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Komentarz Zarzadu jednostki dominujacej na temat czynnikéw i zdarzen,
w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, ktére 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.0. przejeta dziatalno$¢ operacyjng
(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 Kapitalowej LUG S.A. w 2011 roku', w niniejszym raporcie przedstawiono wyniki
sporzgdzone wg MSR/MSSF.

Tto makroekonomiczne i kondycja branzy oswietleniowej

Wykres 2.1. PKB Polski wg. prognoz IBnGR

W pierwszym kwartale 2014 roku tempo wzrostu 6,0
produktu krajowego brutto w odniesieniu do
analogicznego kwartatu roku po-przedniego 50
wyniosto 2,9 proc. Po raz kolejny nastgpito zatem
przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego — 4.0
okres ten byt trzecim z kolei kwartatem, w ktérym 20
dynamika gospodarcza byta wyzsza niz trzy '
miesigce wczesniej. Uwzgledniajgc czynniki 2,0
sezonowe, tempo wzrostu PKB w pierwszych

trzech miesigcach roku wyniosto 0,8 proc. w 1,0
stosunku do poprzedniego kwartatu. Tempo

wzrostu produktu krajowego brutto w 2014 roku 0,0
wyniesie w Polsce 3,1 proc., co oznacza, ze bedzie

ono wyraznie wyzsze niz w roku ubiegtym . 2011

] . Zrédto: IBnGR
Gtéwnym czynnikiem wzrostu gospodarczego

w | kw. 2014 roku byt popyt krajowy, ktérego
najwazniejszym czynnikiem byty wydatki
inwestycyjne. W okresie od stycznia do marca
wzrosty one o 2,2 proc., co w pewnej mierze
wigza¢ mozna z tagodng zimg i wczesnym Polska 4,9 2,2 9,5 -1,2 -5,6 3,7
nadejsciem wiosny, a co z tego wynika znacznie
wiekszym zakresem prowadzenia prac
budowlanych niz w pierwszym kwartale ubiegtego Zrédto: European Powers of Construction 2012, Deloitte, Lipiec 2013
roku. Wedtug szacunkdéw z raportu firmy Deloitte

poziom inwestycji w Polsce w 2014 roku nadal

bedzie ujemny, wzrosty spodziewane sg

natomiast w UE w 2014 r. (o0 1,4 proc.).

Tabela 2.2. Inwestycje budowlane wg. Deloitte

2009 2010 2011 2012 2013 P 2014 P

UE 99 -3,2 -0,2 -2,8 -2,2 1,4

! 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 akcji serii A, B, C LUG.
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Wykres 2.3. Produkcja budowlano — montazowa w Polsce

PRODUKCJA EUDOWLANO-MONTAZOWA
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W kwietniu ogdlny klimat koniunktury w Wykres 2.4. Ogdlny klimat koniunktury w budownictwie
budownictwie ksztattuje sie na poziomie minus

7 (w marcu minus 12). Poprawe koniunktury & H
sygnalizuje 16% przedsiebiorstw, a jej = B
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Zrédto: GUS

Branza oswietleniowa uzalezniona jest od koniunktury gospodarczej, w tym w szczegdlnosci od
sytuacji w budownictwie. Dane GUS sygnalizujgce 10,6 procentowy wzrost produkcji budowlano-
montazowej w okresie styczenn — marzec 2014 roku (r/r) odzwierciedlajg poprawe kondycji branzy
budowlanej w | kwartale 2014 roku. Zdaniem analitykéw w Il potowie 2014 roku moze pojawic sie
dodatkowy czynniki w postaci inwestycji infrastrukturalnych finansowanych z budzetu Unii
Europejskiej, ktdry 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 o$wietleniowych, rynek
zrodet swiatta oraz rynek systemodw sterowania oswietleniem sg napedzane gtéwnie przez nowe
instalacje, ktore sg bezposrednio uzaleznione od aktywnosci inwestycyjnej. Ta zas jest wprost
skorelowana z dynamikg PKB. Jak potwierdza niniejszy raport, kondycja gospodarki globalnej
w ostatnim dwdch 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 wskaznikéw wskazuja na poprawe kondycji gospodarki
Polskiej i gospodarek panstw europejskich, co pozwala zachowac¢ optymizm w odniesieniu do
perspektyw rozwoju branzy oswietleniowej.

