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1. Wprowadzenie
Raport kwartalny ES-SYSTEM S.A. za 3. kwartat 2019 roku zawiera:

o Skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dziern 30 wrze$nia 2019 roku
wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;j

o Skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dziert 30 wrzesnia 2019 roku wedtug
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej

e Informacje dodatkowg do skonsolidowanego sprawozdania finansowego okreslong w Rozporzadzeniu
Ministerstwa Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku, (Dz.U. z 20 kwietnia 2018 roku, poz. 757),
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych (...)

Na podstawie paragrafu 62 ustep 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych (...), ES-SYSTEM S.A. nie przekazuje oddzielnego kwartalnego raportu
jednostkowego.

Integralng czedcig raportu kwartalnego jest zatacznik nr 1 zawierajacy skrécone sprawozdania finansowe
jednostkowe i skonsolidowane.

2. Komentarz Zarzadu
Omowienie wynikéw finansowych

Najwazniejsze dane finansowe na dziert 30 wrzesnia 2019 roku dla Grupy Kapitatowej ES-SYSTEM ksztattujg sie
nastepujacolz

Przychody netto ze sprzedazy: 161,1 min zt wobec 142,5 miIn zt po 3 kwartatach 2018 roku — wzrost
013,1%r/r

EBITDA: 14,8 min zt wobec 14,2 min zt po 3 kwartatach 2018 roku — wzrost o 3,8% r/r
EBIT: 6,6 mIn zt wobec 7 mIn zt po 3 kwartatach 2018 roku — spadek 0 5,9% r/r
Rentownos¢ operacyjna: 4,1% wobec 4,9% w analogicznym okresie ubiegtego roku

Zysk netto: 6,5 min zt narastajgco po 3 kwartatach wobec 6,4 min zt w analogicznym okresie 2018 roku —
wzrost 0 0,8%

Rentownos¢ zysku netto: 4% wobec 4,5% w analogicznym okresie ubiegtego roku

Stan srodkéw pienieznych na koniec okresu: 27 min zt wobec 9,3 min zt po trzech kwartatach 2018 roku

Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe Grupy:
e Dobra koniunktura w kraju przetozyta sie na stabilny portfel projektow

o Wozrost sprzedazy po trzech kwartatach na rynku krajowym do poziomu 128,3 min zt, tj. 0 10,3%

r/r
e  Wozrost sprzedazy zagranicznej po trzech kwartatach do poziomu 32,8 min zt, tj. 0 25,5% r/r

e Utrzymanie rentownosci na sprzedazy brutto na podobnym poziomie r/r (39,6% w 2019 roku
wzgledem 40,1% w 2018 roku)

e Dalszy wzrost udziatu sprzedazy opraw LED — 81,2% udziatu po 3 kwartatach 2019 roku wobec
78,7% w analogicznym okresie 2018 roku

e Wozrost przychoddéw ze sprzedazy opraw LED do poziomu 131 min zt, tj. 0 17% r/r.

! Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmuja okres od stycznia do wrze$nia 2019 r., natomiast poréwnania méwia
o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego [2018].
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2.1. Sprawozdanie z dochodéw catkowitych — wybrane pozycje

W tys. zt 3Q 2019 3Q 2018 Zmiana Zmiana %

Przychody ze sprzedazy 56 022 51067 4955 9,7%

Zysk brutto ze sprzedazy 23 426 20028 3398 17,0%
jako % przychodow 41,8% 39,2% 2,6p.p.

Koszty operacyjne 20480 16 816 3663 21,8%
Amortyzacja 3018 2463 555 22,6%

EBIT 956 3027 (2071) -68,4%
jako % przychodow 1,7% 5,9% -4,2p.p.

EBITDA 3974 5489 (1 515) -27,6%
jako % przychodow 7,1% 10,7% -3,7p.p.

Zysk brutto 1010 2977 (1966) -66,1%
jako % przychodow 1,8% 5,8% -4,0p.p.

Zysk netto 1390 2576 (1186) -46,0%
jako % przychodow 2,5% 5,0% -2,6p.p.

W tys. zt 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmiana Zmiana %

Przychody ze sprzedazy 161 098 142 469 18 629 13,1%

Zysk brutto ze sprzedazy 63 862 57172 6 690 11,7%
jako % przychodow 39,6% 40,1% -0,5p.p.

Koszty operacyjne 55323 50731 4592 9,1%
Amortyzacja 8224 7 266 958 13,2%

EBIT 6568 6979 (412) -5,9%
jako % przychodow 4,1% 4,9% -0,8p.p.

EBITDA 14 792 14 246 546 3,8%
jako % przychodow 9,2% 10,0% -0,8p.p.

Zysk brutto 6 093 7142 (1049) -14,7%
jako % przychodow 3,8% 5,0% -1,2p.p.

Zysk netto 6 475 6424 51 0,8%
jako % przychodow 4,0% 4,5% -0,5p.p.
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ES-SYSTEM

is Life

2.2. Sprawozdanie z sytuacji finansowej

W tys. zt Struktura
09.2019 12.2018 09.2019 12.2018

Aktywa trwate 85914 66 780 41,0% 37,3%
Aktywa obrotowe 123471 112 331 59,0% 62,7%
Kapitat wtasny 144 607 138 443 69,1% 77,3%
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 38879 33021 18,6% 18,4%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 25 899 7 647 12,4% 4,3%
Suma aktywéw 209 385 179111 100,0% 100,0%

W raportowanym okresie wzrost wartosci aktywow trwatych wzgledem konca 2018 roku wynika gtéwnie
ze zmian w zakresie ewidencji uméw leasingu, dzierzawy i najmu, zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Sprawozdawczosci Finansowej nr 16 (22,8 min zt). Nie uwzgledniajgc powyzszej zmiany, stan rzeczowych
aktywow trwatych obnizyt sie o 4,5 min zt. Nizszy poziom jest gtdwnie efektem umorzed amortyzacyjnych
rzeczowych aktywow trwatych o 8 min zt przy ich zwiekszeniach w wysokosci 3,6 min zi, z czego wiekszos¢
dotyczyta naktaddw na maszyny i pozostate urzadzenia.

