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w 2017p z PLN 171m zrealizowanych w 20107 $1 dz2SYe 1 NBRyA2mMR 6DKER2 6 64 N2 & (i
LINJ eO0K2Rs 96 ¢ aS3aYSyOr$S aeé 3yipinddotiodie 5%, BN | NERPS 3%, gnorn EBITDAK 4
71.5m do 86.8m, w segmencie telewizji dozorowej 4.3%PLN 4®m do PLN 55.1m, © 7-.8% orazznorm.zysku

6 a83YSyOAS a2adsSYss aa3Iyl i RNIBDEAdo BLY I38@my RO ORLEGL 1 Raz T o1

g &aSIAYSYOAS (1 DBiNBTH BDPYt IRE dPb MHGOPYN 2NI T ¢ LT 2ail ved
10.1m do PLN 12.7m. W latach 2@lZp oczekujemyi NB RY A 2 NBrasiu yziSoam?

wyniku EBITDAa poziomie7.8% z PLN 29.9m do PLN 3742 N} T LI LINI} & YI Nb& 1T y2N¥o
EBITDA z714% do B.1%. W latach 20147p prognozujemyi NB RY A svihd&tCrhoyire

zysku nettona poziomiel1.2% z PLN 16.7m do PLN ¥2.92 NI 1  LJ2 LaNdrn@ 2yskY | ND &

netto z 9.7% do 11> ® 2 SRUdzA yl a1 80K T 1+02082Z LIRLINI gl NByiliz2sy21 OA
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poziomie PLN 5.9md @2 Nk ND @ %k 1 OF RFY&s &BY Y ND B S yHOP I PEpseae s & o Nz
R2 dzoAS302NROTySes 28Ry 6804l s 12alde ZRMESERAORAM NG | vs
Il 2f FYRAA A yI 2t 3INISOK 2NIT (12alde 6LINRPSIFRISYAlI y26é 0K |
aLJ RST Ty2N¥Yo YI ND& PBroghoefeiny 10 SNECIng 6R NIiv 0T ®RT A S R |

aLl 01 A 6&8NFTyAaAS §B3%0 eypAd Bl $d adtTRdz Tydganitye 1S avloaley

Ol 6 NIiey 146 BINF OSEFShin 6NMR 6 RT SYyAl dz2NJ DRT SZ 115 R2 2FSN
Wycena.2 8 OSy Al Y& DNHzLX !¢  LINJ &  dzdskadtowinyck 6% ®RS YAF (YR 288 OS vy«
LN SLIoé gs59 LIASYAtdyeaOK o065/ C0 2N}T YSizReauwWpWNshyfmadti[Seo 2
2 RHAS IANMAR &ALBOSTY MO LIfalis alkl o] APaZigREoPERARZ 5§ LIN
odzR2 6t yS832 A LINI SYaaodz 2NIT wo 11 SNsg@SOPYCTHRANMES | N2
TFT0STLASOI SZd %l LI2Y20N Y SédaeR akeji Grupg AAGw OSY Al Y& 4 N2l 6
horyzoncie 12y A S& A t maIPYNBLYZ. | NBRY Al 1T 6@ 0SSy DMipikgikN L2 NE sy 601

52 0SSyt 2SRyWdrediellVa S aa tid@Poyidme PLR0.8.t NI & LIA ndz2N O Nk ¢
wagi obu metodom wyceny, wyznaczat®Y A Sa At Ol y N GaQgzZiomiKRRLNIBE 2 6 N
yI 102t o

Strona |6



¥/ Vestor AAT Holding Listopad 2015

DUOs syS OT&yyAlA NBIT &1}

Ryzyko makroekonomiczne Grupa ! ! ¢ | 2ft RAy 3 LINR 6| RT A RTAFOFtfy2T 0 y I
St S1TGNRPYyAOT yeOK &deaiSysg 1 pony®ridhskoteioBayzze 1 is NE3I2 NRI gs2 2
wzrostemPKB W przypadku pogorszenia koniunktury gospodarczej w kraju oraz na rynkach

T 13N yAOl ye Oripa!l !lyd  LYNBs ANE R KpopyRria hrodiktyGrypgdzt6S3 0 6 &

TyFrOTySyYdz 23N yAOTl Sy Adza LO2R STy FLING T8U0eK2eR 5 LANJAS U 22089 y6A63P y4 R NHz=
aliNRye T ZORIIBERIY 240 Yyl ftAlGe1563 1 lomheRal Ol 2y @ O0OK 6 &SNBAZ
tempo wzrostuPKB PolskV | LINJ & 23.d%Sv@018 © do 3.6% w latach 285 3.5%

g HAMT NI 02 LIR2oAYyWRS LN SIZIRH®B WAt dZNR2DRIG&WAL 2FSNBGIYS
D NHzLJt

weilel2 LR3IA2NEIT SYAl 1 2Y A dzyPopytdodBprodaktyGiugy AAD & o6 dzR26f I yS2

|l 2t RAy3 2Said LRgsgANTIIye 1 12yReéda2n LkRftaijArisSi2 NBy|ldz odzR26f
R2 doéilildzZ é2YlI3IlIyE8INESOEGBRBONREYOL FRNY 21022y FftyAaAsS &ai¢
dealdSyYysg 12yGNRfA R2aiGt iz 2NIT TFoSTLASOI SZ LINI SR 60 YLy,

R2RIG12¢68& LRLREGIG Yyl  dzNIDINRIZLRTY Pbgors2ehi€ Kahignkiyys  LINJ S
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aldzi126t06 YyarsSaain tA0Ton 11 Ys PNBBATYdo LINPRdZl & 2FSNRG
LINI SU202 020 8SySINRPYH yRIOKRENIPE OKRAR2g 2ERVBa1$ 61T yI OT @06 0S
6SRUOdA LINR3Iy21 | ISy OcAodzRawagf | FSEl YA 1k 2 (LANERdzYO2A e NI 1 yA S

LINJ & & LaA2D&oi/réwd 2014 r.do 9.1% r/r w 2015 r. oraz 2016 Po tym okresie
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m.in. stopniowym wygaszaniem prograniMieszkanie dla [ 2 R"& O K

Ryzyko zmian technologicznygh weéy S1 St S1UNRYyAOl yeOK &aeadSvysg 11+06STLAS
OAn3aveéevYom i8OKy 2t 23A0Tyeyvy: geavydzailand yli LINE RdzOSy i | OK

Fdzy1 022yl ty21 OAX geRlFay2T1 OA A YAST I g2Ry21 OA 2FSNRB oI yec
szybkiegdNB I 326 yAl yI T YASYAlI2n0S aAiAt (GNByRe NBy126S Y20S 41
ALINT SRFHoe !'1¢ ¢ L2ail Ol SasfyeOK &aS8S3aySyidl OK NByldzd weleiz
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1 G 5 NB 3 2 bsgrivacj&l dedgowdnie nd YA SRR EZ N @inlyeR | dAkN 065
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domowych 2 NJ 1 T NRPaGSY oO0ST NRBO2GAL] NMEIdzEA S& T I0NISES i tyIIGT 20 16
2082Ydz22nN0OlF {NIRTASOS A 6O0FYFYyALF® { LI RS]T LINJI S&adt LIOT 21 OA Y
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Ryzyko konkurencji Rynek elektronicah OK ae&aidSysg T 1 06STLASOT SZ OKINIJGSNEBT
geaz1n 12yl1dNByodeay21 OANe® t Np3dyzie taws TF{10FRI2nOS 1 NBI
w latach 20184+ n > Y23InN LINJeodleéyaros ait R YIE&aAt SyAl (2y1daNByoe
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Wycenana poziomie PLNB3y' | | { 02t

28 08yAlY®& DNHzLX !'!'¢ LINJ& dzoeOAidz Rés OK Y WyRmy@d®dyay 1 R
LASYyAtoyeOK 65/ Cu0 2NIT YSi2Re LE2Nkssyl 601 Singgn@d @ERxna L2 Nk 6
ALl OS1Y MO LRtAalAS 4Ll Ba potrzedNIndkd badoRlando LINEORRdZ| dzNd @S dzd

A LNJ Syeavdz 2NIT wo TFAINIYAOTYS FiNye 1 DEBgameody S{ iNByA

L2Y20N YSG2R& 5/ Cjednd &k&iyGRupyWAT ng PLNBRTI| NB Ry A | L2 BFd gHF Sz 1
YSG2RN LI2Nb sy 60T fednaj Mkaind jodzen PIA3BINE podstawie INd & LA &dz2 Sye
g20Syeé 5/ C 2NIT ¢@&O0Sya2yssNesiaydig/ai Sy jiNRIdStveesn 2SRy Sa2 |
ALl O1A Yyl nRaTA2YAS t[b o

