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1. Dziatalnosé grupy Apator

Spotki grupy Apator skupiaja swojg diiafalnoié w obrebie przemystu elektromaszynowegn w nastepujacych
segmentach branzowych:

" pomiarowym,

®=  automatyzacji sieci,

®"  pozostatym (hon-core).

W segmencie pomiarowym funkcjonujg cztery linie biznesowe: woda i ciepto, liczniki energii elektryczne), gaz, I1CT.
Z kolei w segmencie automatyzacja sieci sklasyfikowana jest driatalnosé dwdch linii biznesowyeh: taczeniowe] araz
systemow sterowania | nadzoru, Do pozostate] dziatalnodci (non-core) przypisane zostaty dwie linie biznesowe:
aparatura sterownicza i aparatura gérnicza.

Powyisza klasylikacja segmentow grupy Apator zwigzana jest z aktualizacjq strategii i rozszerzeniem grupy Apator od
1 kwietnia 2014 r. 0 spétke Elkomtech 54,

2. Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji

2.1. Sklad grupy Apator oraz jednostki stowarzyszone i wspoéizalezne na dzien 30
czerwca 2014 roku

Ponizej przedstawiono sktad grupy Apator oraz jednostki stowarzyszone | wspdizaleine na dzier 30 czerwea 2014 r.
Podmiotem dominujgcym grupy jest spotka Apator SA.

ARPATOR
Apator Matrix Elkornlest: Parsl Apatar Powagaz  Spaler Regtor Apator Control Azator Mining Apator Gmbk Agatar Elekiro
1005 100% 0G5 10T TOM 100 % 100, 100% 5%
I | I | 1
bt Apaler Wetra Acator Telematra Apalor Melnmteks  Teplowaomer
S0% 1005 61 6% [T S0
Irda
a5

*1 AR Fafol 34 ro deien 30 czerwan 2004 ¢, pasinda! 35, 1% ok algsnech nabvieoh od Apotor 54 wecei ick umarzenia.

*71w diu 30 crerweg 2014 1 Agetar 34 ooyt pozasiode 30% wdsielow wospdie; prrenigsienie sfasnasdcl agstgaidn wdniy T oo 20047

W zwigzku z przefeciem w dniu 1 kwietnia 2014 r. spotki Elkomtech 54, dziatalnosé tej spatki w ramach grupy Apator w
segmencie aulomatyzacji sieci obejmuje okres peczawszy od |l kwartatu 2014 r, (linia biznesowa: systemy sterowania |
nadzoru),

2.2, Wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji na dzien 30 czerwca 2014 r,

—  podmiot dominujicy: Apator 54,
—  jednastki zaleine (bezposrednio i posrednic} objete konsalidacja metoda petna;
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Firma Siedziba Udziat w kapitale Powigzanie z Apator SA
Apater Mining 5p.z 0. 0, Kalawice 100,00% Spofka zaleina od Apator 54
Apatar Control 5p.zo. o, Torun 100, 00% Spotka zaleing od Apator 54
Apatar Metrix 58 Teozew 100, 00% Spitka 2aleina ad Apator 54
Elkomtach 5& todi 1060, 00 Spitka zaleina od Apator 54
F&P Pafal 34 swidnica 100,00%*) Spotka zaleing od Apator 54
Apator Rector 5p. 7 o, o, Ziglama Gdra FOO0EYE, Spotka zaleina od Apatar 54
Apator Powogaz 54 Poznan 100,005 Spatka zalezna od Apatar 54
Apatar GmbH Berlin {Miemcy) 100, 0 Spdtha zalezna od Apator 54
-
om0 i i 2 e
Apator Metra s 1o, Sumperk iCzechy} e : e ; : %
Udzial posradni poprzez Apator
100,00%
Powcgaz 54
1 il gt o A 5
TOW Apator Metroteks Kijdwe {Lkraina) P : e g > &
Udzia! posredni przez  Apator
51,00%
Powogaz 54
il s o fmois
Apatar Telemetria Sp. 2 0. 0 Stupsk A 2 p G ; 8
6160 Udzial posredni poprzez Apator

Prowagaz 54

F)FAP Pafal 54 ag deied T0.06. 2014 v, posiodal 39 1% akoli winsnyeh nobytych ad Apator 5A w cely ich umarzenio
“*) we dniu 30 czenwen 2304 ¢ Apatar 54 aohyt pozostate I0% wdzinfaw wspdfoe; preeniesienle whosiodol nostgpifa wdniy 2 ioca 2024

- jednostki wspatkantrolowane wyceniane z zastosowaniem metody praw wiasnosci:

Firma Sledziba Udziat w kapitale Powiazanie z Apator 5A
000 Apator Elekirn Moskwa |Rosja) 50,00% bt Lttt L) bt
Apatar 54
Wepdlkentrolowana  posradnio
50,000 praez Apatar 54 poprec: Apalar
ZA0 Tepiovadamer hiytiski {Rosjal Povengaz 5
S0.00% Udzial posredni poprezz Apator
Powengaz 54
Wapdtkontrolowana przez
50,00% Apator 5 poirednio poprzes
G LLd, Coventry (Wielka Brytania) Apatar Metrix 54
50,00% Udziat posredni paprzez Apator

Mlakriz 58

3. Zmiany w strukturze grupy Apator w | pétroczu 2014 r.

Apator 54;

W ostrukturze organizacyjnej Apator 5A nie wprowadzano zmian. Spotka dziata w oparciu o cztery piony: operacyjny,
finansowy, aparatury taczeniowe] oraz aparatury | systemow pomiarowych. Zmiany nastapity natomiast w skiadzie
Zarzadu Apator 5A. W dniu 6 maja 2014 r. Rada Madzorcza Apator 5A podjeta decyzje o powotaniu z dniem 1 lipca
2014 r. Piotra Nowaka do petnienia funkeji Czionka Zarzadu — Dyrektora ds. Finansowych, Rozszerzenie sktadu Zarzadu
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zwigzane jest z realizacjy strategii grupy Apator na lata 2014 - 2019, Cztenek Zarzadu - Dyrektor ds. Finansowych
odpowiedzialny jest za integracje obszaru finansdw w ramach grupy Apator, wzrost efektywnosci zarzadzania

finansami oraz poszukiwanie frodet wzrostu wartosci grupy kapitatowe).
Od 1 lipca 2014 r, Zarzad Apator 5A dziafa w nastepujgcym skiadzie:

® Andrze] Szostak - Prezes Zarzadu,

®  Tomasz Habryka - Cefonek Zarzgdu,
" Jerzy Kus— Crionek Zarzadu,

®  Piatr Mowak — Cztonek Zarzadu.

Elkomtech 5A:

Wodniu 1 kwietnia 2014 roku zawarta zostata umowa nabycia 100% akcji spitki Elkomtech SA. Cena nabycia akgji
wiyniosta 98,4 min 2. W ramach tej transakcji Apator 54 nabyt od 5 asob fizycznych 14.005 akcji imiennyech o wartodci
neminalnej 50,00 zt na jedng akcje. Akcje te stanowig 100% kapitatu zaktadowege spétki Elkamtech SA oraz 100%
ogdlnej liczby glosdw,

Przeniesienie prawa wlasnoscl nastapito w dniu 1 kwietnia 2014 r,

Mabycie spotki Elkomtech SA jest dla Apator SA inwestycjg diugaterminows. Zradtem finansowania nabytych akeji byt
kredyt diugaterminowy.

Spotka Elkomtech 54 Jest wicdacym palskim dostawca systemdw infarmatycenyceh klasy SCADA araz wspdtpracujacych
znimi urzadzen telemechaniki, zabezpieczen oraz innych urzadzen sieciowych dla systemdw rozproszonych,
zapewniajacych mozliwosd edalnego sterowania i nadzoru sieci elektroenergetyczne] w petnym zakresie napiec,

Transakcja nabycia akeji spotki Elkamtech SA wphywa pozytywnie na biezace | przyszte wynild grupy Apator m. in.

poprzez proces je] konsolidacji, ktory nastapit ad 1l kwartatu 2014 r. Ponadto synergia kempetencii spotki Elkomtech

i grupy Apater pozwoli na:

—  kompleksows obstuge klientow sektora energetycznego w zakresie systemdw i urzadzad inteligentnych,

— zaoferowanie kompleksowego narzedzia do automatyzac)i pracy cate] sieci energetyczne] na wszystkich
poziomach napied,

—  motliwoi hiezace] diagnostyki sieci | elastycznego nig zarzgdzania.

3.1. Zmiany w strukturze grupy Apator po zakorniczeniu | pdirocza 2014 .

W dniu 30 czerwca 2014 r, zawarta zostata umowa nabycia 30% udziatdw spdtki zaleinej Apator Rector sp, z 0, 0. za
kwote 17,9 min zt. W ramach tej transakcji Apator 5A nabyt od dwdch asob fizycznych 300 udziatdw o wartodci
naminalnej 1.000,00 # za jeden udziat. Udziaty te stanowia 30% kapitatu zaktadowego spotki Apator Rector sp. 7 0.0
oraz 30% ogalnej liczhy plosdw.

Przeniesienie prawa wiasnosci nastapite w dniu 1 lipea 2014 r.

Apator SA posiada obecnie 100% udziatow w spdtce Apator Rector sp, 7 0. 0. Nabycie udziatdw spdtki Apator Rector
sp. £ 0.0, jest dia Apator 54 inwestyc)g dtugoterminowa.
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4. Oswiadczenie Zarzadu spotki Apator SA w zakresie sporzadzenia sprawozdania
finansowego i sprawozdania Zarzadu

o

Zarzgd Apator SA w sktadzie:

" Andrzej Szostak — Prezes Zarzadu,

®  Tomasz Habryka — Cztonek Zarzadu,

*  Jerzy Kus— Cztanek Zarzadu,

" Piotr Mowak — Czlonek Zarzadu,

oswiadeza, ze zzodnie z najlepsza wiedzq Zarzadu, skonsclidowane sprawozdanie finansowe za | potrocze 2014 r.
grupy Apator i dane pordwnywalne sparzadzone zostaly zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowodd
MSR 34 Srodroczna sprawozdawczoic finansowa”, Grupa Apator stosuje przepisy wstawy o rachunkowosci oraz
preepisy wykonawcze wydane na jef podstawie, w zakresie nisuregulowanym przez M5R/MSSF.

Skensolidowane sprawozdanie finansowe odzwierciedla w sposdb prawdziwy, rzetelny | jasny sytuacie majatkows
i finansowg grupy Apator oraz je] wynik finansowy. Siczegdiowe zasady sporzadzenia tegn spraweczdania zawarte
zastaty w notach objasniajacych do skréconego péfracznego skonsolidowanego sprawozdania finanscwego.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnodcl grupy Apator zawiera prawdziwy obraz rozwoju, osiagnied oraz sytuacji grupy,
w Lym opis podstawowych ryzyk | zagrozen.

