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1. WPROWADZENIE DO RAPORTU POLROCZNEGO
Integralng czescia raportu pétrocznego sg zatgczniki zawierajgce:

v' Zalagcznik nr 1 - Poétroczne skrécone sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM
oraz potroczne skrécone sprawozdanie finansowe Emitenta

v’ Zalgcznik nr 2 - Raport Biegtego Rewidenta z przegladu skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009

v’ Zalgcznik nr 3 - Raport Biegltego Rewidenta z przeglgdu skréconego jednostkowego
sprawozdania finansowego za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009

Na podstawie par. 83 punkt 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow' ES-SYSTEM S.A. nie
przekazuje oddzielnego pétrocznego raportu jednostkowego.

2. SPRAWOZDANIE ZARZADU ES-SYSTEM S.A. Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ
W PIERWSZYM POLROCZU 2009 ROKU

2.1. OMOWIENIE WYNIKOW FINASOWYCH ZA PIERWSZE POLROCZE 2009 ROKU

Najwazniejsze dane fmansowe na dzien 30 czerwca 2009 roku dla Grupy Kapitatowej
ES- SYSTEM ksztattujg sie nastepulaco
PRZYCHODY NETTO ze sprzedazy 67 214 tys. zt - spadek 0 16,81% r/r.
ZYSK NETTO 2 363 tys. zt - spadek 0 58,80% r/r.
EBIT 3 356 tys. zt - spadek 0 54,93% r/r.
Rentownos¢ operacyjna 4,99%, wobec 9,22% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Rentownos$¢ sprzedazy netto 3,52%, wobec 7,10% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Stan SRODKOW PIENIEZNYCH na koniec okresu 20 187 tys. zt.

ANENENENENEN

Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy:
v/ Stagnacja w branzy inwestycji budowlanych w zwigzku z kryzysem na rynkach finansowych,
spowolnienie wzrostu gospodarczego w Polsce i recesja na rynkach swiatowych.
v Zaostrzajgca sie walka konkurencyjna zaréwno w obszarze inwestycji jak i sprzedazy
hurtowej przetozyta sie na presje cenowa.
v' Wartos$¢ sprzedazy w | pétroczu br. ponizej oczekiwan i zatozonego planu gtéwnie z powodu
zastoju w inwestycjach i spadku popytu na produkty w kraju i za granica.

2.1.1. SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CALKOWITYCH GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM

Tabela 1. Wybrane pozycie ze sprawozdania z dochoddéw catkowitych Grupy Kapitatowej
ES-SYSTEM

Zmiana
2009 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 30.06.2009 30.06.2008 2008
Przychody ze sprzedazy produktéw,
1. towaréw i materiatéw. 67 214 80 800 -16,81%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 25 598 31 049 -17,56%
3. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 3 356 7 447 -54,93%
4. Rentownos$¢ operacyjna EBIT 4,99% 9,22%
5. EBITDA 6 258 9738 -35,74%
6. Zysk brutto 3932 7 354 -46,53%
7. Zysk netto 2 363 5735 -58,80%
8. Rentownos$¢ sprzedazy netto (zysku) 3,52% 7,10%
9. Dochody catkowite razem 2312 5735 -59,69%

! Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. - Dz.U. Nr 33, poz. 259

2 Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczen-czerwiec2009 r., zas$ poréwnania méwig
o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2008].
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Tabela 2. Wybrane pozycje ze sprawozdania z dochoddéw catkowitych Grupy Kapitatowej ES-

SYSTEM w |l kwartale.

Il kw. Il kw. Zmiana

L.p. Opis pozyciji (wartosci w tys. zt.) 2009 2008 lldo i
Przychody ze sprzedazy produktow,

1. towaréw i materiatéw. 33 252 43265 -23,14%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 10 808 16 909 -36,08%
3. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 21 4476 -99,53%
4, Rentownos$¢ operacyjna EBIT 0,06% 10,35%
5. EBITDA 1 502 5668 -73,50%
6. Zysk brutto -292 4248
7. Zysk netto -757 3 266

2.1.2. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM

Tabela 3. Wybrane pozycje sprawozdania z sytuaciji finansowej Grupy Kapitalowe] ES-SYSTEM

Udziat w Udziat w
L.p. Opis pozyciji (wartosci w tys. zl.) 30.06.2009 31.12.2008 sumie 2009 sumie 2008
1. Aktywa trwate 71 597 71024 45,01% 43,31%
2. Aktywa obrotowe 87 456 92 948 54,99% 56,69%
3. Kapitat wtasny 127 896 125 584 80,41% 76,59%
Zobowigzania i rezerwy
4. krétkoterminowe 24 245 31414 15,24% 19,16%
Zobowigzania i rezerwy
5. dtugoterminowe 6912 6 974 4,35% 4,25%
6. Suma bilansowa 159 053 163 972 100,00% 100,00%

Wzrost aktywow trwatych w stosunku do poczatku roku 2009 wynika ze zwigkszenia wartosci

rzeczowych aktywow trwalych — kontynuacja procesu inwestycyjnego. Spadek wartosci aktywow
obrotowych wynika ze spadku naleznosci, ktérych poziom jest pochodng wartosci sprzedazy.
Zobowigzania dtugoterminowe ksztattujg sie na podobnym poziomie, natomiast zobowigzania
krétkoterminowe spadty w stosunku do stanu na dzien 31.12.2008 o ponad 7 min zt.

2.1.3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ

ES-SYSTEM
Tabela 3. Wybrane pozycie ze sprawozdania z przeptywédw pienieznych Grupy Kapitatowej ES-
SYSTEM
L.p. Opis pozyciji (wartosci w tys. zl.) 30.06.2009 30.06.2008
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci
1. operacyjnej 9 983 4913
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci
2. inwestycyjnej -2 708 -13 007
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
3. finansowej -647 776
Przeptywy pienigzne z dziatalnosci
4. razem 6 628 -7 318

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci razem wykazujg wzrost srodkéw pienieznych o 6 628 tys. zi,

na co najwiekszy wptyw mialy przeptywy z dziatalnosci operacyjnej przy stosunkowo niewielkiej
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wartosci przeptywow z dziatalnosci inwestycyjnej i dziatalnosci finansowej. Stan srodkdw pienieznych
na koniec okresu wynosi 20 187 tys. zt.

2.1.4. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ES-SYSTEM
Tabela 4. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM

L.p. Opis pozyciji 30.06.2009 30.06.2008

1. Rentownos¢ aktywdéw (ROA) 1,46% 3,60%
2. Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 1,86% 5,02%
3. Wskaznik ogé6Inego zadtuzenia 19,59% 26,34%
4. Wskaznik zadtuzenia kapitatow wiasnych 24,36% 35,77%
5. Wskaznik ptynnosci biezacej 3,61 2,72
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,42 1,82
7. Cykl rotacji naleznosci 118,11 112,91
8. Cykl rotacji zobowigzan 77,82 92,62

Wskazniki ekonomiczne wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnosci Grupy Kapitatowej
ES-SYSTEM do generowania zyskéw i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan. W zwigzku
ze stabszymi wynikami finansowymi wskazniki rentownosci ulegly pogorszeniu w stosunku
do analogicznego okresu roku ubiegtego. Oba wskazniki zadiuzenia wskazujg na coraz nizsze
zaangazowanie zobowigzan (kapitatu obcego) w finansowaniu dziatalnosci. Wskazniki ptynnosci
ksztaltujg sie¢ na poziomie znacznie wyzszym niz uwazany za bezpieczny i ulegly w omawianym
okresie dalszemu wzrostowi. Wskazniki rotacji naleznosci nieco wzrést natomiast cykl rotacji
zobowigzan ulegt znacznemu skréceniu.

2.1.5. DEFINICJE WSKAZNIKOW FINANSOWYCH

v' EBIT - zysk na dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

v" Rentowno$¢ operacyjna EBIT — zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami
wyrazony w procentach.

v' EBITDA - zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami, powiekszony o amortyzacje.

v" Rentowno$¢ sprzedazy netto (zysku) — iloraz zysku netto i przychodéw ze sprzedazy.

v" Rentowno$¢ aktywéw (ROA) — stosunek zysku netto spoétki do wartosci jej aktywow (Sredni
stan w okresie).

v" Rentowno$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) — stosunek zysku netto do kapitatéw wtasnych (Sredni
stan w okresie).

v" Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan (dtugo i krétkoterminowych) do sumy
bilansowej pasywow.

v' Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych — stosunek zobowigzan (dtugo i krétkoterminowych)
do kapitatéw wtasnych.

v Wskaznik plynnosci biezgcej — stosunek aktywdw obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych.

v' Wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek aktywéw obrotowych pomniejszonych o zapasy
do zobowigzan krotkoterminowych.

v Cykl rotacji naleznosci — stosunek naleznosci krétkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych (stan $redni z korica i poczatku okresu)® do sprzedazy netto razy liczba
dni w okresie (180 dni).

v Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzan krétkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych (stan $redni z konca i poczatku okresu) do kosztéw dziatalnosci
operacyjnej razy liczba dni w okresie (180 dni).

