ELUG

FLASHsDQ

Komentarz
Zarzadu LUG S A
do wynikow




Komentarz Zarzadu jednostki dominujgcej na temat czynnikdw i zdarzen,
w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktore miaty wptyw na skonsolidowane
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej LUG S.A.

Niniejszy raport prezentuje skonsolidowane wyniki Grupy Kapitatowej LUG S.A., jednostkowe
wyniki spétki dominujacej — LUG S.A. oraz jej podmiotu zaleznego — spétki LUG Light Factory Sp. z o.0.
Poniewaz dnia 01.08.2008 roku LUG Light Factory Sp. z o. o. przejefa dziatalno$¢ operacyjna
(projektowanie, produkcja i sprzedaz opraw oraz rozwigzan oswietleniowych) oraz dziatalnosc
z zakresu badan i rozwoju, Zarzad Emitenta przekazuje w niniejszym raporcie rowniez jednostkowe
sprawozdanie finansowe tej spotki zaleznej. Zgodnie ze zmianami zasad rachunkowosci wdrozonymi
w Grupie Kapitatowej LUG S.A. w 2011 roku?, w niniejszym raporcie przedstawiono wyniki sporzagdzone
wg MSR/MSSF.

Tto makroekonomiczne i kondycja branzy oswietleniowej

Wykres 2.1. Kwartalne tempo wzrostu PKB,

Wedtug szacunkdéw Instytutu Badan nad Gospodarka wg. GUS, IBnGR

Rynkowa, w trzecim kwartale 2014 roku tempo
4,0

wzrostu gospodarczego byto nieco nizsze niz
odnotowane trzy miesigce wczesniej. Sytuacja taka 3,5
wystgpita drugi raz z rzedu. Wzrost produktu
krajowego brutto w odniesieniu do analogicznego
kwartatu roku po-przedniego wynidst 2,8 proc.
Uwzgledniajac czynniki sezonowe, tempo wzrostu 2,0
PKB w okresie od lipca do wrzesnia wyniosto 0,7 proc.
w stosunku do poprzedniego kwartatu.
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Podobnie jak w poprzednich dwdch kwartatach, 0,5
réwniez w trzecim kwartale 2014 roku gtéwnym
czynnikiem wzrostu gospodarczego byt popyt
krajowy. Tempo wzrostu popytu krajowego w
trzecim kwartale Instytut szacuje na 3,8 proc.

0,0

Sposrod sktadnikow popytu krajowego najwyzszg
dynamika w trzecim kwartale odznaczaty sie
nakfady brutto na $rodki trwate, czyli wydatki
inwestycyjne. W okresie od lipca do wrzesnia 2014 2015
wzrosty one o 5,2 proc. Jest to wynik stabszy od 2010 | 2011 ) 2012 | 2013 P P
osiggnietego w pierwszym poétroczu. Wedtug
szacunkdw z raportu firmy Deloitte poziom
inwestycji budowlanych w Polsce w 2014 roku UE 3,1 0,4 4,0 3,5 1,7
bedzie dodatni i osiggnie wartos¢ 3,9% w roku
2014. Dodatnig wartos¢ bedg miaty takze
inwestycje w Unii Europejskiej, bedzie to 1,7%.

Tabela 2.2. Inwestycje budowlane wg. Deloitte (zmiana
procentowa)

Polska 2,2 7,8 -1 -2,7 3,9 5,4

2,8

Zrédto: European Powers of Construction 2013, Deloitte, Lipiec 2014

1 Zmiana zasad rachunkowosci i przejScie na MSR/MSSF nastgpito na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia LUG S.A. z dnia 09.02.2011r. w zwigzku z rozpoczeciem procesu przejscia na rynek regulowany i ztozeniem
prospektu emisyjnego w Komisji Nadzoru Finansowego. Na wniosek Emitenta w dniu 07.06.2011r. Komisja Nadzoru
Finansowego zawiesita postepowanie w sprawie o zatwierdzenie prospektu emisyjnego Emitenta w zwigzku z zamiarem
ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akgji serii A, B, C LUG.



Wedtug wstepnych danych produkcja Wykres 2.3. Produkcja budowlano — montazowa w Polsce
budowlano-montazowa byta we wrzesniu br.
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sygnalizuje 13% przedsiebiorstw, a jej pogorszenie

20% (przed miesigcem odpowiednio 15% i 19%).

Pozostate przedsiebiorstwa uznajg, ze ich sytuacja Frédito: GUS
nie ulega zmianie.

Oceny biezace i prognozy portfela zamoéwien,

produkcji budowlano-montazowej oraz sytuacji Wykres 2.4. Ogdlny klimat koniunktury w budownictwie
finansowej s3 niekorzystne, gorsze od zgtaszanych .
przed miesigcem. p

Planowane redukcje zatrudnienia mogg by¢
bardziej znaczace od zapowiadanych w ubiegtym
miesigcu. Przedsiebiorcy przewidujg nieco wigkszy
od oczekiwanego w sierpniu spadek cen robét
budowlano-montazowych.

Zrédto: GUS

Branza oswietleniowa uzalezniona jest od koniunktury gospodarczej, w tym w szczegdlnosci od sytuac;ji
w budownictwie. Dane GUS sygnalizujgce 19,8 procentowy wzrost produkcji budowlano-montazowej
Z miesigca na miesigc (wrzesien w poréwnaniu do sierpnia 2014) potwierdzaja pozytywny trend
wzrostowy w Il kwartale 2014 roku. Wedtug oceny wybranych analitykow w koncowych miesigca 2014
roku moze pojawic sie dodatkowy czynniki w postaci inwestycji infrastrukturalnych finansowanych
z budzetu Unii Europejskiej, ktéry zadziata pobudzajgca na gospodarke.

