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1. Komentarz Zarzadu

Wprowadzenie
Raport okresowy ES-SYSTEM S.A. za | pétrocze 2018 roku zawiera:

e Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 30 czerwca 2018 roku
wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej

o Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 30 czerwca 2018 roku wedtug
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej

e Raport Biegtego Rewidenta z przegladu skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

e Raport Biegtego Rewidenta z przegladu skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

Na podstawie paragrafu 62 ustep 2 oraz paragrafu 79 ustep 2 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29
marca 2018 roku w sprawie informac;ji biezacych i okresowych (...) ES-SYSTEM S.A. nie przekazuje oddzielnego
potrocznego raportu jednostkowego oraz jednostkowego i skonsolidowanego raportu kwartalnego za Il kwartat
biezacego roku.

Integralng czescig raportu pétrocznego jest Zatacznik nr 1 zawierajacy skrécone sprawozdania finansowe

jednostkowe i skonsolidowane.

Omowienie wynikéw finansowych

Najwazniejsze dane finansowe na dzien 30 czerwca 2018 roku dla Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM: *
Przychody netto ze sprzedazy: 91,4 min zt wobec 92,2 min zt w | pétroczu 2017 roku — spadek o0 0,9% r/r
Marza na sprzedazy: 40,6% wobec 37,7% w | pétroczu 2017 roku — wzrost o 3p.p. r/r
EBITDA: 8,75 min zt w poréwnaniu do 8,62 min zt w | potroczu 2017 roku — wzrost 0 1,6% r/r
EBIT: 3,95 min zt w poréwnaniu do 4,2 min zt w | potroczu 2017 roku — spadek 0 6,2% r/r
Rentownos¢ operacyjna: 4,3% wobec 4,6% w analogicznym okresie ubiegtego roku
Zysk netto: 3,8 min zt wobec 4,1 min zt w | pétroczu 2017 roku — spadek 0 5,1% r/r
Rentownos¢ zysku netto: 4,2% wobec 4,4% w analogicznym okresie ubiegtego roku

Stan srodkéw pienieznych na koniec okresu: 21,6 min zt wobec 16,2 min zt na koniec | pétrocza 2017
roku —wzrost 0 33,2% r/r

Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy:

e Dobra koniunktura w kraju, stabilny portfel projektow i wzrost sprzedazy na rynku krajowym
do poziomu 74,4 min zt, tj. 0 7,8% r/r

e Spadek sprzedazy eksportowej w Il kwartale do poziomu 8,7 min zt, tj. 0 27% r/r, pochodna
m.in.: mniejszej ilosci duzych wartosciowo projektow

e  Wozrost marzy procentowej na sprzedazy do 40,6%, tj. o 3p.p. r/r

e Wzrost kosztéw operacyjnych o 9,6% r/r, pochodna m.in.: udzialu w targach L&B
we Frankfurcie — koszt okoto 1 mlIn zt oraz wzrostu kosztéw wynagrodzen

e Wozrost przychoddw ze sprzedazy opraw LED do poziomu 71,3 min zt, tj. 0 12,5% r/r

e Dalszy znaczacy wzrost udziatu sprzedazy opraw w technologii LED w przychodach Grupy, tj.
blisko 78% udziatu w sprzedazy w 2018 roku wobec 69% udziatu w 2017 roku — wzrost 0 12% r/r

! Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmuijg okres styczeri-czerwiec 2018 r., za$ poréwnania méwig o dynamice w
stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2017].
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W tys. zt

Przychody ze sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy
jako % przychodow

Koszty operacyjne
Amortyzacja

EBIT
jako % przychodow

EBITDA
jako % przychodow

Zysk brutto

Zysk netto
jako % przychodow

W tys. zt

Przychody ze sprzedazy
Zysk brutto ze sprzedazy
jako % przychodow

Koszty operacyjne
Amortyzacja

EBIT
jako % przychodow

EBITDA
jako % przychodow

Zysk brutto

Zysk netto
jako % przychodow

Sprawozdanie z dochoddéw catkowitych - wybrane pozycje

202018 2Q2017  Zmiana Zm;"a
(']

49698 51114 (1416)  -2,8%

20122 19173 948  4,9%

40,5% 37,5% 3p.p.

16 709 15 875 834  5,3%
2372 2214 158 7,1%
3766 3617 148  4,1%

7,6% 7,1% 0,5p.p.
6137 5831 306  53%

12,3% 11,4% 0,9p.p.

3930 3593 337 9,4%
7,9% 7% 0,9p.p.
3489 3323 166 5%
7% 6,5% 0,5p.p.
1H2018 1H2017  Zmiana Zm;na
(']

91402 92197 (795)  -0,9%

37144 34743 2401  6,9%
40,6% 37,7% 3p.p.

33914 30939 2976 9,6%
4804 4404 400  9,1%
3952 4215 (263)  -6,2%

4,3% 4,6% -0,2p.p.
8756 8619 137 1,6%
9,6% 9,3% 0,2p.p.
4165 3966 199 5%
4,6% 4,3% 0,3p.p.
3848 4054 (206)  -5,1%
4,2% 4,4% -0,2p.p.
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1.2. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

W tys. zt 06.2018 12.2017 06.2018 12.2017

Aktywa trwate 68 329 70496 35,7% 37,4%

Aktywa trwate sklasyfikowane jako

przeznaczone do sprzedazy 0 3264 0% 1,7%
Aktywa obrotowe 122 814 114981 64,3% 60,9%
Kapitat wiasny 136 905 148 056 71,6% 78,4%
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 46 744 32971 24,5% 17,5%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 7 496 7713 3,9% 4,1%
Suma aktywéw 191 144 188 741 100% 100%

W raportowanym okresie poziom aktywdw trwatych obnizyt sie 0 2,2 min zi, jest to gtéwnie efektem zmian
w obrebie rzeczowych aktywow trwatych. W | pétroczu 2018 roku zwiekszenia rzeczowych aktywoéw trwatych
wyniosty 2,3 min zt i byty nizsze o 1,7 min zt wzgledem analogicznego okresu 2017 roku, przy amortyzacji
na poziomie 4,6 min zt. Najwieksze naktady poniesiono na zakup srodkow transportu w wysokosci 0,8 min zt,
gtéwnie w ES-SYSTEM S.A. oraz na maszyny i urzagdzenia w wysokosci 0,7 min zt, z czego ponad potowa zostata
przeznaczona na zakup sprzetu IT w ES-SYSTEM S.A.