3 Zmiana w prezentacji do poprzednich raportéw, w ktérych pokazywano stan na koniec okresu.
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2.1.6. STRUKTURA SPRZEDAZY - KRAJ / ZAGRANICA

Tabela 6. Struktura sprzedazy — kraj/zagranica

Zmiana

2009 do
L.p. Opis pozyciji (wartosci w tys. zl.) 30.06.2009 30.06.2008 2008
1. Suma sprzedazy 67 214 80800 -16,81%
2. Sprzedaz krajowa 52 166 62125  -16,03%
3. Sprzedaz exportowa 15 048 18675  -19,42%
4, Udziat sprzedazy krajowej w ogotem 77,61% 76,89%
5. Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 22,39% 23,11%
Tabela 5. Struktura sprzedazy — kraj/zagranica w Il kwartale.

Il kw. Il kw. Zmiana

L.p. Opis pozyciji (wartosci w tys. zl.) 2009 2008 lldoll
1. Suma sprzedazy 33 252 43265 -23,14%
2. Sprzedaz krajowa 26 104 34 628 -24,62%
3. Sprzedaz exportowa 7148 8637 -17,24%
4. Udziat sprzedazy krajowej w ogétem 78,50%  80,04%
5. Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 21,50% 19,96%

2.1.6.1. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej po | potroczu 2009 roku byty nizsze o 16,81% niz
w analogicznym okresie roku ubiegtego. Sprzedaz krajowa obnizyta si¢ o 16,03% natomiast sprzedaz
eksportowa zanotowata spadek 0 19,42%.

W samym |l kw. br. sprzedaz krajowa spadta o 24,62% r/r wobec 5,22% spadku w | kw. br.
Spadek sprzedazy zagranicznej w Il kw. byt nieznacznie mniejszy niz w | kw. br., tj. odpowiednio
17,24% r/r wobec 21,30% r/r.

W | pot. 2009 r. Zysk brutto ze sprzedazy byt nizszy o 17,56% r/r. Spadek zysku brutto
na sprzedazy nastapit gtéwnie w Il kw. br. (o 36,08% r/r wobec 4,6% wzrostu w | kw. br.) i jest
spowodowany gwattownym obnizeniem poziomu sprzedazy w obszarze inwestycji, w tym gtéwnie
krajowych.

Marza wyrazona w % na sprzedazy ogétem w | pétroczu 2009 byta tylko nieznacznie mniejsza
niz w roku 2008. Marza procentowa w obszarze eksportu w | pétroczu 2009 r. utrzymywata sie
na poziomie zblizonym do sredniej uzyskiwanej ze sprzedazy krajowej, przy czym w drugim kwartale
wykazywata tendencje spadkowe w zwigzku z nasilajgca sie presja cenowg w branzy. Na poziom
marzy eksportowej w | pétroczu 2009 r. pozytywny wptyw miat wysoki kurs euro.

W Il kw. stagnacja na rynku inwestycji w kraju wptyneta negatywnie na sprzedaz w kluczowych
segmentach dziatalnosci Grupy tj. segmencie architektonicznym (spadek o 22% r/r) i przemystowym
(spadek 0 27% r/r). Segmenty te tacznie stanowig ok. 72% sprzedazy Grupy.

W | potowie roku pogtebia sie takze w branzy presja cenowa i poszukiwanie najtanszych
rozwigzan oswietleniowych. Spétka nie poddaje sie presji dumpingowej nawet kosztem mnigjszej
liczby zamo6wien na obecnym rynku.

Wynik na sprzedazy ogétem w | potroczu 2009 roku okazat sie wynikiem ponizej oczekiwan
zaréwno w kraju jak i zagranica.

2.1.6.2. Zysk operacyjny

Zysk operacyjny po | potroczu obnizyt sie 0 54,93% przy spadku kosztéw sprzedazy
i ogblnego zarzadu o 5,3%. W efekcie Grupa osiggneta rentownos¢ EBIT na poziomie 4,99% wobec
9,22% w | pbtroczu 2008 roku. Znaczace obnizenie zysku i rentownosci operacyjnej Grupy jest
pochodng spadku sprzedazy w Il kw. br. w obszarze inwestycji. Brak realizacji zlecen w segmencie
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inwestycyjnym Grupa stara sie rekompensowacé na biezgco sprzedazg w kanale hurtowym. Sprzedazy
w kanale hurtowym jest realizowana przy nizszych marzach.

2.1.6.3. Zysk netto

Wypracowany w | pétroczu 2009 roku zysk netto wynidst 2 363 tys. zt i byt nizszy o 58,80%
niz wynik w analogicznym okresie ubiegtego roku. Rentownos¢ sprzedazy netto osiggneta poziom
3,52% wobec 7,10% w 2008 roku.

Bezposrednim powodem znacznego pogorszenia zysku netto w pierwszym potroczu 2009
roku wobec potrocza 2008 roku byt stabszy wynik na dziatalnosci operacyjnej. Dodatkowo zysk netto
obcigzony zostat odroczonym podatkiem dochodowym w kwocie okoto 600 tys. zi., ktory wynika
gtéwnie z réznicy pomiedzy wartoscig amortyzacji bilansowej i podatkowej. Dla poréwnania pozytywny
wptyw na wynik netto w | kw. br. wptyw miat dodatni wynik na dziatalnosci finansowej.

2.1.7. ISTOTNE ZDARZENIA | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE GRUPY
KAPITALOWEJ

2.1.7.1. Czynniki wystepujace na rynku krajowym:

= W okresie styczen - czerwiec 2009 roku realna dynamika produkcji budowlano — montazowe;j
wyniosta 1,2% (w okresie styczen — maj 2009 wyniosta 0%). Dynamika produkcji budowlano-
montazowej w poréwnaniu r/r spadita z 6,8% w styczniu do 0,2% w maju i 0,6% w czerwcu.

= * Wedtug analitykéw PMR, prognozy przedsigbiorstw budowlano - montazowych ogioszone
w czerwcu 2009 roku dotyczace sytuacji gospodarczej w branzy, w ciagu najblizszych trzech
miesiecy sg nadal pesymistyczne. Potwierdzeniem tej tezy jest wskaznik ogdlnego klimatu
koniunktury w budownictwie (wg GUS), ktéry wynidst w czerwcu 2009 roku -8,0 pkt (w maju
2009 r. -10 pkt.) i byt nizszy zarbwno od wskaznika z czerwca 2008 (o 31,9 pkt.) jak
i w poréwnaniu do analogicznego miesigca na przestrzeni ostatnich dziewieciu lat.

= Stabe wyniki produkcji budowlano-montazowej w pierwszym i drugim kwartale 2009 roku
oraz ogolnie niestabilne nastroje na rynku w ujeciu globalnym, odbity sie na wynikach Grupy
Kapitatowej. Budownictwo (oraz zwigzana z nim $cisle branza oswietleniowa) charakteryzuje
sie wyraznym przesunieciem czasowym wzgledem pozostatej czesci gospodarki. W | kwartale
byty realizowane kontrakty zawarte jeszcze przed kryzysem finansowym. W |l kwartale takich
kontraktow byto zdecydowanie mniej (wiele inwestycji zostato ukonczonych) a inne zostaty
wstrzymane (gtbwnie w segmencie inwestycji komercyjnych m.in. powierzchnie biurowe pod
wynajem i centra handlowe). Powyzsza sytuacja zaburzyta naturalne kontinuum w branzy
i zaowocowata przestojem inwestycyjnym co wyraznie odczuta branza oswietlenia
profesjonalnego. Spadek koniunktury uwydatnit jeszcze bardziej sezonowos¢ branzy. Drugi
kwartat w branzy oswietleniowej jest zwykle najstabszym kwartatem w roku. O ile w czasie
hossy czynnik tennie byt zauwazalny, o tyle w okresie bessy znaczenie czynnika
$ezonowosci znacznie wzrosto.

= Brak inwestycji komercyjnych wptynat na strukture zaméwien Grupy szczegélnie wyraznie w |
kw. Zakonczono realizacje inwestycji z okresu przed kryzysem. Czes¢ inwestycji, ktore miaty
by¢ realizowane w Il kw. np. obiekty biurowe w todzi, Gdansku, Poznaniu; centra handlowe
w Rumii, Lublinie, Rzeszowie, Krakowie, Jeleniej Goérze zostata przesunieta na kolejne
miesigce i beda realizowane w Il i IV kwartale.

