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. WPROWADZENIE
1. Forma prawna

Przedsgbiorstwo Instalacji Przemystowych “INSTAL - LUBLIN” Spoétkaké&syjna jest spotk prawa
handlowego posiadaja osobowd¢ prawry i dziatapca na podstawie przepiséw prawa polskiego.
Spotka zostata zarejestrowana na mocy postanowiedia Bejonowego VIII Wydziat Gospodarczy
w Lublinie dnia 16 grudnia 1991 r. W dniu 28.06.2001 r. Spétka zostata zarejestrowana
Krajowym Rejestrze §lowym w Sdzie Rejonowym w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru glowego pod nr 0000023958.

2. Najwazniejsze zdarzenia

Umorzenie pogpowania upadkriowego otworzyto maiwos¢ uczestnictwa Spoétki w przetargach
publicznych, co &dzie skutkowa pozyskiwaniem rentownych kontraktéw od pewnych ptatnikow.
Jest wniosek o dokonanie w 2008 roku pozszgnia kapitalu akcyjnego Spétki poprzez eisj
akciji.

Ze srodkéw pozyskanych z emisji akcji sptacone zostasbowhzania powstate przed ogtoszeniem
upadidci wraz z odsetkami, Zapozostata agé pozyskanychsrodkdw przeznaczonagtizie na
finansowanie rozwoju Spoiki.

3. Wiadze Spoiki

Skiad Zarzadu:

- Prezes Zargu - Jan Makowski

- Cztonek Zarzdu - Wiceprezes - Tomasz Flis(do 15 lipca 2008
roku)

- Cztonek Zarzdu - Wiceprezes - Piotr Ciompa (od 1 sierpnia
2008 roku)

W dniu 3 lipca Pan Tomasz Flis zi¢ rezygnac z funkcji Cztonka Zargdu ze skutkiem na dzie

15 lipca br..

W dniu 30 lipca 2008 roku Rada Nadzorcza powotata z dniem 1 sierpnia 2008 r. na stanowisko
Cztonka Zaradu — Wiceprezesa Pana Piotra Ciemp

Rada Nadzorcza:

- Przewodniczcy - Michat Skipietrow
- Wiceprzewodniczcy - Andrzej Dobrucki
- Czionek Rady Nadzorczej - Zofia Szwed

- Czlonek Rady Nadzorczej - Helmut Floeth

- Czlonek Rady Nadzorczej - Agnieszka Pasik

W dniu 5 maja 2008 roku odbyloeszwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore m.in.
zatwierdzito sprawozdania finansowe spétki za 2007 rok; udzielito absolutoriunddarzi Radzie
Nadzorczej.
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Uchwah nr 15/2008 z dnia 2 czerwca 2008 roku ZWZA odwotato cztonkéw Rady Nadzorczej.

W dniu 2 czerwca 2008 roku wznowione po przerwie XX Zwyczajne WalnenZapizenie
Akcjonariuszy podjto uchwat w sprawie powotania do skladu Rady Nadzorcze] nowej kadencji
nastpujacych osob:

Rada Nadzorcza:

- Przewodniczcy - Dawid Sukacz

- Wiceprzewodniczcy - Grzegorz Golec
- Sekretarz - Grzegorz Kubica
- Czlonek Rady Nadzorczej - Piotr Karmelita

- Czionek Rady Nadzorczej - Adam Konopka

4. Struktura wlasnosci

Wedtug stanu na dzie30 czerwca 2008 r. kapitat akcyjny Spoétki wynosi 6 075 000,00 zt i dzeli si
na:

— 650 000 akcji serii A zwyktych na okaziciela o wacicmominalnej 1,00 zt kala,
— 1 300 000 akcji serii B zwyktych na okaziciela o wactanominalnej 1,00 zt kala,
— 1 300 000 akcji serii C zwyktych na okaziciela o waeetaenominalnej 1,00 zt kada,
— 1625 000 akcji serii D zwyktych na okaziciela o wéctanominalnej 1,00 zt kala,
— 1 200 000 akciji serii E zwyktych na okaziciela o wéetmominalnej 1,00 zt kala.

Notowania cen akcji na koniec migsa za okres stycaeczerwiec 2008 przedstawia pesza
tabela:

data cena w zt
notowania
31-01 6,64
29-02 6,16
31-03 6,10
30-04 5,60
30-05 5,06
30-06 2,70

5. Podmiot dominujacy

-MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w Warszawie na d#i€®1.01.2008r. posiadat 4 295 559 sztuk akcji
i 4 295 559 iléci gloséw na WZA, co stanowito 70,71% ogolnejsdbgtoséw, udziat w kapitale
zaktadowym wynosit 70,71%.