Za wzrost poziomu aktywdw obrotowych w stosunku do stanu z korica 2017 roku (o 7,8 min zt) odpowiada
gtownie zwiekszenie stanu zapaséw (o 12,7 min zt) przy obnizeniu poziomu krétkoterminowych naleznosci
i rozliczen miedzyokresowych (o 2,7 min zt), naleznosci z tytutu podatku dochodowego (o 1,2 min zt) oraz stanu
Srodkow pienieznych (o 0,9 min zt).

Wyzszy poziom zobowigzan krotkoterminowych (o 13,8 min zt) jest wynikiem wzrostu aktywéw obrotowych,
gtéwnie w pozycji dotyczagcej zapasow, przy spadku poziomu rezerw (o 0,5 min zt) oraz wzroscie zobowigzan
z tytutu podatku dochodowego (o 0,2 min zt). £taczna zmiana sumy bilansowej wyniosta 1,3%.

1.3. Przeptywy pieniezne

W tys. zt 1H2018  1H 2017 Zm;ma 31.12.2017 Zm(:"a
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej (3 115) 2719 -214,6% 13270 -123,5%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej 2623 (4 856) 154% (8907) 129,4%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (400) (220) -81,9% (439) 8,9%
Przeptywy pieniezne razem (891) (2357) 62,2% 3924 -122,7%
Stan $rodkow pienieznych na koniec okresu 21614 16 224 33,2% 22 505 -4%

Stan s$rodkéw pienieznych na koniec okresu wyniést 21,6 min zt, co oznacza 33,2% wzrostu r/r.
W analizowanym okresie przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -3,1 min zt wobec 2,7 min zt
w analogicznym okresie roku ubiegtego, ujemne przeptywy sg wynikiem gtéwnie wyzszego stanu zapasow.
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej w omawianym okresie byty wyisze o 7,5 min zt, co jest
efektem nizszych naktadéw inwestycyjnych w | pétroczu 2018 roku wzgledem analogicznego okresu 2017 roku

ES-SYSTEM - Skonsolidowany raport pétroczny za 1H 2018 r. 5
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oraz przychodu z transakcji sprzedazy nieruchomosci w Rzeszowie. Decyzja o sprzedazy ww. nieruchomosci
byta pochodnga decyzji z 2013 roku, o koncentracji czesci produkcji w zaktadach w Wilkasach.

1.4. Wybrane wskazniki finansowe

1H 2018 1H 2017

Rentownos¢ aktywdw (ROA) 2% 2,2%
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 2,7% 2,8%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 28,4% 21,4%
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 39,6% 27,2%
Wskaznik ptynnosci biezacej 2,6 3,5
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,5 2,3
Cykl rotacji naleznosci 100,8 106
Cykl rotacji zobowigzan 81,4 63,1

Wskazniki rentownosci odzwierciedlajg nieznaczny spadek zysku netto r/r. Wskazniki zadtuzenia pozostajg
na bezpiecznym poziomie, pomimo zwiekszenia r/r. Jest ono efektem wyzszego stanu zobowigzan krétko
i dtugoterminowych oraz rezerw krétkoterminowych, przy utrzymaniu sumy bilansowej na nieco nizszym
poziomie i obnizeniu kapitatu wtasnego w stosunku do stanu na koniec | poétrocza ubiegtego roku. Wskazniki
ptynnosci ulegty obnizeniu, jednak nadal pozostajg na poziomie wyzszym niz uwazany za bezpieczny. Wskaznik
rotacji naleznosci ulegt obnizeniu w stosunku do analogicznego okresu 2017 roku, jest to wynikiem obnizenia
$redniego poziomu krotkoterminowych naleznosci, przy przychodach ze sprzedazy na podobnym poziomie r/r.
Cykl rotacji zobowigzan ulegt znacznemu wydtuzeniu, co wynika ze wzrostu $redniego stanu zobowigzan
i rezerw krétkoterminowych przy podobnym poziomie kosztéow dziatalnosci operacyjnej r/r. Wzrost $redniego
stanu zobowigzan wynika z ujecia w zobowigzaniach kwoty zadeklarowanej dywidendy, tj. 15 min zt.

Definicje wskaznikow finansowych

EBIT — zysk z dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami

EBITDA — zysk operacyjny przed opodatkowaniem i odsetkami, powiekszony o amortyzacje

Rentownos¢ aktywow (ROA) — stosunek zysku netto spotki do wartosci jej aktywow (Sredni stan w okresie)
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) — stosunek zysku netto do kapitatéw wtasnych (Sredni stan w okresie)
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia - stosunek zobowigzan (dtugo- i krotkoterminowych) do sumy bilansowej
pasywow

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

Wskaznik ptynnosci biezgcej — stosunek aktywdéw obrotowych do zobowigzan krétkoterminowych

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

Cykl rotacji naleznosci — stosunek naleznosci kréotkoterminowych i rozliczen miedzyokresowych (stan $redni
z konca i poczatku okresu) do sprzedazy netto razy liczba dni w okresie (180 dni)

Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzan krétkoterminowych (stan sredni z konca i poczatku okresu)
do kosztéw dziatalnosci operacyjnej2 razy liczba dni w okresie (180 dni)

27 pominieciem pozostatych kosztéw.

ES-SYSTEM - Skonsolidowany raport pétroczny za 1H 2018 r. 6
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1.5. Struktura sprzedazy

W tys. zt 2Q 2018 2Q 2017 Zmiana Zmiana %

Kraj 41 046 39 000 2 046 5,2%
Udziat w sprzedazy ogétem 82,6% 76,3% 6,3p.p.

Eksport 8 652 12 114 (3 461) -28,6%
Udziat w sprzedazy ogétem 17,4% 23,7% -6,3p.p.

Przychody ze sprzedazy 49 698 51114 (1 416) -2,8%

W tys. zt 1H 2018 1H 2017 Zmiana Zmiana %

Kraj 74 426 69 042 5383 7,8%
Udziat w sprzedazy ogétem 81,4% 74,9% 6,5p.p.

Eksport 16 976 23154 (6178) -26,7%
Udziat w sprzedazy ogétem 18,6% 25,1% -6,5p.p.