Tabela 1 AAT Podsumowanie wyceny

Metoda DCR01519 28.7
aSti2RI LRNbsgyl g0OT1 | 27.9
| NBRY A I 28.3
KTl 1FHLAGEOdz 60FayS3z2 &:0 10.6%
12M cena docelowa 31.3
Obecna cena 22
t20Sy 02l 0 g1 NRraldxall R]dz 6 42%

%NF RO 2 YVebtdr DD dzy | A

Wycena DCF
WycenaGrupy AAT Holdingr S G2 RN T Réa( 2y 24l y@&yoKDCERraa JU & ¥Vycgna ORS goziomie
g1 NI 2T 57mt[PhNBYY I | 1 02t ¢ LISANEALAS| il eypheSd m H PLN3.7y Il I 102t

blal Y2RSt ¢e0Sye 12ail0 106dRR2glye ¢ 2L} NOAdz 2 ylaidt Lidz2n
9 5t StiyAan al Qy@IAzsOFAY | WONRIONA YD1 §3502 it mpLIA & LINR Iy 21
finansowychd NRBT RT AL f S at N23Ay21 & FAYlIYyaz2eSeé0od

T YIFtdzZ I 02t &1 NI21 OA NBIT &@Rdzl fyS2 2LIASNIrYe 2 T y2N¥IfAT:
bazie prognozy na rok 20.

T 52 (lFtldz | O2A [@ORIE2IYE@A ANBILER dhiMPiBrdndz Nk 6y S2 ndn
na podstawie stopy reinwestyaji okresie rezydualnym.

T /TeyyA]l RealzyiG2ée 128010 106dzR2élye ¢ 2L NOAdz 2 1 NBI
621/ /0 &b3@nalht20189i99: R2 1 Ff 1dz F O2A 41 NlIi21 OA NBIT &Rdz fy

' ® & 6| Y §wobe) & Iyzyka na poziomie 3606 LINR Ay 21 26 y10- NByli26y210 ™

f SGYyAOK 206fA3lFO02A {1 Nbdz eNPBGAINBYRt nhivc NBBT 882 . £ 22 Y6
g6 oseaz2121 OA pr o

ldegl Ye T1ES6lNRgl yS2 4xo shliczonejyw ophddd A 2 YA S M P

2 YASTIESsgrMRARY AN ©F( thds

2 OStdz gl yl Ol SyAl ¢ N¥anygOANIN 2 TLOAG | RX5 da3 da OyF Sily®20 Ky 1dzd @
RT A
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Tabela2AATY 2 &8f AO0T SyAl T NBRyA2gl o02yS32 1241 Gdz { I LAGlI Odz 621/ /¢
201519 >2019p
Stopa wolna od ryzyka (%) 3.5% 4.0%
Beta (x) 14 15
Premia za ryzyko rynkowe (%) 5.0% 5.0%
y2al G (FLAGHOdz g0 ayS3az 10.6% 11.3%
Stopa wolna od ryzyka 3.5% 4.0%
al NdF yF TFROdDSYAdz 2.1% 2.1%
y2al dz ROdzadz 5.6% 6.1%
Stopa podatkowa (%) 19.0% 19.0%
Y2ai 4 1FLAGHOdz 2060832 4.5% 4.9%
5 0dz3 22.3% 36.4%
YFELAGIOE 60 ays 77.7% 63.6%
WACC 9.2% 9.0%

%N» RO 2 YVebtd DM dzy | A

Tabela 3AAT Wycena DCF
PLNm o ile nie podano inaczej

2015p  2016p _ 2017p _ 2018p _ 2019p  >2019p

Przychody 183.2 194.5 206.5 218.5 230.3

EBITDA 30.4 34.9 374 39.6 41.9

EBIT 25.1 29.7 32.0 34.1 36.4

Podatek od EBIT -4.8 -5.6 -6.1 -6.5 -6.9

NOPAT 20.3 24.0 26.0 27.6 295 295
Amortyzacja 53 5.2 53 54 55 55
Zmiany w kapitale obrotowym 2.7 -0.8 -0.5 -3.7 -3.6 -3.6
Wydatki inwestycyjne -2.3 5.2 5.4 -5.5 5.7 -5.5
WolneLINJ SLIo@ge FAYLl Y 20.6 23.2 254 23.9 25.7 25.9
Czynnik dyskontowy (%) 99% 90% 83% 76% 69%

2} NIi2z2l o oASoNnOF cC/ 20.3 21.0 21.0 18.1 17.8

2} NI27T6 o0AS®ONOL C/ 98

Stopa wzrostu w okresie rezydualnym (9 0.4%

Zdyskontowana | NIi 21 & NBT i 209

2| NI27T6 LINI SRaAtOA 307

Y LIAYyrAtB 247 21 OA 1

50da ySid2 yr RIAS 77

2 NI2T6 1FLAGEOdz & 229

2 NI27 6 3I2RTAGI 28.7

12M cena docelowa 31.7

%N RO2Y {11 Odzy 1A

+S402N) 5a
Tabela 4AATY 2 N> 0f Ag21
]

8 Y2RSfdz 5/ C

06 NI2T 6 JI2RIAGI t[ bYO
Stopawolna od ryzykaw okresie rezydualnym (%)

- 3.0% 3.5% 4.0% 4.5% 5.0%

g & 4.0% 287 270 255 241 229

© _g 2 4.5% 270 255 241 229 219
§83 5.0% 255 241 219 209
a5 5.5% 241 229 219 209 200
6.0% 229 219 209 200 192

¥%UNE RO2Y {11 Odzy1A +£S&a0G2N) 5a

Beta niezalewarowana (x)

s 0.9x 1.0x 1.1x 1.2x 1.3x
8. 4.0% 265 260 255 250 245
£y 4.5% 251 246 241 237 232
g 32 5.0% 239 234 225 220
a5 5.5% 228 223 219 214 210

6.0% 218 213 209 205 201

%UNF RO2Y {11 O0dzy1A £Said2N) 5a
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230SYyl LRNbgyl gOl I

2808yt YSG2RN LRNssy!l 6 OP/Di BVIEBINIAANA Yata 200G Yy 3Wo@/A | AL2 NF 4 Y |
WYOSyt LINI SLINBsFRIAEATYE ylI LRRallsAS Ros ORoZAMNAAINGSNS 0S| L

e A . y - . . blroet y
1 L2t a]ASNJags®qB26S LINBRdz] dz2NOS yI LIR2GNI Soeé NByldz 6dzR2 6

f YAtRI &ylANBRAASH SINENR WA Ol yeOK a&aiSyssg 11 0STLASOI SzZ

>

23 0SSyl LINF gy | giizhdilsidchoak dagtdditzdyciells 0S| LR Nk gy esl ft yeo
AYLX A1 dz28S Ry Nai 2 I Grap@ AATra Ldszidrpies PLN 038 w horyzoncie 12

YA SEAWNIO® 681 2 NI SsaelE ofakEZEBITDAD y A |

Tabela8AATY t 2R&adzy246tyAS s&20Sye LE2Nssyl 01 Se

PLNm o ile nipodano inaczej

P/E EV/EBITDA

201% 201 2017 201% 201 201D
t2f &a1AS aLlB Ol A LEN X 13.4 12.3 11.8 9.0 7.1 8.3
WynikiGrupy AAT PLN m 17.9 20.5 22.9 31.7 34.9 37.4
Implikowana wycenaGrupy AAT PLN m 29.9 31.6 33.8 26.6 24.4 33.9
Z 3N yAOT yS &Ll UlA x 15.5 12.8 12.3 9.7 8.6 7.6
WynikiGrupy AAT PLN m 17.9 20.5 22.9 317 34.9 37.4
1mp|ikowana \AvlyfetlaGrupy AA:I' PLN m
I um: Re&al12yisSyYy LIO 27.7 26.3 28.2 23.7 24.6 24.4

%NF BZacinki/estor DM

Grupa d LJs U S wnywamywss D NHzBItIs 0S]1 LR Nk sye sl ftyeOK T odR246FEATYE 6 2
02grupyd LJs 0S1Y MOLINRE¥3A82 a8k UNRRdzl dz2N0OS yI LI2GNI So& NRy1{dz

