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SKONSOLIDOWANY RAPORT GRODNO S.A.
ZA 1 POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2018/19

List Prezesa Zarzadu

Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzadu przedstawiam Paristwu skonsolidowany i jednostkowy raport GRODNO S.A. za | pétrocze roku
obrotowego 2018/19. To dla nas kolejny udany okres, w ktorym dzieki konsekwentnej realizacji strategii oraz
sprzyjajacym warunkom rynkowym, wykazali§my istotny wzrost obrotéw i pozycji wynikowych.

Przychody Grupy GRODNO w | pétroczu wyniosty 236,7 min zt (+21% rdr), w zwigzku z czym byto to najlepsze
sprzedazowo | potrocze w historii naszej dziatalnosci. Wzrost zawdzieczamy przede wszystkim: rozwojowi
geograficznemu naszych oddziatéw, rozbudowie oferty asortymentowej, a takze konsolidacji danych naszych
spoétek zaleznych. Ponadto korzystnym czynnikiem byta dobra koniunktura w branzy elektrotechnicznej, ktéra w
analizowanym okresie réwniez rosta w dwucyfrowym tempie.

W | potroczu Grupa wykazata poprawe pozycji wynikowych. Ksztattowaty sie one na satysfakcjonujgcych
i zaktadanych przez nas poziomach: EBIT 3,2 mIn zt (+13%), EBITDA 5,5 min zt (+16%), zysk netto 1,8 min zt (+17%
rdr). Na wzrost wptynety przede wszystkim dobre wyniki spétek zaleznych, $wiadczace o ich skutecznej integraciji
wewnatrz Grupy, a takze o wysokich kompetencjach GRODNA w zakresie konsolidacji branzy elektrotechnicznej.
Zgodnie z naszg strategig na lata 2017-2020 r., obecnie silnie koncentrujemy sie na zdobywaniu udziatow
rynkowych, w zwigzku z czym dynamika wzrostu sprzedazy jest wyzsza od dynamiki pozycji wynikowych.

Konsolidacja rynku poprzez akwizycje pozostaje naszym strategicznym kierunkiem rozwoju. W listopadzie
poinformowalismy o zakorczeniu negocjacji i ustaleniu wstepnych warunkéw dotyczacych przejecia firmy Magma
- sieci 8 hurtowni zlokalizowanych gtéwnie w pétnocno-zachodniej Polsce. W przypadku realizacji transakgji, bytaby
to nasza trzecia duza akwizycja firmy sieciowej, jednoczes$nie 6sma akwizycja w historii GRODNA. Skutkowataby
skokowym wzrostem skali dziatalnosci i istotnym umocnieniem pozycji Grupy w branzy pod katem realizowanych
obrotéw.

Wiele wskazuje na to, iz biezacy rok obrotowy bedzie jednym z najlepszych w historii GRODNA. Mamy konkretng
strategie rozwoju Grupy i — co najwazniejsze — udaje nam sie konsekwentnie realizowac jej poszczegolne
zatozenia. Sprzyja nam réwniez rynek, ktéry zgodnie z naszymi oczekiwaniami, w przysztych okresach powinien
kontynuowac dobrg passe. Czynnikiem, o ktérym warto wspomnie¢, jest rowniez zapowiadany wzrost cen energii
elektrycznej. Juz dzis odczuwamy zwigzane z nim zwiekszone zainteresowanie zarowno ustugami audytowymi
przeprowadzanymi pod katem energooszczednosci budynkow, jak i kompleksowoscig naszej oferty w zakresie
oswietlenia LED, fotowoltaiki oraz pomp ciepta. Dzieki kompleksowej ustudze GRODNA, wiasciciele budynkéw
mogg zredukowac catkowite koszty energii elektrycznej nawet o 80% - wtasnie dlatego z naszej perspektywy,
jak i z perspektywy naszych Klientéow, w energooszczednosci drzemie bardzo duzy potencjat. Naszym celem jest
wykorzystanie go w jak najwyzszym stopniu.

W imieniu catego Zarzadu, zapraszam do zapoznania sie z Raportem.
Andrzej Jurczak,

Prezes Zarzadu GRODNO S.A.
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1.WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1. Skonsolidowane dane finansowe*

Rok obrotowy GRODNO S.A. obejmuje okres od 1 kwietnia do 31 marca.

Emitent konsoliduje dane finansowe poczgwszy od IV kw. roku obrotowego 2016/17 r. (stycze-marzec 2017 r.)

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

Przychody ze sprzedazy

Zysk ze sprzedazy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej
Zysk z dziatalnosci gospodarczej
Zysk brutto

Zysk netto

EBITDA

Amortyzacja

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI
FINANSOWEJ

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa razem

Naleznosci dtugoterminowe
Naleznosci krétkoterminowe
Sr. pieniezne i inne aktywa pieniezne
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania razem

Kapitat wiasny

SPRAW.OZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne z dz. finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem
Bilansowa zmiana stanu $r. pienieznych
Srodki pieniezne na poczatek okresu
Srodki pieniezne na koniec okresu

SPRAWOZDANE ZE ZMIAN W KAPITALE
WEASNYM

Kapitat wtasny na poczatek okresu
Kapitat wtasny na koniec okresu

IH2018/19
(tys. zl)
236677
3207

3161

2 465

2 465
1839
5505
2344

30.09.2018
(tys. zt)
72 656
181 044
253 699
318
112 995
1486
162 267
25972
190 372
63 328

IH2018/19
(tys. zt)
4717

-394
-3492
831
831
655
1486

IH2018/19
(tys. zt)

63 255
63 328

IH2017/18
(tys. zf)
195840

2 825
2801
1984
1984
1572
4735
1934

31.03.2018
(tys. zt)
71806
165619
237 425
SIS

92 456
655
146 339
26230
174170
63 255

IH2017/18
(tys. zt)
3250
-2190
-1 200

-140
-140
1333
1193

IH2017/18
(tys. zt)

56 536
56 263

dynamika

20,9%
13,5%
129%
24,2%
24,2%
17,0%
16,3%
21,2%

dynamika

1,2%
9,3%
6.9%
11%

22,2%
126,8%
10,9%
-1,0%
9,3%
0,1%

dynamika

45,2%
-82,0%
191,1%

-50,8%
24,6%

dynamika

11,9%
12,6%

IH2018/19
(tys. EUR)
55156
AT

737

574

574

429

1283

546

30.09.2018
(tys. EUR)
17010
42 385
59 395
75

26 454
348
37989
6080

44 569
14826

IH2018/19
(tys. EUR)
1099

-92

-814

194

194

153

346

IH2018/19
(tys. EUR)

15030
14826

IH2017/18
(tys. EUR)
46184
666

660

468

468

371

1117

456

31.03.2018
(tys. EUR)
17062
39 353
56 416
75
21969
156
34772
6233

41 385
15030

1H2017/18
(tys. EUR)
766

-516

-283

IH2017/18
(tys. EUR)

13434
3523

dynamika

19,4%
12,2%
11,5%
22,8%
22,8%
15,6%
14,9%
19,8%

dynamika

-0,3%
7.7%
53%
-0,4%
20,4%
123,4%
9,3%
2,4%
7.7%
-1,3%

dynamika

43,4%
-82,2%
187,6%
-51,4%
231%

dynamika

11,9%
320,9%
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1.2. Jednostkowe dane finansowe

SPRAWOZ'DANIE Z CALKOWITYCH IH 2018/19 IH2017/18 dynamika 1H2018/19 IH2017/18 dynamika
DOCHODOW (tys. zt) (tys. zi) (tys. EUR) (tys. EUR)

Przychody ze sprzedazy 225109 190 069 18,4% 52 461 44823 17,0%
Zysk ze sprzedazy 2715 2738 -0,8% 633 646 -2,0%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 2633 2751 -4,3% 614 649 -5,4%
Zysk z dziatalnosci gospodarczej 2 055 1983 37% 479 468 2,4%
Zysk brutto 2055 1983 3,7% 479 468 2,4%
Zysk netto 1617 1571 3,0% 377 370 1,8%
EBITDA 4737 4598 3,0% 1104 1084 1,8%
Amortyzacja 2103 1847 13,9% 490 436 12,5%
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI 30.09.2018 31.03.2018 dynamika 30.09.2018 31.03.2018 dynamika
FINANSOWE.J (tys. z1) (tys. z1) (tys. EUR) (tys. EUR)

Aktywa trwate 75 449 74 456 1,3% 17 664 17692 -0,2%
Aktywa obrotowe 166 983 153092 91% 39093 36377 7,5%
Aktywa razem 242 433 227 548 6,5% 56 757 54 069 50%
Naleznosci dtugoterminowe 291 288 1.2% 68 68 -0,3%
Naleznosci krétkoterminowe 110136 91578 20,3% 25784 21760 18,5%
Sr. pieniezne i inne aktywa pieniezne 883 532 66,0% 207 126 63,6%
Zobowigzania krétkoterminowe 155800 141087 10,4% 36475 33524 8,8%
Zobowigzania dtugoterminowe 22 097 22 201 -0,5% 5173 5275 -1,9%
Zobowigzania razem 179768 164 655 9,2% 42 086 39124 7,6%
Kapitat wiasny 62 665 62 893 -0,4% 14671 14944 -1,8%
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW IH 2018/19 IH2017/18 s 1H2018/19 IH2017/18 00 s
PIENIEZNYCH (tys. zt) (tys. z1) (tys. EUR) (tys. EUR)

Przeptywy pieniezne z dz. operacyjnej 3863 2439 58,4% 900 575 56,5%
Przeptywy pieniezne z dz. inwestycyjnej -345 -1983 -82,6% -80 -468 -82,8%
Przeptywy pieniezne z dz. finansowe;j -3167 -994 218,5% -738 -235 214,7%
Przeptywy pieniezne netto razem 351 -538 = 82 -127 =
Bilansowa zmiana stanu $r. pienieznych 351 -538 - 82 -127 -
Srodki pieniezne na poczatek okresu 532 1290 -58,8% 124 304 -59,2%
Srodki pieniezne na koniec okresu 883 751 17,5% 206 177 16,1%
SPRAWOZDANE ZE ZMIAN W KAPITALE IH2018/19 IH2017/18 dynamika IH2018/19 IH2017/18 dynamika
WEASNYM (tys. zf) (tys. zf) (tys. EUR) (tys. EUR)

Kapitat wtasny na poczatek okresu 62 893 56 800 10,7% 14944 13395 11,6%
Kapitat wiasny na koniec okresu 62 665 56 525 10,9% 14671 13 330 10,0%

Wybrane dane finansowe przeliczono na EUR zgodnie ze wskazana, obowigzujgca metoda przeliczania:

poszczegolne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym
przeliczono wedtug kurséw ogtoszonych przez NBP dla EUR na ostatni dzierl okresu sprawozdawczego (kurs na
dziert 30.09.2018 wynosit T EUR — 4,2714 PLN; kurs na dziert 31.03.2018 wynosit T EUR — 4,2085 PLN)

poszczegolne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz sprawozdania z przeptywow pienieznych
przeliczono wedtug kurséw stanowigcych $rednig arytmetyczng kurséw ogtoszonych przez NPB dla EUR
obowigzujacych na ostatni dzier kazdego miesigca w danym okresie sprawozdawczym (kurs $redni w okresie
01.04.2018 — 30.09.2018 wynosit T EUR — 4,2910 PLN; kurs $redni w okresie 01.04.2017 — 30.09.2017 wynosit
1 EUR - 4,2404 PLN)

Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi wczesniej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach
ztotych przez kurs wymiany.
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1.3. Analiza wskaznikowa

Dane skonsolidowane Dane jednostkowe

IH2018/19 IH2017/18 IH2018/19 IH2017/18
Wskaznik rentownosci na sprzedazy 1,35% 1,44% 1,21% 1,44%
Wskaznik rentownosci operacyjnej 1,34% 1,43% 1,17% 1,45%
Wskaznik rentownosci EBITDA 2,33% 2,42% 2,10% 2,42%
Wskaznik rentownosci netto 0,78% 0,80% 0,72% 0,83%
Wskaznik rentownosci aktywow 0,73% 0,69% 0,67% 0,71%
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,12 1,10 1,07 1,05
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,71 0,66 0,72 0,66
Wskaznik zadtuzenia 0,75 0,75 0,74 0,75
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 3,01 3,04 2,87 293
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,41 0,42 0,35 0,41
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatami statymi 1,23 1,20 1,12 1,08
Wskaznik rotacji naleznosci (dni) 78 80 71 76
Wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug (dni) 84 90 86 89
Wskaznik rotacji zapaséw (dni) 52 61 46 52
Cykl konwersji gotowki (dni) 45 52 31 39
DEFINICJE

Wskaznik rentowno$ci na sprzedazy = zysk (strata) ze sprzedazy / przychody netto ze sprzedazy x 100%

Wskaznik rentownos$ci operacyjnej = zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej / przychody netto ze sprzedazy x 100%

Wskaznik rentownosci EBITDA = (zysk lub strata na dziatalnosci operacyjnej + amortyzacja) / przychody netto ze sprzedazy x 100%

Wskaznik rentownos$ci netto = zysk (strata) netto / przychody netto ze sprzedazy x 100%

Wskaznik rentownoséci aktywéw = zysk netto / aktywa

Wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe - zapasy ) / zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik zadtuzenia = zobowigzania / aktywa

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych = zobowigzania / kapitaty wtasne

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego = zobowigzania dtugoterminowe / kapitaty wtasne

Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatami statymi = (kapitaty wtasne + zobowigzania dtugoterminowe) / aktywa trwate

Wskaznik rotacji naleznosci* = (sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug / przychody w okresie) x 360

Wskaznik rotacji zobowigzari z tytutu dostaw i ustug* = ($redni stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug / przychody w okresie w okresie) x 360
Wskaznik rotacji zapaséw* = (Sredni stan zapaséw / przychody w okresie) x 360

Cykl konwersji gotéwki (dni) = wskaznik rotacji zapaséw (dni) + wskaznik rotacji naleznosci (dni) - wskaznik rotacji zobowigzan z tytutu dostaw i
ustug (dni)

*$redni stan liczony jest jako: (stan na poczatek okresu + stan na koniec okresu) / 2
*przychody w okresie liczone s3 jako suma przychoddéw ze sprzedazy za ostatnie cztery kwartaty



2. AKTUALNA | PRZEWIDYWAN#
SYTUACJA FINANSOWA v

2.1. Omowienie sytuacji ekonomiczno-finansowej
Emitenta i Grupy Kapitatowej

Emitent konsoliduje dane finansowe poczawszy od IV kw. roku obrotowego 2016/17 r. (styczeri-marzec 2017 r.)