5. Wskazanie bieglego rewidenta oraz os$wiadczenie Zarzadu spotki Apator SA
w zakresie wyboru biegtego rewidenta

Badanie srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego dokanane zostato przez podmiot Uprawniony
do badania sprawozdan finansowych — firmg KPMG Audyt Spétka z ograniczona odpowiedzialnoécia sp. k. z siedzibg
w Warszawie,

Zarzad Apator SA w skladzie:

" Andrzej Szostak - Prezes Zarzadu,

®  Tomasz Habryka — Cztanek Zarzadu,

= lerzy Kus - Czlanek Zarzadu,

*  Piotr Nowak — Cztonek Zarzadu,

aswiadcza, Ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, firma KPMG Audyt Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k., ktdra dokonata badania pdtracznego skonsclidowanege sprawozdania finansowego zostata
wybrana zgodnie z przepisami prawa. Wyboru podmiotu do badania i przegladu sprawozdan dokenata Rada Nadzoreza
Apator SA w dniu 12 grudnia 2013 r. zgodnie z § 20 Statutu Spotki Apator SA tj. w sposch Iapewniajacy jego
niezaleinosc przy realizacii powierzonych mu zadad, Wybdr podmiotu uprawnionege do badania sprawozdan
finansowych zostat przeprowadzony zgodnie z abowiazujacymi przepisami | normami zawodowymi. Rada Nadzorcza
Apator SA dokonata wyboru firmy KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnodeig sp. k. do przegladu i badania
jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata 2014 - 2016,

Firma KPMG Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. — wpisana do rejestru podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych pod numerem KIBR 3546, a takze cztonkowie jej Zarzadu oraz biegl rewidenci
wykanujacy czynnosci rewizji finansowej na rzecz Apator SA i jednostek z nig powiazanych, spetniaja warunki
bezstronnescl | niezaleznosc okredlone w art. 56 ustawy 2 dnia 7 maja 200971, o biegtych rewidentach i ich
samarzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawazdan finansowych oraz nadzorze publicznym.

& APATOR
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6. Zasady sporzadzenia potrocznego skroéconego sprawozdania finansowego

o

Zasady sporzadzania pdfrocznego skrdconego sprawozdania finansowego zostaty opisane w punkeie 2. Skréconego
pofrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy Apator za okres od 1 stycznia da 30 czerwea 2014 r,

7. Akcje i akcjonariusze

7.1, Kapital zaktadowy

Kapitat zaktadowy na dzier 30 czerwca 2014 roku wynosit 3.310.702,80 2, skfadat sie z 33.107.028 akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda,

Ponizsza tabela, obrazujaca strukture akcji, uwzglednia zamiane 30.000 akgji imiennych na akcje na ckaziciela, ktdra
miata miejsce w dniu 14 stycznia 2014 r., natomiast zarejestrowana zostata w KRS w dniu 14 lipca 2014 r.

e

30 336 520

23,33%
Akcje na okariciela 25 382 898 T6,67% 25382 898
Ogétem akeje 33 107 028 100,00% 56 279 418 100,00%

Kazda akcja na okaziciela daje prawo do jednego glosu, natomiast akcje imienne s3 akcjami uprzywilejowanymi w ten
sposob, ze jedna akcja daje prawo do czterech glosdw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy.

1.2. Kurs akcji w | potroczu 2014 roku

Po utrzymujacym sig wll pétraczu 2013 r. intensywnym trendzie wzrostowym, kurs akeji Apator SA w styczniu 2014 r.
asiggnat maksymalng wartosc 42,59 =t za akcje, Nastepnie spadat i w dniu 14 marca 2014 r. asiagnat poziom 34,15 7,
Pa tym dniu kurs akeji utrzymywat sie srednio na poziomie 36,69 zt az do 16 maja 2014 r., kiedy to osiagngt minimurm
w wysokoscl 31,98 #f za akejg. Od tego momentu nastapit ponowny wzrast, a kurs akcji ksztattowat sie w przedziale 13-
37 2t Na poziom kursu w | pdtroczu 2014 r. negatywny wptyw miat kryzys ukrainski oraz zmiany w systemie
emerytalnym {OFE).
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Kurs akeji Apator SA w |, pot, 2014 r, na tle indeksu mWIG40

4000 — I —— !
380G \~ — ek 51,00 21
3600
3400 44,00 g
3200

- 41,00zt

3000

2ann B R TeR TR e IR SRR, 7 - E ﬁ-v\_ 36,0021

[Ty ) [ R : y ~o31,00 2
styczen Ity marzec  kwigcien imaj cIerwiec

s WG e A FT O

W okresie od stycznia do czerwea 2014 1. cena akeji Apator SA spadia o 1,4%, natomiast indeks mWIGAD werdst o
1,8%.

Wyhbrane dane gietdowe spatki Apator SA za | pdtrocze 2014 r. w odniesieniu do | pdtrocza 2013 1.

2013-01-02

.

Kurs zamkniecia z gierwszego dnia notowar zt 2014.01-02 37,45

31,80

Wycena wartoscl spotki na pocegthu okresu tys. 2 2014-01-02 1241 152 2013-01-02 1056114
Kurs zamknieria 2 ostatniego dnia notowan o 20140630 3695 20130628 79,50
Miycena wartosci spotki na konierc okrasy tys. zt 2014-06-30 1223305 2013-06-28 975 B57
Najmizsay kues i 2014-05-16 31,08 28,10
Najwryiszy kurs zt 2014-01-28 42,59 2013-02-14 34,80
Sradni kurs zt | pitrocze 2014 1, 37,85 | pafrocze 20137, 30,39

7.3. Stan posiadania i zmiany w strukturze znaczacych akcjonariuszy

Wikazanie akcjonariuszy posiadajacych co najmnie] 5% ogdlnej liczby glosdow;

Apator Mining 3 600000 3 600000 13E7% G,40% FEA0Q0T 3 GO0 a0k 10,87% G, 40 -

Mariusz Lewicki I046500 5540507 5,18% 9,84% 2047500 5541507 G,18%  S85¥ 1000

Tadeusz Sosgermik 18900503 4579800 5, 74% BE7% 1900503 4 879409 574%  RETE

Danuta Guzawska 1520279 4382931 4,59% 7M. 1520279 4382921 459% 779

higniew laworskl 1334822 3617 466 4,02% B,43% 1323045 3605580 400%  G641%  H12&  20000%
Januisz Marzyzliriski 1042730 3497007 3,15% B,21% 1042731 1497 007 315% 6.21%

Podsumowania 11444935 25517 710 34,56% 45,34% 11434059 25506334 34,53% 4533% 9124 20000

*lrmpleiszenie fosel 20 s, okof wynikn 7 dorowizny devonone preez o Thigniews Jawarskisgo
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7.4, Stan posiadania i zmiany w strukturze wiasnosci akcji oséb zarzadzajacych
i nadzorujacych

[5:=]

Osoby zarzadzajgce:

Andrze) Srostak a u] 0,00% 0,002 o 0 0,003 0,00%

Tamasz Habryka a 0 0,005, 0,005 a 0 0,005 0,00% -

Piotr Nowak 0 D 0,00% 0,00% ) ) 0.00% 0,00%

Jerzy ¥ué 200 200 0,00% 0,00% 200 200 0.00% 0,00%

Jz:’:]'gfﬂf: 25““”""‘ = 434500 1424500 1,91% 253% 434500 1424500 L31% 2,53%

Mircstaw Klepacki a [u] 0,00% 0,00% o [u] 0,00% 0,003

Krzysztof Malag 49 385 0,20% 0,00% o9 3586 0,00% 0,00%

Padsumowanie 434799 1425006 1,31% 253% 434799 1425096 1,31% 2,53% 0 0

Osoby nadzorujgce:

Pl s
N )

Janusz Misd2wiecki 436518 1734 63% 1,33% 3,08% 436518 1734639 132% 3.08%

Mariusz Lewicki 2046 500 5 540 5a7 ,18% o,84% 2047 500 5541507 G,18% 2,85% 1000 -
Danuta Guzowska 1520 279 4382921 4,50% 7795 1520279 4382921 4,59% 7,79 -
larusz Marzyalinski 1042731 3497 ao? 3,15% 6,213 1042731 3457007 315% 5,21%

Marcin Murawski ¥} a 0.00% 0,005 o 0 0,308 0,008

Krzysztal Kwiatkowski W] o] 0,00% Q,00% o a 0,00%, 000 iy
Podsumowanie 5046 023 15155074  15,24%  16,92% 5047028 15156074 15,24%  26,93% 1 000 L]

8. Czynniki i zdarzenia, w szczegdinosci o nietypowym charakterze, majace wplyw na
osiagniete wyniki finansowe grupy Apator w okresie | potrocza 2014 r.

Mietypowe zdarzenia, ktére wystapity w okresie | pdfrocza 2014 r. i ktdre miaty wptyw na wyniki grupy Apator w tym
okresie to nabycie spatki Elkomtech SA, konsolidacja jej wynikow finansowych poczawszy od 1| kwartalu 2014 ¢,
i zaciggnigrie przez Apator 5A w dniu 19 marca 2014 r. kredytu diugoterminowego w wysokosci 98,4 min zf na
sfinansowanie nabycia tej spotki.

9. Analiza osiagnigtych wynikéw finansowych grupy Apator

9.1, Sytuacja makroekonomiczna w | pofroczu 2014 r.

W pétroczu 2014 r. w gospodarce utrzymywaty sie tendencje wzrostowe, przy coym w niektdrych obszarach w drugim
kwartale obserwowano niewielkie spowolnienie dynamiki w pordwnaniu z notowana w pierwszym. W nieco stabszym
tempie niz w okresie styczer-marzec 2014 r. wzrosta w skali roku produkcja sprzedana w przemyéie | w budownictwie,
Zwigkszeniu produkcji | sprzedazy w podstawowych obszarach gospodarki towarzyszyt utrzymujacy sie od Il potowy
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2012 r. spadek cen wirad producentdw w przemyéle | budownictwie w skali roku oraz niska dynamika cen towardw i
ustug konsumpeyjmych.

Przemyst:

W I pédroczu 2014 r. produkcja sprzedana przemystu byta o 4,3% wyisza niz przed rokiem, podczas gdy w
analogicznym okresie 2013 roku notowano spadek o 0,4%. Tempo wzrostu produkcji w drugim kwartale 2014 r. byto
niece wolniejsze niz w pierwszym (3,7% wobec 4,9%). W | pdfroczu 2014 r. wyisza nii przed rokiem byta produkcja
sprzedana dobr: zaopatrzeniowych — o 8,2%, inwestycyinych — o 8,1%, konsumpcyjnych trwatych = o 4,6% oraz
konsumpeyjnych nietrwatych — o 2,9%. Zmniejszyta sig natomiast produkcja dobr zwigzanych z energia — o 3,9%.
Waerost produkeji sprzedane] w pordwnaniu 2 analogicznym okresem ubiegtego roku odnotowano m.in. w produke;i
urzgdzen elektrycznych o 6,5%, maszyn i urzadzen o 9,6%.

Budownictwo:

Wl pcfroczu 2014 1. produkcja budowlano-mantazowa zrealizowana na terenie kraju byta o 9,8% wyzsza niz przed
rokiem (wobec spadku o 21,5% w analogicznym okresie 2013 roku i wzrostu o 10,6% w | kwartale 2013 r.).
Odnotewano werost produkeji budowlano-maontazowe] w podmiotach zajmujacych sie gldwnie budowa obiektow
inZynierii ladowej | wodnej (o 17,0%) oraz w podmiotach wykonujacych roboty budowlane specjalistyczre (o 16,2%),
Spadek natomiast ohserwowano w jednostkach specjalizujgoych sie w budowie budynkdw — o 0,1% (w tym w
podmiotach specjalizujgoych sie we wznoszeniu budynkdw mieszkalmych i niemieszkalnych = o 1,6%). W | pdtroczu
2014 r. oddano do uzytkowania o 2,4% mniej mieszkan nit przed rokiem,

Ceny:

Tempo werostu cen towardw | ustug konsumpoyinych w o skali roku w | pdtroczu 2014 1. bylo niewielkie | ksztattowato
sie znacznie ponizej dolnej granicy odchyler od celu inflacyjnego. Utrzymat sig, zapoczatkowany w |l potowis 2012 r,
spadek cen produkcji sprzedane] przemystu oraz produkeji budowlano-montazowe] w skali roku. W | pdtroczu 2014 r,
ceny towardw i ustug konsumpcyinych wzrosty w stosunku do analogicznego okresu ub. roku o 0,4% [wobec 0,9%
odpowiednio przed rokiem).