A LINJ Sre2 3 zadmnicznefirmy z rynkuSt S1{ GNPy AOT yeOK a2aidiSysgs 1 106ST LASOI
Y LI2f alih OKl &xa fgsonsy N LJ2 Nb AATjésbNefcof,Iprodu@nt biernych
£aiSYsg 11 06ST LA SABUS @odukigedd RRESPR I St ST INRSYSNBESGe Ol yS R?2
LINI Saevdz SYSNHAAZ + 9fS{TGNROGAY 2NF¥T 1 LI G2N gel2ydzen &A
RT Al OF f 6] podobhieJijak Sonela, stanowi jednak prodikcj YA SNY A 15 63
wykorzystywanych wg At 1 &1 21 OA 3 kehal RightingNdrofukuged &ystamy
2T 6ASGESYALF S NboyASo ge{ 2N eadtesltysS 6 12202680K FI1FOK A
Takela 9 AAT:Analizagrupya LI 0332 Nk gy e gl £ y& OK

o 5 0dz al Nb Sopa
(LB Opr Kraj Kapitalizacja netto/ 201417 CAGR EBITDA ROE FCE P/E EV/EBITDA

PLNm EBITDA EBITDA Zysk netto  2015p 2015p 2015p 2015p 2016p 2017p 2015p 2016p 2017p
t2falA8 aLB O] A LN

Mercor Polka 152 1.5 8% 27% 9.1% 3% 5% 17.9 175 122 9.3 6.9 9.4
ZPUE Polska 493 0.3 na. 3% n.a. 15% 3% 137 13.0 128 na. n.a. n.a.
Elektrotim Polska 185 -0.9 n.a. n.a. 7.6% 4% 5% 114 11.0 na. 7.3 7.1 na.
Apator Polska 1014 1.2 4% 2% 16.2% 21% 6% 144 135 129 9.0 8.2 8.3
Sonel Polska 195 -0.2 14% 22% 23.9% 18% 1% 13.0 11.7 114 135 13.0 125
Lena Lighting Polska 111 - - - - - - 8.9 106 110 7.1 6.6 6.2
| NBRY A I 0.3 8% 12% 12.6% 15% 5% 137 130 125 91 76 94
%l INF YAOT yS &Ll U1 A
Tyco USA 60 683 1.8 17% -17% 15% 21% 3% 16.7 166 147 11.3 104 9.8
Stanle
BlackgBecker USA 62179 2.3 3% 13% 16% 16% 5% 18.0 16.3 145 10.7 9.8 8.8
Spx USA 9902 4.2 3% -26% 7% 10% - 147 120 122 na. n.a. n.a.
Anixter USA 8915 2.0 6% -1% 6% 13% 4% 16.3 13.7 123 na. n.a. n.a.
Technovator Singapur 1924 -0.7 28% 38% 20% 15% - 4.0 9.7 7.8 6.4 4.4 2.9
Gunnebo Szwecja 1394 - 3% 13% 8% 14% - 128 111 9.5 8.7 7.3 6.4
Mediana 1.8 15% 13% 12% 16% - 165 153 129 10.7 9.7 8.8
AAT* 176 2.2 8% 11% 17% - 11% 9.8 8.6 7.7 7.8 6.5 5.8

¥%UNE RO2Y . f 2 2DMVoVedtdR Dand diahAdmizy'obetnej wycenie rynkowej PLN 22 na akcje
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hLIAa alls O} A

ald ylregatilalay {NIra22gseyY LINPREOBYIBVEAl R2a
aeai0SYsg 11 0STLASOSISYSRT WSSYA& alls 01 A [ I preducknti dopivmar dz] Oet
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|

Rysunek 1StrukturaGrupyY I LIA { IABT2HbI&IR)
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99.09% | 100% 99.9% 100% 100%
[ElPOLON-ALFA
| 0.01% 0.10%
Polon - Alfa spétkaz ASTAL Security ASTAL Security ASTAL Security
o.0.sp. k. Technologies s.r.l. Technologies BV Technologies KFT
(Polon - Alfa)* (Astal Rumunia) (Astal Holandia) (Astal Wegry)

%NF RO2Y 51 yS { LB Ol AT dRAENBAFIBRIZZP t @8 Ad G4 050 S@pA LINI 024y

Historia rozwojug kluczowe daty
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RealiNRoOodzO2A LINRPRdzZl 56 YIFNJA 5{/
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ALINT SRFoe 2NIT /ByliNHUNYagysdraARwE ¢ A

1997 ¢ 20G62NJI SyAS LIASNBal S3I2 2RRIAIFIOdz 6 t21ylyAdz A NP
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2NI T NRIT gs2 aASOA &LINI SRIEd& T 3INIyaAon
 2007¢ LI {ASOH 12y0NRftye dzRI Al OUs dRplaad LIS BdBROGAT | NBFY /|
AAT Holding

Strona |12



V/ Vestor AAT Holding Listopad 2015

DOM MAKLERSKI

 2008¢ NBT LI2OT t OAS aLINJ SRIFHde ¢0layg@RAGRARGSYs g aedylfaAl
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I 1102082 Y2 R $tufy ABTAjdstys3eioRagdfeR2 produldd = RT At 1A 1 ids NB2

1tASYOA YIF2an Ya jetnyns Skiepiega il B dzildzA OK yAST ot RyeOK 1+ dS32NR)
produktowych dla zabezpieczenia mieni®onadto, Grupa oferuje oprogramowanie

dzy20f A6A L 2N0OS 1 Ay i S 3 reBvszystkishGrupNdoduktdwhdalLld ¥ 8 OB Y5 &

2SRyS3I2 yINItRITAI &a2FGsFNRgS3I20

W 2014 r. przychody S & LINJ SRI d& DNXzLle ! lbd 2Ry iatde dZR[ Bl MTMOMY D
g &i0NXz] (§dzNJ Srupydadi B RBRs & SAY SR HY B AT SYEHNELIR 0 | NIz

2RLIZ 6 WRMR4rWa41.82 0 NP (s 6> {YAOSRI HWINI SRI O aeadSysg aedaylfal
L2O0F Nz 2N T dzNI DRDSZRREABRYSYNBOK YO Grupst G NUz]l dzZNJ S aLINI SR
ITylraRdzzS aAt &aS3avySyid G(StSgralei R212NBgS2s 1 (idsNB3IA2 a
LINT @OK2Rsg® t212ad0l 0SS oaSIaYSyie LIdRINORD dzgB A 108 & A Fa i NUz] G dzN
LINJ @ OK2Rs ¢

9 aeadsSvye aedaylf il (OROHY OUINGRYGH 2 Rs ¢/ | LI Rdz
T aeadsSye | 2ypaEf ALREGROK 25 5
LT 2adGl08 aeapodhped AINIGRMIORRRSYA |
Wykres 6 AAT: Pr2 OK2 Ré | § wapoidiblS Ralk © Wykres 7 ! 1 ¢ Y  { { NHz] G dzNJ aLINT S|
segmenty operacyjnev latach 201214 (PLNm) segmenty operacyjne w latach 2014
220 - CAGR 6.3% 100% 53 LA
200 - 4.1% 4.4% 5.6%
160.5 11l
180 - 153.0 - 80% - 19.5% 19.0% 18.2%
160 - * ?
140 - —prg— : 311 60%
120 - 29.8 306 ’ 32.8% 29.3% 28.6%
100 -
80 | 501 47.0 48.9 40% -
60
40 20% -
20
0 T T 0% - T
2012 2013 2014 2012 2013 2014
Ll 2aGr08 agatdSys masadsdye 12yGNBLA mLi2ailoS agadSye magadSve 12y0NBEA

<2 x 4 Ava  x 3 ) PN . ) — aeadsSye aeayl t Al Odtelevaziadofdrofad I Ay I LI
aeauasSyeée aedyl t Al l OdkelewiZaldozorgva I Ay I LIl madad08ve LN SOASLIROF NR &S

maeadsSyvye aeayrtaAallO2Ar LIRodlINBsS2

%uNF RUO2Y B/éstordDME LIs O A = %UNF RUO2Y B/estordDME LIs O] A =

Grupa! ' ¢ | 2f RAY3 LINRBBRRPAGOLIMIERKONRE 6Gripy I Z 6cmz LINJ 8 OK2 Rs
g Hnmn NWOIX 2F1 A RealGNBO6dzdz2S dzNJ DRT SyAl A aeadsSvye 2O0KN
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R2T 2NRo6S2afaw8y6SaealisSyssg (12yGNREA R2&Gt LIz0 adl y2éA08 L2
Grupyg L2 ROT a4 3IRe NRISANT YAl 20608 WrRhikh Al RF0& T+ LINIF 6AS
483YSyildz NRT 6ANT I Re 2N ®dedzdDNYZLI 1 a8 ¢dzdnDRT Sy A S yI 6200010 y
YENB1 5{/%X !dadzyAzr Oil& VYIYyiSOKd (1e8@RAIy262x (05NN L&A
dzZRT AStFyYyl yI TFalRFOK 21 NBIILRFBROASE(T YEA&NI PROKZdzy2 46 OK

