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1. WPROWADZENIE DO RAPORTU ROCZNEGO

Integralng czescig raportu rocznego sg zatgczniki zawierajgce:
v' Zatgcznik nr 1 - Sprawozdania finansowe ES-SYSTEM S.A.
v Zatgcznik nr 2 - Opinia i raport Biegtego Rewidenta

2, PISMO PREZESA ZARZADU

Szanowni Akcjonariusze.

2011 rok to rok utrzymujgcych sie problemdéw gospodarczych w skali makro, ktére w istotny sposdb
wplywaty na procesy planowania i zarzgdzania firmg. To réwniez trudny okres dla branzy i sektora
budowlanego, ktéry pomimo impulsu wzrostowego, wynikajgcego z realizacji inwestycji budowlanych
na EURO 2012 byt w znaczny sposéb niwelowany problemami finansowymi budzetu, ograniczaniem
inwestycji i niekorzystnymi zmianami na rynkach walutowych. W tym trudnym dla branzy okresie
Grupa realizowata strategie rozwoju organicznego koncentrujgc sie na ekspansji w perspektywicznych
segmentach rynku przy wykorzystaniu najnowszych technologii i standardow w branzy. Priorytetem
Zarzadu byt dalszy rozwdj technologii SSL (solid state lighting), czyli konstrukcji opraw
oswietleniowych, bazujgcych na poétprzewodnikowych elementach swiecgcych LED. W krajach
wysoko rozwinietych LED-y stajg sie standardem we wszystkich obszarach oswietlenia zaréwno
zewnetrznego, jak ioswietlenia wnetrz. Najblizsze lata powinny przynie$¢ istotny wzrost udziatu
oswietlenia LED w realizowanych inwestycjach w Polsce. Grupa ES-SYSTEM umocnita swojg pozycje
konkurencyjng zaréwno na rynku krajowym, jak i perspektywicznych rynkach zagranicznych. Na rynku
krajowym Grupa konsekwentnie rozwijata swojg oferte dla klienta hurtowego, ktéry na koniec grudnia
stanowit 50% sprzedazy skonsolidowanej. Dywersyfikacja kanatéw sprzedazy pozwala na osiggniecie
maksymalnych efektéw sprzedazowych. Szczegdlnym osiggnieciem zagranicznym byt rozwoj
sprzedazy na rynkach Europy Wschodniej w szczegdlnosci w Ros;ji.

Grupa zakonczyta miniony rok zyskiem netto wysokosci 11 678 tys. zt — co stanowi wzrost o blisko
6,32% w relacji do roku ubiegtego. Przychody ze sprzedazy wyniosty 169 661 tys. zt, przy wzroscie
o ponad 4,53% w stosunku do 2010 roku. Osiggniety poziom sprzedazy, w obliczu utrzymujgcej sie
stagnacji w branzy, zmian legislacyjnych i niepewnosci gospodarczej, Zarzad uwaza
za satysfakcjonujgcy. Wypracowana rentownosci netto wyniosta 6,88% i byta wyzsza od zrealizowanej
w roku ubiegtym. Wszystkie prezentowane parametry i wskazniki wykazujg wysokie bezpieczehstwo
finansowe. Osiggniete wyniki sg zgodne z oczekiwaniami Zarzadu. Utrzymanie wynikéw finansowych
Grupy, przy trudnej sytuacji w otoczeniu gospodarczym, a szczegdlnie w sektorze budowlanym, byto
mozliwe dzieki konsekwentnej realizacji strategii spétki. Realizacja wielu waznych kontraktow
w obszarze inwestycji, dalsze umocnienie pozycji na rynku hurtowym, wprowadzanie nowych
produktéw i rozwigzah technicznych pozwolity nadalszy rozwéj Grupy. W 2011 roku Grupa
Kapitatowa rozwijata réwniez swoje struktury organizacyjne. Skfad Zarzgdu powiekszyt sie 0 nowego
cztonka, ktéry jest odpowiedzialny za procesy optymalizacyjne w firmie. Rozwdj kompetencji kadry
zarzagdczej jest konsekwencjg rozwoju Grupy.

Cele i priorytety Grupy w 2012 roku

W kolejnym roku utrzymujgcego sie kryzysu w skali makroekonomicznej i trudnych do przewidzenia
trendéw gospodarczych Grupa ES-SYSTEM bedzie realizowata strategie stabilnego rozwoju
organicznego. Na podstawie analizy perspektyw branzy budowlanej i elektrotechnicznej, Zarzad spoétki
bedzie koncentrowat sie na utrzymaniu dotychczasowych marz przy zachowaniu wysokiego poziomu
bezpieczenstwa finansowego firmy.

Spotka planuje dalszy rozwdj produkcji elektroniki na potrzeby systemdéw oswietleniowych,
szczegoblnie wysoko zaawansowanych technologicznie. Rozwijane bedg systemy inteligentnego
sterowania i kontroli, technologie bezprzewodowej komunikacji i wykorzystania technologii LED.

2012 rok poswiecimy na realizacie zmian w wewnetrznych strukturach organizacyjnych
w celu poprawy dziatah operacyjnych i optymalizacji proceséw zarzgadczych, poprawy efektywnosci
produkcji i realizacji programow badawczo-rozwojowych.

Strategicznym obszarem dziatalnosci i potencjalnych wzrostéw jest rynek zagraniczny. Zarzad planuje
umacnianie pozycji spo&tki na dotychczasowych rynkach eksportowych, w szczegdlnosci
na perspektywicznych rynkach unijnych. Udziat firm Grupy ES-SYSTEM w targach Light and Building
FRANKFURT 2012 bedzie okazjg do zaprezentowania nowych produktéw i nowych pomystéw
biznesowych, ugruntowania i nawigzania nowych kontaktéw z partnerami zagranicznymi.
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Dziekuje naszym Klientom i Partnerom Biznesowym, za doskonatg wspétprace, za zaufanie naszej
wiedzy i doswiadczeniu, i pomoc w realizacji wielu ciekawych projektéw w kraju i na swiecie.

Sktadam podzigkowanie naszym Pracownikom, za zaangazowanie i realizacje naszych zamierzen
i wspolng budowe stabilnej przysztosci Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM.

Bogustaw Pilszczek
Prezes Zarzadu

3. SPRAWOZDANIE ZARZADU ES-SYSTEM S.A. Z DZIALALNOSCI ES-SYSTEM S.A. W 2011
ROKU.

3.1. OMOWIENIE WYNIKOW FINASOWYCH ZA 2011 ROK.

Najwazniejsze  dane finansowe na dzien 31 grudnia 2011 roku dla
ES-SYSTEM S.A. ksztattujg sie nastepujaco1:
PRZYCHODY NETTO ze sprzedazy 164 816 tys. zt - wzrost 0 2,25 % r/r.
ZYSK NETTO 10 445 tys. zt - wzrost 0 6,55 % r/r.
EBIT 11 609 tys. zt - wzrost 0 3,09 % r/r.
Rentownos$¢ operacyjna 7,04%, wobec 6,99% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Rentownos$¢ sprzedazy netto 6,34%, wobec 6,08% w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Stan SRODKOW PIENIEZNYCH na koniec okresu 11 215 tys. zt.

AN NN N NN

Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy:

v' Utrzymujgca sie niepewnos$¢ w branzy inwestycji budowlanych oraz dalsze symptomy
recesji na rynkach swiatowych,

v' Utrzymujgca sie walka konkurencyjna zaréwno w obszarze inwestycji, jak i sprzedazy
hurtowej przektada sie na presje cenowa.

v’ Zakonczenie inwestycji — budowa zaktadu produkcyjnego w Dobczycach, 01.05.2011
rozpoczecie dziatalnosci produkcyjnej na terenie Krakowskiej Specjalnej Strefy
Ekonomicznej Podstrefa Dobczyce,

3.1.1. SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CALKOWITYCH ES-SYSTEM S.A.
Tabela 1. Wybrane pozycje ze sprawozdania z dochodow catkowitych ES-SYSTEM S.A.

Zmiana
2011 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2011 31.12.2010 2010
Przychody ze sprzedazy produktow,
1. towarow i materiatow. 164 816 161 188 2,25%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 50 515 46 635 8,32%
3. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 11 609 11 261 3,09%
4, Rentownos$¢ operacyjna EBIT 7,04% 6,99%
5. EBITDA 13 299 12 687 4,82%
6. Zysk brutto 13 080 12 159 7,57%
7. Zysk netto 10 445 9 803 6,55%
8. Rentownos¢ sprzedazy netto (zysku) 6,34% 6,08%

! Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres styczen-grudzien 2011 r., za$ poréwnania méwig
o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2010].
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Tabela 2. Wybrane pozycje ze sprawozdania z dochodow catkowitych ES-SYSTEM S.A. w IV kw.

2011 roku.
Zmiana
IV kw. IV kw. 2011 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 2011 2010 2010
Przychody ze sprzedazy produktow,
1. towardéw i materiatow. 48 246 46 637 3,45%
2. Zysk brutto ze sprzedazy 15 688 13 469 16,47%
3. Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 4 059 3 834 5,87%
4, Rentownos$¢ operacyjna EBIT 8,41% 8,22%
5. EBITDA 4 493 4195 7,10%
6. Zysk brutto 4 136 3 947 4,79%
7. Zysk netto 3316 3 106 6,76%
8. Rentownos¢ sprzedazy netto (zysku) 6,87% 6,66%

3.1.2. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ ES-SYSTEM S.A.
Tabela 3. Wybrane pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej ES-SYSTEM S.A.

Udziatw Udziat w
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 31.12.2011 31.12.2010 sumie 2011 sumie 2010
1. Aktywa trwate 85 134 86 704 50,80% 55,25%
2. Aktywa obrotowe 82 438 70 224 49,20% 44,75%
3. Kapitat wiasny 139 379 133 221 83,18% 84,89%
Zobowigzania i rezerwy
4, krétkoterminowe 27 571 23 085 16,45% 14,71%
Zobowigzania i rezerwy
5. dtugoterminowe 622 622 0,37% 0,40%
6. Suma bilansowa 167 572 156 928 100,00% 100,00%

Wartos¢ aktywow trwatych w stosunku do poczagtku 2011 roku spadia, gtownie za sprawag

odpiséw amortyzacyjnych. Wartos¢ aktywdéw obrotowych wzrosta o okoto 12,2 min zt, co wynika
gtéwnie ze wzrostu zapaséw o okoto 2,4 min zt, naleznosci o okoto 1,8 min zt. oraz wzrostu stanu
Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw na koniec obserwowanego okresu o okoto 3,5 min zt przy
jednoczesnym wzroscie udzielonych pozyczek dla spétek zaleznych o kwote okoto 4,5 min w czesci
krétkoterminowej . Zobowigzania dtugoterminowe ksztattujg sie na podobnym poziomie. Zobowigzania
krétkoterminowe wzrosty o okoto 4,5 min zt.

3.1.3. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW SRODKOW PIENIEZNYCH ES-SYSTEM S.A.

Tabela 4. Wybrane pozycje ze sprawozdania z przeptywow

pienieznych

ES-SYSTEM S.A.

L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 31.12.2011 31.12.2010

1. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 11 562 3 633
2. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej -3 837 -18 005
3. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej -4 287 -4 286
4. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci razem 3438 -18 658

Srodki pieniezne na koniec okresu wzrosty o 3 438 tys. zi, na co najwiekszy wptyw miaty

przeptywy z dziatalnosci operacyjnej przy znacznie nizszych przeptywach z dziatalno$ci inwestycyjnej i
finansowej. Stan srodkow pienieznych na koniec okresu wynosi 11 215 tys. zt.
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3.1.4. WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE ES-SYSTEM S.A.
Tabela 5. Wybrane wskazniki finansowe ES-SYSTEM

L.p. Opis pozyciji 31.12.2011 31.12.2010

1. Rentownos$¢ aktywow (ROA) 6,44% 6,26%
2. Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) 7,66% 7,51%
3. Wskaznik ogélnego zadtuzenia 16,82% 15,11%
4. Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 20,23% 17,80%
5. Wskaznik ptynnosci biezgcej 2,99 3,04
6. Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,50 2,56
7. Cykl rotacji naleznosci 105,38 98,85
8. Cykl rotacji zobowigzan 60,39 61,49

Wskazniki ekonomiczne wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnoéci ES-SYSTEM S.A.

do generowania zyskow i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan. Wskazniki rentownosci dla 2011
roku wykazujg wzrost w stosunku do analogicznego okresu. Oba wskazniki zadtuzenia wskazujg na
niskie zaangazowanie zobowigzan (kapitatu obcego) w finansowaniu dziatalnosci wykazujgc lekki
wzrost w stosunku do poréwnywalnego okresu. Wskazniki ptynnosci ksztattujg sie na poziomie
Znaczgco wyzszym niz uwazany za bezpieczny i ulegty w omawianym okresie lekkiemu spadkowi. Dla
2011 roku wskaznik rotacji naleznosci wzrdst, natomiast cykl rotacji zobowigzan ulegt spadkowi.

3.1.5. DEFINICJE WSKAZNIKOW FINANSOWYCH.

v
v

AR N NN

AN

v

EBIT — zysk z dziatalno$ci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

Rentownos¢ operacyjna EBIT — zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami
wyrazony w procentach.