Przychody
PRZYCHODY IH
(tys. zt)
236 677
195 840
147 647 it
IH 2015/16 IH2016/17 IH2017/18 SKONS. IH2018/19 SKONS.

Skonsolidowane przychody Grupy GRODNO w | pétroczu 2018/19 wyniosty 236,7 min zt, wykazujac wzrost 0 21%
rdr. Na zwiekszenie sprzedazy wptyneta konsekwentna rozbudowa oferty asortymentowej i ustugowej, a takze
rozwoj Grupy Kapitatowej, w tym wzrost sprzedazy BARGO oraz konsolidacja wynikow spotek zaleznych El-Corte
i INEGRO. Emitent konsoliduje wyniki BARGO metodg petng od IV kw. roku obrotowego 2016/17, El-Corte oraz
INEGRO metoda petng poczawszy od Il kw. roku obrotowego 2017/18. Konsolidacjg objete sg wyniki INEGRO za
okres od 1 kwietnia 2017 r. oraz wyniki EI-Corte Sp. z 0.0. od momentu utworzenia spotki 1 lipca 2017 r.

Jednostkowe przychody GRODNO S.A. w | pétroczu 2018/19 wyniosty 225,71 min zt, co oznacza wzrost o 18%rdr.

Skonsolidowane i jednostkowe przychody pozostawaty pod korzystnym wptywem koniunktury w branzy. Wg SHE,
krajowa sprzedaz hurtowni elektrotechnicznych w okresie kwiecien-wrzesier 2018 r. wzrosta o 18% rdr..Produkcja
budowlano-montazowa, zgodnie z danymi GUS, rosta w tym samym okresie o 20% rdr.W opinii Zarzadu,
kontynuacja tej tendencji korzystnie wptynie na sprzedaz Grupy GRODNO w biezgcym roku.
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Koszty

W | pétroczu 2018/19 koszty dziatalnos$ci operacyjnej Grupy wyniosty 233,5 min zt i byty wyzsze o 21% rdr. Za
najwieksza czes$é tych kosztéw odpowiadata warto$é sprzedanych towaréw i materiatéw, wynoszaca 195,2 min zt,
a jej wzrost 0 21% rdr wynikat z wyzszego poziomu sprzedazy. W prezentowanym okresie Grupa koncentrowata sie
na optymalizacji stanéw magazynowych, czego efektem byty mniejsze zakupy towaréw, co znalazto
odzwierciedlenie w nizszych retro-bonusach przypisanych do analizowanego okresu, a w konsekwencji relatywnie
wyzszych kosztach nabywanych towardw.

Drugim najwiekszym elementem kosztéw operacyjnych Grupy byty wynagrodzenia na poziomie 18,1 min zt —
wzrost tej pozycji o 30% rdr byt rezultatem wyzszego poziomu zatrudnienia w poréwnaniu do analogicznego
okresu przed rokiem. Koszty ustug obcych wzrosty o 14% rdr do wartosci 9,4 min zt, a zmiana ta wynikata z
konsolidacji. Koszty amortyzacji na poziomie skonsolidowanym wyniosty 2,3 min zt, wykazujac wzrost o 21% rdr,
na ktory ztozyt sie wzrost wartosci Srodkow trwatych w wyniku powiekszenia Grupy Kapitatowej. O 40% do
wartosci 2,2 min zt wzrosty pozostate koszty rodzajowe, co byto rezultatem zwiekszenia naktadéw
marketingowych.

Jednostkowo, koszty operacyjne GRODNO S.A. wyniosty w | potroczu 2018/19 222,4 min zt, wykazujac wzrost o
19% rdr. Najwiekszym elementem byta warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatdéw na poziomie bliskim 190,0 min
7t (+19% rdr). Koszty wynagrodzen wyniosty 15,4 min zt (+24% rdr), natomiast koszty ustug obcych wzrosty 0 11%
rdr do poziomu 7,8 min zt. Pozostate koszty rodzajowe Emitenta na poziomie 1,9 min zt wykazaty wzrost o 32% rdr,
co przetozyto sie na koszt catej Grupy .

Wyniki

EBIT, AMORTYZACJA, ZYSK NETTO IH
(tys. zi)

mEBIT Amortyzacja Zysk netto

2344
1934
1808 1679
2590 2 351 2 801
1705 I:,_‘1 491 1572
IH2015/16 IH2016/17 IH2017/18 SKONS. IH2017/18 SKONS.

W | pétroczu 2018/19 skonsolidowany wynik EBITDA wyniost 5,5 min zt, czyli o 16% wiecej rdr. Zysk operacyjny
EBIT uksztattowat sie na poziomie 3,2 min zt (+13% rdr), natomiast zysk netto 1,8 min zt (+17% rdr). Na wzrost
skonsolidowanych pozycji wynikowych wptynety m. in. dobre wyniki spétek zaleznych BARGO i El-Corte, ktdre sg
zgodne z zatozeniami Zarzadu. Wzrost skonsolidowanych wynikéw potwierdza duze kompetencje Emitenta
w zakresie konsolidacji rynku oraz budowaniu mocnej pozycji Grupy Kapitatowe;.

Zgodnie ze strategig na lata 2017-2020 r., Grupa koncentruje sie na zdobywaniu udziatéw rynkowych,
w zwigzku z czym dynamika wzrostu sprzedazy jest wyzsza od dynamiki pozycji wynikowych.
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W ujeciu jednostkowym, GRODNO S.A. wykazuje stabilny poziom wynikéw. W analizowanym okresie wynik EBITDA
Spotki wynidst 4,7 min zt (+3% rdr), zysk operacyjny 2,6 min zt (-4% rdr) oraz zysk netto 1,6 min zt (+3% rdr). Na
przedstawiong dynamike jednostkowych wynikéw wptyw miato odseparowanie dziatalnosci ustugowo-inzynieryjnej
z GRODNO S.A. do spotki zaleznej INEGRO, podlegajacej konsolidacji.

RENTOWNOSC IH
2,98%
.\*LSS% 2,42%
4 $23%%
1,75%
1,49% 1,43%
1,15% 1,34%
o 2,94% 0,80%
— A 0,78%
IH15/16 IH16/17 IH17/18 SKONS. IH 18/19 SKONS.

Marza EBIT —e—Marza EBITDA —#&—Marza netio

Bilans

Na dzien 30 wrzesnia 2018 r. suma bilansowa Grupy GRODNO wyniosta 253,7 min zt, co oznacza wzrost o 7%
w stosunku do stanu na poczatek roku obrotowego.

Aktywa trwate Grupy wyniosty 72,7 min zt i ksztattowaty sie na zblizonym poziomie do stanu na 31 marca 2018 r.
Wsrod aktywow trwatych najwyzszy wartosciowo wzrost (o 0,8 min zt) wykazaty srodki transportu.

Aktywa obrotowe Grupy osiggnety wartos¢ 181,0 min zt, wykazujgc wzrost o 9%, za ktéry odpowiadat gtownie
wzrost naleznosci krotkoterminowych od jednostek niepowigzanych (0 23% do poziomu 113,0 min zt), wynikajgcy
z wyzszej sprzedazy (wzrost naleznosci wyzszy od wzrostu przychoddéw jest sytuacjg przejsciowq). W
analizowanym okresie 0 4,8 min zt (-7%) do wartosci 65,5 min zt spadta warto$¢ zapaséw, co byto rezultatem
podjetych dziatan optymalizacji proceséw magazynowych (weryfikacja stanéw magazynowych i optymalizacja
ilosci). Srodki pieniezne Grupy wzrosty z 0,7 min zt na poczatku roku obrotowego do 1,5 min zt na dzier 30
wrzesnia 2018 r. (+127%).

Po stronie pasywow, o 11% do wartosci 162,3 min zt wzrosty zobowigzania krétkoterminowe, na co duzy wptyw
miat wzrost zobowigzan z tytutu dostaw i ustug wobec jednostek niepowigzanych (o 14% do wielkosci 117,17 min
z1), na ktéry ztozyty sie zobowigzania wobec dostawcow. W kategorii zobowigzan dtugoterminowych, o 8% do 21,4
min zt spadta wartos¢ kredytéw i pozyczek natomiast o 57% do 4,4 min zt wzrosty inne zobowigzania
dtugoterminowe z tytutu wzrostu wartosci leasingdéw. Ponadto o 37% do wartosci 2,0 min zt zostaty zwiekszone
rezerwy na zobowigzania, co zwigzane byto przede wszystkim z wyzszg o 0,5 min zt (52%) rezerwg z tytutu
odroczonego podatku dochodowego, ktéra wyniosta 1,56 min zt.

W ujeciu jednostkowym suma bilansowa GRODNO S.A. wyniosta 242,4 min zt (+7%). Aktywa trwate wyniosty 75,4
min zt (+1%), natomiast aktywa obrotowe 167,0 mIn zt (+9%). Zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 155,8 min zt
(+10%), natomiast zobowigzania dtugoterminowe 22,7 min zt (+0%).

Istotne pozycje pozabilansowe w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i wartosciowym

Spotka nie posiada istotnych pozycji pozabilansowych.
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2.2. Zdarzenia, ktére miaty istotny wplyw na dziatalnos¢
Emitenta i Grupy Kapitalowej w prezentowanym
okresie oraz zdarzenia po zakonczeniu
prezentowanego okresu, ktoére nie zostaly
odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym

Gtowne czynniki, ktére wptynety na dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Kapitatowe] w analizowanym okresie zostaty
omowione w pkt. 2.1.

Zarzad oczekuje, ze utrzymanie sie dobrej koniunktury w branzy, szczegdlnie w poréwnaniu danych na koniec roku
po trzech kwartatach wobec danych po czterech kwartatach na koniec roku SHE dot. sprzedazy hurtowni
elektrotechnicznych oraz GUS dot. branzy budowlano montazowej, korzystnie wptynie na wyniki Grupy i ich ocene
w biezacym roku obrotowym.

W Grupie kontynuowane sa réwniez prace modernizacyjne systemu informatycznego WMS. W lipcu 2018 r.
podpisana zostata umowa z dostawcg — Asseco Bussines Solutions — dotyczaca modernizacji uzywanego
systemu WMS. Inwestycje w tym zakresie majg na celu usprawnienie procesow magazynowych i logistycznych
wewnatrz Grupy i bedg miaty korzystny wptyw na jej dziatalno$¢ w przysztych kwartatach.

Okreslenie wstepnych warunkéw transakcji zakupu Magma Sp. z o.0.

14 listopada 2018 r. raportem ESPI 18/2018 Zarzad poinformowat o okresleniu wstepnych warunkéw transakcji
zakupu Przedsiebiorstwa z branzy elektrotechnicznej (wczesniej, o zawarciu listu intencyjnego dot. potencjalne;
transakcji, Emitent informowat w raporcie ESPI 19/2017 w dniu 12 grudnia 2017 r.).

Zawarcie przedwstepnej umowy zakupu przewidywane jest do 31 grudnia 2018 r. Przedmiotem Umowy
Przedwstepnej ma by¢ nabycie przez Emitenta 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Magma Sp. z o.o0.
z siedzibg w Szczecinie. Transakcja ma zostac zrealizowana przy wycenie 100% udziatow Przedsiebiorstwa na
poziomie ok. EV/EBITDA = 4,5-5,5 ("Cena za Udziaty"), przy czym jej ostateczna wartos¢ bedzie uzalezniona od
wysokosci EBITDA Magma Sp. z 0.0. za 2018 r. oraz od ewentualnych roszczenn Emitenta wobec sprzedajgcych
Z tytutu naruszen postanowiert umowy.

Cena za Udziaty ma zosta¢ optacona w trzech czesciach. Pierwsza cze$¢ bedzie ptatna przy podpisaniu
przyrzeczonej Umowy Sprzedazy, ktére nastapi po zawarciu Umowy Przedwstepnej pod warunkiem uzyskania
zgody Prezesa UOKIK, uzyskania finansowania na zakup Przedsiebiorstwa oraz po spetnieniu przez sprzedajacych
i kupujgcego warunkéw wymaganych przy tego rodzaju umowach, zwigzanych m. in. z organizacjg
Przedsiebiorstwa. Pozostate dwie czesci Ceny za Udziaty majg zosta¢ optacone kolejno po 12 i 24 miesigcach od
daty zawarcia Umowy Sprzedazy. Planowanym Zrédtem finansowania nabycia udziatéw Przedsiebiorstwa bedg
srodki wiasne oraz kredyt bankowy.

Emitent przewiduje, ze podpisanie Umowy Sprzedazy powinno nastgpi¢ w terminie do trzech miesiecy od daty
podpisania Umowy Przedwstepnej, zastrzegajgc jednoczesnie, ze termin ten moze ulec zmianie.

Magma Sp. z o.0. prowadzi sie¢ 8 hurtowni elektrotechnicznych zlokalizowanych w Szczecinie, Koszalinie,
Poznaniu, todzi, Toruniu, Gdyni, Warszawie i Gdarisku. Przychody netto Przedsiebiorstwa za 2017 r. wyniosty 77,2
min zt, EBIT 47 min zt, EBITDA 50 min zt oraz zysk netto 4,2 min zt. Potencjalne nabycie udziatéw
Przedsiebiorstwa umozliwitoby Emitentowi poszerzenie sieci sprzedazy i umocnienie pozycji rynkowej, gtéwnie w
potnocno-zachodniej Polsce.