Przychody ze sprzedazy 91402 92 197 (795) -0,9%

1.6. Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej zrealizowane w Il kwartale 2018 roku wyniosty 49,7 min zt
w poréwnaniu do 51,1 min zt w analogicznym okresie 2017 roku, co oznacza spadek o 1,42 min zt, tj. 0 2,8% r/r.
Przychody ze sprzedazy w kraju wyniosty 41 min zt wobec 39 min zt w analogicznym okresie 2017 roku,
co oznacza wzrost o0 2 min zt, tj. 0 5,2% r/r. Sprzedaz eksportowa osiggneta poziom 8,7 min zt, co oznacza
spadek wzgledem Il kwartatu 2017 roku o 3,5 min zi, tj. 0 28,6% r/r.

Narastajgco po dwédch kwartatach przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej wyniosty 91,4 min zt
w poréwnaniu do 92,2 min zt w | pétroczu 2017 roku, co oznacza spadek o 0,8 min zt, tj. 0 0,9% r/r. Sprzedaz
krajowa wyniosta narastajgco 74,4 min zt, w poréwnaniu do 69 min zt, co oznacza wzrost r/r o 5,4 min zt, tj.
0 7,8%. Natomiast w sprzedazy eksportowej, po dwdch kwartatach nastgpit spadek o 6,2 min zt, do poziomu
17 min zt z 23,4 min zt w | potowie 2017 roku, co oznacza spadek 0 26,7% r/r.

Udziat sprzedazy rozwigzan w technologii LED w | pétroczu 2018 roku stanowit 78% (dla Il kwartatu 2018 roku
byto to 77,9%) catkowitych przychoddéw ze sprzedazy Emitenta. Dla poréwnania, ten sam udziat w | pétroczu
2017 roku wyniést 68,7% (odpowiednio dla Il kwartatu 2017 roku byto to 69,8%).

Zysk brutto ze sprzedazy w Il kwartale br. wynidst 20,1 min zt i byt wyiszy o 0,9 mIn zt w stosunku
analogicznego okresu 2017 roku, co oznacza 4,9% wzrostu r/r. W | pétroczu 2018 roku zysk brutto ze sprzedazy
wynidst 37,1 min zt i wzrdst o0 2,4 min zt w stosunku do analogicznego okresu 2017 roku, tj. 0 6,9% r/r.

Marza wyrazona w % na sprzedazy ogétem w | pdétroczu 2018 roku wyniosta 40,6% w stosunku do 37,7%
w | potroczu 2017 roku, co oznacza wzrost o 3p.p. r/r.

1.7. Zysk operacyjny

Zysk operacyjny w Il kwartale 2018 roku wynidst 3,8 min zt w poréwnaniu do 3,6 min zt w analogicznym okresie
2017 roku, tj. 4,1% wzrostu r/r. Po | pdtroczu Grupa odnotowata zysk operacyjny na poziomie 4 min zt, wobec
4,2 min zt w | pétroczu 2017 roku, co oznacza spadek 0 6,2% r/r.

W | pétroczu 2018 roku koszty operacyjne Grupy wyniosty 33,9 min zt i byly wyzsze o 3 mIn zt wobec
analogicznego okresu 2017 roku, tj. o 9,6%. Jest to spowodowane gtéwnie wzrostem kosztéw sprzedazy
0 2,8 min zt do poziomu 23,2 min zt tj. 13,5% r/r. Za wzrost w obszarze kosztow sprzedazy odpowiadajg gtéwnie
wyzsze koszty wynagrodzen w ES-SYSTEM S.A. oraz udziat w targach Light & Building we Frankfurcie (okoto

ES-SYSTEM - Skonsolidowany raport pétroczny za 1H 2018 r. 7
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1 min zt). Koszty zarzadu wzrosty 00,2 min zt r/r. Udziat w targach powinien przetozyé sie pozytywnie
na wolumen projektéw w kolejnych okresach.

Marza EBIT na koniec czerwca br. wyniosta 4,3%, w poréwnaniu do 4,6% w | potroczu 2017 roku.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w | pétroczu 2018 roku wyniést 0,7 min zt wobec 0,4 min zt w 2017
roku. Najwiekszy pozytywny wptyw na wynik w | pétroczu br. miato otrzymanie odszkodowan w ES-SYSTEM S.A.
oraz ES-SYSTEM NT w tacznej wysokosci 0,4 min zt.

Wynik z dziatalnodci finansowej w | poétroczu 2018 roku wyniést 0,21 min zt w pordwnaniu
do 0,25 min zt straty w analogicznym okresie 2017 roku. Lepszy wynik r/r jest efektem wyzszych o 0,1 min zt
przychoddw z odsetek oraz nieznacznego zysku z tytutu réznic kursowych w poréwnaniu do straty (w wysokosci
0,32 min zt) w | pétroczu 2017 roku.

Zysk brutto w Il kwartale 2018 roku wynidst 3,9 min zt i byt wyzszy o0 9,4% r/r, tj. 0 0,33 mIn zt w stosunku
do analogicznego okresu 2017 roku, kiedy to Grupa zanotowata zysk brutto w wysokosci 3,6 min zi.
W | pétroczu 2018 roku zysk brutto wynidst 4,2 min zt i byt 0 0,2 min zt, tj. 5% wyzszy niz w | pétroczu ubiegtego
roku.

1.8. Zysk netto

Zysk netto Grupy w Il kwartale 2018 roku wynidst 3,5 min zi, tj. 5% wzrostu r/r. Narastajgco Grupa Kapitatowa
po | pétroczu zanotowata zysk w wysokosci 3,85 min zt w poréwnaniu do 4,05 miIn zt w analogicznym okresie
2017 roku, tj. 5,1% spadku r/r.

1.9. Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe

1.9.1. Czynniki wystepujace na rynku krajowym

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS)3 w | potroczu 2018 roku produkcja
budowlano-montazowa ogétem zrealizowana na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane byta wyzsza
0 23,7% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku, kiedy notowano wzrost o 7,6%. Od poczatku roku
obserwowany jest utrzymujacy sie trend wzrostowy produkcji budowlano-montazowej realizowanej
przez przedsiebiorstwa zajmujgce sie wznoszeniem budynkow.

W obszarze budynkéw nie mieszkaniowych wzrost wyniodst 26,2% r/r. Dla budynkéw uzytecznosci publicznej
byto to: 54,6%; sportowych i rekreacyjnych: 98,5%; biurowych: 36%; przemystowych i magazynowych: 19,5%;
handlowo-ustugowych: 14%, drogi i ulice 32,4%. Rynek budynkéw mieszkaniowych wzrdst o 22%.°.