W dniu 23.01.2008r. Zasd ,INSTAL-LUBLIN” S.A. otrzymat od ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A.

w Warszawie informagj ze w dniu 21.01.2008r. wniost tytutem aportu do spoiki zad¢
.ELEKOMP’ Sp. z 0.0. 3 979 131 sztuk akcji ,INSTAL-LUBLIN"S.A., a tak26.02.2008r. wniost
aportem do spoiki zateej ,MOSTOSTAL-VENTURES” Sp. z 0.0. 316 428 sztuk akcji ,INSTAL-
LUBLIN” S.A.
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Pismem z dnia 03.06.2008r. ,MOSTOSTAL-VENTURES” Sp. z 0.0. poinformowataprzedata
w dwoch transakcjach pakietowych 316 428 akcji Przédsistwa Instalacji Przemystowych
oINSTAL-LUBLIN” S.A. w Lublinie.

Aktualnie ,MOSTOSTAL-VENTURES” Sp. z 0.0. nie posiadadnych akcji spotki ,INSTAL-
LUBLIN” S.A. w Lublinie.

Zarzad ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w Warszawie w dniu 29 maja 2008r. zawsnowe
warunkows sprzeday wszystkich posiadanych udziatéw w spétce zadg ,ELEKOMP” Sp. z 0.0.
oraz wierzytelnéci wobec Przedsbiorstwa Instalacji Przemystowych ,INSTAL-LUBLIN” S.A.

Umowa zostata zawarta pod warunkami zawiesyaji:
- uzyskania przez kupagego zgody Uradu Ochrony Konkurencji i Konsumentoéw na nabycie
udziatéw;
- posiadania przez spak,ELEKOMP” Sp. z o.0. akcji Przedgiiorstwa Instalacji
Przemystowych ,INSTAL-LUBLIN” S.A. w ilgci 3 979 131 w stanie wolnym od ok,
w dniu przejcia udziatdw.
Nabywa 55 012 udziatow ,ELEKOMP” Sp. z o0.0. zackm cere 22 681 447,00 zt oraz
wierzytelngci za hczm cerg 12 000 000,00 zt jest firma BBI Capital NFI S.A. z siedzib
w Warszawie ul. Emilii Plater 28.
Raportem bigacym nr 27/2008 z dnia 01.08.2008r. ,MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. w Warszawie
poinformowat,ze w dniu 29.07.2008r. Usd Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat deeyzj
nr RWA-22/2008 wyraajaca zgod: na dokonanie koncentracji polegagj na przejciu przez BBI
Capital NFI S.A. kontroli nad ,ELEKOMP” Sp. z 0.0. w Warszawie, pogiggdab5,5% kapitatu
zaktadowego i ogOlnej ikmi glosow na WZA, Przedsdhiorstwa Instalacji Przemystowych
INSTAL-LUBLIN” S.A. z siedziba w Lublinie.
W dniu 12 sierpnia 2008r. zostat podpisany aneks do umowy warunkowej, stwieydaaegcie
wszystkich udziatow w spotce ,ELEKOMP” Sp. z 0.0. z siedzibWarszawie oraz wierzytelda
wobec Przedsbiorstwa Instalacji Przemystowych ,INSTAL-LUBLIN” S.A. w Luibie na rzecz
BBI Capital NFI S.A. z siedzipw Warszawie.

Na dzier 30 czerwca 2008 r. osoby z organéw zdrapcych i nadzorujcych nie posiadaty akciji
Instalu-Lublin.

6. Zakres dzialalngci

Oferowane przez Spaikprodukty dzied sie na dwie gidwne grupy:

- montaz
instalacje sanitarne (wentylacja, klimatyzacja, centralne ogrzewandocagi, kanalizacja);

obiekty technologiczne (kottownie, stacje uzdatniania wody, oczyszcZalal®w, spg¢zarkownie,
pompownie, chtodnie, stacje redukcyjne gazu);

instalacje technologiczne wadych gatziach przemystu tj.:

* przemyst spgywczy (cukrownie, mleczarnie, browary, zaktady zbwe, itp.),
* przemyst hutniczy,

» przemyst energetyczny (elektrownie),

* przemyst maszynowy,
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* przemyst chemiczny.
- wyroby

Zaktady Spotki produkuajwyroby i prefabrykaty wchodze w sktad rénych instalacji. Wyroby te
obejmup pig¢ gtdwnych rodzajéw:

- prefabrykaty wentylacyjne (kanaty, ksztattki, galanteria went.,);

- zbiorniki (c&nieniowe, na paliwa, weg scieki, itp.);

- konstrukcje stalowe (kominy, konstrukcje, adzenia inst. przem.);

- wyroby z tworzyw sztucznych (prefabrykaty wentylacyjne, zbiorniki);

- kontenery (biurowe, sanitarne, szatnie i in.).