2 McKinsey&Company, , Lighting the way: Perspectives on the global lighting market”, second edition, sierpien
2012.
* Ibidem.
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Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej LUG S.A. w | kwartale 2014 roku

Przytoczone dane makroekonomiczne wskazujg na zdecydowang poprawe koniunktury gospodarczej
w | kwartale 2014 roku, co pozytywnie wptyneto takze na skonsolidowane wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej LUG S.A.

Skonsolidowane przychody ze sprzedazy w IV kwartale br. wyniosty 26 364,16 tys. zt, w poréwnaniu
do 22 245,06 tys. zt w | kwartale 2013 roku. Wzrost przychoddéw o 4 119,10 tys. zt r/r i osiggniecie
dynamiki na poziomie 18,52 proc. jest efektem bardzo dobrego poczatku roku w wykonaniu Grupy
Kapitatowej LUG S.A. oraz realizacji inwestycji, ktore w IV kwartale 2013 roku ulegty przesunieciu na
2014 rok. Zgodnie z zatozeniami strategii rozwoju firmy, ponad 54,13 proc. wartosci przychodéw
w | kwartale 2014 roku zostato wypracowanych na rynkach zagranicznych, potwierdzajgc tym samym
przewage konkurencyjng Grupy Kapitatowej LUG S.A. w eksporcie. W analizowanym okresie wyniki
generowane na rynkach zagranicznych wzrosty o 21,55 proc. r/r. Jednocze$nie w tym samym czasie
sprzedaz w kraju stanowita 45,87 proc. przychodéw, a dynamika sprzedazy na rynku polskim
osiggneta bardzo dobry poziom +15,12 proc. Wzrost catkowitych przychodéw ze sprzedazy
wypracowano przy wzroscie przychodéw ze sprzedazy produktéow i ustug o 18,70 proc., ktére
stanowig ponad 78 proc. w strukturze ogdlnej sprzedazy Grupy Kapitatowej LUG S.A. Graficzng
prezentacje przychoddéw Grupy Kapitatowej LUG S.A. przedstawia Wykres 2.5.

Wykres 2.5. Dynamika skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy w | kwartale — poréwnanie lat 2013 i 2014
(tys. z)
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Zrédto: Emitent

Zysk na sprzedazy brutto w | kwartale 2014 roku ulegt poprawie o 16,14 proc. r/r i wynidst 7 911,98
tys. zt. Poprawa jest efektem wiekszego udziatu sprzedawanych produktéw w sprzedazy ogdtem
w poréwnaniu z 2013 rokiem.

W | kwartale 2014 roku zysk na dziatalnosci operacyjnej wynidst 913,33 tys. zt i byt o 38,46 proc.
wyzszy niz w | kwartale 2013 roku. Odpowiada to wskaznikowi rentownosci na poziomie 3,46 proc.,
ktora ulegta poprawie w stosunku do poziomu rentownosci w | kwartale 2013 roku o 16,83 proc.
Wynik ten zostat osiggniety pomimo wyzszych kosztow sprzedazy i ogdlnego zarzadu, wynikajgcych
z rozwoju rynkéw exportowych oraz krajowego.
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Pozytywny efekt na poziomie zysku operacyjnego przenidst sie na poziom EBITDA, ktéry w | kwartale
2014 roku osiggnat poziom 1 709,57 tys. zt i byt wyzszy o 18,83 proc. od EBITDA w | kwartale 2013
roku.

Zysk netto w | kwartale 2014 roku ulegt podwojeniu r/r i wynidst 702,75 tys. zt (w | kwartale 2013
roku: 326,85 tys. zi). Jest to rownoznaczne z dynamikg na poziomie +115,01 proc. Na wynik ten

wptyw miaty wyzsza rentownos¢ sprzedazy oraz nizsze koszty finansowe.