Tabela 12 AAT: Produkty sprzedawane w pathle na segmenty

Segment: t NBRdzl i@t NRBRdzl & Re&aid NE o dz Produkty dystrybuowane:

Systemy@ & Iy f AT I O2A PolonAlfa W2, Merawex, Pulsar, AFG, KABE
Telewizja dozorowa Novus Videotec Fujinon, Comnet, ZyXEL
Systemy sygnall | O2A 6O ) DSC, Atsumi Satel Optex

{eaidsSyvye 12y0iNRf A KaDe Kantech RHB Roger, ControlSYS, MicroMade,
t2l2aiGl 08 aeaisSvye UNIspeaker, TOA, Platdfideltronik, EVEI

%NE BOZS® all Ol A
1. {$3YSyili memay$IYsAd | O2A LR2dI NRgS2

t NJ 2OK2Re GhpyR LN SEREBRAY 3 5 & 3BVEASVAMY | DL& ICASRINT NBIKSER 5 ¢
NR&dOE ¢ 2801 GYyAOK v I ImMOKAGYT NERY A SERRND N yigeymbiing BRIy S Fu @
TMOPpYD ¢l ] seaz21A I NRadG 2S5ald YoiAyo LR2GRARVI ARRGEANT {
R21 8YSUNEBOI yeOK Rfl LRfalAsS3Iz2 s22a1t 2 o R@ARBIVMNt B8 YMmop
r,a30%na2014Grupad Sy SNHz2 S LINJ e OK2Re ¢ aSaxiSyPnisl04%ssyi s 1S aL
G0 ayeOKs (1N®NBRWBRZ gimibvl 08 T+ LRYIR yp: OlLo126A0G80K 206N
g0 ay@OK NRI gANI Z 3ASYySNHz2S sed0ain YINDt yAd ReaidNrRodzel
Wykres 8 AAT: Pr2 OK2R& 1S &aLINJ SRI Wykres 9 !'! ¢Y { {NXz] G dzNJ & LINJ S
adaldSvesdy f Al | OBldtachRIRI4(RENIMS 2  sysSYs @& Iy | f Al | OBlatachaRIBIMNR 6 S 2

%07 CAGR104% 100% -
80 1 90% - 17.2% 15.2% 14.7%
68.4 71.5

70 - 80% -
o0 | 58.7 104 10.5 200 J
04 -

50 - 10.1 60%

50% -
40 -

40% -
30 1 30% -
20 - 20% -
10 - 10% -
0 - . . 0% . ; .

2012 2013 2014 2012 2013 2014
Bw2l gANT I yAdw2d GRS YAl 20C Bw21 gANT I yAlw2d BIADY S YA 20 (
%NF RO2Y S/esiordME LIs O A = %uNF RU2Y 5S/estordME LIs O A =

Zastosowanie:

{eadsSye LINI YOredLRidlH NBBBFyAS 211 ylaal:
LI2OF NHzZ TFAYyAO226FYAS | fFNYdz 2N T 6 RNER
OYPAY D ge1 2Nl eaiddzeznO Ayadlftl 0asS aLINEBa]

GrupaAATI 2t RAYy 3 284l 6A2RNOBY LUNEIEdO SyR(0S YNRAGESIEHIGA KM Glndhikel ydzNBA

dozymetrycznej w Polsce. W ramach segmefmpad LINI SRl 2SS 305 6y A S & a&WS SNEINEARDT |
LI2ZR  YI NJ-Nf Talt 2% 2y G588 2 RLINBPRAZR2 61 yS an ¢ TFodponRi®Bt ¢ . eR3I2
PolonAt ¥ 2R ¢AStfdz t1 G 28&iG fARSNBY NRy| dz aveBydedszxzys aedyl f
YI 080OKX T NBRYAOK A Rd®De@OK AyaidlflO2Aad Ftr2yanNRiz2s aeadasSvye a
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A aeayltAalFO2A LR2OI| g2 dth dbd cMBinfsiséyhideahE LINE2 § N OKs A Fa i
budownictwa wielkopowierzchniowego, np. stadionypostowe, biurowce, czy centra  Polonowi 6000
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L2OFNRBgS2 LINISTylrOil2yS R2 1T10STLASOI SyAlr Rde@OK A I NBRY
20AS81ls6 oO6LDbL{ mMnnn0O® DUsg¥eYRDOIRRYEE8Y 238801 SR NEDATY | { .
A LINBOeileayS galilllyAsS YAS2alOl LRgaldlyAl TFANBOSYALS (22
g d2a0G§SYAS LINI SOAG6LIR2OI NRgEY OYPAYyd Ol dz21A A NYOlyS 2aiNd
RSOeT 2aA 2 TFHAYAO226F YA YZ 1K YN dA LRDNNRGSH22 2IN2 d I NINS S5O+ T O
a0ddo2Y AyiGaSNpSyoOeacyevyo 2NIT | y2gey &aeadsSvySy aeayltall
Grupa g LINB 6| RT A Ol R2 agz2eSe 2 FSNI & al SNB3 4L ORI Al Olean

dzy2o0f AgAl 2ndeé OK LISOYyS se12NJ @&l ofickevszycd OF T OA 621 OA aeaids
Fdzy1 022yl ty21 OA LINRBRdzZlis¢ aedyz2slyeOK 21 ylIOI SYyASY acnnné
6 LI YAt OA &l yS8S32 dzaNI DRI SyAlLsS | yAS 211 R2 (S22 LE2NER 2SRey.

Rysunek 2 Centrala sygnalizacj Rysunek 3 Liniowa czujka dymu mark Rysunek 4Radiometr marki PolorAlfa
LJ2 © | NEOEGNIB00Marki PolonAlfa  PolonAlfa

%N Rbn2axt.pl %NS Rt pl %uNF Rd2pglonalfa.pl

t21F aeadSYlIYA acHpANRRADEZR SLINSIGNRSS2S | LI NI GdzNY R2T @ YS G NZ
a0dzd &N N2 yAl adzoaidlyOeai SYAGdzznNnOdOK LINBYASYA2élyAS NIR
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f monitory promieniowania ¢ przeznaczoe R 2
LINEYASYA24l YA 3 Y Ydwyck NI

f sondyg przeznaczoaR2 L2 YAl Nk &

GEINEGI YAL A
T YLGSNRI U35 6
NI RA2YSGiNEOI ye OK

f21FtAT I O2A 1 NFF

2nR
LINEYASYAZ26F YAL

i gamma.

2317 28401AS 601ayS NRIGSGANDT YAl bwedBDBRI 2dzl ¥&a @PHYs s aeadyl A
6 FTLONRBOS ¢ .e@R3I2al Ol @I wiranmdiBabyki#dd 01 B 1 RINDS2658BH26 wHnny NI
LJ- 1 A S dz dzRAIfa bpOmsod. Proguktolon! £ ¥ 2R T+ 6&1 S 2RIyl O | 0é &aAt geéa
2l 12TA0ANYAST I B2Rg2F OANG T+ 10l RieflyBie pdmesyNl 6y A2y 2

A T NBAaGNUzZl GdzNBET 261 y2 1 G NHzZRY A Sy ArédBia dbécnie2 A NI O t SLIAT S NB
ponad D52 a5 0 ® 2 (i & WykorzgsyBayiedA 8S LINR Rdz] Oe 2ykS801 6t Ad2yS &n Rz2
85%,2S Ryl 1 AadyrasSesS Y20tAaAg2106 AOK 1 6Atleal SyaAl o681 RdmdeéOK

wprowadzenie drugiej zmiany.