4 W(g raportu PMR opublikowanego w dniu 06.08.2009
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Rysunek 1. Struktura sprzedazy Grupy weditug obszaréw sprzedazowych (ujecie wartosciowe)

Podziat

Zewnetrzne Akeesoria_rozne

14% 14%

Przemystowe /|
20%

Architektoniczne
52%

W omawianym okresie

o W obszarze oswietlenia architektonicznego stanowiacego 52% catosci wolumenu obrotu
ES-SYSTEM zanotowano w | pétroczu jedynie 13% spadek,

o w drugiej, co do wielkosci, grupie oswietlenia przemystowego (20% udziatu w strukturze
sprzedazy) zanotowano spadek sprzedazy o 15%,

o W obszarze oswietlenia zewnetrznego, ktérego udziat stanowi 14% zanotowano
w | pbtroczu spadek ponizej 2%.

= Zostata utrzymana dodatnia dynamika przychodéw Grupy w obszarze innowacyjnych

i energooszczednych urzadzen oswietleniowych. Dla przyktadu w grupie opraw

Swietlbwkowych urzadzenia zasilane elektronicznie stanowig obecnie 80% sprzedazy

w stosunku do 74% w analogicznym okresie roku ubiegtego. Oprawy swietlowkowe stanowig

okoto 50% sprzedazy spotki.

Jes to dobry wskaznik poziomu przygotowania sp6tki do zmian prawnych zgodnie z dyrektywa

UE o energooszczednosci, ktéra wymusi wycofanie statecznikbw indukcyjnych

(konwencjonalnych).

= Brak zlecen w segmencie komercyjnym rekompensowany byt na biezgco sprzedazg w innych
segmentach rynku. Zarzad spotki w Il potowie 2008 r. rozpoczat realizacje programu
reorganizacji struktur sprzedazowych w celu zwiekszenia sprzedazy w kanale hurtowym, ktory
miat zréwnowazy¢ spodziewany nizszy poziom sprzedazy w kanale inwestycyjnym.

= W maju 2009 roku powstat nowy podmiot w strukturze sprzedazy spoétki ,Oddziat Mazury”.
Powotanie nowego oddziatu zakonczyto kompleksowy proces zmian w strukturze sprzedazy
catej grupy kapitatowej. Wprowadzone zmiany usprawnity obstuge klientéw dzieki lepszemu
pokryciu kraju siecig sprzedazy, uproscity organizacje procesu sprzedazy, uporzadkowaty
warunki handlowe, a przede wszystkim poprawity terminowos$¢ i szybkos¢ dostaw. Efekty
zmian struktury sprzedazy beda widoczne w kolejnych miesigcach.

= W | pot. roku. w branzy pogtebita sie presja cenowa i poszukiwanie najtanszych rozwigzan
oswietleniowych. Spotka nie poddaje sie presji dumpingowej nawet kosztem mniejszej liczby
zamoéwien na obecnym rynku. W opinii Zarzadu obnizka cen to najbardziej szkodliwe
posuniecie rynkowe (obniza marze zysku przez redukcje poziomu cen rynkowych — proces
powrotu do poziomu cen sprzed obnizki jest diugotrwaty). Popyt na produkty Grupy
charakteryzuje sie niska elastycznoscia, gdyz oswietlenie profesjonalne nie nalezy
do kategorii produktu masowego. ES-SYSTEM na czas kryzysu przyjat strategie obejmujgca,
migdzy innymi poszukiwanie nowych unikalnych rynkéw zbytu, wejscie w nowe obszary rynku,
proponowanie nowych energooszczednych rozwigzan.
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W ocenie Zarzadu |l kw. br. byt jednym z najgorszych kwartatéw dla branzy os$wietleniowej
od czasu kryzysu z lat 2001 — 2003. Majac na wzgledzie obecng sytuacje na rynku oraz
pojawiajace sie sygnatly ozywienie w branzy inwestycyjnej, jesien br. powinna przynies¢
stabilizacje nastrojow. Potencjat dalszego wzrostu rynku jest wcigz ograniczony przez
trudnosci w dostepie do finansowania bankowego.

Biezgca ocena sytuacji Spotki mimo stagnacji na rynku pozwala na ostrozny optymizm.
Pojawiajg sie pierwsze pozytywne symptomy wprowadzanych zmian inowych strategii
rynkowych. Intensywne dziatania w obszarze modernizacji instalacji oswietleniowych
zaowocowaty pierwszymi przychodami w obszarze oswietlenia ulic, przemystu i szkot.
W najblizszym okresie Spoétka bedzie ktadta szczegolny nacisk na rozwéj tego obszaru swoich
dziatan.

Istotnym zjawiskiem w pierwszym potroczu 2009 roku, majgcym wptyw na wyniki finansowe,
byta sezonowos$¢, ktéra w latach 2007 — 2008 wystgpita w niewielkim stopniu, natomiast
w roku biezgcym miata znaczacy wptyw na branze. Sezonowos$¢ jest zjawiskiem naturalnym
w branzy a jej ztagodzenie w latach 2007 — 2008 byto efektem bardzo dobrej koniunktury
w budownictwie.

Wazniejsze realizacje krajowe® spotki ES-SYSTEM w Il kwartale 2009 roku:

Zaktad Hala i Biurowiec DRAMERS - Swarzedz (T)

Uniwersytet Adama Mickiewicza - Kalisz (Z)

Siedziba firmy ALGLOB - Poznan (Z)

Hala Prologis - Sady k. Poznania (Z)

Centrum Wyposazenia Wnetrz - Lubin (Z)

Market BRICOMARCHE - Szamotuty (2)

Niku Fitness Malta - Poznan (Z)

Panstwowa Straz Pozarna - Leszno (Z2)

Dom kultury ODK Stonce - Poznan (Z)

Biurowiec fabryki autobuséw SOLARIS - Murowana Goslina k. Poznania (Z)
Hala produkcyjna FRITOLAY - Poznan (2)

Biurowiec i hala INTREX - Sady k. Poznania (2)

Kompleksowa modernizacja oswietlenia ulicznego - Gmina Goworowo woj. mazowieckie (Z)
Modernizacja o$wietlenia parkowego - Szczecin (Z)

Basen - Ltomza (2)

Elektrownia Betchatéw Il etap budowy bloku energetycznego 858MW (T)
Elektrownia Betchatéw instalacje oswietlenia Sterownia Gt. Inz. Ruchu i Nastawnia nr 1 (Z)
Salon samochodowy Toyota - £6dz (Z)

Dom Stefanusa - £6dz (2)

Agraf Biurowiec - £6dz (Z)

Cross Point Biurowiec - £6dz (T)

Teatr Muzyczny - £6dz etap Il (T)

Salon samochodowy Mazda - £édz (2)

Philipiak, siec sklepow - £6dz (T)

ABB biura - £6dz (Z)

Szpital PSK4, Onkologia - Lublin (T)

Galeria Olimp IV - Lublin (2)

Drukarnia Dako - Lubartéw (2)

Starostwo Powiatowe - Debica (Z)

Zaktad produkcyjny MONDI - Swiecie (2)

Rozbudowa Centrum Handlowego ALFA - Olsztyn (Z)

Zaktad produkcyjny FLUGGER - Gdansk (Z)

Gdanska Szkofa Floretu - Gdansk (2)

Hotel Stoneczny Miyn - Gdansk (Z)

Wyzsza Szkota Ekonomiczna - Kobylnica k/Stupska (Z)

s (Z) — zrealizowany, (T) — w trakcie realizacji, (Z/T) — zrealizowana cze$¢ etapow
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Morpol, budynek biurowy z hala produkcyjng - Ustka (2)
Szkota Policji - Stupsk (2)

Torunski Zaktad Materiatéw Opatrunkowych - Torun (Z)
Kapielisko Lesne - Gliwice (2)

Centrum Handlowe ,Sgdecka” - Nowy Sacz (T)
Gemmini Park - Bielsko Biata (2)

Aqua Park - Paniéwki k. Gliwice (Z)

»@lass produkt” - Pyskowice (T)

.Komplek” kapielisko - Andrychow (T)

Galeria ,Niva” - Oswiecim (T)

2.1.7.2. Czynniki wystepujace na rynku eksportowym

e Sprzedaz eksportowa w | pétroczu wyniosta nieco ponad 15 min zt i byta 0 19,4% nizsza niz
w | pétroczu 2008 roku.

e W | pétroczu 2009 r. na 28 rynkach zanotowano wzrost wartosci zaméwien, spadek wartosci
zamowien w stosunku do | pétrocza 2008 roku nastgpit rowniez na 28 rynkach.

e W stosunku do | pétrocza 2008 roku liczba krajéw, z ktérych spétka ES-SYSTEM otrzymata
zamoéwienia wzrosta o0 1 (pozyskano 9 nowych rynkoéw, lecz z 8 rynkéw dotychczas aktywnych
w | pétroczu 2008 nie udato sie uzyska¢ zamoéwien w | pétroczu 2009 roku).

e Péilroczny plan zamdwien zostat przekroczony dla: Ukrainy, Danii, Hiszpanii, Portugalii,
Finlandii, Chorwacji, ZEA, Kataru, Indii, Iranu, Wtoch, Urugwaju i Argentyny.

e Najstabsze wyniki zostaty osiggniete na rynkach w: Butgarii, Ros;ji, Lotwie, Grecji, Stowenii,
Szwecji, Szwajcarii, na Wegrzech, w Izraelu, Kuwejcie, Turcji, Islandii i Franciji.

e Od poczatku czerwca obserwujemy ozywienie na rynkach inwestycyjnych (szczegdlnie
w Butgari, Wtoszech, Danii, Wielkiej Brytanii, Chorwacji, Czechach, Ukrainie). przejawiajace
sie w jednoczesnych wzrostach sprzedazy i wartosciach zebranych zaméwien.