Na silng korelacje globalnej koniunktury gospodarczej z sytuacjg w branzy oswietleniowej wskazuje
takze raport firmy McKinsey & Company?, ktéry wskazuje iz rynek opraw oswietleniowych, rynek
zrédet Swiatta oraz rynek systemow sterowania oswietleniem sg napedzane gtéwnie przez nowe
instalacje, ktore sg bezposrednio uzaleznione od aktywnosci inwestycyjnej. Ta za$ jest wprost
skorelowana z dynamikg PKB. Jak potwierdza niniejszy raport, kondycja gospodarki globalnej
w ostatnim dwadch latach byta gorsza niz prognozowano w Il potowie 2011 roku i doprowadzita
do obnizenia prognoz dynamiki globalnego PKB do 2016 roku o okoto 2 proc. Przy czym najwieksza
deprecjacja prognoz wystgpita na rynku europejskim, gdzie prognoza dynamiki PKB do 2016 roku
ulegta obnizeniu o 3 proc.® Obecne odczyty wskaznikdw wskazujg na poprawe kondycji gospodarki

2 McKinsey&Company, , Lighting the way: Perspectives on the global lighting market”, second edition, sierpieri
2012.
3 |bidem.



Polskiej i gospodarek panstw europejskich, co pozwala zachowaé optymizm w odniesieniu
do perspektyw rozwoju branzy oswietleniowej.

Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej LUG S.A. w Il kwartale 2014 roku

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w Il kwartale br. wyniosty 29 546 tys. zt, w poréwnaniu
do 25 926,5 tys. zt w Il kwartale 2013 roku. Wzrost przychoddw o 3 619 tys. zt r/r i osiggniecie dynamiki
na poziomie 13,96% jest efektem bardzo dobrego kwartatu w wykonaniu Grupy Kapitatowej LUG S.A.
oraz poprawy koniunktury gospodarczej. W Il kwartale 2014 roku ponad 54% wartosci przychoddéw
zostato wypracowanych na rynkach zagranicznych. W analizowanym okresie udziat przychodéw
generowanych na rynku polskim wynidst blisko 46% r/r.

Takie uksztattowanie przychoddw ze sprzedazy w Il kwartale br. wskazuje na wzrost przychodéw
w kraju o 14,14% r/r i w eksporcie o 13,81% r/r. Jednoczesnie w ujeciu narastajgcym po trzech
kwartatach roku sprzedaz wzrosta 0 16,03 %.

Na wynik ten ztozyt sie 19,71% wzrost przychdd wygenerowanych w Polsce i ponad 13% wzrost
przychodéw realizowanych na rynkach zagranicznych. Po Il kwartatach 2014 roku struktura
przychoddéw ksztattuje sie nastepujgco: 46,31% stanowig przychody z rynku polskiego, 53,69%
— przychody z eksportu. Graficzng prezentacje przychodéw Grupy Kapitatowej LUG S.A. przedstawia
Wykres 2.5.

Wykres 2.5. Dynamika skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy w Il kwartale oraz w okresie I-1ll kwartat —
poréwnanie lat 2013 i 2014 (tys. zt)
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Zrédto: Emitent

Zysk na sprzedazy brutto w Il kwartale 2014 roku ulegt poprawie 0 32,48%. r/r i wynidst 10 741 tys. zt.
Narastajgco od poczatku roku zysk ze sprzedazy brutto osiggnat dynamike 23,75% i wynidst 27 346 tys.
zt. Wzrost ten wynika z realizacji w 2014 roku marzy wyzszej o 2% w stosunku do roku 2013.

W Il kwartale wyzsze koszty zarzadu i sprzedazy, wynikajace z rozbudowy sieci sprzedazowej w kraju
i za granica, wptynety znaczaco na poziom zysku operacyjnego. W Il kwartale 2014 roku EBIT zmalat



w stosunku do analogicznego okresu w 2013 roku, 0 -64,83% do poziomu niemal 300 tys. zt. W wyniku
poczynionych inwestycji zmniejszyta sie takze rentownos$¢ operacyjna, z poziomu 3,29% w roku 2013
do 1,02 % w 2014 roku. W okresie 9 miesiecy zysk z dziatalnosci operacyjnej osiggnat dodatnia
dynamike na poziomie 63,30% i wzrdst do 2 216,5 tys. zt. Wzrosta takze rentownosé operacyjna
sprzedazy ( z 1,89% w roku 2013 do 2,66% w roku 2014) potwierdzajgc efektywne zarzgdzanie
majatkiem spotki.

Wzrost naktaddw na rozwdj sieci sprzedazy widoczny jest takie na poziomie EBITDA, ktéry
w Il kwartale 2014 roku osiggnat putap 1175 tys. zt i byt nizszy 0 29,9% od EBITDA w Il kwartale 2013
roku. Podsumowanie trzech minionych kwartatéw 2014 roku wskazuje natomiast na wzrost EBITDA
do wartosci 4696 tys. zt w porédwnaniu z poziomem 3700 tys. zt w analogicznym okresie ub. roku.

W poréwnaniu z rokiem 2013, w tym roku korzystny wptyw na wynik firmy miaty réznice kursowe,
ktdre przyczynity sie do obnizenia kosztéw finansowych.

Wynik finansowy po trzech kwartatach r/r jest lepszy o 127,83% i osigga poziom 1927 tys. zt
w poréwnaniu z 846 tys. zt. w analogicznym okresie roku ubiegtego. Jest to efekt wyzszych przychodéw

realizowanych po wyzszej marzy.