Wzrost poziomu aktywéw obrotowych wzgledem konca 2018 roku jest wypadkowg wzrostu stanu
krotkoterminowych naleznosci o 7,6 min zt, zwiekszenia stanu $rodkéw pienieznych o 4 min zt, nieznacznego
wzrostu stanu zapaséw o 0,2 min zt oraz zmniejszenia naleznosci z tytutu podatku dochodowego o 0,7 min zt.

Wyiszy poziom zobowigzan i rezerw krotkoterminowych byt wynikiem gtéwnie zwiekszenia salda
krétkoterminowych zobowigzarn handlowych o 2 min zt oraz pozostatych krétkoterminowych zobowigzan
02,1 min zt oraz rezerw o 1,4 min zt wzgledem kornca 2018 roku.

2.3. Przeptywy pieniezne

W tys. zt 1-3Q 2019 1-3Q 2018 Zmiana % 31.12.2018 Zmiana %
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 10026 1107 806,1% 16 008 -37,4%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (3 613) 1458 -347,8% 505 -815,4%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowe;j (2 431) (15 756) 84,6% (15972) 84,8%
Przeptywy pieniezne razem 3982 (13 191) 130,2% 540 636,7%
Stan srodkow pienieznych na koniec okresu 27 028 9314 190,2% 23 046 17,3%

Stan $rodkdéw pienieznych na koniec okresu wynidst 27 min zt i byt wyzszy niz w analogicznym okresie 2018
roku o 190,2%. Wzrost jest gtownie efektem braku wyptaty dywidendy w 2019 roku, w poréwnaniu do 2018
roku, kiedy to dywidenda zostata wyptacona w wysokosci 15 002 272,95 zt. W pordéwnaniu z koicem 2018 roku
nastgpit wzrost srodkéw pienieznych o 17,3%. Na wzrost ten ztozyly sie dodatnie przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej w wysokosci 10 min zt, ujemne przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w poréwnaniu do dodatnich,
bedacych efektem sprzedazy nieruchomosci w Rzeszowie, przeptywéw w 2018 roku. Wyzsze r/r przeptywy
z dziatalnosci operacyjnej sg gtéwnie wypadkowg nizszego poziomu naleznosci oraz wyzszego stanu zobowigzan
przy zysku netto na podobnym poziomie i mniejszego zaptaconego podatku dochodowego.
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2.4. Wybrane wskazniki finansowe
1-3Q 2019 1-3Q 2018

Rentownos¢ aktywdw (ROA) 3,3% 3,6%
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) 4,6% 4,5%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 30,9% 19,2%
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 44,8% 23,7%
Wskaznik ptynnosci biezacej 3,2 4,1
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,0 2,4
Cykl rotacji naleznosci 79,1 97,4
Cykl rotacji zobowigzan 63,6 57,9

Wskazniki rentownosci pozostaty na podobnym poziomie r/r. Oba wskazniki zadtuzenia ulegly wzrostowi
wynikajagcemu gtéwnie ze zmian w zakresie ewidencji uméw leasingu, dzierzawy i najmu, zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej nr 16, ale pozostaty na bezpiecznym poziomie
i wskazujg na niskie zaangazowanie zobowigzan (kapitatu obcego) w finansowaniu dziatalnosci. Wskazniki
ptynnosci pozostajg na nieznacznie nizszym poziomie w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku
i znaczgco wyzszym niz uwazany za bezpieczny. Wskaznik rotacji naleznosci ulegt obnizeniu a wskaznik rotacji
zobowigzan wydtuzyt sie.

Definicje wskaznikow finansowych

EBIT — zysk z dziatalnosci operacyjnej przed opodatkowaniem i odsetkami.

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

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

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

Wskaznik ptynnosci biezacej — 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 sredni
z konca i poczatku okresu) do sprzedazy netto razy liczba dni w okresie (270 dni).

Cykl rotacji zobowigzan — stosunek zobowigzan krétkoterminowych (stan sredni z konca i poczatku okresu)
do kosztéw dziatalnosci operacyjnej2 razy liczba dni w okresie (270 dni).

27 pominieciem pozostatych kosztéw.
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2.5. Struktura sprzedazy

W tys. zt 3Q 2019 3Q 2018 Zmiana Zmiana %

Kraj 44 635 41 886 2750 6,6%
Udziat w sprzedazy ogétem 79,7% 82,0% -2,3p.p.

Eksport 11387 9181 2 206 24,0%
Udziat w sprzedazy ogétem 20,3% 18,0% 2,3p.p.

Przychody ze sprzedazy 56 022 51067 4955 9,7%

W tys. zt 1-3Q 2019 1-3Q2018 Zmiana Zmiana %

Kraj 128 262 116 311 11951 10,3%
Udziat w sprzedazy ogétem 79,6% 81,6% -2,0p.p.

Eksport 32836 26 158 6678 25,5%
Udziat w sprzedazy ogétem 20,4% 18,4% 2,0p.p.

Przychody ze sprzedazy 161 098 142 469 18 629 13,1%

2.6. Przychody ze sprzedazy

W 3. kwartale 2019 roku przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej osiggnety poziom 56 min zt co oznacza
wzrost 0 9,7% w stosunku do analogicznego kwartatu ubiegtego roku. Grupa zanotowata wzrost w sprzedazy
krajowej do poziomu 44,6 min zt tj. o 2,8 min zt (6,6% r/r), natomiast w sprzedazy eksportowej przychody
wyniosty 11,4 min zt, tj. 2,2 min zt wzrostu w stosunku do 3. kwartatu 2018 roku (24% r/r).

Wartos¢ sprzedazy rozwigzan w technologii LED w 3. kwartale 2019 roku stanowita 82,8% catkowitych
przychoddw ze sprzedazy Emitenta. Dla poréwnania udziat ten w 3. kwartale 2018 roku wynidst 79,9%.

W 3. kwartale br. zysk brutto na sprzedazy wynidst 23,4 min zt, co oznacza wzrost 0 17% r/r.
Marza na sprzedazy ogétem w 3. kwartale 2019 roku wyniosta 41,8%, zatem odnotowano wzrost o 2,6p.p. r/r.

Narastajgco w okresie trzech kwartatéw 2019 roku Grupa osiggneta 161,1 min zt przychoddw, tj. 13,1% wzrostu
r/r, w tym 128,3 min zt stanowita sprzedaz krajowa (10,3% wzrostu r/r), natomiast sprzedaz eksportowa
wyniosta 32,8 min zt (25,5% wzrostu r/r).

