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l.  WSTEP

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Sonel sporzgdzone jest przez Jednostke
Dominujacy - Sonel S.A.

Struktura Grupy Kapitatowej na dzien publikacji niniejszego sprawozdania wyglada nastepujgco:
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Podstawowe dane o Jednostce Dominujace;.

Nazwa Firmy: Sonel Spétka Akcyjna

Siedziba: 58-100 Swidnica ul. Wokulskiego 11,
Organ Rejestrowy: Krajowy Rejestr Sgdowy

Numer wpisu do KRS: 0000090121 z dnia 14-02-2002 roku

Podstawowy przedmiot dziatalnosci to: dziatalno$é produkcyjna w branzy elektronicznej i elektrotechnicznej. W szczegolnosci
w spolce odbywa sie produkcja przyrzadoéw pomiarowych oraz ustugowy montaz
elementéw elektronicznych.

Podmioty zalezne:

Od dnia 25-02-2013

Nazwa Firmy: Sonel Instruments India Private Limited.

Siedziba: Chennai (Madras), Tamil Nadu, Indie

Corporate Identity Number : U74900TN2013FTC089751

Podstawowy przedmiot dziatalnosci to: zakup, sprzedaz, import, eksport, produkcja, oferowanie i handel przyrzadami
pomiarowymi.

Od dnia 19-03-2014

Nazwa Firmy Foxytech Sp. z 0.0.

Siedziba Swidnica, ul. Wokulskiego 11,

Numer wpisu do KRS: 0000501950,

Numer PKD: 22.29.Z Produkcja pozostatych wyrobdéw z tworzyw sztucznych
Branza: Przemyst elektromaszynowy

Numer identyfikacji podatkowej: 884-27-50-295

Numer Regon: 022376159

Podstawowy przedmiot dziatalnosci to: Produkcja, testowanie i sprzedaz elektronicznych licznikéw energii elektrycznej oraz
innych urzgdzen elektronicznych.
Czas trwania Spofki: nieoznaczony.

Od dnia 26-08-2016

Nazwa firmy Sonel Test and Measurement Inc.,
Zarejestrowany w stanie Delaware, USA

Siedziba Santa Clara, Kalifornia, USA
Czas trwania Spotki: nieoznaczony.

Numer EIN (podatkowy): 35-2570569

Czas trwania Spofki: nieoznaczony.

Czas trwania Grupy jest nieoznaczony.

Okresy, za ktére prezentowane jest sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe.
Sprawozdanie finansowe sporzgdzono za okres:
od 01-01-2018 roku do 30-06-2018 roku
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Dane poréwnywalne prezentowane sa:
za okres od 01-01-2017 roku do 30-06-2017 roku w zakresie rachunku zyskoéw i strat oraz wg stanu na dzien 30-06-2017 roku
i 31-12-2017 roku w zakresie sytuacji bilansowej przedsiebiorstwa.

ll.  OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU
OBROTOWEGO

Aktualne gtéwne czynniki ryzyka oraz mozliwe zagrozenia bezpos$rednio zwigzane z funkcjonowaniem Grupy w najblizszych
miesigcach sg nastepujgce:

* Spdtka Foxytech realizuje sprzedaz na poziomie nizszym niz oczekiwana. W | potroczu 2018 roku sprzedaz sklepu
internetowego smathome24.pl jest o okoto 40 % nizsza niz oczekiwania, co przetozyto sie na ujemny wynik. Istnieje ryzyko
bankructwa podmiotu i straty wynikajacej z rozliczenia dtugéw spéiki, zwtaszcza wobec banku mBank i wobec Emitenta. W I
poétroczu istnieje realna szansa na wzrost aktywnosci sprzedazy nowego produktu — czujnika pytdw zawieszonych. Ten produkt
wpisuje sie w aktualng dyskusje o smogu i o koniecznosci monitoringu oraz eliminowania zagrozen zwigzanych z tym
zjawiskiem. Planowana sprzedaz kilkuset czujnikéw moze pozwoli¢ na generowanie zyskow.

¢ Sonel India prowadzi dziatalno$¢ na granicy rentownosci. Niewielka strata przy poziomie sprzedazy 1.138 tysiecy ziotych,
pozwala mie¢ nadzieje na dodatni wynik za caly rok 2018. Ryzyko wystepuje w zakresie sptacania naleznosci firmy indyjskiej
wobec Sonel S.A., gdyz wystepujg duze opOznienia w ich realizacji. Sonel S.A. zobowigzat firme indyjska do realizacji
harmonogramu sptat zadtuzenia.

* Spotka Sonel T&M z USA rozpoczeta w ubiegtym roku aktywno$¢ gospodarczg. Osiggniecie rentownej dziatalnosci jest
wcigz trudne. Rynek amerykanski jest trudniejszy niz zaktadano. Wcigz trzeba promowac¢ przyrzady Emitenta i dostosowywac je
do wymogéw uzytkownikéw ze Stanéw Zjednoczonych. W 2018 roku podejmowane sg dziatania zmieniajgce sposéb
funkcjonowania tego podmiotu. Zmienia sie sposoby ofertowania. W 2018 roku dokonano znaczacej restrukturyzacji
zatrudnienia oraz trwajg prace nad aktywizacjg sprzedazy w zmodyfikowanych okolicznosciach. Ryzyko zwigzane z tym
podmiotem to mozliwos¢ braku sptaty pozyczek i naleznosci wobec Sonel S.A. oraz poreczenie kredytu udzielonego temu
podmiotowi przez Sonel S.A. na rzecz Bank of the West. Lgczna kwota ryzyk wynosi ponad 4 miliony ztotych, pomimo
dokonywania na biezgco znaczacych odpis6w zwigzanych z tym podmiotem. Zarzad Sonel S.A. w kolejnych kwartatach bedzie
rozwazat przestanki do kontynuacji dziatalnosci w USA. W najwiekszej mierze przysztos¢ tego podmiotu zalezy od umiejetnosci
wprowadzania na rynek wyrobéw Emitenta. Jezeli zostanie zaobserwowany pozytywny trend w tym zakresie w Il p6troczu 2018
roku, to dalsze wspieranie tego podmiotu jest zasadne. W razie braku takich przestanek mozliwe sg opcje ograniczenia
aktywnosci podmiotu w USA i rozpoczecie wycofywania sie z tego przedsiewziecia, w sposéb pozwalajgcy na zminimalizowanie
strat.