Dobra koniunktura w branzy powinna utrzymac sie w Il potowie br.
Sprzedaz krajowa

W Il kwartale 2018 roku Grupa ES-SYSTEM zanotowata sprzedaz krajowg na poziomie 41 min zi, tj. 5,2%
wzrostu r/r, co jest zwigzane z dobrg koniunkturg na rynku budowlanym w Polsce oraz terminowej realizacji
projektow oraz zamowien.

W | pdtroczu 2018 roku na rynku krajowym zrealizowano sprzedaz na poziomie 74,4 min zt, wobec 69 min zt
w | potroczu 2017 r., co oznacza wzrost 0 7,8% r/r.

W Il kwartale 2018 roku Grupa zrealizowata lub kontynuowata realizacje projektéw oswietleniowych m.in.
nastepujacych obiektéw:

Biurowiec Nowogrodzka Square (o$w. zewnetrzne) — Warszawa
Biurowce Atlas Ward — Wroctaw

Biurowiec Kontor — Wroctaw

Biurowiec Nobilis Business House — Wroctaw

Biurowiec Silesia Business Park — Katowice

Galeria handlowa Forum — Gdarisk

Centrum handlowe Metropolitan Outlet — Bydgoszcz

Centrum Handlowe Targéwek — Zywiec

Centrum wystawienniczo-konferencyjne Hewelianum — Gdarisk

* Dynamika produkcji przemystowej i budowlano-montazowej w czerwcu 2018 r. GUS. Opracowanie sygnalne. 18.07.2018.
* Raport budowlany w Polsce - raport miesieczny - sierpieri 2018- SPECTIS Construction Market Experts
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Obiekt sportowy MOKSIR — Puck

Osiedle mieszkaniowe Nowe Czyzyny — Krakow

Centrum przetadunkowe DPD Polska — Gdansk

Hale magazynowe Panattoni Development Europe — Konotop
Zaktad Laminatéw — Ostréda

Zaktad produkcyjny NGK Ceramics Polska — Dgbrowa Gérnicza
Budynek magazynowo-biurowy H4Group Hawryluk — Bolestawiec
Hala przemystowa ZPU Prawda — Olecko

Chtodnie Mrozpak — Bytom

Modernizacja oswietlenia, system sterowania — gmina Raciechowice

Segmenty dziatalnosci

W ujeciu segmentowym w |l kwartale 2018 roku sprzedaz oswietlenia architektonicznego w kraju zanotowata
spadek o 3,7% r/r w wyniku przesuniec¢ niektorych kluczowych inwestycji, ktérych realizacja spodziewana jest
w Il kwartale 2018 roku. Natomiast w pierwszym poétroczu 2018 roku osiggnieto wzrost o 9,5% w stosunku
do analogicznego okresu 2017 roku. W Il kwartale sukcesywnie wprowadzane byty narynek systemy
oswietlenia architektonicznego, ktére miaty swojg premiere na targach Light&Building we Frankfurcie.
Pozytywne przyjecie tych systemdédw powinno sie przetozy¢ na wzrost sprzedazy w segmencie
architektonicznym w Il potowie 2018 roku. Do kluczowych realizacji w obszarze oswietlenia architektonicznego
zrealizowanych przez Grupe w Il kwartale br. mozna zaliczy¢ m.in. Galerie Forum w Gdansku oraz biurowiec
Sagitarius we Wroctawiu.

W oswietleniu zewnetrznym, w Il kwartale 2018 roku nastgpit wzrost sprzedazy o 2,9% r/r, natomiast w catym
pétroczu o 5,8% r/r. Jest to wynikiem rozwijajgcej sie wspotpracy z firmami oferujgcymi kompleksowe
modernizacje oswietlenia zewnetrznego, jak rowniez realizacji kilku znaczacych inwestycji w sektorze
publicznym, jak np. rozbudowa ulic Swietojanskiej i 10 lutego w Gdyni. W nadchodzgcych kwartatach
przewidywany jest dalszy wzrost sprzedazy w tym segmencie, zwigzany z zainteresowaniem inwestoréw
modernizacjg oswietlenia oraz iluminacjami podnoszgcymi atrakcyjnos$¢ nieruchomosci, jak na przyktad
w zrealizowanych inwestycjach: galerii handlowej Forum w Gdansku oraz biurowcu Nowogrodzka Square
w Warszawie.

W oswietleniu przemystowym w Il kwartale 2018 roku sprzedaz w kraju wzrosta o 25,2% r/r, istotny wzrost
wynika z przesuniecia realizacji czesci inwestycji z | kwartatu 2018 roku, a takze wprowadzenia do sprzedazy
nowoczesnego systemu oswietlenia przemystowego CYBERIA. Nadchodzgce premiery nowych systeméw
opraw, w tym liniowego systemu oswietlenia technicznego LEDEX TOP 3, uzupetnienie oferty opraw
o rozwigzania o podwyzszonej odpornosci na niekorzystne warunki srodowiskowe powinny zapewni¢ dalszy
wzrost sprzedazy w segmencie. W | pétroczu br. segment ten odnotowat wzrost 0 11,4% r/r.

Do najwiekszych realizacji przemystowych Il kwartatu 2018 zaliczy¢ nalezy oswietlenie hali magazynowej TPV
Displays w Gorzowie Wielkopolskim oraz modernizacje oswietlenia hal magazynowo-produkcyjnych w jednym
z najnowoczesniejszych centréw dystrybucyjnych Hines w Bedzinie.

W oswietleniu awaryjnym w Il kwartale 2018 roku sprzedaz spadtfa 0 6,9% r/r, a w ujeciu pdétrocznym nastapit
spadek o 6,1%, co jest konsekwencja trwajacego procesu certyfikacji nowych rozwigzan. Kontynuowana jest
strategia rozwoju produktowego, uwzgledniajgca obligatoryjng certyfikacje krajowa, ktéra poszerzy oferte
oswietlenia awaryjnego wraz z poprawg jej konkurencyjnosci. Obserwacja istniejgcych procesow
inwestycyjnych daje podstawy do prognozowania wzrostow w zakresie os$wietlenia awaryjnego w Il potowie
roku. W Il kwartale zrealizowano dostawy oswietlenia awaryjnego m. in. dla centrum dystrybucyjnego Hines
w Bedzinie, powierzchni biurowych w Wolf Marszatkowska w Warszawie oraz na modernizacje PZL Mielec
(Sikorsky Aircraft Corporation).