Wykres 2.6. Poréwnanie EBIT, EBITDA i zysku netto za | kwartat 2013 i 20114 roku

+18,83%

| 1709,57
+38,46%
1438,67 +115,01% 4102013
f | W 10'2018
e
1 912,33 i 702,75
£59,62 |
1 | i
326,85
\J \ W
EBIT EBITDA Zysk netto

Zrédto: Emitent

Warto$¢ aktywoéw Grupy Kapitatowej LUG S.A. na dzien 31.03.2014 roku wynosi 84 805,15 tys. zt
w stosunku do 71 814,17 tys. zt na dzien 31.03.2013 roku. Ten ponad 18 procentowy wzrost wartosci
aktywow zwigzany jest ze wzrostem wartosci aktywoéw trwatych o 7,32 proc. do poziomu 32 728,90
tys. zt w wyniku zwiekszenia wartosci niematerialnych o wartos$¢ prac rozwojowych i jednoczesnie
spadkiem wartosci rzeczowych aktywéw trwatych w wynikéw odpiséw umorzeniowych. Drugim
elementem odpowiadajagcym za wzrost wartosci aktywow sg aktywa obrotowe, ktérych wartosé
wzrosta 0 26,04 proc. do poziomu 52 076,25 tys. zt.

Aktywa obrotowe wzrosty w | kwartale r/r o 10 758,01 tys. zt poprzez wzrost poziomu zapasOw oraz
wyiszy stan $rodkow pienieznych. Zapasy osiggnety poziom 24 495,25 tys. zt i byly o 6,96 proc.
wyisze niz przed rokiem. Jednoczesnie ich poziom obnizyt sie o 401,01 tys. zt w poréwnaniu ze
stanem na dziert 31.12.2013 roku. Wysoki poziom zapaséw jest niezbedny do realizacji takich duzych
inwestycji jak nowa linia warszawskiego metra, a takie w celu zapewnienia producentowi
elastycznego podejécia i szybkiej realizacji nowych projektéw. Srodki pieniezne i inne aktywa
pieniezne na koniec | kwartatu 2014 roku wynosity 1 533,03 tys. zt i byty o 163,14 proc. wyzsze niz
przed rokiem.



Raport kwartalny Grupy Kapitatowej LUG S.A. za 1Q’2014r. .

Poziom naleznosci dtugoterminowych na koniec | kwartatu 2014 roku pozostat na poziomie roku
2013. Jednoczes$nie poziom naleznosci krétkoterminowych wzrdst o 47,91 proc. z poziomu 16 610,44
tys. zt na dzien 31.03.2013 roku do poziomu 24 568,18 tys. zt na dzien 31.03.2014 roku. Wzrost
poziomu naleznosci krétkoterminowych, a w konsekwencji poziomu naleznosci ogétem wynika z
faktu rozwigzania przez spoétke LUG Light Factory sp. z 0.0. umowy faktoringowej z firmg Coface. Stan
ten byt sytuacjg przejsciowa, gdyz od kwietnia 2014 roku ustugi faktoringowe $Swiadczy dla Emitenta
Raiffeisen Bank Polska S.A. Wzrosty rdwniez naleznosci handlowe w wyniku zwiekszonej sprzedazy,
a takze pozostate naleznosci, ktore objety nadwyzke podatku naliczonego nad naleznym w wyniku
wzrostu wolumenu zakupdw oraz sprzedazy eksportowej w ogole sprzedazy.