Wartos¢ sprzedazy rozwigzan w technologii LED po trzech kwartatach 2019 roku stanowita 81,2% catkowitych
przychododw ze sprzedazy Emitenta. Dla poréwnania, udziat ten po trzech kwartatach 2018 roku wyniést 78,7%.

Narastajgco zysk brutto na sprzedazy w br. wynidst 63,9 min zt, co oznacza wzrost 0 11,7% r/r.

Marza na sprzedazy ogdétem w okresie trzech kwartatéw 2019 roku wyniosta 39,6% i byfta nieco nizsza
niz w analogicznym okresie 2018 roku, tj. o 0,5p.p.

2.7. Zysk operacyjny

Wynik EBIT w 3. kwartale br. wynidst 1 min zt, co oznacza 68,4% spadku r/r. Marza EBIT wyniosta 1,7%
w poroéwnaniu do 5,9% w 3. kwartale 2018 roku.

Narastajgco po trzech kwartatach 2019 roku EBIT wynidst 6,6 min zt, tj. 5,9% spadku r/r, co jest pochodng
gorszego wyniku na pozostatej dziatalnos$ci operacyjnej w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.
Na koniec wrzes$nia br. marza EBIT wyniosta 4,1% wobec 4,9% w analogicznym okresie 2018 roku.

ES-SYSTEM - Skonsolidowany raport kwartalny za 3Q 2019 r. 7
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W 3. kwartale br. koszty operacyjne Grupy wzrosty o 21,8% do poziomu 20,5 min zt. Amortyzacja wzrosta
022,6% r/r, do poziomu 3 min zt.

Narastajgco, w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku, Grupa zanotowata wzrost kosztow
operacyjnych 0 9,1%, do poziomu 55,3 min zt, przy czym koszty sprzedazy wzrosty 0 10,2% r/r, do poziomu 38,7
min zt, podczas gdy koszty zarzagdu wzrosty o0 6,4%, do poziomu 16,7 min zt. Wzrost kosztow sprzedazy dotyczyt
przede wszystkim kosztdw wynagrodzen oraz kosztdw prowizji handlowych.

Wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej, narastajaco po trzech kwartatach biezgcego roku, wynidst -2 min
zt wobec 0,54 min zt po trzech kwartatach 2018 roku. Gorszy wynik jest gtéwnie efektem wyzszych odpiséw
na zapasy i wyzszych kosztéw likwidacji towardw i materiatéw przy nizszych przychodach z pozostatej
dziatalnosci operacyjne;j.

Wynik na operacjach finansowych po trzech kwartatach wyniést -0,5 mln zt, co oznacza spadek o 392% r/r.
Gorszy wynik jest gtéwnie efektem wyzszych r/r kosztéw leasingu, co wynika ze zmian w zakresie ewidencji
umow leasingu zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Sprawozdawczosci Finansowej nr 16.

2.8. Zysk netto

W 3. kwartale br. Grupa wykazata zysk netto na poziomie 1,4 min zt, tj. 0 1,2 mIn mniej niz w poréwnywalnym
kwartale roku ubiegtego (46% spadku r/r). Rentownos$¢ zysku netto wyniosta w 3. kwartale 2,5% wobec 5% w 3.
kwartale 2018 roku.

Po trzech kwartatach 2019 roku Grupa zanotowata zysk netto w wysokosci 6,5 min zt wobec 6,4 min zt zysku
w okresie trzech kwartatéw 2018 roku, tj. 0,8% wzrostu r/r. Rentownos¢ zysku netto wyniosta 4% wobec 4,5%
w analogicznym okresie 2018 roku.

2.9. Istotne zdarzenia i czynniki majgce wptyw na wyniki finansowe

2.9.1. Czynniki wystepujace na rynku krajowym

Wedtug wstepnych danych Gtéwnego Urzedu Statystycznego (GUS)® w okresie styczen-wrzesienn 2019 roku
produkcja budowlano-montazowa ogétem zrealizowana na terenie kraju przez przedsiebiorstwa budowlane
byta wyzsza o 5,3% w poréwnaniu do analogicznego okresu 2018 roku, kiedy notowano wzrost o 19,8 % r/r.
Od poczatku roku obserwowany jest utrzymujacy sie trend wzrostowy produkcji budowlano montazowe;j
realizowanej przez przedsiebiorstwa zajmujace sie wznoszeniem budynkéw (4,1%). Dobra koniunktura
w branzy powinna sie utrzymac w 4. kwartale b.r.

Sprzedaz krajowa

Zgodnie z oczekiwaniami w 3. kwartale 2019 roku Grupa ES-SYSTEM zanotowata sprzedaz krajowa na poziomie
44,6 min zt., tj. 6,6% wzrostu r/r, co jest efektem dobrej koniunktury na rynku budowlanym w Polsce
oraz terminowej realizacji projektdw oraz zamodwien.

Narastajgco w okresie styczen-wrzesien 2019 roku na rynku krajowym zrealizowano sprzedaz na poziomie
128,2 min zt wobec 116,3 min zt w analogicznym okresie 2018 roku, co oznacza wzrost 0 10,3% r/r.

Segmenty dziatalnosci

Oferta Grupy ES-SYSTEM dzieli sie na pie¢ segmentéw: oswietlenie architektoniczne, oswietlenie zewnetrzne,
oswietlenie przemystowe, oswietlenie awaryjne oraz sterowanie.

W ujeciu segmentowym w 3. kwartale 2019 roku sprzedaz oswietlenia architektonicznego w kraju zanotowata
5,5% wzrostu r/r.

W tym segmencie zrealizowano m.in.: biurowiec Neuca w Toruniu, biura RISE w Krakowie, aranzacje
oswietlenia biurowego Fabryczna office w Krakowie, modernizacje sklepéw ,Mama i Ja” w Gdansku, Gdyni
itodzi, Factory outlet we Wroctwiu oraz galerii handlowej Cuprum w Lubinie, kontynuowano dostawy
do najwiekszego w Europie Srodkowo Wschodniej kompleksu rozrywkowego dla Parku wodnego (Water World
of Poland) w miejscowosci Wrecza k/Mszczonowa.