W czerweu 2014 r. ceny produkcji sprzedane] przemystu byby o 0,7% nizsze od notowanych w grudniu 2013 r. (wobec
wzrostu 0 0,1% cdpowiednio przed rokiem). Spadel cen obserwowano w sekcjach gérnictwo i wydobywanie (o 3,0%)
araz przetworstwo preemystowe (o 08%). Wzerost cen wystapil natomiast w sekcjach wytwarzanie | zaopatrywanic w
energie elektryczng, gaz, pare wodna i gorgca wode (o 1,0%), a Lakie dostawa wody: gospodarowanie Sciekami i
odpadami; rekultywacja (o 0,9%).

9.2. Branze w ktorych dziala grupa Apator

Segment pomiarowy:
Linia liczniki energii elektryczne:

Zgodnie z danymi GUS datyczacymi produkcji sprzedane] w pierwszych miesigecach 2014 roku moina mdwié o
niewielkim 3,7% spadku pradukcji sprzedanej licznikdw energii.

Rynek licznikdw komunalnych utrzymuje sie na niezmiennym poziomie z lekka tendencia wirostowa, co wynika z
walnego tempa rozwoju smart meteringu. Kontynuowane sg w Polsce niewielkie prretargi na liczniki smart i
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infrastrukturg AMI ogtoszone lub rozstrzygniete na poczatku 2014 reku: w gdanskie] Enerdze (Il etap wdroienial,
przez Tauran Dystrybucja (projekt Smart City Wroclaw) i przez PGE Dystrybucja (dostawy inteligentnych licznikdw i
koneentratorow w oddziale todi Miasto | w addziale Biatystak).

Ryzyka zwigzane z projektami smarl metering w Polsce poleguje brak oficialnego ogtoszenia opracowane] juz w
zasadzie specyfikacii technicznej dla licznikdw smart, na ktdrg czeka caty sektor pomiarowy. W Polsce brakuje takie
nadal zatwierdzonego harmoncgramu wdrozen systemdw AMI i licznikéw inteligentnych, co z kolei burzy priarytety
RE&D i budzi dodatkows niepewnosic wirdd potencjalnych dostawedw.

W pierwszej polowie roku 2014 nastapito wyrazne ozywienie rynku licznikdw smart na rynku wysokorozwinialych
krajow europejskich. Duze przetargi wdrozeniowe zostaty ogloszone w takich krajach jak Holandia, Dania, Norwegia,
Grecja, Belgia. Do wielkoskalowego wdrozenia licznikdw smart przygotowuje sie Lakze Wielka Brytania | Miemcy.
Europejskie prognozy rynku licznikdw smart s3 bardzo dobre jednak znaczace wzrosty zamdwier 53 pregwidywane
dopiero ckofo 2016 — 2019, Szacowany wzrast rynku europejskiego na liczniki smart w tym okresie moie osiggnac
nawet kilkadziesigt procent rocznie, jednak odbedzie sie to przede wszystkim w krajach wysokorozwinietych
nalezgcych do UE. Przyjety zostal ambitry cel UE zmierzajacy do osiagniecia oketo 17% penatracji rynky licznikami
smart w oroku 2020 roku. W roku 2014 nie przewiduje sie znaczacego wzrostu dostaw licznikdw smart, ale w
podsektorze licznikow  "klasycznych nieinteligentnych” mate juz nastapid stagnacja zwigzana @ przetomem
technalogicznym i brakiem nowych zamowien, Apator SA bierze udziat w konsultacjach dotyczacych wielu projektdw
zwiazanych z realizacjq idei smart grids i smart metering w Polsce i poza nia. Przykfadem organizacji, ktorych celem
jest przyspieszenie prac nad wdrozeniem sieci Smart Grids w Polsce jest: Konsorcjum Smart Power Grids Polska oraz
Sekcja Inteligentne Sieci Energetyczne przy Krajowe] Izbie Gospodarcze] Elektraniki i Telekomunikacji,

Ma poczatku 2014 r. ogloszono do konsultacji spoteczrych projekt specyfikaci technicznej dla polskiego smart
meteringu {wspdlny SIWZ). Prajekt zostat wypracowany podczas warsztatéw energetycznych prowadzonyeh pod egidg
Urzedu Regulacji Energetyki. Uczestniczyty w nim takie organizacje jak: KIGEIT i PTPIREE. Spodziewane przez
srodowiske na trzeci kwartal 2014 zatwierdzenie tej specyfikacji pozwolitoby na uruchomienie kolejnych duiych
przetargdw na smart metering w Polsce,

Ma poczgtku 2014 roku Apator podjat decyzje o przystapieniu do miedzynarodowej organizacii ESMIG (European
Smart Metering Industry Group) z siedzibg w Brukseli, ktdra ma istotny wplyw na ksztahtowanie europejskich
standarddw Smart Metering | Smart Grids. Brak standaryzacji jest gtdwng przeszkodg rozwoju europejskich rynkdw
smart metering i smart grids,

Linia gaz:

Dla linii gaz rynek polski jest waznym rynkiem zbytu o przewidywalnym i stabilnym potencjale ilodciowym, W kraju
grupa Apator posiada ugruntowang pozycje zardwno, jesli chadzi o marke wyrobdw, jak i znajomosé drodowiska
klientdw,

Ma rynkach wschadnich instalacja gazomierzy rozpoczeta sie stosunkown niedawno (od lat B0-tych), a w niektdrych
krajach stosowne przepisy prawne nakazujace mantaz gazomierzy u kazdego odbiorcy gazu pojawity sie dopierc w
astatnich latach. Ma rynkach tych m.in. ze wizgledu na rosngce ceny gazu rodnie zardwno Swiadomose, jak i cheé
apomiarowania zuiycia gazu. Zwigzany jest z tym obserwowany spory | rosnacy popyt na gazomierze, szezegdlnie
gazomierze 2z kompensacjg lemperatury. Zagrozeniem na rynkach wschodnich jest jednak przede wszystkim
niestabilna sytuacja polityczna oraz brak przestrzegania patentdw na rozwiazania stosowane w gazomierzach.
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W krajach Unii Europejskie), coraz bardzie] daje sig zaobserwowad rosngce zainteresowanie tzw. gazomierzami
inteligentnymi (smart meters). 53 to wyroby zaawansowane technologicznie, innowacyjne araz wysokiej jakosc. W
niektarych krajach proces wymiany gazomierzy tradycyjnych na inteligentne jui sie rozpoczat i nalezy sie spodziewad,
ze w przysziosci to on bedzie generowat najistotniejszy popyt na gazomierze. Ponadto w astatnim okresie pojawily sie
takie pierwsze dule przetargi taczone zardwno na gazomierze jak i liczniki typu smart {np. Liander i Stedin - Holandia),
Mie oznacza to, fe w najblizszym okresie zapotrzebowanie na tradycyjne gazomierze miechowe catkowicie zaniknie,
By? czgic krajow, ze wzgledu na konserwatywne podejicie do nowych technalogii pozostanie przy gazamierzach
miechowych wyposazonych ewentualnie w dodatkows funkcjonalnosc, Jednakie juz drisiaj daje sie zaohserwowat
nizszg ilosc przetargdw na gazomierze tradycyjne, co powoduje oczywiscie bardziej agresywng konkurencjeo i

jednoczesnie spadek cen na te gazomierze,

Linia woda i ciepla:

W sektorze wodamierzy w | potowie 2014 roku nastapit wzrost o okote 8% pod wigledem wolumenu urzadzen
pomiarowych do przephywu wody. W Polsce okoto ¥ nowych wodomierzy posiada modut kamunikacyjny do zdalnego
odczytu § moina je zakwalifikowad do kategorii licznikdw ,smart”. Przewidywany jest dalszy wzrast nasycenia
urzgdzeniamiz teletransmisjq.

Majbardzie] atrakeyjnymi rynkami eurcpejskimi pozostaja Rosja i Niemey, chad w przypadku Rosji duie znaczenic
bedzie miat rozwdj sytuacii geopolityczne]. Poza Europa zwigkszony popyt jest spodziewany ze strony krajow
afrykanskich, ktdre maja coraz szerszy dostep do programdw pomocowych miedzy innymi z UE i Banku Swiatowego
przeznaczonych na poszerzenie dostepu do wody pitne),

Sektor cieplowniczy zardwno w Polsce jak | w Europie charakteryzuje sie bardza niska dynamika wzrostu 0-2% rocznie
{w niektarych latach ujermng) i bazuje gtownie na wymianach legalizacyinych urzadzen. Wieksze miasta w Polsce jak
Warszawa, todz czy Katowice zapowiadaja inwestycje w inteligentne sieci cieptownicze” (np. Warszawa konrczy
program wyrmiany weztow cieptowniczych), co generuje dodatkowy popyt na technologie ,inteligentne”, w tym
cieptomierze z kamunikacjz.

Linia 1CT:

Przychody sektora IT dla energetyki rosng sredniorocznie w tempie ok, 4%. Wartosé catego rynku IT dla energetyki nie
przekracza 0.5 mid zf, co stanowi kilka procent catosci przychoddw branzy IT. Firmy energetyczne beda nadal
zamawiaty ustugi paszportyzaci sieci (projekty takie realizuje Energa-Operator 5A | Grupa Tauran). Waznym zadaniem
Jest centralizacja systemdw nadzoru i sterowania, ktdre obecnie sg rozproszone w rejonach dystrybucji. Seda one w
przysztosci abstugiwane centralnie ze spdtek dystrybucyjnych. W 2013 r, zakonczono realizacje systemu MDM {Meter
Data Management = systemy agregujace | przetwarzajace dane pomiarowe) w Energa-Operator SA | spodziowane s3
dalsze wdrozenia MDM u pozostatych operatordw systemu dystrybucji (0SD). Integracja olbrzymiej liczby danyeh
pochodzacych z systemow inteligentnego opomiarowania z informacjami o sieci i kliencie stanowi cgromny potencjat
do roiwoju systemow analityeznych w energetyce, Budowa interfejséw pomiedzy SCADA, MDM, systemami
Zarzadzania Majgtkiem Sieciowym i innymi systemami biznesowymi OSD {integracja systemow technicznych z
biznesowymi) stwarza duzy impuls rozwojowy w te linii. Ponadto oczekiwane jest utworzenie operatora
inteligentnych pomiardw {QIP) agregujacego dane od OSD w energetyce, co wynika z dazenia do ksztattowania obrazu
kankurencyjnega rynku przez regulatora rynku {URE),
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Segment automatyzacji siec

Systemy sterowania | nadzoru:

Swiatowy sektor automatyzacji sieei energetycznych bedzie rdst w 2014 roku w tempie okoto 20% osiagajac poziom
7.7 mld USD [irddic — Navigant Research),

Polska Energetyka prizygotowuje wielomiliardowe inwestycje sieci energetycine, z ktdrych spora czesé bedzie
przeznaczona na systemy informatyczne i automatyzacje pracy sieci. Polskie Sieci Energetyczne zamierzajg przeznacyc
na inwestycje w 2014 roku ok, 740 min 2, natomiast do 2018 raku ak. 7-8 mid #t,

Ambitne plany majg takie najwicksi operatorzy sieci dystrybucyjnych {OSD) na lata 2014-2019, ktdrzy zamierzajg
zainwestawad facznie prawie 35 mid #f (PGE Dystrybucja — ok. 10 mid zi, Tauron Dystrybucja - ak 10 mid 2, Energa
Operator — ok. 8 mid 2, Enea — ok. 5,3 mld zt, RWE Stoen — ok, 1,6 mid ). W roku 2014 wydatki na inwestycje
powyiszych operatordw wyniosg ponad 6,3 mid 2t | beda zwiekszaty sie w najblizszych latach a2 do 8,2 mid 2t w roku
2018,

£ kalei w najblizszych pigeiu latach wydatki na infrastrukture energetyczng najwiskszych operatordw sieci
dystrybucyinych | PSE moga preekroczyd 42 mid zt,

Centralizacja systemow nadzoru i sterowania, ktdre obecnie sa rozproszone w rejonach dystrybucji, jest jednym
z wainiejszych zadan postawionych przed firmami energetycznymi | stwarza perspektywy rozwoju dla tej linii.