EBITDA — zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami, powiekszony o amortyzacje.
Rentownos¢ sprzedazy netto (zysku) - iloraz zysku netto i przychoddw ze sprzedazy.
Rentownos¢ aktywow (ROA) — stosunek zysku netto spotki do wartosci jej aktywéw (Sredni
stan w okresie).

Rentownos¢ kapitatéw wiasnych (ROE) — stosunek zysku netto do kapitatow wtasnych (sredni
stan w okresie).

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan (diugo- i krotkoterminowych) do sumy
bilansowej pasywdw.

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych - stosunek zobowigzan (dtugo- i krétkoterminowych)
do kapitatéw wtasnych.

Wskaznik ptynnosci biezacej - stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych.

Wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek aktywow obrotowych pomniejszonych o zapasy
do zobowigzan krétkoterminowych.

Cykl rotacji naleznosci — stosunek naleznosci krotkoterminowych i rozliczen
miedzyokresowych (stan $redni z konca i poczatku okresu) do sprzedazy netto razy liczba dni
w okresie (365 dni).

Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzanh krétkoterminowych (stan sredni z konca
i poczatku okresu) do kosztow dziatalnosci operacyjnej2 razy liczba dni w okresie (365 dni).

3.1.6. STRUKTURA SPRZEDAZY - KRAJ / ZAGRANICA

Tabela 6.Struktura sprzedazy — kraj/zagranica

Zmiana
2011 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2011 31.12.2010 2010
1. Suma sprzedazy 164 816 161 188 2,25%

2z pominieciem pozostatych kosztéw.
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2. Sprzedaz krajowa 132 345 129 867 1,91%
3. Sprzedaz exportowa 32 471 31 321 3,67%
4, Udziat sprzedazy krajowej w ogétem 80,30% 80,57%

5. Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 19,70% 19,43%

Tabela 7. Struktura sprzedazy — kraj/zagranica w 1V kwartale.

Zmiana

IV kw. IV kw. 2011 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zl.) 2011 2010 2010
1. Suma sprzedazy 48 246 46 637 3,45%
2. Sprzedaz krajowa 40 224 38 954 3,26%
3. Sprzedaz exportowa 8 022 7 683 4,41%
4, Udziat sprzedazy krajowej w ogétem 83,37% 83,53%
5. Udziat sprzedazy exportowej w ogétem 16,63% 16,47%

3.1.6.1. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ES-SYSTEM S.A. w IV kwartale 2011 roku wzrosty o 3,45% r/r
do poziomu 48 246 tys. zt. Narastajgco na koniec grudnia 2011 roku spétka osiggneta 164 816 tys. zt
przychodoéw, tj. wzrost o0 2,25% r/r. W IV kwartale 2011 roku sprzedaz krajowa wzrosta o 3,26 %, za$
w catym roku o 1,91 % do poziomu 132 345 tys. zi. Lepszg dynamike przyrostu sprzedazy spotka
osiggneta w sprzedazy eksportowej niz w sprzedazy krajowej, zaréwno w IV kwartale 2011 roku, jak
i w catym roku, odpowiednio 4,41% i 3,67% do poziomu 32 471 tys. zt.

W IV kwartale 2011 roku zysk brutto ze sprzedazy wzrost o 16,47% w stosunku
do analogicznego okresu ubiegtego roku do poziomu 15 688 tys. zi. Narastajgco na koniec grudnia
2011 roku zysk brutto ze sprzedazy wyniést 50 515 tys. zt i byt wyzszy o 8,32% r/r. Gtdwnym
powodem zwiekszenia zysku ze sprzedazy byt wzrost obrotéw, ktéry przetozyt sie na wzrost wartosci
generowanej marzy.

Marza, wyrazona w % na sprzedazy ogétem w 2011 roku byta nieznacznie wyzsza
w poréwnaniu do analogicznego okresu 2010 roku. Marza procentowa w obszarze eksportu, w tym
okresie, utrzymywata sie na poziomie nizszym od $redniej uzyskiwanej ze sprzedazy krajowej,
przy czym w poréwnaniu do poprzedniego roku wzrosta o kilka punktow procentowych. Bezposrednim
tego powodem byta wyzsza S$rednia wartoS¢ euro w okresie, co przekiadato sie na wigkszg
rentownos$¢ sprzedazy zagranicznej.

3.1.6.2. Zysk operacyjny

W IV kwartale 2011 roku zysk operacyjny Spotki wzrdst o 5,87% do 4 059 tys. zt wzgledem
poréwnywalnego okresu. Narastajgco na koniec 2011 roku zysk operacyjny Spoétki wzrést o 3,09% r/r
i wyniost 11 609 tys. zt.

Ogdétem koszty sprzedazy i ogélnego zarzgdu wzrosty w stosunku do roku ubiegtego o 6,5%.
Najwiekszy wptyw na wzrost tej pozycji kosztowej miat wzrost w obszarze amortyzacji wzrost o 18,5 %
oraz 1,4 % wzrost kosztow $swiadczen pracowniczych. Rentownos¢ EBIT Spétki w IV kwartale 2011
roku byta na poziomie ponad 8,41% przy 8,22% w poréwnywalnym okresie roku poprzedniego.
Narastajgco na koniec grudnia 2011 roku Spodtka osiggneta rentownos$é operacyjng na poziomie
7,04% wobec 6,99% w analogicznym okresie 2010 roku.

3.1.6.3. Zysk netto

W IV kwartale 2011 roku zysk netto wyniost 3 316 tys. zt tj. wzrost o ponad 6,76% r/r.
Rentownos$é netto w IV kwartale 2011 roku wyniosta 6,87%. Zysk netto wypracowany w 2011 roku
wyniost 10 445 tys. zt i byt wyzszy o 6,55% od wyniku w analogicznym okresie ubiegtego roku.
Narastajgco rentownos¢ sprzedazy netto osiggneta poziom 6,34% wobec 6,08% w 2010 roku.
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3.1.7. ISTOTNE ZDARZENIA | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE ES-
SYSTEM S.A.

3.1.7.1 Czynniki wystepujace na rynku krajowym.

Wedtug wstepnych danych GUS produkcja budowlano-montazowa w catym 2011 roku wzrosta
realnie o 16,3%, mimo stabego poczatku roku. Wedtug analitykow PMR wzrost w duzej mierze jest
spowodowany znaczacg dynamikg produkcji firm zajmujgcych sie budowg obiektéw inzynierii Igdowej
i wodnej oraz pracami specjalistycznymi, gdzie szczegdlnie w drugiej potowie roku wzrosty w obu
obszarach ksztattowaly sie w granicach 20%. Znacznie gorzej wygladata sytuacja wéréd firm
zajmujgcych sie wznoszeniem budynkéw, gdzie odpowiednio ten wzrost ksztattowat sie ponizej 5%.

Powyzsze dane znajdujg potwierdzenie w lutowym raporcie Gtéwnego Urzedu Nadzoru
Budowlanego na temat ruchu budowlanego w Polsce w 2011 roku. Wedtug powyzszego raportu,
w 2011 roku przekazano o 3% wiecej obiektow do uzytkowania niz w 2010 roku. Najwieksze wzrosty
odnotowano w grupie obiektéw infrastruktury transportu o 29%, a najmniejsze wsréd budynkow
uzytecznosci publicznej 1%. Spadki dotknety m.in. budynkéw gospodarczo-inwentarskich, linii
telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych.

Koniunktura w budownictwie przetozyta sie na kondycje branzy elektrotechnicznej, a co za tym
idzie i oswietleniowej. Wedtug szacunkéw ES-SYSTEM cato$¢ branzy elektrotechnicznej w 2011 roku
wzrosta w granicach 12-15%, a oswietleniowa max 2%.

W 2011 roku na rynku krajowym ES-SYSTEM zrealizowata sprzedaz na poziomie 132 345
tys. zt. Oznacza to wzrost w granicach 2 % w stosunku do sprzedazy 2010 roku przy jednoczesnym
wyzszym poziomie marzy wartosciowo. Poczatkowa stagnacja w obszarze przychodéw ze sprzedazy
w | kwartale 2011 roku ulegta zmianie na rzecz systematycznych przyrostéw w kolejnych okresach.
Osiggniety wynik jest pochodng sytuacji gospodarczej w kraju, zwigzanych z nig zmian legislacyjnych
oraz polityki wspotpracy z odbiorcg hurtowym, dywersyfikacji portfela klientéw, a takze intensyfikac;ji
dziatah w obszarze promocji energooszczednych rozwigzan oswietleniowych. W segmencie
odbiorcéw hurtowych sprzedaz wyniosta w granicach 50% catosci sprzedazy firmy w kraju.

Tabela 8. Segmentacja przychodow ze sprzedazy dla ES-SYSTEM w obrocie krajowym (w tys. zi)

%
2011 udziat 2010 % udziat 2009 % udziat
Rynek hurtowy - odbiorcy hurtowi 65511 49,50% 72648 5594% 64826 54,72%
Rynek  inwestycji  budowlanych -
inwestorzy i wykonawcy 66 834 50,50% 57219 44,06% 53647 45,28%
132
Razem 345 100,00% 129 867 100,00% 118 473 100,00%

W ostatnich miesigcach zauwazalny jest brak ozywienia w budownictwie kubaturowym
(od potowy 2011 roku wzrost o zaledwie 5%). Utrzymuje sie natomiast znaczaca liczba duzych
projektow inzynieryjnych i robét specjalistycznych. Nie daje to podstaw do optymizmu
w prognozowaniu wzrostu rynku w 2012 roku. Dalszy niepokdj budzi niewielka dodatnia dynamika
w obszarze wydawanych pozwolen na budowe. Wedtug Gtéwnego Urzedu Nadzoru Budowlanego
wzrost ten wynidst 2% w stosunku do 2010 roku. Analizujgc dane w podziale na kategorie obiektow
jedynie w 4 na 11 badanych wzrosta liczba wydanych pozwolen na budowe. Sg to budynki
gospodarczo-inwentarskie, rurociggi, linie telekomunikacyjne i elektroenergetyczne oraz budynki
przemystowe i magazynowe. W pozostatych 6 kategoriach zanotowano spadki. Miedzy innymi
w obszarze budynkéw uzytecznosci publicznej o 6%, a w budownictwie na terenach zamknietych
0 35%.

W 2012 roku ES-SYSTEM bedzie skupiata sie¢ na segmentach rynku zapewniajacych
stabilny przychéd. Planujemy kontynuacje sprawdzonej w 2011 roku strategii polegajacej
na utrzymaniu dywersyfikacji  klientéw, stymulacji sprzedazy w kanale hurtowym
oraz umochieniu pozycji w obszarze sprzedazy do duzych odbiorcow w tym segmencie.
Istotnym skladnikiem strategii bedzie dalszy rozwéj oferty kompleksowych i zaawansowanych
technicznie rozwigzan, w tym energooszczednych rozwigzan oswietleniowych, w duzej mierze
opartych o technologie LED. Sytuacja w branzy w | kwartale br. pozwoli na ocene dalszych
perspektyw rynku w 2012 roku.
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3.1.7.2 Czynniki wystepujace na rynku eksportowym.

W 2011 roku w eksporcie Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM kraje Unii Europejskiej nadal
stanowity najwazniejszy rynek sprzedazy, ale ich udziat zmniejszyt sie¢ o 3%, gtdwnie za sprawag
zwiekszonej sprzedazy do Rosji.

Rysunek 1. Podziat rynkéw exportowych.

Podziat rynkow eksportowych na
UEi inne kraje

EUE ®Iinne

2010 2011

Sprzedaz eksportowa kolejny rok rosta, tym razem o okoto 1,1 min zt. Rozktad sprzedazy
w kolejnych kwartatach pokazuije rys.2

Rysunek 2. Sprzedaz eksportowa ES-SYSTEM S.A. kwartalnie w latach 2010 - 2011.
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Tradycyjnie najlepsze wyniki sprzedazy eksportowej ES-SYSTEM zanotowata w |lI kwartale.
Byt to jednoczesnie najlepszy wynik kwartalny firmy w jej historii. Lgcznie w 2011 roku ES-SYSTEM
S.A. wyeksportowata towary i ustugi za 32 min zt, co daje prawie 4% wzrostu r/r. Wzrost minimalnie
wiekszy, prawie 5%, zanotowano w cenach transakcyjnych w EURO.

Najwiekszy wzrost, ponad czterokrotny, odnotowano na rynku rosyjskim. W 2012 roku
planowane jest utrzymanie wzrostowej tendencji dzieki nowym formom wspétpracy z partnerami
rosyjskimi. Dobrze rozwija sie réwniez sprzedaz na rynkach: szwedzkim, dunskim i austriackim.
Wszedzie tam oczekiwany jest dalszy wzrost w 2012 roku.

Udziat przychodéw ze sprzedazy najwiekszych rynkoéw eksportowych dla spétki ES-SYSTEM
S.A. nie ulegt zasadniczo zmianie w stosunku do roku poprzedniego.

Rysunek 3. Podziat sprzedazy eksportowej ES-SYSTEM w 2011 roku na kraje.

Eksportw 2011 r.

#rddio: hurtownia danych ES-SYSTEM

Najciekawsze realizacje eksportowe z 2011 roku, ktére bedg kontynuowane w 2012 roku to:
v' Oswietlenie zewnetrzne nowego centrum handlowo-rozrywkowego Aarhus (Il etap)

(Dania)
v" Centralne Warsztaty Naprawcze Kolei Wiedenskich (Austria)
v" Butgaria Mall w Sofii —centrum handlowe

W koncéwcee 2011 roku zauwazono spowolnienie rynku inwestycyjnego w Unii Europejskiej,
co przejawiato sie opdznianiem sktadania zaméwien juz uzgodnionych. Mimo to obecnie
obserwowany jest wzrost wartosci zamowien w portfelu ES-SYSTEM.