Emitent ma prawo odstgpi¢ od zaplanowanego zawarcia Umowy Przedwstepnej, szczegdlnie w przypadku gdy
naruszone zostang zobowigzania Stron badZ wystgpi jakiekolwiek zdarzenie niezalezne od woli Stron, ktére bedzie
mie¢ niekorzystny wptyw na majatek Przedsiebiorstwa, jego sytuacje finansowa, pozycje rynkowa lub perspektywy
dziatalnosci.
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2.3. Czynniki, ktére beda miaty wptyw na wyniki
w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

Na wyniki Emitenta i Grupy Kapitatowej w przysztych kwartatach wptyw beda miaty nastepujace czynniki:

dynamika branzy budowlanej,

stopieni absorbcji funduszy europejskich w ramach perspektywy unijnej 2014-2020,
optymalizacja procesow operacyjnych wewnatrz Grupy,

przyspieszenie proceséw konsolidacyjnych rynku elektrotechnicznego i potencjalna akwizycja,
dalsza optymalizacja kosztéw logistyki i magazynowania,

wzrost udziatu sprzedazy w kanale internetowym B2B,

rozwoj nowych segmentéw produktowych,

sytuacja na rynku pracy.

2.4. Stanowisko Zarzadu w sprawie mozliwosci
zrealizowania prognoz finansowych

Emitent nie publikowat prognoz na rok obrotowy 2018/19.

2.5. Dywidenda

18 wrzesnia 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku netto za rok
obrotowy obejmujacy okres od 1 kwietnia 2017 r. do 31 marca 2018 r. ZWZ postanowito podzieli¢ zysk netto w
kwocie 7.938.715,38 zt:

— kwote 6.092.892,06 zt przeznaczajac na kapitat zapasowy;
— kwote 1.845.823,32 zt przeznaczajgc na wyptate dywidendy akcjonariuszom Spotki.

Liczba akcji objetych dywidendg wynosi 15.381.861 sztuk. Wartos¢ dywidendy przypadajgca na jedng akcje:
0,12 zt.

Dzien dywidendy Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustalito na 5 listopada 2018 r., a dziert wyptaty dywidendy na
21 listopada 2018 r.

Polityka dywidendy

Zarzad spotki zamierza rekomendowaé¢ Walnemu Zgromadzeniu przeznaczanie do 30% zysku netto na wyptate
dywidendy po kazdym zakoriczonym roku obrotowym, jezeli tylko bedzie to mozliwe przy uwzglednieniu
mozliwosci finansowych, w tym poziomu generowanego zysku netto, prowadzonego programu inwestycyjnego
oraz biezacych potrzeb kapitatowych. Zarzad zastrzega mozliwos¢ rekomendowania skierowania wypracowanych
srodkéw w pierwszej kolejnosci na rozwdj spoétki. W takim przypadku, za zgodg akcjonariuszy, dywidenda nie
bedzie wyptacana.

Dywidenda wyptacona w okresie ostatnich 8 latach obrotowych:

Dywidendazar.o.  2017/18 16/17 15/16 14/15 13/14 12/13 11/12 10/11
Dzieri dywidendy 051118 021117 021116  0211.15  05.11.14 - 051112 07.10.211
Termin wyptaty 211118 171117 181116 181115  20.11.14 - 161112 171177
Wartogé (PLN) 1845823 1.845823 2614916 1845823 984000 - 369000 369000
Na 1 akcje (PLN) 012 012 017 012 0,08 - 0,03 0,03
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3.1. Grupa Kapitalowa GRODNO S.A.

3.1.1. Profil dziatalnosci

Grupa GRODNO jest dostawcg kompleksowych i unikalnych w skali kraju rozwigzan budynkowych, a takze
czotowym dystrybutorem artykutéw elektrotechnicznych i o$wietleniowych dziatajgcym na polskim rynku.

Grupa swiadczy ustugi w zakresie audytéw oraz projektéw oswietleniowych i elektrycznych, wykonywania oraz
modernizacji instalacji elektrycznych i energetycznych, programowania automatyki budynkowej, jest tez dostawca
ztozonych rozwigzan dla przemystu. Gtéwnym profilem dziatalnosci Grupy jest zapewnienie inwestorowi
kompleksowych rozwigzan pradowych do kazdego typu obiektu budowlanego.

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta obejmuje szes¢ obszardw:

Dystrybucja materiatéw elektrotechnicznych,

Audyt i inzynieria o$wietlenia,

Rozwigzania dla przemystu,

Fotowoltaika,

Klimatyzacja i wentylacja HVAC,

Zabezpieczenia i niskie prady.
Grupa GRODNO dysponuje jedng z najbardziej rozbudowanych sieci sprzedazy wsréd niezaleznych dystrybutoréw
materiatow elektrotechnicznych. Sktada sie na nig 80 punktéw handlowych (w tym 11 franczyzowych, 9 spotki
zaleznej BARGO i 5 spotki zaleznej El-Corte) zlokalizowanych na terenie catej Polski, m. in. w Warszawie, Krakowie,
Katowicach, Poznaniu, Wroctawiu, Gdansku i Rzeszowie. Najwazniejszym regionem dziatalnosci Grupy jest
wojewddztwo mazowieckie, z ktéorym GRODNO S.A. zwigzana jest od poczatku swojej dziatalnosci. Wszystkie
punkty sprzedazy zaopatrywane sg przez nowoczesne centrum magazynowe mieszczace sie w Matopolu (woj.
mazowieckie).

Na przestrzeni kilkunastu lat sie¢ oddziatéw ulegta istotnemu rozwojowi, ktory byt mozliwy dzieki efektywnemu
wydatkowaniu srodkéw wtasnych, jak rowniez srodkéw pozyskanych z niepublicznej emisji akcji serii B
poprzedzajgcej debiut spotki w Alternatywnym Systemie Obrotu NewConnect oraz emisji akcji serii C i D
poprzedzajgcych debiut na rynku regulowanym GPW.

3.1.2. Organizacja Grupy Kapitatowej

GRODNO S.A. jest jednostkg dominujacg w Grupie Kapitatowej GRODNO S.A., ktéra na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania obejmuje réwniez Spoétki zalezne INEGRO sp. z 0.0., BARGO sp. z 0.0. i El-Corte Sp. z 0.0.
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Udziat w

Udziat gtoséw na

Wartos¢
KRS kapitale zgromadzeniu kaa it:::
Podmiot Siedziba REGON  zakladowym  wspélnikéw/WZA P
P . .. . zakladowego
NIP (posrednio i (posrednio i (@
bezposrednio) bezposrednio) -
KRS 0000529053
Warszawa
INEGRO Sp. z 0.0. Ul Tamka 6/8 REGON 147487287 100% 100% 2546 150
’ NIP 5342500748
Dziekanéw Polski KRS 0000165365
BARGO Sp. z 0.0. Ul Koleiowa 223 REGON 002202370 100% 100% 50 000
’ ) NIP 1180019791
Rvbnik KRS 0000694343
El-Corte Sp. z 0.0. . Y REGON 367720247 51% 51% 200 000
Ul. Zorska 5

NIP 6423203191

INEGRO Sp. z o0.0. prowadzi projekty oraz oferuje ustugi specjalistyczne w zakresie efektywnosci energetycznej,
automatyki budynkowej i oswietleniowej. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci spoétki BARGO jest dystrybucja
materiatow elektrotechnicznych i oswietleniowych poprzez sie¢ 9 oddziatéw zlokalizowanych w wojewddztwie
mazowieckim. El-Corte Sp. z 0.0. jest hurtownig elektrotechniczng, posiadajacg 5 oddziatow.

Emitent konsoliduje metoda petng dane finansowe BARGO Sp. z 0.0. od IV kw. roku obrotowego 2016/17. Dane
El-Corte Sp. z 0.0. oraz INEGRO Sp. z 0.0. konsoliduje metodg petng poczawszy od Il kw. roku obrotowego
2017/18. Konsolidacjg objete sg dane finansowe INEGRO Sp. z 0.0. za okres od 1 kwietnia 2017 r. oraz dane El-

Corte Sp. z 0.0. od momentu utworzenia spotki 1 lipca 2017 1.

G rodno-

G R U P A

(NEGRO € e

Hurtownia Projektyiustugiw Hurtownia
elektrotechniczna zakresie efektywnosci elektrotechniczna
(9 oddziatow) energetycznej, (5 oddziatow)

automatyki budynkowej
i oswietleniowe]

Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej

W okresie objetym Raportem nie wystapity okolicznosci mogace spowodowac skutki w postaci zmian w strukturze
jednostki gospodarczej w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy
Kapitatowe] emitenta, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

14



SKONSOLIDOWANY RAPORT GRODNO S.A.
ZA 1 POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2018/19

3.1.3. Strategia Grupy Kapitatowej

Strategig Grupy GRODNO na lata 2017-2020 jest dalsza budowa pozycji jako jednego z lideréw polskiej branzy
rozwigzan elektrotechnicznych, oswietleniowych i fotowoltaicznych.

Misja Grupy GRODNO jest dostarczenie kompleksowych i unikalnych w skali kraju rozwigzan budynkowych w
oparciu o bogaty know-how i wieloletnie doswiadczenie.

Celem strategicznym Grupy GRODNO jest:

— wejscie do grona trzech najwiekszych podmiotéw z branzy do 2020 r.,
— kontynuacja tendencji rozwojowej, w oparciu o staty, dodatni wynik finansowy.

W warunkach wzrostu produkcji budowlano-montazowej, na poziomie min. +5% (rocznie) do roku 2020, Zarzad
GRODNO S.A. zaktada wzrost poziomu skonsolidowanych przychodéw o minimum 20% rocznie.

Kierunki rozwoju

Strategia Grupy GRODNO bazuje na dywersyfikacji oraz rozwoju oferty ustugowej iasortymentowej, a takze
ekspansji geograficznej na terenie Polski. Plan rozwoju zaktada nastepujace, kluczowe cele:

1. Rozwdj sieci dystrybucji. W latach 2017-2020 Grupa bedzie kontynuowac¢ dynamiczny rozwdj ogdlnopolskie
sieci dystrybucji, ktéry zachodzi¢ bedzie na czterech ptaszczyznach:

konsolidacja rynku poprzez akwizycje dobrze prosperujacych podmiotéw z branzy,

udziat w nowo utworzonych spoétkach zaleznych,

rozwdéj modelu franczyzowego, rozpoczetego w 2015 r. Model oparty jest na autorskim rozwigzaniu
informatycznym pozwalajgcym niezaleznym przedsiebiorstwom na realizacje celdéw biznesowych
w ramach Grupy GRODNO,

uruchamianie nowych oddziatow wiasnych.

2. Rozwo¢) oferty asortymentowej. Grupa GRODNO posiada w magazynach 35 tys. pozycji magazynowych. Wraz z

rozwojem sieci dystrybucji, Zarzad zaktada wzrost liczby pozycji w ofercie o 10% rocznie.

W obszarze rozwoju oferty asortymentowej, Zarzad zaktada poszukiwanie nowych obszaréw zwigzanych z
kompleksowoscig systemow budynkowych i skupienie sie na zapewnieniu jak najszerszej gamy produktowej.
Grupa planuje szczegdlne umocnienie pozycji w nastepujgcych obszarach:

Profesjonalne oswietlenie w technologii LED. Rynek os$wietlenia znajduje sie obecnie na Sciezce
transformaciji z tradycyjnych technologii o$wietleniowych do nowoczesnych, opartych na technologii LED,
a takze inteligentnym zarzadzaniu systemami oswietleniowymi. Grupa zaktada czynne uczestnictwo w
tych zmianach, jako dostawca nowoczesnych rozwigzan i produktéw oswietleniowych. Zarzad zaktada
wzrost tego segmentu z 7,5% do 12,5% udziatu w skonsolidowanych przychodach.

Fotowoltaika. GRODNO aktywnie uczestniczy w przygotowaniu i rozwoju sprzedazy urzadzen do
systemoéw fotowoltaiki w Polsce. Grupa $wiadczy ustugi sprzedazy paneli fotowoltaicznych, inwerteréw,
systeméw montazu oraz okablowania, a takze kompleksowg obstuge inwestycji fotowoltaicznych. Zarzad
zaktada wzrost segmentu z 3% do 7,5% udziatu w skonsolidowanych przychodach.

Marka wtasna. Od 2013 r. GRODNO rozwija sprzedaz produktéw pod marka wtasng LUNO. Obecnie udziat
tego segmentu w skonsolidowanych przychodach wynosi ok. 3%. W okresie objetym strategig, planowany
jest wzrost tego udziatu do 5%.

Elektronarzedzia. W ramach rozwoju oferty asortymentowe] Grupa zamierza rozwija¢ wspotprace z
aktualnymi dostawcami elektronarzedzi, jak réwniez podpisa¢ nowe umowy handlowe z wiodgcymi
dostawcami w tej grupie produktowej. Zaktadany jest wzrost segmentu z 15% do 3% udziatu
w skonsolidowanych przychodach.
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Klimatyzacja, wentylacja i pompy ciepta. Oferta GRODNO obejmuje systemy typu Split oraz VRF wraz z
uktadami automatyki i sterowania, zapewniajgce kompleksowg obstuge klienta biznesowego oraz
indywidualnego. W ramach tego segmentu Grupa oferuje réwniez petne doradztwo techniczne, w tym
specjalistyczne audyty energetyczne. Obszar ten odpowiada obecnie za ok. 1,56% sprzedazy Grupy. Celem
Zarzadu jest zwiekszenie udziatu tego obszaru w skonsolidowanych przychodach do 3%.