* Dynamika produkgji budowlano-montazowej we wrzeéniu 2019 r GUS. Opracowanie sygnalne. 22.10.2019
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Narastajaco, w okresie trzech kwartatéw, segment oswietlenia architektonicznego na rynku krajowym wzrést
03,9%, co jest wynikiem dobrej koniunktury rynkowej, stabilnej oferty produktowej i konsekwentnie
realizowanej polityki wdrazania i modernizowania produktéw.
Spodziewana jest kontynuacja trendu wzrostowego rowniez w 4. kwartale 2019 roku.

W oswietleniu zewnetrznym w 3. kwartale 2019 roku nastgpit wzrost sprzedazy o 4,5% w pordwnaniu
z 3. kwartatem 2018 roku, co jest efektem sukcesywnego dostosowywania oferty do oczekiwan rynku.
Przyktadowe realizacje w tym segmencie to m.in. oswietlenie uliczne w miejscowosci Kozy, linii kolejowej
na trasie Lublin-Stalowa Wola, stacja PKP Gdansk Gtéwny, perony i tunele; kontynuacja dostaw dla Parku
wodnego (Water World of Poland) w miejscowosci Wrecza k/Mszczonowa.

Narastajgco, w okresie trzech kwartatow, segment oswietlenia zewnetrznego na rynku krajowym zanotowat
spadek 0 6,1% r/r.

W 4. kwartale spodziewany jest kilkuprocentowy wzrost sprzedazy r/r, bazujagcy na kontynuacji realizacji
dostaw rozpoczetych w poprzednim kwartale oraz nowych zaméwieniach.

W oswietleniu przemystowym, w 3. kwartale 2019 roku sprzedaz spadta o 2,3% r/r. Korekta sprzedazy jest
zwigzany gtéwnie z mniejszg iloscig projektdw na oprawach z tego segmentu, ktére weszty w faze realizacji.
Oprawy przemystowe w tym kwartale znalazty zastosowanie na rynku krajowym m. in. w nastepujgcych
realizacjach: fabryki LG CHEM w Biskupicach Podgdérnych oraz Johnson Matthey w Gliwicach, halach 7R Park
(centrum logistyczne) w Sosnowcu i Broniszach, zaktadzie produkcyjnym EXALUS w Kucharach koto Kalisza, hali
produkcyjne Tetra Pak w Tomaszkowie, magazynie wysokiego sktadowania Port Zachodni w Gdyni, oSwietlenie
gbrnicze w Kopalni LW Bogdanka, w teczne;.

Narastajgco, po trzech kwartatach 2019 roku, nastgpit wzrost sprzedazy krajowej o 9,2% r/r, co jest efektem
prac wdrozeniowych i wprowadzania na rynek opraw o podwyiszonych wymogach dla warunkéw
srodowiskowych.

W 4 kwartale spodziewane jest utrzymanie tendencji wzrostowej sprzedazy.

W oswietleniu awaryinym w 3. kwartale 2019 roku sprzedaz wzrosta o 32% r/r., co jest efektem m.in. bardzo
pozytywnego przyjecia na rynku nowosci produktowych oraz znaczgcego wzrostu ilosci inwestycji
realizowanych w oparciu o system sterowania i nadzoru. Oprawy awaryjne w 3. kwartale znalazty zastosowanie
na rynku krajowym m. in. w nastepujacych realizacjach: IKEA EKET biurowiec w Chlastawie, stacje kontenerowe
w miejscowosci Kisiele, Fabryka Arbet Funke w Jasle, Designer Outlet w Piasecznie, biurowiec Eurocentrum
w Warszawie, Jednostka Wojskowa w Zaganiu, Velvet Ziote Tarasy w Warszawie, firma DARCO w Debicy,
a takze w modernizacja opraw awaryjnych w biurowcach Orion, Saturn, Taurus, Cirrus w Warszawie.
Narastajgco, w okresie trzech kwartatéw 2019 roku utrzymany zostat trend wzrostowy, tj. sprzedaz wzrosta
026,4% r/r.

W 4. kwartale spodziewane jest utrzymanie sprzedazy w tym segmencie na poziomie poréwnywalnym r/r.

W segmencie sterowania w 3. kwartale 2019 roku nastgpit spadek sprzedazy o 62,4% r/r, co jest efektem
mniejszej ilosci inwestycji realizowanych w oparciu o produkty zaawansowane technologicznie. Systemy
sterowania w 3. kwartale znalazty zastosowanie m.in. w szpitalu MSWIA w Rzeszowie oraz w Budynku
biurowym ING w Katowicach.

Narastajaco, w okresie trzech kwartatow, segment sterowania odnotowat wzrost o 1,4%.

W segmencie odbiorcéw hurtowych sprzedaz w 3. kwartale 2019 roku wyniosta 13,9 min zt w poréwnaniu
do 16,7 min zt w analogicznym okresie 2018 roku W okresie styczen-wrzesien 2019 roku sprzedaz w kanale
hurtowym wyniosta 39,4 min zt wobec 41,2 min zt w poréwnywalnym okresie 2018 roku.

Oswietlenie LED

W 3. kwartale 2019 roku sprzedaz rozwigzan LED na rynku krajowym wyniosta 36,3 min zt, tj. wzrost o 9% r/r.
W omawianym okresie udziat oswietlenia LED w catosci sprzedazy krajowej stanowit 81,4%, wobec 79,7%
w analogicznym okresie roku ubiegtego, co stanowi wzrost o 1,7p.p. Narastajaco, za trzy kwartaty 2019 roku
Grupa zanotowata wzrost udziatu sprzedazy produktéw LED w kraju do 80,1%, z 77,6% udziatu w analogicznym
okresie ubiegtego roku, tj. wzrost sprzedazy o 14% r/r.

Perspektywy rynku krajowego

W oparciu o wyniki 3. kwartatu 2019 roku i wielko$¢ portfela zamdwien, Zarzad zaktada utrzymanie tendencji
wzrostowe] sprzedazy krajowej w 4. kwartale 2019 roku.
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W ujeciu rocznym Zarzad dazy do utrzymania co najmniej jednocyfrowego w ujeciu procentowym wzrostu
sprzedazy na rynku krajowym.
2.9.2. Czynniki wystepujace na rynkach zagranicznych
Sprzedaz zagraniczna

W 3. kwartale 2019 roku Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM zanotowata sprzedaz zagraniczng na poziomie 11,4 min
zt, tj. wyzszg o 24,0% r/r. W omawianym okresie sprzedaz zagraniczna stanowita 20,3% sprzedazy Grupy, czyli
wzrost o0 2,3p.p. r/r.