W segmencie sterowania w |l kwartale 2018 roku nastgpit wzrost sprzedazy na poziome 120% r/r co jest
efektem wzrostu ilosci i wartosci inwestycji realizowanych w oparciu o systemy sterowania i zaawansowane
technologicznie produkty wprowadzone do kompleksowej oferty oswietleniowej. W | pdtroczu segment
sterowania odnotowat wzrost na poziomie 97,8% r/r. Kontynuacja dziatan szkoleniowych oraz state wsparcie
projektowe sg dobrymi prognostykami wzrostu w kolejnych kwartatach. Produkty z segmentu sterowania
znalazty zastosowanie m.in. w takich inwestycjach jak: budynek biurowy State Street w Krakowie, biurowiec
Sagitarius we Wroctawiu oraz sterowanie oswietleniem ulicznym w Gminie Raciechowice.
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W segmencie odbiorcéw hurtowych sprzedaz w Il kwartale 2018 roku wyniosta 13,2 mIn zt w pordwnaniu
do 11,7 min zt w analogicznym okresie 2017 roku, co oznacza wzrost o 12,7%. W | pdtroczu sprzedaz
dla odbiorcow hurtowych wyniosta 24,6 min zt, wzgledem 23,3 min zt w poréwnywalnym okresie 2017 roku,
co oznacza wzrost 0 5,7%.

Oswietlenie LED

W Il kwartale 2018 roku sprzedaz rozwigzan LED na rynku krajowym wyniosta 30,9 min zi, tj. wzrost o 14% r/r.
W omawianym okresie udziat o$wietlenia LED w catosci sprzedazy krajowej stanowit 75,8%, wobec 69,3%
w analogicznym okresie roku ubiegtego, co stanowi wzrost o 6,5p.p. Narastajgco Grupa zanotowata wzrost
udziatu sprzedazy produktéw LED w kraju do 76,4% w | pdétroczu 2018 roku, z 67,7% udziatu w analogicznym
okresie ubiegtego roku, tj. wzrost 0 21% r/r.

Perspektywy rynku krajowego

W |l kwartale nastgpita, zapowiadana na targach Light & Building 2018, premiera nowych systemoéw
oswietleniowych, w szczegdlnosci cieszgcych sie duzym zainteresowaniem rozwigzan z segmentow
architektonicznego i przemystowego. Ze wzgledu na projektowy charakter dziatalnosci wptyw na sprzedaz
wprowadzenia do oferty nowych produktéw bedzie odroczony w czasie. Pierwsze realizacje w oparciu
o te systemy powinny by¢ widoczne pod koniec 2018 roku i w 2019 roku.

W oparciu o wyniki Il kwartatu 2018 roku i wielkos¢ portfela zamowien, Zarzad zaktada utrzymanie tendencji
wzrostowe] sprzedazy krajowej w 1l kwartale 2018 roku oraz jej wzrost w stosunku do Il kwartatu 2017 roku.

W ujeciu rocznym Zarzad dazy do utrzymania co najmniej jednocyfrowego (w ujeciu %) wzrostu sprzedazy na
rynku krajowym.

1.9.2. Czynniki wystepujace na rynku eksportowym

Sprzedaz eksportowa

W Il kwartale 2018 roku Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM zanotowata sprzedaz eksportowg na poziomie 8,7 min zi,
tj. nizszg 0 28,6% niz w Il kwartale 2017 roku. W Il kwartale 2018 roku sprzedaz eksportowa stanowita 17,4%
sprzedazy Grupy, czyli 0 6,93p.p. mniej niz w analogicznym okresie ubiegtego roku.

W | pétroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM zanotowata sprzedaz eksportowg na poziomie 17 min zi,
tj. nizsza 0 26,7% niz w | potowie 2017 roku. W | pétroczu 2018 roku sprzedaz eksportowa stanowita 18,6%
sprzedazy Grupy, czyli 0 6,5p.p. mniej niz w | pétroczu 2017 roku.

Spadek sprzedazy eksportowej zwigzany jest z mniejszg liczbg duzych wartosciowo projektéw w 2018 roku.
Natomiast utrzymano statg, biezacg sprzedaz z partnerami na gtéwnych rynkach.

W Il kwartale 2018 roku Grupa zakonczyta lub kontynuowata realizacje projektéw oswietleniowych m.in.
nastepujacych obiektéw:

Centrum medyczne YURA — Belgrad, Serbia

Liceum francuskie — Ryga, totwa

Mediateka — Grasse, Francja

Biurowiec Hubspot — Dublin, Irlandia

Fine Foods Pharmaceuticals — Bergamo, Wtochy

Uniwersytet Luminy — Marsylia, Francja

Fabryka Lacpatric — Strabane, Irlandia Pétnocna

Hotel Novotel Hillside (o$w. iluminacyjne) — Budapeszt, Wegry
Galeria sztuki Legat (osw. iluminacyjne) — Kargijevaé, Serbia
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Sprzedaz eksportowa Grupy ES-SYSTEM w podziale na kwartaty (w min zt)
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Segmenty dziatalnosci

W ujeciu segmentowym, w Il kwartale 2018 roku sprzedaz oswietlenia architektonicznego w eksporcie
zanotowata spadek o 43% r/r. W ujeciu pétrocznym segment zanotowat spadek o 26% w stosunku
do analogicznego okresu 2017 roku. Ze wzgledu na podjete dziatania marketingowe spodziewany jest wzrost
sprzedazy rozwigzan z segmentu architektonicznego w Il kwartale br. w stosunku do sprzedazy Il kwartatu br.

Segment os$wietlenia zewnetrznego w |l kwartale 2018 roku wzrést o 119% r/r., natomiast w catym pétroczu
054% r/r. Trend wzrostowy w tym segmencie jest wynikiem finalizowania transakcji, we wspdtpracy
z zagranicznymi partnerami handlowymi, na dostawy opraw oswietlenia ulicznego oraz wspdlnej realizacji kilku
znaczacych modernizacji w tym zakresie. Przyktadem mogg tu by¢ realizacje oswietlenia ulicznego w miastach
Vstei w Czechach oraz Freising w Niemczech. W nadchodzagcym kwartale przewidywane jest utrzymanie
poziomu sprzedazy oraz dalszy rozwdj oferty oswietlenia zewnetrznego zgodnie z oczekiwaniami rynkéw
docelowych i partneréw handlowych.

