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LUG S.A.

SPOLKA TO WEDLUG NAS TOP P1CK NEWCONNECT ZE WZGLEDU NA DUZA DYNAMIKE WYNIKOW,
INNOWACYJNOSC OFEROWANYCH PRODUKTOW OSWIETLENIOWYCH ORAZ PLANY ZWIAZANE
Z BUDOWA NOWOCZESNEGO ZAKLADU PRODUKUJACEGO KOMPONENTY LED

PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

Grupa Kapitalowa LUG S.A. dziata na rynku od 1989 roku
w segmencie profesjonalnych opraw oswietleniowych. W tym
czasie LUG przeszedt droge od matej, lokalnej firmy do spotki
akcyjnej. W sktad Grupy Kapitatowej wchodza 4 spotki zalezne.
Spotka posiada biura handlowe w Londynie, Paryzu, Dubaju oraz
Brazylii.

Grupa LUG dziata w segmencie profesjonalnej techniki swietlnej o
wysokich wymaganiach technicznych i uzytkowych. Obecnie
oferta Spo6tki obejmuje szereg grup opraw os$wietleniowych
przemystowych i dekoracyjnych: zewnetrznych - do iluminacji
budynkéw, ulic, parkingéw czy obiektéw sportowych, oraz
wnetrzowych - stosowanych w salonach sprzedazy, biurach
i marketach. Wszystkie oprawy marki LUG posiadajg certyfikaty
jakosci, potwierdzajace wykonanie opraw wedtug standardéow
europejskich.

Intensyfikacja rozwoju Spo6tki nastgpita od 2008 roku, czyli od
momentu debiutu na NewConnect. W 2008 roku Grupa LUG
poszerzyta sie o spotke LUG Light Factory Sp. z 0.0. zajmuj3acg sie
produkcja opraw oswietleniowych oraz spétke LUG GmbH
dziatajaca na rynku niemieckim. Z konicem 2008 roku Grupa
Kapitatowa LUG przeprowadzita relokacje swojej siedziby do
nowoczesnego kompleksu produkcyjno-magazynowo-biurowego,
ktéry powstal na terenie Zielonogdrskiej Strefy Aktywnosci
Gospodarczej. Dodatkowa korzyscia z umiejscowienia Spoétki jest
mozliwo$¢ skorzystania z efektu tarczy podatkowej, widoczna
w wynikach finansowych.

W czerwcu br. do struktury Grupy Kapitatowej dotaczyta spdtka
LUG do Brazil Ltda. z siedzibg w Sao Paulo. Dzieki niej Spétka
planuje zbudowa¢ pozycje marki LUG w Brazylii, a nastepnie w
caltym regionie Ameryki Potudniowej. Potencjal brazylijskiego
rynku os$wietleniowego kreuje wejscie kraju w faze wycofywania
tradycyjnych Zrodet swiatta z opdZnieniem w stosunku do innych
panstw. Silnym czynnikiem wzrostu rynku moga by¢ naszym
zdaniem organizowane w Brazylii Mistrzostwa Swiata w pitce
noznej w 2014 roku oraz letnie Igrzyska Olimpijskie w Rio de
Janeiro w 2016 roku. Wzrost rynku Ameryki Potudniowej na lata
2010-2020 szacowany jest na 79%.

Spoétka opublikowata prognozy na 2012 roku, ktére zaktadaja
osiggniecie przychodéw na poziomie 106,5 mln zt (+13% r/r) oraz
9,3l 'zt EBITDA (+7,5% r/r) oraz 4,6 mln zt zysku netto (+41%).
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DANE SPOEKI

Ticker LUG
Sektor Przemyst
Kurs (zt) 0,13
Kapitalizacja (mln zt) 23,4
Free float (%) 23,5%
DANE FINANSOWE 20112Q2012
Przychody 94527 43661
EBIT 5936 1418
EBITDA 9161 3042
Zysk netto 3667 1143
WSKAZNIKI RYNKOWE

