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Poétroczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r.

Biatystok, sierpien 2011



1. Podstawowe informacje o Spéice AC S.A.

1.1. Dane informacyjne

AC S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia spotki AC Wytwornia Czesci Samochodowych sp. z 0.0., w spdtke akcyjna.
Przeksztatcenie zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy w Biatymstoku, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 17 grudnia 2007 roku. AC Wytwdrnia Cze$ci Samochodowych sp. z 0.0. zostata zawigzana w dniu 28 sierpnia
1998 roku. Czas trwania Spdtki jest nieoznaczony.

Akcje Spotki s notowane na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych od 11 sierpnia 2011 roku.

Struktura organizacyjna:

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu:
(a) 43,38% akcji Spotki jest w posiadaniu BOS Investments Laskowski Piotr i wspolnicy Spétka komandytowa,
(b) 32,86% akcji Spotki jest w posiadaniu BOS INVESTMENTS S.ar.l.

Spdtka nie posiada podmiotéw podporzadkowanych.

W raportowanym okresie nie nastapity zmiany w strukturze Spétki.

Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest:

— produkcja i sprzedaz podzespotow i zestawdw samochodowych instalacji gazowych (wyroby wtasne LPG/CNG),

— produkcja i dystrybucja elektroniki samochodowej (wyroby wiasne automotive),

- dystrybucja czesci samochodowych (towary — handel).

AC S.A. jest wiodacym w Polsce i liczacym sie na $wiecie producentem samochodowych instalacji gazowych do silnikéw
spalinowych oraz elementéw elektroniki i wigzek elektrycznych na potrzeby przemystu samochodowego, w szczegélnosci w
zakresie zestawdw do hakéw holowniczych. Silna pozycja Spotki w skali globalnej w segmencie samochodowych instalacii
gazowych wynika z ponad dwudziestoletniego doswiadczenia w dziatalno$ci i rozwoju wkasnych produktow.

AC S.A. jest takze dystrybutorem takich czesci i akcesoriow samochodowych (gtéwnie produkcji wioskiej) jak: bezpieczniki,
skrzynki bezpiecznikéw, gniazda bezpiecznikow, opaski zaciskowe, zaciski taSmowe, akcesoria do wigzek, szczypce MTA (do
krepowania koricowek), koricowki nieizolowane i izolowane, obudowy (m.in. konektordw), komplety ztacz, elektronika (m.in.
przerywacze, sterowniki, regulatory, przekazniki), elektrotechnika (w tym przewody akumulatorowe, klemy, zaciski, kable
rozruchowe, sondy lambda, mostki prostownicze), lampy ostrzegawcze, sygnaty ostrzegawcze, akcesoria do tachograféw,
gniazda i wtyczki, przewody przytaczeniowe, adaptery samochodowe, kable spiralne i galanteria motoryzacyjna.

Historia firmy rozpoczetfa sie w 1986 roku od produkcji podgrzewaczy oleju napedowego do silnikéw Diesla. Z biegiem czasu byta
poszerzana o inne wyroby elekirotechniki samochodowej: przerywacze, przekazniki, regulatory napiecia, czy tez wigzki
elektryczne. Sukcesem juz w poczatkowej fazie dziatalnosci byto nawigzanie wspotpracy z polskimi producentami samochodéw
ciezarowych i autobusow: Star, Jelcz oraz Autosan. W 1988 roku AC uzyskato pozwolenie na eksportowanie swoich produktow,
jednocze$nie rozpoczynajac import elektrotechniki samochodowej z Wtoch.

W potowie lat 90-tych AC podjeto wspoiprace z niemiecka firma, dostarczajac wigzki elektryczne do hakdw holowniczych, ktéra
stale rozwija sie do dzisiaj. Swiadczy to o bardzo dobrej jakosci tych produktow.

W latach 1999-2001, Zarzad AC skoncentrowat dziatalno$¢ Spotki na dwéch podstawowych kierunkach produkcii:

— wigzek z modutami elektronicznymi do hakéw samochodowych dla firmy z Niemiec (eksport),



— elektronicznych systemdw sterowania wiryskiem gazu do samochodowych instalacji gazowych (sprzedaz krajowa).

Efektem dokonanego wyboru kierunku rozwoju byto opracowanie sterownikéw STAG, ktdre szybko podbity krajowy rynek.
Wybrana specjalizacja jest rozwijana do chwili obecnej. O jakosci produktéw Spotki Swiadczy obecno$¢ juz na ponad 30 rynkach

na $wiecie.

Dotychczas AC osiggneta silng pozycje w kraju i na Swiecie w sterownikach — kluczowym elemencie elektroniki kazdej instalacji.
Uniwersalne oprogramowanie, pozwalajagce na adaptacje do kazdego rodzaju silnika, przetwarza odpowiednie sygnaty

pochodzace z uktadu benzynowego i steruje iloscig gazu, zapewniajac prawidtowa prace silnika w kazdych warunkach.

1.2. Znaczni akcjonariusze

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na

walnym zgromadzeniu Spétki na dzien przekazania niniejszego raportu.

Kapitat zaktadowy Spétki, zgodnie z wpisem do Krajowego Rejestru Sgdowego, na dzier 30 czerwca 2011 r. wynosit 2 331 600 zt
i dzielit sie na 9 326 400 akciji serii A i B o wartosci nominalnej 0,25 zt kazda. Wszystkie akcje sg akcjami na okaziciela. Spotka

nie wyemitowata akcji uprzywilejowanych. Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu.

