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Komentarz Zarzadu LUG S.A.

Niniejszy raport prezentuje wybrane dane bilansu oraz rachunku zyskéw i strat, przeptywy
pieniezne i wskazniki Grupy Kapitatowej LUG S.A., tj. skonsolidowane wyniki spotki LUG S.A. oraz jej
podmiotu zaleznego — spétki LUG Light Factory Sp. z 0.0.! Poniewaz dnia 01.08.2008 roku LUG Light
Factory Sp. z 0.0. przejeta dziatalno$¢ operacyjng (projektowanie, produkcja i sprzedaz opraw oraz
rozwigzan oswietleniowych) oraz dziatalnos¢ z zakresu badan i rozwoju, Zarzad Emitenta przekazat
W niniejszym raporcie réwniez jednostkowe dane tej spofki.

Od poczatku 2009 roku obserwujemy stabg dynamike produkcji budowlano-montazowej,
ujemne wskazniki ogdélnego klimatu koniunktury w budownictwie i niestabilne nastroje w odniesieniu
do gospodarki globalnej, a trzeci kwartat, wbrew utartym trendom branzy oswietleniowej, nie byt dla
producentéw tak udany jak w poprzednich latach. Mimo tych negatywnych symptoméw efektywna
polityka handlowa pozwolita Grupie LUG S.A. wypracowa¢ w okresie 01.01.2009 r. - 30.09.2009 r.
wzrost dynamiki sprzedazy na poziomie 4,3% w stosunku do analogicznego okresu przed rokiem.
Analiza poréwnawcza rok do roku jednostkowych przychodéw ze sprzedazy spotki zaleznej — LUG
Light Factory Sp. z 0.0. nie pozwala zobrazowa¢ rzeczywistej sytuacji rynkowej spétki, gdyz prowadzi

ona dziatalnosé operacyjng, w tym handlowg dopiero od 01.08.2008 roku.

Wykres 1. Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej LUG S.A. w okresie 01.01.2009 r. - 30.09.2009 r.
i01.01.2008 r. -30.09.2008 r. (tys. zt)
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! Na podstawie art. 58 Ustawy o rachunkowosci (UoR), ze wzgledu na brak istotnosci danych finansowych
spotek LUG GmbH oraz TOW LUG Ukraina dla realizacji obowigzku okreslonego w art. 4 ust. 1 UoR, dane te nie
zostaty objete konsolidacjg.
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Pozytywny wynik w zakresie sprzedazy i utrzymania udziatu Grupy w rynku zostat zniwelowany przez
zwiekszong presje konkurencyjng, ktora doprowadzita do spotegowania walki cenowej i koniecznosci
obnizania marzy handlowej. Dlatego tez Zarzad Emitenta pragnac przeciwstawié sie praktykom
dumpingowym wprowadzit szereg dziatan optymalizacyjnych, w tym nowe systemowe podejscie do
sposobu funkcjonowania Dziatu Handlowego. Konsekwencjg tego byt Projekt modernizacji struktury
handlowej Grupy, ktérego wyniki bedzie mozna zaobserwowaé w kolejnych kwartatach.

Trzeci kwartat 2009 roku byt dla Grupy Kapitatowej LUG S.A., okresem najwiekszego
negatywnego oddziatywania wysokiego kursu EUR/PLN, gdyz duza rotacja zapasow i delikatne
sezonowe ozywienie sprzedazy wymusity zwiekszenie poziomu zakupu komponentdw w cenach
wyrazonych w euro. W celu ograniczenia kosztdw w tym obszarze operacyjnym, Zarzagd Emitenta
realizuje Projekt redukcji kosztow zakupu bedacy kolejnym elementem Programu ,10% Business
Improvement”. Ponadto rdznice kursowe zrealizowane w okresie 01.01.2009 r. - 30.09.2009 r.
z tytutu sptat zobowigzan i naleznosci oraz obstugi kredytéw obnizyty wynik z dziatalnosci operacyjnej
Grupy Emitenta o 710 tys. zt.