Wybrane realizacje eksportowe® spétki ES-SYSTEM w Il kw. 2009 roku:

Kampus Brno - hale sportowe, kontynuacja (Z/T)

SYSMEX BRNO - laboratorium analiz medycznych (Z)
ALCAPLAST Breclav - technika sanitarna i tazienkowa (Z)
Varhanicka Skola Brno - szkota organistéw (Z)

Kompleks Magazynéw ,Potudniowe Wrota” | etap, Moskwa (Z/T)
British American Tobacco budynki biurowe - Istanbul (Z)

Hotel Kaj - Zagrzeb (T)

Arabella - Monachium (T)

2.2. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY
2.2.1. Otoczenie i tendencje rynkowe

Wedlug wstepnych wynikobw badan Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS), produkcja
sprzedana przemystu w cenach statych byta w lipcu 2009 roku o 4,6% nizsza niz przed rokiem
i 0 2,8% nizsza w poréwnaniu z czerwcem 2009 roku. Po eliminacji wptywu czynnikéw o charakterze
sezonowym produkcja sprzedana uksztattowata sie na poziomie o 5,3% nizszym niz w analogicznym
miesigcu 2008 roku liczac r/r i 0 1,0% wyzszym w poréwnaniu z czerwcem 2009 roku.

Perspektywy wzrostu konsumpciji na rynku krajowym na kolejny kwartat pozostajg stabe.

Sitg napedowg gospodarki w kolejnych miesigcach roku pozostanie raczej export. Korzystny
kurs euro w stosunku do ztotéwki i powoli odradzajacy sie popyt na rynkach globalnych beda
podtrzymywa¢ poziom PKB. Na drugie pétrocze 2009 roku prognozowane jest utrzymanie obecnego
poziomu PKB (okoto 0,8%) w Il kw. i stopniowe zwigkszanie sie w IV kw. Badania GUS i Narodowego
Banku Polskiego (NBP) na temat oczekiwanej koniunktury nie wskazujg na wigeksze zagrozenia
dla gospodarki. Wzrosty bariery probleméw finansowych, niedostatecznego popytu, niepewnosci
gospodarczej, spadto znaczenie niedoboru wykwalifikowanych pracownikéw.

6 (Z) — zrealizowany, (T) — w trakcie realizacji, (Z/T) — zrealizowana cze$¢ etapow
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Grupa Kapitatowa nie tworzy nadmiernych zapaséw produkitow gotowych. Aktywnosé
inwestycyjna pozostaje zgodna z planem. Plany dalszej ekspansiji sg przedmiotem biezacej analizy.

Zarzad wnikliwie obserwuje zjawiska zewnetrzne i wewnetrzne oraz z wyprzedzeniem
przewiduje wtasciwy kierunek przysziych zmian w poszukiwaniu potencjalnych korzysci oraz
ewentualnych zagrozen.

W ocenie Zarzadu Grupa Kapitalowa znajduje sie w bardzo dobrej sytuacji finansowej,
prowadzi caty czas aktywng polityke kredytu handlowego z restrykcyjnym podejsciem do terminowego
regulowania naleznosci, posiada wolne $rodki finansowe i niskie zadtuzenie kredytowe.

Niezaleznie od zjawisk w gospodarce, Zarzad Spétki obserwuje umacnianie sie procesu
ozywienia w branzy, w dwéch niezwykle istotnych obszarach: oszczednosci energii i nowych
technologii LED wykorzystywanej dla celéw oswietleniowych. W ocenie Zarzadu, w kolejnych latach,
czynniki te beda najsilniejszg dzwignig dalszego rozwoju Grupy Kapitatowej. Oszczednos$¢ energii,
ktéra staje sie dla rozwoju cywilizacji koniecznos$cig i wyzwaniem na przyszto$¢ bedzie realizowana
nie tylko poprzez mechanizmy przymusu ekonomicznego, ale przede wszystkim w krajach UE
poprzez regulacje prawne. W efekcie stwarza to dla ES-SYSTEM doskonatg perspektywe rozwoju.
ES-SYSTEM idee energooszczednosci zawart w swojej nazwie i marce i od lat jg z powodzeniem
realizuje.

Bardzo istotnym czynnikiem pobudzajgcym wzrost sektora oswietleniowego, niezaleznie od
koniunktury gospodarczej, bedzie systematyczne wprowadzanie w latach 2009-2017 planowanych
zmian dotyczacych produktéw oswietleniowych. Zmiany zwigzane sg z nowymi uregulowaniami
prawnymi, ktére sg wdrazane w catej UE. Zgodnie z Krajowym Planem Dziatan dot. Efektywnosci
Energetycznej, Polska ma zmniejszy¢ zuzycie energiido 2016 roku o 53 452 GWh, w tym 16% tj.
8 552 GWh stanowi¢ ma zaoszczedzona energia elektryczna.

Przemyst europejski  szacuje, zew wyniku modernizacji oswietlenia  biurowego,
obiektéw uzytecznosci publicznej, drég i ulic, oswietlenia w gospodarstwach domowych, realne jest
uzyskanie co najmniej 20% oszczednosci energii elekirycznej. Szacunek ten, odniesiony do
krajowego celu indykatywnego na 2016 rok, stanowi 5% catkowitego zadania oraz 30% planu
oszczednosci energii elektrycznej. Jesli chodzi o koszty dziatan proefektywnosciowych w zakresie
0szczednosci energii, to modernizacja oswietlenia, przy zachowaniu warunkow
energooszczednosci, nalezy do inwestycji nisko kapitatochtonnych o szybkim okresie zwrotu.

Istotnym dokumentem dotyczacym kwestii oszczednosci energii jest Rozporzadzenie UE
okreslajgce srodki wykonawcze dotyczace produkiow oswietlenia w sektorze instytucjonalnym
(Tertiary Lighting), przegtosowane przez przedstawicieli krajéw cztonkowskich 26 wrzesnia 2008r.
Przepisy te zostaly ogtoszone w Monitorze Parlamentu UE dnia 23 marca 2009r. Rozporzadzenie
weszlo w zycie jednoczesnie we wszystkich krajach cztonkowskich, 13 kwietnia 2009r (nie wymaga
transpozycji na ustawe polska).

Nowe przepisy przyczynig sie do znacznych oszczednosci w zuzyciu energii. Zuzycie pradu przez
urzadzenia oswietleniowe zostanie zredukowane o 15%, co spowoduje oszczednosci odpowiadajace
rocznemu zuzyciu energii elektrycznej w Rumunii. Rozporzadzenia sa czescia $Srodkow
wykonawczych, ktére zawarte sa w dyrektywie ramowej dotyczacej tworzenia urzadzen elektrycznych
przyjaznych dla srodowiska (Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady nr 2005/32/EC, z
dnia 6.07 2005 ustanawiajgca ogélne zasady ustalania wymogdéw dotyczacych ekoprojektu
dla produktéw wykorzystujgcych energie).

Konsekwencje wdrozenia nowych regulacji bedg miaty dtugoterminowy pozytywny wptyw na catg
branze oswietleniowa.

Ze wzgledu na niestabilng sytuacje rynkowa, w kolejnych kwartatach Zarzad spoétki bedzie
przyktadat szczeg6lng wage do dziatah majgcych na celu:

» realizacje planu rozwoju sprzedazy w kraju i za granica poprzez aktywne dziatania
antykryzysowe przetestowane w latach 2001-2003
dalszy rozwéj sprzedazy eksportowej poprzez poszukiwanie nowych rynkéw zbytu
utrzymanie dotychczasowych marzy
utrzymanie wysokiego poziomu bezpieczenstwa finansowego firmy
statg kontrole kosztéw prowadzenia dziatalnosci

ES-SYSTEM ma dobrg kondycje finansowa, stabilng pozycje konkurencyjng i wykazuje wysokie
bezpieczenstwo finansowe. Czynniki te w ocenie Zarzadu beda miaty pozytywny wptyw na sytuacje
biznesowg firmy w kolejnych okresach. Zarzad spéiki dotozy wszelkich staran, aby wykorzystaé
najblizszy rok do dalszego budowania pozycji firmy narynkach w kraju i za granicg. Jednak ze
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wzgledu na brak stabilizacji i pogtebiajacy sie kryzys na swiecie Spotka nie jest w stanie przewidzie¢
sytuacji w otoczeniu biznesowym na dalsze kwartaty roku 2009.