* Ryzyko pogtebiania sie napiecia i niechetnych relacji pomiedzy Rosjg a krajami Unii Europejskiej, w tym Polski. Jednym z
waznych rynkéw zagranicznych dla Sonel S.A. jest Rosja. Nastroje polityczne i poparcie jakim cieszy sie polityka Rosji w
spoteczenstwie rosyjskim sprzyja ograniczeniu wymiany towarowej z krajami Unii Europejskiej, w tym z Polskg. To moze
sktania¢ ostatecznych odbiorcéw wyrobéw Emitenta do rezygnacji z zakupéw polskich wyrobéw.

* Ryzyko globalnego kryzysu gospodarczego. Z tym zjawiskiem powigzanych jest szereg niekorzystnych elementow.
Najwazniejsze z nich to utrata rynkéw zbytu, ryzyko powstania przeterminowanych (niesciggalnych) naleznosci handlowych,
ryzyko niezrealizowania przychodéw ze sprzedazy, utrata kluczowych klientéw, utrata nadwyzek finansowych powodujgca
zahamowanie rozwoju Grupy. Obnizenie skali dziatalnosci, w tym skali produkcji, w konsekwencji prowadzi do zmniejszenia
rentownosci prowadzonej dziatalnosci. Wraz z rozwojem Grupy Kapitatlowej bedzie sie to odnosito do kolejnych rynkéw.

* Ryzyko przediuzania sie prac wdrozeniowych w Sonel S.A. Wystgpienie ryzyka spowoduje zmniejszenie sprzedazy (brak
wyrobow ujetych w planie) i zwigkszenie kosztow opracowania, a wigc spadek rentownosci wdrazanego produktu. Ograniczanie
ryzyka nastepuje przez modyfikacje procesu projektowania na bazie doswiadczen z dotychczasowych projektéw.

¢ Ryzyko zwigzane z zapasami magazynowymi. Jednostka Dominujgca oraz podmiot amerykanski i indyjski posiadaja
znaczacy ilo$¢ i wartos¢ zapaséw materiatowych, towaréw handlowych, poétproduktéw i wyrobéw gotowych. Wynika to z
rosngcej oferty przedsiebiorstwa. Z zapasami wigze sie szereg zagrozen, w tym: ryzyko nadmiernego zaangazowania srodkéw,
ryzyko przeterminowania czesci zapasow, ryzyko zestarzenia sie technologicznego. Spotka na biezaco monitoruje stan
zapas6w nierotujgcych. Co pét roku dokonuje aktualizacji warto$ci stanéw magazynowych o warto$¢ zapaséw zbednych.
Podjeto interwencyjne dziatania zapobiegania powstawaniu zapaséw magazynowych, opracowano odpowiednie procedury,
ktorych wprowadzenie minimalizuje narastanie zapaséw trudnych. Jednak realizacja znaczgcego poziomu zlecen ustugowych
pogtebia to ryzyko, pomimo wielu dziatan wdrozonych przez Emitenta.

. Ryzyko zwigzane z szacowaniem danych. Wyraza sie w przyblizonym pomiarze niektérych wartosci ekonomicznych oraz
przysziych relacji rynkowych. Jest to normalne ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej. Wobec duzej
zmienno$ci otoczenia przyjmuje sie wartosci ustalone przy zastosowaniu zasady ostroznej wyceny. Jednoczes$nie Spétka nie
publikuje prognoz i danych szacunkowych dla Jednostki Dominujacej ani dla catej Grupy Kapitatowej z uwagi na znaczace
ryzyko duzej zmiennosci na rynkach, na ktérych wystepuje.

¢ Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtdwnych odbiorcéw. W$réd kontrahentéw Grupy Kapitatowej Sonel dominuja
odbiorcy ustug montazu realizowanego przez Sonel S.A., pochodzacy z tej samej grupy kapitatowej Lincoln. W | pétroczu 2018
roku uzyskali udziat w sprzedazy Grupy przeszio 29 %, wobec udziatu w sprzedazy rok za | pétrocze 2017 roku wynoszacego
33 % catosci sprzedazy. Nastgpit spadek sprzedazy do tych podmiotow o 17 %, czyli tgcznie o 2 379 tysiecy ziotych
Wspolpraca z tg grupg podmiotéw uktada sie prawidtowo, niemniej Podmiot Dominujacy Sonel S.A jest uzalezniony od poziomu
sprzedazy do tej grupy podmiotéw. Minimalizacja tego ryzyka polega na ostroznej realizacji kontraktéw ustugowych, na
poszukiwaniu alternatywnych zlecen oraz na optymalizacji zasob6w wykorzystywanych przy produkcji ustugowej.

. INFORMACJA OGOLNA O OTOCZENIU | STANIE MAJATKOWYM FIRMY

1. Sytuacja gospodarcza w | pétroczu 2018 roku

Kluczowa dla Grupy Kapitatowej jest sytuacja ogélna na rynku krajowym. Miedzynarodowa aktywnos$¢ Grupy Kapitatowej
jest rozproszona w réznych regionach $wiata.

Zmiany polityczne w Polsce nieznacznie zmienity orientacje gospodarczg kraju. Gtéwne dziatania skierowane sg na
realizacje obietnic wyborczych. W dalszym ciggu utrzymuje sie wzglednie dobra koniunktura gospodarcza z nieznacznym
zahamowaniem proceséw inwestycyjnych. Wzrosta konsumpcja, co moze by¢ wynikiem programu 500+. Inflacja utrzymuje sie
na niskim poziomie, ale mozliwy jest jej wzrost ponad zatozenia inflacyjne rzadu.
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Jak podaje Biuro Inwestycji i Cykli Ekonomicznych, w 2018 roku pojawia sie szereg zjawisk ktére mogg zadecydowac o
obnizce koniunktury gospodarczej. W ostatnich dwéch latach gtéwng sita napedowg gospodarki byta konsumpcja krajowa, cho¢
duze znaczenie dla wzrostu gospodarczego miat eksport. Obecnie konsumpcja pozostaje nadal silna, ale coraz trudniej
utrzymac eksport. Wskutek rosngcych kosztéw produkcji m.in. wynagrodzen ich oferta handlowa staje sie mniej konkurencyjna,
a coraz wyrazniejsze symptomy spowolnienia w wiekszos$ci gospodarek europejskich powodujg spadek zaméwien od odbiorcéw
zagranicznych. Szczegdlnie niepokoja dane na temat tempa naptywu nowych zamoéwien do przedsigbiorstw sektora
przetwdérczego. Jest ich coraz mniej. Spadek zaméwien dotyczy przede wszystkim produkcji kierowanej na eksport.