Linia faczeniowa:

Sprzedaz w krajowym segmencie taczeniowym skorelowana jest z liczby wydanych pozwolen na budowe. Inwestygje
budowlane generujy popyt na rozlaczniki i faczniki stosowane w proytaczach  elektrycznych, podstagjach
i rozdzielniach, W pierwszym pitroczu 2014 roku oddano do uzytkowania 66,327 mieszkan, co stanowito a 2,4% mnigj
niz w analogicznym okresie 2013 roku. Prognozy rynku budowlanego na caty 2014 rok prrewiduja spadek liczby
oddanych mieszkan wegledem 2013 roku o 26%. Wspomniec jednak nalezy Ze rzad przyjal w sierpniu 2014 r. projekt
nowelizacji prawa budowlanego, ktdry upraszcza i skraca proces inwestycyjny.

Majwicksza grupa klientéw dia linii taczeniowej s3 hurtownie elektryczne. W Polsce w sektorze tym dziatajg duie
hurtownie sieciowe, ktére facznie generuja okolo 24% sprzedazy. Problemem pierwszego pdtrocza 2014 r. bty
rasngce zobowigzania hurtowni elektrycznych | ostra wojna cenowa w segmencie dystrybucji, co przeforyto sie na
problemy hurtowni np. Ampli, Mors. W pordwnaniu jednak z pierwsza potowa 2013 roku, ktdra byta dla sektora
dystrybudji zta, obecny rok przynidst spore oiywienie w sektorze dystrybucji towardw i artykutow elektryczryeh.,
Biorgc to pod uwage oraz fakt, e drugie pétrocze jest w hurtowniach zwykle sporo lepsze od pierwszego, moina
prognozowac, ze sprzedat hurtowni elektrycznych w roku 2014 moze byd nawet do 10% lepsza niz w 2013 roku.

Pozostaty (non core);

Linia garmicza;

Prognozowane przychody gornictwa w 2014 moga wyniest ponizej 20 mid 2, co bytoby kwotq nizsza o ponad 12% od
przychodow ze sprzedazy w 2013 roku (22,7 mid zf). Produkcja sprzedana gérnictwa byla o 6,5% nizsza w | potroczu
2014 od produkeji w analogiczrym okresie 2013 r. Majwiekszym problemem, z jakim zmagato sie polskie gornictwo
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w | pétroczu 2014 r. byt rosngcy import taniego wegla ze wschodu, co negatywnie wplyneto na sprzedaz wegla
krajowego | wydobycie (w | kwartale 2014 spadek wydobycia o 14%). Spadek przychoddw ze sprzedaiy przektada sie
na wynik finansowy braniy, ktory 2 1,6 mid 2t zarchionych przez branize w 2012 r. zmnigjszyt sie do 430 min 2t w roku
2013, W 2014 r, prognozuje sig, ze wynik ten bedzie jeszcze nizszy, co wplynie na brak ptynnosci finansowej i klopoty
palskich producentiw wegla kamiennega. Zta sytuacja gornictwa przekfada sie réwnie: na zmniejszenie wydatlkdw

inwestycyinych.

Linia sterownicza:

Dwa gtowne sektory tej linii to automatyka przemystowa, w tym napedy 1 aplikacje oraz rozdzielcza aparatura dla
przemystu. Zgodnie z wstepnymi danymi GUS produkcja sprzedana przemystu bylta w | potowie 2014 roku o 6% wyisza
nid w roku poprzednim. Podsektor aparatury napgdowe] odnotowat werost o okote 15% (Polska) z dobrymi
perspektywami na dalszy wirost w || potowie 2014 r. Dla podsektora automatyki przemystowe] takze oczekuje sie
wirostu na poziomie ckoto 12%. Prognozowane jednostkowe przychody firm instalacyjryeh w 2014 roku moga byé
nawet o 30% wyisze niz w roku 2013 przekraczajac poziom 1,6 mld zt, Perspektywy rozwaju przemystu w Palsce s
dobre, ale zalezg w duzym stopniu od rozwaju sytuacji geopolityczne),

9.3. Przychody ze sprzedazy

Przy analizie pardwnawcie] wynikdw finansowych za 2014 rok w odniesieniu do 2013 roku nalezy uwzgledniad
dziatalnosc spotki Newind sp. z 0. 0. w grupie Apator przez okres pieciu miesiecy od stycznia do maja 2013 r. W dniu 31
maja 2013 r. spotka ta zostata sprzedana. W ponizszych opisach uiyto okredlenia skorygowane wyniki za 2013 r.
w odniesieniu do wynikdw grupy Apator bez wptywu spdtki Newind sp. z o. o

Przychody ze sprzedaity grupy Apatar uksztattowaty sie w | pdtroczu 2014 1. na poziamie 335,765 tys. zt i w adniesieniu

do:

= raportowanych przychodow za 2003 r, 53 nieznacznie nitsze o 5.146 tys. 2t (1,5%),

*  skorygowanych przychoddw za 2013 r. s3 wyisze o 18.355 tys, zf (5,8%) - wzrost przychoddw zostat uzyskany
wowyniku wyzszej sprzedady wkraju,
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B Kraj © Eksport
W ostrulkturze asortymentows] grupy Apator dominuje segment pomiarowy, ktdrego udziat w | pdtroczu 2014 r,

wynosit 76,8%, Ponizsza tabela przedstawia strukture sprredady Apator 5A wedlug segmentdw z podziatem na kraj
i eksport:

j

252 082 5902 102,34%

Segment pomiarowy 257 984

feriaf 118118 108 227 9851 109 14%
eksoart 139 Boa 143 B5S -3 359 57.23%
vidziat eksporty pamiorowe) w przyr:j?;g;r; 54.21% 57.075%
Segment automatyzaci sieci s3160 . 34 42:1. -------- 8 ?EEW""" 125,38%
kraj 21193 18 302 17 BEG 170425
ekspart 11963 16122 ~f 153 74.24%
waziaf eksparty guiamatysgoll sleo w ;}rzycgggicmﬁ 27.73% 46,83%
Pozostata sprzedai (non-cora) 34521 IIIIIIIIIIIIIIIIIIII 54405 -19 784 63,641
kraf 33878 531857 -19 982 62, 90%
eksport FdE 545 138 136,133
wdziod sksporty pozrostofs) sprzedaiy w
R 4 £ pnych;d:ch ngn‘};m 2,15% 1.01% )
Przychody ze sprzedaiy ogdtem 335 765 340911 -5 146 08,49%
kraj 183 184 180 386 2798 101,55%
eksport 152 581 1660 525 -7 944 85.05%
udziat eksportu ogolem w przychodach ogofem 45, 44% 47.09%
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Preychody w poszczegdlnych segmentach uksztattowaty sie nastepujaco:

" pomiarowy — wyzsze przychody uzyskane poprzez wzrost sprzedazy krajowe] wodomierzy w linii woda i ciepto
araz wlinii licznikow energii elektryczne] (zwiekszona sprzedai kredytowych licznikéw energii elektrycznej w
Zwigzku z wygranym przez Apator SA przetargiem dla PGE Dystrybucja S4),

®  3utomalyzacja pracy sieci - na wzrost segmentu wphyw miafa konsolidacja wynikkdw finansowych Elkomtech 54
poczagwszy od || kwartato br,

*  pozostaly —w przychodach za | pdtrocze 2013 r. wykazywane s3 przychody sprzedanej w 2013 r. spdtki Newind: po
skorygowaniu tej sprzedaly segment ten wykazuje wzrost przychoddw o 3.717 tys. zt (12,0%) /r, ktdre zostaty
zrealizowane zardwno w oramach aparatury sterowniczej (kontrakt z ArcelorMittal), jak i aparatury gornicza
(realizacja umdw podpisanych w 2013 roku).

W ujgciu geograficznym grupa Apator uzyskata zdecydowanie wyiszg sprzedai na rynku krajowym (w ujeciu
skorygowanym) o 26.299 tys. 2}, 1. o 16,8%, na co wplyw miata konsolidacja Elkomtech SA, wyisza sprzedaz w linii
woda i ciepto oraz w linii licznikdw energii elektryczne). Z kolei sprzedaz na rynkach zagranicznych w analizowanym
akresie zmalala o 7.944 tys, zt (0 4,9%). Gidwne determinanty zmiany to:

— spadek sprzedazy do krajdw Unii Europejskie] o 17.695 tys. zt (o 19,2%) r/r, co wynika przede wszystkim
zzakonczenia kontraktu do Danii {z przeznaczeniem na rynek holenderski], ktéry zostal czesciowo
skompensowany sprzedazy gazomierzy do Indii {z przeznaczeniem na rynek brytyjski] oraz sprzedaza
gazomierzy i wodomierzy na rynek czeski,

— wirest sprzedagzy do pozostatych krajow o 9751 tys, 2t (o 14,2%) r/r — wezrost ten zrealizowany zostal w
segmencie pamiarawym w linii gaz do Indii araz w linii licznikow energii elektryczng] do Maroka.

W owyniku rosngcej sprzedaiy krajowe] i spadku eksportu do krajow Unii Europejskiej, nastapit spadek udziat eksportu
w przychodach w ujeciu skorygowanym z 50,6% do 46% r/r.

Ma panizszym wykresie przedstawiono ghdwne kraje, do ktdrych grupa Apator zrealizowata spriedaz w | pdtroczu
2014 v iw | pdtroczu 2013 r,
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Zmiany w gtdwnych kierunkach eksportu grupy Apator dotyeza nastepujacych krajdw:

Dania — spadek 0 36,674 tys. 2t — zakonczenie kontraktu na dostawy gazomierzy z przeznaczeniem na rynek
holenderski,

Indie — wzrost sprzedaly gazomierzy o 16.028 tys. 2 przeznaczeniem na rynek brytyjski,

Czechy — warost sprzedady o 7.127 tys, ot — awigkszona sprzedaz w linii gaz oraz w linii woda i ciepto,

Turcja = spadek 0 4.989 tys, 2t — zmniejszona kontraktacja dotyczaca podzielnikow kosztow ogrzewania i aparatury
taczeniows|,

Etiopia — spadek o 4.550 tys. 2t — zmnigjszona kontraktacia na sprzeda: wodomierzy w pordwnaniu do | potrocza
2013 r.

Maroko — wzrost 0 4.568 Lys. 2t — realizacja w | potroczu 2014 r, wygranego przetargu na dostawe indukeyinych
licznikdw energii elektryczngj,

Rosja —wyhamowanie dynamiki wirostu i spadek sprzedazy o 1.411 tys. 2t na skutek braku $radkdw finansowych
w systemie oraz oferowania niektérych wyrobéw przez konkurencje po nizszych cenach {takie w wyniku

dewaluacji rubla).

9.4. Sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodow

Ma uzyskane wyniki finansowe grupy Apator w okresie | potrocza 2014 r. w stosunku do | potracza 2013 r. wphyw

miaty:

niskomaricwa dzialalnosc spotki Newind sp. 2 0. 0. w grupie Apater przez okres pigciu miesiecy od stycznia do
maja 2013 r. [w dniu 31 maja 2013 r. spdtka zostata sprzedana),

rozpoczecie od || kwartatu 2014 r. konsolidac]i spatki Elkamtech SA,

zrmiana geograficznej i segmentowe] struktury sprredaiy — opisana w pkt, 9.3,

wirost udziatu sprzedady w obrebie segmentu pomiarowege bardzie] rentownych wodomierzy,
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" zmiana mixu produktowego w lindi gaz na gazomierze o wyisze] mariy,

" wazrost wyniku na pozostate] deiatalnodci operacyjne) o 3.349 tys. zt {r/r) na skutek sprzedady nieruchomaosci
naleigcych do FAF Pafal 5A, rozwiazania rezerw na naprawy gwarancyjne,

*  wzrost udziafu w zyskach jednestek objetych konsclidacia metoda praw wiasnosci 0 1.699 tys. 2 (r/r).