W zwigzku z przeprowadzong pierwszqg ofertg publiczng akcji w okresie po zakoriczeniu | pétrocza 2011 r. do dnia publikacii

niniejszego raportu nastapity zmiany w strukturze akcjonariatu. Stan na dzien publikacji niniejszego raportu przedstawia si¢

nastepujaco:
Udziat w ) . Udziat w kapitale
Liczba kapitale Zmiana Zmiana Liczba akcji zakladowym/ w
s o ax liczba gtosow ogolnej liczbie
akcjil liczba zaktadowym/ w ilos¢ % . \
. . , e na dzien gtosow na WZA
Akcjonariusz gloséwna  ogolnej liczbie . dzier
WZA glosow na przekazania na azien
30062011  WZAna raportu przekazania
pétrocznego raportu
30.06.2011 péirocznago
BOS Investments Laskowski
Piotr i wspélnicy Sp. 5.235.200 56,13% - 1.188.985 -12,75% 4.046.215 43,38%
komandytowa
BOS INVESTMENTS S.ar.l. 3.964.800 42,51% -900.459 -9,65% 3.064.341 32,86%
Pozostali akcjonariusze 126.400 1,36% +2.089.444 +22,4% 2.215.844 23,76%
Razem 9.326.400 100,00% - - 9.326.400 100,00%
1.3. Akcje AC S.A. w posiadaniu os6b zarzadzajacych i nadzorujacych
Zarzad
Lp. Imie i nazwisko Licz.ba akgjil Udz!al w Liczba akcjil Udziat w kapitale
I|c;ba kapitale Zmiana Zmiana liczba glosow zak!ado.w'yml.w
glosowna  zaktadowym/w ilosé " . . og6lnej liczbie
WZA ogélnej liczbie ° na dzien gloséw na WZA




30.06.2011 gtosoéw na przekazania na dzien

WZA na raportu przekazania
30.06.2011 pétrocznego raportu
potrocznego
1.  Katarzyna Rutkowska 32.000 0,34% +2.200* +0,03% 34.200 0,37%
2. Jozef Tyborowski 32.000 0,34% +2.559* +0,03% 34.559 0,37%
3.  Mariusz Losiewicz 32.000 0,34% +100* +0,00% 32.100 0,34%

* nabycie w ramach pierwszej oferty publicznej

Cztonkowie Zarzadu nie posiadajg opcji na akcje, jednakze jako osoby kluczowe dla Spétki, moga obja¢ akcje Spétki na mocy
Programu Motywacyjnego 2010-2012.

Rada Nadzorcza

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg bezposrednio akcji Spotki. Zwracamy jednak uwage iz Anatol Timoszuk oraz Zenon
Mierzejewski sg komandytariuszami a Piotr Laskowski jest komplementariuszem spotki BOS Investments Laskowski Piotr i
wspélnicy spdtka komandytowa, posiadajacej na dzien publikacji raportu pétrocznego akcje uprawniajace do 43,38% gtosoéw na
Walnym Zgromadzeniu naszej Spotki.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg opciji na akcje.

1.4. Sytuacja kadrowa
Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2011 r. do dnia zatwierdzenia niniejszego Sprawozdania Zarzadu sktad Zarzadu AC S.A. byt
nastepujacy:

Katarzyna Rutkowska — Prezes Zarzadu,

Jozef Tyborowski — Wiceprezes Zarzadu ds. Handlowych,

Mariusz Losiewicz— Wiceprezes Zarzadu ds. Technicznych.

Na dzien 1 stycznia 2011 r. sktad Rady Nadzorczej AC S.A. byt nastepujacy:
Anatol Timoszuk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Piotr Laskowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorcze;j,

Tomasz Marek Krysztofiak — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

Artur Jarostaw Laskowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Zenon Andrzej Mierzejewski — Cztonek Rady Nadzorczej,

W dniu 10 marca 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie AC S.A. podjeto uchwate o powotaniu na Przewodniczgcego Rady

Nadzorczej Piotra Laskowskiego i powierzeniu funkcji Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Anatolowi Timoszuk.

Na dzien 30 czerwca 2011 r. i na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej AC S.A. byt nastepujacy:
Piotr Laskowski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Anatol Timoszuk — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Tomasz Marek Krysztofiak — Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej,

Artur Jarostaw Laskowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Zenon Andrzej Mierzejewski — Cztonek Rady Nadzorcze;.

Zatrudnienie w AC S.A.




Liczba pracownikéw w AC S.A. wedtug rodzaju zawartych uméw (w osobach)

. ) 31.12.2010 30.06.2011
Rodzaj stanowiska _ .
liczba  struktura liczba struktura
umowa o prace 365 95,8% 392 84,3%
umowy cywilnoprawne 16 4,2% 74 157%
Razem 381 100% 466  100%
dodatkowo poprzez agencje pracy (Srednio w ciggu roku) 72 118,9% 107 123,0%

Struktura zatrudnienia w AC S.A. wg stanowisk - dla 0séb zatrudnionych na umowe o prace (w osobach)

Rodzaj stanowiska 31.12.2010 30.06.2011

liczba struktura liczba struktura
bezposrednio produkcyjne 193 52,9% 208 53,1%
posrednio produkcyjne* 39 10,7% 42 10,7%
BiR, kontrola jakosci i serwis 51 13,9% 55 14%
nieprodukcyjne** 82 22,5% 87 22,2%
Razem 365 100% 392 100%
w tym kobiet 160  43,8% 192 49,0%
mezczyzn 205 56,2% 200 51,0%

*

kadra zarzadzajgca, technolodzy, planowanie i przygotowanie produkcji, utrzymanie ruchu maszyn,
sprzedaz i marketing, zaopatrzenie, logistyka, administracja.