Przedsigbiorstwa coraz czesciej sygnalizujg pogorszenie swej sytuacji finansowej. Zjawisko to obserwujemy od poczatku
roku, przy czym dotychczas takie sygnaly przekazywaly przedsiebiorstwa mate i $rednie. W sierpniowych badaniach
koniunktury GUS po raz pierwszy od kilku lat pogarszajgcy sie stan finanséw odnotowaly réwniez przedsiebiorstwa duze,
zatrudniajgce powyzej 250 pracownikéw. Wzrosta konsumpcja, co moze by¢ wynikiem programu 500+. Inflacja utrzymuje sie na
niskim poziomie, ale czynniki inflacjogenne, zagrazajace stabilnosci cen, przybierajg na sile (zrodto: Biuro Inwestycji i Cykli
Ekonomicznych)

Nastroje na rynkach miedzynarodowych sg zréznicowane. Duza niepewnos$¢ wystepuje w zwigzku z prezydenturg Donalda
Trumpa. Swiat obserwuje efekty zmian jakie zachodzg w USA. Co kilka miesiecy $wiat bombardowany jest zaskakujgcymi
faktami dotyczgcymi dziatan administracji amerykanskiej oraz zwigzanymi z samg osobg prezydenta USA.

Dla catej grupy kapitatowej szczegdlnie istotne jest zachowanie sie gospodarki amerykanskiej i indyjskiej.

W USA narasta niepewnos$¢. Trudno oceni¢ przyszios¢ amerykanskiej gospodarki. Z pewnoscig najbardziej szkodliwym
elementem wplywu na tamtym rynku jest brak pewnosci w jakim kierunku beda alokowane dziatania i naktady. Wydaje sie, ze
gospodarka amerykanska staje sie mniej otwarta na kooperacje z innymi panstwami a bardziej nastawiona jest na rozwijanie
whasnych korzysci, kosztem innych regionéw $wiata.

Warunki rozwoju biznesu w Indiach nie sg stabilne. W 2018 r. gospodarka Indii rozwija sie najszybciej na $wiecie. ONZ
przewiduje tam wzrost PKB do 7,2 proc., a w kolejnym roku do 7,4. Bank Morgan Stanley prognozuje nawet 7,5 oraz 7,7 proc.
Wydaje sie ze wprowadzony od 2017 roku nowy system podatkowy nie wptynat negatywnie na koniunkture gospodarcza w
Indiach.

2.  Sytuacja majgtkowa i finansowa.

Sprzedaz Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2018 roku i poréwnanie do | pétrocza 2017 roku przedstawiajg sie nastepujgco:

3 , Dynamika
| péirocze 2017 | péirocze 2018
Podmioty GK SONEL _ 2018/2017
w tysigcach ztotych s;?zzé?j*av;y w tysigcach ztotych udziat w sprzedazy
Sonel S.A. 39 552 96,4% 37 030 92,4% 93,6%
Sonel T&M 643 1,6% 1765 4,4% 274,5%
Sonel Indie 802 2,0% 1139 2,8% 142,0%
Foxytech 24 0,1% 130 0,3% 542,6%
Razem 41 021 100,0% 40 064 100,0% 97,7%

W | pétroczu 2018 roku sprzedaz catej Grupy Kapitalowe byta o0 2,3 % nizsza niz w podobnym okresie 2017 roku.
Przychody realizowane sg gtownie w Jednostce Dominujacej, ktéra realizuje przeszio 92,4 % sprzedazy. Wiecej niz w roku
ubiegtym sprzedata spotka z Indii osiggajac 2,8 % sprzedazy Grupy. Podmiot amerykanski osiggnat 1.765 tysiecy ziotych
sprzedazy i 4,4% udzialu w przychodach Grupy. Krajowa spotka Foxytech, pomimo znacznego przyrostu procentowego
poziomu sprzedazy (potrocze 2018 roku do poétrocza 2017 roku - 542,6 %), uzyskata 130 tysiecy zitotych przychodu,
zaznaczajac swoj udziat w sprzedazy grupy na poziomie 0,3%.

Grupa osiggneta 2.740 tysiecy ztotych wyniku netto, co jest niemal dwa razy lepszym wynikiem niz za podobny okres roku
ubiegtego.

Niemniej sytuacja ogélna, catej grupy jest trudna. Podmiot Dominujgcy prowadzi dziatalno$¢ w sposéb rentowny,
zapewniajac finansowanie podmiotom z grupy. Szczegdlnie wspierany jest tu podmiot amerykanski, ktéry prowadzi dziatalnos¢
doradczg i rozpoczyna préby lokowania miernikéw Emitenta na rynku amerykanskim. Wsparcie tego podmiotu osiggneto
poziom bardzo istotny dla ptynnosci Emitenta. Wydaje sie, ze w diuzszej perspektywie utrzymywanie nierentownego podmiotu
ze Stan6éw Zjednoczonych moze grozié zahamowaniem rozwoju Sonel S.A. Podmiot amerykanski wcigz sprzedaje wyroby
Emitenta na poziomach znacznie nizszych od oczekiwan Zarzgdu Sonel S.A. Konsekwencjg braku rozwoju tej sprzedazy jest
dalsze pogtebianie sie strat i koniecznos¢ wspierania sie pozyczkami od Emitenta.

Podmiot indyjski uzyskat wyniki nieznacznie stabsze od oczekiwan. Zakonczyt poétrocze niewielka stratg i nieztymi
perspektywami na Il pétrocze. Wieksza stabilnos¢ gospodarki indyjskiej oraz szeroki zakres ofertowania i wzrastajgca
rozpoznawalno$¢ marki Sonel na tym rynku sprawiajg, ze ten obszar pozostaje olbrzymig szansg rozwojowa Emitenta i catej
Grupy.

Foxytech Spdtka z o0.0. nie uzyskuje sprzedazy na poziomie zapewniajgcym rentownos$¢. Sklep internetowy
(smarthome24.pl), pozostajagcy w | pétroczu 2018 roku gtéwnym Zrédiem przychodéw, nie zapewnia marzy pozwalajgcej na
pokrycie kosztow biezacych. W | pétroczu 2018 roku dokonano pierwszych sprzedazy nowego produktu — detektora jakosci
powietrza (pomiar pytu zawieszonego). W IV kwartale sprzedaz tego produktu powinna przynies¢ wymierny efekt w postaci
przetamania progu rentownos$ci i dodatnich wynikéw tego okresu. Spoétka wystartuje tez w kolejnych przetargach na dostawy
licznikbw energii elektrycznej.