Dane dotyczace portfela zamoéwien przewidzianych do zrealizowania w nastepnych
miesigcach roku wskazuja na mozliwosci wzrostu sprzedazy w Il i IV kw. 2009 r.

3. ZNACZACE WYDARZENIA | CZYNNIKI WPLYWAJACE NA WYNIKI FINANSOWE
W PIERWSZYM POLROCZU 2009 ROKU

W Raporcie Biezgcym nr 2/2009 z dnia 30 stycznia 2009 r., Zarzad Spétki powiadomit
0 udostepnieniu strony internetowej, poswieconej relacjom inwestorskim, w jezyku angielskim.
Zgodnie z Dobrymi Praktykami 2008 realizowanymi przez zarzady spétek gietdowych, rozdziat Il
punkt 2.

1 marca zostat zawarty Aneks nr 4 do Umowy pozyczki z dnia 25 lutego 2005r pomiedzy
Emitentem a spétkg zalezng ES-SYSTEM GmbH i.L, na mocy ktérego termin zwrotu pozyczki
w kwocie 120 000 euro zostat wyznaczony na 31 grudnia 2009 roku.

16 marca 2009 roku na mocy aneksu nr 4 do Umowy o wspodtpracy z BRE Bankiem S.A. limit
do korzystania z produktéw banku zostat zwiekszony z kwoty 2 500 000 zt do kwoty 4 000 000 zt.
Zabezpieczenie umowy o0 wspotpracy stanowi cesja globalna naleznosci z dnia 21 wrzesnia 2006 r.
do kwoty zadtuzenia. Kwota zabezpieczenia, w zwigzku ze zwiekszeniem wartosci limitu, wzrosta
do kwoty 6 000 000 zt. Umowa o wspotpracy obowigzuje do dnia 21.12.2010 r. Dopuszcza jednak
mozliwos¢, aby ostateczny termin waznosci udostepnionych produktow (ostateczny termin waznosci
gwarancji) wykraczat poza podstawowy okres waznosci limitu, nie dtuzej jednak niz do 31.01.2013 r.

W dniu 21 kwietnia spétka zalezna ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z.0.0. podpisata Aneks nr 7
do Umowy o kredyt w rachunku biezgcym nr 20/101/04/Z/VV zawartej z BRE Bank SA Oddziat
w Rzeszowie, na mocy ktdérego mozliwos¢é korzystania z limitu kredytowego do kwoty 900 000 zi.
zostata przedtuzona do dnia 20.04.2010 r.

29 kwietnia 2009 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. podjat decyzje o powotaniu, z dniem 1 maja 2009
r., kolejnego Oddziatu na terenie kraju. Oddziat Mazury, z siedzibg w Wilkasach, przejat
dotychczasowg dziatalnos¢ handlowg spotki zaleznej ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z.0.0. oraz obstuge
klientéw z terenu wojewddztwa warminsko - mazurskiego. W efekcie przeprowadzonych zmian Zarzad
Spétki spodziewa sie istotnych oszczednosci w obszarze kosztéw zwigzanych z bezposrednig
dziatalnoscig handlowg (logistyka dostaw, nizsze koszty wynagrodzen pracowniczych oraz samej
obstugi zamoéwien). Planowane jest réwniez zwigkszenie dynamiki sprzedazy asortymentu. ES-
SYSTEM Wilkasy oraz generowanie wyzszego poziomu zyskéw.

13 maja 2009 roku Emitent zwiekszyt warto$¢ inwestycji w spotce zaleznej poprzez objecie 1 467
nowoutworzonych udziatéw spétki ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. po 750 zt kazdy o tacznej wartosci
1100 250 zt .Objecie udziatow zostato w catosci optacone. 29 czerwca 2009 roku Sad Rejonowy
w Rzeszowie — Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracii
podwyzszenia kapitatu. Po rejestracji kapitat zaktadowy ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z.0.0. wynosi
7015500 zt i wszystkie gtosy na zgromadzeniu wspolnikéw ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z.0.0.
przystugujg ES-SYSTEM S.A. Srodki pozyskane przez spotke bedg przeznaczone na sfinansowanie
poniesionych i planowanych naktadéw inwestycyjnych okreslonych w strategii i planach rozwoju.
Jednoczesnie w tym samym dniu na podstawie Umowy potrgcenia wierzytelnosci zawartej pomiedzy
Emitentem a spétka zalezng ES-SYSTEM Rzeszéw Sp.z.0.0. nastgpita sptata udzielonej tej spoice
pozyczki w wysokosci 300 000 zt .

9 czerwca 2009 roku aktem notarialnym zostata zawarta przedwstepna umowa sprzedazy
pomiedzy Emitentem a Krakowskim Parkiem Technologicznym Sp. z.0.0. z siedzibg w Krakowie,
zarzadzajagcym Krakowskg Specjalng Strefg Ekonomiczna, ktérej przedmiotem jest nieruchomosc
potozona w Dobczycach, sktadajaca sie z trzech niezabudowanych dziatek. Umowa zobowigzuje obie
strony do zawarcia w terminie do 31 sierpnia 2009 warunkowej umowy sprzedazy w/w nieruchomosci
za cene 1 948 449,80 zt, w tym podatek VAT wysokosci 351 359 ,80 zi.
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4, POZOSTALE INFORMACJE

4.1. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Grupa
Emitenta jest na nie narazona

4.1.1. Czynniki zewnetrzne
4.1.1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce i Europie

Przychody Grupy ES-SYSTEM pochodzg z dziatalnosci na rynku débr inwestycyjnych w kraju
i za granica, stgd tez jej wyniki finansowe uzaleznione sg od czynnikédw zwigzanych z sytuacja
makroekonomiczng Polski i wybranych rynkéw zagranicznych, a w szczegélnosci od:

- koniunktury gospodarczej,

- poziomu inwestycji prywatnych krajowych i zagranicznych,
- poziomu naktadoéw budzetowych na inwestycje,

- udogodnien podatkowych dla przedsiebiorcow,

- efektywnego wykorzystania funduszy unijnych,

- rzgdowego planu aktywizacji gospodarczej Polski B.

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej mogg generowac ryzyko dla prowadzonej
przez Grupe dziatalnosci gospodarczej i tym samym wptywac na jej wyniki finansowe w przysztosci.

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej obserwowane w gospodarce swiatowej jak
rowniez w Polsce mogg generowac¢ ryzyko dla prowadzonej przez Grupe Emitenta dziatalnosci
gospodarczej i tym samym wptywaé na jego wyniki finansowe w przysztosci. Wzrost naktadéw
inwestycyjnych na infrastrukture wspierany przez naptyw unijnych $rodkéw pomocowych moze
spowodowaé wzrost popytu na produkty oferowane przez Grupe Emitenta i tym samym zmniejszaé
ryzyko zwigzane z sytuacjg spoteczno-ekonomiczna i jego wptyw na wyniki finansowe osiggane przez
ES-SYSTEM w przysztosci.

4.1.1.2. Ryzyko zwigzane z rynkiem, na ktérym dziata Grupa Emitenta

Branza sprzetu oswietleniowego, w ktérej dziata Grupa Emitenta jest silnie uzalezniona
od koniunktury gospodarczej a w szczegolnosci koniunktury w budownictwie w Polsce. Czynniki takie
jak: tempo wzrostu gospodarki i naktady inwestycyjne majg znaczacy wptyw na poziom inwestycji
w sektorze dobr inwestycyjnych, co przektada sie na sytuacje finansowg Grupy Emitenta. Nizsze
tempo wzrostu gospodarczego, nizsze nakiady inwestycyjne, wyzszy poziom podatkéw oraz wyzsze
stopy procentowe moga negatywnie wptyng¢ na poziom inwestycji w sektorze débr inwestycyjnych
w Polsce, a tym samym na dziatalno$¢, wyniki oraz sytuacje finansowa i perspektywy rozwoju Grupy
Emitenta.

Podobnie jak w Polsce, rowniez na innych rynkach dziatania Grupy ES-SYSTEM, branza
os$wietleniowa w znaczacy sposéb zwigzana jest z sytuacjg ekonomiczng gospodarki danego regionu.
Negatywne zmiany w zakresie wzrostu gospodarczego moga ograniczy¢ potencjalne mozliwosci
rozwoju dziatalnosci Grupy Emitenta na tych rynkach.