*%

2. Sytuacja finansowa

2.1. Opis czynnikéw majacych znaczacy wplyw na wyniki osiggniete w | pétroczu 2011 r.

Na dziatalnos¢ operacyjng AC S.A. i jej wyniki, w raportowanym okresie wywarty wptyw dziatania podejmowane wewnatrz nasze;

firmy oraz sytuacja na $wiatowych rynkach, w szczegdlno$ci w zakresie cen paliw.

Przychody ze sprzedazy

W | pétroczu 2011 roku AC S.A. osiagneta wzrost przychodow ze sprzedazy o 17.785,4 tys. zt (r/r) do poziomu 82.347,6 tys. zt
odnotowujac 27,5% wzrostu sprzedazy. Przyspieszenie tempa wzrostu sprzedazy zostato osiggnigte miedzy innymi dzieki
drozejacej ropie naftowej, a przez to zwiekszeniu popytu na paliwa alternatywne, a takze cigglym doskonaleniem produktéw
wptywajacym na konkurencyjno$¢ oferty i umocnienie pozycji Spotki na rynku.

Przychody AC opierajg sie przede wszystkim na sprzedazy samochodowych instalacji gazowych. Sprzedaz takich instalacii

obejmuje w szczegdlnosci:

— sekwencyjne systemy wtrysku gazu, ktore jako nowoczesne rozwigzanie technologiczne szybko znajdujg coraz wiecej
uzytkownikoéw — ich sprzedaz wzrosta w raportowanym okresie 0 30,2% (r/r) w efekcie wzrostu wolumendéw sprzedazowych,

zwiekszajac udziat w strukturze asortymentowej sprzedazy Spotki o 1,7% w stosunku do roku ubiegtego;



— podcisnieniowe systemy LPG (zasysajq gaz bez ingerencji w sterownik), ktére jako starsze rozwigzanie technologiczne

stopniowo wychodzg z zastosowania — ich udziat w strukturze sprzedazy spadt z 3,5% w 2010 r. do 3% w 2011 r.

Eksport zestawow do hakéw holowniczych, produkowanych dla niemieckiej spétki, wzrost w | pdtroczu 2011 r. 0 24,3% gtdwnie

jako efekt wprowadzania do oferty nowych pozycji.

Asortymentowa struktura sprzedazy AC [tys. zi]

dynamika struktura struktura
Asortyment 1-VI 2011 I-V1 2010 2011/2010 2011 2010
Sekwencyjne systemy wirysku gazu 67 502 51832 130,2% 82,0% 80,3%
Podci$nieniowe systemy LPG 2434 2 231 109,1% 3,0% 3,5%
Zestawy do hakéw holowniczych 6 646 5349 124,3% 8,0% 8,3%
Pozostate wyroby 1072 1022 104,9% 1,3% 1,5%
Ustugi 286 259 110,4% 0,3% 0,4%
Towary i materiaty 4 407 3 869 113,9% 5,4% 6,0%
Razem 82 347 64 562 127,5% 100,0% 100,0%

W zwigzku z wyzszg dynamikg sprzedazy eksportowej niz krajowej, w geograficznej strukturze przychodéw AC S.A. przy ponad
8% wzrostach sprzedazy krajowej ro$nie wyraznie rola eksportu — jego udziat zwigkszyt si¢ z ponad 58% w | pétroczu 2010 roku
do niemalze 65% w ostatnim pétroczu przy dynamice przekraczajacej 41%. Biorac pod uwage wzgledne znaczenie kierunkéw
eksportowych, mozna zauwazy¢ konsekwentne budowanie pozycji AC w poszczegdinych czesciach $wiata przy korzystnym
rownowazeniu sprzedazy w poszczegdlnych regionach.

Geograficzna struktura sprzedazy AC [tys. zi]

. dynamika struktura struktura
Kierunek 1-V1 2011 I-Vi 2010 2011/2010 2011 2010
Polska 29029 26 774 108,4% 35,3% 41,5%
Eksport* 53 318 37788 141,1% 64,7% 58,5%
Razem 82 347 64 562 127,5% 100,0% 100,0%

*

przychody ze sprzedazy zestawéw do hakéw holowniczych dla firmy niemieckiej zbywane za posrednictwem jej spotki corki w Polsce zostaty

przeklasyfikowane na potrzeby niniejszego sprawozdania do sprzedazy eksportowej w pordwnaniu do ujecia w notach do sprawozdan finansowych —
zestawy te sq rozliczane w EUR, bezpoS$rednio transportowane do Niemiec i sprzedawane na rynkach niemieckojezycznych.

Wyniki
Wybrane pozycje rachunku zyskow i strat AC S.A.
I-VI 2011 I-VI 2010 Zmiana
tys. zt tys. zt % tys. zt
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towarow i
materiatow 82 347 64 562 27,5% 17785
Koszty sprzedanych produktow, towaréw i materiatow 55 461 43 239 283% 12223
Wynik brutto na sprzedazy 26 886 21323 26,1% 5563
Koszty sprzedazy 4 411 3754 17,5% 657
Koszty ogdlnego zarzadu 5331 4296 241% 1035
Wynik na sprzedazy 17 144 13 273 292% 3871
Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych 549 1010 -45,6% -461
Wynik z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 17 693 14 283 239% 3410




Saldo przychoddw i kosztdw finansowych 7 98 -21,4% -21
Wynik z dziatalno$ci gospodarczej 17770 14 381 23,6% 3389
Wynik brutto 17770 14 381 23,6% 3389
Podatek dochodowy 3659 2945 24.2% 714
Wynik netto 14 111 11 436 234% 2675

AC S.A. osiggneta za | pdtrocze 2011 roku zysk netto w wysokosSci 14.111 tys. zt, 1. 0 2.675 tys. zt i 23,4% wyzszy od wyniku
netto | pétrocza 2010 roku.