W 2013 roku Emitent zaciggnat kredyt dtugoterminowy w wysokosci 260,00 tys. euro na realizacje
inwestycji (rozbudowa dotychczasowego zaktadu) oraz zwiekszyt wartosé umoéw leasingowych, w tym
na zakup maszyny do produkcji podzespotéw LED. W wyniku tych dziatan zobowigzania
dtugoterminowe wzrosty o 16,12 proc. z poziomu 3 307,54 tys. zt na dzien 31.03.2013 roku do
poziomu 3 840,65 tys. zt na dzied 31.03.2014 roku. Zobowigzania krétkoterminowe na koniec
| kwartatu br. zanotowaty wzrost wartosci o 35,27 proc. i wynosity 40 527,44 tys. zt w | kwartale 2014
roku w poréwnaniu z 29 961,18 tys. zt w | kwartale 2013. Zobowigzania krotkoterminowe wzrosty
m.in. w wyniku zawarcia umowy kredytu kréotkoterminowego na sptate zobowigzan faktoringowych
w zwigzku z wypowiedzeniem umowy faktoringowej z Coface i podpisanie nowej z Raiffeisen
Bankiem.

Na koniec | kwartatu 2014 roku Grupa Kapitatowa LUG S.A. odnotowata wzrost kapitatu wtasnego
o0 4,91 proc. w wyniku pozostania w firmie zysku wypracowanego w latach poprzednich oraz
wyzszego zysku netto zrealizowanego w | kwartale 2014 roku. Poziom kapitatu wtasnego wynidst
40 437,06 tys. zt na dzien 31.03.2014 roku w poréwnaniu z poziomem 38 545,45 tys. zt na dzien
31.03.2013 roku.

Analiza skonsolidowanych przeptywdw pienieznych prowadzi do nastepujacych wnioskow:

e Skonsolidowane przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w | kwartale 2014 roku wyniosty
-7 010,42 tys. zt w porownaniu z 422,06 tys. zt w | kwartale 2013 roku. Ujemne przeptywy
operacyjne wynikajg ze zwiekszenia poziomu naleznosci oraz zmniejszenia poziomu
zobowigzan, co jest nastepstwem wypowiedzenia umowy faktoringowej z firmg Coface.
Poczawszy od kwietnia 2014 roku, ustugi faktoringowe na rzecz spoétki zaleznej LUG Light
Factory sp. z 0.0. $wiadczy Raiffeisen Bank Polska S.A.

¢ Skonsolidowane przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej w | kwartale 2014 roku byty ujemne
i wyniosty -378,02 tys. zt w stosunku do -474,31 tys. zt w | kwartale 2013 roku. Ujemne
przeptywy z dziatalnosci inwestycyjne odzwierciedlajg wydatki na zakup nowych srodkéw
trwatych (zakupy odtworzeniowe w ramach parku maszynowego i obszaru IT) oraz pozyczki
udzielone spdtce zaleznej LUG do Brazil Ltda.

e Skonsolidowane przeptywy z dziatalnosci finansowej w | kwartale 2014 roku wyniosty
5279,50 tys. zt w porédwnaniu z poziomem -604,19 tys. zt w | kwartale 2013 roku. Tak wysoki
poziom przeptywdéw finansowych jest efektem wspomnianego juz wypowiedzenia umowy
faktoringowej i jednoczesnego zawarcia umowy kredytu krétkoterminowego w wysokosci
5 000 tys. zt.
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Skonsolidowane przeptywy pieniezne netto w | kwartale 2014 roku wyniosty -2 108,50 tys. zt
i byty nizsze niz przed rokiem, gdy wyniosty -656,44 tys. zt.

Tabela 2.1. Skonsolidowane przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej LUG S.A. w MSR/MSSF za | kwartale 2014
roku oraz dane poréwnywalne za analogiczny okres 2013 roku (w tys. zt)

1Q 1Q
2014 PLN 2013 PLN
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -7 010,42 422,06
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -378,02 -474,31
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 5279,94 -604,19
Przeptywy pienieine netto -2 108,50 -656,44

Zrédto: Emitent

Uzupetnienie analizy przeptywow finansowych stanowi tabela 2.3., ktdra przedstawia zestawienie

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

Tabela 2.2. Przeptywy pieniezne spétki zaleznej Emitenta - LUG Light Factory Sp. z 0.0. w MSR/MSSF za |

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

1Q 1Q
2014 PLN 2013 PLN
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej -7 151,50 320,51
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -248,65 -52,91
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej 5279,94 -604,19
Przeptywy pienieine netto -2120,21 -336,59

Zrédto: Emitent

Analiza wskaznikowa:

Wypracowane w | kwartale 2014 roku skonsolidowane wyniki catej grupy kapitatowej znalazty
odzwierciedlenie we wskaznikach, ktore zostaty zaprezentowane w Tabeli 2.4. Informacje
uzupetniajgcg stanowi Tabela 2.5., ktéra przedstawia wskazniki finansowe spotki zaleznej LUG Light
Factory Sp. zo.0.