Przez caty 2011 rok Spodtka realizowata strategie aktywnej ewaluacji partneréw handlowych
w Europie i te dziatania bedg kontynuowane w 2012 roku.
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4, POZOSTALE WYDARZENIA | CZYNNIKI WPLYWAJACE NA WYNIKI FINANSOWE 2011
ROKU.

17 stycznia 2011 roku raportem biezgcym nr 2/2011 Zarzad poinformowat, ze w dniu 17
stycznia 2011 roku, otrzymat zawiadomienie od BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A,,
ze w wyniku zbycia akcji ES-SYSTEM S.A., BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiada
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

9 lutego 2011 roku Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. podjeta uchwate w sprawie wyrazenia
zgody na rozwigzanie umowy o prace z Prezesem Zarzgdu Panem Bogustawem Pilszczkiem w trybie
porozumienia stron uchwalajgc jednoczesnie, iz bedzie on nadal petnit funkcje Prezesa Zarzadu
na podstawie powotania go na to stanowisko do kohca obecnej kadencji Zarzadu lub do dnia
wczesdniejszego wygasniecia jego mandatu.

5 kwietnia 2011 roku nastgpito podpisanie koncowych protokotéw odbioru inwestycji Zaktad
Produkcyjny w Dobczycach realizowanej przez spoétke zalezng ES-SYSTEM NT Sp. z o.o.
oraz formalne i fizyczne przejecie nieruchomosci od generalnego wykonawcy. W trakcie miesigca
kwietnia oraz pierwszych dni maja nastgpit rozruch zakfadu.

20 kwietnia 2011 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A.,, na posiedzeniu Rady Nadzorczej
ES-SYSTEM S.A. wystgpit z wnioskiem w sprawie podziatu zysku za 2010 rok, w tym przeznaczenie
zysku wypracowanego przez Spétke w roku obrotowym 2010, w wysokosci 9 803 136,04 zt (dziewie¢
miliondw osiemset trzy tysigce sto trzydziesci szes¢ ztotych 04/100) na:

1. Kapitat zapasowy: 5516 772,34 zt (pie¢ miliondw pieCset szesnascie tysiecy siedemset
siedemdziesigt dwa zt, 34/100)

2. Wyptate dywidendy: 4 286 363,70 zt (cztery miliony dwiescie osiemdziesigt szes¢ tysiecy trzysta
szescdziesiat trzy zt, 70/100)

- liczba akcji uczestniczgcych w podziale dywidendy: 42 863 637

- wartos¢ dywidendy przypadajgca na kazda akcje: 0,10 zt

- dzien dywidendy: 1 lipca 2011 roku

- termin wyptaty dywidendy: 14 lipca 2011 roku

Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. na posiedzeniu dnia 20 kwietnia 2011 roku pozytywnie
zaopiniowata wniosek Zarzadu. Ostateczng decyzje dotyczgcg podziatu zysku ES-SYSTEM S.A.
za rok obrotowy 2010 podjeto Zwyczajne Walne Zgromadzenie ES-SYSTEM S.A.

20 kwietnia 2011 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze Kancelaria Porad
Finansowo-Ksiegowych Dr Piotr Rojek Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach, ul. Floriana 15, wpisana
na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym
1695, zostata wybrana w celu wykonania przegladu pétrocznych i zbadania rocznych sprawozdan
finansowych dla wszystkich spotek Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM za 2011 rok oraz sprawozdania
skonsolidowanego za 2011 rok.

W miesigcu kwietniu 2011 roku Emitent utworzyt odpis aktualizacyjny w kwocie 368 tys. zt
na naleznosci przystugujagce mu od odbiorcy holenderskiego w zwigzku z powzieciem informacji
o otwarciu postepowania upadtosciowego wobec niego. Wierzytelnos¢ ta nie byla objeta ochrong
polisy ubezpieczenia naleznosci eksportowych i w 100% obcigzyta wynik finansowy Spotki.

24 maja 2011 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. poinformowat, ze Walne Zgromadzenie

Akcjonariuszy podjeto uchwate w sprawie przeznaczenia zysku za 2010 rok.
Zgodnie z tg uchwata zysk wypracowany przez Spétke w roku obrotowym 2010 w wysokosci 9 803
136,04 zt przeznaczony zostat na kapitat zapasowy w wysokosci 5 516 772,34 zt oraz na wyptate
dywidendy w wysokosci 4 286 363,70 zt zgodnie z wnioskiem Zarzadu i pozytywng opinig Rady
Nadzorczej z dnia 20 kwietnia 2011 roku.

14 lipca 2011 roku, zgodnie z wnioskiem Zarzgdu i pozytywng opinig Rady Nadzorczej z dnia
20 kwietnia 2011 roku oraz Uchwatg WZA z dnia 24 maja 2011 roku, dokonana zostata wyptata
dywidendy za 2010 rok w kwocie 4 286 363,70 zt.

20 wrzesnia 2011 roku podpisany zostat Aneks nr 1 do Umowy pozyczki zawartej w dniu
16.12.2010 roku pomiedzy Emitentem, a spétkg zalezng ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0., na mocy ktérego
kwota pozyczki zostata powiekszona o 1 000 000 zt to jest do kwoty 5000 000 zt z ostatecznym
terminem spfaty do dnia 31.12.2012 roku.

13 wrzesnia 2011 roku spétka zalezna ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0. zawarta z Generalnym
Wykonawcg to jest Przedsiebiorstwem Budownictwa Ogdélnego Skobud Sp. z 0.0. ugode, na mocy
ktorej:

1. Generalny Wykonawca zrzekt sie roszczen o zaptate wynagrodzenia za wykonane, przez niego
i jego podwykonawcéw, prace dodatkowe oraz o zaptate za koszty poniesione w zwigzku
z utrzymywaniem inwestycji w kwocie brutto 2.556.780,32 zt.
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2. Spotka zobowigzata sie do zaptaty wynagrodzenia za wykonane przez Generalnego Wykonawce
prace objete koncowg fakturg rozliczeniowg zgodnie z protokotem odbioru, z dnia 05 kwietnia 2011
roku w kwocie brutto 2.838.307,18 zt.

3. Spdtka zrzekta sie roszczeh o zaptate kary umownej za nieterminowe wykonanie procesu
inwestycyjnego w kwocie 3.160.640,00 zt.

Finansowg konsekwencjg umorzenia zobowigzan Spotki zaleznej ES-SYSTEM NT wobec
Generalnego Wykonawcy za wykonane roboty dodatkowe w kwocie 2 556 780,32 zt jest powiekszenie
pozostatych przychodéw operacyjnych o te kwote, a tym samym zwiekszenie zysku netto Spdiki
(a takze Grupy Kapitatowej) o te samg wartosc.

WyzZej wymieniona kwota powigkszyta rowniez warto$¢ poczatkowg inwestycji.

Spoétka zalezna ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0. od IV kwartatu 2009 roku na terenie SSE realizowata
proces inwestycyjny (budowa hali produkcyjnej wraz z czescig biurowo-administracyjng i infrastrukturg
towarzyszgcg). Zakonhczenie procesu inwestycyjnego nastgpito w dniu 05 kwietnia 2011 roku
obustronnym podpisaniem protokotu odbioru od Generalnego Wykonawcy.

W zwigzku ze zastrzezeniami co do zakresu, terminu i jakosci ww. procesu inwestycyjnego spotka
znalazta sie w sporze z Generalnym Wykonawcg.

Przedmiotem roszczen Generalnego Wykonawcy byta zaptata wynagrodzenia za:

- wykonane przez niego prace objete koncowg fakturg rozliczeniowg zgodnie z protokotem odbioru
z dnia 05 kwietnia 2011 roku,

- wykonane przez niego i jego podwykonawcéw prace dodatkowe (nie objete protokotem odbioru
z dnia 05 kwietnia 2011 roku),

- koszty poniesione w zwigzku z utrzymywaniem inwestycji (koszty medidw, ochrony, od$niezania,
sprzgtania, wynajem kwater dla pracownikéw, itp.) za okres kiedy spétka odmawiata podpisania
protokotu odbioru z uwagi na zastrzezenia do terminowosci i jakosci wykonanych prac (tj. w okresie
od grudnia 2010 roku do dnia 05 kwietnia 2011 roku)

Przedmiotem roszczen spofki byta zaptata:

- kary umownej za nieterminowe wykonanie procesu inwestycyjnego, zgodnie z zapisami tgczgcej
strony umowy.

13 pazdziernika 2011 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. raportem biezgcym nr 11 poinformowat,
ze Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. dziatajgc zgodnie z art. 14 ust. 2 Statut Spoiki, na posiedzeniu
dnia 13 pazdziernika 2011 roku, powotata z dniem 17 pazdziernika 2011 roku Pana Pawfa Orkisza
na stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Organizacji, V kadencji. Pan Pawet Orkisz w ramach petnionej
funkcji nadzoruje nastepujace obszary:

¢ analiza i optymalizacja procesoéw produkcyjnych w Grupie Kapitatowej

e nadzor nad realizacjg polityki jakosci w Grupie Kapitatowej

e kontrola i nadzér w zakresie zaopatrzenia materialowego, wiezi kooperacyjne Grupy
Kapitatowej

e kontrola i nadzér harmonograméw i realizacji projektéw Spétki

¢ koordynacja dziatan struktur HR (Human Resources)

¢ nadzor nad dziatalno$cig pionu IT

13 pazdziernika 2011 roku podpisany zostat Aneks nr 3 do Umowy pozyczki zawartej w dniu
27 pazdziernika 2008 roku pomiedzy Emitentem, a spotkg zalezng ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z. o.0.,
na mocy ktérego przedtuzono okres obowigzywania umowy o kolejny rok i tym samym termin sptaty
pozyczki, udzielonej spoétce zaleznej w kwocie 900 000 zi, zostat ustalony na dzien 26 pazdziernika
2012 roku.

24 pazdziernika 2011 roku podpisany zostat Aneks nr 3 do Umowy pozyczki zawartej w dniu
27 pazdziernika 2008 roku pomiedzy Emitentem, a spotkg zalezng ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.0.,
na mocy ktérego przedtuzono okres obowigzywania umowy o kolejny rok i tym samym termin sptaty
pozyczki, udzielonej spotce zaleznej w kwocie 3 000 000 zt, zostat ustalony na dzieh 26 pazdziernika
2012 roku. Jednoczesnie w dniu 26 pazdziernika 2011 roku spétka zalezna ES-SYSTEM Wilkasy Sp.
z 0.0 dokonata wczesniejszej czesciowej sptaty tej pozyczki w kwocie 1 000 000 zt i tym samym
zadtuzenie z tytutu tej pozyczki wynosi obecnie 2 000 000 zt.

19 grudnia 2011 roku do Sadu Rejestrowego w Hamm (Niemcy) wystany zostat wniosek
o wykres$lenie Spoétki zaleznej ES SYSTEM Leuchten GmbH i.L z Rejestru Handlowego. Tym samym
zakonczony zostat proces (zapoczgtkowany w 2008 roku) likwidacji Spotki.

20 grudnia 2011 roku zostat podpisany Aneks nr 8 do Umowy Wspéipracy | NR
07/120/06/Z/XP pomiedzy BRE BANK S.A., a Emitentem, na mocy ktérego dotychczasowy limit
na korzystanie z produktéw banku w wysokosci 4 500 000 zt zostat zmniejszony do kwoty 1 500 000
zt. Limit ten obowigzuje od dnia podpisania Umowy do dnia 21 grudnia 2012 roku.
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5. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Emitenta, perspektywy rozwoju dziatalnosci w okresie nastepnego roku, z uwzglednieniem
elementéw strategii rynkowej. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju Spétki.

5.1.1. Otoczenie i tendencje rynkowe.

Wedtug wstepnych wynikéw badan GUS, produkcja sprzedana przemystu w cenach statych byta
w 2011 roku o 7,6% wyzsza w stosunku do roku poprzedniego. Z badanh koniunktury Narodowego
Banku Polskiego wynika, ze przez caty 2011 rok przedsiebiorstwa pozostawaty w dobrej kondycji
ekonomicznej. Niemniej coraz wiecej firm napotykato na wewnetrzne i zewnetrzne problemy, rosta
niepewnos¢ co do kierunku zmian koniunktury. Chwilowo sytuacja wydaje sie stabilna, natomiast zte
nastroje i rosngce ryzyko dziatalnosci tworzg niekorzystny klimat dla podejmowania decyzji
o charakterze rozwojowym. Stabng prognozy popytu i nowych zamoéwien. W ostatnim pdtroczu bariera
popytowa powrdcita na pierwsze miejsce wsrdd barier rozwoju. Na niskim poziomie pozostaje réwniez
wskaznik prognoz produkcji, jednak jego tempo spadku jest wolniejsze niz w przypadku prognoz
popytu i zamowieh (zachowawczos¢ dziatan). Dynamika eksportu moze pozostaé relatywnie wysoka,
jako efekt korzystnego kursu ztotego wzgledem walut obcych i wykorzystania dotychczasowych
kanatéw zbytu. Wysoka optacalnos¢ eksportu w dalszym ciggu pozwala eksporterom na realizacje
duzych zyskéw i wzrost marz. Silne powigzanie miedzy importem i eksportem zwieksza koszty zakupu
dla firm importujgcych znaczgcg czesé potrzebnych surowcéw i materiatéw przy spadkach kursu PLN.
Na rynku krajowym wida¢ ciggle zjawisko obnizenia aktywnosci inwestycyjnej. Narasta brak
zainteresowania przedsiebiorstw zwiekszaniem zadtuzenia z tytutu kredytu bankowego, zwlaszcza
w sektorze MSP. Wynika to zarédwno z mniejszej aktywnosci inwestycyjnej, jak i utrzymujgcego sie
wysokiego odsetka firm finansujgcych inwestycje ze srodkéw wiasnych. Kredyt wykorzystywany jest
gtébwnie po to, zeby finansowaé kapitat obrotowy i zapasy. Poprawita sie zdolnos¢ do sptaty
zobowigzan wobec banku oraz handlowych, lepiej oceniana jest ogdlna ptynnosé. Takg poprawe
zanotowato réwniez budownictwo, cho¢ sekcja ta nadal ocenia swojg zdolnos¢ ptatniczg jako niska.
Przewidywane jest utrzymanie sie wysokiej dynamiki cen, zaréwno w odniesieniu do cen
konsumpcyjnych, jak i do cen surowcow i potproduktdw.