Automatyka budynkowa, nowe technologie, gromadzenie, przetwarzanie danych. Zarzad pragnie
wykorzysta¢ potencjat zachodzacych zmian technologicznych, budujgc kompetencje Grupy GRODNO w
perspektywicznych kierunkach opartych na cyfryzacji i digitalizacji oferowanych produktéw.

3. Rozwoj ustug w zakresie audytéw, projektowania, wykonywania i serwisu. Zarzad zaktada wzrost obszaru
kompleksowych rozwigzan z obecnych 24% do 40% udziatu w skonsolidowanych przychodach do 2020 r.
Bardzo waznym elementem tych zmian jest podnoszenie wiedzy technicznej handlowcow, dalsze
zwiekszanie kompetencji inzynieryjno—technicznych wewnatrz organizacji, natomiast w zakresie
wykonawstwa — wykorzystanie zasobdw, wiedzy i kompetencji klientéw Grupy GRODNO.

4. Rozwd| nowoczesnych kanatéw dystrybucji. Strategia Grupy zaktada intensywny rozwdj kanatu B2B. Zgodnie z
zatozeniami Zarzadu, do 2020 r. sprzedaz za posrednictwem kanatu B2B powinna odpowiada¢ za 35%
skonsolidowanych przychoddw.

5. Rozwdj oraz optymalizacja proceséw zarzadzania w obszarach logistyki i kontrolingu. Zarzad zaktada
intensyfikacje prac zwigzanych z wdrozeniem systemu CRM, a takze z modernizacjg i rozwojem zarzgdzania
Magazynem Centralnym. Planowana jest gruntowna przebudowa i usprawnienie funkcjonujacego systemu
WMS, a takze wyposazenie Magazynu w elementy automatyki.

6. Rozwd] ustug logistycznych dla podmiotéw z sektora e-handlu

7. Efektywniejsze wykorzystanie nieruchomosci Grupy Kapitatowe] GRODNO

Strategia Grupy GRODNO przewiduje rozwdj bazujacy na statym, bliskim i bezposrednim kontakcie z klientem
poprzez ogdlnopolsky sie¢ sprzedazy. Kontakt oparty bedzie na wsparciu wykwalifikowanej kadry inzynieryjno-
technicznej, a takze na nowoczesnych narzedziach informatycznych, umozliwiajacych efektywng obstuge klientéw.

Realizacja wytyczonych kierunkéw rozwoju ma umozliwi¢ stopniowg ewolucje Grupy GRODNO z tradycyjnego
modelu handlowego w kierunku wtasnego — indywidualnego modelu ustugowo—handlowo-inzynieryjnego,
skupionego na kompleksowosci oferowanych rozwigzan. Grupa zamierza rozwija¢ wtasny, indywidualny model
biznesu, tgczacy kompetencje handlowcow oraz kadry inzynieryjno-projektowej. Dostep do nowych grup Klientéw
zapewni¢ ma jednoczesne poszerzanie oferty asortymentowe.

Przedstawione powyzej informacje i strategiczne kierunki rozwoju Grupy GRODNO, w tym w szczegdlnosci
wartosci liczbowe, nie stanowig prognozy wynikéw finansowych.
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3.2. Jednostka dominujaca

3.2.1. Podstawowe informacje korporacyjne

ZA | POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2018/19

NAZWA (FIRMA) Grodno Spdtka Akcyjna
FORMA PRAWNA Spotka Akeyjna
KRAJ SIEDZIBY Polska
SIEDZIBA Michatéw-Grabina
Michatéw-Grabina, 05-126 Nieporet,
ADRES .
ul. Kwiatowa 14
KRS 0000341683
NUMER TELEFONU +4822 7724515
NUMER FAKSU +48 22 772 46 46
ADRES www.grodno.pl
INTERNETOWY -grodnop
POCZTA ir@grodno.pl
ELEKTRONICZNA @grodno.p
KONTAKT DLA Szczepan.Czyczerski@profescapital.pl
INWESTOROW +48 601 554 636
2015-2016
2012-2013 X oread
Debiut na rynku regulowanym GPW
1998-2005 Kontynuacja Kolei duk
. jne grupy produktowe
GRODNO najwigkszym 2010 rozwoju
1990 dystrybutorem : ) 38 punktow Rozbudowa magazynu centralnego
. Rozpoczeto inwestycje sprzedazy . .
Utworzenie elektrotechniki w magazyn centralny Rozwdj oferty specjalistycznych ustug
poprzednika na Mazowszu w Matopolu
prawnego Spotki
2014-2015 2017-2018
1990-1998 2005-2010 2011
. 46 punktéw sprzedazy o
Rozwdj sieci punktow Dynamiczny rozwoj Przejecie OSTEL ) B Przejecie BARGO
sprzedazy GRODNO na  sieci na terenie (skokowy rozwoj Ofefta publiczna akcji (9 nowych
terenie Warszawy catego kraju sieci sprzedazy) serii Ci 5,6 min PLN oddziatow)
nowego kapitatu i
Debiut na New Connect Utworzenie El-Corte
(pozyskanie 7,5 min w Przejecie Elektromag (5 oddziatow)

Utworzenie Spotki

ramach emisji akcji) Przejecie Centropol Przejecie Jorga

80 oddziatéw w catej
Polsce

GRODNO S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia poprzednika prawnego Spotki GRODNO Sp. z 0. 0. w Spotke
akeyjna. Przeksztatcenie nastgpito 20 listopada 2009 ., tj. w dniu postanowienia o wpisaniu przeksztatconej Spotki
do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIV Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS: 0000341683 (sygn. akt WAXIV NS-
REJ.KRS/33952/13/5 60). Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
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Kapitat zaktadowy

Wedtug stanu na date bilansowg i dzier publikacji raportu, kapitat zaktadowy Emitenta dzieli sie na 15.381.861
akcji o wartosci nominalnej 0,10 PLN (dziesie¢ groszy) kazda, w tym:

10 000 000 akgji imiennych serii A

2 300 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B

1881 861 akcji zwyktych na okaziciela serii C

1200 000 akcji zwyktych na okaziciela serii D

Wszystkie akcje zostaty optacone.

12 lutego 2018 r. NWZ GRODNO S.A. podjeto uchwate zmieniajgcg statut Spotki poprzez ustanowienie
upowaznienia Zarzadu Spoétki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki o kwote nie wyzszg niz 1.000.000 zt
poprzez emisje nie wiecej niz 10.000.000 nowych akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt/akcje
w drodze jednego lub kilku podwyzszen kapitatu zaktadowego. Celem zmiany statutu Spotki jest uproszczenie |
ograniczenie w czasie procedury podwyzszenia kapitatu, a tym samym ufatwienie pozyskania srodkow
finansowych na dalszy rozwdj Spotki w najbardziej optymalny sposab.

Petna informacja o podjetych przez NWZ uchwatach dostepna jest na stronie http://ri.grodno.pl/wz

Dodatkowe dokumenty dotyczace Spotki
Na stronie internetowej Spotki ri.grodno.pl udostepniono nastepujace dokumenty:

Statut Emitenta

Prospekt emisyjny sporzadzony w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie akgji serii B, C, D do obrotu na
rynku regulowanym GPW

Historyczne informacje finansowe Emitenta za lata obrotowe: 2011/2012, 2012/2013, 2013/2014,
2014/2015,2015/2016,2017/2018.

3.2.2.Zarzad i Rada Nadzorcza

Zarzad

Zarzad Emitenta sktada sie z 3 cztonkéw. W dniu 26 wrzesnia 2017 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki
podjeto uchwaty w sprawie powotania Cztonkéw Zarzadu na trzyletnig wspdlng kadencje:

Andrzej Jurczak — Prezes Zarzadu,
Jarostaw Jurczak — Wiceprezes Zarzadu,
Monika Jurczak — Cztonek Zarzadu.

Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza Emitenta sktada sie z 5 cztonkdw, wybieranych na trzyletnig kadencje.

21 sierpnia 2018 r. rezygnacje z petnienia funkcji Cztonkéw Rady Nadzorczej Spoétki ztozyli Panowie Dariusz
Sktodowski oraz Marcin Wozniak. 18 wrzesnia 2018 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoétki podjeto uchwaty
o powotaniu do sktadu Rady Nadzorczej Pani Beaty Pniewskiej-Prokop i Pani Elzbiety Serwinskiej.
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Sktad Rady Nadzorczej na 30 wrzesnia 2018 r. i na dzien publikacji Raportu:

Szczepan Czyczerski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej,
Tomasz Filipowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Romuald Wojtkowiak — Cztonek Rady Nadzorczej,

Beata Pniewska-Prokop— Cztonek Rady Nadzorczej,

Elzbieta Serwinska— Cztonek Rady Nadzorcze).

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spétka

W okresie objetym raportem nie wystgpity zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta.

3.2.3. Akcjonariat

Tabela ponizej przedstawia akcjonariuszy Spoétki posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki na moment przekazania niniejszego raportu i zgodnie z najlepszg wiedzg Zarzadu, ze
wskazaniem zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji w okresie od przekazania poprzedniego
raportu okresowego. Informacje zawarte w tabeli oparte sg na raportach biezacych przekazanych Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie, ktére odzwierciedlajg informacje otrzymane od akcjonariuszy zgodnie z
artykutem 69 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o Spoétkach publicznych.

Stan na dzier 30 wrzesnia 2018 r. oraz na dzien publikacji Raportu:

. Zmiana w . i % udziat .

. . . . % udziat w . Liczba gtoséw . Zmiana w

Akcjonariusz Liczba akcji kapi okresie gloséw na .
apitale na WZ w2z okresie
Andrzej Jurczak 5043 642 32,79% Bez zmian 10 043 642 39,57% Bez zmian
Jarostaw Jurczak 5064 197 32,92% Bez zmian 10 064197 39,65% Bez zmian
Trigon TFI 3337 471 21,70% Bez zmian 3337471 13,15% Bez zmian
Pozostali 1936 551 12,59% Bez zmian 1936 551 7,63% Bez zmian
Razem 15 381 861 100,00%  Bezzmian 25 381 861 100,00% Bez zmian

Zestawienie stanu posiadania akcji przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta

Ponizsza tabela przedstawia akcje Spotki bedace w posiadaniu, posrednio lub bezposrednio, cztonkéw Zarzadu lub
Rady Nadzorczej na_dzien publikacji raportu, wraz ze zmianami od dnia publikacji poprzedniego raportu
kwartalnego.

Osoba Funkcja petniona w organach Emitenta  Liczba akcji Udziat w kapitale z"::::‘:s;:’
Andrzej Jurczak Prezes Zarzadu 5043 642 32,79% Bez zmian
Jarostaw Jurczak Wiceprezes Zarzadu 5064197 32.92% Bez zmian
Monika Jurczak Cztonek Zarzadu 0 0,00% Bez zmian
Szczepan Czyczerski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Tomasz Filipowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Romuald Wojtkowiak Cztonek Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Beata Pniewska-Prokop Cztonek Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
Elzbieta Serwiriska Cztonek Rady Nadzorczej 0 0,00% Bez zmian
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Informacje o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

W Spétce nie funkcjonuje system kontroli akeji pracowniczych.

Informacja o akcjach wtasnych posiadanych przez Emitenta

Emitent nie posiada akcji wtasnych.

3.2.4.Zatrudnienie

Stan zatrudnienia w GRODNO S.A. na dziert 30 wrzes$nia 2018 r. wyniést 433 osoby. Wzrost zatrudnienia rdr byt
przede wszystkim wynikiem potrzeby zatrudnienia wykwalifikowanych pracownikéw do obstugi klientéw. W tabeli
ponizej przedstawiono zatrudnienie Emitenta wedtug rodzaju zatrudnienia.

Na dzien Liczba os6b Umowa o Umow.a Umowa o dzieto
prace zlecenia

30.09.2018 433 425 8 0

30.09 2017 411 404 7 0

W tabeli ponizej przedstawiono zatrudnienie na umowe o prace wedtug petnionych funkcji w Spoétce Emitenta.

Na dzien Zarzad i Dyrekcja Administracja Pozostali pracownicy
30.09.2018 84 55 286
30.09 2017 79 49 276

Emitent nie zatrudnia pracownikéw czasowych (sezonowych). Miejscem $wiadczenia pracy Zarzadu jest
miejscowos¢ Michatéw Grabina (gdzie znajduje sie siedziba spétki) oraz Warszawa.

Zatrudnienie w Grupie Kapitalowej Emitenta, uwzgledniajgce pracownikéw GRODNO (433 os.), BARGO (49),
El-Corte (28) i INEGRO (3), na dzien publikacji Raportu wynosi 513 oséb.
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Grupa GRODNO w liczbach

429 MLN ZtL 500+ 26 500 m?
Przychody Grupy Dostawcy Powierzchnia
2017/18 magazynowa
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mocy PV
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500+
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4.1. Podstawowa dziatalnos¢ Grupy GRODNO

Grupa GRODNO jest dostawca kompleksowych i unikalnych w skali kraju rozwigzan budynkowych, a takze
czotowym dystrybutorem artykutéw elektrotechnicznych i o$wietleniowych dziatajgcym na polskim rynku.

Grupa $wiadczy ustugi w zakresie audytow oraz projektéw o$wietleniowych i elektrycznych, wykonywania oraz
modernizacji instalacji elektrycznych i energetycznych, programowania automatyki budynkowej, jest tez dostawca
ztozonych rozwigzan dla przemystu (m. in. firm produkeyjnych, producentéw maszyn i integratoréw systemoéw).
Gtownym profilem dziatalnosci Grupy jest zapewnienie inwestorowi kompleksowych rozwigzan pradowych do
kazdego typu obiektu budowlanego.