Rentownos$é operacyjna Grupy Kapitatowej w | kwartale 2014 roku wyniosta 3,46 proc.
w poréwnaniu z 2,97 proc. przed rokiem. Wskaznik ten ulegt poprawie r/r w wyniku realizacji
wyzszych marz.

Rentownos$¢ EBITDA wyniosta 6,48 proc. w | kwartale 2014 roku oraz 6,47 proc. w | kwartale
2013 roku. Oznacza to, ze poziom rentownosci EBITDA pozostat na niemal niezmienionym
poziomie.

Rentownos$¢ netto uksztattowata sie w | kwartale 2014 roku na poziomie 2,67 proc. i byta
lepsza niz w | kwartale 2013 roku, gdy wynosita 1,47 proc. Poprawa rentownosci netto to
efekt wzrostu skonsolidowanego zysku netto w | kwartale o 115,01 proc. r/r.

Rentownos$é majatku i kapitatu wtasnego wyniosty w | kwartale 2014 roku odpowiednio 0,83
proc. (ROA) i 1,74 proc. (ROE), wobec poziomu 0,46 proc. (ROA) i 0,85 proc. (ROE) w |
kwartale 2013 roku.

Wskaznik ogdlnej ptynnosci wynidst 128,05 proc. na dzien 31.03.2014 roku oraz 137,91 proc.
na dzied 31.03.2013 roku. Wskaznik ogdlnego zadtuzenia wyniést 52,32 proc. na dzien
31.03.2014 roku oraz 46,33 proc. na dzien 31.03.2013 roku. Pogorszenie wskaznikdw ogdlnej
ptynnosci oraz ogdlnego zadtuzenia jest nastepstwem wzrostu zobowigzan, w tym zawarciem
umowy kredytu krétkoterminowego.
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Tabela 2.3. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej LUG S.A. w MSR/MSSF za | kwartat 2014 roku oraz
wskazniki poréwnywalne za analogiczny okres 2013 roku

1Q 1Q

2014 2013
Wskaznik rentownosci operacyjnej 3,46% 2,97%
Wskaznik rentownosci EBITDA 6,48% 6,47%
Wskaznik rentownosci netto 2,67% 1,47%
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) 1,74% 0,85%
Wskaznik rentownosci majatku (ROA) 0,83% 0,46%
Wskaznik ogdlnej ptynnosci 128,50% 137,91%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 52,32% 46,33%

Zrédto: Emitent

Tabela 2.4. Wybrane wskazniki finansowe sp6tki zaleznej Emitenta - LUG Light Factory Sp. z 0.0. w MSR/MSSF
za | kwartat 2014 roku oraz wskazniki porownywalne za analogiczny okres 2013 roku

1Q 1Q

2014 PLN 2013 PLN
Wskaznik rentownosci operacyjnej 3,86% 3,57%
Wskaznik rentownosci EBITDA 6,84% 7,03%
Wskaznik rentownosci netto 3,07% 2,06%
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) 2,19% 1,28%
Wskaznik rentownosci majatku (ROA) 0,99% 0,66%
Wskaznik ogdlnej ptynnosci 127,76% 136,19%
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 54,52% 48,04%

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 efektywnos¢ konwersji przychoddw na zysk z dziatalnosci ciggtej przed odsetkami od zaciggnietych
kredytéw, podatkami, deprecjacjq i amortyzacjg oraz przed pozycjami wyjatkowymi

3. Wskaznik rentownosci netto

Formuta: Wynik netto / Przychody ze sprzedazy

Opis: informuje inwestordw ile procent przychoddw ze sprzedazy stanowi zysk netto

4. Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE)

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

Opis: okresla stope zyskownosci zainwestowanych w firmie kapitatéw wtasnych

5. Wskaznik rentownosci majatku (ROA)

Formuta: Wynik netto / aktywa ogdtem

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

6. Wskaznik ogdlnej ptynnosci

Formuta: aktywa obrotowe / zobowigzania 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: moéwi o tym jaki udziat w finansowaniu majatku firmy majg zobowigzania i dfug
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Perspektywy rozwoju branzy i Grupy Kapitatowej LUG S.A.