Tabela 13b | 2 6 | deyhforfiacigdot 8 SAY Sy (i dz AR AVIISKYE I8 O2 A

L2ol NrgSe

Podsumowanie:

/' Dw LINJ eOKL2 R5 6 HAMH

dzRT AL O 52 ¢ &0 NUz] waemdrS L
YENLF 60L&yl
Liegdal YFENLA yI NBY]dz

dzRT A | O nkuw @014r.* NB
trendy rynkowe

gO 5 éafynnikwzrostu w kolejnych okresach 68521 OAS &

10.4%

41.8%

PolontAlfa

pierwszyg € 6 5 NJ Y
42.8%

rynek regulowany przepisami prawnyt
sitoAtyS dzRTAFOE 3

4 S3YSRi AR BOOA

%Nk BOY®
Vestor DM*wyliczenia Vestor DM

2. Segment telewizji dozorowej
{S3ayYSyi
2012 r. do PLN 48.9rhNJ &
yI &LJ RS{ 20NRis56 &
Y2 NB A
12al lsg

dz28vyy$se

od spadku cehJNE R dzproveadzg @ OK 1

ALl O1 A Y FWIALR NINBtygwlz Sf S1INRYAOT yeOK aeaidSys s

t 2 OdzR Yy doXhirkc80 & pllaten2lIEsdzy 21 g A 126532
LINE R di| aOyemd 2 dedl NiRd &Sk @

12202 daGKhigkypidd diINT ORYISESRI g y & OK
| KA Y I segriieRt@ I2NIBW (62A GO 2 T4k t

T108STLASOI §Z2 ¢ t2¢

0S5t SoAT 2A spRBT 2 NERSH/SNE YR W2 OKs LN & OK/2'REW LINI t8[OK 2p n @
I NBRY A 2 NB OT-wdsrg: d (22lUmespedy elevigii dz y 1 L
45308y 00828 AT 8y RIBBEPWCH SRKBR dz| 02

i OB L YO | v At
OSye &LINJ SRIoe LI
1 ¢ 60@0F yASTylrOly

Nk 6y ASDd
LINJ ST

z

Wykres 10 AAT: Pr2 OK2Re& 1S aLINI SRI Wykres 11 ! I ¢ Y  {  NUz] G dzNI & LINJ ¢
& & & i Sefewigji dozorowejw latach 201214 (PLNm) sysSYs g (St SoArAl 2A R211ENRgS2
70 - CAGR-1.29 100% 1 9.8% 8.6% 9.5%
\ 90% -
601 80%
50.1 48.9 I
50 - 4r.0 70% -
4.9 41 4.6
40 ; 60% -
50% -
30 - 40% -
20 - 30%
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101 10%
0 - r r 0% -
2012 2013 2014 2012 2013 2014

sw2] 6ANT I yAdw2d BRI S YAl 20 C

w2l 6ANT I yAdw2d GIAEY S YA 20
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Zastosowanie:

Systemy(i St S6AT 2A R212NRgS2 a0dzdnN R2 LN S

LR2YASaAaT O SZ 1T+ LRY20N Ayaidltz2él yeoOK |

LINI SaGNI SyAlk YA 6 OStdz 1At 141 SyAaAl AOK
W ramach segmentu telewizji dozorow&jrupaAAT Holding oferuje systemy nadzoru nad Produkty marki Novus
pomieszczeniami i przestrzén¥A I Vs gy AS LRR s0FAayND YINRDAGE Y Sdz#e & 2
LINE Rdzl G268 Y 11 Wk &N &2 INE & % th AHDjakyi kelewiz]i &nbldgéwejldia = | telewizji analogowej

gal @ali1A0OK &aS83YSyilsgs NEBENHRHZAAO24 A SdNI20 RIAS ZLINRI2NS| Al 5 bbd2 @ dza ¢ 2

TEtSOFYlF 1 Sgyt (aNdorgw!Yl AA2SR6BU2YYAS | [/ KAYZ ¢F26Fydz A Y2NBA
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R2adl NOT FyeOK aeaidSysg 2NI1 AyiS3aNI: Oacn &eaidiSvysg ((StSsA
elektronicznymi systemanzabezp OTRZBSNR 6 y@ YA LINI ST ! 1 ¢d t Np2S{id26lyAS A

nowychNER 1 & Awdrdntagh segmentu jest realizowane przez specjalnie utworzony w tym

OStdz RITAIFID o6FRIFZ A NeRIg22dz tA0TNOe 21 Hwn 2as50X | 0Gs5NB
poszerzanie oferty produktoweji g At 1 a1l F yAS 2S2 12y 1daNByoOeay21 OA ylI NBY] dzd
t 2NIF2f A2 LINPRdAzZ1G26S !¢ ¢ aS3IYSYyOAS GStSgAilaiA R212NBRsS
ali2LWAdz TFHEglLyazeél yat 2 NI 1 21121 OA
YAt RI &8 AYyye@vYAY

I FLAaesglyS3z 20N 1T dz

T 1F YSNE O YDA Y & ndhléotgorie] 2kéntpakiee, s v obudowie,
szybkoobrotowe) obiektywy do kamer

1 rejestratory sieciowe,
1 oprogramowanie,
f aLINJtd R2 GNryavYArAacia &aedylkoOsgo

Rysunek 5YI YSNJ Lt | 2L Rysunek 6 Kamera AHD w obudowie Rysunek 7Rejestratay IP marki Novus
Novus marki Novus

v [ |

. NOVUS & » |"
¥%uNF Ridn2adt.pl NI Rb2adt.pl NI Rub2adt.pl
Grupa! ' ¢ 1 2f RAY3 ¢ &aS3YSyOaAsS {(StSsgAalar R212NRgS2 27FSNHz2
kategoriach: systemy IP i syst€@ |yl f2326Sd t2yIRiG2YX ¢ 1 6ANI1dz T OAnNn3IOVE

G§SOKy2t23aA0TyeYAs gevYdall 2n0éYA 2R LINRPRdzOSyilis¢ dzNJ DRI Sz
gedal Se 21217 0A 206NITdz A oFNRTAS2 GiwpadS NERpyowddZehi2ds bfeftg OK |
GLINR G| RT ADF yI NBYSYI %62 FH vIMPIHKINRREAYAGAZ2Y 6 (HivsWE LEINPORSH 2 6 2
LINT SadGFNIFron A LRoal SOKYAS aidzazeélyn 2R #widtHigh Definition ( SOKy
Grupa2 TSNHz2S &deadsSvye GStSgAil2r R2I2NRgsS2 R2aiG2a26lyS R2 o N
T systemy IR LINI S48 0 20NBARUz]l zA RSP T A&ARIAYI Os g [t N¥26eOK 2Ro0é6
T LRTINBRYAO(GsSY &illyRINR2g&28OK aASOA [!bsx 21b OT& L
2FTSNHz22S TylFrOlyAS geoain 2r12i6 20NrTdz 2R G(Se2 &aidz2azsgl
2NI T Y20S 0806 o0ST LINROfSY2462 zaberpiecSZBAN® 6 yI 1 Ayye&yYA 4&eé
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20AS10GFOK Ayadltz2elyS an yl 20ighdci@idedoge NRT 6ANDT FyAl Ltz
opartego na kablu koncentrycznym okablowania.

f Analog High Definitiog technologk 2 F SNXz2NOF 21 12176 GN}yavYAaazcgi 20NI1 dz |
NRT 6ANDTFZ Lt (GsN} Y20S o0éo TlLadz2azélylt ¢ OStdz Y
FylFft232680K &42a4i0SYsgs R21I 2HByRAORNAEERL |2 1 bel 28 FANI yAdz
1G5 NB a0dzo N Ré&log@wych Balzd koncfriNE NIy RY = 02 yAS 2Sai Y20t A6S
wsystemach IRt SOKy 2t 23AF 115 28&aiG ToftAd2yl o06dzZR26ND R2 aeads
02 LRo2Rdz2ST 88 LRROTIFa LINIO Y2RSNYyAil I OecyeOK yAS 2
GASRTI T R2Gd 12y FAIdzNI O2A dzNJ DRT S&dkua A SOA26@ 0KZ | (s NI
d2ai0GSYsg Ltd az2RSNYyATIFO2 &deaidSvydz geyl 3+ 2SReyAS gey
Yyl dzNJ DRT SyAS R2aiG2a26tyS R2 1155 LBROIIa 3IRe {1l YSNI
GYASYALYS 46 L1 grRaASyee YohaBtS N ¥y a S¢S { OSyn R2
NRT gANTFZ Fylt232680K®

1 systemy analogoweg jedna z najstarszych oferowanych na rynku technologii
GNYyavyArAaci aedylodz FdzZRA2 A 6ARS2> 105 NI OKF NI {GdSNBI
20NJ T dz R20K2RT NON 2SReyAS R2 decnl @

Rysunek8.! I ¢ Y t 2Nk oyl yAS 2adalgovagzAHD (1 SOKy 2f 2 3.
¥ i ———

%NF Rb2y¥utube.com/watch?v=TMYJB63C0z0

Wykres 120 w21 RT A St OT 2106 GSt SégAl 2A R21 2NRg§S«¢

Systemy analogoweh

1IMPX 2MPX 3MPX 4AMPX 5MPX 6M)