Spotka osiggneta w | pétroczu 2011 roku wynik brutto na sprzedazy w wysoko$ci 26.886 tys. zt — wyzszy niz w poréwnywalnym
okresie roku ubiegtego 0 5.563 tys. zt, tj. 0 26,1%. Bylo to efektem szybko rosnacych przychodow przy utrzymaniu Srednich cen i
skutecznej kontroli kosztéw (pomimo obecnej na rynku rywalizacji cenowej, rosnacych cen surowcoéw oraz materiatow

wysokojako$ciowych).

W raportowanym okresie, wynik na sprzedazy wzrést 0 29,2% (r/r). Wzrost kosztow sprzedazy to efekt rosnacych przychodow jak
tez rozwoju struktur sprzedazowych oraz prowadzonych dziatah marketingowych. Rosnace koszty zarzadu to gtéwnie skutek
rozwoju potencjatu badawczo — rozwojowego, uwzglednienia kosztdw upublicznienia Spétki oraz prowadzonego programu

inwestycyjnego.

Saldo pozostatych przychodéw i kosztow operacyjnych w | pétroczu 2011 i 2010 r. wywarto korzystny wptyw na wynik
z dziatalno$ci operacyjnej Spotki, przy czym ten wptyw w 2010 r. byt wyzszy o jednorazowg transakcje na sprzedazy majatku
trwatego o 255 tys. zt oraz wzrost w 2011 r. odpiséw aktualizujacych na zapasy o 190 tys. zt. Przychody i koszty finansowe
praktycznie rownowazyly sie i nie miaty istotnego wptywu na wyniki. Na wynik netto istotny wptyw wywierat jeszcze podatek
dochodowy, ktdry w relacji do zysku brutto oscyluje wokdt 20,5%, czyli wyzszym niz stawka CIT 19% gtéwnie ze wzgledu na nie

zaliczenie do kosztéw podatkowych wyceny programu motywacyjnego.

Aktywa i Pasywa

Warto$¢ sumy bilansowej AC S.A. wyniosta na koniec czerwca 2011 roku 93.467 tys. zt, co oznacza jej wzrost w | potroczu 2011
r. 0 21.504 tys. zt, t. 0 29,9% gtdwnie na skutek poczynionych inwestycji w majatek trwaty oraz wzrostu naleznosci i $rodkow
pienieznych. Wzrost naleznosci jest wynikiem rosnacej sprzedazy, wydtuzeniem terminéw sptat dla odbiorcow polskich jak tez
wptywem w pierwszych dniach lipca wpfat na kwote 3,2 min zt od odbiorcéw zagranicznych, zleconych do zaptaty jeszcze w
czerwcu. Wzrost srodkéw pienieznych jest zwigzany z niewyptaceniem dywidendy za rok 2010 w zwigzku z planowang ofertg

publiczng akcji oraz przed okresem intensyfikacji inwestycji w Srodki trwate.

Struktura aktywow AC S.A.
30.06.2011 31.12.2010 zmiana
tys. zt struktura tys. zt Struktura % tys. zt

A. Aktywa trwale 34623 37,0% 29922  41,6%  157% 4701
|. Wartosci niematerialne i prawne 487 0.5% 454 0.6% 7 3% 33
Il Rzeczowe aktywa trwate 33082 354% 28443  396%  163% 4639
[II. Inwestycje diugoterminowe 3 0.0% 8 0.0% -59.4% 5
[V. Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1051 119% 1017 14% 34% 34
B. Aktywa obrotowe 58 844 63,0% 4204 584% 40,0% 16803




|. Zapasy 23037 24,7% 22037 31,9% 0,4% 100
II. Nalezno$ci krotkoterminowe 13185 14.1% 7216 10.0% 82 7% 5969
[II. Inwestycje krétkoterminowe 20 814 223% 10 877 15.1% 91.4% 9937
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1808 19% 1011 14% 78.8% 797
SUMA AKTYWOW 93 467 100,0% 71963 100,0%  29.9% 21504

Wzrost skali dziatalnoSci skutkowat potrzebg pozyskania dodatkowych kapitatow — w raportowanym okresie nastapit
wzrost kapitatow obcych o 33%, przy czym wzrost zobowigzan handlowych o 42,1%. Jednocze$nie Spétka zatrzymata
wypracowany w 2010 r. zysk, ktory zwiekszyt istotnie kapitaty wtasne i wraz z nowg emisjg akcji zwigzang z realizacjq
Programu Motywacyjnego prowadzi do wzrostu kapitatéw wtasnych o 28,9%. Dominujacym zrédiem finansowania
dziatalnosci jest kapitat wkasny, ktory odpowiada w 2011 r. za 74,9% sumy bilansowej. Produkcyjny charakter Spotki
wymaga bezpiecznej struktury finansowania, jednakze juz od przysztego roku Spotka po wyptacie dywidendy zamierza
w wiekszym stopniu korzysta¢ z pozytywnych efektdw dzwigni finansowe] zwigkszajac udziat kapitatow obcych w
finansowaniu majatku. Jest to mozliwe pomimo planowanego okresu realizacji znacznych inwestycji w majatek trwaty,

gdyz na koniec raportowanego okresu Spétka nie posiada zadtuzenia odsetkowego.