Na rynku miedzynarodowym powoli zarysowuje sie nowy obraz globalnej gospodarki.
W nadchodzgcych kwartatach gospodarka $wiatowa bedzie sie¢ zmagata z nadprodukcjg Chin
(przy rébwnoczesnym zjawisku kompensacji wzrostem konsumpcji wewnetrznej malejgcego exportu)
oraz ekspansjg inwestycji bezposrednich i posrednich krajow rozwijajgcych sie na rynkach
rozwinietych. Stopniowo bedzie rést protekcjonizm gospodarczy nowo rozwijajgcych sie poteg
gospodarczych, jak: Chiny, Indie, Brazylia, Rosja wynikajgcy z poczucia sity gospodarczej oraz braku
uzaleznienia politycznego od panstw, ktére dotychczas dominowaty w stosunkach miedzynarodowych.
Gtownym czynnikiem trendu w rozwoju gospodarczym $Swiata jest zachowanie réwnowagi
wewnetrznej w gospodarce Chin i Indii, ktérych rozwdj przektada sie na rozwdj wysoko rozwinietych
gospodarek swiata (gtéwnych producentéw dobr inwestycyjnych), co z kolei wptywa na zachowanie
gospodarek krajow powigzanych, takich jak Polska.

Nadal duzg niewiadomg jest zachowanie sie inflacji, podazy pienigdza, zwtaszcza inwestycyjnego
(spekulacyjnego). Podmioty odpowiedzialne za kreacje i tad na rynkach pienieznych coraz smielej
wkraczajg w polityke nadptynnosci finansowej, traktujgc to rozwigzanie jako najtatwiejsze rozwigzanie
obecnej sytuacji, odsuwajgc w czasie niekorzystne zjawiska pochodne swoich obecnych decyzji.
Przed nami czas szybkich zmian, krotkotrwatych trendéw, trudnych wyboréow i konsekwencji dziatania,
konsolidaciji i eliminacji z rynku podmiotéw stabiej zarzgdzanych.

Zarzad wnikliwie obserwuje zjawiska zewnetrzne i wewnetrzne oraz z wyprzedzeniem
przewiduje kierunek przysztych zmian w poszukiwaniu potencjalnych korzysci oraz ewentualnych
zagrozen. W ocenie Zarzadu Grupa Kapitatowa znajduje sie w dobrej sytuacji finansowej, prowadzi
aktywng polityke kredytu handlowego z restrykcyjnym podejsciem do terminowego regulowania
naleznosci, posiada wolne srodki finansowe i niskie zadtuzenie kredytowe.

Zmiany w gospodarce i bezposrednio na rynku budowlanym sg elementem ksztattujgcym
mozliwosci rozwoju Spotki. Nie sg to jednak jedyne elementy budujgce perspektywy i mozliwosci
rozwoju. Widoczne umacnianie sie procesu ozywienia w branzy w ditugiej perspektywie jest osadzone
w dalszym ciggu na trzech obszarach: oszczednosci energii, nowych technologii LED
wykorzystywanych dla celéw oswietleniowych oraz stosowaniu innowacyjnych rozwigzan
technicznych zapewniajgcych integracje i zarzadzanie urzgdzeniami w tych obszarach. W ocenie
Zarzadu, w kolejnych latach, czynniki te bedg najsilniejszg dZzwignig dalszego rozwoju Spotki.

Istotnym dokumentem dotyczgcym kwestii oszczednosci energii jest Rozporzadzenie UE
okreslajgce srodki wykonawcze dotyczgce produktow oswietlenia w sektorze instytucjonalnym
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(Tertiary Lighting), przegtosowane przez przedstawicieli krajéw cztonkowskich 26 wrzesnia 2008 roku.
Przepisy te zostaty ogtoszone w Monitorze Parlamentu UE dnia 23 marca 2009 roku. Rozporzgdzenie
weszto w zycie jednoczesnie we wszystkich krajach cztonkowskich, 13 kwietnia 2009 roku (nie
wymaga transpozycji na ustawe polska).

ES-SYSTEM konsekwentnie realizujgc strategie firmy innowacyjnej ma juz w tym momencie
niezbedne kompetencje, poziom doswiadczenia oraz zrealizowat stosowne inwestycje tak, aby ptynnie
wpisa¢ sie w nurt zachodzgcych zmian oraz wykorzysta¢ je, jako podstawe do utrzymania trwatej
przewagi rynkowe;.

W zwigzku z biezgcg oraz prognozowang sytuacjg na rynku inwestycji budowlanych,
zachodzacymi zmianami legislacyjnymi i technologicznymi w 2011 roku i latach kolejnych Zarzad
spotki bedzie przyktadat szczegdlng wage do nastepujgcych dziatan:

= rozwoju sprzedazy eksportowej ha wytypowanych rynkach zbytu,
= utrzymania lub poprawy dotychczasowych marz,
= doskonalenia kontrolingu i optymalizacji kosztéw prowadzenia dziatalnosci
= kontynuaciji intensywnych prac badawczo - rozwojowych w obszarze:
o zaawansowanych systemdéw sterowania oraz integracji ztozonych systeméw
oswietleniowych
o zastosowan LED w technice oswietleniowej
= optymalizacji wybranych struktur organizacyjnych w ramach Grupy Kapitatowej
dla polepszania efektywnosci i skutecznosci dziatan,
= utrzymania wysokiego poziomu bezpieczenstwa finansowego firmy.
Realizacja powyzszych dziatah pozwoli na wypracowanie lepszej pozycji konkurencyjnej i umozliwi
dalszy dynamiczny rozwoj firmy po okresie stagnacji w branzy. W ocenie Zarzgdu obecny okres jest
najlepszym momentem na dziatania w obszarze optymalizacji procesdéw technologicznych
i biznesowych w Grupie Kapitatowej.

ES-SYSTEM jest firmg innowacyjng ze znaczng przewagg konkurencyjng, ma dobrg kondycje
finansowg oraz wykazuje wysokie bezpieczenstwo finansowe. Czynniki te w ocenie Zarzadu bedag
kluczowymi dla stabilnego rozwoju w kolejnych okresach. Zarzad spdtki dotozy wszelkich staran,
aby wykorzystac¢ obecny rok oraz nadchodzgce lata dla realizacji przyjetych powyzej zatozen.

Mimo braku jednoznacznych sygnatow o odwréceniu trenddw w gospodarce krajowej
i Swiatowej utrzymanie dodatniej dynamiki przychodéw w 2011 roku to dobry prognostyk na 2012 rok.
W oparciu o ocene koniunktury w branzy, a takze biezgcy poziom zamdwien oraz potencjatu
sprzedazy w segmencie os$wietlenia LED-owego, Zarzad ma nadzieje na co najmniej utrzymanie
w biezgcym roku poziomu sprzedazy Grupy z 2011 roku. 2011 rok zakonczyt sie przychodami
na poziomie 169 661 tys. z. Grupa ES-SYSTEM rozpoczeta 2012 rok z portfelem aktywnych
zamowieh wyzszym w granicach 15% w stosunku do poczatku 2011 roku. Pomimo wzrostu zaméwien
Zarzad obserwuje niepewno$¢ w branzy, co réwniez moze przetozyé sie na zachowanie rynku
w catym 2012 roku.

W ocenie Zarzgdu wzrostéw sprzedazy mozna oczekiwa¢ na rynkach zagranicznych, szczegdlnie
w Austrii, Rosji, Wielkiej Brytanii, Danii. Na koniec 2011 roku sprzedaz zagraniczna stanowita ponad
22% w strukturze przychodéw. Rynek krajowy w branzy oswietlenia profesjonalnego powinien w 2012
roku rosng¢ co najmniej w tempie ubiegtego roku tj. w granicach kilku procent. Jednak ostateczny
potencjat rynku w 2012 roku bedzie mozna probowac oceni¢ po wynikach | kwartatu br.

6. POZOSTALE INFORMACJE.

6.1. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem, w jakim stopniu Emitent jest
nha nie narazony.

6.1.1. Czynniki zewnetrzne
6.1.1.1. Ryzyko zwigzane z sytuacja spoteczno-ekonomiczng w Polsce i Europie.

Przychody spétki ES-SYSTEM pochodzg z dziatalnosci na rynku débr inwestycyjnych w kraju i
za granicg, stad tez jej wyniki finansowe uzaleznione sg od czynnikébw zwigzanych z sytuacjg
makroekonomiczng Polski i wybranych rynkéw zagranicznych, a w szczegdlnoéci od:

- koniunktury gospodarczej,

- poziomu inwestycji prywatnych krajowych i zagranicznych,

- poziomu naktadéw budzetowych na inwestycje,
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- udogodnien podatkowych dla przedsiebiorcéw,

- efektywnego wykorzystania funduszy unijnych,

- rzgdowego planu aktywizacji gospodarczej Polski B.

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej mogg generowaé ryzyko dla prowadzonej
przez spotke dziatalnosci gospodarczej i tym samym wptywac na jej wyniki finansowe w przyszitosci.

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej obserwowane w gospodarce $wiatowej, jak
réwniez w Polsce mogg generowac ryzyko dla prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci gospodarczej
i tym samym wptywacC na jego wyniki finansowe w przysztosci. Wzrost naktadéw inwestycyjnych na
infrastrukture wspierany przez naptyw unijnych srodkéw pomocowych moze spowodowaé wzrost
popytu na produkty oferowane przez Emitenta i tym samym zmniejsza¢ ryzyko zwigzane z sytuacjg
spoteczno-ekonomiczng i jego wptyw na wyniki finansowe osiggane przez ES-SYSTEM w przysztosci.

6.1.1.2. Ryzyko zwigzane z rynkiem, na ktérym dziata Emitent.

Branza sprzetu oswietleniowego, w ktérej dziata Emitent jest silnie uzalezniona od koniunktury
gospodarczej, a w szczegolnosci koniunktury w budownictwie w Polsce. Czynniki takie jak: tempo
wzrostu gospodarki, nakfady inwestycyjne majg znaczacy wpltyw na poziom inwestycji
w sektorze débr inwestycyjnych, co przekiada sie na sytuacje finansowg Emitenta. Nizsze tempo
wzrostu gospodarczego, nizsze naktady inwestycyjne, wyzszy poziom podatkéw oraz wyzsze stopy
procentowe mogg negatywnie wptyng¢ na poziom inwestycji w sektorze dobr inwestycyjnych
w Polsce, a tym samym na dziatalno$¢, wyniki oraz sytuacje finansowg i perspektywy rozwoju
Emitenta. Podobnie jak w Polsce, réwniez na innych rynkach dziatania ES-SYSTEM S.A., branza
oswietleniowa w znaczgcy sposob zwigzana jest z sytuacjg ekonomiczng gospodarki danego regionu.
Negatywne zmiany w zakresie wzrostu gospodarczego mogg ograniczy¢ potencjalne mozliwosci
rozwoju dziatalnosci Emitenta na tych rynkach.

6.1.1.3. Ryzyko zwigzane z konkurencjg ze strony innych podmiotéw.

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

Obecnie w Polsce dziatajg niemal wszystkie znaczgce europejskie firmy oswietleniowe,
co wplywa na zaostrzenie konkurencji, w szczegdlnosci, 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
w sektorze moze spowodowaé dalszy spadek marz, co w efekcie moze wptyng¢ na wyniki finansowe
lub perspektywy rozwoju Emitenta.

6.1.2. Czynniki wewnetrzne.
6.1.2.1. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy.

Catg wartos¢ przychoddéw ze sprzedazy Emitent generuje na rynku sprzetu o$wietleniowego,
na ktérym wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Wiekszosé prac
wykonczeniowych, w budowanych i remontowanych obiektach, inwestorzy prowadzg w sezonie
jesienno-zimowym. W zwigzku z powyzszym przychody ze sprzedazy Emitenta sg zwykle najnizsze w
pierwszym kwartale, a zdecydowany ich wzrost nastepuje w drugim pétroczu.