P/E 51
P/BV 0,64
AKCJONARIAT

Wtorkowski

Opera TFI
18,3% Iwona
Wtorkowska
15,6%

Ryszard

37,1%
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AUTOR
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Z wazniejszych wydarzen z zycia Spotki wskaza¢
nalezy:

czerwiec 2012 rok - zarejestrowanie spoéiki
zaleznej LUG do Brazil - Artigos de Iluminagao
Ltda. (LUG do Brazil Ltda.). Spétka bedzie
zajmowata sie dystrybucjg produktéw marki LUG
na terenie Ameryki Potudniowej. Utworzenie
spo6iki zaleznej jest elementem realizacji strategii
polegajacej na geograficznej ekspansji Grupy
Kapitalowej LUG na nowy kontynent w celu
systematycznego  zwiekszania  udzialéw w
Swiatowym rynku o$wietleniowym.

czerwiec 2012 rok - uchwate w sprawie wyptaty
dywidendy w wysokos$ci 1,8 miIn zt. Wartos¢
dywidendy na jedna akcje to 0,01 zl (stopa
dywidendy 7,7%), dzien dywidendy: 28 wrzes$nia
2012, dzien wyptaty dywidendy: 11 paZdziernika
2012,

maj 2012 rok - zmiana prognoz na 2012 rok -
podwyzZszenie prognozowanego poziomu
przychodéw o 12,7% oraz zysku netto o 25,9%.
C/Z przy obecnym kursie i realizacji prognozy
wynosi 5,1.

ZAKEAD PRODUKCJI KOMPONENTOW LED

W zwiazku ze zmianami zachodzacymi na rynku
oSwietlenia, Kktéry obecnie zaczyna by¢ silnie
dominowany przez péiprzewodnikowa technologie
LED, LUG S.A. podjat decyzje o budowie nowego
zaktadu produkcji komponentéw LED.

W tym celu spétka zalezna - LUG Light Factory Sp.
z 0.0. zakupita dziatke o tacznej powierzchni prawie
2,5 ha w Lubuskim Parku Przemystowo-
Technologicznym w Nowym Kisielinie, znajdujacym
sie na terenie Kostrzynsko-Stubickiej Specjalnej
Strefy Ekonomicznej. LUG liczy na wspétprace
w nowotworzonym  o$rodku z  naukowcami
Uniwersytetu Zielonogdrskiego, zamierza takze
przystapi¢ do powstajgcego przy Parku klastra firm
elektrotechnicznych, informatycznych i
telekomunikacyjnych. Proces inwestycyjny budowy
nowego zaktadu bedzie przebiegal dwuetapowo. I
etap rozpoczat sie wraz z zakupem dziatki w
Kostrzynsko-Stubickiej Specjalnej Strefie
Ekonomicznej w styczniu 2012 roku. Zakupiony
grunt jest gruntem rolnym i w pierwszej kolejnosci

wymaga odrolnienia. Zaplanowano takze dziatania
zwigzane z pelnym uzbrojeniem terenu. Zgodnie z
przyjetymi zatoZeniami, produkcja w nowym
zaktadzie ruszy w potowie 2015 roku, natomiast
zakonczenie Il etapu zaplanowano do konca 2017
roku. Nowy zaklad pozwoli Spoétce rozwingc sie
w nastepujacych kierunkach: projektowanie, badanie
i produkcja komponentéw elektronicznych oraz
produkcja opraw LED w oparciu o te komponenty.

Prognozy rozwoju globalnego rynku LED (mi. in.
pochodzace z McKinsey ,Global Lighting Market
Model”) wskazuja na znaczacy wzrost udziatu tego
rynku w calym rynku o$wietleniowym - z poziomu
7% w 2010 roku do poziomu 64% w 2020 roku.
Natomiast segment systemow sterowania
oswietleniem odnotuje CAGR wynoszacy 16% w
latach 2010-2020.

Szczeg6ty raportu McKinsey na temat rynku
przedstawia ponizszy wykres:

LED lighting market is expected to increase very rapidly

in the coming 10 years

LED value-based market share by sector!