Powyisze czynniki spowodowaty, ie grupa w | pdfroczu 2014 r. w odniesieniu do raportowanych wynikdw za |
pdfrocze 2013 r. uzyskata wartosciowo wyzsze wyniki na wszystkich poziomach zyskdw i wyisza rentownose.

Sprawozdanie z z
T T TR

yskow lub strat i inmych catkowitych dochoddw
A, k TR A A A TSR R Rt i Dt o

Przychody ze sprzedady 340 911

ioszt wiasny sprzedaiy 233 385 244 354 -109&5 95,51%
Zysk brutto ze sprzedaiy 102 380 96 557 5823 106,03%
Kosety spreedaiy 17 205 16314 1491 109,14%
Koszty ogalnega zarzgdu 37 385 38109 -724 98,10%
Zysk ze sprredaiy 47 190 42 134 5056 112,00%
Wynik na pozastate] dziatzlnodcl operacying 1372 -1977 33449 169,40%

Widgial w zyskach jednostek ohjetych konsolidacia

metoda praw wiasnosc hHa L ThE aa
ﬂsk_z_fliigl’[gllﬁglif:lilplgfraqr]nej 50412 40308 10 104 125,07%
CEBITDA 61222 50606 10616 120,98%

wynik na dziatalnosei finansowe] T isas -1 661 7 95,42%
_Z_‘I’_Slf_f'_rﬂ'd opodatkowaniem 48 327 38 647 10 180 126,34%

Biezacy podatek dochodowy 8508 7318 1280 117,49%

Qerocrony podatek dochodowy 1205 12119 -14 a8 85%

Zysk netto 39024 30110 2914 129,60%

Wskazniki rentownosci:

IMaria zysku brutta ze sprzadazy 30455 28,32%

MWariz mysku ze spreedaiy 14,05% 12,3637

harza EBITDA 18.23% 14,54%

harza zysku netto 11,62% 8,45%

Akbywa obrotowe/Zobowiazania i

Wikaznik oiezacej plynnosa 1,62 1,50 teda e krotkobarmINa

|AkTywa obrotowe -
Wskainik plynnosci szvbkie) 1,04 0,98 Zapasy)/Zobowigzania i razerwy
krétkelermincwe

Eredyty § po2vezki- srodkl plenigine
tebwiwalenty = udzielone pozyozki

Dtug netta (bys. 2t 110 358 12 6349

tkredyly | pasyozki- Srodio pisnisine
Dfug natto/LTh EBITDA 0,54 0,11 iekwiwalenty — udzielone
podpezki) LTH ESITDA

Rzeczowe i niematerialne wedatki

Capex {tys: zi] 14 3986 308 inwastyryjne
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N ".
h [Bklywa hLE;-':.:] te — srodyi pienieine)
i = |Zobowiqzania i rezeray
Kapitat chrotowy [tys. 2t 151 897 TORET

kratkaterminowe kredvty | podyceki)

Po wyeliminowaniu wphywu spatki Newind w | pdtroczu 2013 r., wyniki wartodciowo za | potrocze 2014 r. w relacji do
wynikow za | potrocze 2013 r, s3 wyisze po stronie przychoddw (sprzedaz krajowa jest zdecydowanie wyisza), zyskow
Qraz po stronie rentm-._rnoéci.

iirhe T Rt _'x_::;'.'*- .. R T : ; i
Przychody ze spreedasy ogotem 335 7a5 317 410 106, Fi%
Zysk brullo ze sprzedagy 102 350 5192 107 55%
2yzk ze sprzedazy 47 1% 43 194 109,25%
Zysk 7 deiatalnosct operacying] S0 417 41 274 122,13%
EBITDA al 222 51 355 119,12%
Zysk netto 19024 32550 119,855
Marza zysku brutte 2o spreedaiy 30,49%, 20.949%
farza zysku 2o spreedazy 14,05% 13,61%
Iaria ERITDA 18,231% 16,19%
hdaria zysku netlo 11,62% 10,25%

10. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej w | pétroczu 2014
roku

Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarcze] w | patroczu 2014 roku, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarcaych, przejecia lub sprzedazy  jednostek  prupy  kapitatowe]  emitenta,  inwestydi
dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci:

Inwestycja dlugoterminowa — Elkomtech SA:

Wodniu 1 kwietnia 2014 roku Emitent jako kupujacy zawart z osobami fizycznymi — akcjonariuszami Przedsiebiorstwa
Wdrozer Postepu Technicznego Elkomtech $SA z siedziba w todzi, jake sprzedajgeymi umowe nabycia 14,005 akeji
imiennych Elkomtech 5A. Cena nabycia akcli spatki wyniosta 98.411.970,72 28, tj. 7.026,92 zt na jedng akcje. taczna
wartose nominalna powy2szych akeji wynost 700.250,00 #1 {50,00 zt na jedng akeje) i stanowi 100% udziaty w kapitale
zaktadowym i 100% w ogolnej liczhie glosdw na walnym zgromadzeniu Elkamtech SA. Nabycie akeji Elkomtech SA jest
dla Apator 54 inwestycjy o charakterze diugoterminowym, a datychezasowa dziatalnoic spotki jest kontynuowana.
Elkomtech 5A jest wiodacym polskim dostawcy systemdw informatycznych klasy SCADA  dla energetyki oraz
wspdipracujgeych 2 nimi urzgdzen telemechaniki, zabezpieczed oraz innych urzadzen sieciowych z inteligencia
razprosiong, fapewniajacych moiliwost zdalnego sterowania i nadzoru sieci elekiroenergetyczne) w petnym zakresie
napied. Spotka prowadzi dziatalnose od 25 lat | posiada istotny udziat w rynku energetyki zawodowe].

Zmiany w inwestycjach diugoterminowych - Apator Rector sp. z 0.0.:

W odniu 30 czerweca 2014 r. Apator SA zawart z dwiema osobami fizycznymi umowe nabycia 30% udziatow spotk
Apator Rectar sp. z 0. 0. za kwote 17,9 min 2k W ramach Le] transakcji Apator SA nabyt 300 udziatdw o wartadel
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nominalne] 1.000,00 zt za jeden udzial, Udzialy te stanowig 30% kapitatu zaktadowego spdtki Apator Rector sp. z 0.0
oraz 30% ogdlne] liczhy glosdw. Przeniesienie prawa wiasnosc udziatdw nastapito w dniu 1 lipca 2014 r. Apator SA
posiada obecnie 100% udziatdw w spdlce Apatar Rector sp. z 0. 0. Nabycie udziatdw spotki Apator Rector sp. z 0.0, jest
dla Apator 5A inwestycjy diugoterminows,

Zmiany winwestycjach diugoterminowych - FAP Pafal SA:

Wodniu 12 |lutego 2014 roku Apatar SA sprzedat spotce FAP Pafal 54 111.000 jej akeji whasnych za kwote 2.997 tys, zt.
Kaszt nabycia tych akcji wyniost 2,857 tys, 2t Akcje te, wraz z pozostatymi, skupionymi przez spotke w 2013 r., zostaly
umarzone w Il kwartale 2014 r. przer Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, a spitka czeka na zarejestrowanie
cionizenia kapitatu zaklfadowego przez sad.

Trwa proces restrukturyzacji spdtki FAP Pafal 54 wynikajacy 2 przenoszenia produkeji elektronicznych licznikdw energii
elektryczne] do Apator 5A. Dziatalnosd FAP Pafal 5A skupiona zostanie wokdt produkeji licznikdw indukeyjmych oraz
dziatalnodci 2wigzanej ze swiadezeniem ustug  okotelicznikowych”.

Zmiany w inwestycjach diugoterminowych - Apator GmbH:

Wodniu 31 stycznia 2014 r. podwyzszony zostal kapitat zakladowy w spdtce zaleine] Apatar GmbH (Niemey) z 50 tys.
euro do 70 tys, euro.

Poza powyiszymi zmianami w grupie Apator nie dokenano fadnego potgczenia lub innego przejecia jednostek
gospodarczych, restrukturyzacii, podziatu lub zaniechania dziatalnosci,

11. Prognoza wynikow finansowych grupy Apator

Pragnoza skensolidawanych wynikdw finansowych na 2014 r. zakfada uzyskanie skonsalidowanych proychoddw ze
sprzedaiy wprzedziale 730 = 760 min 2f oraz skonsolidowanego zysku netto w przedziale 75 - 78 min 2t

Przy sporzadzaniu prognozy uwzgledniono:
—  przejecie 100% akcji Elkomtech 541 kensolidacje wynikow te] spotki od || kwartatu 2014 r.,
finansowanie transakeji nabycia udziatéw Elkomtech 54 2 kredylu bankowego w kwacie do 100 min zt,
= wykup 30% udziatow spofki Apatar Rector sp. z 0.0. za kwote 17,9 min 2,
utrzymanie wysokiego udziatu eksportu w przychodach ze sprzedaiy ogotemn,
—  kurs euro przyjety na srednim poziomie w wysokosci 4,10 2t

—  korzystanie z ulgl inwestycyjnej z tytutu prowadzenia dziatalnosci spdtki Apator 54 w Pomorskiej Specjalneg)
Strefie Ekonamiczne),

Po | petroczu realizacja prognozy skonsolidowanych wynikdw finansowych na 2014 rok przedstawia sie nastepujaco:

Skanselidowane praychody ze spreedady praduktos, 730 000 — 760 000 —_—_- 6% 44,295

towarow | materiztaw
Skonsalidawany tysk netlo 25 000 - 72000 3anza 52% - 505

Zarzad Apatar SA uwaia, ie checnie nie ma zagrozenia realizacji prognozy.
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12. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Frowadzone postepowania (w tym dwa lub wigee] postgpowan) dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci spotki
Apator 584 lub jednostek od niej zaleinyeh, toczgce sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrakowsgo lub organem administracii publicznej dotyczace emitenta ispitek zaleinych nie stanowia 10%
kapitatow wtasnych emitenta.

13.Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezna istotnych
transakcji z jednostkami powigzanymi

W okresie pierwszego potrocza 2014 r. spotka Apator SA lub inna jednostka od niej zalezna nie zawieraly transakcji
z podmiotami powigzanymi, ktare bytyby pojedynczo lub tacznie istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz

rynkowe.

Wspotpraca pomiedzy spdtkami grupy Apatar odbywa sig na warunkach rynkowych i dotyczy gldwnie:

" elektraniczrych licznikow energii elektryczne] —wspotpraca Apator SA | FAE Pafal 54,

" aparatury faczeniowe] = wspatpraca Apatar 5A | 000 Apator Elektre,

= cieptomierzy = wspdtpraca Apator SA 1 Apator Powagaz 54,

" wodomierzy, cieptomierzy i podzielnikiw kosztow — wspotpraca paomiedzy spdtkami grupy Apator Powogaz,

" wyprasek z tworzyw sztucznych do gazomierzy — wspdfpraca Apatar 5A 1 Apator Metrix 54,

®  sprzedazy ekspartowe] na rynek nierniecki i da innych krajow poprzez Apator GmbH — Apator 54, Pafal 54, Apator
Metrix SA.