W oswietleniu przemystowym w Il kwartale 2018 roku sprzedaz w eksporcie spadta o 6% r/r, co jest
spowodowane wolniejszg od zaktadanej implementacja czesci nowych systemdéw oswietlenia technicznego,
ktérych wdrozenie przewidziane jest na Il kwartat 2018 roku. Planowane premiery nowych i modernizowanych
systeméw oswietlenia przemystowego powinny zaowocowaé wzrostem poziomu sprzedazy w kolejnych
kwartatach. Narastajgco oswietlenie przemystowe odnotowato spadek o 30% r/r. Do najwiekszych realizacji
przemystowych Il kwartatu 2018 zaliczy¢ nalezy m. in. oswietlenie hali produkcyjnej koreanskiego koncernu
YURA w miescie Nisz, Serbia.

W oswietleniu awaryjnym w Il kwartale 2018 roku sprzedaz wzrosta o 41% r/r, co przetozyto sie na wzrost
na poziomie 22% r/r w | pétroczu 2018 roku. Zrédtem wzrostéw na rynku eksportowym jest szybsza niz w kraju
adaptacja nowinek produktowych i technologicznych prezentowanych na targach L&B 2018.

Oprawy awaryjne znalazty zastosowanie na rynku zagranicznym m. in. w nastepujacych realizacjach: Muzeum
Narodowe i port lotniczy w Kuwejcie, centrum badan lotniczych w Gruzji, Synagoga w Budapeszcie, Teatr Jifiho
Myrona w Ostrawie.

W segmencie sterowania obserwowany jest wzrost ilosci ofertowanych zlecen oraz w fazie projektowania,
co powinno sie przetozy¢ na realizacje w kolejnych kwartatach.

Oswietlenie LED

W Il kwartale 2018 roku sprzedaz eksportowa rozwigzan LED wyniosta 7,6 min zt, tj. spadek 0 11,9% w stosunku
do analogicznego okresu ubiegtego roku. W Il kwartale 2018 roku udziat oswietlenia LED w catosSci sprzedazy
eksportowej stanowit 87,7%, wobec 71,1% w |l kwartale 2017 roku, tj. wzrost o 16,6p.p. r/r.

W | pétroczu 2018 roku sprzedaz eksportowa rozwigzan LED wyniosta 14,4 min zi, tj. spadek o 13,6%
w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku. Udziat oswietlenia LED w catosci sprzedazy eksportowej
stanowit 85%, wobec 72% w | potowie 2017 roku, tj. wzrost o 13p.p. r/r.
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Struktura geograficzna sprzedazy eksportowej Grupy ES-SYSTEM w | pétroczu 2017 roku (w min zt)
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Zgodnie z oczekiwaniami dziatalno$¢ Spotki ES-SYSTEM UK Ltd w Il kwartale 2018 roku zaowocowata realizacjg
pierwszych inwestycji na rynku brytyjskim, w tym m. in. | etapu oswietlenia zaktadu przetwdrczego Marine
Harwest w Szkocji. Kontynuowane sg prace nad specyfikacjami produktow ES-SYSTEM w projektach na tym
rynku.

Pozyskane na targach Light&Building kontakty biznesowe przetozyty sie na rozpoczecie prac projektowych
i ofertowych na bazie produktéw ES-SYSTEM. Obserwowane jest rosngce zainteresowanie rozwigzaniami, ktére
beda dostepne w sprzedazy w Il kwartale br.

Perspektywy rynku eksportowego

Na podstawie posiadanego portfela zamdwien, Zarzad spodziewa sie w Il kwartale 2018 roku sprzedazy
na poréwnywalnym poziomie r/r oraz utrzymania tendencji wzrostowej udziatu w catosci sprzedazy oswietlenia
LED i produktéw opartych o rozwigzania HCL. Natomiast w catym 2018 roku Zarzad nie oczekuje wzrostu
sprzedazy eksportowej wzgledem 2017 roku.

Analiza zarejestrowanych ofert pozwala wnioskowac, ze do konca roku nie sg przewidywane realizacje duzych
wartosciowo projektow. Sprzedaz w kolejnych kwartatach opierac¢ sie bedzie na zwiekszonym wolumenie
srednich wartosciowo inwestycji. Jednoczesnie trwajg prace nad udoskonaleniem efektywnosci struktury
sprzedazowej dla zwiekszenia portfela projektéw w eksporcie. Obserwowany jest wzrost ilosci projektéw
bazujacych na nowych rozwigzaniach, dla ktérych sprzedaz powinna by¢ widoczna z poczatkiem przysztego
roku.

Nowosci w ofercie ES-SYSTEM bedg w |l pdtroczu prezentowane na miedzynarodowych imprezach
wystawienniczych w Dubaju, Londynie, Kolonii oraz Nantes. Udziat w targach postuzy nie tylko nawigzaniu
nowych kontaktéw ale réwniez umocnieniu pozycji sprzedazowej w tych regionach.

2. Informacja dodatkowa oraz pozostate informacje

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen grupy kapitalowej Emitenta w okresie, ktdrego dotyczy
raport

Po za wymienionymi w komentarzach do rynku krajowego i eksportowego brak innych istotnych zdarzen.
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Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci grupy kapitatowej Emitenta

Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM catg wartos¢ przychoddw ze sprzedazy generuje na rynku oswietleniowym,
ktéry charakteryzuje sie sezonowoscig sprzedazy. Jest ona zwigzana z nasileniem prac wykonczeniowych
w budowanych i remontowanych obiektach w okresie jesienno-zimowym. W zwigzku z powyzszym przychody
ze sprzedazy sg zwykle nizsze w | potowie roku, natomiast wzrastajg w pozostatych dwdch kwartatach.

Informacje dotyczace emisji, wykupu i sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie, ktorego dotyczy raport nie miaty miejsca emisja, wykup czy sptata dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych.

Informacje dotyczgce wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

12 kwietnia 2018 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. podjat uchwate i wystgpit z wnioskiem do Rady Nadzorczej
ES-SYSTEM S.A. w sprawie przeznaczenia zysku za 2017 rok, w wysokosci 1 609 558,12 zt a takze kwoty
w wysokosci 9 106 351,13 zt pochodzacej z kapitatu zapasowego, na wyptate dywidendy.

Zarzad ES-SYSTEM S.A. zawnioskowat wyptate dywidendy wedtug nastepujgcych zasad:

- tgczna kwota przeznaczona na wyptate dywidendy: 10 715 909,25 zt

- liczba akcji uczestniczgcych w podziale dywidendy: 42 863 637

- wartos¢ dywidendy przypadajaca na jedng akcje: 0,25 zt

Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A. na posiedzeniu dnia 12 kwietnia 2018 roku przeprowadzita analize wniosku
Zarzadu ES-SYSTEM S.A. i po uwzglednieniu sytuacji finansowej Spétki zarekomendowata przeznaczenie zysku
wypracowanego w roku 2017 w wysokosci 1 609 558,12 zt oraz kwote 13 392 714,83 zt pochodzaca z kapitatu
zapasowego na wyptate dywidendy w tgcznej kwocie 15 002 272,95 zi, to jest w wysokosci 0,35 zt na akcje,
przy liczbie akcji uczestniczacych w podziale 42 863 637.