Wykres 2.6. Poréwnanie EBIT, EBITDA i zysku netto za Il kwartat oraz w okresie I-11l kwartat 2013 i 20114 roku
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Wartos$¢ aktywdéw Grupy Kapitatowej LUG S.A. na dziern 30.09.2014 roku wynosi 78 214 tys. zt
w stosunku do 77 274,5 tys. zt na dzieh 30.09.2013 roku. Na poziom aktywdéw wptynat przede
wszystkim wzrost wartosci niematerialnych, wynikajacy z intensywnych prac rozwojowych (+68.63%)
a takze wzrost wartosci aktywow obrotowych (+3,03%). Na zmiane wartosci aktywow obrotowych
wptynety przed wszystkim: zmniejszenie ilosci zapaséw o -2,12%, ktore wynika z szybszej o 18,54%
rotacji zapaséw magazynowych, co Swiadczy o bardziej efektywnym zarzadzaniu materiatami
do produkgcji, atakze wzrost naleznosci krétkoterminowych.



Poziom naleznosci krotkoterminowych na koniec Il kwartatu 2014 roku wynosi 20 342 tys. zt.
Jednoczesnie poziom naleznosci dtugoterminowych wzrdst o ponad 2% z poziomu 535 tys. zt na dzien
30.09.2013 roku do poziomu 545 tys. zt na dzient 30.09.2014 roku. Wzrost naleznosci to wynik przede
wszystkim wiekszych obrotéw w 2014 roku w porédwnaniu do 2013 roku oraz nadwyzki podatku
naliczonego nad naleznym w zwigzku ze wzrostem wolumenu zakupéw oraz sprzedazy eksportowe;j
w ogodle sprzedazy.

Wartos$¢ zobowigzan ogdétem na koniec Il kwartatu br. nieznacznie zmniejszyta sie (-0,3%)
i osiggneta poziom 38 236,45 tys. zt. Poziom zobowigzan dtugoterminowych wzrdst z 4 069 tys. zt
na dzien 30.09.2013 roku do wartos¢ 4 295,5 tys. zt. (5,57%) na dzien 30.09.2014 roku, natomiast
poziom zobowigzan krdtkoterminowych zmniejszyt sie z 34 299 tys. na dziert 30.09.2013 do 33 941 tys.
zt. (-1,04%). Na zmiane w obszarze zobowigzan krétkoterminowych wptynety: wieksze niz w 2013 roku
wykorzystanie kredytdw w rachunkach biezgcych, sptata zobowigzan leasingowych, mniejsze niz
w 2013 roku wykorzystanie limitu faktoringu odwrotnego, a takie wzrost rotacji zobowigzan
handlowych o 71%, co swiadczy o tym, ze spdtka szybciej regulowata swoje zobowigzania.

Grupa Kapitatowa LUG S.A. odnotowata na koniec Il kwartatu 2014 roku wzrost kapitatéw witasnych
z poziomu 38 907 tys. zt na dziert 30.09.2013r do wartosci 39 977 tys. zt na dziert 30.09.2014r w wyniku
pozostania w firmie zysku wypracowanego w latach poprzednich.

Analiza skonsolidowanych przeptywdw pienieznych prowadzi do nastepujgcych wnioskow:

e Skonsolidowane przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w Il kwartale 2014 roku spadty
do poziomu 737 tys. zt w poréwnaniu z 2 151,5 tys. zt w Il kwartale 2013 roku. Nizsze dodatnie
przeptywy operacyjne w 2014 roku wynikajg ze wzrostu naleznosci o ponad 1,7 mln zt. W ujeciu
narastajgcym w okresie Il kwartatéw przeptywy z dziatalnosci operacyjnej wyniosty -1 545
w stosunku do poziomu 4 038,5 w analogicznym okresie przed rokiem. Ujemne przeptywy
operacyjne na przestrzeni trzech kwartatéw sg spowodowane zmniejszeniem zobowigzan
i zwiekszeniem poziomu naleznosci Grupy.

e W zwigzku ze wptywami ze sprzedazy nieruchomosci wiekszymi niz wydatki poniesione
na zakup nowych $rodkéw trwatych skonsolidowane przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
w Il kwartale 2014 roku byty dodatnie i wyniosty prawie 605 tys. zt w stosunku do -2 239,5 tys.
zt w Il kwartale 2013 roku. W okresie narastajgcym za trzy kwartaty 2014 roku przeptywy
inwestycyjne wyniosty -449 tys. zt w pordwnaniu analogicznego okresu przed rokiem,
gdy wyniosty -2 931 tys. zt.

e Skonsolidowane przeptywy z dziatalnosci finansowej w IIl kwartale 2014 roku wyniosty -718
tys. zt w poréwnaniu z poziomem 147 tys. zt w lll kwartale 2013 roku. W ujeciu narastajgcym
przeptywy finansowe za trzy kwartat 2014 roku wyniosty -889 tys. zt w stosunku do -1 368,5
tys. zt przed rokiem.

e Skonsolidowane przeptywy pieniezne netto w Il kwartale 2014 roku wyniosty 624 tys. zt
i byty wyzsze niz przed rokiem, gdy wyniosty 59 tys. zt. Narastajgco od poczatku roku przeptywy
pieniezne netto wyniosty -2 883 tys. zt w pordwnaniu z poziomem -261 tys. zt za trzy kwartaty
2013 roku.