W zakresie dziafalnosci finansowe] pomiedzy spdtkami grupy Apator przekazywane sq dywidendy. W I pofroczu 2014
roku Apator 54 otrzymat od spofek zaleznych dywidendy z osiagniatych wynikdw za 2013 r. w tacene] wysokosci
38.374 tys. 2t t]. 0 12,85% wyisze ni2 w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Z kolei spotka Apator 5A wyptacita spdice zaleznej Apator Mining sp. 2 0. 0. dywidende z zysku netto za 2013 r. w
kwocie 2.160 tys. zf (1.080 tys. 2t z tytutu zaliczki wyptacone) w grudniu 2013 ¢ oraz 1080 tys, zt 7 tytutu | czesci w
lipcu 2014 r.).

14. Dywidenda

W odniu 16 czerwea 2014 r. 2wyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zdecydowata o wyptacie dywidendy z zysku
za 2013 rok w taczne] wysokosci 19.864.216,80 zt, czyli 0,60 2 brutto na jedng akcje. Do wyptaty dywidendy
uprawnione byty wizystkie akcje, tj. 33,107,028 sz2tuk.

Zaliczka na poczet przewidywane] dywidendy z zysku za 2013 rok w fgcznej wysokosci 9.932.108,40 #, ceyli 0,30 zt
brutte na akeje zostata wyptacona w dniu 23 grudnia 2013 r., akcjonariuszam ktarzy posiadali akcje w dniu 16 grudnia
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2013 roku. Pozostata czesc dywidendy w taczne] wysokosci 9.932.108,40 =, czyli 0,30 zt brutto na akcje, zostata
wypfacona w dniu 8 lipca 2014 roku, Prawo do tej czese dywidendy uzyskali akcjonariusze posiadajacy akcje spotki
Apator S8 w dniu 24 czerwea 2014 roku,

Przy ustaleniu poziomu dywidendy za 2013 r. w wysokodci 0,60 zt brutto na akcje, zostaty wziete pod uwage wysokie
wydatki inwestycyjne zwigzane 2

" rozszerzeniem w dniu 1 kwietnia 2004 r, grupy Apator o spdtke Elkomtech 54,

" wykuperm w dniu 1 lipca 2014 r, pakietu 30% udzistdw w spatce Apator Rector sp. z a. a.

15.Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zaleina,
poreczen kredytu, pozyczki lub udzieleniu gwarancii

Ma dzied 30 czerwca 2014 r. grupa Apator posiadata aktywne gwarancje wystawione przez;

1. Bank Handlowy w \Warszawie 5.4,
® 2 ytutu gwarancii nalezytego wykonania wowysokosci 2,182 tys, zt maksymalnie do 31 stycznia 2017 roku;
2. TU Hermes 5.A.;
®  Ztytutu gwarangi naleiytego wykonania w wysokosci 4.105 tys, zt maksymalnie do 31 grudnia 2017 roku;
= Ztytutu usunigcia wad i usterek wowysokosci 300 tys, 2t do 31 grudnia 2014 roku,
* Ztytutu rekojmi wowysokodel 1.036 tys. 2t maksymalnie do 30 crarwea 2017 raku;
* 2 tytutu zaptaty wadium w wysokosci 700 tys. 2t maksymalnie do 26 sierpnia 2014 roku;
= Ztytulu pareczenia wykonania zobowigzania w wysokosci 239 tys. ot maksymalnie do 15 kwietnia 2016 roku,
3. Raiffeisen Bank 5.A.:
Z tytutu gwarancji naleiytego wykonania w wysokodci 644 tys. ot maksymalnis do 5 wrzednia 2004 roku,
4. Bank Millenium 5.4,
* Ztytutu wadium w wysokosc 260 tys. zt do 31 stycznia 2016 roku;
" Ztytutu gwarancji nalezytego wykonania w wysokosci 173 tys, zt do 15 stycznia 2019 roku.
5. InterRisk Towarzystwo Ubezpieczen 5.4,
= Ztytutu usuniecia wad i usterek w wysokosci 176 tys. o maksymalnie do 8 stycznia 2021 roku.
" Ztylutu zwrotu zaliczki wowysokoscl 179 tys, zt maksymalnie do 10 paidziernika 2014 roku
" 2 tytutu gwarancji naledytego wykonania w wysokosci 252 tys. zt maksymalnie do 28 czerwea 2016 roku.
G, Hestia 5.4
2 tytutu wadium w wysckascl 400 tys. 2zt do 15 wrzesnia 2014 roku;
" Ztytutu gwarancji nalelytego wykonania w wysokosci 627 tys. f maksymalnie 30 grudnia 2015 roku.

7. BZWEBKS.A.:
= Ztytutu rekojmi w wysokodel 12 tys, zt do 15 stycznia 2016 roku
8. PIUSA:

* 2 tytutu gwarancji naleiytego wykonania oraz usuniecia wad | usterek w wysokosci 79 tys. 2t maksymalnie do 1
marca 2015 roku

Dodatkows, na dzien 30 czerwca 2014 roku Apator S.A. posiada aktywna gwarancje z tytutu usunigcia wad i usterek na
taczng kwotg 826,5 tys. of, wystawiong przez Marbud S.A. z terminem do 29 marca 2015 roku, a takie gwarangje
zaptaly na kwoteg 56 tys, EUR, wystawiong przez 0D0 Ekomera (Minsk) z terminem do 20 sierpnia 2014 roku,
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Wodniu 5 wrzesnia 2012 r. podpisane zostato porozumienie inwestycyjne ze wspdlnikami Spotki Gwl Ltd., MIG
[GUERMSEY) LIMITED, na mocy ktdrego po uphywie kolejnych 3 lat obrotowych, poczawszy od 2016 roku (w dagu 25
dni roboczych po adbyoiu Zwyczajnego Zgromadzenia Wipalnikow zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Spaotki
za dany rok) Apator Metrix Sp. z 0.0. ma prawo do nabycia pozostatych 50% udziatdw spotki GWI Ltd. (call option), co
oznacza, ze dotychczasowi udziatowey spotki GWI Ltd. niecdwotalnie zobowiazali sie do zbycia udziatow na rzec:
Apator Metrix 5p. 2 0.0, Jednoczesnie dotychozasowym udziatowcom spotki GWI Lkd. przystuguje prawo sprzedaiy na
rzecz Apatar Metrix 5p. z o.0. pozostatych 50% udzialdw na takich samych warunkach (przy spethieniu zatotenia
osiggniecia przez GWI Ltd. zysku brutto na poziomie przynajmniej 1.000.000 GBP|, co oznacza, ie Apator Metrix 5p, 2
o.0. niecdwatalnie zobowigzal sie do nabycia udziatdw od dotychezasowych udziatowcdw spdtki GWI Ltd, Cena jest
uzalezniona od wynikaw spotki w latach 2016 - 2018,

W odniu 20 marca 2014 r. spdtka zaleina Apator Powopaz 54 udzielifa;

1] poreczenia cywilno — prawnego dia Apator SA do kwoty 100 min 28, Poreczenie stanowi zabezpieczenie splaty
kredytu diugoterminowego na nabycie akcji Elkomtech 5A i zostato udzielone do 30 czerwca 201% r, Prowizja
nalefna spctce Apator Powagaz SA 7 tytutu udzielenia poreczenia wynosi 0,8% w stosunku rocznym [poczatkowa
wynosita 1,3% | zostata zmnigjszana, tgodnie 2 podpisanym w kwigtniu br, aneksem do umowy). Poreczenie to moie
byé zniesione w przypadku, gdy wskainik Diug / EBITDA {liczony dedykowanym wzorem) dla spotki Apator SA
ksztattowac sie bedzie panizej 3,5 przez kalejne dwa kwartaty kalendarzowe — na koniec | patrocza 2014 r. wskainik
ten wynosif 4,27,

2] poreczeria dwdch weksli zabezpieczajgoych gwarancje ubezpieczeniows nalezytego wykonania kontraktu przez
swoja spatke zaleing Apator Telemetria Sp. 7 0.0, na tgczng kwate 65 tys. zt dla Zarzgdu Gospodarki Komunalne] w
lerzycach Sp. z 0.0, Wainose poreczenia:

pierwszego weaksla na kwate 50 tys. 2t uphywa wodniu 2 grudnia 2014 1.,
— drugiego weksla na kwaote 15 tys. zt uphywa w dniu 17 grudnia 2015 r.

15.1. Stan kredytow i pozyczek grupy Apator

Kredyty i pozyozki dfugoterminowe, w bym: 24319 10 383

platne powyie] 1 roku do 2 lat 25 540 ipa3
ptatne powyie] 2 lat do 5 lat 58779 7290
e kmtkutem?&we ........... - 59 355 o 13.:, o
Hred?wl;u;;cﬂ;m'wwm ................. 143_5?_5 ..................... e =
_-_{;;.r.:.l.‘.jmﬂawﬁh i LA 143 - o 33553 .............................

Wodniu 19 marca 2014 r. Apator $A zawart umowe o kredyt diugoterminawy 2 Bankiem Handlowym w Warszawie, Na
mocy zawarte] umowy oraz aneksu podpisanege w dniu 9 kwietnia 2014 roku Bank udzielit spdtce Apatar 5S4, kredytu
wowysokoscl 98.412 tys, zh, przeznaczonego na sfinansowanie nabyela 100% akeji Przedsiebiorstwa Wdrozen Postepu
Technicznego Elkomtech SA. Kredyt zostat udzielony na okres 5 lat i sptacany bedzie poczawszy od 31 grudnia 2014 r.
w dziewieciu pdfraczrych ratach kapitatowych:

*  pierwsza rata ptatna w dniu 31 grudnia 2014 roku w wysokosci 10,000 tys, zf,
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" raty od drugiej do osmej platne na koniec czerwea i grudnia wowysokodcl 11,250 tys. of,

" dziewigta rata ptatna w dniu 31 grudnia 2018 roku w wysokosci 9.662 tys. zf

Maliczanie odsetek i ich platnoid nastepowac bedzie w okresach kwartalnych, W ramach umowy o kredyt

cHugeterminowy ustalone nastepujace zabezpieczenia:

®  zastaw rejestrowy do najwyisze] sumy ubezpieczenia w o wysokosci 60 min zf ustanowiony na 1,8 min akcji
whasmych Apatar A bedqcych w posiadaniu spotki zaleznej Apator Mining sp. z 0.0,

" rastaw rejestrowy na 100% akcji Elkomtech,

" zastaw rejestrowy na drodkach trwalych wraz z cesjg praw z umowy ubezpieczenia,

® hipoteka do kwoty 40 min zt na nieruchomosc Apator SA pofoione] w Ostaszewie 2 cesjg praw z polisy
ubezpieczeniowej,

" poreczenie cywilno — prawne spotki zalezne] Apator Powogaz 5A do kwoty 100 min 2,

W zakresie zobowigzan wynikajacych z umowy o kredyt diugoterminowy zostaty oione priez Apator 54 odwiadczenia

o paddaniu sie egzekucji, w tym najwyisze do kwoty 118 094 tys. 2f,

Uruchomienie kredytu w kwocie 98,412 tys, 2t nastapito w dniu 31 marca 2014 roku.