W okresie trzech kwartatéw 2019 roku Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM zanotowata sprzedaz zagraniczna
na poziomie 32,8 min zi, tj. wyzszg o 25,5% r/r. Narastajgco sprzedaz zagraniczna stanowita 20,4% sprzedazy
Grupy, wzrost o 2,0p.p. r/r.

Sprzedaz zagraniczna Grupy ES-SYSTEM w podziale na kwartaty (w min zt)

Sprzedaz zagraniczna Grupy ES-SYSTEM narastajgco w okresie 1-3 kw. br. (w min zi)

2018
m 2019 32,8

Segmenty dziatalnosci

W ujeciu segmentowym, w 3. kwartale 2019 roku sprzedaz oswietlenia architektonicznego w eksporcie
zanotowata po raz kolejny wysoki wzrost, tj. na poziomie25,5% r/r.

Kluczowe realizacje zagraniczne w 3. kwartale w tym segmencie to Forum Rock Castle w Libercu, Czechy; biura:
L'Oreal w Clichy, Francja; Confindustria w Bergamo, Wtochy; Cuachy w Namur, Belgia; Cannon Park w Londynie,
Wielka Brytania, a takze Centrum handlowe, Tres Cruces shopping w Montevideo, Urugwaj oraz Centrum
rehabilitacyjne NRH w Dublinie, Irlandia.

Narastajgco, po trzech kwartatach 2019 roku, nastgpit wzrost o0 12,1% r/r.

Spodziewana jest kontynuacja trendu wzrostowego rowniez w 4. kwartale 2019 roku.
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W segmencie oswietlenia zewnetrznego w 3. kwartale nastgpit spadek sprzedazy o 36,4%, r/r, natomiast
po 9. miesigcach o 8,8% r/r. Spowodowane jest to mniejszym zainteresowaniem oprawami ulicznymi
w projektach oswietleniowych, ktére w roku 2018 wygenerowaty wysokie wskazniki sprzedazy. Przyktadowe
realizacje oswietlenia zewnetrznego w 3. kwartale to m.in.: oswietlenie uliczne w miejscowosciach Teplicka
nad Vahom w Czechach i Zilina na Stowacji oraz terenu zewnetrznego przy szpitalu NRH, Dun Laoghaire
w Dublinie i Car Park Sony w Londynie.
W 4. kwartale spodziewany jest spadek sprzedazy r/r, ktéry wynika z braku znaczacych inwestycji na rynkach
zagranicznych w portfelu projektdw ES-SYSTEM, co wptynie na zmniejszenie wolumenu sprzedazy, gtéwnie
opraw iluminacyjnych oraz ulicznych.

W o$wietleniu_przemystowym, w 3. kwartale 2019 roku sprzedaz w eksporcie wzrosta o 14% r/r, co jest
wynikiem dobrego przyjecia nowosci produktowych przez rynek. Oprawy przemystowe w 3. kwartale znalazty
zastosowanie na rynku zagranicznym m.in. przy realizacji hal logistycznych Berlin Chemie w Niemczech.
Narastajgco, po trzech kwartatach 2019 roku, sprzedaz w eksporcie spadta o 7,2% r/r. Korekta sprzedazy jest
spowodowana przesunieciem projektow zwigzanych z modernizacjg oswietlenia, ktérych realizacja jest
przewidziana na czwarty kwartat 2019 roku. Dodatkowo ze wzgledu na podjete dziatania marketingowe
spodziewany jest wzrost sprzedazy rozwigzan przemystowych w 4. kwartale br.

W oswietleniu awaryjnym w 3 kwartale 2019 roku sprzedaz wzrosta o0 18,7% r/r. Wzrost wartosci sprzedazy jest
efektem kontynuacji zainteresowania nowosciami produktowymi. Oprawy awaryjne w 3. kwartale znalazty
zastosowanie na rynku zagranicznym m. in. w nastepujgcych realizacjach: biura MVM Building w Budapeszcie,
Wegry oraz MB w lJsselstein, Holandia.

Narastajgco, za trzy kwartaty 2019 roku, sprzedaz o$wietlenia awaryjnego wzrosta o0 29,8% r/r.

W 4. kwartale spodziewane jest utrzymanie sprzedazy w tym segmencie na poziomie poréwnywalnym r/r.
W koncowce 2019 roku dziatania na rynkach zagranicznych w tym segmencie skupione bedg na dalszej
promocji nowosci produktowych.

W segmencie sterowania narastajaco, po trzech kwartatach 2019 roku segment ten odnotowat wzrost o 94,6%,
Obserwowany jest wzrost zainteresowania systemami sterowania przez zagranicznych partneréw biznesowych.

Oswietlenie LED

W 3. kwartale 2019 roku sprzedaz zagraniczna rozwigzan LED wyniosta 10,1 min zi, tj. wzrost o0 36% w stosunku
do analogicznego okresu ubiegtego roku, natomiast udziat oswietlenia LED w catosci sprzedazy zagranicznej
stanowit 88,7%, wobec 81,1%.

Narastajagco za trzy kwartaly sprzedaz zagraniczna rozwigzan LED wyniosta 28 min zt, tj. wzrost o 28%
w stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku, co jest zwigzane z ogdlnym wzrostem sprzedazy
w eksporcie. Udziat oswietlenia LED w catosci sprzedazy zagranicznej stanowit 85,4%, wobec 83,5%
w analogicznym okresie ubiegtego roku.
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Struktura geograficzna sprzedazy zagranicznej Grupy ES-SYSTEM (w mln zi)

1-3Q 2018
m 1-3Q 2019
26,8
17,7
5,3
> 27 23 04 13
| : | : | : ——
Obszar Unii AzjaiBliski Wschod  Pozostate kraje Ameryka
Europejskiej Europy Potudniowa,

Ameryka Pétnocna,
Afryka, Australia i
Oceania oraz Daleki
Wschod

Zgodnie z przewidywaniami Zarzadu sprzedaz zagraniczna w 3. kwartale br. utrzymata sie w tendencji
wzrostowej. Narastajgco po trzech kwartatach najwiekszy wzrost odnotowano na obszarze Unii Europejskiej
do poziomu 26,8 min zt, tj. 51% wzrostu r/r. Sprzedaz na rynku brytyjskim wzrosta o 41% r/r.