Tabela 2.1. Skonsolidowane przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej LUG S.A. w MSR/MSSF za Il kwartat 2014
roku i w okresie 01.01.2014 — 30.09.2014 oraz dane poréwnywalne za analogiczny okres 2013 roku (w tys. zt)

3Q 3Q 1-3Q 1-3Q
2014 PLN 2013 PLN | 2014 PLN | 2013 PLN
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 736,90 2151,49 -1545,11 4 038,54
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 604,80 -2 239,53 -449,18 -2 930,77
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -717,91 147,06 -888,77 -1 368,55
Przeplywy pieniezne netto 623,79 59,01 -2 883,06 -260,78
Zrédto: Emitent
Uzupetnienie analizy przeptywéw finansowych stanowi tabela 2.2., ktéra przedstawia zestawienie

przeptywoéw finansowych spétki zaleznej, LUG Light Factory Sp. z 0. o.

Tabela 2.2. Przeptywy pieniezne spétki zaleznej Emitenta - LUG Light Factory Sp. z 0.0. w MSR/MSSF za IlI
kwartat 2014 roku i w okresie 01.01.2014 — 30.09.2014 oraz dane poréwnywalne za analogiczny

okres 2013 roku (w tys. zt)

3Q 3Q 1-3Q 1-3Q
2014 PLN 2013 PLN | 2014 PLN @ 2013 PLN
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 877,80 2438,85 -926,81 4082,54
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -445,20 -2 070,15 -1 499,18 -2 204,82
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -447,79 -287,17 -891,05 -1802,76
Przeptywy pieniezne netto -15,19 81,53 -3 317,04 74,96

Zrédto: Emitent

Analiza wskaznikowa:

Wypracowane w Il kwartale 2014 roku oraz narastajgco w trzech zakonczonych kwartatach 2014 roku
skonsolidowane wyniki catej grupy kapitatowej znalazty odzwierciedlenie we wskaznikach, ktoére
zostaty zaprezentowane w Tabeli 2.3. Informacje uzupetniajgcg stanowi Tabela 2.4., ktéra przedstawia
wskazniki finansowe spoétki zaleznej LUG Light Factory Sp. z o. o.

Rentownos$¢ operacyjna Grupy Kapitatowej w Il kwartale 2014 roku wyniosta 1,02%
w poréwnaniu z 3,29% przed rokiem. Mniejsza rentownos$¢ operacyjna spowodowana jest
intensywnymi pracami nad rozbudowa krajowej i zagranicznej sieci sprzedazy i dystrybucji.
W ujeciu narastajgcym, rentownos$¢ operacyjna wzrosta o blisko 41%. z poziomu 1,89%
w trzech kwartatach 2013 roku do poziomu 2,66% w 2014 roku. Wskaznik ten ulegt poprawie
r/r w wyniku efektywniejszego wykorzystania srodkéw produkciji.

Rentownos$¢ EBITDA zmniejszyta sie do poziomu 3,98 % w |l kwartale 2014 roku w stosunku
do 6,46% w Il kwartale 2013 roku. Jest to wynik wspomnianej juz inwestycji w sie¢ sprzedazy.
Poprawa nastgpita natomiast w ujeciu narastajgcym, gdyz w kwartatach I-lll 2014 roku
rentownos$¢ EBITDA wyniosta 5,63% w stosunku do poziomu 5,14% w analogicznym okresie
przed rokiem.

Zmniejszenie rentownosci operacyjnej widoczne jest rOwniez na poziomie rentownosci netto,
ktéra uksztattowata sie w Il kwartale 2014 roku na poziomie 1,48% i byta nizsza niz
w Il kwartale 2013 roku, gdy wynosita 2,25%. Natomiast tgcznie w okresie I-lll kwartatu 2014
roku rentownos¢ netto wyniosta 2,31% w poréwnaniu do poziomu 1,18% przed rokiem.
Poprawa rentownosci netto to efekt wzrostu skonsolidowanego zysku netto, ktory w okresie
od 01.01.-30.09.2014 roku zwiekszyt sie 0 127,83 % r/r.



Rentownos$¢ majatku i kapitatu wtasnego wyniosty w Il kwartale 2014 roku odpowiednio
0,56% (ROA) i 1,09% (ROE), poziomu 0,75% (ROA) i 1,5% (ROE)
w Il kwartale 2013 roku. Poprawa wskaznikow jest widoczna w catym okresie trzech
kwartatéw 2014 roku. ROA osiggnat po tym okresie poziom 2,46% w pordwnaniu z 1,09% przed
rokiem, natomiast ROE wynidst 4,82% w I-lll kwartale 2014 roku wobec 2,17% w okresie

wobec

porownywalnym.

Wskaznik ogdlnej ptynnosci wynidst 138,44% na dzien 30.09.2014 roku oraz 132,97% na dzien
30.09.2013 roku. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wynidst 48,89% na dzier 30.09.2014 roku oraz
49,65% na dzien 30.09.2013 roku. Poréwnywalnos¢ wskaznikow r/r $wiadczy o takiej samej
zdolnosci przedsiebiorstwa do regulowania zobowigzan w oparciu o wszystkie aktywa
obrotowe.