W alkresie sprawozdawczym spotki grupy kapitatowe] Apator wywigzywaty sie z zohowigzan wynikajacych z zawartych
urmaw kredytowych,

15.2. Informacje o udzielonych pozyczkach

Pozyczki udzielone w poprzednich okresach prze: Apator 54 jednostce zaleine] Apator GmbH zostaty spltacone. Na
dzien 30 czerwca 2014 r, Apator SA nie udzielat pozyczek innym podmiotom gospodarczym,

Pa okresie hilansowym, w dniv 28 lipca 2014 r. spdika Apator 54 udzielita poivczki spotce zaleine] Apator
Reclor sp. z 0. o. w wysokosc do 2 min zt. Pozyczka udzielona jest na okres od 1 sierpnia 2014 r. do 31 lipca 2015 r.
i jest przeznaczona na finansowanie bietace] driatalnosci Apator Rector sp. 7 0. 0. Kwoty poivezki beds udzielane
w transzach wg bieiqcege zapotrzebowania. Od kwoty pozostajace] do sptaty poyczki naliczane bedy odsetki wedlug
rmienne] stopy procentowe] okreslone] jako suma stopy WIBOR dla depozytdw jednomiesiecznych notowane
w pierwszym dniu roboczym miesigca kalendarzowego, w kldrym nastgpito pierwsze korzystanie z pozyozki,
a nastgpnie notowane) w pierwszym dniv roboczym kazdego kolejnego miesigca kalendarzowego oraz marky
wysokosci 0,90% w stosunku rocznym. Odsetki naliczane beda w okresach jednomiesiecznych,

Spotka  Apator  Metrix  SA  posiada  naleinodd @ tylufu udzielonych  poivozek  swojemuy  podmiotowi
wspotkontrolowanemu spdtce GWI Ltd.:

v

LUBRUUE UYL VT

pui."r'l:zka"ui:l éi.elll:in.am dpp pawvééj.

f:' I.l;idm;tisitz o na biezacy 160000 O5.09.2012r, 1600030 GRP 2016 stopy bazowe)
R dziatalnoic spotki Barclays Bank PLC
pazyezha udzislana 3 p.p powyiej
Ltd - spdtka ;

Etigiknntrgluwa o na bigacy 75 000 03.10.2012 r, F5 000 GRP 2016, stopy bazowe|
3 driatalnoge spatkl Barclays Bank PLC
. pozyczka udzielana 3 p.p powyiaj

G Lid - spath: .
wepdlion ol 8 Bietca 50000 17.07.2013r 50000 GBP WiEr. slopy bazowe)
dzlatalnesd spdti ) Barclays Bank PLT
" povezka udziclona 3 pp powyie]

GWI Ltd - spotk:

wspﬁfkunt:zlﬂwima na bieigca 50000 200082013 53000 GBP 201G, stopy bazowe]
dzinfalroid spotki Garclays Bank PLC
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pozyozka udzelona 3 p.p powyin)
n4d bieigcq 106 0ao 04.11.2013r. 100 0A0 GBF 201G, stopy bazowe)]
Barclays Bank PLC

GWI Ltd - spolka
wipitkantrolowana

RAZEM © 1smoo0 1875000 GBP

Ma dzien 30 czerwca 2014 r. poiyezka udzielona GWI wynosita tacznie 1.875 tys. GBP (tj. 5.401 tys. zt wg kursu kupna
banku dominujgcego z dnia 30 czerwca 2014 r. réwnego 1 GBP = 5,0140 zt}. Oprécz naleinosci z tytutu udzielonej
poiyczki Apator Metrix 54 posiada naleznosci z tytutu naliczonyeh i niezaptaconych odsetek od ww, pozyezki za rok
2013 w wysokoscl 59.953,07 GBP {tj. 301 tys. zt. wg kursu kupna banku dominujacego z dnia 30 czerwca 2014 r.
rdwnego 1 GBP = 5,0140 zt), Maliczone i niezaptacone odsetki w | pétroczu 2014 raku wyniosty z kolei 32.542,82 GBP
(t], 163 tys, 2t wg kursu kupna banku dominujgcego 2 dnia 30 czerwea 2014 r. rdwnego 1 GBP = 5,0140 PLN), Pratnosé
ww, odsetek zostala odroczona w czasie zgodnie z porozumieniem zawartym pomiedzy spdtkami. tacznie naleznodci
z tytutu udzielonej pozyczki oraz naliczonych i niezaptaconych odsetek (za 2013 rak i | pétrocze 2014 roku) wynosza
9,865 tys. ot

16.Inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego iich zmian oraz informacje, ktére s3 istotne dla oceny mozliwosci
realizacjl zobowiazan przez emitenta

Od 1 lipca 2014 r, w skiad Zarzadu Apator 54 powotany zostal Piotr Nowisk na stanowisko Cztonka Zarzadu - Dyrektora
ds. Finansowych.

W zwiazku z zawarciem, przez Apator SA, umowy o kredyt diugeterminowy na sfinansowanie nabycia akcji Elkomtech

SA (wigcej wpkt 3. z Bankiem Handlowym w \Warszawie SA, ustanowiono nastepujice zabezpieczenia tego kredytu:

" zastaw rejestrowy do najwyisze] sumy ubezpieczenia w wysokoic 60 min zt ustanowiony na 1,8 min akgi
wiasnych Apator 5A bedacych w posiadaniu spdtki zaleznej Apator Mining 5p. 2 0.0.;

*  zastaw rejestrowy na 100% akeji Elkomtech;

*  zastaw rejestrowy na srodkach trwatych o wartosc 14.398 tys. zh wraz z cesj praw z umowy ubezpieczenia;

® hipoteka do kwoty 40 min zt na nieruchomosdcl Apator SA pofozone] w Ostaszewie z cesjg praw z polisy
ubezpiecieniowe);

" poreczenie cywilno — prawne spotki zaleznej Apator Powogaz SA do kwaty 100 min 2,

W zakresie zobowigzan wynikajgcych 2 umawy o kredyt dtugoterminowy zostaly ztozone przez Apator SA oswiadczenia

o poddaniu sie egzekucii, w tym najwyzsze do kwoty 118.094 tys, zf

Kwota kredytu spowodowata znaczne podwyzszenie zadtuzenia spotki Apatar 54 (wigce] w pkt 19, w Jednostkowym
Sprawozdaniu Zarzadu za | pdfrocze 2014 r.) oraz grupy Apator, jednak nie zagraza ona phynnosci ani wyptacalnodci
zardwno na poziomie spdtki jak | grupy Apator,
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17.Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Zarzadu beda mialy wptyw na osiggniete
wyniki w perspektywie co najmniej kwartatu

Ma wyniki finansowe grupy Apator w perspektywie najblizszych ckresdw {po okresie bilansowym ) wptyw beda miaty:

®  realizacja Strategii dziatalnosci grupy Apator na lata 2014 — 2019,

®  korzystanie z ulgl inwestyoyjnej w zwigzku z prowadzeniem dziatalnosci Apator 5A na terenie Pomorskie]
Specjalng] Strefy Ekonomicznej i uzyskaniem zezwolenia na rozszerzenie te] dziafalnodcl (wiece] w pkt 11, w
Jednostkowym Sprawozdaniu Zarzaqdu za | potrocze 2014 1),

*  synergia Elkomtech S5A ze spofkami grupy Apator, ktdra pozwoli wzmoenié pozycje rynkowg | finansows grupy
Apator,

®  koncepcja strategicznych procesdw {finanse, marketing, rozwdj kadr, zakupy) - uwspdlnienie niektdrych funkeji w
ramach grupy Apator w celu optymalizacji koszldw i polepszenia sprawnoici operacyjne),

®  budowa kompletnej oferty w zakresie systemow pomiarowe — cdozytowych dla wszystkich redzajow medidw
{energia elekiryczna, gaz, woda i ciepto) ze szczegdlnym uwzglednieniem sektora energetyki zawodowe],

*  wrrost nakiaddw IT w sektorze energetycznym,

" prezygotowywania oraz rozpoczecie wdroien licznikow inteligentnych wraz z systemami, co w perspektywie
2015 r., moze spowodowad pewne olywienis,

*  rozwd] inteligentnej aparatury taczeniowe] wzmaocnionej o kompetencie spatki Elkomtech 54,

" rozwoj sytuacii na Ukrainie i w Rosji,

18. Ryzyka i zagrozenia

Majistotniejsze ryzyka | zagrozenia zidentyfikowane dla podmiotu dominujacege i grupy kapitatowe] s3 nastepujace:

Ryzyko nieosiggniecia celdw strategicznych
Ryzyko obejmuje realizacje Stralegii grupy Apator na lata 2014-2019. Glowne cele finansowe dla grupy Apator s3

nastepujjoe;
" srednicroczng stopa werostu skonsolidowane] EBITDA 2014 - 2019 w przedziale 10 — 15% (ok, 2 — 2,5x% wirast
wartosci),

®  docelowy poziom przychodow powyizej 1,5 mid zt,

®  ponad 60% prezychoddw z rynkdw zagranicznych,

" 50% EBITDA z sektora dystrybucii energii elektryczne].

Cele strategiczne oparte 33 o rozwd] organiczny grupy Apator z uwzglednieniem przejete] w 2014 1. spotk
Elkomtech SA; nie uwzgledniajg natomiast ewentualnych, kolejrych akwizyeil.

5tan realizacji strategii na biszgco monitorowany jest przez Zarzad | Rade Madzorczg Apator 54 w formie  analizy
Iaawansowania inicjatyw strategicznych na dany rok oraz analiz wynikdw finansowych w okresach miesiecznych,
kwartalnych i rocznych.

Ryzyka strategiczne zwigzane sa  rownier z wdroZeniem do produkcji i sprzedazy przetamowych technologii
2wigzanych ze smart meteringiem, strategicznym miegjscem w tancuchu wartosci, oraz przetomem technologicznym na
rynkach eksportowych.

W ocelu minimalizacji tego ryzyka spotka prowadzi bliski dialog z otoczeniem hiznesowym, w tym: z klientami, bierze
udziat w organizacjach i izbach branzowych oraz konsullacjach spotecznych dokumentdw regulujacych prayszte
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przefamowe rynki. Spotka Apator SA bierze takie udziat w kreowaniu | upowszechnianiv otwartych standarddw i
protokotow,

Ryzyko nietrafionych inwestyeji

Opracowywanie | wdrazanie innowacyjnych technologii, produktdw i ustug jest niendizeznie zwiazane z ponoszeniem
ryzyk R&D. Rynek nie zawsze moie przyjad proponowane rozwigzania.

Aby zmniejszyt to ryzyko spotka skupia sie na bliskie] wspdtpracy 2 klientami, na przyktad w ramach branzowych
warsztatéw czy konsultacji technicznych, Prowadzone s3 takie programy prébnego pilotazu dia innowacyjnych
produktdw i ustug w matej skali.

Ryzyka strategiczne 53 monitorowane zgodnie z metodologia zarzgdzania przez cele,

Utrata kluczowych pracownikéw

Sektar zaawansowanych technologii w ktorym dziata Apator polega i opiera sie na kompetencjach i wiedzy jej
kluczowych pracownikow, bez ktérych firma nie moglaby funkcjonowad, Utrzymanie lojalnosci i rapochieganie
ewentualnej utracie kluczowych pracownikdéw przede wszystkim w dziatach R&D, sprzedazy krajowej | zagranicznej
oraz dziatdéw operacyjnych zwigzanyeh z pradukejq jest wainym celem zarzadzania ta grupa ryzyk.

W celu minimalizacji tego ryzyka spotka okreslita kluczowe zasoby HR i podjeta odpowiednie dziatania zmierzajgce do
utrzymania lojalnosci kadry, Wdrazany jest tez program budowy | wzmaeniania kempetencji zawodowych.

Ryzyko utraty naleznosci

Ryzyko zwigzane jest z okresowo trudniejsza sytuacig finansowa podmiotdw braniy elektrycznej borykajacych sie
2 rosngcymi zapasami i niemodliwoicia egzekwowania naleznosci od ich klientdw kofcowych,

Spotka minimalizuje ryzyko stosujac wieloptaszczyznowy monitoring zardwno braniy jak i poszczegdlnych partnerdw
oraz wprewadzenie i utrzymanie partnerskich relacji z cdbiorcami. Stasowane jest takie zabezpieczanie wekslami,
raporty wywiadowni gospodarczych, analiza dotychczasowych zachowan w CRM, éledzenie doniesien prasowych,

Ryzyko utraty ptynnoici finansowej

W tej grupie ryzyk znajduje sig zarowno ryzyke niemoiliwosci regulowania biezgcych zobowiazan, jak i
dtugoterminowej utraty ptynnosci. Ryzyko zarzadzane jest poprzez biezaca i okresowy analize sphywu naleznodci, jak i
terminowe regulowanie zobowigzan, utrzymanie odpowiednich poziomdw kowenantdw okredlonych w umowach
kredytowych.