Spoétka kieruje swaj oferke do klientow w takich sektorach gospodarki jak: przemyst (chemiczny,
tekstylny, motoryzacyjny, energetyczny, cukrowniczy, obronny, metalurgianeblarski), ustugi
(obiekty handlowe, biurowe, hotelowe, #hy zdrowia, gospodarki komunalnej, infrastruktury,
oswiaty) oraz budownictwo ogélne.
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[I. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

W strukturze organizacyjnej "INSTAL-LUBLIN” S.A. wyodsbniono organizacyjnie jednostki
produkcyjne, ustugowe oraz administracyjne. Jednostki produkcyjne i ustugowmosiaajce
osobowdci prawnej, § wydzielonymi centrami zyskow, z wyagdmionym magtkiem oraz
ewidency kosztéw, przychodéw oraz wyniku na poziomie dzialédncoperacyjnej. Pozostate
jednostki, ktére nie generuprzychoddéw wyodibnione zostaty jako tzw. centra kosztow.
Ksiegowas¢ jest prowadzona dla catej Spotki co oznacza,sprawozdania finansowe, w sktad,
ktorych wchodz: bilans, rachunek wynikow i sprawozdanie z przeptywdw pigryich, obejmuj
wszystkie jednostki organizacyjne Spotki.

1. Zaktady produkcyjno-ustugowe i ich lokalizacja

Zaktad Produkcji ,Wentylacja” w Lublinie, ul. Lucyny Herc 9,

Zaktad Produkcyjny w Putawach, Al. Tyslecia 13 bezpwednio podlegly Kierownictwu Regionu
w Putawach.

2. Punkt handlowy
SANITA 1 - Lublin, ul. L. Herc 9

3. Zarzad — podziat zada

Prezes Zaradu sprawuje nadzor nad catloksztattem dzialedn®potki, podlegaj mu wszystkie
komorki organizacyjne ze szczegllnym uwegglieniem zagadnie organizacyjno-prawnych,
pracowniczych, kontroli i bhp.

Wiceprezes — Cztonek Zargdu sprawuje nadzér nad catoksztattem dzialedn&potki, podlegay
mu wszystkie komorki organizacyjne, a w szczegéinmbejmuje dzialy: obstugi kluczowych
klientéw, pion dyrektora ds. sprzegaustug budowlano-montawych, pion gtdbwnego ksgowego,
dziat zakupéw, dziat informatyczny oraz sklep SANITA 1.
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lll. PRZEGL AD DZIALALNO SCIW | POLROCZU 2008
1. Rynki zbytu.

Gtéwnymi rynkami zbytu dla Spétkiasnowo budowane lub modernizowane zaktady przemystowe,
oczyszczalniesciekdéw, hale magazynowe, obiektyzyteczndci publicznej (obiekty biurowe
i handlowe, szkoty, szpitale), obiekty infrastruktury (kanalizacje sanitarne, &ohekt

Podstawowym rynkiem geograficznym dziatalcio firmy jest rynek krajowy, na ktorym
uzyskalsmy w | po6troczu 2008 r. 96,9% przychodow ze sprzgdaroduktéw, towaréw i
materiatdw. W wyniku skutecznej akwizycji i wykorzystaniu podstawdwgtutow tj.: wysokiej
jakosci ustug potwierdzonych licznymi referencjami, s$d@adczonym zespotem pracownikéw i
wysoka sprawn@cia organizacyja oraz terminowsécia realizacji prac spoétka kontynuuje dziatadtio
w wojewodztwach mazowieckim, zachodniopomorskim, lubelskim, wielkopolskim, ko
mazurskim, matopolskim, podkarpackinglaskim, i kujawsko-pomorskim. Sprzedaustug
budowlano-montzowych w wojewédztwach mazowieckim, zachodniopomorskim i lubelskim
stanowita 85,2% sprzegha ustug budowlano-montawych na terenie kraju. W wojewodztwie
wielkopolskim zrealizowano okoto 9,9% sprzegakrajowej ustug budowlano-moriawych.
Pozostale 4,9% zostalo zrealizowane w wojewoOdztwach: wakmimazurskim (2,1%),
matopolskim (1,2%), podkarpackim (0,9%lgskim (0,4%) i kujawsko-pomorskim (0,3%).

UDZIAL POSZCZEGOLNYCH WOJEWODZTW W SPRZEDZY PRODUKCJI BUDOWLANO-MONTAZOWEJ
NA TERENIE KRAJU W | POROCZU 2008 ROKU:

; Udziat
LP. WOJEWODZTWO SPRZEDAZ w sprzedazy
[tys. z{] o
(%]
1 mazowieckie 7 895,4 43,2%
2 zachodniopomorskie 5 658,6 31,09
3 lubelskie 2 018,1 11,0%
4 wielkopolskie 18181 9,99
5 warminsko - mazurskie 390,9 2,1%
6 matopolskie 225)0 1,29
7 podkarpackie 158,3 0,9%
8 $laskie 69,1 0,49
9 kujawsko-pomorskie 47,9 0,3%
10 OGOLEM KRAJ 18 2815 100,0%

W | péiroczu 2008 r. udziat rynku eksportowego w sprzgdaroduktow, towaroéw i materiatow

wyniost 3,1%. Rynek eksportowy byt zrealizowany na Ukrainie.
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2. Sprzeda.

W tabeli prezentujemy wadoiowo zestawienie przychodéw ze sprzgdav | potroczu 2007
i 2008 r.