Tabela 2.3. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej LUG S.A. w MSR/MSSF za Il kwartat 2014 roku

i w okresie 01.01.2014 — 30.09.2014 oraz wskazniki porownywalne za analogiczny okres 2013 roku

3qQ 3Q 13Q 13Q

2014 2013 2014 2013
Wskaznik rentownosci operacyjnej 1,02% 3,29% 2,66% 1,89%
|Wskainik rentownosci EBITDA 3,98% 6,46% 5,63% 5,14%
|Wskaznik rentownosci netto 1,48% 2,25% 2,31% 1,18%
"Wskainik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) 1,09% 1,50% 4,82% 2,17%
"Wskainik rentownosci majatku (ROA) 0,56% 0,75% 2,46% 1,09%
|Wskaznik ogdlnej pynnosci 138,44% 132,97% 138,44% 132,97%
\Wskaznik ogélnego zadtuzenia 48,89% 49,65% 48,89% 49,65%

Zrédto: Emitent

Tabela 2.4. Wybrane wskazniki finansowe sp6tki zaleznej Emitenta - LUG Light Factory Sp. z 0. 0. w MSR/MSSF
za Il kwartat 2014 roku i w okresie 01.01.2014 — 30.09.2014 oraz wskazniki poréwnywalne

za analogiczny okres 2013 roku

3Q 3Q 1-3Q 1-3Q

2014 2013 2014 2013

Wskaznik rentownosci operacyjnej 2,63% 1,71% 3,62% 2,81%

Wskaznik rentownosci EBITDA 5,43% 5,18% 6,51% 6,03%

Wskaznik rentownosci netto 2,37% 0,56% 2,94% 1,88%

Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) 1,83% 0,36% 6,42% 3,75%

Wskaznik rentownoéci majatku (ROA) 0,91% 0,17% 3,20% 1,80%
Wskaznik ogdlnej ptynnosci 134,76% 131,95% 134,76% 131,95%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 50,13% 51,94% 50,13% 51,94%

Zrédto: Emitent

Objasnienia do wskaznikow:
1. Wskaznik rentownosci operacyjnej

Formuta: wynik na dziatalnosci operacyjnej / przychody ze sprzedazy

Opis: okresla, ile zysku netto (po opodatkowaniu) przypada na 1 ztoty przychodéw firmy

2. Wskaznik rentownosci EBITDA

Formuta: (wynika na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja) / przychody ze sprzedazy




Opis: mierzy efektywnosé konwersji przychoddw na zysk z dziatalnosci ciggtej przed odsetkami od zaciggnietych
kredytéw, podatkami, deprecjacjg i amortyzacjq oraz przed pozycjami wyjgtkowymi

3. Wskaznik rentownosci netto

Formuta: Wynik netto / Przychody ze sprzedazy

Opis: informuje inwestorow ile procent przychoddéw ze sprzedazy stanowi zysk netto

4. Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE)

Formuta: Wynik netto / Kapitat wtasny, gdzie: Kapitat wtasny = Aktywa ogdétem - Zobowigzania
(krotko i dtugoterminowe)

Opis: okresla stope zyskownosci zainwestowanych w firmie kapitatéw wtasnych

5. Wskaznik rentownosci majatku (ROA)

Formuta: Wynik netto / aktywa ogdétem

Opis: informuje o tym jaka jest rentownos¢ wszystkich aktywéw firmy w stosunku do wypracowanych przez nig
zyskéw, czy innymi stowy ile zysku netto przynosi kazda ztotowka zaangazowana w finansowanie majatku

6. Wskaznik ogdlnej ptynnosci

Formuta: aktywa obrotowe / zobowiazania krétkoterminowe

Opis: informuje o zdolnosci przedsiebiorstwa do regulowania zobowigzan w oparciu o wszystkie aktywa
obrotowe

7. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia

Formuta: zobowigzania ogétem / aktywa razem

Opis: okresla udziat w finansowaniu majatku firmy majg zobowigzania i dtug



Perspektywy rozwoju branzy i Grupy Kapitatowej LUG S.A.

Najwiekszym segmentem globalnej branzy oswietleniowej jest oswietlenie ogdlne tj. segment
dziatalno$ci Grupy Kapitatowej LUG S.A. Segment ten stanowi obecnie ponad 75% rynku, a jego
warto$é przekracza 55 miliarddw euro. Wedtug najnowszych prognoz oswietlenie ogdlne bedzie
najszybciej rosngcym segmentu branzy w kolejnych latach. Jego wartos¢ szacowana jest na 72 miliardy
euro w 2016 roku i 83 miliardy w 2020 roku (ponad 80 proc. rynku).*

Poza czynnikami makroekonomicznymi, rozwdj branzy oswietleniowej bedg determinowaty regulacje
prawne w obszarze ograniczenia wptywu przemystu na $rodowisko naturalne oraz w obszarze
zwiekszania efektywnosci energetycznej budynkdw i obiektéw infrastrukturalnych. W tej kwestii
decydujaca role odegra technologia LED, ktdra jest obecnie najbardziej innowacyjng technologia, jaka
wystepuje na rynku. Oswietlenie pdtprzewodnikowe opiera sie na emitujgcych $wiatto materiatach
potprzewodnikowych, ktére przetwarzajg energie elektryczng na swiatto. LEDy stanowig najszybciej
rozwijajgcy sie segment. Na przestrzeni kilku kolejnych lat oswietlenie oparte
o rozwigzania LED stanie sie najbardziej energooszczedng i wszechstronng technologig w oswietleniu
ogblnym. Wartos¢ rynku oswietlenia LED bedzie dynamicznie wzrasta¢ i osiggnie poziom okotfo
37 miliardéw euro w 2016 roku (okoto 41% udziatu w branzy oswietleniowej i ponad 50%. udziatu w
segmencie oswietlenia ogdlnego) i 64 miliardéw euro w 2020 roku (okoto 63%. udziatu w branzy
o$wietleniowej i okoto 70%. udziatu w segmencie oswietlenia ogdélnego). W 2011 roku oswietlenie LED
miafo zaledwie 12% udziat w branzy o$wietleniowej.