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

6.1.2.2. 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 produktéw oswietleniowych
charakteryzujgcych sie wysokg rentownoscig. Cechg charakterystyczng tych wyrobdw jest nizsza
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cena i w wielu przypadkach nizsza jako$¢ oraz krotszy okres uzytkowania. Coraz czesciej pojawiaja
sie jednak wyroby o dobrej i bardzo dobrej jakosci.

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

6.1.2.3. Ryzyko zwigzane z toczacymi sie postepowaniami procesowymi o duzym znaczeniu.

Do czynnikéw ryzyka zwigzanych z prowadzonymi postepowaniami sgdowymi nalezy zaliczy¢
jedynie postepowanie z powddztwa Beghelli S.p.A. przeciwko ES-SYSTEM S.A., toczgce sie przed
Sadem w Bolonii (Witochy) — Wydziatem ds. wtasnosci przemystowej i intelektualnej. Wartos¢
przedmiotu sporu zostata oznaczona przez powoda na kwote min. 10 min EUR albo wiecej, albo mnie;
w zaleznosci od uznania sgdu. W pozwie Beghelli S.p.A. zarzucit Emitentowi naruszenie zakazu
dziatalnosci konkurencyjnej, przewidzianego w tagczacej strony do dnia 20 marca 2005 roku umowie
dystrybucyjnej, a takze naruszenie zasad uczciwej konkurencji oraz praw ochronnych do swych
znakow towarowych. Emitent kwestionuje powyzsze roszczenie w catosci, podnoszgc 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 wspodlnej 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. Zarzgd ocenia, ze catos¢
domniemanych roszczen wyniesie nie wiecej niz 200 - 300 tysiecy EUR. Emitent ztozyt we wtasciwym
sgdzie odpowiedz na wyzej opisany pozew, podnoszgc wszystkie powyzsze zarzuty.

6.2. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego.

6.2.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega emitent oraz miejsca, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny.

W 2011 roku Emitent podlegat zasadom tadu korporacyjnego zawartym w dokumencie
DOBRE PRAKTYKI Spétek Notowanych na GPW, bedgcym zatgcznikiem do Uchwaty Nr
17/1249/2010 Rady Gietdy z dnia 19 maja 2010 roku.

Na dzien publikacji raportu obowigzujgcy dokument - Dobre Praktyki Spétek Notowanych
na GPW - jest opublikowany w rozdziale REGULACJE na stronie www.corp-gov.gpw.pl i uwzglednia
zmiany wprowadzone uchwatami Rady Gietdy:

- nr 15/1282/2011 z dnia 31 sierpnia 2011 roku
- nr 20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 roku
Zmiany te weszty w zycie z dniem 1 stycznia 2012 roku.

Emitent nie stosuje praktyk w zakresie tadu korporacyjnego wykraczajgcych poza wymogi

przewidziane prawem krajowym.

6.2.2. Informacje w zakresie, w jakim Emitent odstgpit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego,
wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstapienia.

W 2011 roku Emitent nie zastosowat zasady zawartej w DOBRYCH PRAKTYKACH Spdtek
Notowanych na GPW, w czesci | — ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych”,
punkt 1:

Spétka powinna prowadzic przejrzystg i efektywng polityke informacyjng, zaréwno
Z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak | z uzyciem nowoczesnych technologii,
oraz najnowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybko$c¢, bezpieczeristwo
oraz efektywny dostep do informacji.

Korzystajgc w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spétka powinna w szczegoélnosci:

- umoZzliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go na swojej stronie internetowey.
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Odstgpienie od zasady dotyczyto braku transmisji obrad walnego zgromadzenia z wykorzystaniem
sieci Internet. Powyzsze dziatania nie zostaly podjete ze wzgledu na brak przygotowania
organizacyjnego oraz ze wzgledu na optymalizacje kosztow organizacji WZA.

Zgodnie z Uchwatg nr 1014/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
z dnia 11 grudnia 2007 roku w sprawie czesciowego wytgczenia obowigzku publikowania raportow
dotyczacych zasad tadu korporacyjnego obowigzujgcych na Giéwnym Rynku GPW, odstgpienie od tej
zasady nie byto przedmiotem raportowania w trybie analogicznym, jak dla przekazywania Raportéw
Biezgcych.

Obrady WZA i NWZA z lat 2009-2011 zostaty zarejestrowane, a relacje video z obrad zostaty
upublicznione na stronie internetowej spotki w lokalizacji:

http://www.essystem.pl/inwest/index.php?m=wza.
Rejestracja i upublicznienie obrad WZ wychodzi naprzeciw rekomendacjom KNF ,Wzmocnienie
ochrony uczestnikéw rynku kapitatowego” opublikowanych dn. 28 lutego 2011 roku.

W odniesieniu do zasady zawartej w czesci | — ,Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk
spoétek gietdowych”, punkt 5:

Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania.

Polityka wynagrodzern powinna w szczegdlnosci okre$lac forme, strukture i poziom
wynagrodzen cztonkéw organdw nadzorujgcych i zarzgdzajgcych. Przy okre$laniu polityki
wynagrodzen cztonkéw organdw nadzorujgcych i zarzgdzajgcych spoétki powinno miec
zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania
odpowiedniego systemu wynagrodzenn dyrektorow spotek notowanych na gietdzie
(2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).

ES-SYSTEM S.A., w zakresie wynagrodzen, stosuje zasady oparte na powszechnie obowigzujgcych
przepisach prawa polskiego. Polityka wynagrodzenn Rady Nadzorczej i Zarzgdu oparta jest
na zasadzie ustalania wynagrodzen przez organy nadrzedne w stosunku do nich. Wynagrodzenie
cztonkéw Rady Nadzorczej zostato ustalone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Wynagrodzenie dla Zarzadu Spodtki ustala Rada Nadzorcza w oparciu o kwalifikacje, zakres
obowigzkéw czionka Zarzadu oraz jego doswiadczenie. Umowy zawierane z czionkami Zarzadu
posiadajg powszechne zapisy stosowane w umowach menadzerskich. Wynagrodzenia oséb
zarzadzajacych i nadzorujgcych w petni wigzg sie z zakresem zadan i odpowiedzialnosci wynikajacej
z petnionej funkcji oraz pozostajg w bezposrednim zwigzku z osigganymi wynikami ekonomicznymi
Spotki, tj. osiggnietym przychodem ze sprzedazy i zyskiem netto.

W 2011 roku Spétka nie posiadata dodatkowego programu wynagradzania (np. programu
motywujgcego opartego na emisji akcji menadzerskich) dla cztonkéw organdw.

Obowigzujagcy w Spotce system wynagradzania, na obecnym etapie jej rozwoju, w zupetnosci spetnia

swojg rolg z punktu widzenia zaréwno efektywnosci proceséw zarzgdzania, jak i funkcji motywacyjne;.

6.2.3. Opis gtéwnych cech stosowanych w przedsiebiorstwie Emitenta systeméw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej i jego skutecznosé
w procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych i raportéw okresowych przygotowywanych
i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
wartosciowych®.

Catos¢ zagadnien zwigzanych z funkcjonowaniem ES-SYSTEM na rynku, jako spétki publicznej
notowanej na Gietldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie zawarta jest w dwéch Regulaminach
obowigzujgcych na mocy Uchwaty Zarzadu od dnia 30 sierpnia 2007 roku:

v" Regulamin obiegu i ochrony informacji poufnych wraz z zatgcznikami

v" Regulamin okreséw zamknietych i notyfikacji

Podstawowym dokumentem regulujgcym caty proces przygotowywania raportéw okresowych jest
.Procedura przygotowania i przekazywania do wiadomosci publicznej raportow okresowych” bedgca
zatgcznikiem do Regulaminu obiegu i ochrony informacji poufnych. Procedura szczegétowo okresla

3 Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259).
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wymogi w zakresie raportow okresowych, zasady postepowania, odpowiedzialno$¢ oséb i jednostek
sporzadzajacych i weryfikujgcych tres¢ raportow oraz terminy wykonania.

Stosowanie procedury zapewnia rzetelno$¢ i kompletnosé przekazywanych do publikacii
danych finansowych oraz ich zgodnos¢ z wymogami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych Spotki jednym z podstawowych
elementéw kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego
rewidenta. Do zadan biegtego rewidenta nalezy w szczegdlnosci: przeglad poétrocznego sprawozdania
finansowego oraz badanie sprawozdania rocznego.

Zgodnie z zasadg Dobrych Praktyk zawartg w czesci lll, punkt 1, podpunkt 14, spétka
opublikowata na stronie WWW, w lokalizaciji
http://www.essystem.pl/inwest/index.php?m=lad_korporacyjny&I=Ik_2012, regute dotyczgcg zmiany
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych.

Zgodnie z tg regutg wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza w drodze akciji
ofertowej, z grona renomowanych firm audytorskich, gwarantujgcych wysokie standardy ustug i
wymagang hiezaleznos¢. Spoétka stosuje rowniez wymog prawa zawarty w Ustawie o biegtych
rewidentach, (...) oraz o nadzorze publicznym, Rozdziat 8, Art. 89, ktéry mowi ze:

1. Kluczowy biegly rewident nie moze wykonywac czynnos$ci rewizji finansowej w tej samej

Jednostce zainteresowania publicznego w okresie diuzszym niz 5 lat.

2. Kluczowy biegty rewident moze ponownie wykonywac czynnosci rewizji finansowej

w jednostce, o ktorej mowa w ust. 1, po uptywie co najmniej 2 lat.

ES-SYSTEM S.A. stosuje spojne zasady ksiegowe opisane w Polityce Rachunkowosci Grupy,
prezentujgc dane finansowe w sprawozdaniach finansowych, okresowych raportach gietdowych
i innych informacjach przekazywanych inwestorom.

Za przygotowanie sprawozdan finansowych i raportow okresowych Spotki odpowiedzialny jest
pion finansowy kierowany przez Wiceprezesa Zarzadu ds. Finansowych. Zatwierdzenie przez Zarzad
okresowej sprawozdawczosci finansowej do jej publikacji nastepuje po akceptacji Wiceprezesa ds.
Finansowych. Spétki Grupy prowadzg ksiegi rachunkowe w oparciu o systemy informatyczne. Dostep
do zasobéw ograniczony jest odpowiednimi procedurami. Kontrola dostepu do danych
przechowywanych w systemach prowadzona jest na kazdym etapie sporzadzania raportéw
okresowych. Spétki prowadzg rejestry oséb majgcych dostep do danych poufnych.

6.2.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji, wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu
w ogodlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

Tabela 9. Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych znaczne pakiety akcji

Stan na 31.12.2011 r.

zaktadowym oraz
Liczba gtosow ogolnej liczbie

na WZA liczba akcji gloséw na WZA
Bozena Ciupinska — posrednio
poprzez Augusta Investments S.a.rl. = 12125355 12 125 355 28,29%
Bogustaw Pilszczek — posrednio
poprzez Bowen Investments S.a.r.l. 8 587 265 8 587 265 20,04%
Marta Pilszczek 3 538 090 3 538 090 8,25%
Jacek Wysocki - posrednio poprzez
Hedland Holdings S.a.r.| 4 966 902 4 966 902 11,59%
Amplico OFE 2 353 995 2 353 995 5,49%

6.2.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku nie wystepujg akcje, ktére dajg specjalne uprawnienia
kontrolne.
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6.2.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak
ograniczenie wykonywania prawa gltosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi,
przy wspotpracy spoétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone
od posiadania papieréw wartosciowych.

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku nie wystepujg zadne ograniczenia w wykonywaniu prawa
gtosu.

6.2.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw
wartosciowych emitenta.

Na dzienh bilansowy, tj. 31 grudnia2011 roku nie obowigzywatly Zadne ograniczenia dotyczace
przenoszenia prawa wtasnosci akcji Emitenta.

6.2.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania osob zarzadzajacych
oraz ich uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji.

Zarzad Spotki dziata w oparciu o przepisy kodeksu spotek handlowych, Statutu
oraz Regulaminu Zarzadu. Rada Nadzorcza ustala liczebnos¢ Zarzadu i powotuje Zarzad na okres
wspolnej kadenciji trwajacej 3 (trzy) lata.

Zgodnie z art. 14 Statutu Spotki, Zarzad spofki sktada sie z dwdch do pieciu cztonkdw, z ktérych jeden
jest Prezesem Zarzadu, za$ sposrod pozostatych mozna powotaé jednego lub kilku Wiceprezeséw.

Kazdy z czlonkéw Zarzgdu moze zostaé odwotany przez Rade Nadzorczg przed uptywem
jego kadenciji.

Zarzad pod przewodnictwem Prezesa kieruje biezgcg dziatalnoscig Spotki, podejmuje uchwaty
niezbedne do realizacji jej zadan oraz reprezentuje Spotke wobec sgdow, wiadz, urzeddéw i oséb
trzecich.

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone Statutem
do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania Zarzadu.

Nabycie, zbycie, obcigzenie przez Spétke nieruchomosci lub udziatlu we wspdotwtasnosci
nieruchomosci, a takze nabycie, zbycie lub obcigzenie przez Spotke prawa uzytkowania wieczystego
lub udziatu w tym prawie nalezy do kompetencji Zarzadu i wymaga dla swej skutecznosci zgody Rady
Nadzorczej.

Statut Spoétki nie przewiduje szczegdlnych regulacji dotyczgcych podjecia decyzji
w przedmiocie emisji akcji lub ich wykupu.

6.2.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki emitenta.