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

Poza czynnikami makroekonomicznymi, rozwdéj branzy oswietleniowej bedg determinowaty regulacje
prawne w obszarze ograniczenia wptywu przemystu na $Srodowisko naturalne oraz w obszarze
zwiekszania efektywnosci energetycznej budynkéw i obiektow infrastrukturalnych. W tej kwestii
decydujacg role odegra technologia LED. Wartos¢ rynku oswietlenia LED bedzie dynamicznie
wzrastac i osiggnie poziom okofo 37 miliardéw euro w 2016 roku (okoto 41 proc. udziatu w branzy
oswietleniowej i ponad 50 proc. udziatu w segmencie oSwietlenia ogdlnego) i 64 miliardow euro
w 2020 roku (okoto 63 proc. udziatu w branzy oswietleniowej i okoto 70 proc. udziatu w segmencie
oswietlenia ogdlnego). W 2011 roku oswietlenie LED miato zaledwie 12-procentowy udziat w branzy
oéwietleniowej.> Niestety szacuje sie, ze w latach 2014-2015 polski rynek profesjonalnego
oswietlenia bedzie rdst wolniej niz globalna branza oswietleniowa, a wzrosty te nie przekroczg 3-4
proc.

W wyniku efektu sezonowosci branzy oswietleniowej i cyklicznego wzrostu popytu w Il potowie roku,
a takze pod wptywem poprawy wskaznikéw makroekonomicznych, pierwszy kwartat 2014 roku
okazat sie lepszy od trzech poprzedzajgcych go kwartatow. Zaréwno dynamika PKB, jak réwniez dane
o produkcji budowlano — montazowe] okazaty sie lepsze niz w poprzednich kwartatach, co znalazto
odzwierciedlenie we wzroscie przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej LUG S.A. o 18,52 proc.
Efektéw poprawy wskaznikdw koniunkturalnych i kondycji branzy nalezy spodziewaé sie takze
w kolejnych miesigcach 2014 roku, jednak pozytywne oczekiwania branzy oswietleniowej zostang
zweryfikowane dopiero w Il potowie 2014 roku.

BodzZzcami, ktére w tej chwili bezposrednio determinujg mozliwosé rozwoju Grupy Kapitatowej LUG
S.A. sg czynniki zewnetrzne w postaci koniunktury gospodarczej w Polsce, rosngcej dynamiki
zamodwien zagranicznych i gospodarczych wptywdw kryzysu ukrainskiego oraz czynniki wewnetrzne,
do ktdrych nalezy: innowacyjnosé, szerokie mozliwosci customizacji, rozbudowane moce produkcyjne
(rozbudowa hali produkcyjnej i nowa fabryka) oraz profil produkcji rozwiniety o komponenty
elektroniczne do opraw LEDowych, stabilnos$¢ i bezpieczenistwo finansowe, dynamiczny rozwdéj na
rynkach eksportowych, uruchomienie nowych spétek zaleznych — LUG do Brazil Ltda. oraz LUG
Lighting UK Ltd.

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

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

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

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

Spétka LUG S.A. z dniem 1 sierpnia 2008 roku przekazata catg dziatalnos¢ operacyjng do spotki
zaleznej LUG Light Factory Sp. z o0.0. W zwigzku z tym, prezentowane w niniejszym raporcie
jednostkowe wyniki finansowe LUG S.A. za | kwartat 2014 roku nie stanowig podstawy do
catosciowej, rzetelnej analizy kondycji finansowej Grupy Kapitatowej LUG S.A.