W wyniku cyklicznego wzrostu popytu, a takze pod wptywem poprawy wskaznikéw
makroekonomicznych, trzeci kwartat 2014 roku okazat sie rownie dobry jak poprzedni. Zaréwno
dynamika PKB, jak réwniez dane o produkcji budowlano — utrzymaty optymistyczne nastroje w branzy,
co znalazto odzwierciedlenie we wzroscie przychoddw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej LUG S.A. 0 14%
w Il kwartale 2014 roku w stosunku do analogicznego okresu w roku poprzednim. Efektéw poprawy
wskaznikéw koniunkturalnych i kondycji branzy nalezy spodziewac sie takze w kolejnych miesigcach
2014 roku, jednak pozytywne oczekiwania branzy oswietleniowej zostang zweryfikowane w ostatnim
kwartale 2014 roku.

Analitycy miedzynarodowej firmy doradczej Cushman & Wakefield informuja, ze dane za pierwsze trzy
kwartaty biezgcego roku wskazujg na wzrost aktywnosci inwestycyjnej w Europie Srodkowej o 25%
w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2013 r. i o 42% w stosunku do $redniej piecioletniej.
Najwyzszy wolumen transakcji w trzecim kwartale (425 min euro) odnotowano w Polsce, ktdra jest
zdaniem specjalistéw Cushman & Wakefield najaktywniejszym rynkiem w Europie Srodkowej
w kazdym kwartale od 2008r. Jednak znaczne ozywienie aktywnosci inwestycyjnej obserwuje sie
rowniez w Czechach. Wzrost obrotéw odnotowaty takze pozostate kraje regionu: Rumunia (375 min
euro), Stowacja (325 min euro) i Wegry (157 min euro)®.

Czynnikiem, ktéry moze utrudnia¢ osiggniecie satysfakcjonujgcych wynikow jest kryzys ukrainski
i gospodarcze nastepstwa sankcji naktadanych przez Rosje na panstwa zachodnie. Jesli sankcje
te wykroczg poza branze spozywczg i dotkng szeroko pojetej sfery przemystu i budownictwa, moze

4 lbidem
5 Ibidem
6 Podsumowanie Ill kwartatu na rynku nieruchomosci komercyjnych w regionie, Propertynews.pl 03-10-2014



nastgpic pogorszenie sytuacji spotek eksportowych. Grupa Kapitatowa LUG S.A. ocenia jednak, ze dzieki
rozwaznie skonstruowanej polityce eksportu i bardzo duzej dywersyfikacji rynku odbiorcéw systemow
oswietleniowych, LUG jest w stanie ochroni¢ swoje przychody z eksportu rekompensujgc ewentualne
wyhamowanie na rynku rosyjskim zwiekszong sprzedazg na innych rynkach zagranicznych,
czy tez realizujgc kontrakty za posrednictwem swoich zagranicznych spétek zaleznych.

Pozostatymi bodzcami, ktore w tej chwili bezposrednio determinujg mozliwos¢ rozwoju Grupy
Kapitatowej LUG S.A. sg czynniki zewnetrzne w postaci koniunktury gospodarczej w Polsce, rosnacej
dynamiki zamdwien zagranicznych i nowej perspektywy finansowej programéw unijnych. Czynniki
wewnetrzne, takie jak: innowacyjnosé, szerokie mozliwosci customizacji, rozbudowane moce
produkcyjne (rozbudowa hali produkcyjnej i nowa fabryka) oraz profil produkcji rozwiniety
o komponenty elektroniczne do opraw LEDowych, takze wptywajg na mozliwos¢ rozwoju Grupy
Kapitatowej LUG S.A. Istotne dla funkcjonowania i rozwoju sg takze stabilnos¢ i bezpieczenstwo
finansowe, dynamiczny rozwdj na rynkach eksportowych, a takze rozwdj dziatalnosci nowych spétek
zaleznych — LUG do Brazil Ltda. oraz LUG Lighting UK Ltd. Grupa Kapitatowa LUG S.A. jako jeden
z nielicznych polskich producentéw oswietlenia z wyprzedzeniem dostosowata profil produkcyjny
do wymogdw otoczenia i trwajgcej na Swiecie, a rozpoczynajgcej sie w Polsce rewolucji LEDowej. Dzieki
rozbudowie zaktadu w 2013 roku oraz uruchomieniu nowej linii produkcyjnej, firma juz teraz moze
realizowaé¢ skomplikowane realizacje oswietleniowe w oparciu o technologie pdétprzewodnikows.
W kolejnych latach mozliwosci te dodatkowo zwiekszg sie, dzieki nowemu zaktadowi produkcyjnemu,
ktorego budowa ruszy w IV kwartale 2014 roku.

Zarédwno czynniki zewnetrzne, jak i wewnetrzne sg uwzgledniane przez Zarzad Emitenta w procesie
realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatowej LUG S.A., ktdra zostata przedstawiona do publicznej
wiadomosci w kwietniu 2013.

Stanowisko Zarzadu LUG S.A. w sprawie mozliwosci zrealizowania publikowanych prognoz
wynikéw finansowych Grupy Kapitatowej LUG S.A.

Zarzad LUG S.A. nie publikowat prognoz w zakresie wynikoéw spotki LUG S.A., ani skonsolidowanych
wynikéw Grupy Kapitatowej LUG S.A. w 2014 roku.

Komentarz Zarzadu LUG S.A. na temat czynnikdw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym
charakterze, ktore miaty wptyw na wyniki finansowe LUG S.A.

Spétka LUG S.A. z dniem 1 sierpnia 2008 roku przekazata catg dziatalnos¢ operacyjng do spoétki zaleznej
LUG Light Factory Sp. z 0. 0. W zwigzku z tym, prezentowane w niniejszym raporcie jednostkowe wyniki
finansowe LUG S.A. za Il kwartat 2014 roku nie stanowig podstawy do catosSciowej, rzetelnej analizy
kondycji finansowej Grupy Kapitatowej LUG S.A.