Dziatalnos¢ Grupy Emitenta obejmuje szes¢ obszardw:

LU AUDYT | INZYNIERIA ROZWIAZANIA DLA
MATERIALOW OSWIETLENIA PRZEMYSLU
ELEKTRYCZNYCH Dostawa kompleksowych rozwigzen Audyty energetyczne

Najwiekszy segment Cel: optymalizacja kosztow zuzycia Automatyka i elektryka przemystowa -

0gélnopolska sie¢ sprzeday energii ponoszonych przez Klienta LRI
. Dostawa komponentow
Szeroki asortyment elektrycznych
KLIMATYZACJA ZABEZPIECZENIA
FOTOWOLTAIKA (HVAC) I NISKIE PRADY

Kompleksowa obstuga instalacji

Projekt, dobor kemponentow,
montaz i serwis

Systemy Spliti VRF
Ustugi instalacji, doboru

komponentow, wykonawstwao,
SErwis

Systemy kontroli dostepu,
antywlamaniows SSWIN, telewiz)i
przemystowej CCTV, sygnalizacii
PPOZ (SSP)

4.1.1.Dystrybucja

Dystrybucja materiatow elektrotechnicznych stanowi gtéwny obszar dziatalnosci Emitenta. Sprzedaz odbywa sie
poprzez sie¢ 80 punktéw handlowych (w tym 171 franczyzowych, 9 punktéw spotki zaleznej BARGO i 5 El-Corte)
zlokalizowanych na terenie catej Polski, m.in. w Warszawie, Krakowie, Katowicach, Poznaniu, Wroctawiu, Gdansku i
todzi. Punkty sprzedazy zaopatrywane sg przez nowoczesne centrum magazynowe zlokalizowane w Matopolu
(woj. mazowieckie). W ofercie znajdujg sie towary wszystkich znaczacych dostawcdéw krajowych i zagranicznych
oraz produkty w marce wtasnej.

Oferte asortymentowa Emitenta obejmuja:

Kable,

Przewody,

Aparatura tgczeniowa i rozdzielcza,
Oprawy oswietleniowe,

Zrodta swiatta,
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Tasmy LED,

Osprzet instalacyjny,

Narzedzia elektrotechniczne,

HVAC,

Zasilacze,

Akcesoria (ztgczki, opaski kablowe, itp.),
Zabezpieczenia, systemy niskoprgdowe.

Najwazniejszym regionem dziatalnosci
Emitenta jest wojewddztwo mazowieckie.
Spotka od poczatku swojej dziatalnosci jest
zwigzana z tym regionem. Zajmuje ono
czotowg pozycje pod wzgledem naktadow
inwestycyjnych ogdétem w sektorze MSP. Sitg
napedowg rozwoju tego  wojewodztwa
i uruchamiania nowych inwestycji jest
lokalizacja najwiekszych przedsiebiorstw w
aglomeracji  warszawskiej dzieki
wysoko rozwinietej infrastrukturze techniczne.
GRODNO  konsekwentnie  rozwija  sie¢
dystrybucyjng, ktorej liczebnos¢ od debiutu na
rynku kapitatowym w 2011 roku zostata
powiekszona ponad dwukrotnie.

m.in.

80

oddziatéw ®
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4.1.2. Audyt i inzynieria oswietlenia

Szczegolnie istotnym elementem kreujgcym warto$é dodang Grupy GRODNO sg $wiadczone przez nig ustugi
specjalistyczne. Poza standardowg dystrybucjg towardw, Grupa jest dostawcg kompleksowych rozwigzan
oswietleniowych dla kazdego typu obiektu budowlanego. Mozliwo$¢ $wiadczenia tak specjalistycznych ustug jest
efektem budowanego przez lata know-how w zakresie oswietlenia.

MODEL USLUGI
AUDYT pRgg&?‘F()w PROJEKT REALI.ZA‘CJA
Analiza poboru . Opracowanie V\_/dro_zenl_e w
. Przygotowanie rozwigzan obiekcie klienta
energi dla klienta umozliwiajacych opracowanych
e|ektr_\/02neJ u odpowiednich uzyskanie rozwigzan
klienta produktéw oszczednoscei koncepcyjnych

USLUGI AUDYTOWE

Audyty energetyczne

Gtownym celem tej ustugi jest wskazanie mozliwosci obnizenia zuzycia energii u klienta. W szczegdlnosci chodzi o
zmniejszenie zuzycia energii potrzebnej do ogrzewania, klimatyzacji i wentylacji, natomiast w zaktadach
przemystowych energii elektrycznej zuzywanej przez urzadzenia. W zaleznosci od potrzeb w ramach ustugi
wykonywane sg nastepujgce czynnosci:

Pomiary zuzycia energii,

Inwentaryzacja odbiornikdw energii,

Analiza i dobdr optymalnych rozwigzan zwiekszajacych efektywnosc energetyczng,

Kosztorys i oferta kompleksowej ustugi zwiekszania efektywnosci energetycznej,

Audyt zdarzen niszczgcych,

Gtownym celem audytu zdarzen niszczgcych jest wskazanie przyczyn podwyzszonej awaryjnosci sieci.

Audyt oswietleniowy

Celem audytu jest wskazanie klientom potencjalnych oszczednosci poprzez wymiane zastosowanych Zrodet
Swiatta i/lub opraw oswietleniowych na nowoczesne i bardziej efektywne rozwigzania technologiczne, np. LED.

Inzynieria oswietleniowa

Celem tej ustugi jest opracowanie projektow oswietleniowych (w tym takze iluminacji budynkéw) na bazie
specjalistycznego oprogramowania oraz wdrozenie rozwigzan sterowania systemami oswietleniowymi. W zakres
inzynierii oswietleniowej wchodza réwniez ustugi polegajgce na doborze oswietlenia do okreslonych warunkéw
pracy, spetniajgcego normy oswietleniowe.

Pozostate

Pozostate ustugi specjalistyczne swiadczone przez GRODNO to m.in.:

Doradztwo techniczne w obszarach takich jak przemyst i rozdziat energii elektrycznej, oswietlenie, automatyka
i sterowanie, systemy elektroinstalacyjne, systemy automatyki budynkowej, zasilanie,

Doradztwo w projektowaniu instalacji elektrycznych,

Konserwacja oswietlenia i osprzetu elektrycznego,

Obstuga gwarancyjna i pogwarancyjna,

Zbidrka zuzytych zrédet Swiatta i baterii przeznaczonych do utylizacji.

24



SKONSOLIDOWANY RAPORT GRODNO S.A.
ZA 1 POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2018/19

4.1.3. Rozwiazania dla przemystu

GRODNO oferuje doboru asortymentu i jego sprzedazy, a takze doradztwa dla firm produkcyjnych, producentéw
maszyn i integratoréw systemoéw. Centrum Dystrybucji wraz z magazynami lokalnymi, dostepnymi w punktach
sprzedazy na terenie catej Polski, zapewniajg szybka dostawe potrzebnych produktéw, co skraca czas dostawy
komponentéw, zmniejszajac czas i koszty przestojow. Audyty Energetyczne wraz z Audytami Zdarzen Niszczgcych
w przemysle pozwalajg okresli¢ szanse obnizenia kosztéw energetycznych zaktadu, obnizenia zuzycia energii oraz
przygotowac sie do wymogow polityki ochrony srodowiska. Ponadto Grupa oferuje wsparcie w zakresie wdrozenia
nowoczesnych rozwigzan automatyki i elektryki przemystowej oraz naprawy urzadzen automatyki przemystowej,
elektroniki i energoelektroniki.

4.1.4. Fotowoltaika

MODEL USLUGI

DOSTAWCY GRODNO ODBIORCY

Q .CG LLS Doradztwo, montaz Dystrybucja Mate i srednie

przedsigbiorstwa

i serwis
J A SOLAR Dobor komponentow Dystrybucja Gospodarstwa
Projekt instalacji urzgdzen domowe
Wykonawstwo fotowoltaicznych
Serwis Sprzedaz paneli
@ Dystrybucja Jednostki budzetowe
okablowania samorzzdéw
terytorialnych
‘ l Zaklady
“ ls = przemystowe

GRODNO dostarcza kompletne rozwigzania zwigzane z instalacjami fotowoltaicznymi, poczawszy od doboru
komponentow i projektu instalacji, przez dostawe, montaz, przekazanie do zaktadu energetycznego, wsparcie
w rozliczeniu dotacji, az po serwis.

4.1.5. Klimatyzacja (HVAC - Heating, Ventilating, Air Conditioning)

Oferta Emitenta obejmuje systemy typu Split oraz VRF wraz z uktadami automatyki i sterowania, zapewniajace
kompleksowa obstuge klienta biznesowego. GRODNO posiada wytacznos¢ na dystrybucje w branzy
elektrotechnicznej klimatyzatoréow japoniskiej marki HITACHI oraz amerykanskiej marki YORK.

Poza asortymentem, Emitent oferuje petne doradztwo techniczne w tym obszarze. Swiadczone przez Spétke
audyty energetyczne obejmujg rowniez rozwigzania z branzy HVAC.
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4.1.6. Zabezpieczenia i niskie prady
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Poprzez
wyspecjalizowanych
instalatoréw — na
zlecenie i pod kontrolg
GRODNO

SERWIS

Spotka poszerza game oferowanych produktéw, dazac do kompleksowej obstugi swoich klientow. Segment
zabezpieczen i niskich pragdéw obejmuje elementy systemow alarmowych, kontroli dostepu, osprzetu systemow
zabezpieczen oraz zabezpieczen przeciwpozarowych. Do oferty asortymentowej Emitenta w tym obszarze naleza:

Centrale alarmowe,
Sygnalizatory, czujniki,
Stacje monitorujace,
Sterowniki radiowe,

Dzielniki ekranu oraz zasilacze buforowe.

4.2. Informacja o rynkach zbytu oraz zrédtach

zaopatrzenia

Grupa GRODNO prowadzi dziatalno$¢ na krajowym rynku. Odbiorcami oferowanych produktéw i ustug sa
wykonawcy (zaréwno drobni instalatorzy jak i duze firmy wykonujgce instalacje elektryczne), redystrybutorzy
(mniejsze hurtownie oraz sklepy) oraz obiekty wielkopowierzchniowe (duze sklepy, magazyny, sieci handlowe,
biurowce), zaktady przemystowe oraz odbiorcy indywidualni. Sg to zatem podmioty, ktére w podstawowej
dziatalno$ci operacyjnej zuzywajg materiaty elektrotechniczne. Zaden z odbiorcéw nie posiadat istotnego udziatu w

przychodach ze sprzedazy.

Ponizej przedstawiono strukture sprzedazy Grupy GRODNO wedtug grup klientéw (dane skonsolidowane w tys. zt):

IH2018/19
Grupa Klientéw . .
Wartosé sprzedazy
Wykonawcy 125510
Odbiorcy indywidualni 10 680
Dystrybucja 50 409
Przemyst 28 087
Utrzymanie ruchu 21991
Suma 236 677
Kluczowymi dostawcami Grupy GRODNO

Udziat
53%
5%
21%
12%
9%

100%

sg producenci

IH2017/18
Wartosé sprzedazy Udziat Dynamika
102 661 52% 22%
10 655 5% 0%
40299 21% 25%
22 245 11% 26%
19940 10% 10%
195 840 100% 21%

materiatdw  elektrotechnicznych i sprzetu

oswietleniowego dziatajacy na terenie Polski. Emitent wspodtpracuje z dostawcami, a wsrdd najistotniejszych

nalezy wymieni¢ nastepujgce podmioty:
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Tele-Fonika Kable S.A. — producent kabli i przewoddw miedzianych, aluminiowych i $wiattowoddw.

Philips Lighting Poland Sp. z 0.0. — producent Zrédet $wiatta, sprzetu i zaawansowanych rozwigzan
oswietleniowych przeznaczonych do wszystkich segmentéw rynku, zaréwno wnetrz, jak i terenéw
zewnetrznych.

Nkt Cables S.A. — producent kabli i przewoddw.
Schneider Electric Polska Sp. z o.0.- globalna firma specjalizujgca sie w zarzadzaniu energig elektryczna.

Eaton Electric Sp. z 0.0. — jest producentem najwyzszej jakosci automatyki przemystowej, aparatury
sygnalizacyjnej, tgczeniowej, zabezpieczajgcej i instalacyjnej oraz systemow rozdziatu energii niskiego
napiecia.

Legrand Polska Sp. z 0.0. — producent elementéw i systemdw instalacji elektrycznych oraz sieci
informatycznych w budownictwie mieszkaniowym, komercyjnym i przemystowym.

Hager — producent elementéw do rozwigzan z zakresu rozdziatu energii, automatyki budynku, osprzetu
elektroinstalacyjnego oraz systemow prowadzenia przewoddow.

ES-System S.A. —producent oswietlenia profesjonalnego.

LUG S.A. — producent profesjonalnych opraw oswietleniowych.

Kontakt - Simon S.A. — producent osprzetu elektroinstalacyjnego.

Baks — producent systeméw prowadzenia kabli i przewoddw.
Zarzad Emitenta podkresla, ze materiaty elektrotechniczne majg charakter substytucyjny. Wobec tego ewentualna
utrata jednego z wymienionych dostawcow, z uwagi na mozliwos¢ jego zastgpienia innym producentem, w
niewielkim stopniu moze wptyna¢ na sprzedaz w poszczegdlnych grupach produktowych, a tym samym na wyniki
finansowe Grupy Emitenta.

4.3. Skrécona informacja o wynikach finansowych za lata
obrotowe 2012/13 -2017/18

*Emitent konsoliduje dane finansowe poczawszy od IV kw. roku obrotowego 2016/17 r. (styczen-marzec 2017 r.).

2017/18  2017/18  2016/17  2016/17  5495/44 2014/15 2013/14 2012/13

(tys. zh) SKONS.* JEDN. SKONS.* JEDN.