W aktywach Grupy dominuje majatek trwaty, ktéry stanowi okoto 50 % warto$ci sumy bilansowej.

Na 30-06-2018 roku Sonel S.A. utrzymuje bardzo wysoki poziom zapaséw materiatéw, produkcji w toku i gotowych
wyrobow. Na koniec | pétrocza 2018 udziat zapaséw w aktywach to przeszio 33,6 %, wobec 28,2 % na koniec ubiegtego roku.

Udziat naleznosci w aktywach na 30-06-2018 roku, byt nieznacznie nizszy niz na koniec | pétrocza 2017 roku i wynosit
15 582 tysigce ziotych, co stanowi 16,3 % sumy bilansowe;j.

Zmiana stanu zapasow i naleznosci jest czesciowo rekompensowana udzialem zobowigzan krotkoterminowych w pasywach
na poziomie 14,3 %. Grupa zasadniczo finansuje dziatalno$¢ kapitatem wtasnym (przeszio 78 % sumy bilansowej).

Sonel S.A. wcigz aktywnie funkcjonuje w Specjalnej Strefie Ekonomicznej. Spétka korzysta w znaczgcym zakresie ze
zwolnienia z podatku dochodowego od oséb prawnych.

Sytuacja majgtkowa i finansowa Grupy Kapitatowej jest stabilna dzieki wysokiej stabilnosci ekonomicznej Emitenta.
Podmioty zalezne prowadzg nierentowng dziatalnosci wplywajac na obnizenie efektywnosci ekonomicznej catej grupy.
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Wszystkie trzy przedsiebiorstwa, w ktérych udzialy ma Sonel S.A. wymagajg wspierania ich i znajdujg sie w trudnej sytuacii
ekonomicznej i ptynnosciowej.

3. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomicznych i finansowych

Przychody, wyniki i wszelkie relacje ekonomiczne zdeterminowane s przez dane Jednostki Dominujgcej. Wpltyw zyskow i
strat podmiotéw zaleznych na postrzeganie Grupy Kapitatowej jest nieznaczny.

Spétka Sonel India w | pétroczu 2018 roku uzyskata 1.139 tysiecy ztotych przychodu i poniosta strate netto na poziomie 7,6
tysigca ztotych. Spotka nie jest zadtuzona w instytucjach finansowych, niemniej od wielu lat poziom sptywu naleznosci od tego
podmiotu do Emitenta jest bardzo niski. Spétka Indyjska posiada znaczy poziom diugu wobec sonel S.A.

Drugi podmiot zalezny w Grupie - Spotka Foxytech odnotowata strate w wysokosci 37,9 tysiecy ztotych. Przychody ze
sprzedazy wyrobow i ustug wyniosty 130,2 tysiecy ztotych. W zadnym miesigcu nie udato sie wypracowaé dodatniego wyniku.
Spétka posiada kredyt w banku, ktérego wykorzystanie to okoto 428 tysiecy ztotych na dzien 30-06-2018. Ponadto Emitent
udzielit temu podmiotowi pozyczki w kwocie 600.000 ztotych.

Spétka Sonel Test & M z USA osiggneta przychody na poziomie 1.764,9 tysiecy zlotych i strate w kwocie 1.273,6 tysiecy
zlotych. Spéika jest zadtuzona w Banku of the West w USA. Sptate tego kredytu gwarantuje Emitent. Sonel T&M jest zadtuzony
u Emitenta na kwote 1.135 tysiecy dolaréw (na 30-06-2018), oraz posiada dtug z tytutu dostaw wyrobéw od Sonel S.A. w kwocie
przeszito 192 tysiecy ziotych.

Kapitat wtasny Grupy Kapitatowej Sonel stanowi 78,9 % cato$ci pasywow.

IV.  POZOSTAtE INFORMACJE

1. Dywidenda

W okresie objetym sprawozdaniem nie nastgpita wyptata dywidendy. W dniu 16-07-2018 roku wyptacono dywidende za
2017 rok, w tgcznej kwocie 1.400.000 ztotych.

Zgodnie z uchwalg w sprawie podziatu zysku podjeta w dniu 14-05-2018 roku przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie,
akcjonariuszom Sonel S.A. wyptacona zostata dywidenda w wysokosci 0,10 zt na jedng akcje. Liczba akcji objetych dywidendag
wyniosta 14 000 000 sztuk. Dzien dywidendy byt ustalony na 29-06-2018 roku.

Wszystkie akcje Spotki majag charakter akcji zwyktych.

2. Stanowisko Zarzgdu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz.

W zwigzku z duzg zmiennoscig sytuacji gospodarczej i zagrozeniami zwigzanymi z ogdélng koniunkturg gospodarcza,
Zarzad Sonel S.A. nie publikowat prognoz dla Grupy Kapitatowej ani dla Emitenta, na 2018 rok i na lata nastepne.

3. Struktura akcjonariatu

Stan akcjonariatu Sonel S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania przedstawia sie nastepujgco:

Osoby 7 udziatem llosé akcji Udziat w kapitale ) Wartos¢ nominaina
przekraczajgcym 5 % [sztuki] [%] % gosow WZA p05|ad[gn|_3,/\lc]h akeji
Wieczorkowski Krzysztof 3130734 22,4% 22,4% 313 073,40
Folta Krzysztof 2 950 000 21,1% 21,1% 295 000,00
OFE Aviva BZ WBK* 1399 601 10,0% 10,0% 139 960,10
Nowakowski Mirostaw 1153 000 8,2% 8,2% 115 300,00
Walulik Jan ** 968 001 6,9% 6,9% 96 800,10
Sotkiewicz Tadeusz 996 400 7,1% 7,1% 99 640,00
Pozostali 3402 264 24,3% 24,3% 340 226,40
Razem 14 000 000 100,0% 100,0% 1 400 000,00

* na podstawie danych z KDPW

** W dniu 15-02-2018 roku Pan Jan Walulik, wiceprezes zarzadu Sonel S.A., dokonat przekazania, w formie darowizny, 82 783
sztuk akcji, o wartosci nominalnej 0,10 ztotego kazda.