Statut Spodtki nie zawiera szczegdlnych postanowieh dotyczacych zasad jego zmiany.
W tej materii zastosowanie majg przepisy Kodeksu Spétek Handlowych.

6.2.10. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis
praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostal uchwalony, o ile informacje w tym zakresie
nie wynikajg wprost z przepiséw prawa.

Walne Zgromadzenie w ES-SYSTEM S.A. dziata w oparciu o:

1. Kodeks Spétek Handlowych,

2. Statut Spoéiki,

3. Regulamin Zgromadzenia Akcjonariuszy.
Statut Spotki i Regulamin WZA dostepne sg na stronie internetowej Spétki www.essystem.pl w dziale
Relacje Inwestorskie / Spotka / Dokumenty Spotki.

Zasadniczymi uprawnieniami Walnego Zgromadzenia sg:

1. rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2. udzielanie absolutorium cztonkom organdéw Spétki z wykonania przez nich obowigzkow,

3. powziecie uchwaty o podziale zysku albo pokryciu straty,
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wybor i odwotywanie czionkéw Rady Nadzorczej,

tworzenie i znoszenie funduszy celowych,

podwyzszanie lub obnizanie kapitatu zaktadowego oraz dokonywanie innych zmian Statutu

Spoiki,

7. podejmowanie uchwat w sprawie emisji obligacji oraz potgczenia, likwidacji lub rozwigzania
Spoiki,

8. ustalanie zasad wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej,

9. rozpatrywanie spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg, Zarzad lub akcjonariuszy.

oo A

Uprawnienia akcjonariuszy wynikajg wprost z przepisow Kodeksu Spotek Handlowych.
Podstawowym uprawnieniem kazdego akcjonariusza jest prawo do uczestniczenia w Walnym
Zgromadzeniu wraz z prawem do zadawania pytan po udzieleniu gtosu. Kazdy akcjonariusz moze
uzyskiwa¢ informacje dotyczace Spodtki poprzez strone internetowg, na ktérej zamieszczane
sg aktualne informacje dotyczgce relacji inwestorskich, w tym Walnych Zgromadzen Spéiki.

Spoétka umozliwita akcjonariuszom zadawanie pytan przed i w trakcie obrad WZA poprzez
udostepnienie adresu e-mail: biuro.spolki@essystem.pl. Adres ten byt na biezgco sprawdzany przez
pracownikéw Biura Spotki. Przed WZA oraz w trakcie obrad Zgromadzenia, do Spétki nie wptyneto
zadne pytanie od akcjonariuszy. Pytania nie byly rowniez zadawane przez akcjonariuszy
uczestniczgcych osobiscie w WZA. Stad tez brak w serwisie internetowym punktu dotyczgcego Pytan
i Odpowiedzi dla Akcjonariuszy w zwigzku z WZA.

W 2011 roku miato miejsce jedno Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto sie
bez zarzgdzania przerwy w obradach.

Poczgwszy od 2007 roku Walne Zgromadzenie odbywa sie przy uzyciu elektronicznego
systemu liczenia gtoséw, dzieki czemu mozna je bardzo sprawnie przeprowadzi¢ nie narazajgc sie
jednoczes$nie na pomyiki przy liczeniu gtoséw.

Celem Spodtki jest sprawne organizowanie Walnych Zgromadzen Spéiki, nalezyte
wywigzywanie sie z obowigzkéw wobec akcjonariuszy i umozliwianie im realizacji ich praw.

6.2.11. Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego
oraz opis dziatania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujgcych emitenta
oraz ich komitetéw.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza V Kadencji, powotana uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 22 maja 2009
roku, liczy 5 cztonkéw.

Rada Nadzorcza dziata w oparciu o:
- Regulamin Rady Nadzorczej
- Statut (art. 17 - 23)
- Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW
- obowigzujgce przepisy prawne

Regulamin i statut dostepne sg na stronie www.essystem.pl w dziale Relacje Inwestorskie /
Spdtka / Dokumenty Spotki.

Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej jest wspdlna i trwa 3 (trzy) lata.
Mandaty wszystkich obecnych cztonkéw Rady Nadzorczej wygasng rownoczesnie, z dniem odbycia
ZWZA, najpdzniej w dniu 30 czerwca 2012 roku.

Sktad Rady Nadzorczej ES-SYSTEM S.A. w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
przedstawiat sie nastepujgco:

Tabela 10. Sktad Rady Nadzorczej

Okres sprawowania

Imie i Nazwisko Funkcja funkcji w 2011 r.

Bozena Ciupinska Przewodniczgca Rady Nadzorczej 01.01.2011 — 31.12.2011
Jerzy Burdzy Czionek Rady Nadzorczej 01.01.2011 — 31.12.2011
Arkadiusz Chojnacki Czilonek Rady Nadzorczej 01.01.2011 — 31.12.2011
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Radostaw
Wojciechowski * Czionek Rady Nadzorczej 01.01.2011 —31.12.2011
Rafat Maciejewicz * Czionek Rady Nadzorczej 01.01.2011 —31.12.2011

* Cztonkowie niezalezni
Na dzien 31.12.2011: Udziat kobiet — 1 osoba
Udziat mezczyzn — 4 osoby

Zgodnie z zasadg lll. 1 Dobrych Praktyk, Rada Nadzorcza, poza czynnosciami wymienionymi
w przepisach prawa:
- sporzadzita i przedstawita WZA ocene sytuacji spotki z uwzglednieniem oceny systemu kontroli
wewnetrznej systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla spéiki,
- dokonata i przedstawita WZA ocene swojej pracy
- na posiedzeniu RN poprzedzajgcym WZA rozpatrzyta i zaopiniowata sprawy, ktére byty przedmiotem
uchwat WZA.

Realizujgc zasade 111.3 o uczestnictwie cztonkéw RN w obradach WZA, wszyscy cztonkowie
Rady byli obecni na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, ktére miato miejsce 24 maja 2011 roku.

Zgodnie z zasadg 1.6 Dobrych Praktyk, czterech (wymédg: przynajmniej dwoch) czionkéw RN
spetnia kryterium niezaleznosci.

Stosowanie zasady IlIl.L6 o spetnianiu kryterium niezaleznosci oraz =zasady Ill.2
0 przekazywaniu informacji Zarzadowi o powigzaniach cztionkéw RN z akcjonariuszami odbywa sie
poprzez otwartg analize przeprowadzang przez Rade Nadzorczg oraz poprzez sktadanie oswiadczen,
co zostato uregulowane odpowiednimi zapisami w Regulaminie Rady Nadzorczej (§ 4, punkty 2i 3).
Harmonogram posiedzen Rady Nadzorczej w danym roku, wraz z planowanymi tematami posiedzen,
jest uchwalany na pierwszym posiedzeniu RN w danym roku.

Posiedzenia RN odbywajg sie co najmniej raz na 2 miesigce. W okresach pomiedzy
formalnymi posiedzeniami, RN odbywa telekonferencje i podejmuje uchwaty w formie elektroniczne;
lub telefoniczne;.

W posiedzeniach Rady kazdorazowo bierze udziat Zarzad ES-SYSTEM S.A,
ktéry przedstawia Radzie sprawozdanie na temat biezgcej sytuacji w Spéice oraz istotnych wydarzen
od czasu ostatniego posiedzenia Rady.

Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. skiada sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby
cztonkéw i zgodnie z art. 86, pkt. 3 Ustawy o biegtych rewidentach, (...) oraz o nadzorze publicznym,
nie powotata odrebnego Komitetu Audytu.

Rada Nadzorcza wypetnia zadania Komitetu Audytu poprzez:

1/ Coroczny wybdr zewnetrznego audytora ds. zbadania Sprawozdania Finansowego, analize
sprawozdan biegtych rewidentdow oraz sprawujgc nadzér nad wdrazaniem rekomendacji i uwag
zewnetrznego audytora.

2/ Prowadzgc nadzér nad dziatalnoscig Zarzgdu w odniesieniu do:
¢ finansowania Spotki;
e zarzgdzania wewnetrznymi systemami zarzgdzania ryzykiem oraz kontroli,
e nadzorowania procesu wdrazania wtasciwych przepiséw i regulacji, przestrzegania kodekséw
postepowania;
wyboru zasad rachunkowosci,
polityki Spétki w odniesieniu do planowania podatkowego;
stosowania technologii informatyczno-komunikacyjnych (ICT);
przygotowania na potrzeby badania przez Rade Nadzorczg rocznego
sprawozdania finansowego, rocznego budzetu oraz gtéwnych inwestycji
dokonanych przez Spéike;
e corocznej oceny swojej pracy oraz prawidtowosci zasad dziatania
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3/ Wyraza zgode na nabycie, zbycie, obcigzenie przez Spoétke nieruchomosci lub udziatu
we wspotwlasnosci nieruchomosci, a takze nabycie, zbycie lub obcigzenie przez Spoétke prawa
uzytkowania wieczystego lub udziatu w tym prawie;

4/ Bada sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spétki oraz wnioski Zarzgdu co do podziatu zysku
albo pokrycia straty,

5/ Przeglada okresowe i roczne sprawozdania finansowe Spotki (jednostkowe i skonsolidowane)
6/ Kontroluje systemy zarzgdzania ryzykiem

7/ Monitoruje informacje prasowe dotyczgce dochoddw spoiki i jej sytuacji finansowej, sprawdza
jakosc¢ ujawnianych informacji finansowych, przekazywanych analitykom i dziennikarzom.

Zarzad

Kompetencje i zasady pracy Zarzadu ES-SYSTEM S.A. okreslone zostaty w nastepujgcych
dokumentach:
- Statut Spotki - (art. 14 - 17)
- Regulamin Zarzadu
- Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW

Regulamin i statut dostepne sg na stronie www.essystem.pl w dziale Relacje Inwestorskie /
Spdtka / Dokumenty Spotki.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku sktad Zarzadu oraz podziat kompetenciji
pomiedzy Cztonkéw Zarzgdu przedstawiat sie nastepujgco:

Tabela 11. Sktad Zarzadu.

Okres sprawowania

Imie i Nazwisko Funkcja funkcji w 2011 r.

Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu 01.01.2011 — 31.12.2011

Leszek Ciupinski Wiceprezes Zarzadu ds. Finansowych  01.01.2011 — 31.12.2011
Wiceprezes Zarzadu ds.

Jacek Wysocki Marketingowych  01.01.2011 — 31.12.2011

Tomasz Budzynski Czionek Zarzadu — Dyrektor Marketingu 01.01.2011 — 31.12.2011

Pawet Orkisz Czionek Zarzadu ds. Organizacji 17.10.2011 — 31.12.2011

Na dzien 31.12.2011: Udziat kobiet — 0 os6b
Udziat mezczyzn — 5 os6b

Do zakresu dziatania Zarzadu nalezy kierowanie biezgcg dziatalnoscig Spdtki,
reprezentowanie jej na zewnatrz oraz ogoét czynnosci nie zastrzezonych dla innych organéw Spétki.
Posiedzenia Zarzgdu odbywajg sie w terminach ustalonych w planie pracy Zarzgdu oraz na biezgco
w formie telekonferencji lub videokonferenciji.

Posiedzenia zwotywane sg przez Prezesa Zarzadu. Prezes Zarzadu moze z wiasnej
inicjatywy lub na wniosek innego Czionka Zarzadu zwota¢ posiedzenie Zarzadu dla rozpatrzenia
spraw pilnych. Posiedzenie Zarzadu jest takze zwolywane na pisemny wniosek Rady Nadzorczej
Spotki. Wykonujgc swoje zadania Zarzad podejmuje uchwaly, wydaje zarzadzenia, instrukcje,
regulaminy i dokonuje innych stosownych czynnosci.

Zarzad spotki doktada szczegodlnej starannosci w budowaniu relacji z akcjonariuszami
i inwestorami w oparciu o otwarto$¢, wzajemny szacunek i zaufanie. Regularnie uczestniczy
w spotkaniach z inwestorami. Na biezgco informuje akcjonariuszy o sytuacji w spotce. Wszystkie
wazne decyzje w spoétce sg konsultowane z cztonkami Rady Nadzorczej. Nadrzedng zasada, ktérg
kierujg sie wladze spotki przy podejmowaniu decyzji strategicznych jest budowanie wartosci firmy
dla akcjonariuszy.
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6.3. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udzialem poszczegdélnych produktéw, towaréw i ustug (jezeli
sg istotne) albo ich grup w sprzedazy Emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie

w danym roku obrotowym.