17 maja 2018 roku Walne Zgromadzenie ES-SYSTEM S.A. podjeto uchwate nr 6 w sprawie przeznaczenia zysku
za rok obrotowy 2017 i wyptaty dywidendy w brzmieniu uwzgledniajagcym opinie Rady Nadzorczej. Zgodnie z tg
uchwatg catos¢ zysku wypracowanego przez Spétke w roku obrotowym 2017, w wysokosci 1 609 558,12 zt
przeznaczona zostata do podziatu miedzy akcjonariuszy poprzez wyptate dywidendy.
Walne Zgromadzenie postanowito wyptacic¢ akcjonariuszom dywidende wedtug nastepujacych zasad:
1. taczna kwota dywidendy wynosi 15 002 272,95 zt i obejmuje:
1.1. catosc¢ zysku za rok obrotowy 2017 przeznaczonego na wyptate dywidendy w kwocie 1 609 558,12 zt
1.2. kwote 13 392 714,83 zt przeniesiong z kapitatu zapasowego, utworzonego z zysku Spotki, ktora
zostata przeznaczona na wypfate dywidendy, zgodnie z uchwata nr 5 Walnego Zgromadzenia,
uwzgledniajaca opinie Rady Nadzorczej.
2. Wartos¢ dywidendy przypadajaca na jedng akcje wyniosta 0,35 zt
3. Liczba akcji uczestniczacych w podziale dywidendy wyniosta 42 863 637
4, Dzien dywidendy: 29 czerwca 2018 roku
5. Termin wyptaty dywidendy: 12 lipca 2018 roku

Wskazanie zdarzen, ktére wystgpity po dniu, na ktéry sporzagdzono sprawozdanie finansowe, nie
ujetych w tym sprawozdaniu a mogacych w znaczacy sposéb wptyngé na przyszte wyniki finansowe

Brak tego typu zdarzen.

Zmiany w strukturze Emitenta

W raportowanych okresie nie miaty miejsca zmiany w strukturze Emitenta.

Stanowisko Zarzgdu odnosnie realizacji publikowanych prognoz finansowych

Zarzad ES-SYSTEM S.A. nie podawat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych.
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Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta przez osoby zarzgdzajace i nadzorujace emitenta
na dzien przekazania raportu, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie
od przekazania poprzedniego raportu.

Funkcja w dniu

Stan na 22.08.2018
data przekazania

Stan na 24.05.2018
data przekazania

Osoba 22.08.2018 raportu za 1H 2018 raportu Zmiana
roku za 1Q 2018 roku
Bozena Ciupinska -
posrednio przez Przewodmczqcra 12 625 355 12 125 355 500 000
Augusta Investment Rady Nadzorczej
Sp. z o.0.
Bogustaw Pilszczek -
posrednio poprzez cheprzewodnlczacY 8587 265 8587 265 bz.
Bowen Investments Rady Nadzorczej
S.a.r.l.
Jacek Wysocki
poérednio przez Cztonek Rady 4 966 902 4966 902 bz
S " Nadzorczej
Wysocki Sp. jawna
Rafat Gawrylak Prezes Zarzadu 1000 1000 bz.

*01.08.2018 zmiana nazwy spétki dn. z Hedland Sp. z 0.0. na Wysocki Sp. jawna

Postepowania toczgce sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

Obecnie nie toczg sie przeciwko Spétce postepowania zdefiniowane w par.66, ust. 8. p. 8). Rozporzadzenia MF
w spr. informacji biezacych i okresowych (...).

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

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

Udzielenie przez Emitenta lub jednostke zalezng poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji

Emitent lub jednostki od niego zalezne nie udzielity poreczen kredytu, pozyczek lub gwarancji, ktérych taczna
wartosc stanowi rownowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych spétki.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majgtkowej,
finansowej, wyniku finansowego ich zmian oraz informacje, ktére s3 istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowigzan przez emitenta

17 maja 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie ES-SYSTEM S.A. powotato na cztonkéw Rady Nadzorczej VI
kadencji:

Panig Bozene Ciupinska — Przewodniczgcg RN
Pana Bogustawa Pilszczka

Pana Jacka Wysockiego

Pana Radostawa Wojciechowskiego

Pana Arkadiusza Chojnackiego

Pana Pawta Jagusia

Pana Michata Gargula
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Rada Nadzorcza na posiedzeniu 17 maja 2018 roku powierzyta funkcje Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej
p. Bogustawowi Pilszczkowi oraz sekretarza Rady Nadzorczej p. Radostawowi Wojciechowskiemu.

Rada Nadzorcza powotata rowniez Komitet Audytu w sktadzie:

Arkadiusz Chojnacki - cztonek niezalezny, Przewodniczacy KA
Pawet Jagus — cztonek niezalezny
Michat Gargul — cztonek niezalezny

Rada Nadzorcza na posiedzeniu 17 maja 2018 roku powotata Zarzad Spétki kolejnej kadencji, w skfadzie:

Rafat Gawrylak — Prezes Zarzadu
Waldemar Pilch — Wiceprezes Zarzadu

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

Czynniki, ktére w ocenie Emitenta bedg mialy wplyw na osiggniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Perspektywy kolejnego kwartatu na rynku krajowym i eksportowym opisane na str. 10 12.

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

Czynniki zewnetrzne
Ryzyko zwiqzane z sytuacjq spoteczno-ekonomiczng w Polsce i Europie

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

- koniunktury gospodarczej

- poziomu inwestycji prywatnych krajowych i zagranicznych

- poziomu naktadédw budzetowych na inwestycje

- udogodnien podatkowych dla przedsiebiorcow

- efektywnego wykorzystania funduszy unijnych

Negatywne zmiany w sytuacji makroekonomicznej moga generowac ryzyko dla prowadzonej przez Grupe
dziatalnosci gospodarczej i tym samym wptywac na jej wyniki finansowe w przysztosci. Wzrost naktadéw
inwestycyjnych na infrastrukture wspierany przez naptyw unijnych srodkéw pomocowych moze spowodowac
wzrost popytu na produkty oferowane przez Grupe Emitenta i tym samym zmniejszaé¢ ryzyko zwigzane
z sytuacja spoteczno-ekonomiczng i jego wptyw na wyniki finansowe osiggane przez ES-SYSTEM w przysztosci.