; : 11-30 VI 2007 11-30 VI 2008
Rodzaj sprzeday tys. zt % tys. zi %

Sprzeqa produkcji i ustug budowlano- 24742 93,3 18994 835
montaowych
Sprzeda wyrobow 443 1,7 1949 8,6
Sprzeda towaréw i materialdw 1000 3,8 1279 5,6
Pozostata sprzeda 336 1,2 535 2,4
Sprzeda netto ogétem 26 521 100,0 22 757 100,0
w tym: sprzedaeksportowa 104p 3,9 713 3,1

Dominujace pod wzgldem wartéci obrotu g ustugi budowlano-montawe, ktérych udziat

w sprzeday ogétem Spotki w | pétroczu 2008r. wynidst 83,5% i byt mniejszy o 9,8 pkt. % od
analogicznego okresu roku ubiegtego. Na ¢mastj pozycji jest sprzedavyrobéw stanowica 8,6%
sprzeday ogétem, ktorej sprzedawzrosta o 1 506 tys. zt oraz sprzedawardéw i materiatdw,
ktorej sprzeda wzrosta o 278 tys. zt w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.
Pozostale 2,4% stanowi pozostata sprze#itora w pordwnaniu do analogicznego okresu 2007 r.
wzrosta 0 1,2 %. W pétroczu roku 2008 sprzedgétem spadta o 3 764 tys. zt tj. 0 okoto 14,2%
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego, poniewakresie do 27 listopada 2007
roku spoétka funkcjonowata w stanie upadtip co zahamowato proces kontraktacji ze skutkiem na
2008 .

3. Koszty.

Koszty wedtug rodzaju, koszt wytworzenia sprzedanych produktéw i ustug ichmazstruktue
w | pétroczu 2007 i 2008 roku przedstawia psaa tabela:

Lp. Tresé 11-30VI2007| % 11-30VI 2008 %
1.| Zuzycie materiatéw i energii 12 072,22 50,52 8 329,8 41,92
2. | Ustugi obce 3435,1 14,38 2 666,3 13,42
3. | Wynagrodzenia 5017,5 21,00 5681,9 28,59
4.| Ubezpieczenia spoteczne 984,9 4,12 975,3 4,91
5.| Swiadczenia na rzecz pracownikow 80,0 0,33 80,0 0,40
5.| Amortyzacja 464,3 1,94 366,8 1,84
6. | Podatki i optaty 162,0 0,68 284,1 1,43
7.| Pozostate 1678,6 7,03 1488,3 7,49
8.| Razem koszty poniesione 23894, 100,00 19872, 100,00
9. | Zmiana stanu wyr. i produkcji w toku 734,00 X 122,8 X
10.| Zmiana stanu rozliczemiedzyokresowych (9,1) X (21,5) X
11.| Wyroby przekazane do sklepéw (23,1)] X (89,2) X
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12. | Koszty wiasne w tym: 24 596,4 | 100,00 19 884,6 100,00
—  koszt wytworzenia sprzedanej produkcji 227632 | 9255 17 130,59 86,15
—  koszty sprzedsy 397,4 1,61 589,9 2,97
—  koszty ogolnego zaqdu 14358 | 5,84 2164,2] 10,88

W | péiroczu roku 2008 koszty rodzajowe spadty o 4 022,1 tys. zt tj. o okoto 16,8% w paidwna
do analogicznego okresu roku ubiegtego.

W strukturze kosztow produkcji w | pétroczu 2008 roku w stosunku do analogicznegu o&kel
2007 nastpit spadek udziatu nagiujacych kosztow rodzajowych w kosztach poniesionych ogétem:
kosztow zuycia materiatéw i energii (spadek o 8,6 pkt. %), kosztéw ustug obcydtBEpkt. %)
oraz amortyzacji (o 0,1 pkt. %). Natomiast udziat kosztow wynagfodeadst o 7,59 pkt %,

a udziat kosztow ubezpieczenia spotecznego wzrést 0 0,79 pkt %.

W | po6troczu 2008 roku nagiit znaczny wzrost udziatu kosztéw ogodlnego zdwrw kosztach
wiasnych Spétki o 5,04 pkt % w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniefiszywi
sie réwniez udziat kosztéw sprzedg o 1,36 pkt %, zmniejszyt sinatomiast udziat kosztéw
wytworzenia sprzedanej produkcji o 6,40 pkt %.

4. Zatrudnienie

Przecétne zatrudnienie pracownikéw Spotki w | pétroczu 2007 i 2008 roku przedstawizspani
tabela:

Wyszczegblnienie 2007 % 2008 %

Pracownicy bezpwednio produkcyjni 229 73,6 209 73,6
Pracownicy pérednio produkcyjni 53 17,0 47 16,5
Pracownicy zarmu i administraciji 29 9,3 28 9,9
Ogotem 311 100 284 100

Stan zatrudnienia w dniu 30.06.2008 roku wynidst 301 osoby, w poréwnaniu z analogicznym
okresem roku ubiegtego zatrudnienie spadto o 8 oséb.