Przychody ze sprzedazy 429480 413093 330788 326720 312022 237994 208920 193086
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 12210 11 255 11 458 11708 12 307 8834 6328 2552
Zysk brutto 10672 9948 10371 10 635 11 341 7 660 5148 772
Zysk netto 8436 7939 8238 8502 9018 6 086 4123 550
Amortyzacja 4219 3836 3384 3360 3580 3984 3365 3795
EBITDA 16 430 15091 14842 15068 15887 12818 9694 6 347
Przeptywy z dziat. operacyjnej 9057 7921 -500 10203 1267 7131 5944 4684
Przeptywy pien. z dziat. inwest. -11 627 -7 631 9654  -17583 -5224 -8280 -3418 E61685
Przeptywy pien. z dziat. finansowej 1893 -1 047 9946 7129 2117 3995 -2120 857
Aktywa trwate 71806 74 456 64 540 71976 50 524 45371 38744 36530
Aktywa obrotowe 165619 1563092 136690 121907 111790 95435 73699 64 552
Aktywa razem 237425 227548 201230 193882 162313 140807 112443 101082
Zobowiagzania krétkoterminowe 146339 141087 118887 111693 95 654 85506 67 736 60 317
Zobowigzania dtugoterminowe 26230 22201 23890 23812 14 804 15064 14777 15010
Kapitat wtasny 63 255 62 893 56 536 56 800 50913 39185 28940 24818
Sr. pieniezne i inne aktywa pien. 655 532 1333 1290 1547 3382 536 130
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5.POZOSTALE INFORMACJE

5.1. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen

5.1.1. Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem rynkowym Emitenta

Ryzyko zwiagzane z ogé6lna sytuacja makroekonomiczna

Spotka prowadzi dziatalnos¢ na terytorium Polski. Wskutek tego, wyniki finansowe Spotki zalezg od sytuaci
makroekonomicznej w kraju. Wsréd czynnikdw majacych wptyw na dziatalnosé Spotki wyszczegdlinic nalezy
dynamike zmian PKB, poziom stép procentowych, dynamike zmian cen, a takze dochody gospodarstw domowych,
produkcje przemystowg i poziom inwestycji w gospodarce. Wszelkie negatywne zmiany w sytuacji
makroekonomicznej Polski, przede wszystkim takie, ktére skutkujg spadkiem dochoddw gospodarstw domowych
lub obnizeniem produkcji przemystowej, moga wptyng¢ na zmniejszenie popytu na oferowane przez Grupe
GRODNO towary, a przez to mogg wptynac na obnizenie osigganych przez nig przychodéw i wynikéw. Natomiast
gtéwnymi czynnikami zagranicznymi, majacymi wptyw na sytuacje finansowa Spoétki sg wszystkie czynniki
makroekonomiczne wptywajgce na cene zamawianych towardw, ktérymi Spétka handluje. Wzrost cen towaréw
elektrycznych moze bowiem przetozy¢ sie na zmniejszenie popytu, co spowodowatoby obnizenie przychoddw i
wynikéw Grupy Kapitatowej Emitenta.

Spotki z Grupy nie majg wptywu na zaden z czynnikéw makroekonomicznych, politycznych ani na ogdlne trendy w
gospodarce, a takze na zmiany na rynku nieruchomosci w Polsce oraz lokalnie, mogg by¢ jednak pod wptywem ich
zmian, co moze mie¢ wptyw na ich wyniki i sytuacje finansowa.

Ryzyko zwiagzane z konkurencja

Na wyniki finansowe osiggane przez Grupe GRODNO moze mie¢ wptyw obnizanie cen ustug i towaréw przez firmy
konkurencyjne. Nalezy bowiem podkresli¢, ze waznym czynnikiem przy wyborze oferty jest kryterium ceny. Grupa
Emitenta jest jednym z najwiekszych dystrybutoréw materiatéw elektrotechnicznych w Polsce. Strategia dziatania
Grupy Emitenta koncentruje sie na umacnianiu pozycji rynkowej i powiekszaniu przewagi konkurencyjnej poprzez
dywersyfikacje portfolio oferowanych towaréw oraz $wiadczenie kompleksowych ustug elektrotechnicznych i
rozszerzanie segmentow dziatalnosci, w tym sieci sprzedazy. Pomimo to, przyszta pozycja rynkowa Grupy
Emitenta moze by¢ uzalezniona od dziatann ze strony konkurencji obecnej na rynku dystrybucji materiatow
elektrotechnicznych. Rynek dystrybucji materiatow elektrotechnicznych w Polsce jest rynkiem rozdrobnionym. W
branzy dziatajg duze podmioty polskie i miedzynarodowe oraz mali hurtownicy, zrzeszajacy sie w ramach grup
zakupowych. Nie mozna wykluczy¢ umacniania w przysztosci pozycji rynkowej konkurentéw Grupy Emitenta np.
wskutek konsolidacji i koncentracji kapitatowej firm konkurencyjnych w sektorze oraz pojawienia sie nowych
podmiotéw, co moze mie¢ wptyw na obnizenie marz i wptynaé na wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju
Grupy Emitenta w przysztosci.

Ryzyko wzrostu kosztéw wytworzenia u dostawcow

Grupa Kapitatowa GRODNO nabywa towary bezposrednio u producentéw, badZ od innych dystrybutorow
hurtowych. Koszt produkcji sprzetu elektrycznego jest istotnym czynnikiem majgcym wptyw na koszt zakupu
towardéw znajdujgcych sie w ofercie Grupy Kapitatowej Emitenta.
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Grupa Kapitatowa Emitenta, majac na uwadze oczekiwania klientéw dotyczgce jakosci, aktywnie poszukuje
najbardziej optymalnych dostawcow sprzetu spetniajgcego wymagania swoich klientéw. Istnieje istotne ryzyko, ze
przy wzroscie cen surowcow badz kosztéw wytworzenia u dostawcéw i producentdw, przy matych mozliwosciach
zmiany cen sprzedazy (ze wzgledu na panujaca konkurencje cenowa miedzy dystrybutorami na rynku polskim), nie
bedzie mozliwe utrzymanie przez Emitenta odpowiednich dla danego typu asortymentu marz. Wymienione
czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowag
Grupy Kapitatowe] Emitenta.

Ryzyko zwiazane z niestabilnoscia systemu podatkowego

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami sktadajgcych sie na jego ksztatt przepisow, ktére
nie zostaty sformutowane w sposdéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje
przepisow podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zaréwno praktyka organéw skarbowych, jak i orzecznictwo
sgdowe w sferze opodatkowania sg wcigz niejednolite. Wobec tego, w przypadku spotki dziatajgcej w polskim
systemie podatkowym zachodzi wieksze ryzyko prowadzenia dziatalnosci, niz w przypadku spoétki dziatajgcej w
bardziej stabilnych systemach podatkowych.

Dodatkowym czynnikiem powodujagcym zmniejszenie stabilnosci polskich przepisow podatkowych jest
harmonizacja przepiséw prawa podatkowego w parfistwach nalezacych do UE. W zwigzku z powyzszym, mozna
oczekiwac ujednolicenia orzecznictwa sgdowego w sprawach podatkowych, przektadajacego sie na jednolitosé
stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe.

Ryzyka zwigzane ze zmiennoscia przepisow prawa i jego interpretacji

Polski system prawny charakteryzuje sie czestymi zmianami regulacji prawnych. Rodzi to dla Grupy Emitenta
potencjalne ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej. Regulacjami tymi sg w szczegdlnosci
przepisy prawa handlowego, przepisy podatkowe, przepisy regulujgce dziatalnos¢ gospodarczg, przepisy prawa
pracy i ubezpieczen spotecznych oraz prawa z zakresu papieréw wartosciowych. Ryzyko takie stwarzajg rowniez
interpretacje dokonywane przez sady i inne organy dotyczace zastosowania przepisow, bedace czesto
niejednoznaczne i rozbiezne. Podkresli¢ réwniez nalezy, ze przepisy prawa polskiego znajdujg sie dodatkowo w
procesie zmian zwigzanych z harmonizacjg prawa polskiego z prawem UE, a takze z dostosowaniem przepisow
prawa do zmieniajgcych sie koncepcji gospodarczych. Ewentualne zmiany mogg zmierza¢ w kierunku
powodujgcym wystagpienie negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Grupy Emitenta i osiggane wyniki finansowe.

Ryzyko zmian stop procentowych

Grupa Emitenta korzysta z kredytéw finansujgcych zaréwno dziatalno$é biezaca, jak i inwestycje. Zobowigzania
kredytowe oraz leasingowe oprocentowane sg w oparciu o zmienne stopy procentowe. W zwigzku z powyzszym,
Grupa Emitenta jest narazona na ryzyko zmian stép procentowych, zaréwno w odniesieniu do posiadanych
kredytow, jak réwniez w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego zadtuzenia. Ewentualny
wzrost stop procentowych moze spowodowac zwiekszenie kosztéw finansowych Grupy Emitenta, a tym samym
negatywnie wptyng¢ na osiggane przez nig wyniki finansowe. Nalezy zaznaczy¢, ze obecnie stopy procentowe sg
na bardzo niskim poziomie w odniesieniu do ostatnich lat.

Ryzyko kursowe/walutowe

Dziatalnos¢ realizowana przez Grupe GRODNO polega m. in. na dystrybuowaniu urzadzen i sprzetu
elektrotechnicznego na rynku polskim. Czes¢ oferowanego asortymentu wytwarzana jest przez zagranicznych
producentéw, ktorzy rozliczajg sie ze swoimi odbiorcami w walutach obcych (gtéwnie USD i EUR). W zwigzku z
powyzszym nawet w przypadku, gdy Grupa Emitenta nie rozlicza sie bezposrednio z producentami zagranicznymi,
lecz za posrednictwem swoich dostawcdw, to jednak ewentualne zmiany kursowe moga mie¢ znaczacy wptyw na
cene zamawianych towaréw i w efekcie wptywac na realizowane marze.

Deprecjacja ztotego wzgledem USD lub EUR moze negatywnie wptyngé¢ na prezentowane skonsolidowane
sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta.
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Ryzyko zwigzane z cenami surowcéw

Zarzad Emitenta identyfikuje ryzyko zwigzane ze zmianami cen surowcow wykorzystywanych do produkgji
towaréw wchodzgcych w sktad oferty Grupy GRODNO. W niektérych przypadkach (np. kable) udziat ceny surowca
w cenie towaru stanowi ok. 90%, a kable nalezg do istotniejszych pozycji asortymentowych Grupy. Bardzo duza
zmienno$¢ ceny surowcow i kurséw walut (obydwa czynniki sg ze sobga Scisle powigzane) powoduje, ze ustalenie
optymalnego poziomu zapasow i catkowite unikniecie ryzyka zmian wartosci towaru jest bardzo trudne. Spodtka
stara sie minimalizowac¢ wptyw ryzyka zmian cen surowcéw na biezgco optymalizujgc zapasy magazynowe oraz
stosujac bezpieczng polityke zakupowa. Mimo tych zabezpieczen, ryzyko potencjalnych strat wynikajacych z
koniecznosci dostosowania cen towaréw znajdujacych sie w magazynie do aktualnych cen rynkowych, przy tak
duzej zmiennosci cen surowcdw i wahaniach kurséw walut, jest duze.

Ryzyko zwigzane z presja na wzrost wynagrodzen

Koszty wynagrodzen sg istotng pozycjg kosztowag Grupy GRODNO. W kolejnych okresach Grupa odnotowuje staty
wzrost tej pozycji kosztow. Niemniej, wzrosty tej pozycji sg rezultatem gtéwnie wzrostu liczby etatéw wynikajgcych
z przyrostu liczby punktow sprzedazy (liczac takze w ujeciu skonsolidowanym po przejeciu spétki BaRGo).

Z drugiej strony, majgc na uwadze wzrost dynamiki rozwoju gospodarki, spadajgce bezrobocie, demografie
(zmniejszajgca sie podaz na rynku pracy) i coraz czesciej wystepujgce braki kadrowe, nalezy sie liczy¢ z
wystagpieniem zjawiska presji na wysokos¢ wynagrodzen. Majgc na uwadze dane publikowane przez GUS na temat
stanu polskiej gospodarki, istnigje ryzyko utrzymania sie wzrostu presji na wynagrodzenia takze w przysztosci. W
przypadku utrzymania sie zwiekszone] presji ptacowej, Grupa Kapitatowa Emitenta moze w przysztosci
odnotowywac¢ wzrost kosztéw rodzajowych z tytutu wynagrodzen, odczuwac trudnosci z utrzymaniem
pracownikdw w swojej sieci dystrybucyjnej, co moze sie przetozy¢ na spadek marz operacyjnych catej Grupy
Emitenta. Ze wzgledu na sytuacje na rynku pracy w Polsce, nie mozna wykluczy¢, iz oczekiwania dotyczgce
wysokosci wynagrodzert mogg w dalszym ciggu wzrastac.