LED lighting market by sector!
EUR billions
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RATING - SZCZEGOLY

Przyznany rating

Innowacyjnosé f@ﬁ fé@ f@ f‘? f{é

Spotka posiada rozbudowany dziat R&D, ktory
obecnie skupia sie na intensyfikacji rozwoju sekcji
elektroniki. Z kazda kolekcja wdrazane s3g nowe
oprawy  o$wietleniowe, najwiecej  ciekawych
prototypdw zostato zaprezentowanych w kwietniu br.
na najwiekszych targach branzowych Light+Building
we Frankfurcie nam Menem. Potwierdzeniem
innowacyjnosci produktéw spo6tki sa nagrody
osiggane przez produkty oferowane przez
designerska marke spotki - Flash DQ - oprawa HB886
zostala  finalista  konkursu =~ DOBRY  WZOR
organizowanego  przez Instytut =~ Wzornictwa
Przemystowego. W 2011 roku podobne wyrodznienie
otrzymat projektor wnetrzowy PROXIMA. Istotnym
aspektem innowacyjnosci spotki  jest  jej
zaangazowanie w budowe nowego zaktadu produkcji
komponentéw LED. Doceniamy ten krok, uwazamy
jednak, ze odlegly termin realizacji moze wptyna¢ na
mniejsze wykorzystanie potencjatu tworzacego sie w
bardzo szybkim tempie rynku.

Oprawa HB886

Zrédto: strona www spotki

Doswiadczenie Zarzadu ﬁkﬁ f@a g’@ g’éﬁ f’g}

Ryszard  Wtorkowski, Prezes Zarzadu, zZ
wyksztatcenia jest elektronikiem. Od poczatku swojej
kariery zawodowej jest zwigzany ze spétka LUG.
W listopadzie 1989 roku zatozyt spotke cywilng LUG,
ktérej zostat wspdlnikiem. W roku 2001 nastgpito
przeksztatcenie spo6tki  cywilnej w  spotke z
ograniczong odpowiedzialno$cia. W latach 2002-2007

pemit funkcje Prezesa Zarzadu LUG Sp. z o.0. Po
zmianie formy prawnej na spétke akcyjng we
wrzes$niu 2007 roku, Ryszard Wtorkowski zostat
Prezesem Zarzadu LUG S.A. Obecnie jest takze
Prezesem LUG Light Factory Sp. z 0.0. W latach 2007 -
2009 pemhit funkcje Czitonka Zarzadu Organizacji
Pracodawcow Ziemi Lubuskiej. Od 12 wrzes$nia 2008
roku jest cztonkiem zwyczajnym Stowarzyszenia
Emitentéw Gietdowych. Natomiast 9 maja 2011 roku
Ryszard Wtorkowski otrzymal nominacje na
Kanclerza Lozy Lubuskiej Business Centre Club i pelni
ta funkcje bedac jednoczesnie Wiceprezesem Zarzadu
BCC. Ponadto Ryszard Wtorkowski jest cztonkiem
takich organizacji jak Lubuska Izba Budowlana,
Wielkopolska Izba Budowlana, Zwigzek Producentéw
Sprzetu O$wietleniowego Pol-lighting, Zachodnia Izba
Przemystowo - Handlowa. W styczniu 2012 roku
Ryszard Wtorkowski zostat wybrany MenadZerem
Roku 2011 w plebiscycie Gazety Lubuskiej.

Mariusz Ejsmont, Wice-Prezes Zarzadu, Dyrektor
Techniczny  jest  absolwentem  Uniwersytetu
Zielonogdrskiego o specjalnosci elektrotechnika.
Swoja kariere zawodowa rozpoczat w 1994 roku w
ELTOR-POL Sp. z 0.0., a nastepnie od 1996 roku petnit
funkcje Zastepcy Dyrektora ds. Technicznych w spétce
Elektrohurt. W 1997 roku Mariusz Ejsmont dotgczyt
do spotki LUG, w ktdrej petni funkcje Dyrektora ds.
Technicznych. W 2007 roku zostat cztonkiem Zarzadu
LUG S.A. natomiast w 2011 roku awansowal na
stanowisko Wiceprezesa Zarzadu LUG S.A. oraz zostat
cztonkiem Zarzadu LUG Light Factory sp. z o.o.
W styczniu 2012 roku Mariusz Ejsmont zostat

cztonkiem Komisji Rewizyjnej Stowarzyszenia
Lubuski Klaster Energetyki Odnawialnej
i Efektywnosci Energetyczne;j.