Ryzyko zwiqzane z rynkiem, na ktorym dziata Grupa Emitenta

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

Podobnie jak w Polsce, réwniez na innych rynkach dziatania Grupy ES-SYSTEM, branza oswietleniowa
W znaczacy sposdb zwigzana jest z sytuacjg ekonomiczng gospodarki danego regionu. Negatywne zmiany
w zakresie wzrostu gospodarczego mogg ograniczy¢ potencjalne mozliwosci rozwoju dziatalnosci Grupy
Emitenta na tych rynkach.

Ryzyko zwiqzane z konkurencjq ze strony innych podmiotéw

Na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Emitenta moze mie¢ wptyw obnizanie cen produktéw i ustug
oferowanych przez firmy konkurencyjne. Strategia dziatania Grupy Emitenta koncentruje sie na wzmacnianiu
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pozycji rynkowej i powiekszaniu przewagi konkurencyjnej poprzez wysoka jakos¢ produktéw, oferowanie
kompleksowych rozwigzan, elastycznosé¢ oferty, poszerzanie posiadanych i budowanie nowych kompetencji,
stosowanie zaawansowanych technologii, a w przysztosci kontynuacje oferowania nowych, wtasnych rozwigzan
technicznych. Obecnie w Polsce dziatajg niemal wszystkie znaczgce europejskie firmy oswietleniowe, co wptywa
na zaostrzenie konkurencji, w szczegdlnosci na rynku opraw oswietleniowych i lamp. Nalezy zauwazy¢, iz coraz
wieksze znaczenie w wyborze oferty odgrywa cena, co skutkuje spadkiem marz dla podmiotéw z branzy.
Konsolidacja i koncentracja kapitatowa firm konkurencyjnych w sektorze moze spowodowa¢ dalszy spadek
marz, co w efekcie moze wptynac na wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju Grupy Emitenta.

Czynniki wewnetrzne
Ryzyko zwiqgzane z sezonowosciq sprzedazy

Catg wartos¢ przychoddw ze sprzedazy Grupa Emitenta generuje na rynku sprzetu oswietleniowego, na ktérym
wystepuje charakterystyczna dla catej branzy sezonowos¢ sprzedazy. Wiekszos¢ prac wykonczeniowych,
w budowanych i remontowanych obiektach, inwestorzy prowadzg w sezonie jesienno-zimowym. W zwigzku
z powyzszym przychody ze sprzedazy Grupy Emitenta sg zwykle nizsze w | pétroczu, a zdecydowany ich wzrost
nastepuje w Il pétroczu.

Grupa Emitenta jest organizacyjnie i funkcjonalnie przygotowana do dziatania w tych warunkach. Dynamiczne
systemy wynagrodzen, sezonowos$¢ zatrudnienia, odpowiednia gospodarka mocami produkcyjnymi i zapasami
potproduktéw i produktow, pozwalajg na istotne tagodzenie skutkéw sezonowosci rynkow zbytu. Wzrost
eksportu i kierowanie dostaw w rdzne regiony swiata o roznych cyklach sezonowosci lub jej braku takze bedzie
minimalizowaé wptyw tego zjawiska.

Ryzyko zwiqzane z dziatalnosciq firm konkurencyjnych z Dalekiego Wschodu

Producenci azjatyccy, gtdwnie z Dalekiego Wschodu, coraz sprawniej i szybciej kopiujg podpatrzone na targach
i wystawach branzowych wzory produktow oswietleniowych charakteryzujgcych sie wysokg rentownoscia.
Cecha charakterystyczng tych wyrobdw jest nizsza cena i w wielu przypadkach nizsza jakos¢ oraz krotszy okres
uzytkowania.

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

Ryzyko zwiqzane z toczqcymi sie postepowaniami procesowymi o duzym znaczeniu
Brak toczgcych sie postepowan stwarzajacych ryzyko dla dziatalnosci Grupy Emitenta.
Ryzyko zwiqzane ze zmianami stop procentowych

Emitent jest strong umowy kredytowej opartej na zmiennych stopach WIBOR + marza banku. W zwigzku z tym
Grupa kapitatowa narazona jest na ryzyko zmian stép procentowych, w przypadku zaciggania nowego lub
refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Zaréwno witasne doswiadczenia Grupy kapitatowej, jak tez istniejaca
sytuacja na rynku finansowym nie wskazujg, by istniaty zwigzane z tym zagrozenia. W ocenie Grupy kapitatowej
nie ma potrzeby dokonywania zabezpieczen w odniesieniu do tego rodzaju ryzyka.

Ponadto ryzyko zmiany stép procentowych dotyczy réwniez srodkéw pienieznych umieszczonych na lokatach
bankowych. Rozmiar ryzyka ma charakter marginalny.

3. Oswiadczenia Zarzadu
Prawidtowos¢ ewidencji

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze wedtug jego najlepszej wiedzy potroczne skrdocone skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz potroczne skrocone sprawozdanie finansowe i dane porédwnywalne zostaty
sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuacje finansowg i majgtkowa Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM oraz jej wynik finansowy,
oraz ze pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM zawiera prawdziwy obraz rozwoju,
osiggniec oraz sytuacji Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM wtgczajgc w to opis podstawowych zagrozen i ryzyka..
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Wybér podmiotu do badania

Zarzad ES-SYSTEM S.A. oswiadcza, ze Kancelaria Porad Finansowo-Ksiegowych dr Piotr Rojek Sp. z o.0.,
(wybrana w celu wykonania przegladu potrocznych i zbadania rocznych sprawozdan finansowych dla wszystkich
spotek Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM za 2018 rok oraz sprawozdania skonsolidowanego za 2018 rok) — firma
audytorska, dokonujaca przegladu poétrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
i przegladu pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego ES-SYSTEM S.A. - zostata wybrana zgodnie
z przepisami prawa oraz, ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu spetniali warunki
do wyrazenia bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu pétrocznego skréconego skonsolidowanego oraz
potrocznego skroconego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Podpisy Cztonkéw Zarzgdu

Podpisy osob reprezentujgcych Spétke

Rafat Gawrylak - Prezes Zarzadu

Waldemar Pilch - Wiceprezes Zarzadu
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