Nieustanne inwestycje w nowoczesny park maszynowy przyczynity sie do znacznego wzrostu
kosztdw amortyzacji. Amortyzacja w odniesieniu do trzech kwartatéw wzrosta rok do roku o ponad
1 016,36 tys. zt. W samym trzecim kwartale 2009 roku, koszty amortyzacji wyniosty 733,34 tys. zt
w stosunku do 297,94 tys. zt w trzecim kwartale 2008 roku. Dokonana modernizacja parku
maszynowego oraz inwestycje w rozwdj dziatu rozwoju i laboratorium badawczego znajdujg odbicie
takze we wzroscie poziomu aktywdéw trwatych i obnizeniu wartosci majatku obrotowego. Wartos$c
aktywow trwatych Grupy wzrosta z putapu 27 426,33 tys. zt na dzien 30.09.2008 roku do 31 103,43
tys. zt na dziert 30.09.2009 r. Natomiast aktywa obrotowe (w wyniku inwestycji i sptaty zobowigzan)
uksztattowaty sie na poziomie 25 021,48 tys. zt (stan na dziern 30.09.2009 r.), o 3 234,77 tys. zt
nizszym niz w analogicznym okresie przed rokiem. Ze wzgledu na sytuacje rynkowag w branzy
oswietleniowej, Grupa LUG S.A. nie wykorzystuje obecnie w petni dostepnych mocy produkcyjnych.

Realizacja strategicznego Projektu uniezaleznienia od dostawcy, w wyniku ktérej dokonano
zakupu S$rodkéw trwatych i zmieniono technologie produkcji okreslonej grupy produktowej,
teoretycznie prowadzi do koniecznosci zwiekszenia poziomu zapaséw komponentéw. Jednakze dzieki
efektywnemu zarzadzaniu zapasami (m.in. Projekt redukcji poziomu produktdw stabo rotujgcych) oraz
Programowi optymalizacyjnemu udato sie utrzymaé poziom zapaséw na niemal niezmienionym
poziomie co przed rokiem (9 988,84 tys. zt na dziert 30.09.2009 r. w stosunku do 9 893,67 tys. zt na
dziert 30.09.2008 r.).

Mimo generalnej tendencji rynkowej do wydtuzania terminéw sptat zobowigzan i spadku
ptynnosci, Emitent dzieki sprawnemu funkcjonowaniu wewnetrznego systemu windykacji

doprowadzit do obnizenia poziomu naleznosci z 15 527,90 tys. zt w trzecim kwartale 2008 roku do
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13 747,58 tys. zt w trzecim kwartale br. Jednoczesnie zelazna dyscyplina kosztowata przyczynita sie do
spadku wartosci zobowigzan krdtkoterminowych (gtéwnie z tytutu ustug i dostaw) — 19 289,00 tys. zt
na dzie 30.09.2009 r. w stosunku do 20 866,48 tys. zt na dzied 30.09.2008 r. Wzrost zobowigzan
dtugoterminowych jest natomiast pochodng kredytéw inwestycyjnych zaciggnietych na potrzeby prac
wykonczeniowych w nowej siedzibie Grupy i rozbudowy parku maszynowego.

Odnotowany w skonsolidowanym bilansie spadek wartosci kapitatu wiasnego z poziomu
28 757,53 tys. zt na koniec trzeciego kwartatu 2008 roku do poziomu 26 652,8 tys. zt na koniec
trzeciego kwartatu 2009 roku jest wytgcznie efektem gorszej kondycji finansowej Grupy LUG S.A.

Przedstawiona analiza wskaZnikowa Grupy Kapitatowej LUG S.A. stanowi potwierdzenie braku
zagrozen w zakresie zdolnosci do generowania zyskow i wywigzywania sie z podjetych zobowigzan.
Dzieki priorytetowemu podejsciu do kwestii zarzgdzania ptynnoscig Grupa utrzymata w okresie trzech
kwartatéw 2009 roku wskaznik ogélnej ptynnosci na poziomie 129,72%. Oznacza to niewielki spadek
w stosunku do roku poprzedniego gdy wskaznik ptynnosci ksztattowat sie na poziomie 135,41% oraz
w stosunku do innych podmiotéw z branzy oswietleniowe;j.

Zdaniem Zarzadu Emitenta, dodatni wskaznik EBITDA (2,43% w okresie 01.01.2009 r. -
30.09.2009 r.), analiza wynikéw finansowych za wrzesien 2009 oraz wstepna analiza wynikéw
pazdziernikowych wskazuje, iz Grupa LUG S.A. najtrudniejszy okres roku ma juz za sobg. Natomiast
zaplanowane na IV kwartat br. zakoniczenie Projektu uniezaleznienia do jednego z kluczowych

dostawcow pozwala oczekiwaé poprawy wynikéw w kolejnych miesigcach.
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