Plynnos¢ akcji fi{f f‘iﬁ? g‘i‘? féﬁ fi{f

Na ostatnich 100 sesjach s$rednia warto$¢ obrotu
wyniosta 22.350 zt, co daje Spoéice wysoka pozycje

biorac pod wuwage S$rednie obroty na rynku
NewConnect.
Wskaznik Altmana f@% g’éﬁ f“éﬁ f"é@

Wskaznik Altmana wynidst 5,90. Taki wynik zostat
osiggniety gtéwnie za sprawa niskiego zadluzenia
spo6tki (komponent X4) oraz X1, ktéry odpowiada za
udziat kapitatu obrotowego w aktywach.
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METODOLOGIA USTALANIA RATINGU

Innowacyjnos¢
produktu / ustugi

Doswiadczenie
Zarzadu

Plynnos¢ akcji

Wskaznik Altmana

f&? produkt / ustuga schytkowa, nie majacy/a perspektywy na poprawe swojego

pozycjonowania na rynku
&> 7 produkt / ustuga uznawana jako schytkowa

5@ ty. t¥? produkt / ustuga standardowa, ktora nie jest innowacyjna oraz nie jest uznawana
jako schytkowa, produkt / ustuga masowa

e (Y0 P ) produkt / ustuga innowacyjna, dajaca mozliwos¢ dalszego rozwoju

0 G0 Y ) K produkt / ustuga bardzo innowacyjna lub bedacy/a w fazie rozwoju, ktérej

pojawienie sie na rynku spowoduje przetom

o
¥ Zarzad zwiazany ze spétka od ponizej 1 roku, posiadajacy kwalifikacje w zakresie zarzadzania

spo6tka, jednakze nie posiada do$wiadczenia w branzy

LY (Y P Zarzad zwigzany ze sp6tka od min 1 roku, posiadajacy kwalifikacje i doswiadczenie
w branzy

f{jﬁ A ﬁ{f fi:jé Zarzad zwigzany ze sp6tka od powyzej 1 roku, posiadajacy kwalifikacje w

zakresie zarzgdzania sp6tka, posiada doswiadczenia w branzy

f&? $rednia warto$¢ obrotu z ostatnich 100 sesji ponizej 5000 zt

f@ f&? $rednia warto$¢ obrotu z ostatnich 100 sesji w przedziale 5.001 - 9.999 zt

f&? &? f&? Srednia warto$¢ obrotu z ostatnich 100 sesji w przedziale 10.001 - 15.000 zt

fi{f "@ ﬁg ;’f $rednia wartos$¢ obrotu z ostatnich 100 sesji w przedziale 15.001 - 19.000 zt
f&% f!‘g‘; ?@E ;{é@ f&% Srednia wartos$¢ obrotu z ostatnich 100 sesji powyzej 19.000 zt

¥} warto$¢ wskaznika ponizej 3,75
¥ P warto$¢ wskaznika w przedziale 3,75 - 4,75
70 (Y0 ti? warto$¢ wskaznika na poziomie 4,75 - 5,65

0 D D G0 warto$¢ wskaznika w przedziale 5,65 - 7,00

0 D R Dt warto$¢ wskaznika powyzej 7,00



METODOLOGIA WYLICZANIA WSKAZNIKA ALTMANA

Wskaznik Altmana to jeden ze sposobow oceny
przedsiebiorstwa pod wzgledem jego kondycji
finansowej. W wyniku badan poréwnawczych E.L
Altman wybrat 5 wskaznikéw, najbardziej przydatnych
do oceny przewidywanej zdolnos$ci ptatniczej, a wiec i
symptomow zagrozenia spo6tki upadtoscia.

W literaturze przedmiotu model ten spotka¢ mozna
zar6bwno pod nazwa "model Altmana”, jak i "model
Z-score".

Tworzac model E. Altman wyselekcjonowat 22
wskazniki przy uzyciu ktérych mozliwa stawata sie
ocena sytuacji finansowej przedsiebiorstwa. Nastepnie
podzielone zostaty na pie¢ grup dotyczacych :

e  plynnosci,

e  rentownosci,

e wspomagania finansowego,

e wyptacalnosci,

e obrotowosci.

EM Score =6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 +
1,05 X4 + 3,25

Gdzie:

Z - wynik catkowity

X1 = (Kapitat pracujgcy / Aktywa) - Kapitat pracujacy
definiowany jest w tym wskazniku jako roéznica
pomiedzy aktywami, a zobowigzaniami biezacymi.
Wskaznik ten odpowiada za pomiar ptynno$ci oraz
struktury aktywow.

X2 = (Zysk zatrzymany / Aktywa) - Odpowiadajacy za
pomiar rentownosci skumulowanego zysku
zatrzymanego w przedsiebiorstwie.