5.1.2, Czynniki ryzyka specyficzne dla Emitenta i jego branzy

Ryzyko zwiagzane z sezonowoscia sprzedazy

W branzy budowlanej wystepuje sezonowosc¢ sprzedazy wynikajgca z proceséw przebiegajgcych w budownictwie
oraz z cyklu na rynku ustug budowlano-montazowych. Nalezy jednak podkresli¢, ze dziatalnos¢ Emitenta w
wiekszym stopniu jest uzalezniona od sytuacji w branzy budowlano-montazowe]. Wielko$¢ sprzedazy osigganej
przez Emitenta ulega sezonowej zmiennosci popytu, poniewaz wiekszo$¢ prac remontowych i wykoriczeniowych
przeprowadzana jest zazwyczaj w Il i IV kwartale roku kalendarzowego. Ryzyko zwigzane z sezonowoscig
sprzedazy Emitenta zwieksza sie w latach o nietypowych rozktadach temperatur dobowych w zimie i przy
zwiekszonych opadach atmosferycznych. Niekorzystne warunki atmosferyczne uniemozliwiajg przeprowadzenie
niektorych prac elektrycznych. Emitent redukuje niekorzystny efekt sezonowosci poprzez rozszerzanie oferty
towaréw i ustug, a takze poprzez pozyskiwanie odbiorcéw z branz niewrazliwych na sezonowos$¢ lub
charakteryzujgcych sie trendem odmiennym w stosunku do branzy budowlano-montazowej. Sezonowosc
sprzedazy moze utrudnié¢ ocene sytuacji Emitenta i estymacje wynikéw za caty dany rok obrotowy na podstawie
wynikéw za jego pierwsze kwartaty. Ponadto jej skutkiem moga by¢ stabsze wyniki finansowe osiggane przez
Emitenta w I i Il kwartale roku kalendarzowego.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcow

Emitent wspotpracuje bezposrednio z producentami materiatéw elektrotechnicznych. W roku obrotowym
2017/2018 najwiekszy udziat w zakupach Emitenta posiadata firma TELE-FONIKA Kable S.A. Ryzyko zwigzane z
uzaleznieniem od gtéwnych dostawcéw jest zwigzane z ich istotnym udziatem w strukturze zakupéw. Jednakze
Zarzad Emitenta podkresla, ze materiaty elektrotechniczne majg charakter substytucyjny. Wobec tego, ewentualna
utrata jednego z wymienionych dostawcéw, z uwagi na mozliwos¢ jego zastgpienia innym producentem, moze
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jedynie w niewielkim stopniu wptyna¢ na sprzedaz w poszczegdlnych grupach towaréw, a tym samym na wyniki
finansowe Emitenta.

Ryzyko zwiagzane z niewyptacalnoscia odbiorcow

Sytuacja ekonomiczna podmiotéw funkcjonujgcych w otoczeniu Emitenta zalezy w gtéwnej mierze od ogdlnej
kondycji gospodarki oraz od dostepnosci zewnetrznych Zrédet finansowania. Pogorszenie sie koniunktury
gospodarczej przy ograniczonym dostepie do kredytéw bankowych moze doprowadzi¢ do zachwiania ptynnosci
finansowej szeregu podmiotéw i opdznien w ptatnosciach. Istnieje zatem ryzyko, iz brak ptfatnosci od
kontrahentéw wskutek ich niewyptacalnosci moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta. Nalezy
jednak podkresli¢, ze grupa klientéw Emitenta jest mocno rozdrobniona. Emitent ogranicza ryzyko nieterminowych
zaptat poprzez prowadzenie restrykcyjnej polityki handlowej oraz ubezpieczanie naleznosci. Zgodnie z warunkami
polisy, w przypadku braku zaptaty przez dtuznika naleznosci bezspornych i wymagalnych, Emitentowi przystuguje z
tego tytutu wyptata ubezpieczenia.

Ryzyko niewtasciwego zarzadzania zapasami

Zarzgdzanie zapasami towaréw nalezy do istotnych czynnikéw, majacych wptyw na wyniki sprzedazy w branzy
Grupy Kapitatowej Emitenta. Z jednej strony, poziom i dywersyfikacja zapaséw powinny zapewnia¢ dostepnosé
asortymentu w momencie sktadania zamowien przez klientdow, co prowadzi do wzrostu poziomu zapasow w
kazdym punkcie sprzedazy. Z drugiej — wyzszy poziom zapasow generuje dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy oraz moze prowadzi¢ do nadmiernego nagromadzenia zapasow, w tym rowniez tych trudno zbywalnych.
Ponadto dynamicznie rozwijajaca sie technologia LED powoduje, ze na rynku szybko pojawiajg sie nowe towary
zawierajgce nowe rozwigzania, a przez to poprzednie wersje tych towardw tracg wartosc¢ lub stajg sie niezbywalne.

Grupa Kapitatowa Emitenta dokonuje planowania zakupdw zapaséw uwzgledniajac takze wiedze i doswiadczenie
pracownikéw na co dzien blisko wspdtpracujgcych z klientami (handlowcy), dopasowujgc asortyment i wielko$é
zapasow do przewidywanych zmian wielkos$ci popytu.

Wahania popytu zwigzane z sezonowoscig sprzedazy mogg doprowadzi¢ do wzrostu poziomu zapaséw Emitenta
oraz spadku ich rotacji. Ewentualne pogorszenie sytuacji gospodarczej moze doprowadzi¢ do spadku popytu na
towary Emitenta, a w konsekwencji do wzrostu poziomu zapasow. Istnieje zatem ryzyko, iz zwiekszajacy sie
poziom zapasoéw doprowadzi do pogorszenia ptynnosci finansowej Emitenta, za$ zmiany cen rynkowych towaréw
moga doprowadzi¢ do utraty ich wartosci. W efekcie powyzszy czynnik moze negatywnie wptyng¢ na wyniki
finansowe Emitenta. Niemniej jednak, nalezy podkreslié, ze Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez
scentralizowane i zautomatyzowane zarzadzanie zapasami, dopasowujgc w ten sposob poziom zapasow do
biezgcego zapotrzebowania kontrahentéw. Towary sktadowane w magazynach Emitenta sg ubezpieczone w
zakresie podstawowym, ktéry obejmuje zdarzenia takie jak pozar, zalanie, kradziez oraz inne zdarzenia losowe.

Ryzyko awarii systemu informatycznego

Emitent posiada dedykowany, zintegrowany system informatyczny Asseco Softlab niezbedny do biezgcej
dziatalnosci. Istnieje ryzyko, iz nagte i powazne uszkodzenie systemu moze wstrzymac obstuge klientéw, tym
samym moze negatywnie wptynaé na osiggane wyniki finansowe. Emitent wprowadzit odpowiednie procedury
awaryjne. Przewidujg one, ze informacja o awarii systemu informatycznego bedzie niezwtocznie przekazywana do
zewnetrznej firmy, ktéra przystapi do naprawy. Emitent jest ubezpieczony na wypadek powstania awarii systemu
informatycznego.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem uméw dzierzawy lub najmu nieruchomosci uzytkowanych przez
Emitenta

Na dzien publikacji raportu Grupa Emitenta prowadzi dziatalnos¢ operacyjng przy wykorzystaniu 80 punktéw
sprzedazy. W zwigzku z powyzszym, istnieje ryzyko wypowiedzenia umowy najmu nieruchomosci, w ktorej
zlokalizowany jest punkt sprzedazy Emitenta, tym samym utrata lokalizacji moze negatywnie wptyngé na wyniki
finansowe Emitenta. Aby ograniczy¢ przytoczone ryzyko i zabezpieczy¢ lokalizacje, Zarzad Emitenta podpisuje
umowy o charakterze dtugoterminowym, z dtugimi okresami wypowiedzenia oraz dodatkowo, w uzasadnionych
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przypadkach, dokonuje nabycia nieruchomosci na wtasnos¢. Dodatkowo, Zarzad Emitenta pragnie podkresli¢, ze w
ostatnich trzech latach obrotowych odnotowano tylko jeden przypadek wypowiedzenia umowy najmu.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Emitent w swojej dziatalnosci wykorzystuje kompetencje, specjalistyczng wiedze oraz wieloletnie doswiadczenie
kadry pracowniczej. Utrata kluczowych pracownikéw, w tym przede wszystkim kadry menedzerskiej oraz
pracownikéw dziatu handlowego, mogtaby w istotnie negatywny sposéb wptyngé na wyniki finansowe osiggane
przez Emitenta w przysztosci. Ryzyko to ograniczane jest poprzez budowanie i rozwijanie wewnetrznej kultury
organizacyjnej, dzieki ktérej pracownicy identyfikuja sie z Emitentem, a takze poprzez wdrazanie motywacyjno-
lojalnosciowego systemu wynagrodzen i oferowanie pracownikom szerokiego programu szkolen.

Ryzyko zwigzane z wplywem wiekszosciowych akcjonariuszy na Emitenta

Na dzien publikacji Raportu, Panowie Andrzej Jurczak i Jarostaw Jurczak wraz z Mirostawg Jurczak-Serwinska
(ktora jest osobg blisko zwigzang) posiadajg tacznie 10.118.648 akcji Emitenta, ktére dajg prawo do 20.118.648
gfosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Oznacza to, ze posiadane przez nich akcje zapewniajg tacznie
79,26% udziatu w gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta. W zwigzku z powyzszym, Panowie
Andrzej Jurczak i Jarostaw Jurczak razem z Mirostawg Jurczak-Serwinskg mogg zapobiec lub podjac¢ istotne
uchwaty, dla ktérych przepisy KSH wymagajg kwalifikowanej wiekszosci gtosow, takich jak uchwata w sprawie
zmiany statutu, umorzenia akcji, obnizenia kapitatu zaktadowego, zbycia przedsiebiorstwa albo jego
zorganizowanej czesci, emisji obligacji zamiennych, emisji obligacji z prawem pierwszenstwa, rozwigzania spotki, a
takze uchwata w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci, czy wytgczenia prawa poboru akcjonariuszy
przy podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Emitenta. Nie mozna wykluczy¢, ze sposob wykonywania tych
uprawnien moze nie by¢ zbiezny z zamierzeniami i interesami pozostatych akcjonariuszy, co moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta oraz jego sytuacje finansowa.

Ryzyko zwiazane z konfliktami intereséw

W toku prowadzonej dziatalnosci Emitent zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi z osobami wchodzgcymi
w sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

Spoétka RGB Technik Sp. z 0.0. (dawniej Electro Service Sp. z 0.0.), w ktérej Pani Monika Jurczak petnigca funkcje
Cztonka Zarzadu oraz Pan Jarostaw Jurczak petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu, tacznie posiadajg 100%
udziatéw, importuje towary, ktére nastepnie sprzedawane sg wytgcznie do Emitenta.

Ponadto Emitent wspotpracuje ze spotkg WM-Sport SPV Sp. z 0.0. w zakresie sponsoringu szkotki pitkarskiej FCB
EscolaVarsovia oraz posiada podpisang umowe z Emitentem dotyczgcg wykorzystania logo FCB EscolaVarsovia
do celéw marketingowych. Panowie Andrzej Jurczak i Jarostaw Jurczak posiadaja tacznie 24 udziaty (24% udziatu
w kapitale zaktadowym i taki sam udziat w gtosach na zgromadzeniu wspélnikéw) w WM-Sport SPV Sp. z 0.0,
ponadto Pan Andrzej Jurczak jest cztonkiem rady nadzorczej tej spotki.

Ryzyko nieosiagnigcia przez Emitenta celow strategicznych

Zarzad Emitenta zapewnia, ze dotozy wszelkich starani aby Emitent zrealizowat najwazniejsze cele strategiczne
zdefiniowane na najblizsze lata. Niemniej jednak, Emitent nie moze zagwarantowac osiggniecia wszystkich celow.
Wystgpienie nieprzewidzianych zdarzen rynkowych lub podjecie btednych decyzji w obszarze strategii rozwoju
Emitenta, bedgcych skutkiem niewtasciwej oceny sytuacji w branzy, moze negatywnie wptynacé na przyszte wyniki i
pozycje rynkowg Emitenta. Aby ograniczy¢ te ryzyka, Emitent na biezgco analizuje tendencje rynkowe, a takze
czynniki zewnetrzne i wewnetrzne wptywajgce na prowadzong dziatalno$é. W razie potrzeby zostang podjete
decyzje majace na celu minimalizacje negatywnego wptywu opisanych ryzyk na sytuacje Emitenta.

Ryzyko zwiagzane z zarzagdzaniem siecig punktéw sprzedazy

W ramach swojej dziatalnosci Grupa Kapitatowa Emitenta aktywnie zarzadza siecig punktéw sprzedazy. W tym
celu Grupa zapewnia petne zatowarowanie poszczegdlnych oddziatéw, a takze utrzymanie wizerunku zgodnego z
koncepcja promocji catej sieci GRODNO.
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Grupa stale rozwija swojg sie¢ sprzedazy. Dziatania rozwojowe Grupy Kapitatowej Emitenta zaktadajg dalsze
budowanie sieci sprzedazy, gtéwnie poprzez: (1) przejecia innych podmiotéw z branzy prowadzgcych dziatalnosé
w danym regionie, (2) uruchamianie wtasnych salonéw sprzedazy, (3) rozwijanie sieci franczyzowej.

Istnieje ryzyko, ze Grupa Kapitatowa Emitenta nie bedzie w stanie rozpocza¢ dziatalnosci w nowej zaplanowane;
lokalizacji, uruchomienie opdzni sie, badzZ tez nowe lokalizacje nie osiagng zaktadanych wynikéw sprzedazowych.
Opisany czynnik moze miec¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Grupy Kapitatowej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z udzieleniem licencji franczyzobiorcy

0d 2015 r. Emitent rozwija sie¢ dystrybucyjng takze w oparciu o franczyze. 23 kwietnia 2015 r. zostata podpisana
pierwsza umowa o wspotpracy na zasadach franczyzy, umozliwiajgca korzystanie z dedykowanego systemu
informatycznego Spotki i jej systemu identyfikacji wizualnej. Do 2017 r. sie¢ franczyzowa Emitenta ulegta
rozbudowie o nowe punkty (w tym m.in. nalezacego wczesniej do Ellcom, ktéra zrzeszona byta w ramach grupy
zakupowe)j) i na dzien publikacji Raportu sie¢ franczyzowa Emitenta liczy 11 punktéw franczyzowych.

Majgc na uwadze doswiadczenia innych sieci franczyzowych istnieje ryzyko zwigzane z utratg dobrego wizerunku
przez ewentualnych nierzetelnych franczyzobiorcéw. W przypadku nawigzania wspotpracy z franczyzobiorca, ktory
nie bedzie spetniat wyznaczonych standardow jakosci wypracowanych przez Grupe GRODNO, moze nastgpi¢
spadek zaufania klientéw do marki GRODNO, a w konsekwencji spadek przychodéw w danej lokalizacji.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem rozwoju od skutecznych dziatan akwizycyjnych

Dziatalnos¢ akwizycyjna stanowi jeden z podstawowych filarow rozwoju Grupy Kapitatowej. Emitent na biezgco
rozpoznaje mozliwosci dokonania potencjalnych transakcji, ktére przyczynityby sie do wzmocnienia pozycji
rynkowej oraz pozwolityby na pokrycie nowych obszaréw geograficznych swoja siecig dystrybucyjna. Planowane
wigczenia kolejnych spotek w sktad Grupy Kapitatowej rodzi ryzyko zaréwno na etapie przed transakcyjnym, jak
rowniez potransakcyjnym.