W dniu 11-07-2018 roku Pan Jan Walulik, wiceprezes zarzadu Sonel S.A., dokonat zakupu 34 001 sztuk akcji Sonel SA w
cenie 6,40 za sztuke. Laczna wartos¢ transakcji wyniosta 217 606,40 ziotych.

Struktura udziatbw FOXYTECH Spéika z 0.0. na dzien bilansowy przedstawia sie nastepujaco:

. . . Udziat w % gloséw W_artoé(:
Osoby z udziatem przekraczajgcym 5 % llo$¢ udziatdw . nominalna w
kapitale WZA ZHotych
Sonel S.A. 50 000 100,0% 100,0% | 2500 000,00

Struktura udziatéw Sonel Instruments India na dzien sporzadzenia sprawozdania przedstawia sie nastepujgco:

Osoby z udziatem llosé Udziat w % gtos6w na zgromadzeniu Warto$¢ nominalna w rupiach
przekraczajgcym 5 % udziatéow kapitale wspolnikow indyjskich
Sonel S.A. 630 000 90,0% 90,0% 6 300 000,00
Shyam Ravindran 70 000 10,0% 10,0% 700 000,00
RAZEM 700 000 100,0% 100,0% 7 000 000,00
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Struktura udziatéw Sonel Test and Measurement Inc., na dzien bilansowy przedstawia sie nastepujaco:

Osoby z udziatem llos¢ Udziat w % gtosOw na zgromadzeniu Warto$¢ nominalna w
przekraczajgcym 5 % akcji kapitale akcjonariuszy dolarach
Sonel S.A. 100 000 100,0% 100,0% 100 000

4. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajace i nadzorujace.

Osoby nadzorujgce posiadajg nastepujgce ilosci akcji i odpowiednio majg nastepujgcy udziat w kapitale zaktadowym Spotki:

lo$¢ akii Udziat w % gtoséw na Warto$¢ nominalna
Osoby nadzorujgce [sztuki]J kapitale WZA posiadanych akcji
[%0] [%] [PLN]
Diakun Andrzej 125 955 0,90% 0,90% 12 595,50
Nowakowski Mirostaw 1153 000 8,24% 8,24% 115 300,00
Posadzy Maciej 4520 0,03% 0,03% 452,00
Zajac Stanistaw 248 0,00% 0,00% 24,80

Osoby zarzadzajace na dzien sporzadzenia sprawozdania posiadajg nastepujgce ilosci akcji i odpowiednio maja

nastepujacy udziat w kapitale zaktadowym Spéiki:
_ llogé akeji Udz@ai w % gtoséw na Wart_os’é nominaln__a
Osoby zarzadzajgce [sztuki kapitale WZA posiadanych akcji
[%] [%] [PLN]
Wieczorkowski Krzysztof 3130734 22,4% 22,4% 313 073,40
Walulik Jan 968 001 6,9% 6,9% 96 800,10

Osoby zarzadzajace na dzien sporzadzenia sprawozdania posiadajg nastepujgce ilosci akcji i odpowiednio maja
nastepujacy udziat w kapitale zaktadowym spoétki Sonel Instruments India:

. llos¢ Udziat w % gtoséw na zgromadzeniu Warto$¢ nominalna w
Osoby zarzadzajace udzialow |  Kapitale wsp6Inikéw rupiach indyjskich
Shyam Ravindran (obywatel Indii) 70 000 10,0% 10,0% 700 000,00

5. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem.

W okresie objetym sprawozdaniem nie toczyly sie zadne istotne sprawy sporne, w ktérych strong postepowania jest
podmiot z Grupy Kapitatowej Sonel.

6. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki

W dniu 12-08-2016 roku Foxytech uzyskat wsparcie mBanku, podpisujgc umowe o linie wieloproduktowa. Limit produktowy
ograniczony jest do kwoty 2 miliondéw ztotych. Umowa jest zabezpieczona w oparciu o weksel wiasny in blanco awalowany
przez Sonel S.A., zaopatrzony w deklaracje wekslowg Foxytech Spétka z 0.0. z dnia 12-08-2016 roku.

W dniu 11-08-2017 roku Foxytech ponownie uzyskat wsparcie mBanku, podpisujac aneks do w/w umowy o linie
wieloproduktowa. Podobny zakres produktoéw zostat ograniczony do facznej kwoty 1,5 miliona ztotych.

Umowa byta przedtuzona do dnia 11-02-2018 roku.

W dniu 10-05-2018 roku podpisano kolejny aneks z mBankiem, obnizajgc warto$¢ dostepnej linii kredytowej do kwoty
700 000 ztotych. Pozostate warunki pozostajg bez zmian.

Umowa jest zabezpieczona w oparciu o weksel wtasny in blanco awalowany przez Sonel S.A., zaopatrzony w deklaracje
wekslowg Foxytech Spétka z 0.0. z dnia 12-08-2016 roku.

Jednoczesnie umowa zobowigzuje Foxytech do ograniczania zaangazowania od dnia 12-12-2018 roku do dnia 10-05-2019
roku do kwoty 350 000 ztotych.

W 2017 roku dokonano poreczenia kredytu, ktory zostat udzielony podmiotowi zaleznemu Sonel T&M Inc., z siedzibg w
USA. Poreczeniu podlega kwota 150 tysiecy dolaréw na rzecz Bank of the West, za posrednictwem Banku BGZ BNP Paribas
Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie.
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Od 2017 roku Sonel S.A. udzielit nastepujacych pozyczek podmiotowi powigzanemu Sonel Test and Measurement Inc., z
siedzibg w Stanach Zjednoczonych.