Struktura pasywow AC S.A.
30.06.2011 31.12.2010 Zmiana
tys. zt struktura tys. zt struktura % tys. zt

A. Kapitat wtasny 70 026 749% 54341 75,5% 289% 15685
B. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 23 441 25,1% 17 622 24,5% 33,0% 5819
. Rezerwy na zobowigzania 2 654 28% 2515 3,5% 5,5% 139
1. Zobowigzania diugoterminowe 0 0.0% 0 0.0% . 0
[1l. Zobowigzania krétkoterminowe 18 559 19.9% 13170 18.3% 409% 5389

w tym z tth’fU dostaw i US’ng 13 889 14,9% 5737 8,0% 1421% 8152
IV. Rozliczenia migdzyokresowe 298 249% 1937 27% 15.1% 291
SUMA PASYWOW 93467  100,0% 71963  100,0% 29.9% 21504

Informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian
Syntetyczng ocene sytuacji ekonomiczno — finansowej AC S.A. dokonano za pomocq analizy wskaznikowej badajac

ksztaftowanie sie wartosci wskaznikow w obszarach rentownosci, ptynnosci i zadtuzenia.

Wskazniki rentownosci

Rentownosé I-Vi 2011 1-V12010
Rentownos¢ brutto na sprzedazy produktow 33,1% 33,5%
Rentownos¢ brutto na sprzedazy towaréw i materiatow 24.6% 24.9%
Rentownos¢ brutto na sprzedazy 32,6% 33,0%
Rentownos¢ na sprzedazy 20,8% 20,6%

Rentownos$¢ EBIT 21,5% 22,1%



Rentownos¢ 1-VI 2011 1-V1 2010

Rentownos¢ netto 17,1% 17,7%
ROA (pétroczna stopa zwrotu z aktywow) 17.1% 16,2%
ROE (pétroczna stopa zwrotu z kapitatu wtasnego) 31,7% 35,0%

Zasady wyliczania wskaznikow:

- wskazniki rentowno$ci — warto$¢ odpowiednio zysku brutto ze sprzedazy, zysku ze sprzedazy, zysku operacyjnego, zysku operacyjnego powigkszonego
0 amortyzacje, zysku brutto i zysku netto za dany okres odniesiona do warto$ci przychoddw ze sprzedazy w okresie;

- stopy zwrotu ROA i ROE — warto$¢ zysku netto za 6 miesiecy odniesiona do Sredniego stanu odpowiednio aktywow ogétem i kapitatéw wiasnych (bez
zysku netto) w danym okresie.

Wszystkie wskazniki rentownosci i stopy zwrotu zaréwno w 2010 jak i 2011 roku sg wysokie.

Pomimo obecnej w branzy silnej konkurencji cenowej rentownos$¢ brutto na sprzedazy produktéw w obu okresach przekraczata
33%, a rentowno$¢ na sprzedazy towaréw i materiatdw siegata 25%. Potaczonym efektem wysokiej rentowno$ci brutto na
sprzedazy wtasnych produktow i atrakcyjnej rentownosci brutto na sprzedazy towardw i materiatdéw jest takze wysoka rentowno$¢
brutto na sprzedazy, ktéra w | pétroczu 2011 r. wyniosta 32,6% na poziomie zblizonym do wynikéw roku wcze$niejszego.

Podobne warto$ci do roku ubiegtego osiagnaf tez wskaznik rentownosci sprzedazy osiagajac w 2011 r. poziom 20,8%.

Widoczne w 2011 r. niewielkie obnizenie (0 0,6%) rentownosci dziatalnosci operacyjnej (EBIT) wynika z podwyzszenia rezerwy

na naprawy gwarancyjne w zwigzku z rosnacymi wolumenami sprzedazy oraz aktualizacjg warto$ci zapasow o niskiej rotacji.

Stabilne w czasie obcigzenia podatkowe w jednakowy sposob wplywaty na rentownos¢ netto, stad tez w | pdtroczu 2011 r. byta

ona nizsza od warto$ci z roku ubiegtego o 0,6% osiggajac wysoki poziom powyzej 17%.

W | pétroczu 2011 roku wzrosta rotacja aktywéw w wyniku szybszego wzrostu sprzedazy niz poziomu majatku. Przetozyto sie to
nawet przy niewielkim spadku rentownosci netto na poprawe wskaznika rentownosci aktywéw z 16,2% w | pdtroczu 2010 r. do
17,1% w 2011 r. Warto podkreslic, iz wskaznik rentownosci aktywow jest tymczasowo zanizany z uwagi na budowe Centrum
Badawczo - Rozwojowego oraz rozbudowe mocy produkcyjnych, ktora wigze sig z okresowym niewykorzystywaniem tworzonych

sktadnikéw majatku i w konsekwencji spowolnieniem rotacji aktywow ogdtem.

Spadek pétrocznej, bardzo wysokiej, stopy ROE z 35% w | pétroczu 2010 r. do 31,7% w | pdtroczu 2011 r. jest konsekwencjg,
niewyptacenia w 2011 r. dywidendy przed okresem intensywnego programu rozwojowego, co przetozylo sie na znaczny wzrost

kapitatow wtasnych.

Wskazniki ptynnosci AC S.A.