W | p6troczu 2008 roku wzrost zatrudnienia wyniést o 6,4 % w poroéwnaniu zevstzateudnienia

na dzié 31.12.2007 roku, ktory wynosit 267 0sob.

5. Wynagrodzenia

W | pétroczu 2008 roku wyptacono i naliczono wynagrodzenia:
a) cztonkom zarglu - wyptacono 412 000,00 zi;
b) radzie nadzorczej — wyptacono 95 508,52 zt; za okres od 1.01.2008 do 31.05.2008 r.
C) radzie nadzorczej — naliczono 18 897,14 zi, za okres od 2.06.2008 do
30.06.2008 .

Spoétka w | potroczu 2008 roku nie udzielitazgozek zaréwno cztonkom zaidu, jak i czitonkom
organéw nadzoragych.



Sprawozdanie z dziatalic Przeds¢biorstwa Instalacji Przemystowych Instal-Lublin SzA | pétrocze 2008 roku str.10

6. Inwestycje.

Ogotem naktady inwestycyjne deodki trwate i wartéci niematerialne i prawne w | pétroczu 2008
wyniosty 438,5 tys. zt. Przyczgntakiego stanu rzeczy jest wygaszenie procesu inwestycyjnego
w okresie upadkxi do 27 listopada 2007 ze skutkiem na 2008 rok.

W Spoice nie wyspity naktady inwestycyjne na ochreérodowiska naturalnego.
7. Znaczce kontrakty

W | potowie 2008 roku wart@ zakontraktowanych robét budowlano-maomaych wyniosta okoto
14,5 min zt. Kontrakty o wartoi wickszej nz 10 % kapitatow wtasnych emitenta byly rgmtjace:

- 2,1 min PLN z ,Polimex-Mostostal” S.A. Warszawa

- 2,0 min PLN z ERBUD S.A. Warszawa

- 1,3 min PLN z Modzelewski i Rodek Sp. z 0.0. Warszawa

- 2,4 min PLN z Lubelskie Przedbiorstwo Energetyki Cieplnej Sp. z 0.0. Lublin

- 1,0 min PLN 2z Przeddbiorstwvem Remontu i Monta Urzdzerx Energetycznych
ENERGOSERWIS.

V. OCENA SYTUACJI FINANSOWEJ

Ocena sytuacji finansowej Spoétki dokonana zostata na podstawie czterech kryteriéw:
» wskanikéw zyskowndci,

» wskanikow ptynnaci,

» wskaznikoéw struktury finansowania maku oraz stopnia zadtenia,

» wskanikow rotacji sktadnikéw kapitatu obrotowego.

1. Ocena zyskowngxci Spofki

Zyskowna¢ dziatalndgci Spotki oceniona zostala na podstawie ¢mghcych wskanikow

rentowngci:

e marza zysku brutto ze sprzeda - przychody netto ze sprzedgatowardéw i produktow
pomniejszone o koszty sprzedanych produktow i towaréw do przychodéw ze spragdiem,

» marza zysku ze sprzed— zysk ze sprzedg do przychodéw ze sprzegaogotem,

* marza zysku operacyjnego - zysk operacyjny do przychodéw ze spyzedétem,

» marza zysku brutto - zysk brutto do przychodéw ze sprzgdgotem,

* marza zysku netto - zysk netto do przychodéw ze spraedgdtem;

» rentownd¢ kapitatow ogétem (ROA) — zysk netto diedniego stanu aktywow ogétem;

* rentownd¢ kapitatu wtasnego (ROE) — zysk nettodledniego stanu kapitatu wtasnego;

» efekt dwigni finansowej — ROE — ROA;

* EBITDA — zysk operacyjny przed amortyzagcj

» stopa zwrotu EBITDA z aktywéw — EBITDA doedniego stanu aktywow ogotem;

» stopa zwrotu EBITDA z kapitatu wiasnego - EBITDA gtedniego stanu kapitatu wiasnego.
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Wyszczegolnienie 11-30VI2007 | 11-30VI2008
Marza zysku brutto ze sprzeda 10,829 19,769
Marza zysku ze sprzeda 3,91% 7,659
Marza zysku operacyjnego 5,54% 8,849
Marza zysku brutto 5,37% 6,159
Marza zysku netto 5,37% 5,869
EBITDA (tys. z}) 1 985 2 425
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) 4,73% 3,809
Stopa zwrotu EBITDA z aktywow 6,37% 6,759
Stopa zwrotu z kapitatu wlkasnego (ROE) 16,979 13,349
Stopa zwrotu EBITDA z kapitatu wtasnego 22,829 23,689
Efekt dzwigni finansowej +12,249 +9,549

W pierwszej potowie roku 2008 sytuacja Spofki jest ustabilizowanakvezi@ pozyskiwania zlege