¥uNE BBANXYASEAAL OT YAl a%l 0ST LIASOT SYAlFLé€ YyNI oOOMANOOKHAM
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t 21 F dzNI DRT SYAlL YA 2FSNRSIye@YA ¢ GNpayodsada & BayosMghagdmenitSt S Al
01 10S ¢0FaysS RoviNBahhdenvedtdysierh BNMI@st tooprogramowanie System- oprogramowanie

do 2 NI NRTFyAl &8adSYFYA Lt 60Fayse LINRRdARFeAS N BRNBY dzvz
NE23SaidNI O2A A LRRIENDRdz To0dR26FyeOK 1 yviAddanN@OyRayiseyded ¢
ReAGNBOdA2 ol ye 68T LIOFGYAS HBNIAGEILYT I YeSNIGY Al |11 td SY 6Nl ALJOB i §F dzay «
aplika@ I ba{ a20AfS R2 T1TRIFfyS3a2 Y2yAlG2NRy3ddz 11 L2Y20n &\

I a2adSYSY 2LINIOeayeyY ! yRNRARST O2 dzY2o0fAgAl LISOyNn 1 2yiN

Tabela 14b | 2 ¢ I Seyhforthacig dot. segmentu telewizji dozorowej
Podsumowanie:

CAGRpré OK2R518 HAMH -1.2%
dzRT AL O 53 ¢ & NHz| waemdrs Lo 28.6%
YFEN) I 60 ayl Novus
Liegodal YFENLA yI NByldz ¢ Ol ¢ Nlie se.
dzZRTALFD 1'1'¢ 6 NByYyldz 6 HnAn 11.1%

rynek stymulowany nowymi technol@ni
sl R 2n0S O0Syeé LRg2Rdz2N
g0 5 gafynnikwzrostu w kolejnych okresach WeYAlLYl agaiasSysg |
%UNF BOZS® 4Ll Ol A whLE2NI taw a! yIFfATF NByldz St S{TGONRYAOT yeaOK aeaisSysgsg 11606
VestorDM, *wyliczenia Vestor DM

trendy rynkowe

3. {S3aYSyi aeaiSysg aedaylrtAllO2A 6O0FYlIYALF A yI LI Rdz
t NJ @OK2Re iGRpyALW] SRERAY T ¢ aSIBYRBMAEIMT I DAL SHW SLINT BIOK 2
i napaduNR 8 0& ¢ 2 & 00KG y&h OKNEBIR yiAl2iNEO Inglkéniec 2DB4YELIA & segniencied € 4 (1 S Y s
GRYAAMBIBN.NA SHASE 1A 61 NRPalG 2840 12yasS|{sSyoaud ydLAiNSLA yvI 3
rynku oraz brakienw ostatnich latachLINd S U2 WRd &AK1T | Z Y| NJrupa 5 { Jngpadp w latgch 20025
YI g20n0l y2Ii oA Repadale oldndesnadd ORININRYIA SiL0p 6 ALyNG 828 K BEBD @ 1 8
wzrostu LINJ & O kn2 segmeenciey | 02 6 LJ0@ 6 wpréwadzénd do Yfkrty O 2
innowacyjnychprodukts gfirmy DSC

Wykres 13 AAT: Pr&2 OK2 Reé 1 S adgNdn@eRl Wykres 14 ! ! ¢Y  { { NHz| ( dzNJ & LINJ
aealiSayesmy It AT O2A ovlatadhl291214 A sysSYs g a3yl f Al I O2wlatach 2OY24y A
(PLNm)
45 - CAGR 2:1% 100% -
40 - /N 90% -
35 - 298 30.6 31.1 80% -
30 - 70% -
25 | 60% -
91.1% 90.9% 91.1%
20 - 50% -
15 - 271 27.8 28.3 40% -
10 30% -
| 20% -
10% -
0 - - - - - - 00 8.9% 9.1% 8.9%
2012 2013 2014 0% ' ' '
2012 2013 2014
w2l 6ADT I yAslw2d BRSNS YA 206 ¢ w2l 6ANT Iy W26 BRDYEYAl 20
%N RO2Y S/estordDMa LIs O] A = %N RO2Y 5/&stordDMa LIs O A =

Zastosowanie:

{eadasSye aeaylrtAltrO2A S0FYFYAL A yI LI Rd
LINI SR 60 YIFIYyASYZ ¢& 1 2dyd rddaajudzRiki On.iv ruch@ Yuald
TOAOAl alT1ol0 TFHY2yd26lyS 6 21YyFOKXI RN
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2 383YSyOAS aeaiSvysg ae aGhpa!AlTd ORAt RAOS IV | ¢ AK bd\2p Bfijeatdl GRidz
ReaiGNBOdzdz2S NBIT ¢ANDT I YyAF TF3ANIyAOlyeoOK LJz'L'ﬁ@pml-éfJ:sYééYyPéN:éy
dzR1T Al O sONJTeSOmrE2BNT SRIFd& NBT 6ANDT | Zeghende 20K ¢ IDI BR2 SRG YOR. 256
NI DOUsgyY@YA YENLFYA ReE&GNEO NS NRSE BV ALINIYENESE 6{ s t2tfa08
i AtsumjT 1 0 &NEaYR LR RLIAALFYDND dzY2ét Re adickkgopgOeaynN ylI geaonoiyz2l
% & LI OLIND Oofad S IniideS paad 22 lat. Poza markami dystrybuowanymi na
geonoiy2i 6z t1¢ &ALINI SRIF2S GF10S8S NRBTIGANDTFYAL FANXE hLIISE
g Ol a yharRari (m.in. akumulatory Zeus, radiolinie-Réygnalizatory MOS
52 dzNJ DRT SZ wNF YNBOKI yaedSEKy Sy idz aeaiSys¢ aedayltAall 02A 60 YLl
YIEES0N YAtRI & AyyeYAY
§ czujniki ruchu PIR LJ- 3@ 6y S Ol dz2yAlA LR2ROI SNBASYA &0dONOS R2 ge@
poprzez precyzyjny pomiar zmian temperatury w otoczeniu,
f czujniki dualne¢ 1 2NJ @aGl 2N KYARSBROKS 1B  NHzOKdzy ©OnOTi ndn RSGS
g LIR2ROISNBASYA 1T RSGS] 02N elekikondgBefytzhyghg D o adG2adz2nN 1 21 64
R2 g@1INBGI YAL NUzOK dz0 £ dzo 1 RSGS102n dzZ GNI RT gAt | 2«
dzf NI RT 6At 126S03

9 Ol dz2y Al A clgaal @A yaRPNOHZ G WIS LIy IR dnisidd ae 3yl Os6Y
Oltatz2itAs21 OA ORI GAt ] dzRSNI SyAl o 2NIT geazirsSe Ol t 3
al oo

T wykrywacze gazwg OT dz2y A1 A G6@1NBGI YAl YdPAyd YSilydz (ftSyldz ¢
butanu,

f bariery podczerwieni i bariery mikrofalowe alarm | 2 41 2S5 |, @dys 2 Ol y &
T a8y OKNRBYAT 261 yS O0FNASNE geiNEBE2ND NHzOK yI TSsgynNiNI 20A
1 sygnalizatory akustyczne ioptyczg@ @ 3y | f AT IR 2H AN LR as50Y 2LIie Ol yA S
OYAALYASY RA2R [950 A |1 ¥ REGIAYASRséY2RAARI®DISRY &ae&3dyl
30217 y21 OA0 X
1 centrale alarmowe ¢ trzy rodzaje central: Alexor (centrala bezprzewodowa do
YIOeOK 20AS810s5603 t26SNJ 6R2 YIFIUO@OK A T NBRYAOK 20AS1
20AS1lUs0600®

28 NI STyAdz oNXP ! ! ¢ ¢ hahBwsd R B Brodki® sfingy D8G 2 NED BoWdr Series

LRAAI RygRrOD Oe2yS NRI SANT YAl ® 5{/ 6NIT T intolvadyjns €eatrpl®d F A NI
FEFNY260D bo9h t26SNJ {SNASa 1T 0871 YN SL@XRPM MBIgfinG@Kyy2DS8,3 A N t 2
bezprzewodowych. To pierwszy tego typu produkt & y' | dzd DOs sy n 1|t B NIy | LIy tgaN S 32
systemu 5 { / 28ali odR2sl KEoNBR2gI S dzy2dt A gAATVENDIST YO\FBT10S v A ¢
0STLINI S62R2680K 6680NOT YyAS YENJA 5{/0= 2F1 A LNISs2R246
zaletamiNR T ¢ Hom@ihl 2 26 SNJ { SNASaE an Yoiyoyvy

T Y20fA621T 0 LINFO& LIRYAtRI&@ {1lFyFEOFIYA NkOyeOK OiltailizdtAreg?