2011-06-30 2010-06-30
Wskaznik ptynnosci biezacej (CR) 2,86 1,93
Wskaznik ptynnosci szybkiej (QR) 1,65 1,08

Zasady wyliczania wskaznikow:

— wskaznik biezacej ptynnodci — stan majatku obrotowego na koniec okresu odniesiony do stanu zobowigzan biezacych i rezerw krétkoterminowych na
koniec okresu; obrazuje zdolnos¢ do regulowania biezacych zobowigzan przy wykorzystaniu biezacych aktywow;

— wskaznik ptynno$ci szybkiej — stan majatku obrotowego pomniejszonego o stan zapasow i rozliczen miedzyokresowych na koniec okresu odniesiony do
stanu zobowigzan biezacych i rezerw krotkoterminowych na koniec okresu; obrazuje zdolno$¢ do zgromadzenia w krotkim czasie Srodkow pienieznych na
pokrycie zobowigzan o wysokim stopniu ptynnoSci.

Wskazniki ptynnosci w 2010 r. utrzymywaly sie na gornych granicach optymalnych pozioméw, zas w 2011 r. wzrosty powyze;
poziomoéw minimalnych, uznawanych za bezpieczne, m.in. w efekcie wzrostu stanu gotdéwki przed okresem intensyfikacji

prowadzonych inwestycji. Wskazuje to na bardzo dobrg ptynnos¢ finansowa i wysokie bezpieczenstwo dla wierzycieli Spotki.



Znaczna roznica pomiedzy wartosciami wskaznikdw ptynno$ci biezacej i szybkiej wynika z konieczno$ci utrzymywania
odpowiedniego stanu zapasow w celu zapewnienia zaréwno ciggtosci produkcji, jak i dostaw do odbiorcow. Podwyzszony stan
zapasoOw jest niezbedny, poniewaz dla rynku, na ktorym dziata Spotka, charakterystyczny jest brak mozliwosci szybkiego i
elastycznego reagowania firm zaopatrzeniowych na zamowienia. Z drugiej strony bezpieczny poziom wyrobow gotowych

w magazynach jest istotny w celu reagowania na sezonowo rosngcg sprzedaz produktow.

Wskazniki cyklu rotacji AC S.A. [dni]

I-VI 2011 I-vI 2010
Cykl rotacji zapasow 50,5 38,2
Cykl rotaciji naleznosci z tytutu dostaw i ustug 22,4 14,5
Cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 32,0 27,4
Cykl konwers;ji gotowki 40,9 25,3

Zasady wyliczania wskaznikow:

— cykle rotacji zapasow i naleznosci — stan odpowiednio $rednich zapaséw i naleznosci z tytutu dostaw i ustug odniesione do Sredniej sprzedazy dziennej w
tym okresie (przychody ze sprzedazy w danym okresie podzielone przez liczbe dni w okresie),

— Ccykl rotacji zobowigzan - stan Srednich zobowigzan z tytufu dostaw i ustug odniesiony do $redniego dziennego kosztu sprzedanych produktéw, towaréw i
materiatdw w tym okresie (koszt sprzedanych produktow, towaréw i materiatdw w danym okresie podzielony przez liczbe dni w okresie),

— cykl konwersji gotowki — fgczny cykl rotacji zapasow i naleznosci z tytutu dostaw i ustug pomniejszony o cykl rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

Wzrost cyklu konwersji gotowki o 15,6 dnia w | potroczu 2011 r. w stosunku do | pétrocza 2010 r. wynika przede wszystkim ze
wzrostu cyklu rotacji zapaséw o 12,3 dnia oraz wzrostu cyklu rotacji naleznodci o 7,9 dnia przy rosngcym cyklu rotacji
zobowigzan o 4,6 dnia. Wzrost zapasow w 2011 r. to efekt powrotu do typowego stanu zapaséw dla prowadzonej dziatalnosci po
koniecznosci zmniejszenia stanu zapaséw w okresie spowolnienia gospodarczego, tj. w 2009 r. i poczatku 2010 r. Wzrost cyklu
rotacji naleznosci wynika z wydluzenia terminéw sptat dla kontrahentéw polskich jako element prowadzonej polityki
marketingowej oraz wptywu w pierwszych dniach lipca wptaty na kwote 3,2 min zt od 2 kontrahentéw zagranicznych, ktére
zostaly zlecone jeszcze w czerwcu. Dzigki dobrej wiarygodnosci finansowej AC, mogliSmy wynegocjowaé diuzsze terminy

u dostawcow co dato mozliwos¢ Sredniej sptaty zobowigzan po okresie diuzszym $rednio 0 4,6 dnia niz w roku ubiegtym.

Wskazniki zadtuzenia AC S.A.

2011-06-30 2010-06-30
Wskaznik og6lnego zadtuzenia 0,25 0,36
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,33 0,55

Zasady wyliczania wskaznikow:

- Wsk.az’nik ogdlnego zadtuzenia— stan zobowigzar i rezerw do aktywdw ogdfem na konie okresu; obrazuje stopieri sfinansowania majatku kapitatami
Sbcm};?kliaz'nil< zobowigzari i rezerw do kapitafu wiasnego — stan zobowigzan ogoétem do kapitatu wiasnego na koniec okresu.

Wskazniki zadtuzenia wskazujqg na dominujacy udziat kapitalu wlasnego w strukturze finansowania majatku. Wzrost
zaangazowania kapitatow wiasnych w 2011 r. jest efektem niewyptacenia dywidendy za 2010 r. przed okresem intensywnych
inwestycji rozwojowych. Planowane od przysztego roku wyptaty dywidend dla akcjonariuszy doprowadzg do wzrostu

zaangazowania kapitatéw obcych w finansowaniu majatku.