Tabela 12. Struktura asortymentowa przychoddéw ze sprzedazy Emitenta w ujeciu wartosciowym (tys.

zt)
% %

2011 ubziat 2010 udziat 2009 % udziat

Przychody ze sprzedazy produktow, 156
towaréw i materiatéw w tym: 969 9524% 154789 96,03% 141991 96,92%
Oswietlenie architektoniczne 76 615 46,49% 76307 47,34% 73974 50,49%
Oswietlenie przemystowe 34043 20,66% 30620 19,00% 28269 19,30%
Oswietlenie zewnetrzne 26 857 16,30% 29284 18,17% 22920 15,64%
Akcesoria rozne 19454 11,79% 18578 11,53% 16828 11,49%
Przychody ze sprzedazy ustug 7847 4,76% 6 399 3,97% 4 511 3,08%

164
Razem 816 100,00% 161 188 100,00% 146 502 100,00%

Tabela 13. Segmentacja przychodow ze sprzedazy (wg atéwnych kanatéw dystrybucji) Emitenta w

ujeciu wartosciowym

%

%

2011 ubziat 2010 udzial 2009 % udziat

Rynek hurtowy - odbiorcy hurtowi 64 316 39,02% | 72648 45,07% 64826 44,25%
Rynek inwestycji budowlanych — 100

inwestorzy i wykonawcy 500 60,98% 88540 54,93% 81676 55,75%
164

Razem 816 100,00% 161 188 100,00% 146 502 100,00%

Tabela 14. Struktura rzeczowa przychoddw ze sprzedazy Emitenta w ujeciu wartosciowym wg

sprawozdan finansowych (tys. zi)

01.01.2010 01.01.2009

01.01.2011-

31.12.2011 = 31.12.2010 31.12.2009

Przychody ze sprzedazy

produktow 10837 16 627 31 461
Przychody ze sprzedazy ustug 7847 6 399 4 511
Przychody ze sprzedazy

towardw i materiatow 146132 138 162 110 530
RAZEM 164 816 161 188 146 502

6.4. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podzialu na
i zagraniczne, oraz informacje o 2zrodiach zaopatrzenia w materialy do produkciji,

w towary i ushlugi, z okresleniem uzaleznienia od jednego
i dostawcow, a w przypadku, gdy udzial jednego odbiorcy

rynki krajowe

lub wiecej odbiorcéw
lub dostawcy osiaga,

co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy ogétem - nazwy (firmy) dostawcy lub odbiorcy, jego
udzial w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powigzania z Emitentem.
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Tabela 15. Struktura geograficzna przychodéw ze sprzedazy Emitenta

Zmiana
2011 do
L.p. Opis pozycji (wartosci w tys. zt.) 31.12.2011 31.12.2010 2010
1. Suma sprzedazy 164 816 161 188 2,25%
2. Sprzedaz krajowa 132 345 129 867 1,91%
3. Sprzedaz exportowa 32 471 31 321 3,67%
4, Udziat sprzedazy krajowej w ogétem 80,30% 80,57%
5. Udziat sprzedazy exportowej w ogdtem 19,70% 19,43%

Dominujgcym rynkiem zbytu ES-SYSTEM S.A. jest rynek krajowy, na ktéry przypadio w 2011
roku 80% przychodéw ze sprzedazy ogétem. Na rynku krajowym gtébwnymi klientami sg firmy
wykonawcze elektroinstalacyjne i ogdlnobudowlane (Generalni Wykonawcy), inwestorzy, sieci
hurtowe i hurtownie. ES-SYSTEM S.A. dgzy do utrzymywania rownowagi pomiedzy sprzedazg w
segmencie inwestycji i dystrybucji (hurtu) przy dalszym wzroscie sprzedazy eksportowej. Wiekszosé
sprzedazy eksportowej Emitenta w 2011 roku stanowita sprzedaz do krajéw Unii Europejskie;.

ES-SYSTEM S.A. realizuje aktywng polityke zaopatrzeniowg kierujgc sie przede wszystkim
kryteriami jakosci w wyborze dostawcéw materiatdbw i komponentéw do biezgcej produkciji.
Zdecydowana wiekszo$¢ dostaw pochodzi od bezposrednich producentdéw, z ktérymi wigzg Emitenta
wieloletnie, sprawdzone relacje handlowe.

Relacje z dostawcami oraz ich struktura wynika bezposrednio ze strategii oraz organizacji
procesu produkcji. Spotka wspotpracuje z dwiema podstawowymi grupami dostawcéw: towaréw oraz
materiatéw. Najwieksze zakupy sg realizowane w firmach, ktére wspétpracujg z ES-SYSTEM, co
najmniej od kilku lat.

Portfel dostawcéow materiatéw jest bardzo dobrze zdywersyfikowany i dla wszystkich
kluczowych komponentdéw do produkcji Spétka posiada przynajmniej dwoch sprawdzonych
dtugoletnich partneréw. Nie zachodzi niebezpieczenstwo uzaleznienia si¢ od konkretnego podmiotu.
Dostawcy podlegajg wstepnej oraz okresowej kwalifikacji zgodnie z procedurami ISO. Jesli dostawca
przejdzie pozytywnie procedure weryfikacji uzyskuje status dostawcy kwalifikowanego dla Spétki. Jest
to réwnowazne z dopuszczeniem takiego dostawcy do przeprowadzania transakcji handlowych z ES-
SYSTEM.

W 2011 roku w ES-SYSTEM S.A. nie wystgpita sprzedaz ani zakup dla jednego podmiotu
przekraczajgca 10% przychodow ze sprzedazy.

6.5. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta, w tym znanych
umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspélnikami), umowach ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperaciji.

Umowy ubezpieczeniowe:

v" Polisa obrotowa z dnia 22 grudnia 2010 roku nr RW/OP/14/00010179/2011 zawarta
z Korporacjg Ubezpieczen Eksportowych S.A., ktoérej przedmiotem jest ubezpieczenie
naleznosci eksportowych przystugujacym spétce od dtuznikdw, ktérym korporacja przyznata
limity kredytowe z terminem obowigzywania od 01 stycznia2011 roku zawarta na czas
nieokreslony.

v" Polisa ubezpieczenia mienia od wszelkiego ryzyka utraty lub uszkodzenia nr 90820 0205609
zawarta z Generali TU S.A. oraz z TUIR Warta S.A. z tgczng sumg ubezpieczenia 18 471 786
zt oraz ubezpieczenia sprzetu elektronicznego od wszystkich ryzyk z fgczng sumag
ubezpieczenia 2 414 320,00 na okres ubezpieczenia od 01 stycznia 2011 roku do 14 stycznia
2012 roku.

v" Polisa ubezpieczenia mienia w transporcie krajowym zawarta z Generali T.U. S.A. oraz TUIR
Warta S.A na sume ubezpieczenia na jeden srodek transportu 200 000 zt na okres od 01
stycznia 2011 do 14 stycznia 2012 roku oraz z sumg ubezpieczenia 280 000 zt na jedno
i wszystkie zdarzenia.

v" Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej architektéw oraz inzynieréw budownictwa zawarta
z TUIR Warta S.A. oraz Generali TU S.A. do wysokosci 1 000 000 zt na okres od 01 stycznia
2011 roku do 14 stycznia 2012 roku
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v" Ubezpieczenie odpowiedzialnosci cywilnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
oraz posiadanego mienia z wilgczeniem OC za produkt, zawarta z TUIR Warta S.A.
oraz Generali TU S.A z sumg ubezpieczenia 10 000 000 zt na okres od 01 stycznia 2011 roku
do 14 stycznia 2012 roku. Polisg tg objete =zostaty réwniez spétki zalezne
ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. oraz ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. ES-SYSTEM NT Sp.
Z 0.0.

Wszystkie wymienione wyzej polisy zostaty zastgpione polisami ubezpieczeniowymi na kolejny

okres od 15 stycznia 2012 roku do 14 stycznia 2013 roku.

6.6. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Emitenta z innymi
podmiotami oraz okreslenie jego gtédwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe, wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci),
w tym inwestycji kapitalowych dokonanych poza jego grupa jednostek powigzanych oraz opis
metod ich finansowania.

Spotka ES-SYSTEM S.A. tworzy Grupe Kapitatowg ES SYSTEM, w ktorej jest podmiotem
dominujgcym i na dzieh bilansowy w sktad Grupy wchodza:

ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o0.0. z siedzibg w Wilkasach — Emitent posiada 100% udziatéw
ES-SYSTEM Rzeszow Sp. z 0.0. z siedzibg w Rzeszowie — Emitent posiada 100% udziatow
ES-SYSTEM Scandinavia AB z siedzibg w Sztokholmie — Emitent posiada 75% udziatow
ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — Emitent posiada 100% udziatéw

W dniu 19 grudnia 2011 roku nastgpita likwidacja Spétki zaleznej ES-SYSTEM Leuchten GmbH i.L
z siedzibg w Keiserslautern.

6.7. Opis istotnych transakcji zawartych przez emitenta lub jednostke od niego zalezna
z podmiotami zaleznymi na innych warunkach niz rynkowe wraz kwotami oraz informacjami
okreslajgcymi charakter tych transakcji“.

Pomiedzy podmiotami Grupy ES-SYSTEM w trakcie roku obrotowego nie zawierano transakcji
na innych warunkach niz rynkowe.

6.8. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych umowach dotyczacych kredytéw
i pozyczek, z podaniem kwoty, rodzaju, wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu
wymagalnosci.

Spotka ES-SYSTEM S.A. posiada zawartg umowe nr 07/120/06/Z/XP o wspétpracy z BRE
Bankiem S.A., w ramach ktorej posiada limit na korzystanie z produktéw banku do kwoty 2 500 000 zi.
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 zi.
Zabezpieczenie umowy o wspétpracy stanowi cesja globalna naleznosci z dnia 21 wrzesnia 2006 roku
do kwoty zadtuzenia. Kwota zabezpieczenia, w zwigzku ze zwiekszeniem wartoéci limitu, wzrosta
do kwoty 6 000 000 zt. Umowa o wspdtpracy obowigzywata do dnia 21 grudnia 2010 roku. Dopuszcza
jednak mozliwosé, aby ostateczny termin waznosci udostepnionych produktéw (ostateczny termin
waznosci gwarancji) wykraczat poza podstawowy okres waznosci limitu, nie dtuzej jednak niz do 31
stycznia 2013 roku.

Prowizja przygotowawcza wyniosta 0,3% od kwoty podwyzszenia limitu, prowizja od
niewykorzystanej kwoty limitu wynosi 0,3%, prowizja od zaangazowania z tytutu gwarancji wynosi
0,5% dla gwarancji o okresie waznosci do 12 miesiecy i 0,55% dla gwarancji o okresie waznosci
powyzej 12 miesiecy.

6 sierpnia 2009 roku na mocy aneksu nr 5 do Umowy o wspoétpracy 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 o wspétprace stanowi cesja globalna naleznosci z dnia 21 wrzesnia 2006 roku
do kwoty zadtuzenia. Kwota zabezpieczenia, w zwigzku ze zwiekszeniem wartodci limitu, wzrosta
do kwoty 8 000000 zt. W dniu 4 maja 2010 roku zostat zawarty aneks nr 6, na mocy
ktérego ostateczny termin waznosci udostepnianych produktéw zostat przedtuzony do dnia
28.02.2014. W dniu 30 wrzesnia 2010 roku zawarty zostat aneks nr 7 do umowy o wspotpracy
na mocy, ktérego limit do korzystania z produktéw banku zostat zmniejszony do kwoty 4 500 000 zt.

4 . PR . - . .
Mozna wskazac¢ miejsce zamieszczenia |nformaCJ| w sprawozdanlu flnansowym
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20 grudnia 2011 roku zostat podpisany Aneks nr 8 do Umowy Wspdtpracy | NR.07/120/06/Z/XP
pomiedzy BRE BANK S.A., a Emitentem, na mocy ktérego dotychczasowy limit na korzystanie
z produktéw banku w wysokosci 4 500 000 zt zostat zmniejszony do kwoty 1 500 000 zt. Limit ten
obowigzuje od dnia podpisania Umowy do dnia 21 grudnia 2012 roku.

6.9. Informacja o udzielonych i otrzymanych poreczeniach i gwarancjach ze szczegélnym
uwzglednieniem poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym.

Tabela 16. Poreczenia w formie gwarancji dla podmiotoéw zewnetrznych

Rodzaj Termin
Lp Wystawca gwarancji Beneficjent zobowigzania Kwota poreczenia waznosci Charakter powigzan
Gwarancja nr
07/007/07 na
zabezpieczenie
wykonania
BRE Bank S.A. Krakéw Nowe Miasto zobowiagzan Brak powiazan
O/Krakéw Sp. z 0.0. gwarancyjnych 143 017,00 EUR | 04.06.2012 kapitatowych
Gwarancja nr
07/020/K/MB/08 na
CENTRUM zabezpieczenie
BRE Bank S.A. HANDLOWE POLSKA ' dobrego wykonania Brak powiazan
O/Krakéw 5 Sp. z o.0. umowy 92 462,00 EUR ' 16.06.2013 kapitatowych
Gwarancja nr
07/116/08 na
CURA/GGP zabezpieczenie
BRE Bank S.A. Gayrimenkul Istanbul roszczen z tytutu Brak powiazan
O/Krakéw Turcja rekojmi i gwarancji 84 806,50 USD  12.06.2012 kapitatowych
Gwarancja nr
07178/Z/MB/08 na
Auftragnehmer uber zabezpieczenie
Beleuchtung Mall& wykonania
BRE Bank S.A. Fassade Rosencade zobowiagzan Brak powiazan
O/Krakéw Tulln Austria gwarancyjnych 10 700,00 EUR ' 29.05.2013 kapitatowych
Gwarancja nr
07/046/ZMB/09 na
zabezpieczenie
BRE Bank S.A. PanKrac Shopping roszczen z tytutu Brak powigzan
O/Krakow Center s.r.o. rekojmi i gwarancji 79 412,33 EUR 1 15.12.2013 kapitatowych
Gwarancja nr
07/081/KMB/09 na
zabezpieczenie
BRE Bank S.A. Merkury Engineering roszczen z tytutu Brak powigzan
O/Krakéw Polska Sp.z.0.0. rekojmi i gwarancji 46 446,00zt  18.07.2012 kapitatowych
Gwarancja nr
07/154/ZMB/09 na
ECE zabezpieczenie
BRE Bank S.A. Projektmanagement roszczen z tytutu Brak powigzan
O/Krakéw Vilnius rekojmi i gwarancji 36 761,69EUR  31.03.2012 kapitatowych
Gwarancja nr
07/155/KMB/09 na
zabezpieczenie
BRE Bank S.A. Arcadom Poland Sp. z roszczen z tytutu Brak powiazan
O/Krakéw o0.0. rekojmi i gwarancji 153 414,93 zt 1 30.10.2012 kapitatowych
Gwarancja nr
07/163/ZMB/09 na
ECE zabezpieczenie
BRE Bank S.A. Projektmanagement roszczen z tytutu Brak powigzan
O/Krakéw Vilnius rekojmi i gwarancji 13 964,40EUR ' 31.03.2015 kapitatowych
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IKEA Centre Polska
sp. Z 0.0.