I realizacji produkcji, co skutkuje dodatnimi mami zyskownéci. Na podstawowe] dziatalgoi
Spotka osigreta dodatnie mame dzeki skutecznej akwizycji rentownych kontraktow. Napsyga
marza osagnicta zostata na sprzeda ustug budowlano-montawych na export w wysokoi
28,08 %, na sprzedw ustug budowlano-montawych w kraju mata wyniosta 20,62 % oraz na
sprzeday wyrobéw w wysokéci 19,39 %. Rentowrié sprzeday towaréw i materiatéw
w omawianym okresie 2008 roku wyniosta 4,29 %. Pierwsze po6trocze 2008 roku Spolkataa
zyskiem netto w wysokoi 1 366,5 tys. zt. Kady ztoty zaangsowany w kapitat wiasny przyniést
w omawianym okresie 13 groszy zysku netto. Zysk operacyjny przed aaitwzrost o 440 tys.
zl, coswiadczy o tymze Spotka pozyskuje bardziej rentowne kontraktyzrit@a medzy zwrotem
na aktywach oraz na kapitale wiasnym a waitotych samych wskaikow wyliczonych przy
uwzgkdnieniu EBITDA zamiast zysku netto wynika z kosztéw finansowych. Wsiknepadtéci

w 2007 r. odsetki od przeterminowanych zolxaah nie byly naliczane. Dlatego dla
porownywalndci okreséw bardziej miarodajne jest uwaiilienie rentownsi aktywow i kapitatu
wiasnego w oparciu o EBITDA zamiast zysku netto.

2. Ocena ptynndci finansowej Spoiki

W celu oceny plynngi finansowej Spoétki w analizowanym okresie obliczone zostatyepagte

wskazniki:

» kapitat obrotowy netto - matek obrotowy pomniejszony o zobawania krétkoterminowe,

» wskanik biezacej ptynndci - maptek obrotowy do zobowrah krotkoterminowych,

» wskanik podwyszonej ptynnéci - maptek obrotowy pomniejszony o zapasy do zokaahi
krétkoterminowych,

» wskanik ptynnadici gotébwkowej - majtek obrotowy pomniejszony o zapasy i ralaci do
zobowhzan krotkoterminowych.

Wyszczegblnienie 11-30VI2007] 11-30VI20Q8
Kapitat obrotowy netto (tys. zf) 957 1 054

Biezaca ptynnd¢ 1,05 1,05
Podwyzszona ptynnée 0,86 0,91
Plynnai¢ gotdwkowa 0,04 0,02
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Kapital obrotowy w omawianym okresie wzrost o 101 tys. zt do poziomu 1 0&8ztyw
poroéwnaniu do analogicznego okresu 2007 roku. lgksdy kapitat obrotowy tym wksza czsé¢
kapitatu statego jest zaangavana w finansowanie mgku obrotowego. Jednocgee wigkszy
kapitat obrotowy oznacza gz relacgk maptku obrotowego do zobowzan biezacych. Wikszy
kapitat obrotowy to jednoczeie wigksza zdolné¢ firmy do pokrycia zobowizan i wigksza
ptynnasc.

W okresie pierwszego poétrocza 2008 roku relacja aktywéw obrotowych do zg@iaowi
krétkoterminowych pozostata na niezmienionym poziomie i wynosi 1,05, oznacza jeszcze
zobowhzania finansowe nie znajdujpokrycia w krotkoterminowych sktadnikach ratdqu
Przedsgtbiorstwa.

Wskaznik biezacej ptynndci sygnalizuje nam szybkie tempo zaammmania nowychsrodkéw
w dziatalng¢ firmy.

Poziom wskanika podwyszonej ptynnéci wzrost, co oznaczaze Spétka nie ma truddoi
w obstudze bigacych ptatndci.

Ptynnai¢ gotdbwkowa na poziomie 0,02 oznacza,srodki pienkzne wystarcz na pokrycie okoto
2 % zobowazan biezacych Przedsbiorstwa.

W okresie objtym analiz wskaniki ptynnasci wzrosty, coswiadczy o polepszagej st kondycji
Spotki oraz zmniejszaesryzyko utraty ptynnéci finansowe;.

3. Ocena struktury finansowania maatku Spotki oraz stopnia zadtuzenia

Do oceny struktury majkowej Spoétki postaono sé nastpujacymi wskanikami:

» wskanik pokrycia majtku kapitatami wkasnymi - kapitaty wkasne do aktywow,

» wskaznik pokrycia majtku trwatego kapitatami wiasnymi - kapitaty wiasne do gtiaj trwatego,
» wskanik og6lnego zaditenia - zobowizania ogétem do aktywow,

» wskanik zadhzenia kapitatu wlasnego - zobawania ogétem do kapitatbw wiasnych.

Wyszczegoblnienie 11-30VI 2007 11-30VI 2008
Wskaznik pokrycia magtku kapitatami wtasnymi 29,77P% 29,239
Wsk. pokrycia maitku trwat. kapitatami wkasnym 103,95% 73,489
Wskaznik ogélnego zadtenia 68,34% 57,399
Wskaznik zadhzenia kapitatu wkasnego 229,52% 196,369

Kapitaly wiasne pokrywaj majtek ogotem firmy w 29,23 %, a magk trwaty w 73,48 %.
Zobowigzania stanowi 57,39 % aktywOw. Zobowkzania krotko- i diugoterminoweastylko
niespetna dwukrotnie wgze ni kapitaty wiasne.