4.1.1.3. Ryzyko zwiazane z konkurencja ze strony innych podmiotéw

Na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Emitenta moze mie¢ wplyw obnizanie cen
oferowanych ustug przez firmy konkurencyjne. Strategia dziatania Grupy Emitenta koncentruje sie
na wzmachianiu pozycji rynkowej i powiekszaniu przewagi konkurencyjnej poprzez wysokg jakos¢
produktéw, oferowanie kompleksowych rozwigzan, elastycznosé oferty, poszerzanie posiadanych
i budowanie nowych kompetencji, stosowanie zaawansowanych technologii, a w przysztosci
kontynuacje oferowania nowych, wtasnych rozwigzan technicznych.

Obecnie w Polsce dziatajg niemal wszystkie znaczace europejskie firmy oswietleniowe,
co wptywa na zaostrzenie konkurencji, w szczegblnosci, na rynku opraw oswietleniowych i lamp.
Nalezy zauwazy¢, iz coraz wieksze znaczenie w wyborze oferty odgrywa cena, co skutkuje spadkiem
marz dla podmiotéw z branzy. Konsolidacja i koncentracja kapitalowa firm konkurencyjnych
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w sektorze moze spowodowac dalszy spadek marz, co w efekcie moze wptyng¢ na wyniki finansowe
lub perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

4.1.2. Czynniki wewnetrzne
4.1.2.1. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Calg warto$¢ przychoddéw ze sprzedazy Grupa Emitenta generuje na rynku sprzetu
oswietleniowego, na ktérym wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos$¢ sprzedazy.
Wiekszos¢ prac wykonczeniowych, w budowanych i remontowanych obiektach, inwestorzy prowadzg
w sezonie jesienno-zimowym. W zwigzku z powyzszym przychody ze sprzedazy Grupy Emitenta sg
zwykle najnizsze w drugim kwartale, a zdecydowany ich wzrost nastepuje w drugim pétroczu.

Grupa Emitenta jest organizacyjnie i funkcjonalnie przygotowana do dziatania w tych
warunkach. Dynamiczne systemy wynagrodzen, sezonowos¢ zatrudnienia, odpowiednia gospodarka
mocami produkcyjnymi i zapasami pOtproduktéw i produktéw, pozwalajg na istotne tagodzenie
skutkdw sezonowosci rynkéw zbytu. Wzrost eksportu i kierowanie dostaw w rézne regiony swiata
o réznych cyklach sezonowosci lub jej braku takze bedzie niwelowaé¢ wptyw tego zjawiska.

4.1.2.2. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig firm konkurencyjnych z Dalekiego Wschodu

Producenci azjatyccy, gtownie z Dalekiego Wschodu, coraz sprawniej i szybciej kopiujg
podpatrzone na targach i wystawach branzowych wzory produktow oswietleniowych
charakteryzujgcych sie wysokg rentownoscig. Cechg charakterystyczng tych wyrobdéw jest nizsza
cena i w wielu przypadkach nizsza jakos¢ oraz krétszy okres uzytkowania.

Dla zmniejszenia tego ryzyka Grupa Emitenta stale rozwija nowe, nowoczesne
i zaawansowane technologicznie produkty, skupiajgc swojg aktywnos¢ w innych segmentach rynku.
Rownolegle prowadzone sg prace nad kluczowymi produktami realizowanymi w diugich seriach,
ktérych optymalizacja konstrukcji i metod produkcji oraz zastosowane parametry energetyczne
pozwalajg na konkurowanie z tanimi produktami z Dalekiego Wschodu.

4.1.2.3. Ryzyko zwigzane z toczacymi si¢ postepowaniami procesowymi o duzym znaczeniu

Do czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzonymi postepowaniami sgdowymi nalezy zaliczyé
postepowanie z powddztwa Beghelli S.p.A. przeciwko ES-SYSTEM S.A., toczace sie przed Sgdem
w Bolonii — Wydziatem ds. wiasnosci przemystowej i intelektualnej. Warto$¢ przedmiotu sporu zostata
oznaczona przez powoda na kwote min. 10 min EUR, albo wiecej albo mniej w zaleznosci od uznania
sadu. W pozwie Beghelli S.p.A. zarzucit Emitentowi naruszenie zakazu dziatalnosci konkurencyjnej,
przewidzianego w faczacej strony do dnia 20 marca 2005 roku umowie dystrybucyjnej, a takze
naruszenie zasad uczciwej konkurencji oraz praw ochronnych do swych znakéw towarowych. Emitent
kwestionuje powyzsze roszczenie w catosci, podnoszac zaréwno zarzuty proceduralne, jak
i merytoryczne, w tym zarzut braku naruszenia praw do znakéw towarowych i braku naruszenia
zobowigzan umownych, a w wypadku uwzglednienia roszczen powoda - zarzut niewtasciwego
oznaczenia wysokosci odszkodowania.

Zarzad Emitenta na podstawie oceny wspdlnej Kancelarii Prawnej Studio Professionale
Associato a Baker & McKenzie i wlasnej uwaza, ze zarzuty Beghelli S.p.A. sg catkowicie
bezpodstawne i bedzie dazyt do uzyskania oddalenia roszczen. Niezaleznie od powyzszego nawet
przy zatozeniu, ze istnieje potencjalne ryzyko uznania przez sad twierdzen powoda za prawdziwe
kwota roszczenia wskazana w pozwie nie znajduje zadnego uzasadnienia. Zarzad ocenia, ze catos¢
domniemanych roszczen wyniesie nie wiecej niz 200 - 300 tysiecy euro Emitent ztozyt we wtasciwym
sgdzie odpowiedz na wyzej opisany pozew, podnoszac wszystkie powyzsze zarzuty.
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4.1.3. Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych

konsolidacji

Struktura Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM na dzien 30 czerwca 2009 roku przedstawia ponizszy

schemat i tabela 6.

ES-SYSTEM S.A.

Jednostka dominujaca

ES SYSTEM WILKASY ES SYSTEM RZESZOW
Sp. z 0.0, Sp. z 0.0,
Jednostka zalezna Jednostka zaleina

ES SYSTEM ES SYSTEM ES SYSTEM EAST
SCADINAVIA AB LEUWCHTEN GmbH Kasachstan
Szwecja Hiemcy

Jednostka zalezna Jednostka zalezna Jednostka zalezna

Tabela 6. Podstawowe informacije o jednostkach zaleznych

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy prawnej)

ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.0.

b) siedziba

Wilkasy, ul. Olsztynska 2

c) sad rejestrowy

spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Olsztynie VIII Wydziat
Gospodarczy, pod numerem 0000015579

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw oswietleniowych

e) charakter dominaciji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 27.09.1999
h) procent posiadanego kapitatu zakladowego 100%
i) udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy prawnej)

ES SYSTEM Scandinavia AB

b) siedziba

Sztokholm 11164 Klarabergsviadukten 92 Szwecja

c) sad rejestrowy

spoétka zatozona zgodnie z prawem Szwecji w dniu 02.07.2000, w
Torso

d) przedmiot dziatalnosci

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

e) charakter dominagji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 02.07.2000
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 75%
i) udziat w ogéinej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 75%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy prawnej)

ES-SYSTEM Leuchten GmbH i.L

b) siedziba

Opelstrasse 10 Kaiserslautern D-67661 Niemcy

c) sad rejestrowy

spotka zatozona zgodnie z prawem niemieckim w dniu
02.04.2004, w Wesel Niemcy

d) przedmiot dziatalnosci

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

e) charakter dominaciji

spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 02.04.2004
h) procent posiadanego kapitatu zakltadowego 100%
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i) udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu

100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy prawnej)

ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.

b) siedziba

Rzeszow, ul. Spichlerzowa 42

c) sad rejestrowy

spotka wpisana jest do Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Rzeszowie Xl Wydziat
Gospodarczy, pod numerem 0000117152

d) przedmiot dziatalnosci

produkcja opraw oswietleniowych

e) charakter dominagji

spoétka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji

metoda petna

g) data objecia kontroli 01.10.2006 r.
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 100%
i) udziat w ogéinej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 100%

a) nazwa jednostki (ze wskazaniem formy prawnej)

T.0.0. ES SYSTEM EAST

b) siedziba

Almaty, Naurizbay Batyra 122, Kazachstan

spoétka zatozona zgodnie z prawem kazachskim w dniu
12.01.2004, w Astanie Kazachstan

sprzedaz sprzetu oswietleniowego

c) sad rejestrowy

d) przedmiot dziatalnosci

e) charakter dominacji spotka zalezna

f) zastosowana metoda konsolidacji brak konsolidacji

g) data objecia kontroli 12.01.2004
h) procent posiadanego kapitatu zaktadowego 51%
i) udziat w ogolnej liczbie gtoséw na walnym

zgromadzeniu 51%

Na dzien 30 czerwca 2008 roku jednostka dominujgca objeta konsolidacjg nastepujgce jednostki
zalezne:

v' ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.0.

v" ES SYSTEM Scandinavia AB

v' ES-SYSTEM Leuchten GmbH i .L

v' ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.
Na dzien 30 czerwca 2009 roku jednostka dominujgca objeta konsolidacjg nastepujgce jednostki
zalezne:

v' ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0.

v' ES SYSTEM Scandinavia AB

v' ES-SYSTEM Leuchten GmbH i L.

v' ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0.