Obecnie zarowno spotka Apator SA jak i spotki grupy Apator nie maja problemdw z utrzymaniem plynnosci, Wskaznik
phynnosci bieiacej dla grupy na koniec | pdfrocza 2014 r. wynosit 1,62, a wskaZnik plynnaici szybkiej 1,04.

Ryzyka walutowe

W tej grupie umieszezono ryzyka zwigzane ze zmiang kursdw wymiany zardwno po stronie eksportu jak i impartu,
Zarzadzanie tym ryzykiem odbywa sig przez ustalong polityke zabezpieczen, ktora poprzez wewnetrzne regulacje
obejmuje wszystkie spotki grupy Apator: spotki muszg stosowad hedging naturalny, natomiast ekspozycja walutowa
Jest zabezpieczana na okres kolejno nastepujacych po sobie 24 miesiecy — w pierwszych 12 miesigcach do 80%
ekspozycjl, na nastepne 12 miesiecy do 60% ekspozyci.

Grupa Apator na dzieri 30 czerwea 2014 r, posiadata kontrakty zabezpieczajace na wartosé 31.830 tys. EUR (forwardy)
Z nastepujacymi terminami realizacji:

* w2014 r: 3350 tys. EUR po dredniowazonym kursie 4,37 2t

" w2015 1 16.700 tys. EUR po sredniowatonym kursie 4,37 2,

® w2016 r.: 5.780 tys. EUR po sredniowazonym kursie 4,35 zt,
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Sredniowatony kurs realizacji wszystkich kontraktéw na lata 2014 — 2016 wynosi 4,37 zf.

Ryzyko zmiany stop procentowych

Ryzyko zwigzane jest przede wszystkim z zacigganiem i obstugy zadtuzenia, w tym szczegdinie dla transakcji M&a.
Obecnie ryzyko jest istotne dla spdtki Apator S& w zwiazku z zaciagnietym w | kwartale 2014 r. kredytem
dtugaterminowym na zakup 100% akcji spdtki Elkomtech SA w wysokosci 98,4 min 2z, Oprocentowanie kredytu oparte
jest o stawks WIBOR dla depozytdw szesciomiesiecznych powiekszong o marze. Naliczanie odsetsk i ich ptatnosd
nastepowad bedzie w okresach kwartalnych,

Ryzyka zwigzane z osiggnigciem i utrzymaniem zalozonego poziomu jakosci wyrobdw | utrzymaniem zatoionego
poziomu SLA dla nowych innowacyjnych wyrobdw

Ta grupa ryzyk zwigzana jest przede wszystkim z nowymi wyrobami i ustugami wprowadzanymi na rynek, dla ktdrych
istnieje zagrozenie wystapieniem bleddw mogacych powodawad awarie. Ryzyka te maja takze swaj wymiar finansowy
i reputacyjny zwigzany z ewentualng utrata zaufania klientdw.

Zidentyfikowano tutaj zardwno mozliwosé wystapienia bleddw w oprogramawaniu (firmware i software), jak i bleddw
ludzkich w procesie produkeji, mozliwose wystapienia waskich gardet w procesie wytwarzania, przyjecie wadliwych
komponentéw lub wadliwych materiatdw do produkcji, niekompletnasé planu badan i testow, bteddw w
projektowaniu nowego wyrobu lub wadliwe] eksploatacji nowego wyrobu przez klienta.

W ramach prewencji zastosowane s3 liczne | zroznicowane srodki zaradeze takie jak np. zautomatyzowane
wersjonowanie wyrobdw i oprogramowania, sledzenie procesu dostaw komponentéw z ich szczegdtowq ewidencia,
kontrola | badania oraz testy partii kemponentéw, audity u poddostawcéw, unifikacja, stosowanie badar
starzeniowych, alternatywny transport oraz ciggle podnoszenie jakesc w ramach systemu 150, Okredlono takze szereg
srodkdw odbudowy takich jak: pretesty partii prébrych u klienta, wymiana partii wyrobéw u klienta lub
rekempensaty (dzieki prowadzone] identyfikacji wyrobdw w systemie GROMIT).

Logistyka dostaw — ryzyka zwigzane z brakiem kluczowych kemponentéw do produkeji wyrabow spatki

Ta grupa ryzyk zwigzana jest przede wszystkim z tymczasowym brakiem komponentow lub brakiem kampenentow na
czas. Ryzyke moie dolyczye przede wszystkim dostaw procesordw, stycznikéw, cewek i innych komponentdw
elektroniczrych. Ryzyko jest mitygowane przede wszystkim przez zawieranie bezpiecznych diugoterminowych umow,
stosowanie polityki dostawcdw alternatywnych | odpowiedniej polityki projektowania wyrabow elektronicznych jak |
budowe systemu informacji | wezesnego ostrzegania o dziatalnosci poddostawcdw oraz bliskie relacje z klientami w
zakresie informowania  ich o moiliwych do esiagniecia realnych terminach realizacji zamowien, szezegdtowe
sprawdzenie duzych parti wyrobdw, testy akceptacyjne kluczowych komponentdw, certyfikacia dostawcdw,
alternatywny transport. Stosowane 53 tez odpowiednie srodki odbudowy bazujace na zmianie harmonogramu
produkcji oraz zastosowanie produkeji wielozmianowe] | lepszego wykorzystania parku maszynowego jui po
otrzymaniu “spdinionege” komponentu. Prowadzona jest takie otwarta i transparentna polityka informacyjna w
stosunku da klientéw, wirdd ktérych magthy wystapié problerm opoznienia dostaw.

Sprzedaz - wdroienia, integracja systemow ICT, zaawansowane technicznie wyroby i ustugi

Ta grupa ryzyk zwigzana jest przede wszystkim z realizacjy przez Apator SA bardzo skomplikowanych prajektow
wdroieniowych | integracyjnych (na przyktad wdrozenia systemow AMI u Klienta), ktore wymagajg nie tylko
destarczenia fizycznych wyrobdw, ale takie integracji systemowe), przeprowadzenia wdrozenia u klientdw, mantazu
araz utrzymania zatozonego peziomu  funkcjonalnosc @0 oskutecznosei dziatania  systemu, zagwarantowania
diugookresowege jego stabilnego funkcjonowania, bezpieczedstwa | serwisowania. Duie projekty wdrozeniowe
systemaw, ktore sq produktami Apatora obejmujy nie tylko sprzet, ale takze warstwe telekomunikacii oraz warstwe [T,
Takie wielot_:-ra_r_:._:‘:_qy_t_re_ wdroienia wymagajg czgsto wsparcia partnerow zewnetrzwch_f{;qt_i_na pojedyncza firma nie
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dysponuje odpowiednimi zasobami | kempetencjami) jak i zaawansowanego zarzgdzania jednorazowymi | unikalmemi
prajektami. Aby zminimalizowac te ryzyka w spétce wprowadzono sformalizowane zarzadzanie projektami, ktdre ma
swoje oparcie w procedurach i instrukcjach 15O, Apator wdrotyl metodyke zarzadzania projektami. Posiada
dedykowane osoby do nadzoru | prowadzenia tych dziatan zgodnie 2 przyjeta metodologia. Zarzadzanie projektami
obejmuje migdzy innymi tworzenie zespatéw projektowych abejmujcych wiele komérek arganizacyjnych nie tylko
Apator 5A, ale takie spotek zaleznych grupy Apator jak rowniez, jezeli to wymaga, zespatow ztozonych z kluczowych
pracownikow klienta (komitety sterujace). Prowadzone s3 aktywnosci takie jak identyfikacja szczegdtowych potrzeb
klienta (np. analiza potrzeb | ocena ryzyk SIWZ w przetargach), prowadzenie prajektdw R&D, produkcja protolypdw,
analiza prawna, porozumienia partnerskie | branzowe (np. konsorcja), nadzdr nad wdrozeniem systemu u klienta i

P
[ =]

utrzymaniem wymaganego SLA,

Dla projektow i waznych przelargdw prowadzona jest kaidorazowo niezaleina analiza | ocena ryzyk, ktdra jest
podstawy podejmowanych decyz)i zarzadezych. Ryzyka wdrozeniowo-sprzedaiowe dotyczy przede wszystkim
projektow | preetargow rwigzanych ze smart meteringiem i segmentem automatyzacji pracy sieci.

Brak standardow technicznych dla nowoczesnych technologii (smart metering, automatyzacja pracy sieci)

Obecnie preferowane s3 otwarte standardy, ale nie powstata jeszcze wspdlna specyfikacja techniczna zardwno w
Polsce jak i wigkszodel krajow UE,

Wystepuje wiele standarddw technicznych, czesto producenckich. Sg takie cate obszary, w ktdrych standaryzacji na
poziamie jeszcze brakuje (np. komunikacja PLC, bezpieczenstwo danych).

5potka ogranicza to ryzyko aktywnie angazujac sie we wspdiprace z palskimi i europejskimi organizacjami branzowymi
{np. PTPIREE, KIGEIT, ESMIG), ktdre maja realny wptyw na kreowanie standarddéw technicznych. Spotka brata takze w
raku 2013 i 2014 udziat w konsultacjach spotecznych polskiego regulatora rynku — URE - na przykiad w konsultacjach
Wspalne] Specyfikacji Techniczne] dla Polski prowadzonej w ramach Warsztatdw Rynku Energetycznego nr 1.

Apator zabierat takze glos w wystgpieniach publicznych | konferencjach, ktére poruszaty tematyke standaryzacii w
smart meteringu. Istnieje realna szansa, ze wysitki polskiego srodowiska ICT i sektora energetycznega zakonczg sie w
2014 roku cgloszeniem Wspdlnej Specyfikacji techniczne] AMI dla Polski, co byloby powainym  krokiem
zmniejszajacym znaczgco ryzyka R&D dotyczace standaryzaci w tym obszarze. Kolejnym obszarem, w ktdrym brakuje
standaryzacji | w ktdrym spdtka zamierza takze odgrywad role aktywnege gracza, jest ohszar automatyzacji pracy sieci
energetyczne] (Smart Grids),

Ryzyka polityczne

W tej grupie ryzyk zakwalifikowano zagrozenia zwigzane ze zmianami sytuaci politycznej w Europie i na $wiecie. W
2014 r. najwiekszy wplyw miata zmiana sytuacji politycznej w Rosji | na Ukrainie, ktdra spowodowata brak érodkéw
pienigznych w systemie finansowym i wplyneta na spadek sprzedazy aparatury taczeniowej, Grupa ma niewielkie
mozliwosei oddziahywania na przyezyny zmian sytuacji politycznej jedrak ma wplyw na zastosowanie Srodkdw
cdbudowy polegajacych przede wszystkim na alokacji sprzedazy i wiekszej aktywnosci na innych rynkach
geograficznych.

Przetargi publiczne - ryzyka prawne

W ote] grupie ryzyk znalazty sie zagroZenia zwigzane ze stosowaniem | ewentualnymi zmianami w przepisach Lty
Prawo o Zamowieniach Publiczrych, ktdrej zapisy maja wplyw na dziatalnosc spatki | grupy Apator {przetargi publiczne
sektora energetycznego). Wystepujg tu zagrozenia zwiqzane z koncentracja sprzedazy | duza presja na najnizsze ceny
(cena w przetargach czestokrod ma 100-procentowe znaczenie).

& APATOR
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