Zarzad Emitenta pragnie zwréci¢ uwage, iz wyniki finansowe spétki LUG S.A. przedstawione
W niniejszym raporcie nie podlegaty badaniu biegtego rewidenta. Ponizej przedstawiono
podsumowanie najwazniejszych pozycji rachunku wynikdw oraz bilansu za | kwartat 2014 roku
sporzadzone wg MSR/MSSF:
e Przychody ze sprzedazy LUG S.A. za | kwartat 2014 roku wynoszg 105,00 tys. zt i s3 o 4,64
proc. nizsze niz przed rokiem, gdy wynosity 110,11 tys. zt. Odnotowany spadek wynika
z rozwigzania w 2013 roku umowy najmu nieruchomosci inwestycyjnej nalezgcej do spotki
LUG S.A. i nie osigganiu z tego tytutu przychoddéw.
e Amortyzacja w | kwartale 2014 roku ulegta minimalnej zmianie i wynosita 9,31 tys. zt
w poréwnaniu z 9,17 tys. zt w | kwartale 2013 roku.
e Wynik na sprzedazy brutto w | kwartale 2014 roku obnizyt sie o okoto 3,55 proc. i wynosi
105,00 tys. zt, w stosunku do 108,86 tys. zt r/r.
e Strata na sprzedazy netto na poziomie -106,70 tys. zt w okresie 01.01.-31.03.2014 roku
byta 0 28,94 tys. nizsza niz w | kwartale 2013 roku gdy wynosita -135,64 tys. zt.
e Wynik z dziatalnosci operacyjnej w | kwartale 2014 roku na poziomie -106,62 tys. zt ulegt
poprawie w stosunku do wyniku z dziatalnosci operacyjnej na poziomie -135,69 tys. zt
w | kwartale 2013 roku.
e W wyniku obnizenia kosztéw zarzadu, w | kwartale 2014 roku na poziomie wyniku netto
odnotowano strate w wysokosci -106,74 tys. zt, co w poréwnaniu z wynikiem netto
w wysokosci -132,79 tys. zt w analogicznym okresie 2013 roku oznacza poprawe wyniku.
e Wartos¢ aktywdéw na dzied 31.03.2014 roku wyniosta 31 627,1 tys. zt co w poréwnaniu do
31 054,60 tys. zt na dzien 31.03.2013 roku oznacza wzrost o 1,84 proc. Na poziom aktywoéw
z jednej strony wptynat wzrost wartosci aktywow trwatych (w | kw. 2013 roku: 30 454,47 tys.
zt, w | kw. 2014 roku: 31 252,20 tys. zt), a doktadniej wzrost wartosci inwestycji
w jednostkach podporzadkowanych poprzez zwiekszenie zaangazowania w spdtce zaleznej
LUG do Brazil Ltda. poprzez udzielone pozyczki oraz objecie udziatéw w LUG Lighting UK.
Z drugiej strony spadta warto$¢ aktywow obrotowych z poziomu 600,13 tys. zt na dzien
31.03.2013 roku do poziomu 374,9 tys. zt na dzied 31.03.2014 roku. Spadek wartosci
aktywow obrotowych jest s$cisle powigzany ze spadkiem w 2014 roku rozliczen
miedzyokresowych.
e Stan naleznosci krotkoterminowych na koniec | kwartatu 2014 roku wyniost 332,77 tys. zt
w poréwnaniu ze stanem na koniec | kwartatu przed rokiem w wysokosci 317,14 tys. zt.
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Wzrost naleznosci znajduje réwniez odzwierciedlenie w spadku poziomu srodkdéw
pienieznych na koniec | kwartatu 2014 roku do wysokosci 24,35 tys. zt w poréwnaniu do
29,28 tys. zt na koniec | kwartatu przed rokiem.

Na dzien 31.03.2014 roku Emitent posiadat naleznosci dtugoterminowe na poziomie
analogicznym jak przed rokiem tj. w wysokosci 534,75 tys. zt.