Zarzad Emitenta pragnie zwrdci¢ uwage, iz wyniki finansowe spétki LUG S.A. przedstawione
W niniejszym raporcie nie podlegaty badaniu biegtego rewidenta. Ponizej przedstawiono
podsumowanie najwazniejszych pozycji rachunku wynikdéw oraz bilansu za Il kwartat 2014 roku
sporzadzone wg MSR/MSSF:



Przychody ze sprzedazy LUG S.A. za lll kwartat 2014 roku wynoszg 315 tys. ztisg 0 23,5% wyisze
niz przed rokiem, gdy wynosity 225 tys. zt. Niniejszy wzrost wynika ze zwiekszenia obrotéw
ze spotka zalezng LUG Light Factory Sp. z 0. 0. W ujeciu narastajgcym w trzech kwartatach roku
2014 przychody ze sprzedazy LUG S.A. wyniosty 645 tys. zt w poréwnaniu do 470 tys. zt
w analogicznym okresie ub. roku.

Amortyzacja w Il kwartale 2014 roku zmalata znaczgco w poréwnaniu z analogicznym okresem
roku 2013. Osiggneta ona poziom niespetna 0,5 tys. zt w poréwnaniu z 9 tys. zt w roku ubiegtym
co daje dynamike na poziomie -95%. Sytuacja ta jest wynikiem zbycia nieruchomosci przy ulicy
Kretej w Zielonej Gorze.

Wynik na sprzedazy brutto w Il kwartale 2014 roku wynosi 315 tys. zt co stanowi wzrost
o ponad 23% r/r. Narastajgco od poczatku roku zysk ze sprzedazy brutto osiggnat poziom
645 tys. zt, co w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2013 daje 37,5% wzrostu r/r.
Wynik na sprzedazy netto zostat obcigzony kosztami ogdlnego zarzadu, ktdre wyniosty
w Il kwartale 2014 roku 214 tys. zt, a w calym okresie od poczatku roku 674 tys. zt.
W pordéwnaniu analogicznych okreséw 2014 i 2013 roku koszty zarzadu w 2014 roku
zmniejszyty sie 0 2%, a w Il kwartale o 3,8%.

W efekcie tego LUG S.A. wypracowat w Ill kwartale 2014 roku zysk z dziatalnosci operacyjnej
w wysokosci 58,4 tys. zt. W okresie od poczatku roku strata z dziatalnosci operacyjnej spotki
wynosi -71 tys. zt co oznacza, lepszy 0 67% wynik niz rok temu, gdy strata wynosita -218 tys. zt.
Przychody finansowe z tytutu naleznej dywidendy od spotki  zaleinej
LUG Light Factory Sp. z o .o. uksztattowaly sie w raportowanym okresie na poziomie
700 tys. zt, co odpowiada poziomowi z 2013 roku. Wynik ten wptynat na poziom zysku
z dziatalnosci gospodarczej, ktéry w Il kwartale 2014 roku wynidst 61 tys. zt, a w ujeciu
narastajgcym osiggnat poziom 631 tys. zt. Oznacza to wzrosty odpowiednio o 77 %
oraz 30% r/r.

W wyniku braku dalszych obcigzen i uznan, zysk netto LUG S.A. pozostat na poziomach zysku
z dziatalnosci gospodarczej tj. 61 tys. zt w Il kwartale 2014 roku oraz 631 tys. zt
w okresie styczen — wrzesien 2014 roku.

Wartos$¢ aktywow na dzien 30.09.2014 roku wyniosta 32 384 tys. zt co w poréwnaniu do 31 684
tys. zt na dziert 30.09.2013 roku oznacza wzrost 0 2,21 %. Na poziom aktywow ogétem wptynat
wzrost wartosci aktywow trwatych (w 11l kw. 2013 roku: 30 853 tys. zt, w Il kw. 2014 roku:
31634 tys. zt), przy jednoczesnym spadku wartosci aktywéw obrotowych o0 9,6%.

Zmiana wartosci aktywow trwatych zostata spowodowana takimi czynnikami jak: zmniejszenie
wartosci rzeczowych aktywow trwatych, na skutek sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanej
przy ulicy Kretej 7 wraz z wyposazeniem oraz spadek wartosci niematerialnych i prawnych,
spowodowany odpisami amortyzacyjnymi. Wzrosty wystgpity w dwdch obszarach: inwestycje
w jednostkach podporzgdkowanych i pozostate aktywa finansowe. Zmiana wynika ze wzrostu
wartosci udziatéw w jednostkach zaleznych, min. w LUG Light Factory Sp z o. o. oraz przez
wzrost ogdlnej wartosci pozyczek udzielonych spoétce zaleznej LUG do Brazil Ltda.

Stan naleznosci krétkoterminowych na koniec Il kwartatu 2014 roku wynidst 306,5 tys. zt
co w porédwnaniu ze stanem na koniec Il kwartatu 2013 roku, kiedy stan ten wynidst 574 tys.
zt, prezentuje znaczny spadek (ponad 46%). Zmiana wynika z tego, ze naleznosci handlowe
w 2014 roku regulowane byty szybciej niz w 2013 roku. Zmienita sie takze struktura pozostatych
naleznosci  krétkoterminowych. Na naleznosci pozostate w 2013 roku skfadata
sie w przewazajgcej wiekszosci wartos¢ naleznej niewptaconej dywidendy od spétki zaleznej



LUG Light Factory Sp. z 0. 0., natomiast w 2014 roku to pozostata do uregulowania kwota
z tytutu sprzedazy nieruchomosci przy ulicy Kretej. Naleznosci dtugoterminowe pozostaty
na niezmienionym poziomie jak przed rokiem tj. 535 tys. zt. Poziomy te przetozyty sie na spadek
poziomu naleznosci ogétem (-24,13 %) i osiggniecie putapu 841 tys. zt.