Ip. | data umowy kwota w USD data przelewu data sptaty oprocentowanie

1. 06-03-2017 120 000,00 07-03-2017 31-12-2019 5%
2. 26-03-2017 20 000,00 27-03-2017 | 31-12-2017 zmiana na 31-12-2019 5%
3. 20-04-2017 50 000,00 25-04-2017 31-12-2019 5%
4. 29-05-2017 60 000,00 29-05-2017 31-12-2018 5%
5. 26-07-2017 100 000,00 27-07-2017 31-12-2019 5%
6. 21-08-2017 100 000,00 22-08-2017 31-12-2019 5%
7. 02-10-2017 70 000,00 02-10-2017 31-12-2019 5%
8. 23-11-2017 105 000,00 23-11-2017 31-12-2019 5%
9. 22-12-2017 65 000,00 22-12-2017 31-12-2019 5%
10. 29-01-2018 75 000,00 29-01-2018 31-12-2019 5%
11. 02-03-2018 100 000,00 02-03-2018 31-12-2019 5%
12 29-03-2018 50 000,00 29-03-2018 31-12-2019 5%
13 27-04-2018 50 000,00 27-04-2018 31-12-2019 5%
14 17-05-2018 25 000,00 17-05-2018 31-12-2019 5%
15 25-05-2018 125 000,00 25-05-2018 31-12-2019 5%
16 27-06-2018 20 000,00 27-06-2018 31-12-2019 5%
17 e 27-07-2018 60 000,00 27-07-2018 31-12-2019 5%

Pozyczki 1 195 000,00

* Pozyczka po dniu bilansowym. Wedtug stanu na koniec okresu sprawozdawczego stan udzielonych pozyczek wynosit
1135 000 USD.

W dniu 24-04-2018 roku Sonel S.A. z siedzibg w Swidnicy podpisat umowe pozyczki z Podmiotem zaleznym Foxytech Spétka z
0.0. ze Swidnicy.

Ip. | data umowy kwota w ztotych data przelewu data splaty oprocentowanie

1. 24-04-2018 600 000,00 10-05-2018 30-04-2020 3,28%

Po dniu, na ktory sporzadzono sprawozdanie udzielono jeszcze jednej pozyczki na rzecz podmiotu Foxytech Spoika z o.0. ze
Swidnicy, z przeznaczeniem na zaptate wadium przez spétke zalezng Foxytech Sp. z o.0.

Ip. | data umowy kwota w ztotych data przelewu data splaty oprocentowanie

2. 02-09-2018 200 000,00 02-09-2018 31-12-2018 3,28%

7. Informacje o zawarciu przez Emitenta transakcji z podmiotami powigzanymi
Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zaprezentowano w dodatkowych informacjach i objasnieniach do
$roédrocznego skroconego sprawozdania finansowego.

8. Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta.

a. Sprzedaz

Sprzedaz Grupy Kapitatowej w | pétroczu 2018 roku osiggneta 97,7 % wartosci sprzedazy z | pétrocza 2017 roku.

; ; Dynamika
| pétrocze 2017 | pétrocze 2018
Podmioty GK SONEL , 2018/2017
w tysigcach zlotych s;(rjzzézl*agy w tysigcach zlotych udziat w sprzedazy
Sonel S.A. 39 552 96,4% 37 030 92,4% 93,6%
Sonel T&M 643 1,6% 1765 4,4% 274,5%
Sonel Indie 802 2,0% 1139 2,8% 142,0%
Foxytech 24 0,1% 130 0,3% 542,6%
Razem 41 021 100,0% 40 064 100,0% 97, 7%

Sonel S.A. w | pétroczu 2018 dokonat sprzedazy na poziomie 92,4 % sprzedazy calej grupy. Na tgczng kwote sprzedazy
skonsolidowanej (po wylgczeniu sprzedazy w grupie), skladaly sie: sprzedaz produktéw Emitenta, sprzedaz produkciji
realizowanej na zamoéwienie podmiotéw zewnetrznych oraz sprzedaz ustug dodatkowych w zakresie legalizacji, sprawdzenia
metrologicznego, serwisu i podobne zwigzane ze sferg miernictwa.

Podmiot amerykanski Sonel T&M uzyskat 4,4 % sprzedazy catej grupy, osiggajac w | poétroczu 2018 roku kwote 1.765
tysiecy ztotych. Podmiot ten realizuje ustugi konsultingu w zakresie pomiaréw elektrycznych, wynajmu sprzetu pomiarowego
oraz handlu urzadzeniami do pomiaréw, w tym wyrobami Emitenta. Gléwne strumienie przychodéw pochodzity w | pétroczu
2018 roku z dziatalnosci doradczej i z wypozyczen.

Sonel India to podmiot, ktéry uzyskat w przychodach GK Sonel 2,8 % udziatu. Sprzedaz na poziomie 1.139 tysiecy zitotych
zostala zrealizowana na wyrobach Emitenta i na produktach zwigzanych z energetykg, dostarczanych przez lokalnych
producentow.
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Foxytech Spétka z 0.0. znaczaco nie wplywa na poziom sprzedazy catej grupy. Jej udziat to tylko 0,3% a poziom 130
tysiecy wynika z obrotéw uzyskanych gtownie przez sklep internetowy. Niemniej w | pétroczu 2018 roku udato sie sprzedaé
pierwsze 15 sztuk urzadzenia do monitoringu pytu zawieszonego. Uzyskano przychdd 27 tysiecy ztotych z tej sprzedazy.

b. Umowy zawarte przez Grupe
W pierwszym pétroczu 2018 roku Grupa Kapitatowa nie zawarta szczegdlnych umaéw istotnie wpltywajgcych na dziatalnos$é.
c.  Produkcja

Dziatalnos$¢ produkcyjng realizuje Podmiot Dominujgcy Sonel S.A.

W Sonel S.A. odbywa sie kompletny proces montazu miernikéw elektronicznych i akcesoriéw do tych urzadzen. Proces ten
sktada sie z takich etapéw jak: przygotowanie technologiczne, kompletacja elementéw, montaz automatyczny elementéw
elektronicznych, montaz reczny, kalibracja i sprawdzenie metrologiczne.

Procesy produkcyjne realizowane sg przy zachowaniu wysokiego rezimu technologicznego, przy zastosowaniu nowoczesnego
parku maszynowego i wysokiej klasy aparatury kontrolnej i pomiarowe;.

W pierwszej potowie 2018 roku w Sonel S.A. wartos¢ produkcji ustugowej spadta w stosunku do analogicznego okresu 2017
roku.

W Foxytech Spétka z 0.0. koncentruje sie na rozwoju sprzedazy urzadzen typu Smart Home oraz urzgdzenia i systemu do
pomiaru i monitorowania zanieczyszczen powietrza.