Brak powiazan

237 315,58 zt kapitatowych

Elektromontaz Poznan
SA

Brak powiazan

24 000,80 zt kapitatowych

ECE

Projektmanagement Brak powiazan
Bulgaria EOOD 94 078,47TEUR kapitatowych
ECE

Projektmanagement Brak powiazan
Bulgaria EOOD 5 620,80EUR kapitatowych

Brak powiazan

Erbud Sp. z 0.0. 29 140,10 zt kapitatowych

Elektromontaz Poznan
SA

Brak powiazan

168 900,69 zt kapitatowych

ECE

Projektmanagement Brak powiazan
Polska 278 045,90 EUR kapitatowych
ECE

Projektmanagement Brak powiazan
Budapest Kft 252 016,11 EUR kapitatowych

Brak powiazan

Asseco Poland SA 52 508,54 zt kapitatowych

ECE

Projektmanagement Brak powiazan

Polska 46 473,10 EUR kapitatowych
Brak powiazan

ECE Szeged GmbH 4 860,02 EUR kapitatowych
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Gwarancja nr
07?107/ZMB/11 na
zabezpieczenie

wykonania
BRE Bank S.A. zobowiagzan Brak powiazan
21 O/Krakéw ECE Szeged GmbH gwarancyjnych 40 466,63 EUR 03.10.2013 kapitatowych
Razem EUR 1097 878,45
Razem USD 84 806,50
Razem PLN 711 726,64

6.10. Informacje o udzielonych pozyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem pozyczek
udzielonych jednostkom powigzanym Emitenta z podaniem kwoty, rodzaju, i wysokosci stopy
procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

Udzielone pozyczki krotkoterminowe:

Dla ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. w wysokosci 900 000 zt, termin sptaty 26 pazdziernika
2012 roku, oprocentowana wedtug zmiennej stopy WIBOR 1 M plus 1,5% marzy.

Dla ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. w wysokosci 2 000 000 zt, termin sptaty 26 pazdziernika
2012 roku, oprocentowanie wedtug zmiennej stopy WIBOR 1M plus 1,2% marzy

Dla ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0. w wysokosci 5 000 000 zt, termin sptaty 31 grudnia 2012 roku,
oprocentowana wedtug zmiennej stopy WIBOR 1 M plus 1,2% marzy.

Udzielone pozyczki diugoterminowe:
Dla ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. w wysokosci 1 400 000 zt z ostatecznym terminem sptaty
15 listopada 2015 roku, oprocentowana wedtug zmiennej stopy WIBOR 1M plus 1,7% marzy.
Dla ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z 0.0. w wysokosci 3 000 000 zt z ostatecznym terminem sptaty
30 wrzesnia 2013 roku, oprocentowana wedtug zmiennej stopy WIBOR 1M plus 1,0% marzy.
Dla ES-SYSTEM Rzeszéw Sp. z 0.0. w wysokosci 900 000 zt, termin sptaty 30 wrzesnia 2014
roku, oprocentowana wedtug zmiennej stopy WIBOR 1 M plus 1,0% marzy

6.11. Opis wykorzystania przez Emitenta wplywoéw z emisji (w przypadku emisji papieréow
wartosciowych w okresie objetym raportem).

W okresie objetym raportem to jest w 2011 roku nie miat miejsca wptyw z emisji papieréw
wartosciowych.

6.12. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

ES-SYSTEM S.A. nie publikowata prognoz finansowych na 2011 rok.

6.13. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, dotyczgca zarzgdzania zasobami finansowymi,
ze szczegolnym uwzglednieniem zdolnosci wywiazywania sie z zaciggnietych zobowiagzan,
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie Emitent podjat lub zamierza podjaé¢
w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom.

Tabela 17. Wskazniki efektywnosci zarzadzania zasobami finansowymi

L.p. Opis pozyciji 31.12.2011 31.12.2010

1. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 16,82% 15,11%
2. Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych 20,23% 17,80%
3. Wskaznik ptynnosci biezgcej 2,99 3,04
4. Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,50 2,56
5. Cykl rotacji naleznosci 105,38 98,85
6. Cykl rotacji zobowigzan 60,39 61,49
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Wszystkie podstawowe wskazniki zadtuzenia i ptynnoéci wykazujg wartosci mieszczgce sie
w normach i wskazujg na brak zagrozen dotyczacych zdolnosci spotki ES-SYSTEM do generowania
zyskow i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan.

6.14. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitalowych,
w porownaniu do wielkosci posiadanych s$rodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

W oparciu o przedstawione w niniejszym sprawozdaniu wyniki finansowe, a wiec posiadane
i wypracowane $rodki finansowe, poziom kapitatéw wiasnych i zdolnos¢ kredytowg Spétki, w ocenie
Zarzadu pozwolg zrealizowaé wszystkie zamierzenia inwestycyjne.

6.15. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy, z okresleniem stopnia wplywu tych czynnikéw Ilub nietypowych zdarzen
na osiagniety wynik.

W omawianym okresie nie wystgpity zdarzenia o nietypowym charakterze.

6.16. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta
i jego grupa kapitatowa.

2011 rok nie przynidst znaczacych zmian w zarzadzaniu przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupy Kapitatowe;.

6.17. Wszelkie umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia
Emitenta przez przejecie.

W 2011 roku nie zawarto umow tego rodzaju.

6.18. Wartos¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale Emitenta, w tym programéw opartych
na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych
(w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta
w przedsiebiorstwie Emitenta, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byly one zaliczane
w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku; w przypadku, gdy Emitentem jest jednostka
dominujaca, wspoélnik jednostki wspélzaleznej lub znaczacy inwestor - oddzielnie informacje
o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu petnienia funkcji we wiladzach
jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione
w sprawozdaniu finansowym - obowiazek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca
ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym.

Tabela 22. Wysoko$¢ wynagrodzen czionkow Zarzadu i Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie w ztotych (od

Imie i nazwisko Funkcja 01.01.2011 do 31.12.2011)
Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu 380 520,75
ok 360 000,00
Leszek Ciupinski Wiceprezes Zarzadu ds. finansowych 530 151,66
Jacek Wysocki Wiceprezes Zarzadu ds. marketingu 664 031,08
Tomasz Budzynski Czionek Zarzadu 437 155,16
Pawet Orkisz Czionek Zarzadu 156 720,42
Bozena Ciupinska * Przewodniczgca Rady Nadzorczej 609 519,48
b 36 000,00
Arkadiusz Chojnacki *** Czionek RN 36 000,00
Jerzy Burdzy*** Czionek RN 36 000,00
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203 619,73

Radostaw Wojciechowski ** Czionek RN
b 36 000,00
Rafat Maciejewicz *** Czionek RN 36 000,00

* Wynagrodzenie pobrane z tytutu umowy o doradztwo zawartej z Emitentem.

** Wynagrodzenie pobrane przez spotke, w ktdrej cztonek RN jest wspdlnikiem, z tytutu umowy
0 Swiadczenie ustug prawnych zawartej z Emitentem (wartos¢ netto).

*** Wynagrodzenie z tytutu zasiadania w Radzie Nadzorcze;.

»** Wynagrodzenie z tytutu umowy dotyczgcej naleznosci licencyjnych.

6.19. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) Emitenta
oraz akcji i udzialdbw w jednostkach powigzanych Emitenta, bedacych w posiadaniu oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych (dla kazdej osoby oddzielnie) [W przypadku spétek
kapitatowych].

Tabela 18. Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujace

Stan na 31 grudnia | Wartos¢ nominalna
Osoba Funkcja 2011. udziatow

Bozena Ciupinska —
posrednio poprzez Augusta
Investments S.a.r.l. Przewodniczgca Rady Nadzorczej 12 125 355 4 001 367,15

Bogustaw Pilszczek —

posrednio poprzez Bowen

Investments S.a.r.l. Prezes Zarzadu 8 587 265 2 833 797,45
Jacek Wysocki — posrednio

poprzez Hedland Holdings

S.arl Wiceprezes Zarzadu 4 966 902 1639 077,66
Leszek Ciupiriski Wiceprezes Zarzadu 99 926 32 975,58
Tomasz Budzynski Czlonek Zarzadu 33421 11 028,93
Pawet Orkisz Cztonek Zarzadu 100 33,00

6.20. Informacje o znanych Emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysziosci nastagpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Na dzien bilansowy ani na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie sg znane
Emitentowi tego typu umowy.

6.21. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien.

Nie dotyczy.
6.22. Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych.
Program Motywacyjny obejmowat lata 2007-2009 i zostat zakonczony w 2010roku.

6.22.1. Data zawarcia przez Emitenta umowy, z podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, o dokonanie badania lub przegladu sprawozdania finansowego
lub skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz okresie, na jaki zostala zawarta
ta umowa.

W dniu 9 maja 2011 roku zostaty zawarte z Kancelarig Porad Finansowo-Ksiegowych dr Piotr Rojek
Sp. z o0.0. umowy o dokonanie przeglgdu skonsolidowanego potrocznego oraz badanie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM na dzien 31 grudnia
2011 roku oraz przegladu jednostkowego poétrocznego sprawozdania ES-SYSTEM S.A. oraz badania
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sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2011 roku z terminem wykonania
uméw odpowiednio do dnia 15 marca 2012 roku i 28 lutego 2012 roku.

6.22.2. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
wyptaconym lub naleznym za rok obrotowy, odrebnie za: badanie rocznego sprawozdania
finansowego, inne ustugi poswiadczajace, w tym przeglad sprawozdania finansowego, ustugi
doradztwa podatkowego, pozostate ustugi. (Informacje nalezy podaé¢ takze dla poprzedniego
roku obrotowego®).

taczne wynagrodzenie wynikajgce z w/w uméw wynosi 58 600 zt netto. taczne
wynagrodzenie za dokonanie badania sprawozdan finansowych za rok 2010 wyniosto 57 800 zt netto.

6.22.3. Pozostalej tacznej wysokosci wynagrodzenia, wynikajagcego z umowy z podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych Ilub skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, naleznego lub wyptaconego z innych tytutéw niz okreslone w lit. b, dotyczacego
danego roku obrotowego.

Emitent nie wyptacat innych wynagrodzeh podmiotowi badajgcemu sprawozdania finansowe.
7. ZNACZACE ZDARZENIA PO DNIU BILANSOWYM.

W dniu 19 stycznia 2012 roku zawarta zostata umowa pozyczki pomiedzy spotkg zalezng ES-
SYSTEM NT Sp. z o.0., a Emitentem, na mocy ktérej udzielona zostata spétce zaleznej pozyczka
w kwocie 1 500 000 zt, ktéra zostanie wykorzystana na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej
z ostatecznym terminem sptaty w dniu 30 czerwca 2012 roku. Pozyczka jest oprocentowana
wg zmiennej stopy procentowej dla depozytéw 1 miesiecznych WIBOR powiekszonej 0 1,2% marzy.

W dniu 15 lutego i 21 lutego 2012 roku spétka zalezna ES-SYSTEM WILKASY Sp. z o0.0. dokonata
czesciowej spfaty pozyczki w tgcznej kwocie 1 000 000 zt i tym samym zadtuzenie z tytutu pozyczki
z dnia 27 pazdziernika 2008 roku, wraz z pozniejszymi aneksami, wynosi obecnie 1 000 000 zt.

Ponadto po dacie bilansu nie wystgpity istotne zdarzenia majgce wplyw na sytuacje finansowg
i majgtkowg ES-SYSTEM SA.

8. OSWIADCZENIA ZARZADU.
8.1. Prawidtowos¢ ewidencji.

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy roczne sprawozdanie
finansowe oraz dane poréwnywalne zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje finansowg i majgtkowg
ES-SYSTEM S.A. oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci ES-SYSTEM S.A. w
2011 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiggnie¢ oraz sytuacji ES-SYSTEM S.A wigczajgc
w to opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

8.2. Wybodr 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, dokonujgcy badania
sprawozdania rocznego ES-SYSTEM S.A. zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze
Podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami i normami zawodowymi.
9. PODPISY CZLONKOW ZARZADU.

° Obowigzek uznaje sie za spetniony po przez wskazanie miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu finansowym.
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Tabela 19. Podpisy 0séb reprezentujgcych spotke

PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH SPOLKE

Bogustaw Pilszczek Prezes Zarzadu

Jacek Wysocki Wiceprezes Zarzadu

Leszek Ciupinski Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budzynski Cztonek Zarzgdu

Pawet Orkisz Cztonek Zarzadu
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