e Stan zapasoéw spotki LUG S.A. ksztattuje sie obecnie na poziomie zerowym z uwagi na catkowite
przeniesienie dziatalnosci produkcyjno-handlowej do spotki zaleznej
LUG Light Factory Sp. z 0. o.

e Nadzien 30.09.2014 roku zobowigzania i rezerwy na zobowigzania wzrosty 0 5,5% do poziomu
284,84 tys. zt. Jest to wynikiem wzrostu zobowigzan dtugoterminowych o 8% a takze
nieznacznego wzrostu zobowigzan krétkoterminowych o 2,7%. Zauwazalny wzrost poziomu
zobowigzan dtugoterminowych to w catosci wzrost poziomu rezerw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

e Kapitat wtasny LUG S.A. na dzierr 30.09.2014 roku byt wyzszy o 2 proc. r/r i wynosit 32 099 tys.
zt. Wzrost ten jest wynikiem przekazania catosci zysku wypracowanego w 2013 roku na kapitat
zapasowy spofki.

Analiza przeptywoéw pienieznych zaprezentowanych w catosci w skréconym sprawozdaniu
finansowym przedstawia sie nastepujaco:

e Przeplywy z dzialalnosci operacyjnej LUG S.A. byly ujemne i wyniosty w IIl kwartale
2014 roku -105 tys. zt i byly wyzsze niz w 1l kwartale 2013 roku w wyniku wyzszego
poziomu zysku operacyjnego. W ujeciu narastajacym przeplywy operacyjne za trzy
kwartaly 2014 roku byly dodatnie i wyniosty +172 tys. zt w porownaniu
z -44 tys. zt za trzy kwartaty 2013 roku.

e Na dodatnig warto$¢ przeptywow inwestycyjnych w Il kwartale 2014 roku w spotce
LUG S.A.( +522 tys. zt) wplynela sprzedaz nieruchomosci inwestycyjnej. W okresie
styczen — wrzesien 2014 roku przeptywy inwestycyjne wyniosty +250 tys. zt i byly
wyzsze niz w analogicznym okresie 2013 roku gdy wynosity -292 tys. zi.

o Poziom przeptywéw finansowych LUG S.A. w Il kwartale 2014 roku wynidst +2,28 tys.
zt., a w catym 2013 roku wynosit 0,00. Dodatnie przeptywy w 2014 roku wynikaja
z odsetek uzyskanych z zasgdzonych naleznosci, natomiast poziom zerowy w 2013 roku
to nastepstwo przeniesienia w catos¢ dziatalnosci operacyjnej do spétki zaleinej
Emitenta — LUG Light Factory Sp. z 0. 0. W zwigzku z powyzszym spdtka LUG S.A.
nie dokonuje samodzielnych operacji finansowych.

e Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej oraz inwestycyjnej miaty decydujgcy wptyw
na przeptywy pieniezne netto, ktére w Ill kwartale 2014 roku wynosity +420 tys. zt
w poréwnaniu do poziomu -22,5 tys. zt w ub. roku, natomiast za trzy kwartaty br.
przeptywy pieniezne netto wynosity +424 tys. zt. w poréwnaniu do poziomu -336 tys.
zt za trzy kwartaty 2013 roku.



Tabela 2.5. Przeptywy pieniezne jednostki dominujgcej Emitenta — LUG S.A. w MSR/MSSF za Il kwartat 2014
oraz za okres od 01.01.2014 do 30.09.2014 roku oraz dane poréwnywalne za analogiczny okres

2013 roku (w tys. zt)

3Q 3Q 1-3Q 1-3Q
2014PLN 2013 PLN | 2014 PLN | 2013 PLN
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -104,81 -170,85 172,04 -43,99
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 522,40 148,34 250,00 -291,74
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 2,28 0,00 2,28 0,00
Przeptywy pieniezne netto 419,87 -22,51 424,32 -335,73

Zrédto: Emitent

Analiza wskaznikowa:

W zwigzku z faktem, ze spdtka LUG S.A. nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej, a jedynie realizuje
funkcje nadzorcze wobec spétek nalezgcych do Grupy Kapitatowej LUG S.A. petna analiza wskaznikowa
jest utrudniona i nie odzwierciedla stanéw faktycznych. Wskazniki finansowe dla LUG S.A. zostaty
zaprezentowane w Tabeli 2.6.

Tabela 2.6. Wybrane wskazniki finansowe jednostki dominujgcej Emitenta - LUG S.A. w MSR/MSSF

za Il kwartat 2014 roku oraz dane poréwnywalne za analogiczny okres 2013 roku (w tys. zt)

3Q 3Q 1-3Q 1-3Q
2014 2013 2014 2013
Wskaznik rentownosci operacyjnej 18,54% 13,19% -11,00% -46,40%
Wskaznik rentownosci EBITDA 18,69% 16,82% -8,05% -40,53%
Wskaznik rentownosci netto 19,36% 13,45% 97,90% 103,20%
Wskainik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) 0,19% 0,11% 1,97% 1,54%
Wskaznik rentownosci majatku (ROA) 0,19% 0,11% 1,95% 1,53%
Wskaznik ogolnej ptynnosci 536,59% 609,52% 536,59% 609,52%
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 0,88% 0,85% 0,88% 0,85%

Zrédto: Emitent

Zarzad Emitenta pragnie zwrdcié szczegdlng uwage na fakt, iz rzeczywistg kondycje finansowg firmy

przedstawiajg wyniki skonsolidowane Grupy Kapitatowej LUG S.A.