5. Wskazanie skutkow Zmian w strukturze jednostki gospodarczej,
w tym w wyniku potaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy
kapitalowej emitenta, inwestycji diugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania
dziatalnosci

Wyzej wymienione zmiany nie wystapity.

6. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie pétrocznym w
stosunku do wynikéw prognozowanych

Zarzad ES-SYSTEM S.A. nie podawat do publicznej wiadomosci prognoz wynikow finansowych
za 2009 rok.

7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien
przekazania raportu poétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty
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akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych
i ich procentowego udziatlu w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie
zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania

poprzedniego raportu kwartalnego

Tabela 7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych wiecej niz 5% akciji

Stan na 12.05.2009 r.
(dzien przekazania raportu za

Stan na 27.08.2009 r.
(dzien przekazania raportu za

| kw. 2009r.) | pétrocze 2009r.)
Udziat w .
kapitale gdz!allw
zaktadowym k'a[:;ta G
oraz ogodlnej CELSET D]
liczbie oraz ogolnej
Liczba . Liczba liczbie
L . gltosow " 7
gloséw na liczba gloséw na gloséw na
Akcjonariusze WZA akciji na WZA WZA liczba akcji WZA
Bozena Ciupifiska 4687164 4687 164 10,93% 4687 164 4687 164 10,93%
Bozena Ciupinska — posrednio poprzez Augusta
Investments S.a.r.l. 6016363 6016 363 14,04% 7 438 191 7 438 191 17,36%
Bogustaw Pilszczek 1149074 1149074 2,68% 1149074 1149 074 2,68%
Bogustaw Pilszczek — posrednio poprzez Bowen
Investments S.a.r.l. 6016363 6 016 363 14,04% 7 438 191 7 438 191 17,36%
Marta Pilszczek 3538090 3538090 8,25% 3538 090 3 538 090 8,25%
Jacek Wysocki 1920000 1920 000 4,48% 1920 000 1920 000 4,48%
Jacek Wysocki — posrednio poprzez Tontelecom
Holdings Limited 0 0 0 3046 902 3 046 902 7,11%
Hedland Investments S.a.r.l.z siedzibg w
Luksemburgu, ktérego wspdlnikami sa Bogustaw
Pilszczek, Bozena Ciupinska, Jacek Wysocki, Jerzy
Dyrda 6 629 547 6 629 547 15,47% 0 0 0%
BPH TFI S.A. 3056256 3 056 256 7,13% 3056 256 3 056 256 7,13%
DWS Polska TFI S.A. 2546375 2546 375 5,94% 1546 026 1 546 026 3,61%
AlG OFE 2 353 995 2 353 995 5,49%
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8. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu potrocznego, wraz
ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej z osob.

Tabela 8. Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajgce

Stan na Zwigkszenia  Zmniejszenia Stan na
12.05.2009r. stanu w stanu w 27.08.2009r.
(dzien okresie od okresie od (dzien
przekazania 12.05.2009r. 12.05.20009r. przekazania
raportu za | do do raportu za |
Osoba Funkcja kw. 2009r.) 27.08.2009r 27.08.2009r  potrocze. 2009r.)
Bozena Ciupinska 4 687 164 0 0 4 687 164
Bozena Ciupinska — posrednio
poprzez Augusta Investments | Przewodniczaca
S.a.r.l Rady Nadzorczej 6 016 363 1421 828 7 438 191
Bogustaw Pilszczek 1149 074 0 0 1149 074
Bogustaw Pilszczek —
posrednio poprzez Bowen
Investments S.a.r.l. Prezes Zarzadu 6 016 363 1421 828 0 7 438 191
Jacek Wysocki — posrednio
poprzez Tontelecom Holdings
Limited Czlonek Zarzadu 0 3 046 902 3 046 902
Jacek Wysocki Cztonek Zarzadu 1920 000 1920 000
Leszek Ciupinski Cztonek Zarzadu 99 926 0 0 99 926

Ponadto Bozena Ciupinska, Bogustaw Pilszczek i Jacek Wysocki sg wspolnikami spotki Hedland
Investments S.a.r.l., ktéra posiadata na dzien 12 maja 2009 roku 6 629 547 akcji i w okresie od 12
maja 2009 roku do 27 sierpnia 2009 roku sprzedata wszystkie akcje ES-SYSTEM SA .

9. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym
dla postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej w zakresie:
postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci emitenta lub jednostki od niego
zaleznej, ktorych wartosé stanowi co najmniej 10% kapitatow wiasnych emitenta’oraz dwoch
lub wiecej postepowan, ktorych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatow wlasnych

Tabela 9. Tabela postepowan sgdowych

Organ, przed ktorym
postepowanie sie Stanowisko ES-

SYSTEM S.A.

Rodzaj Wartos¢ przedmiotu Przedmiot Data wszczecia

postepowania toczy sporu postepowania postepowania Strony
Powéd — BEGHELLI
S.p.A. domaga sig
kwoty nie nizszej ,niz Zadania zapfaty Roszczenie
10.000.000 € albo w odszkodowania, powoda jest
Sad w Bolonii Sekcja mierze, wigkszej lub zakazanie uzywania Powéd — BEGHELLI bezpodstawne,
Wiasnosci  mniejszej wyniktej oznaczen S.p.A. zaréwno co do
Postgpowanie przemystowej i trakcie postepowania” wykorzystywanych Pozwana: zasady jakico do
sgdowe intelektualnej (cytat z pozwu) przez ES-SYSTEM S.A. 9 sierpnia 2006 ES-SYSTEM S.A. wysokosci.

W listopadzie 2006 roku ES-SYSTEM S.A. reprezentowana przez adwokatéw: prof. avv. Anna
Maria Bernini oraz avv. Maura Alessandri z kancelarii Baker & McKenzie Studio Professionale
Associato z siedzibg w Bolonii zlozyta odpowiedz na pozew, kwestionujagc w catosci roszczenia
powoda. W styczniu 2007 roku powodd ztozyt kolejne pismo procesowe, na ktére ES-SYSTEM S.A.

" Okreslenie przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron wszczetego
postepowania oraz stanowiska emitenta.
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odpowiedziata 15 lutego 2007 roku. Powod 9 marca 2007 roku ziozyt kolejne pismo procesowe,
na ktére ES-SYSTEM S.A. odpowiedziata 6 kwietnia 2007 roku. W dotychczasowych pismach strony
pozostaty przy swoich stanowiskach, przy czym ES-SYSTEM S.A. w kazdym z pism utrzymuje,
ze sprawa powinna by¢ rozstrzygana przez sad polski, jednak decyzja w tym zakresie nalezy do sgdu
wioskiego, przed ktérym aktualnie toczy sie postepowanie.

Sad w Bolonii przychylajgc sie do argumentacji przedstawionej przez petnomocnika ES-SYSTEM
S.A. zdecydowat, ze postepowanie bedzie sie toczy¢ zgodnie z przepisami dotychczasowych
przepisOw proceduralnych, a nie tak jak wnioskowat powéd — BEGHELLI S.p.A zgodnie z przepisami
procedury szczegdllnej. Tym samym w zakresie tej kwestii proceduralnej Sad catkowicie podzielit
argumentacje podnoszong przez petnomocnikéw ES-SYSTEM S.A. Jednoczesnie Sad wyznaczyt
termin pierwszego posiedzenia z udziatem stron na 13 grudnia 2007 roku. Na tym posiedzeniu Sad
miat zdecydowaé, ktére zprzedstawionych przez strony dowoddéw beda brane pod uwage
oraz wyznaczy¢ terminy dla przestuchania swiadkoéw, ktérych zeznania zdecyduje sie dopuscic.

Na rozprawie 13 grudnia 2007 roku, Sad nie zajgt sie merytorycznym rozpoznaniem sprawy,
a jedynie poinformowat strony o mozliwosci zawarcia ugody pozasgdowej. Ponadto Sad wyznaczyt
termin kolejnej rozprawy na 12 czerwca 2008 roku; w posiedzeniu tym mieliby wzig¢ udziat
przedstawiciele obu stron w celu ugodowego zakonczenia sporu. Jesli takie rozwigzanie nie zostanie
osiggniete przed najblizszym posiedzeniem Sadu, strony beda mialy mozliwo$¢ wypowiedzenia sie
co do sporu, a Sad zadecyduje w przedmiocie ztozonych wnioskédw dowodowych oraz oswiadczen
stron.

ES-SYSTEM S.A. podtrzymuje swoje stanowisko wyrazane w dotychczasowych pismach
procesowych.