Perspektywy rynku zagranicznego

Spoétka ES-SYSTEM kontynuuje dziatania stuzgce rozwojowi sprzedazy zagranicznej, koncentrujgc sie na rynkach
Europy Zachodniej.

Bioragc pod uwage aktualny stan zamowien Zarzad oczekuje utrzymania trendu wzrostowego sprzedazy
zagranicznej, ktéra w catym 2019 roku powinna przewyzszy¢ wyniki 2018 roku.

3. Informacja dodatkowa oraz pozostate informacje

Opis istotnych dokonan lub niepowodzen grupy kapitatowej Emitenta w okresie, ktérego dotyczy
raport

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

Grupa Kapitatowa ES-SYSTEM catg wartosé przychoddw ze sprzedazy generuje na rynku oswietleniowym, ktory
charakteryzuje sie sezonowosScig 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 pierwszej 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 spfata dtuznych i kapitatowych papieréow
wartosciowych.

Informacje dotyczace wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

16 maja 2019 roku Walne Zgromadzenie ES-SYSTEM S.A. podjeto uchwate w sprawie przeznaczenia zysku
za 2018 rok na kapitat zapasowy.

Wskazanie zdarzen, ktdére wystapity po dniu, na ktéry sporzagdzono sprawozdanie finansowe, nie
ujetych w tym sprawozdaniu a moggacych w znaczacy sposob wptynaé na przyszte wyniki finansowe

Brak tego typu zdarzen.
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Zmiany w strukturze Emitenta

W 3. kwartale 2019 roku nie miaty miejsca zmiany w strukturze Emitenta.

Stanowisko Zarzadu odnosnie realizacji publikowanych prognoz finansowych

Zarzad ES-SYSTEM S.A. nie podawat do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw finansowych.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zaleine
co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania
raportu wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych przez te podmioty, procentowego udziatu
tych akcji w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych oraz procentowego udziatu
tych akcji w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze
witasnosci znacznych pakietow akcji emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu

okresowego.

Liczba gtoséw

Udziat w kapitale
zaktadowym oraz

Zmiana w stosunku do stanu
z dnia 22.08.2019 r. czyli

Akcjonariusze na WZA Liczba akgcji ogélne; liczbie przekazania raportu za | H
gtoséw na WZA 2019,

Augusta Investment Sp. z
0.0.- posrednio Bozena 12 625 355 12 625 355 29,45% Brak zmian
Ciupinska
B a.rl.

owen Investments S.a.r 8587265 8587265 20,03% Brak zmian
- posrednio Bogustaw
Pilszczek
Marta Pilszczek 3538090 3538090 8,25% Brak zmian
W ki Spdtka j -

ysocki Spotka jawna - 4966902 4966902 11,59% Brak zmian
posrednio Jacek Wysocki
wraz z cztonkami rodziny
AVIVA OFE AVIVA 4282 000 4282 000 9,99% Brak zmian
Santander*
QUERCUS Parasolowy 2 801704 2 801704 6,54% *k

SFIO

*stan posiadania akcji wedtug rejestracji na WZ 17.05.2018. Na WZ 16.05.2019 zarejestrowanych zostato 4 200 000 akcji. Wedtug Prospektu
Informacyjnego Aviva OFE Aviva Santander z dn. 12.04.2019 stan posiadania akcji 4 274 650
** na dzien publikacji raportu za | pétrocze 2019 roku Spoétka dysponowata wiedzg o stanie posiadania akcji przez Quercus TFI S.A. wedtug
rejestracji na WZ 19.05.2016, ktory to stan posiadania wynosit 2.159.738 akgji i gtosdw, tj. 5,04% udziatu
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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 okresowego.
Stan na

27.08.2019 Stan na 19.11.2019

Funkcja w dniu data przekazania

Osoba 19.11.2019 d?;g::jk;z::'a raportu Zmiana
2019 roku za 3Q 2019 roku
Bozena Ciupinska -
posrednio przez Przewodniczaca Rady 12 625 355 12 625 355 bz,
Augusta Investment Nadzorczej
Sp. zo.0.
Bogustaw Pilszczek -
posrednio poprzez cheprzewodmczch 8587 265 8587 265 bz,
Bowen Investments Rady Nadzorczej
S.a.r.l.
Jacek Wysocki
. . Cztonek Rad
posrednio przez zionek rady 4966 902 4966 902 bz
S " Nadzorczej
Wysocki Sp. jawna
Rafat Gawrylak Prezes Zarzadu 1000 1000 bz.

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

Postepowania toczace sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji publicznej

Obecnie nie toczg sie przeciwko Spédtce istotne postepowania zdefiniowane w par. 66, ust. 8. p. 8).
Rozporzadzenia MF w spr. informacji biezgcych i okresowych (...). Postepowania sgdowe i arbitrazowe opisane
sg w Aneksie, str. 64.

Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu transakcji
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
wartos$¢ stanowi réwnowartosc co najmniej 10% kapitatéw wtasnych spotki.

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

4 kwietnia 2019 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru audytora-biegtego rewidenta dziatajgcego pod firma
Polinvest-Audit Sp. z 0.0., z siedzibg w Krakowie, ul. tukasiewicza 1, wpisanego na liste Krajowej Rady Biegtych
Rewidentéw pod nr 1806, do wykonania przegladu poétrocznych za 1. pdétrocze 2019 roku i 2020 roku i zbadanie
rocznych sprawozdan finansowych za 2019 rok i 2020 rok, dla ES-SYSTEM S.A., ES-SYSTEM Wilkasy Sp. z o.0.,
ES-SYSTEM NT Sp. z 0.0., ES-SYSTEM Projekty Sp. z 0.0. oraz sprawozdan skonsolidowanych za rok 2019 i 2020.

16 maja 2019 roku Rada Nadzorcza ES-SYSTEM S.A., dokonata zmiany Przewodniczgcego Komitetu Audytu
dziatajgcego w ramach Rady Nadzorczej ES-SYSTEM S.A.