Podmiot amerykanski Sonel Test and Measurement Inc., $wiadczy ustugi doradcze | konsultingowe w zakresie jakosci
energii. Ustugi te sg dokonywane w oparciu o sprzet pomiarowy i urzgdzenia

Podmiot indyjski realizuje handel przyrzgdami pomiarowymi pozyskiwanymi w Sonel S.A. oraz u lokalnych dostawcéw.

d. Zaopatrzenie

Pozyskiwanie materiatow do produkcji odbywa sie u dostawcdw krajowych i zagranicznych. Zakupy sa dokonywane gtéwnie
od kwalifikowanych dostawcéw, co pozwala zachowa¢ stabilnos¢ i powtarzalnos¢ dostaw. Na liscie kwalifikowanych dostawcéw
znalazlo sie okoto trzystu kontrahentéw, w tym wiekszos$¢ krajowych.

Obecnie trwajg prace nad poszukiwaniem producentéw, ktérzy dostarczg inne, zwigzane z branzg elektryczng,
specjalistyczne produkty, ktére spétka mogtaby skutecznie oferowac na rynku krajowym.

Dostawcyg dla Spoétki Sonel India i Sonel Test and Measurement Inc. jest Sonel S.A. oraz lokalni - indyjscy oraz
amerykanscy producenci urzadzen pomiarowych.

e. Zatrudnienie

Poréwnanie stanu zatrudnienia w podmiotach z Grupy Kapitatowej Sonel prezentuje ponizsza tabela:

zatrudnienie | Struktura | zatrudnienie | Struktura | zatrudnienie Struktura Zmiana
Podmiot GK SONEL | nadzien na dzien na dzien na dzien na dzien na dzien zatrudnienia

30-06-2017 | 30-06-2017 | 31-12-2017 | 31-12-2017 | 30-06-2018 | 30-06-2018 | w | p6troczu 2018
Sonel S.A. 273 95,1% 287 95,0% 281 95,6% -2,1%
Sonel T&M 4 1,4% 5 1,7% 4 1,4% -20,0%
Sonel Indie 7 2,4% 7 2,3% 9 3,1% 28,6%
Foxytech 3 1,0% 3 1,0% 0 0,0% -100,0%
Razem 287 100,0% 302 100,0% 294 100,0% 97,4%

f.  Przewidywany rozwoj jednostki

W 2018 roku Grupa Kapitatowa, w tym gtéwnie Sonel S.A., kontynuuje proby rozszerzenia rynkéw zbytu na inne nowe
panstwa i intensyfikuje sprzedaz na rynkach dotychczasowych. Kolejne lata bedg skutkowaly wdrazaniem rozwigzan, dla
ktoérych jednym z kluczowych wyzwan bedzie mozliwo$é lokowania ich w niezmienionej formie na rynku Polski, Europy i w
obszarze oddzialywania Spotki ze Standw zjednoczonych.

Rozwdj produktéw Sonel S.A. jest realizowany w oparciu o wlasne $rodki wspomagane przez programy unijne. Zarzad
Spétki podpisat szereg uméw dotacyjnych na najblizsze lata w celu pozyskania kolejnych $rodkéw z programéw pomocowych
zwigzanych z rozwojem innowacyjnosci.

Podmiot zalezny Foxytech prébuje wej$¢ na rynek Smart Home oraz urzgdzen do pomiaréw i monitoringu $rodowiskowego.
Wydaje sie mozliwe reaktywowanie dziatalnosci w zakresie dostarczania licznikéw energii elektrycznej.

W | potowie 2018 roku podmiot amerykanski powinien rozpocza¢ sprzedaz produktow Emitenta. Z tym podmiotem faczg sie
znaczne ryzyka. Sonel S.A. od 2015 roku inwestuje w rynek amerykanski w podmiot Sonel T&M. Wptacono 100 tysiecy dolaréw
na kapitat podstawowy spétki w USA. Emitent udzielit podmiotowi ze Stanéw Zjednoczonych pozyczek w kwocie 1.135 tysiecy
dolaréw. Poreczyt kredyt na kwote 150 tysiecy dolaréw i wyeksportowat do konca czerwca 2018 roku wyroby za prawie 200
tysiecy dolaréw. Na znaczgca cze$¢ tych kwot dokonano odpiséw i rezerw. Pomimo tego ryzyko zwigzane z tym podmiotem
wcigz siega ponad 4 milionéw ztotych. Przyszto$¢ podmiotu Sonel T&M jest uzalezniona od rozwoju sprzedazy wyrobow
Emitenta, przy utrzymaniu dziatalnosci w zakresie konsultingu i wypozyczen.

g. Dzialalnos¢ badawczo - rozwojowa

Sonel S.A., prowadzi dziatalnos¢ rozwojowg w zakresie nowych konstrukcji urzadzen pomiarowych.

W | pétroczu 2018 roku miaty miejsce nastepujace dziatania w zakresie prac rozwojowych oraz wdrozen nowych konstrukcji:
« zakonczono i wdrozono do sprzedazy 5 nowych produktow,

« kontynuowane byty prace nad 10 typami nowych wyroboéw,

« kontynuowano przygotowanie wybranych wyrobéw do certyfikacji UL.

Ponadto Spétka uzyskata informacje o zaakceptowaniu przez NCBIR i Dolnoslaska Instytucje Posredniczagca wnioskéw o
dotacje na prace badawczo-rozwojowe w latach 2017-2019. Koszt projektéw, do ktoérych wnioski dotacyjne zostaly
zaakceptowane, wyniesie fgcznie w tym okresie do 13,2 miliona ztotych, a warto$¢ dofinansowan ma wynies¢ do 7,6 miliona
ztotych.

-8-
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Plany na Il pétrocze 2018 roku sg nastepujace:
« kontynuowane beda wymienione powyzej projekty,
« kontynuowany bedzie program dostosowania produktow do wymagan rynku amerykanskiego,
« zakonczony bedzie proces certyfikacji UL na wybrane produkty,
« do sprzedazy zostanie skierowanych 7 nowych produktéw oraz kilka nowych akcesoriéw,
« zostang uruchomione prace projektowe nad 6 kolejnymi wyrobami wraz z towarzyszgcym oprogramowaniem,
 bedg prowadzone prace przygotowawcze do realizacji nowych projektéw wyrobéw w roku 2019.

Spétka Sonel T&M w USA prowadzi prace nad 2 przyrzgdami do pomiaréw w energetyce. Plany przewidujg kontynuacje
prac w Il pétroczu.

W podmiocie zaleznym Foxytech ukonczono prace nad wdrozeniem do sprzedazy czujnika pytu zawieszonego AIRFOX
oraz aplikacji do monitorowania wynikéw. W Il pétroczu beda kontynuowane prace nad dalszym rozwojem produktu.