W rozprawie, ktéra odbyta sie 12 czerwca 2008 roku, wzieli udziat przedstawiciele obu stron
postepowania. Celem rozprawy byto rozpatrzenie mozliwosci zawarcia przez strony ugody. W trakcie
rozprawy zadna ze stron nie wykluczyta takiej mozliwosci, pozostawiajac kwestie zakresu
ewentualnych ustalen ugodowych wyznaczonym do tego przedstawicielom. Przedstawiciele ci majg
spotka¢ sie w celu ustalenia obszarédw ewentualnego porozumienia i wspétpracy, co miatoby by¢
podstawg ewentualnej ugody. Kolejna rozprawa zostata wyznaczona na 6 listopada 2008 roku. Jesli
do tej daty nie bedzie zadnych ustalen ugodowych albo strony nie poinformujg sadu
0 zaawansowanych negocjacjach ugodowych, sad zajmie sie merytorycznym rozpoznaniem sprawy
i ustalaniem kolejnosci przeprowadzania poszczegélnych dowodéw.

W dniu 6 listopada 2008 roku odbyta sie kolejna rozprawa. Sgd zdecydowat ze proces bedzie sie
toczyt zgodnie z innymi przepisami niz wnioskowata o to strona powodowa (Beghelli SpA). Sad
ma zdecydowag, czy strony bedg zobowigzane ponownie ztozy¢ wszystkie pisma wraz z wnioskami
dowodowymi. Wedle petnomocnika ES-SYSTEM S.A. taka decyzja w przedmiocie zmiany procedury
postepowania spowoduje jego spowolnienie.

Kolejna rozprawa odbyta sie¢ 19 maja 2009 r. Na rozprawie byli przestuchiwani $wiadkowie
powotani przez spotke ES-SYSTEM S.A. oraz jej przedstawiciel - Prezes Zarzadu Bogustaw
Pilszczek. Swiadkowie oraz przedstawiciele przedstawili swojg wiedze na temat faktéw zwigzanych
ze sprawg. Pomimo wczesniejszych planéw sgdu nie zostali przestuchani swiadkowie wnioskowani
przez powoda. Kolejna rozprawa odbedzie sie nie wczesniej niz we wrzesniu, przy czym
prawdopodobny termin to 15 wrzes$nia 2009 r.

10. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sg one istotne i zostaty
zawarte na innych warunkach niz rynkowe

W okresie, ktérego dotyczy raport nie zawarto tego typu transakcji.

11. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tagcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli faczna wartos¢ istniejagcych poreczen lub gwarancji stanowi
rownowartos¢ co najmniej 10% kapitalow wlasnych emitenta

Emitent lub jednostki od niego zalezne nie udzielity porgczen kredytu, pozyczek lub gwarancji,
ktérych taczna wartos¢ stanowi réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych spotki.
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12. Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego ich zmian, oraz informacje, ktore sg istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta

W ocenie Zarzgdu ES-SYSTEM S.A. nie istniejg inne niz ujawnione w poprzednich punktach
informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego
oraz mozliwosci realizacji zobowigzan przez spétke.

13. Wskazanie zdarzen, ktére wystapity po dniu, na ktory sporzadzono skrécone poétroczne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob
wplyna¢ na przyszie wyniki finansowe grupy kapitatlowej emitenta.

W dniu 3 lipca 2009 roku aktem notarialnym zawigzana zostata spétka ES-SYSTEM NT Sp. z.0.0.
z siedzibg w Krakowie z kapitatem zaktadowym w wysokosci 50 000 zt, w ktérej ES-SYSTEM S.A.
objat 100% udziatéw, tj. 500 udziatow o wartosci nominalnej 100 zt.
Przedmiotem dziatalnosci Spétki bedzie produkcja elektroniki wykorzystywanej w technice
oswietleniowej oraz dziatalno$¢ w zakresie odnawialnych zrédet energii. Spotka bedzie sie ubiegaé
0 zezwolenie na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w specjalnej strefie ekonomicznej.

W dniu 22 lipca 2009 aktem notarialnym nastgpito rozwigzanie przedwstepnej umowy sprzedazy
zawartej pomiedzy Emitentem a Krakowskim Parkiem technologicznym opisanej w punkcie 3
niniejszego raportu.

W dniu 22 lipca 2009 roku aktem notarialnym zostata zawarta przedwstepna umowa sprzedazy
pomiedzy spoétka zalezng od emitenta ES-SYSTEM NT Sp. z.0.0. a Krakowskim Parkiem
Technologicznym Sp. z.0.0. z siedzibg w Krakowie zarzgdzajgcym Krakowska Specjalng Strefg
Ekonomicznag, ktérej przedmiotem jest nieruchomos$é potozona w Dobczycach sktadajgca sie z trzech
niezabudowanych dziatek. Umowa zobowigzuje obie strony do zawarcia, w terminie do 30 wrzesnia
2009, warunkowej umowy sprzedazy w/w nieruchomosci za cene 1 948 449,80 zt w tym podatek VAT
wysokosci 351 359,80 zt.

W dniu 28 lipca 2009 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw spotki ES-SYSTEM NT
Sp. z.0.0. podjeto uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki o kwote
2500 000 zt. Nowoutworzone udziaty w podwyzszonym kapitale spotki zostaty w catosci objete przez
ES-SYSTEM S.A.

W dniu 6 sierpnia 2009 roku na mocy aneksu nr 5 do Umowy o wspétpracy z BRE Bankiem S.A.
limit do korzystania z produktéw banku zostat zwiekszony z kwoty 4 000 000 zt do kwoty 6 000 000 zt.
Zabezpieczenie umowy 0 wspotprace stanowi cesja globalna naleznosci z dnia 21 wrzesnia 2006 roku
do kwoty zadtuzenia. Kwota zabezpieczenia, w zwigzku ze zwiekszeniem wartosci limitu, wzrosta
do kwoty 8 000 000 zt. Umowa o wspotpracy obowigzuje do dnia 21.12.2010 roku. Dopuszcza jednak
mozliwos$¢, aby ostateczny termin waznosci udostepnionych produktéw (ostateczny termin waznosci
gwarancji) wykraczat poza podstawowy okres waznosci limitu, nie diuzej jednak niz do 31.01.2018.

14. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie emitenta beda mialy wpltyw na osiagniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W ocenie Zarzadu sytuacja makroekonomiczna sektora produkcji budowlano-montazowej,
szczegolnie w obszarze budownictwa mieszkaniowego i ogolnego zmienia sie na niekorzys¢ w efekcie
gwattownego zatamania rynkéw finansowych w skali globalnej. Szczego6lnie dotyczy to problemu
zahamowania biezacego finansowania inwestycji i sygnatow o wstrzymywaniu prac na kilka lub wiecej
miesiecy. W obszarze budownictwa przemystowego i infrastruktury, ktérych wyniki w duzym stopniu
wptywajg na branze oswietleniowg sytuacja jest lepsza i nie obserwujemy az tak niekorzystnych
tendencji. W kolejnych okresach, w wyniku podjetych przez ES-SYSTEM podobnych dziatan jak w
latach 2001-2003 (gwattowny i gteboki spadek koniunktury w sektorze budowlanym) przy znanej
dzisiaj skali zagrozen i gtebokosci kryzysu gospodarki $wiatowej, nadal w ocenie zarzadu istnieje
mozliwos$¢ realizacji dalszego rozwoju i utrzymania tendencji wzrostowych.

Dane dotyczace portfela zamoéwien przewidzianych do zrealizowania w nastepnych miesigcach
roku wskazujg na mozliwosci wzrostu sprzedazy w lll i IV kw. 2009 r.
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15. OSWIADCZENIA ZARZADU
15.1. Prawidtowos¢ ewidenciji

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze weditug jego najlepszej wiedzy pétroczne skrécone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz potroczne skrécone sprawozdanie finansowe i dane
poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
i odzwierciedlajg w spos6b prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje finansowa i majgtkowg Grupy
Kapitatowej ES-SYSTEM oraz jej wynik finansowy, oraz ze pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy
Kapitatowej ES-SYSTEM wigczajgc w to opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

15.2. Wybdr podmiotu do badania

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze Kancelaria Porad Finansowo - Ksiegowych dr Piotr
Rojek Sp. z 0.0. - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu
pétrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego i przegladu pétrocznego
skréconego sprawozdania finansowego ES-SYSTEM S.A. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz, ze Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy tego przeglgdu spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu potrocznego skréconego skonsolidowanego
oraz potrocznego skroconego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i normami zawodowymi.

16. PODPISY CZLONKOW ZARZADU.

Tabela 10. Podpisy 0s6b reprezentujacych spotke

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu

Jacek Wysocki Wiceprezes Zarzadu

Leszek Ciupinski Wiceprezes Zarzgdu
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