W zwigzku z utratg przymiotu niezaleznosci przez p. Arkadiusza Chojnackiego, zostat od odwotany z petnienia
funkcji Przewodniczacego Komitetu Audytu, réwnoczesnie pozostajac nadal jego cztonkiem.

Do petnienia funkcji Przewodniczgcego Komitetu Audytu zostat powotany p. Michat Gargul, bedacy dotychczas
niezaleznym cztonkiem Rady Nadzorczej i Komitetu Audytu.

28 maja 2019 r Zarzad spotki ES-SYSTEM S.A. otrzymat od akcjonariuszy Spotki - Augusta Investment sp. z 0.0.,
Bowen Investments S.a.r.d., Marty Pilszczek oraz Wysocki spotki jawnej (Akcjonariusze) informacje,
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iz wymienieni Akcjonariusze podjeli decyzje o wdrozeniu, w odniesieniu do Spdtki, procesu przegladu opcji
strategicznych i o zamiarze skontaktowania sie z wybranymi podmiotami w zwigzku z tym przegladem.
Zgodnie z otrzymang informacjg, w ramach przegladu opcji strategicznych Akcjonariusze zamierzali dokonac
oceny uwarunkowan rynkowych i form mozliwej wspotpracy z podmiotami zewnetrznymi. Wsréd rozwazanych
potencjalnych opcji strategicznych znajdowaty sie, m.in. pozyskanie inwestora strategicznego lub finansowego
zainteresowanego nabyciem akcji, zawarcie aliansdw strategicznych oraz inne, ktére pojawi¢ sie mogty w toku
realizacji procesu, wiaczajac w to réwniez, wycofanie Spotki z obrotu na rynku regulowanym.
Wedtug Akcjonariuszy przeglad opcji strategicznych miat na celu wybér najkorzystniejszego sposobu realizacji
dtugoterminowego celu Spotki, ktorym jest rozwdj Grupy prowadzacy do maksymalizacji wartosci
dla akcjonariuszy Spotki. Zarzad Spétki  zadeklarowat wsparcie Akcjonariuszy w ramach procesu,
z uwzglednieniem obowigzujgcych przepisdw prawa, mozliwos¢ przekazywania dodatkowych informacji
na temat Spotki i jej podmiotow powigzanych wybranym podmiotom. Zgodnie z zawiadomieniem od Grupy
Akcjonariuszy przeglad opcji strategicznych zostat zakonczony dnia 13 pazdziernika 2019 roku.

1 lipca 2019 roku Spoétka ES-SYSTEM S.A. zawarta umowe z podmiotem powigzanym ES-SYSTEM RE Sp. z o.0.
aneks do umowy najmu pomieszczen biurowo-magazynowych oraz parkingu, zlokalizowanych w Krakowie
przy ul. Przemystowej 2. Aneks zmienia stawki najmu w zwigzku ze wzrostem cen w dzielnicy, gdzie znajduje sie
siedziba Spotki. Umowa zawarta na warunkach rynkowych, na czas nieokreslony, z 2-letnim terminem
wypowiedzenia. Szacunkowa warto$s¢ umowy przyjeta na 5 lat jej obowigzywania wzrosta do 19 min zi.
(dotychczas szacunek ten wynosit ok. 11 min zt).

13 pazdziernika 2019 roku Zarzad spoétki ES-SYSTEM S.A. otrzymat od akcjonariuszy Spoétki - Augusta Investment
sp. z 0.0., Bowen Investments S.a.r.l., Marty Pilszczek oraz Wysocki spoétki jawnej informacje, iz wymienieni
Akcjonariusze zawarli w dniu 13 pazdziernika 2019 r. umowe dotyczacy sprzedazy akcji ES-SYSTEM S.A.
z branzowym inwestorem strategicznym: norweska spétkg Glamox AS z siedzibg w Molde. Jednym
z postanowien Umowy jest zobowigzanie Akcjonariuszy do ztozenia zapisow w odpowiedzi na wezwanie
do zapisywania sie na sprzedaz wszystkich akcji ES-SYSTEM S.A., ktdre zostanie ogtoszone przez Inwestora.
Zgodnie z Umowg, obowigzek ztozenia zapisow w Wezwaniu obejmowac bedzie wszystkie posiadane
przez Akcjonariuszy akcje Spotki. Réwnoczesnie, w Umowie Inwestor zobowigzat sie ogtosi¢ Wezwanie
w uzgodnionym przez strony terminie.

14 pazdziernika 2019 roku Glamox AS z siedzibg w Molde, Norwegia ogtosit Wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji ES-SYSTEM S.A. Zgodnie z oswiadczeniem Wzywajgcego zamieszczonym w Komunikacie z dnia
17 pazdziernika 2019 roku, zmieniajgcym pkt. 31 Wezwania, Wzywajgcy zamierza naby¢ do 100% akcji i gtosow
na walnym zgromadzeniu Spotki. Wzywajgcy nabywa akcje jako dtugoterminows inwestycje strategiczng i jego
zamiarem jest kontynuowanie przez Spotke dziatalnosci zgodnie z obecnym jej profilem oraz integracja Spoétki
w ramach grupy kapitatowej Wzywajgcego. Wezwanie nie prowadzi bezposrednio do zniesienia dematerializacji
akcji Spétki i wycofania ich z obrotu na GPW. Jednakze, w przypadku nabycia przez Wzywajacego, w wyniku
Wezwania, wystarczajacej liczby akcji oraz gloséw na walnym zgromadzeniu Spétki, pozwalajacych
na przeprowadzenie przymusowego wykupu akcji posiadanych przez akcjonariuszy mniejszosciowych,
Wzywajacy zamierza przeprowadzi¢c przymusowy wykup akcji posiadanych przez akcjonariuszy
mniejszosciowych, a nastepnie doprowadzi¢ do zniesienia dematerializacji akcji i w konsekwencji wycofania
akcji Spotki z obrotu na GPW, w kazdym przypadku na podstawie i zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.
Zgodnie z informacjami podanymi w Wezwaniu, akcje objete Wezwaniem beda nabywane po cenie 3,50 PLN
za jedng Akcje. Zapisy na akcje bedg przyjmowane w okresie od 4 listopada do 4 grudnia 2019 roku.