Ocena mozliwosci realizacji zobowiazan
W okresie pierwszego pétrocza 2011 roku AC S.A. wykazywata petng zdolno$¢ do wywiazywania si¢ z zaciggnietych zobowigzan

wobec innych podmiotéw.



2.2. Opis czynnikéw majacych w ocenie Spoétki istotny wptyw na wyniki w perspektywie Il pétrocza 2011 r.

Istnieje szereg czynnikdw, ktére moga wywrze¢ wplyw na dziatalno$¢ operacyjng AC S.A. w najblizszym okresie. Sg one na

biezaco monitorowane przez Spdtke. Za kluczowe uznano czynniki zwigzane z ksztattowaniem sie popytu na wyroby Spétki na

rynkach na ktérych AC dziata, realizacje i komercjalizacje rozpoczetych projektdw badawczo — rozwojowych, inwestycje

sprzedazowe w umocnienie pozycji rynkowej Spdtki, inwestycje w dziatalno$é badawczo — rozwojowg nad nowymi produktami

oraz ksztattowanie sie otoczenia makroekonomicznego w szczegolnosci w zakresie cen ropy naftowej, polityki fiskalnej oraz

kurséw walut.

Sposrod tych ostatnich bierzemy pod uwage i monitorujemy:

zachowanie cen ropy naftowej na rynkach $wiatowych w powigzaniu z kursem USD/PLN, a w $lad za tym zmiany w cenach
paliw tradycyjnych, ktére badZ nasila zainteresowanie samochodowymi instalacjami gazowymi w czasie $redniookresowych
tendencji wzrostowych badz hamuje w czasie $redniookresowych tendencji spadkowych (niezaleznie od relacji cen
CNG/LPG do ceny ropy naftowej); bioragc pod uwage diugoterminowe prognozy podazy i popytu na rope naftowa,
przewidujemy w dtugim okresie rosnacy popyt na samochodowe instalacje gazowe w skali $wiata, z mozliwoscig
krotkookresowych ostabien popytu;

natezenie importu samochodéw uzywanych do Polski (jednego z istotniejszych rynkéw dla AC), a takze jego wiekowg i
silnikowg strukture oraz kierunki — w zaleznosci od: (i) kursu polskiego zlotego w szczegdlnosci wzgledem euro oraz
amerykanskiego dolara, a takze (i) ksztattowania sig relacji cen benzyny i oleju napedowego; nie da sie jednoznacznie
okreslic, jakiego rodzaju samochody przewazajg w imporcie z Europy Zachodniej, natomiast z Ameryki Pétnocnej czesto
sprowadzane sq samochody o duzej pojemnosci silnika i wysokim zuzyciu paliwa, ktére optaca sie przerobi¢ na autogaz;
coraz wieksza wage przyktadang do zwiekszania udziatu czystszych paliw w wielu krajach na Swiecie i obecng przewage
wpltywu spalania zwtaszcza CNG (i weigz takze LPG) na $rodowisko wzgledem innych paliw, a takze ewentualne zagrozenie
ze strony alternatywnych, ekologicznych rozwigzan napedu pojazdéw;

polityke Unii Europejskiej (w ktorej realizujemy przeszto 50% naszej sprzedazy) w zakresie promocji LPG/CNG, dotyczaca
m.in.:

- dofinansowania instalacji LPG/CNG,

— propagowania dziatan zwigzanych z ideg przestawiania komunikacji miejskiej na zasilanie gazem,

- dofinansowywania rozbudowy stosownej infrastruktury (stacji paliwowych o mozliwo$¢ tankowania LPG/CNG);
polityke fiskalng i ekologiczng Unii Europejskiej w zakresie paliw — czyli przede wszystkim ksztattowanie minimalnych stawek
akcyzowych na podstawowe rodzaje paliw; jakiekolwiek zmiany samej polityki preferencyjnej wzgledem LPG i CNG oraz
sposobu jej prowadzenia (przewidywalna w dtugim okresie lub dorywcza) w Unii lub w ktérymkolwiek z jej krajow, ktore sg
waznym rynkiem dla AC, mogg stymulowa¢ lub hamowa¢ popyt na samochodowe instalacje gazowe naszej firmy; te same
czynniki majg takze znaczenie dla innych panstw niz kraje cztonkowskie Unii Europejskiej;
polityke wielu krajow na $wiecie dotowania montazu instalacji LPG/CNG — w szczegélno$ci okresy trwania programow
dofinansowan i ich zakres;
tendencje wzrostowg liczby warsztatdw wykonujacych ustuge montazu instalacji LPG/CNG i w wielu parstwach na swiecie;
zachowania producentdw motoryzacyjnych w zakresie sktonnosci do fabrycznego montazu instalacji LPG/CNG, czyli

tendencje na rynku pierwotnym dla instalacji gazowych;



— wazrost gospodarczy i relacje cenowe LPG/CNG do benzyny/diesla w tych krajach na $wiecie, w ktérych rzady wprowadzajg
przepisy popierajace rozwoj LPG/CNG;

— mimo dazenia do naturainego zabezpieczania ryzyka walutowego, kurs polskiego ztotego gtéwnie w relacji do euro (ale
takze stopniowo do dolara w zwigzku z ekspansjg na kraje preferujace rozliczenia w amerykanskim dolarze), ktérego
umacnianie si¢ zmniejsza warto§¢ marzy w ztotych dla sprzedazy eksportowej, a takze zwieksza konkurencyjnos¢ czysto
cenowg zagranicznych konkurentéw;

- upowszechnianie sie technologii wydobycia gazu tupkowego, majacego wptyw na podaz gazu na rynku i jego cene.