Wskaznik ogblnego zadtenia spadt i wynosi 57,39 % i informujee zadtienie stanowi 57,39 %
catasci aktywow.

Na przestrzeni analizowanego okresu obserwuge zeiaczne zmniejszenie stopnia zaéhia
Spotki.

Wierzytelngci Spoétki w wysokdéci 12 000 000,00 zt zostaly skupione przez gtéwnego
akcjonariusza.
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4. Ocena rotacji gtbwnych sktadnikéw kapitatu obrotowego

Analizg zmian dokonujcych se& w cyklach obrotu zapasaméciagania nalenosci, a take

regulowania witasnych zoboyzian, wplywajacych na poziom gotoéwki zaangawvanej w bieaca

dziatalng¢ Spotki dokonano na podstawie pzsdych wskanikow:

» rotacja zapasOow srednia warté¢ zapasow w okresie bilansowym * 180 / koszt produkcji
sprzedanej,

* rotacja nalencsci - srednia warté¢ naleznosci w ciagu okresu bilansowego * 180 / przychody
netto ze sprzeds towaréw i produktéw,

* rotacja zobowjzan handlowych -sredni stan zobowran handlowych w okresie bilansowym
* 180 / koszt produkcji sprzedanej,

» cykl konwersiji gotowki - rotacja zapasOw + rotacja natéci - rotacja zobowizan.

Wyszczegolnienie 11-30 VI 2007 11-30VI2008
Rotacja zapasoéw [dni] 23 25
Rotacja nalenosci [dni] 110 134
Rot_acja zobowizan handlowych 151 195
[dni]
Cykl konwersji gotowki [dni] (17) (36)

Wzrost rotacji nalenosci wynika z powolniejszego odzyskiwania przez spotkwot
zatrzymywanych przez kontrahentéw zz#tej faktury jako zagpcza forma gwarancji bankowe;.
Wysoki wskanik rotacji zobowdzan wynika z faktu nie sptacania wierzytefioo z okresu przed
upaditdcia, wykupionych przez wigiciela.

V. Ogolna ocena dziatalnéci Spotki w okresie sprawozdawczym

Spoétka w | potroczu 2008 roku nie dokonata emisji, wykupu i sptatgngtth i kapitatowych
papierow wartgciowych ani nie zaggata kredytéw i pgyczek.

Dnia 2.09.2008 r. Spoétka ztgta do Komisji Nadzoru Finansowego prospekt emisyjny na akcje serii
F.

Spotka nie udzielata peczer i gwaranciji.

Nie wyshpity czynniki i zdarzenia o charakterze nietypowym, go@jwptyw na wyniki finansowe
spotki.

W | pétroczu 2008 roku nie wyptacono ani nie zadeklarowano wyptaty dywidendy.
W rozpatrywanych okresach nie wysity transakcje nietypowe i nie rutynowe z podmiotami

powigzanymi, ktérych wart& przekracza 500 000 EURO. Tym nie mniej, spotka zawarta
porozumienia pomgdzy podmiotami povazanymi:
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Porozumienie zawarte w dniu 15 lutego 2008r. pdmy Emitentem, a Mostostal-Export S.A.
z siedzilh w Warszawie w sprawie skutkOw obignia Mostostalu-Export S.A. (generalnego
wykonawe) przez inwestora — Ugd Miasta w Radzyniu Podlaskim modernizacji oczyszczalni
sciekbw w Radzyniu Podlaskim karami umownymi za niedotrzymanie némniparednich i
terminu kaxcowego wykonania rob6t przez Emitenta (podwykorgwsda podstawie porozumienia
Emitent uznat sw odpowiedzialné wobec Mostostalu do wysoka kwoty 1 362 511 zt., ktar
inwestor potgcit juz z faktur Mostostalu oraz przyjodpowiedzialné¢ za to,ze inwestor nie &dzie

od Mostostalwzadat dalszych kar (w kwocie wysodm 1 962 443,85 zt.) za niedotrzymanie terminu
koncowego modernizacji. Ponadto zgodnie z porozumieniem Mostostal zgabwse wyskpic
przeciwko inwestorowi o zwrot kar pgtonych z wynagrodzenia oraz padpbrore w wypadku
wytoczenia przez inwestora powddztwa o dalsze kary. Mostostal zgtadvek takze wstrzyma

z dochodzeniem kar od Emitenta w kwocie 1 362 511 zt do 30.09.2008r., a w razie wggmnia
po tej dacie, zwrd¢i Emitentowi kwoty wyptacone przez inwestora. W dniu 22 lipca 2008t. S
Okregowy w Lublinie Wydziat IX Gospodarczy zaizit na rzecz Mostostal-Export S.A. od
pozwanego przez niego inwestora oczyszczaloiekbw w Radzyniu Podlaskim kwot

1 280 543,84 zt. Do dnia spadzenia sprawozdania inwestor nie vayst przeciwko Mostostalowi

z pozwem o kary umowne w kwocie 1962 443,85 zt za niedotrzymanie termimuovkego
wykonania rob6t modernizacyjnych.