X3 = (EBIT / Aktywa) - Wskaznik ten pokazuje
prawdziwa produktywnos¢ aktywow
przedsiebiorstwa, niezalezng od podatkéw oraz
odsetek.

X4 = (Wartos¢ ksiegowa kapitatu wtasnego / Ksiegowa
wartos$¢ zadtuzenia) - Mierzy on wielko$¢ wspomagania
finansowego w przedsiebiorstwie.

6|Strona




NOTA PRAWNA

Opracowanie = TOP PICK NewConnect nie stanowi
rekomendacji wrozumieniu Rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie
informacji stanowiacych rekomendacje dotyczace
instrumentéw finansowych, ich emitentéw lub wystawcow
(Dz.U. Nr 206, poz. 1715). Opracowanie TOP PICK nie jest
podstawa zadnej rekomendacji kupna badz sprzedazy w
rozumieniu obowigzujgcego prawa i nie powinna by¢ tak
interpretowana.

Niniejszy dokument nie stanowi oferty, ani nie ma na celu
naktaniania do nabycia lub zbycia jakichkolwiek instrumentéw
finansowych i =zostal sporzadzony wytacznie w celu
informacyjnym. W Investments SA nie jest zobowigzany do
zapewnienia czy instrumenty finansowe, do ktérych odnosi sie
niniejszy dokument, s3 odpowiednie dla danego inwestora.

Zawarte w TOP PICK NewConnect komentarze sa wyrazem
wiedzy oraz pogladéw Autoréw i nie powinny by¢ inaczej
interpretowane. w Investments SA nie ponosi
odpowiedzialnosci za szkody poniesione w wyniku decyzji
podjetych na podstawie informacji iopinii zawartych
W opracowaniu.

Inwestycja w akcje jest obarczona wieloma czynnikami ryzyka
np. zwigzanymi z sytuacja makroekonomiczng Kkraju i
miedzynarodowg, okreslonym stanem prawnym i mozliwoscia
jego zmian, a takze tendencjami zachodzacymi w innych
segmentach rynku finansowego (m.in. rynki walutowe, stropy
procentowe) czy towarowego. W praktyce, precyzyjna
prognoza wptywu tych ryzyk na ksztattowanie sie kursu akgji i
jego wyeliminowanie jest niemozliwe, co nalezy bra¢ pod
uwage przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych.

Kontakt:

W Investments S.A.
ul. Prosta 32

00 - 838 Warszawa
Tel.: 022 116 66 66

Fax: 022 116 66 61

Niniejszy dokument =zostal sporzadzony przez autoréw
z wykorzystaniem swojej najlepszej wiedzy i z zachowaniem
nalezytej staranno$ci, w celu osiggniecia rzetelnosci,
obiektywnosci, jak réwniez z wykluczeniem jakiegokolwiek
konfliktu intereséw, ktory mogtby wptynac na jego tresc.

Niniejsze opracowanie podlega ochronie na podstawie ustawy
z dnia 4 lutego 1994 roku o prawie autorskim i prawach
pokrewnych (Dz.U. z 2006 r., Nr 90, poz. 631). Powielanie badz
publikowanie niniejszego dokumentu lub jego czesci bez
pisemnej zgody W Investments SA jest zabronione.

Dane prezentowane w Analizie Spétki zostaly uzyskane lub
zaczerpniete ze zrédet uznanych przez W Investments SA za
wiarygodne i rzetelne tj. Internet, raporty Spotki, prasa
iinformacje branzowe. Jednakze W Investments SA nie moze
zagwarantowac ich doktadnosci, poprawnosci i pelnosci.

Pomiedzy W Investments SA, a spdétka bedacy przedmiotem
niniejszego opracowania nie wystepuja zadne powiazania,
o ktérych mowa w Rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 19
pazdziernika 2005 roku w sprawie Informacji stanowigcych
rekomendacje dotyczace instrumentéw finansowych ich
emitentéw lub wystawcéw (Dz.U. Nr 206, poz. 1715), ktére
bytyby znane autorowi niniejszego opracowania.

Niniejsze opracowanie zostato sporzqdzone przez Infinity8
SA na zlecenie W Investments SA.

Infinity8 jest Autoryzowanym Doradcq NewConnect. Spétka
jest takze w trakcie procesu ubiegania sie o licencje na
prowadzenie Domu Maklerskiego.
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