18 pazdziernika 2019 roku, Zarzad spétki ES-SYSTEM S.A. otrzymat informacje od Quercus Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A., ze zarzgdzany przez niego fundusz inwestycyjny Quercus Parasolowy SFIO, (dalej
»Fundusz”) zwiekszyt samodzielnie udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w ES-SYSTEM S.A. powyzej progu 5%.
Zwiekszenie przez Fundusz zaangazowania powyzej progu 5% nastgpito w wyniku transakcji na rynku
regulowanym w dniu 15 pazdziernika 2019 roku.

Przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 887 786 akcji Emitenta, stanowigcych 2,07% kapitatu zaktadowego ES-
SYSTEM S.A. i uprawniajgcych do 887 786 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta, co stanowito 2,07%
ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W wyniku transakcji, na dzien 16 pazdziernika 2019 r., Fundusz posiadat 2 801 704 akcji Emitenta, stanowigcych
6,54% kapitatu zaktadowego ES-SYSTEM S.A. i uprawniajgcych do 2 801 704 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta co stanowito 6,54% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
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29 pazdziernika 2019 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. opublikowat Stanowisko Zarzgdu ES-SYSTEM S.A. dotyczace
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki, ogtoszonego przez Glamox AS. Zarzad ocenia,
ze przedstawione w Komunikacie Wzywajgcego strategiczne plany wobec Spotki sg zgodne z interesem Spotki
i bedg stuzy¢ jej dalszemu rozwojowi.
Wzywajacy jest podmiotem branzowym, posiadajagcym duze doswiadczenie na rynku oswietleniowym,
w szczegdblnosci w Europie Zachodniej, ktora dla Spotki jest jednym z wazniejszych kierunkdw sprzedazy. Zarzad
ocenia, ze dzieki osiggnieciu zamiaru Wzywajacego mozliwe bedzie m.in. zwiekszenie dotychczasowego
poziomu sprzedazy oraz wzrost ilosci zlecert w zakresie produkcji.
W tresci Wezwania oraz Komunikatéw, Wzywajacy nie przedstawit informacji dotyczacych wptywu Wezwania
oraz strategicznych planéw Wzywajgcego na zatrudnienie w Spodfce oraz na lokalizacje prowadzenia
jej dziatalnosci. Biorgc powyzsze pod uwage, Zarzad nie moze oceni¢ czy Wezwanie moze wptyna¢ na lokalizacje
dziatalnosci Spoétki w przysztosci oraz czy przeprowadzenie Wezwania oraz plany strategiczne Wzywajgcego
beda miaty wptyw na zatrudnienie w Spétce w przysztosci.
Wraz ze Stanowiskiem Zarzgd ES-SYSTEM S.A. opublikowat uzyskang od KPMG pisemng opinie na temat
finansowych warunkéw wezwania do sprzedazy akcji Spotki, ktéry to podmiot jest wytacznie doradcg
finansowym Spofki i nie reprezentuje zadnego podmiotu w zwigzku z Wezwaniem.
Zgodnie z Opinig, Cena Akcji w Wezwaniu znajduje sie w przedziale wartosci godziwej 100% akcji Spotki
(w przeliczeniu na jedng akcje Spotki).
Uwzgledniajgc powyzsze, po zapoznaniu sie z opinig zewnetrznego podmiotu, Zarzad Spétki stwierdzit, ze Cena
Akcji w Wezwaniu jest zgodna z wymogami ceny minimalnej okreslonymi w art. 79 Ustawy o Ofercie Publicznej
i odpowiada wartosci godziwej Spotki.

14 listopada 2019 roku Zarzgd ES-SYSTEM S.A. otrzymat od Akcjonariusza Spoétki, Augusta Investment sp. z 0.0.
(,Akcjonariusz”), posiadajgcego akcje stanowigce 29,45% kapitatu zaktadowego oraz ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu, wniosek o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki. We wniosku
o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ES-SYSTEM S.A., Akcjonariusz zatgczyt projekty
proponowanych uchwat oraz wskazat, ze uzasadnieniem dla objecia porzadkiem obrad sg rozwazane zmiany
w sktadzie Rady Nadzorczej.

14 listopada 2019 roku Zarzad ES-SYSTEM S.A. zwofat Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki, ktére
odbedzie sie 11 grudnia 2019 r., ogodz. 13.00, w Krakowie, w siedzibie spotki ES-SYSTEM S.A., przy ul.
Przemystowej 2.

15 listopada 2019 roku Glamox AS opublikowat Komunikat w sprawie ziszczenia sie warunku prawnego
zastrzezonego w wezwaniu do zapisywania sie na sprzedaz akcji ES-SYSTEM S.A. Zgodnie z tym komunikatem
Glamox AS uzyskat od Bundeswettbewerbsbehoérde, tj. organu antymonopolowego w Austrii, bezwarunkowga
zgode na dokonanie koncentracji przedsiebiorcéw, polegajgcej na przejeciu przez Glamox AS kontroli nad ES-
SYSTEM S.A. w drodze nabycia akcji. Na dzied przygotowania raportu nie zostat opublikowany komunikat
dotyczacy zgody UOKIK.
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Czynniki, ktére w ocenie Emitenta beda mialy wptyw na osiggniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Perspektywy 4. kwartatu dla rynku krajowego i zagranicznego w poszczegdlnych segmentach dziatalnosci
zostaty opisane na stronach 9 12.

Na rynku krajowym, oparciu o wyniki 3. kwartatu 2019 roku i wielko$¢ portfela zamowien, Zarzad zaktada
utrzymanie tendencji wzrostowej sprzedazy w 4. kwartale 2019 roku. W ujeciu rocznym Zarzad dazy
do utrzymania co najmniej jednocyfrowego, w ujeciu procentowym, wzrostu sprzedazy.

Na rynku zagranicznym, biorgc pod uwage aktualny stan zamdéwien Zarzad oczekuje utrzymania trendu
wzrostowego sprzedazy, ktéra w catym 2019 roku powinna przewyzszy¢ wyniki 2018 roku.

Podpisy Cztonkow Zarzadu

Podpisy oséb reprezentujgcych Spétke

Rafat Gawrylak — Prezes Zarzadu

Waldemar Pilch — Wiceprezes Zarzadu
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