1 seaz21AS LIlavyz GNIyavyrAacir aeadylodz TIFLSéyAlFanodS 11 aat
prostej),
9 T+-raAftlryAS oFGSNeEa2yS eémaRawddsdanO0S OT & LINI O& dzNJ nRIi
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Rysurek 9 Yf I 6 Al 0 dzZNF 1T Rysunek10%S 6yt G NJ y I LJ Rysunek 11 56dz6 ANT 1 26 |
LCDSerii Power marki DSC podczerwienimarki OPTEX bariera podczerwienmarki ATSUMI

%Nb R2adtpl %Nb RG2aALpl %Nb RGn2adtpl

Tabela 15b | 2 6 | Seyhforfiaga dot. segmentud 8 3 1 SYs ¢ &ae 3yl AT O2A 6OFYFYyAL

i napadu

Podsumowanie:

/1 Dw LINJ 8O0KL2Rs56 HAMH 2.1%
dzRT A O 22 6 &GNzl waandrS LI 18.2%
ReadNEBo6dzO2l yI geondiyz2i DSC, Atsuin
LT edal YENLJA yI NeByldz ¢ DSGRNHZAA 680
dzR T AAT W rynkw 2014 r* 24.5%

corazg At 1Y $I NI 02 LINE R
aLyidStaasSyi
At 1 AT lg2Y03 LMt RS ¢
ubezpieceniowych
30ssye Ol eyyal 61 NRaldz ¢ innowacyjna oferta produktowa DS
%UNF ROYS &L Ol AT wlLBR2NI taw o! YyEEATF NByldz StS1GNRYyAOTl yeOK ae&aiSysg 110
Vestor DMrwyliczenia Vestor DM

trendy rynkowe

4, {S3AYSyil &aeéainsSYRe2a 11290 NR f
PrzychodyGrupyl S & LINJ SRIdoe& ¢ aS3IYSyOAS &aeadSvyso/1DWiNRI &2OR2a0GTt |
g HAMH NX» R2 t[b ¢pdpY 6 NB1dz wnmnd { SwdBaghi201218 a3iSYss
yiE2yAdal $32 dzRTEALINT IS Re O & i NMZE & 8AME dStep@cl laticht €Y A35a 0T HoO P

y6IE2asgedaln ReylFYAIN HhNHNSRYyA2Z2NR Oy OGrdgpr Nma (G LINTI @ OK2Rs ¢
GRYASA0 HOoPW2Y YAysayrA$e ori e &aLINI SRIoex YIoS3az ylraeod
LINBRdzl GF YA 2NI T OwbldydangnvA T YA Yy YA §GSOK
Wykres 15 AAT: Pr2 OK2Ré& 1S aLINJ SRI Wykres 16 ! I ¢ Y  { G NXz] G dzNJ & LINJ
aeailgysyd NB f Avlafdcéh 201214 F&ZNm) sysSYs ¢ | 2Yy G N®fatach R022140 t LJdz

12 + o 100% -

11 Cp.GR'LS'A/o 95 90% -

18: ' 80% -

g . 71 70% -

7 6.2 : 60% - 80.4% 79.2% 80.3%

6 76 50% -

5 - 40% -

‘3‘: 5.0 ' 30% -

5 | 20% -

14 10% -

e e e DO e

2012 2013 2014 2012 2013 2014
Bw2T gANT Yy mw2d GRDY S YAl 206« Bw2T gANT | Yy aw2bBRADY S YAl 206

%uNF RO2Y 5/estordMa LIs O A X %NF RIOVY  BlelcOOM T
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Zastosowanie:

{eadasSye (2yiNRfA R2a0Gt Lz ge12NTeadtesl
6 20NYoAS RIyS3a2AlRWIAYSA S dzEXR2 (1S3% OKY | RTOI
23INF yAOI SyAdz R2ait LlJdz R2 21 NBIt2yeOK &8

2 3S8S3YSYyOAS aealSyaAT2 TERAYAR NP N RRA Sy Rz 1 I N&Deg2l NOHI ag/dle Y I
i wielu innychf A OT NO2OK aAt LINBRAZOSyidss yI Otipg]| dSREIRBYVOK YTt 2
L2aAil R YENJt YF5S8s {dsN} 2Said RSRe{2slyRA RUBRYBEOKY 2 1
L FydzeS NRT 652 YENJA A T o6At 181 SyAaAS dzRITALFOdz 6 NByYyl1dz 1 NB
LINI @8LJ R1{dz NRT gANI 2 20080KX (G5 NRBOK 8@8AINI SRIFId aily26A0l
LINJ @ OK2 Rs ¢ GAEmRYE Ay IN&D dzdz2 Sn. idzNabl4kigj | fi8ny /Rbgepraz

kanadyjskiej firmyY | y i SOKZ AATY | GBINBNIA &1 y D dzY 2w fakregie 6@ 0ONOT y21 o
ReE&AGNRBOdOART eeNNDDRYSE YINJA YIYyiSOK aLrlséRIF2n &aiat ai of S
Rdzo & OK Ayaidlftl O2Aao

<

W portfolio produktowym 8 S3YSyidz aeaidiSysg 12yiNRBEA R2a6Gt Lz Tyl 2
gal @ald1AY dzNI DRI SyAlx 10sNBOK OStSYy 2Said OFr0126AGS f dzo
2INBTf2ye0OK LRYASAT O1 Sz Ol & 2iowed magaatyzneli 1AS 211 yL® OI &
skanery linii papilarnych, kontrolery drzwi i wind, zamki szyfrowe oraz karty magnetyczne

A 10tAdDSYyA246SD

dze

Rysunek 12Kontroler marki Kantech Rysunek 13 Kontroler zintegrowany Rysunek 14 Y2 y i NP f SNJ R
marki KaDe Roger

%ND Rd2atpl %NF RAEadL pl %Nb R2adtpl

Tabela 16b | 2 ¢ | deyforSha&gé diot. segmentu] 2 Y A NPt A R2 a0t Lldz

Podsumowanie:

/' Dw LINJ 8OBKL2 R56 HAMH 23.4%
dzRT AL O 52 ¢ &0 NUz] waendrS LI 5.6%
YENLF 60 &y Hk RREUINE oyd2d 3t KaDe/Kantect
Ll edatk YENLJA yI NBy1ldz ¢ KaDe/Kantecli RT A S ¢ A 15lieéoksLBN 11
dzR T AT W rynkw 2014 r.* 8.8%

NEBY Sl 230é6FNIe yI y2s¢
NRT gs52 G(GSOKyz2t208kE &€ 11
30ss6ye Ol eyyal 61 NRaldz ¢ niskonasycony, wzrostowy ryne
%NE BOZS® &LBOLAZ whLRNI taw a! yFEATF NByldz St S1GiNRPyAOIyeOK aeaidSyss 110
Vestor DM*wyliczenia Vestor DM

trendy rynkowe
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5. Segmentpb 2 & il 08 OK a&&aiSYsé A dzNJ DRI §2Z
t NI eOK2Re DipyEIlINI SRt BRy3 ¢ aS3aYSyOrs Liri LAGRPEBEII 583 0SYs
NEaOe 6 2&0KGIYADNBRY KR NDOny koniec FOSVELEAYS: 2nino@ Y tpch 201214
101m{ LINJ SRIF® ¢ 4S3YSyOas ¢ OFLo21 OA 2LIASNI ER¥AIHONBT sAnT I
Wykres 17 AAT: Pr& OK2 R& 1S &ALINJ SRI Wykres 18 !'! ¢Y  { ( NHz] G dzNI a LINJ
LT 236 08 0K a8 wih@cheu2laPLithd N L1271 241 028 OK BBA&ASH s BHA | GKJI K

12 - CAGR11:4% 100% -
%1 90% -
a 8.2 80% -
8 7.5 70% -
60% -

6 - 50% - 100% 100% 100%
40% -
41 30% -
5 20% -
10% -

0 . . . 0% : : .
2012 2013 2014 2012 2013 2014
w2l gANI FyAl 2608 w2l 6ANTFyAl 20608
%NE ROZY S/esprdMa LJs O] A %Nb ROZ Y 3/esiprdMa LJs O] A =

Grupa! ' ¢ 1 2f RAy3a ¢ &S3IYSYyOAS LRI 2ailr0e0K aeadaSyseg A dzNJ NF
St STGNRPYyAOT yeOK &deadaSysg 11+06STLASOI Syeh | YASYRAL YAS aift
aS3YSyidlOK RIAFOFIEYy210Ad {nNn G2 LINJI SRS galeadlAyY RIGAt ]z
3021 YA AZ o1 ysterdpaddio Didébdomaidddwe. a