Stan zapaséw spotki LUG S.A. ksztattuje sie obecnie na poziomie zerowym z uwagi na
catkowite przeniesienie dziatalnosci produkcyjno-handlowej do spétki zaleznej LUG Light
Factory Sp. z o0.0.

Na dzied 31.03.2014 roku zobowigzania dtugoterminowe byly na poziomie 144,93 tys. zt,
a tym samym byty o 8,26 proc. wyzsze niz na dzien 31.03.2013 roku. Natomiast zobowigzania
krotkoterminowe na dzienn 31.03.2014 roku obnizyty sie do poziomu 120,93 tys. zt (spadek
0 3,44 proc.). Jest to efekt m.in. zatozonych w spétce rezerw z tytutu podatku odroczonego.
Kapitat wtasny LUG S.A. na dziern 31.03.2014 roku byt wyzszy o 1,84 proc. r/r i wynosit
31 361,24 tys. zt.

Analiza przeptywdéw pienieznych zaprezentowanych w caftosci w skréconym sprawozdaniu

finansowym przedstawia sie nastepujgco:

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej LUG S.A. wynosity w | kwartale 2014 roku 141,08 tys. zt
i byly wyzsze niz w | kwartale 2013 roku w wyniku sptaty naleznosci w kwocie wyzszej niz
przed rokiem.

Na ujemng wartos$¢ przeptywow inwestycyjnych w | kwartale 2014 roku w spétce LUG S.A.
(-129,37 tys. zt) wptyneto udzielenie pozyczki na rozwdj dla LUG do Brazil Ltda.

Zerowy poziom przeptywoéw finansowych LUG S.A. w | kwartale 2014 roku oraz w catym 2013
roku wynika z przeniesienia w catos¢ dziatalnosci operacyjnej do spétki zaleznej Emitenta —
LUG Light Factory Sp. z o.0. W zwigzku z powyzszym spotka LUG S.A. nie dokonywata
samodzielnych operacji finansowych.

Przeptywy z dziatalnosSci operacyjnej miaty decydujgcy wpltyw na przeptywy pieniezne netto,
ktore w | kwartale 2014 roku wynosity 11,71 tys. zt.

Tabela 2.5. Przeptywy pieniezne jednostki dominujgcej Emitenta — LUG S.A. w MSR/MSSF za | kwartat 2014

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

1Q 1Q
2014 PLN 2013 PLN
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej 141,08 101,55
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -129,37 -421,40
Przeptywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej 0,00 0,00
Przeptywy pieniezne netto 11,71 -319,85

Zrédto: Emitent

Analiza wskaznikowa:

W zwigzku z faktem, ze spdtka LUG S.A. nie prowadzi dziatalnoSci operacyjnej, a jedynie realizuje

funkcje nadzorcze wobec spdtek 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 2.8.
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Tabela 2.6. Wybrane wskazniki finansowe jednostki dominujgcej Emitenta - LUG S.A. w MSR/MSSF
za | kwartat 2014 roku oraz dane poréwnywalne za analogiczny okres 2013 roku (w tys. zt)

1Q 1Q

2014 2013
Wskaznik rentownosci operacyjnej * *
Wskaznik rentownosci EBITDA * *
Wskaznik rentownosci netto * *
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego (ROE) * *
Wskaznik rentownosci majatku (ROA) * *
Wskaznik ogélnej ptynnosci 310,01% 479,18%
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 0,84% 0,83%

Zrédto: Emitent

Na dodatkowe wyjasnienie zastuguje poziom wskaznika ogdlnej ptynnosci (310,01 proc. w | kwartale
2014 roku oraz 479,18 proc. w | kwartale 2013 roku). Wartos¢ wskaznika oraz rdéznica w jego
poziomie r/r sg podyktowane faktem, iz Spotka posiada wysoki poziom aktywow biezgcych —
naleznosci w stosunku do zobowigzan.

Zarzad Emitenta pragnie zwrdcié szczegdlng uwage na fakt, iz rzeczywistg kondycje finansowga firmy
przedstawiajg wyniki skonsolidowane Grupy Kapitatowej LUG S.A.