Porozumienie zawarte w dniu 10 kwietnia 2008r. golzy Emitentem, a ELEKOMP Spéika z o.o.
z siedzila w Warszawie w sprawie uznania wierzytealciov kwocie 7 127 674,73 zt. pogkszone;j

o odsetki ustawowe do dnia zapfaty, nabytych przez ELEKOMP Spétka z ojpodstawie tego
porozumienia Emitent zobowaat st do rozliczenia w/w nafeosci dopiero po wptywie na konto
Emitentasrodkéw z realizacji podwiszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji Akcji serii F.
Porozumienie zawarte w dniu 5 maja 2008r. golzy Emitentem a Mostostal Export S.A. z
siedzily w Warszawie w sprawie zwolnienia z diugu. Zgodnie z zawarporozumieniem
Mostostal przejt na siebie odpowiedzialdd wzgledem ewentualnych wierzycieli Emitenta, ktorzy
zostali uprzednio sptaceni przez ELEKOMP Spétka z 0.0. w trybi®H8t8 1 Kodeksu cywilnego.
Zakcznikiem do porozumienia jest lista obejaug ogdtem wierzytelriei na kwot 1 180 702,07
zt.

Emitent nie zawierat transakcji z cztonkami z@uz i rady nadzorczej, z watkiem kontraktow
menederskich zawartych porilzy Emitentem, a cztonkami Zadu Emitenta: Janem Makowskim
oraz Tomaszem Flisem i Piotrem Ciamp

W omawianym okresie w spoice nie byto zmian w strukturze jednostki.

Nie wystpity znacace zdarzenia po dniu w ktorym spaiizono sprawozdanie, ktére nie bylyby
ujete w tym sprawozdaniu.

Wedtug raportow GUS, przedbiorcy budowlani do najwaiejszych barier w rozwoju brap
zaliczap koszty zatrudnienia, brak wykwalifikowanej sity roboczej, konkurgnojaz koszt
materiatow. W obszarach tych zdaniem Zdreryzyka spoétki 8 mniejsze ni wielu konkurentéw.

W zgodnej opinii rynku, popyt na ustugi budowlano - meootee kydzie rost. Eksperci brag
budowlanej z Polskiej Izby Przemystowo-Handlowej Budownictwazaya iz wzrost produkcji
budowlanej w Il potowie 2008 r. nie wynie¢ ponad 20 proc.
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Gléwne obszary dziatania Instal - Lublin S.A. tj. mantastalacji dla inwestorow z sektora
przemystu, oraz sektor inwestycji ekologicznych (np. oczyszczatmiow), do ktérego Spoétka
zamierza wro@ po okresie upadgi wykluczapcym z przetargdéw publicznycha snniej podatne
na ryzyka cykli koniunkturalnych aisektor budownictwa mieszkaniowego, dla ktérego menta
instalacji stanowa margines sprzedw Instalu Lublin S.A. Wiele inwestycji ekologicznyckdzie
finansowanych zesrodkow unijnych. Ta kategoria zlecebgdzie rosta niezalmie od cykli
koniunkturalnych, co pozwoli Spéice zmniejézgwentualne ryzyko zwrane z maliwym
ograniczeniem inwestycji przemystowych w gospodarce. Przewidyjgesprzymus wydatkowania
srodkéw unijnych w okrédonym terminie wplywa bedzie na wysze od przeetnej mage w tej
kategorii kontraktow. Odrimie niestabilnéci cen materiatéw (w tym tale wynikapcej z powodu
roznic kursowych) ryzyko to nie olbgia spétek instalatorskich tak bardzo, jak reszty budownictwa,
bowiem czas realizacji kontraktow jest relatywnie krétszyodatinstalu Lublin jest nie tylko
wykwalifikowana, ale i zidentyfikowana z fiqmW | pétroczu 2008 rotacja zatrudnienia byta bliska
zeru, bardzo poprawnie uktadaic relacje z jedynym zwekiem zawodowym (trzeba przypoméje

iz przy zagraeniu upadiécia zwiazek zaakceptowat czasowe alemie wynagrodzg. Generalnie
zauway¢ nalery, iz konsekwengj przegcia przez okres upadici umorzonej jest oczyszczenie
spotki ze zkdnych kosztéw i nierentownych kontraktow. Takegvhawet w przypadku ewentualnej
dekoniunktury Instal Lublin S.A. jest lepiej przygotowany do konkurowarigpozostate podmioty

z brarty budowlano-montsowej. Podsumowuag, perspektywy rynku ustug budowlano-
montaowych @ obiecupce, a Instal Lublin jest dobrze predysponowany by wykorzysta
koniunktuk.

Lublin, dnia 10 wrzénia 2008 r.

Czionek Zarzdu — Wiceprezes Prezes Zawdu

Piotr Ciompa Jan Makowski