2.3. Zagrozenia i ryzyka zwigzane z pozostatymi miesigcami 2011 r.

AC S.A. prowadzi dziatalno$¢ w otoczeniu i warunkach, ktére niosg ze sobg liczne ryzyka. Mozna je uja¢ w dwoch obszarach:
ryzyka makroekonomiczne i dotyczace branzy oraz ryzyka zwigzane z dziatalnoscig prowadzong przez Spétke. Do kluczowych
zagrozen wptywajacych na dziatalno$¢ Spotki w nastepnym okresie mozna zaliczy¢ ryzyko zmniejszenia popytu na wyroby Spotki
w wyniku ogdlnoswiatowych zawirowan gospodarczych i finansowych oraz ryzyko pojawiania sie nowych konkurentow
stosujgcych agresywng politykg cenowa. Dokonujac sprzedazy i zakupéw na rynkach zagranicznych Spdtka narazona jest na
ryzyko walutowe. AC S.A. dazy do ograniczania ryzyka walutowego w spos6b naturalny poprzez bilansowanie wptywdw
i wyptywow w walutach. Spétka identyfikuje i monitoruje w szczegdlnosci nastepujace ryzyka:

—  Ryzyka makroekonomiczne i dotyczace branzy:

*  Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng w Polsce i na Swiecie

*  Ryzyko napie¢ politycznych i katastrof klimatycznych w niektorych regionach $wiata

*  Ryzyko niekorzystnych cen autogazu (LPG i CNG) w relaciji do innych paliw w skali $wiata
¢ Ryzyko zmian polityki podatkowej dla autogazu

*  Ryzyko konkurencyjnej technologii napedzania pojazdow

*  Ryzyko znaczacego wzrostu cen surowcow, materiatow i energii na potrzeby produkcyjne
¢ Ryzyko braku spotecznej akceptacji dla samochodowych instalacji gazowych

*  Ryzyko walutowe

*  Ryzyko braku stabilno$ci polskiego systemu prawnego i podatkowego

—  Ryzyka zwigzane z dziatalno$cig prowadzona przez AC S.A.:

e Ryzyko op6znienia wdrozenia nowych produktow

*  Ryzyko nizszego poziomu optacalno$ci wtasnej produkcji nowych wyrobow niz w zatozeniach
¢ Ryzyko zwigzane z wydtuzeniem procesu inwestycyjnego

*  Ryzyko braku dywersyfikacji asortymentowej przychodow ze sprzedazy

*  Ryzyko agresywnej konkurencji cenowe;j i technologicznej

*  Ryzyko konkurencji ze strony producentéw motoryzacyjnych

e Ryzyko powstania uzaleznienia od dystrybutorow

*  Ryzyko powstania uzaleznienia od dostawcéw, ograniczen lub braku ciagtosci dostaw

e Ryzyko awarii przemystowej lub wadliwego wykonania procesu produkcyjnego

*  Ryzyko wizerunkowe

¢ Ryzyko kredytowe zwigzane z nalezno$ciami handlowymi

*  Ryzyko zwigzane z uzyskiwaniem homologacji

*  Ryzyko odpowiedzialnosci za produkt

¢ Ryzyko zwigzane z nielegalnym podrabianiem produktdw Spotki

¢ Ryzyko niepozadanych lub nieuczciwych zachowan pracownikow AC S.A. lub 0séb trzecich

3. Pozostale informacje



3.1. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci realizacji prognozy wynikéw

Spdtka opublikowata w prospekcie emisyjnym prognozy wynikdw finansowych na 2011 r. ktére zakitadajg osiggniecie
przychodow ze sprzedazy na poziomie 135,3 min zt, zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje (EBITDA) 31,1 min zt oraz
zysk netto 22 min zt.

Osiagniete w | pdtroczu 2011 r. przychody ze sprzedazy na poziomie 82,3 min zt, EBITDA 18,9 min zt oraz zysk netto 14,1
min zt stanowig odpowiednio 61%, 61% i 64% prognozy na 2011 r.

Uwzgledniajac bardzo dobre wyniki finansowe | pétrocza, pomimo duzej dynamiki zmian zachodzacych obecnie na rynkach,
Zarzad Spotki podtrzymuje opublikowane prognozy.

W przypadku, gdy Zarzad AC SA powezmie informacje o istnieniu uzasadnionej przestanki wskazujacej na réznice o co
najmniej 10% w stosunku co do jednej prognozowanej pozycji, takq informacje przekaze niezwiocznie do publicznej
wiadomosci w formie raportu biezacego.

3.2. Postepowania sadowe

W | pétroczu 2011 roku AC S.A. nie byta strong istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci.

3.3. Istotne transakcje z podmiotami powigzanymi

W I pétroczu 2011 roku AC S.A. nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi.

3.4. Udzielone poreczenia kredytu, pozyczki, udzielone gwarancje

W raportowanym okresie AC S.A. nie byta strong poreczen i gwarancji o wartoci przekraczajacej wartos¢ 10% kapitatow
wiasnych Spotki.

Data Imie i nazwisko Stanowisko Podpis
17.08.2011 r. Katarzyna Rutkowska Prezes Zarzadu
17.08.2011 . Jozef Tyborowski Wiceprezes Zarzadu

ds. Handlowych

17.08.2011 . Mariusz Losiewicz Wiceprezes Zarzadu
ds. Technicznych