Tabela 17b | 2 ¢ | deyhforsh&p dot. segmentulJ2 1 2 & i D@ OK aeaidisSYsg A dzNJ DRI SZ

Podsumowanie:

CAGRpré OK2R518 HAMH 11.4%
dzRT AL O 52 ¢ &0 Nbz] waendrS LI 5.9%
dzR T AAT W rynkwv 2014 r.* 10.7%
%N RBOYS AL O1 AT wlhLERNI taw o! YEEATEF NByldz StS1ONRYyAOT yeOK a&aidSyssg 110

Vestor DM*wyliczenia Vestor DM

N

tfFGF2NYE AYyG§SaNHz2ZNOlI +9bh

Pozyskiwanie i synchronizowarfedzd S2A KT 2NWA02A | Nk oy e OK aknrodopregamowhnied ST LIA
mienia jestOT t a2 82 NHRORSFst yAS 6 LINJ & LI R{ dz o dejRO%R25et ATal211 60l y a2
YIdRe 1 aeaiaSysg TlFAyaldltz2éel ye@OK ¢ 20AS| oxegronRreakiks NOT | dz

I R2LASNE T S8aitsASyAS REyBOK LROK2RRRBROEOREPBINBY BRI 1 Ok
01T OAsSe LING Gal &N dza & & 3NE BIESIKE20RT N O MTLJNjZ%J%?R'%EE”'am'e”'a
LRAGlI y26A02 avbjpjBfdrty Gpofogramovitigie Ve (1 Gs NS Ay G S3aINMz2S gsaieaidiirs
systemyGrupyy &deaidSye LINI SOA6LROIINRSSs: G(GStSgAilar R2I2NRsS2s aeé
A 60l Yl yANER {2ANIR 2 &1020 yLddzd

ZaletyLJt | G F2N)¥& Ay GSaANHz2NOS2 +Sy?

T LTt yI g¢gedvale adGd2LASZ 20KNRye
gal eaid|1 AOK NEI @Reidl ze SZ2R50ly12R ldai R SY (& O
AYF2NXI O2A LRROK2RI NOe OK 1 ybsrieDlpdwiedniga (
scenariusza reakcji na alarm,

0AS1lGdz 6 LIR2NF Yy
yS LR2sANIIYyAS
Y5 @

2
)
S 2NI T L2Yz20
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T Y20t A06210

0o aGSYsg NBF1O2A
Fdzi2 Yl G& Ol yS$S

ae

1FYSNIT YAS2al0l g
RE3Zf yRDORIZODEOKs 63 NI YI OK LI 3

f LINPINIY RSReée12é6lye TINFBSsY2 R

20AS U563

R2 Rdz&@0OKXZ NRIT LINRA&T 2y e OK

& ¢ 2040dzRT S AyGSNFS2a 2LINRPINI Y241 yAl dzOFdgAl 2N

f LINR A
G2az2é6lye R2 Y2yAl2Nkg6 R2Ge126&O0K0OX

R2a

 L2ail Ol SaAsft ySl apayisSel REAYAS 2R aAS0AST At O I 6 NRI 28
YI RIAIOFIQPpKSarRBISK8bOR

{eadasSy +Sy2 aGsérNI I Y20tA621 6 &LINJI SRIde NRIgANILFZ TS 4
oferowanych przeD NHZLIRf | §S32 AyidSyodan ! ! ¢selddghdahnie Ol SNLI yAS Te&ais6
I alySe aLINI SRIFde& NBITgANDTIIZ &a2Fi66FNRPoseOKd 2ASE1AS 20AS71
Ll2aAiAlRFen {eaidsSye %I NIDRIFYyAL .dzRe@Yy1ASYZ 1idGs5NB AyidS3NHz
T1ToSTLASOI SZT I£S Nbs6YASO 6AYRIankejes jelthéks dz LINDRdzz OA SLIOI =
RNRIAS A RSRe126lyS 6ASE{AY LINR2S{dG2Yd bl NEyYy1dz o0NI|
LINJ eadGt LlyaS2al S2 0OSy2623 a1ASNRslIyS2 Rt T NBRYAOK FANYZ

Veno.

t2yA0S2 LINI SRaidlgAlYe LINI &1 U4 BBy biagrdwegdo SYyA S aeai
w Warszawie o powierzchni B00nf. { @ 8 SY 284l 26a0dzaAAstye LINJ ST 28§
1dsNE yI 06AS0n02:r 6 2SRyS2 LI AllFO2AZ YzyAﬁzNszes LJNJ ot
Y20fA621 6 aLINJI SRIFId& dz2NI DRT §ZOrf ¢ 21 &Adail a1 A0K aS3YSyiss

Rysunekl5.! 1 ¢ Y t NI @1 0OIR26S TLahG2a2e6lyAS LI I G7F:

komponentéw systemu
sygnalizacji pozaru

950
duzy obiekt w Warszawie 175?0 1 operator
m
VENO
46 140 komponentéw
kamer marki Novus systemu sygnalizacji
wtamaniai napadu
300
uzytkownikéw systemu
kontroli dostepu
YaNF EU?@ alls O1lAZ +S3aG2N) 5a
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Przychody

t NJ @ OK2Re iGlipyB LI SRERAYI NrRave ¢ 2aidl dyrA{OKIWMSytil BRAK ¢
GSYLAS T1oy:: A yIF 12YASO Hnmn NXY» geyArzave éi&EYIMHwEJIM@?{M
o . X ) 305 6yeyY Yz2i2
T W okresie 201mn T NBRYA2NROT ye& 41 NRald LINT @O\ ¥ qf LRSIYSY
aeAYIEAT I OBR Yy AR HOENEIDE O2  énbild &antrakt ha Oy |atach 201214
d2 & 4 NOT Sy A SmetgdinyeiRdla$@skiR2T 2241 2NI T Neraynde LRLEREG YI
dzNJ DRT Sy AY TalS3xONaia@n T 1 2aGNI F2nOeOK aAat LINJI SLMA&as g LINI
W okresie 201amn | NBRyspRIekRDI wOK2Rs5¢ ¢ aS3AYSYOAS GStSgAilaa
R2T 2NR 6SA2%@% A6 8022 &¥ 5 PBFN [dzNirzezRnis 5 ich
graczy rynkowychg & y A 1 | 2N S%3y2A 0 Sy ¥ 1 P 2 @iedied®nia
LINE Rdz] O2A 1 ¢l 26Fydz A Y2NBA t20dzRyA26S2 R2 [/ KAYy®

W okresie 201aan T NBRYA2NR Ol ye 61 NRr&ald LINJ eOK2Rsg¢ ¢ a
sygnd AT I O2A 60O YI y Ajddynid2.1%, chJjesR danildednyziaszaeto
nasycenia rynkudzNJ N RT Segfrhdnt Aoraz brakiem rewolucyjnych zmian
g 2FSNOAS LINBRdzl 56 5{/ @

w»

AYSy

T Wokresie2012mn T NBRYA2NROT yeé 461 NRPad LINJ @OK2Rsg ¢ aS3aAYSyOaSs
geYaA® Ho®dPm:X 02 2Sai ST¥S1GSY yAraiAasS3iaz yraeOSyAl LINERd:
21 NboyASd Ayy246l 02FYA (SOKy2t23A0TyeYAd

T W okresie 2012n T NBRYA2NROT ye 41 NR&dG LINJeOK2Rsg ¢ aS3avySyo)
A2alPeyAsa0 MMOME: ®

Wykres 19 AAT:Przchody ze sprzdd® & ¢ € -1 O Wykres 20 ! | ¢ Y  { (G NXz| G dzNI & LINJ ¢

(PLNm) segmenty operacyjne w 2014 r.
220 + % systemy L1 2adl oS
200 - cAGR7 8% kontroli systemy
180 4 s 160.5 1711 ﬁ{sze?/ it 5.9%
160 - 141.9 : 15 e "~ 4
140 +----126.5 Lo : 311 systemy
120 - 29.8 duk ’ sygnalizacji systemy
g0 YINNALE A sygnalizaciji A

100 1 47.0 48.9 napadu L1200 NB g S

80 1 0.1 18.2% 41.8%

60 -

40

20

0 T T T T
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Nk osyASd 16S5a0G§AS LINJ Sat o
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informatyka W AAT pracuje od 113> ¢ G&yY 2R wmn f I LISOYA Fdzy1 02t Re&N

u
G§StSsAT 2A R212NRBgS2d WSald 2RLERASRIALFEye T+ NRIgse 2
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