Spétka Sonel Instruments India Private Ltd. nie prowadzita dziatalnosci badawczo-rozwojowej i nie planuje jej takze w Il
pétroczu.

h.  Inwestycje

Giéwny obszar aktywnosci w zakresie inwestycji to Sonel S.A.

W | pétroczu 2018 roku majatek Spétki powigkszyt sie o srodki trwate na tgczng kwote 225 tysiecy ztotych. W skiad tej kwoty
weszly zakupy wyposazenia produkcyjnego i biurowego.

Warto$¢ srodkoéw trwatych w budowie i wartosci niematerialnych wzrosta o kwote 138 tysiecy ztotych. To gtéwnie wydatki na
system do rozliczania i nadzorowania prac rozwojowych w toku realizaciji.

Ponadto wcigz trwajg prace nad opracowaniem nowych miernikéw. W | poétroczu 2018 roku na projekty rozwojowe
wydatkowano kwote 3 393 tysigce ztotych. Przyjeto na majatek trwatly zakohnczone prace rozwojowe na kwote 823 tysiecy
ztotych.

W podmiotach zaleznych w | pétroczu 2018 roku nie nastgpity zmiany w stanie majgtku trwatego. Jego warto$¢ ulegta
obnizeniu wskutek amortyzaciji.

9. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta bedg miaty wptyw na osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu.

W 2018 roku jednym z najbardziej istotnych czynnikéw rozwoju firmy jest utrzymanie poziomu wspétpracy z Grupg Lincoln.
Wysoki poziom zlecen ustugowych, realizowanych nawet bez znaczacej marzy, powoduje petniejsze wykorzystanie mocy
produkcyjnych i rozwoj efektu skali produkcji. W 2018 roku zlecenia ustugowe sptywajg z mniejszg regularnoscia, co powoduje
istotny wzrost poziomu zapaséw komponentéw stuzacych realizacji tych zlecen.

Zarzad Spoiki wcigz stawia na rozwo6j eksportu. Utrzymanie silnego rozwoju sprzedazy na kierunkach zagranicznych jest
priorytetem od 2016 roku i pozostanie nim w latach kolejnych. Potaczenie stabilnego rozwoju sprzedazy krajowej z utrzymaniem
wysokiego poziomu sprzedazy ustug montazu oraz staty rozwdj sprzedazy zagranicznej to kluczowe czynniki rozwoju Firmy.

Jednoczesnie trzeba zauwazyé, ze w 2018 roku Emitent i jego Grupa Kapitatowa, podobnie jak w roku ubiegtym, nie
powtorzy wysokich wynikéw z ubiegtych lat. Wysokie naktady na rozwdj oferty i aktywnos¢ handlowag w kraju i za granicg oraz
problemy z utrzymaniem aktualnego stanu wynagrodzen a takze ujemne wyniki podmiotéw zaleznych, negatywnie wpltywajg na
rentownos¢ Emitenta i catej Grupy.

W Indiach sprzedaz wcigz rozwija sie powoli wykazujgc wolumeny, ktére nie zapewniajg stabilnosci. Szersze ofertowanie i
nowe pomysty w zakresie oferty pozwalajg na ostrozny optymizm w kolejnych okresach.

Foxytech osigga przychody na poziomie nie pozwalajgcym na osigganie rentownosci. W czwartym kwartale 2018 roku
istnieje mozliwos¢ zrealizowania dostaw nowego produktu (AirFox), na poziomie zapewniajgcym rentownos¢. Wazne jest tez
utrzymanie sklepu internetowego i rozwdéj sprzedazy towaréw z obszaréw innych niz monitoring PM, ktére sprzedajg sie
wytgcznie w okresach grzewczych. Spétka zamierza wystgpi¢ w kolejnych przetargach na dostawy licznikbw energii
elektrycznej. Pozyskanie uméw na dostawy w tym zakresie moze odmieni¢ sytuacje tego podmiotu.

Spétka w USA poddana zostata gruntownej restrukturyzacji. Wcigz jednak poziom sprzedazy, a zwtaszcza uzyskiwana
marza, nie pozwalajg na zblizenie sie do rentownego poziomu prowadzenia dziatalnosci.

Czynnikami wzrostu dla catej Grupy Emitenta beda:

« Utrzymanie wysokiej sprzedazy w kraju.

¢ Rozwdj sprzedazy na rynkach zagranicznych.

* Rozwdj sprzedazy produktéw Emitenta na rynku amerykanskim i pozyskanie przestanek do kontynuacji dziatalnosci w
USA.

* Rozwdj sprzedazy nowego wyrobu firmy Foxytech — czujnika AirFox.

« Pozyskanie kontraktu na dostawe licznikéw energii elektrycznej przez Foxytech.

« Pozyskiwanie nowych rynkéw eksportowych, w tym na Dalekim Wschodzie i w Ameryce Pétnocne;.

« Utrzymanie aktualnego poziomu zlecen ustugowych.

¢ Odbudowa rynkéw wschodnich.

* Wozrost popytu na nowe konstrukcje, w szczeg6lnosci na analizatory jakosci energii i testery urzadzen elektrycznych.

e Istotny wzrost aktywnosci podmiotéw zaleznych.

« Dostosowanie produktéw i certyfikacja do wymogéw rynkéw potnocnoamerykanskich.

« Dalszy rozwoj sprzedazy w Indiach i uzyskanie stabilnego poziomu przychodéw pozwalajgcych na wypracowywanie
nadwyzek finansowych.

Czynniki hamujace rozwoj to:
« Brak sprzedazy produktéw Emitenta w USA.
¢ Mozliwos$¢ spadku koniunktury w Europie.
« Terroryzm i postepujgce postawy ksenofobiczne i nacjonalistyczne.
* Wozrost aktywnosci firm z konkurencyjng oferta.
¢ Mozliwos$¢ spadku poziomu zaméwien na zlecenia ustugowe.
» Brak wystarczajgcego popytu na nowe zaawansowane konstrukcje w zakresie analizy jakosci energii, testowania
bezpieczenstwa urzadzen elektrycznych oraz na nowe mierniki izolacji.
« Slaba efektywno$¢ podmiotéw zaleznych.
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V. PODSUMOWANIE

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad Sonel S.A. nie widzi istotnych zagrozen dla kontynuacji
dziatalnos$ci i rozwoju Grupy Kapitatowej Sonel.
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