Mozliwos¢ przeprowadzenia kolejnych przeje¢ uzalezniona jest od zaistnienia sprzyjajgcych przestanek rynkowych,
ekonomicznych oraz finansowych. Ponadto, po przeprowadzeniu transakcji, Emitent narazony jest na ryzyko
nieuzyskania oczekiwanych efektéw finansowych przeprowadzanej integracji operacyjnej i strukturalnej. W trakcie
procesu integracji potransakcyjnej moze dojs¢ do niekorzystnych zdarzen gospodarczych, ktére wptyng
negatywnie na przyjete pierwotnie zatozenia. Dodatkowo, korzysci stanowigce motyw przeprowadzenia transakcji
przejecia, w postaci zwiekszenia obrotéw i zyskéw Grupy i zachowania marz, w wiekszosci przeprowadzanych
transakgcji ujawnione zostajg w perspektywie dtugoterminowej. Bezposrednio po dokonaniu przejecia moze dojsé
do spadku zysku operacyjnego ze wzgledu na dodatkowe koszty wynikajgce z przeprowadzanej integracji
dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Urzeczywistnienie sie powyzszego ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki
finansowe Emitenta, szczegdlnie w perspektywie krotko- i Srednioterminowe;.

Nalezy przy tym zaznaczy¢, iz Emitent przed podjeciem ostatecznej decyzji o dokonaniu akwizycji doktada
wszelkich stararn w celu doktadnego poznania sytuacji finansowej, ekonomicznej oraz rynkowej potencjalnego
podmiotu do przejecia. Emitent prowadzi rozmowy z wieloma podmiotami, jednak ostateczna decyzja o dokonaniu
przejecia podjeta zostaje po przeprowadzeniu szczegdtowego badania due diligence oraz po zidentyfikowaniu
potencjalnych efektéw synergii dla Emitenta. Dodatkowo, kazdorazowo przed dokonaniem danej akwizycji, brane
jest pod uwage zapewnienie bezpiecznego oraz stabilnego rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta.

Ryzyko zwiazane z utrata lokalizacji handlowych

Grupa GRODNO prowadzi dziatalnos¢ dystrybucyjng w oparciu o sie¢ 80 punktéw sprzedazy zlokalizowanych w
réznych miastach na terenie Polski. Emitent jest wtascicielem 10 z zarzgdzanych lokalizacji, czes$¢ obiektéw nalezy
do spotek zaleznych od Emitenta, z wielu obiektéw korzysta na podstawie $rednio i dtugoterminowych umoéw
najmu zawieranych na czas nieokreslony.
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Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji (np. w zwiazku ze zmiang polityki cenowe;
wynajmujgcego). Nie mozna takze wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa
Emitenta naruszy postanowienia umowy najmu albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujgcych
najwyzszg rentownos¢ dla Grupy Emitenta lub przynoszacych satysfakcjonujgce wyniki finansowe. Istnieje ryzyko,
ze warunki najmu, zaproponowane Grupie Emitenta na kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkow
dotychczasowych w danej lokalizacji.

Utrata istniejgcych lokalizacji moze spowodowaé, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalnosci na
danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato sie ze zwiekszonymi kosztami.
Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Grupy Emitenta.

W przypadku Grupy Emitenta okreslona lokalizacja punktu sprzedazy jest szczegdlnie istotna. Klienci Emitenta
dokonujac zakupu kierujg sie przede wszystkim przyzwyczajeniami i preferujg, aby punkty sprzedazy miaty swoje
state miejsca. Nalezy zaznaczy¢, ze zaufanie klientéw budowane jest w dtugim horyzoncie czasowym. Dlatego tez
w wielu przypadkach wartos¢ dodang dla Emitenta stanowi raczej przejecie istniejgcego punktu sprzedazy, niz
uruchamianie nowego.

Co wiecej, z uwagi na charakter prowadzonej przez Spoétke dziatalnosci, w lokalizacjach tych dokonywane sg
istotne inwestycje. Wiekszos¢ ponoszonych kosztow nie moze zostac¢ odzyskana w przypadku braku przedtuzenia
umowy. W konsekwencji czes¢ naktadow na obce $rodki trwate moze stac sie stratg w roku, w ktérym umowa nie
zostanie przedtuzona. Dodatkowo, sama zmiana lokalizacji salonu sprzedazy moze negatywnie wptyna¢ na wyniki
finansowe Spotki.

Ryzyko zwigzane z niewlasciwa decyzja co do geograficznego kierunku rozwoju o nowe sieci

Umacnianie pozycji Grupy GRODNO na rynku polskim odbywa sie gtéwnie poprzez wzrost sprzedazy i jest w
duzym stopniu uzaleznione od mozliwosci rozbudowy sieci punktéw sprzedazy (wtasnych, przejmowanych oraz
franczyzowych), przy zachowaniu dotychczasowego wizerunku marki. Punkty sprzedazy sg uruchamiane w
lokalizacjach ocenianych jako posiadajgce znaczacy potencjat w zakresie przychoddw..

Naktady finansowe poniesione w zwigzku z uruchomieniem, przejeciem oraz wyposazeniem punktéw sprzedazy
zgodnie z zatozonym wizerunkiem dobrze umiejscowionego punktu, powinny zwréci¢ sie dzieki odpowiedniemu
poziomowi oraz rentownosci sprzedazy. W przypadku dokonania ztego wyboru lokalizacji nowego punktu
sprzedazy, poniesione naktady mogg nie zosta¢ odzyskane z powodu osiggania przez dany punkt zbyt matych
przychoddéw oraz niskiej rentownosci sprzedazy.

Nieprawidtowa analiza potencjatu danej lokalizacji lub pogorszenie jej atrakcyjnosci i popularnosci wsréd klientow
skutkuje ryzykiem, ze prowadzony w nigj sklep nie zrealizuje zaktadanego poziomu sprzedazy lub marzy lub
osiggnie je w dtuzszym horyzoncie czasowym, niz poczgtkowo zaktadano. Nie mozna réwniez wykluczy¢, ze
historycznie rentowne sklepy w przysztosci realizowa¢ bedg poziomy sprzedazy czy marz na
niesatysfakcjonujgcych poziomach lub umowy ich najmu mogg zosta¢ wypowiedziane lub nieprzedtuzone na
oczekiwanych warunkach. Moze to by¢ spowodowane np. otwieraniem innych, konkurencyjnych sklepéw w
okolicy, zmiang postrzegania danej lokalizacji, btedng politykg marketingowa lub zwiekszeniem kosztu najmu
danego sklepu. Wystgpienie powyzszych okolicznosci moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta.

Ponadto istnieje ryzyko, ze w przysztosci pozyskanie nowych, atrakcyjnych lokalizacji dla punktéw sprzedazy
bedzie utrudnione lub obarczone wyzszymi kosztami. W konsekwencji sytuacja taka moze doprowadzi¢ do
zahamowania wzrostu sprzedazy lub obnizenia rentownosci dziatalnosci operacyjnej Spétki. Kazda nowa
lokalizacja jest badana pod wzgledem potencjatu i mozliwosci generowania przychodoéw. Istnieje jednak ryzyko
niewtasciwego wyboru lokalizacji, a w efekcie osiggania mniejszych od prognozowanych przychodéw w danym
punkcie. Spétka dazy do minimalizacji ryzyka nietrafionych lokalizacji otwierajac punkty w réznych lokalizacjach,
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dywersyfikujac w ten sposéb Zrodta przychodoéw ze wzgledu na ich lokalizacje. Dzieki posiadaniu sieci punktow
sprzedazy na terenie catego kraju Grupa ogranicza wskazane ryzyko.

Ryzyko zwigzane z zarzadzaniem zasobami finansowymi i plynnoscia

Spotki wehodzace w sktad Grupy GRODNO aktywnie zarzadzajg ryzykiem ptynnosci, rozumianym jako zdolnos¢ do
terminowego regulowania zobowigzan oraz zabezpieczenia $rodkéw na finansowanie dziatalnosci biezace)
i inwestycyjnej. Wiekszos¢ Zrédet finansowania dziatalnosci Grupy Kapitatowej stanowi kapitat obcy, ktérego udziat
w strukturze pasywow przekraczat w okresie objetym historycznymi informacjami srednio 70%. Istotng role w
finansowaniu dziatalnosci dystrybucyjnej Grupy odgrywa wykorzystywany przez Spotke kredyt kupiecki
ewidencjonowany w ramach zobowigzan krétkoterminowych. Struktura pasywoéw Emitenta odpowiada specyfice
finansowania dziatalnosci dystrybucyjnej prowadzonej przez Grupe. Positkowanie sie przez Grupe kapitatem
obcym, w tym szczegdlnie kredytem kupieckim, jest czesto spotykanym zjawiskiem w segmencie dziatalnosci
dystrybucyjnej.

Istnieje ryzyko, ze zarzadzanie zasobami finansowymi Grupy poprzez positkowanie sie gtéwnie kapitatem obcym
okaze sie nieefektywne i Grupa bedzie ponosita nadmierne koszty z tytutu obstugi tego finansowania, a w skrajnym
przypadku napotka¢ moze trudnosci z regulowaniem zobowigzan. Jezeli Emitent nie bedzie w stanie
zrefinansowac istniejgcego zadtuzenia, zadtuzenie Emitenta moze zosta¢ postawione w stan wymagalnosci, w
cafosci lub w czesci. Wzrastajgce zadtuzenie Emitenta moze réwniez spowodowac przekroczenie kowenantow
zawartych w umowach kredytowych z bankami w rezultacie ograniczenie w catosci lub w czesci finansowania
dtuznego. W przypadku postawienia w stan wymagalnosci znacznej czesci kredytéw lub pozyczek, Emitent moze
zosta¢ zmuszony do sprzedazy czesci lub wszystkich swoich aktywéw w celu sptaty tego zadtuzenia. W zwigzku z
powyzszym wzrasta rowniez ekspozycja i wrazliwo$¢ Emitenta na poziom stép procentowych. Kazda z
powyzszych okoliczno$ci moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, wyniki lub
perspektywy Emitenta.

Zarzad zaznacza jednak, ze struktura pasywow Emitenta i jego Grupy Kapitatowe] wykazuje wartosci, jakie byty
notowane na podobnych poziomach w latach poprzedzajgcych historyczne informacje finansowe i majac na
uwadze notowany staty rozwoj Emitenta i jego Grupy Kapitatowe] — struktura ta okazuje sie by¢ korzystna.

W celu utrzymania bezpiecznego poziomu ptynnosci, spotki z Grupy na biezgco analizujg strukture oraz terminy
zapadalnosci zobowigzan, wskaZzniki ptynnosci i zadtuzenia. W oparciu o przeprowadzone analizy podejmowane sg
odpowiednie dziatania majgce na celu zabezpieczenia dostepnosci srodkéw w oparciu o posiadane wtasne zasoby
finansowe lub z wykorzystaniem zewnetrznych Zrédet finansowania w tym m.in. kredytéw bankowych, faktoringu,
leasingu.

5.2. Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed
sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W analizowanym okresie nie toczyty sie istotne postepowania przed organami rzgdowymi ani inne postepowania

sadowe lub arbitrazowe, ktére mogtyby mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje
finansowg lub rentownos$¢ Emitenta.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta na dzien publikacji raportu okresowego, nie przewiduje sie istotnych
postepowan, ktére mogtyby wystapi¢ w przysztosci i istotnie wptyngé na sytuacje finansowa lub rentownosé
Emitenta.
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5.3. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub jednostke
zalezna poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu
gwarancji

W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport okresowy oraz do dnia publikacji raportu okresowego Emitent, ani
jednostka od niego zalezna, nie udzielit poreczen kredytu lub pozyczki, ani nie udzielit gwarancji tgcznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych taczng warto$é mozna uznac za znaczaca.

5.4. Informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta
lub jednostke od niego zalezna z podmiotami
powiazanymi na innych warunkach niz rynkowe

W okresie objetym raportem Emitent i podmioty powigzane dokonywaty wzajemnych transakcji o charakterze
wynikajgcym z biezacej dziatalnosci na warunkach nieodbiegajgcych od warunkow rynkowych.

5.5. Inne informacje, ktére zdaniem Emitenta s3 istotne
dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego, i ich zmian, oraz
informacje ktore sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiagzan

Niniejszy raport zawiera podstawowe informacje dot. GRODNO S.A. oraz Grupy GRODNO, ktére sg istotne dla

oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian. W opinii Zarzadu nie istniejg
zadne zagrozenia dotyczace realizacji zobowigzan przez Emitenta lub spotki Grupy Emitenta.
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Oswiadczenie Zarzadu w sprawie
rzetelnosci sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Zarzad GRODNO S.A. oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, poétroczne skrécone jednostkowe
i skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne za okres od 1 kwietnia do 30 wrzesnia 2018 r.
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa, finansowa oraz wynik finansowy GRODNO S.A. oraz Grupy
Kapitatowe] GRODNO. Sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Grupy Kapitatowe] GRODNO oraz GRODNO S.A., w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Oswiadczenie Zarzadu w sprawie
podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego

Zarzad GRODNO S.A. os$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
przegladu potrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie
Z przepisami prawa. Podmiot ten oraz biegli rewidenci, dokonujgcy przegladu tego sprawozdania, spetniali warunki
do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym pdtrocznym jednostkowym i skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.
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