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1. INFORMACJE OGOLNE

ZPUE S.A. z siedziba we Wtoszczowie (do dnia 18 grudnia 2006 roku Spétka funkcjonowata pod nazwa Zaktad
Produkcji Urzadzen Elektrycznych B.Wypychewicz Spétka Akcyjna) powstal na podstawie umowy spotki
potwierdzonej aktem notarialnym. Spétka rozpoczeta dziatalno$¢ 7 stycznia 1997 r. z dniem pierwszego wpisu
do Rejestru Handlowego Sadu Rejonowego w Kielcach pod nr RHB — 2536.

Do Krajowego Rejestru Sadowego wpisana zostata w dniu 27 listopada 2001 r. za numerem KRS: 0000052770.
Organem prowadzacym rejestr jest Sad Rejonowy w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci emitenta wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci jest produkcja
aparatury rozdzielczej i kontrolnej energii elektrycznej (PKD 31.20.A). Wedtug klasyfikacji przyjgtej przez
rynek regulowany Spétka zakwalifikowana jest do spétek z branzy przemystu elektromaszynowego.

Przedmiotem dziatalnos$ci Spéiki jest gtéwnie:
- produkcja wyrobéw budowlanych z betonu,
- produkcja masy betonowej prefabrykowanej oraz wyrobéw formowanych na zimno,
- produkcja metalowych elementéw stolarki budowlanej,
- produkcja konstrukcji metalowych i ich czgsci,
- produkcja aparatury rozdzielczej i sterowniczej energii elektrycznej,
- produkcja sprzetu instalacyjnego oraz pozostalego sprzetu elektrycznego,
- roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkéw mieszkalnych i niemieszkalnych,
- roboty zwiazane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych,
- naprawa i konserwacja metalowych wyrobéw gotowych oraz urzadzen elektrycznych.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.
2. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE I KAPITALOWE, INWESTYCJE

ZPUE S.A. nie jest podmiotem dominujacym i nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W okresie, za ktéry sporzadzone jest sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki nie nastgpito potaczenie
jakichkolwiek spétek z ZPUE S.A. w wyniku przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej emitenta,
inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnos$ci.

Spotka ZPUE S.A. nie jest powigzana z zadna inng spotka kapitalowa.

Na dzien 30.06.2009 r. ZPUE S.A. posiada 28 udzialéw w Przedsigbiorstwie Aparatéw i Konstrukcji
Energetycznych ZMER Sp. z o.0. w Kaliszu, ktére uprawniaja do oddania 28 gloséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw co stanowi 3,92% ogdlnej liczby gloséw.

Naktady inwestycyjne na rok 2009 zostaly zaplanowane w wysokosci 8.000 tys. zi. Faktyczna warto$¢
poniesionych naktadéw inwestycyjnych w I pétroczu 2009 roku wyniosta 3.895 tys. zi. Inwestycje mialy
w wigkszos$ci charakter inwestycji na srodkach trwatych (2.639 tys. zt.). Na inwestycje niematerialne i prawne
przeznaczona zostala kwota 863 tys. zl, natomiast na prace badawczo-rozwojowe: 393 tys. zt.
Inwestycje w I pétroczu 2009 roku zwiazane byty z:
®  zakup, budowa i modernizacja budynkéw i budowli — 1.340 tys. zi.
zakup maszyn i urzadzen — 1.200 tys. zt.
$rodki transportowe -16 tys. zl.
pozostate §rodki trwale — 83 tys. zt.
warto$ci niematerialne i prawne — 863 tys. zt.
prace badawczo-rozwojowe — 393 tys. zt.

3. PROGNOZA WYNIKOW FINANSOWYCH

Zarzad ZPUE S.A. nie podaje do publicznej wiadomos$ci prognoz finansowych. Przyjeto zasadg przedstawiania
inwestorom wytacznie rzeczywistych wynikéw osiaganych przez Spotke.

Raport za I potrocze 2009 roku
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4. STRUKTURA WLADZ

4.1 WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY

W dniu 5 czerwca 2009 roku odbylo si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore:

zatwierdzilo sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki za 2008 rok;

podjeto uchwate w sprawie podziatu zysku wypracowanego w 2008 roku, zgodnie z ktéra przeznaczono
niepodzielony zysk z lat ubiegtych w catosci na podniesienie kapitatu zapasowego;

udzielito absolutorium Cztonkom Zarzadu Spéiki z wykonania przez nich obowiazkéw w 2008 roku;
udzielito absolutorium Cztonkom Rady Nadzorczej z wykonania przez nich obowiazkéw w 2008 roku;
podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu Spoétki, a takze uchwate w sprawie zmiany Regulaminu Obrad
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy;

podjeto uchwate w sprawie zgody na ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na przedsigbiorstwie
Spoiki lub jego zorganizowanej czesci.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére odbyto si¢ 5 czerwca 2009 roku nie uwzglednito
nastgpujacych zapiséw:

1.

Nie uwzgledniono propozycji zmiany § 6 Statutu polegajacej na dopisaniu ust. 5 w brzmieniu:
»d. Spotka moze zorganizowa¢ Walne Zgromadzenie w sposéb umozliwiajacy akcjonariuszom udziat
w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, obejmujacej
w szczegdlnoscei:
a) transmisj¢ obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
b) dwustronng komunikacj¢ w czasie rzeczywistym, umozliwiajaca akcjonariuszom wypowiadanie si¢
w toku Walnego Zgromadzenia,
c¢) wykonywanie prawa glosu osobiscie lub przez pelnomocnika przed lub w toku Walnego
Zgromadzenia”.
Nie uwzgledniono propozycji zmiany § 2 Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
ZPUE S.A. w zakresie dotyczacym dopisania pkt 8 w brzmieniu: ,,Obrady Walnego Zgromadzenia moga
by¢ transmitowane za posrednictwem sieci Internet. Informacja o publicznej transmisji obrad zostanie
umieszczona na stronie internetowej Spotki bezposrednio przed Walnym Zgromadzeniem.”

4.2 RADA NADZORCZA

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Rada Nadzorcza ZPUE S.A. we Wloszczowie dziatata w nastgpujacym sktadzie:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Matgorzata Wypychewicz,
Zastgpca Przewodniczacego Rady Nadzorczej — Andrzej Grzybek,
Cztonek Rady Nadzorczej — Henryka Grzybek,

Cztonek Rady Nadzorczej — Teresa Wypychewicz,

Czlonek Rady Nadzorczej — Czestaw Wypychewicz.

Laczna warto$¢ wynagrodzen i nagréd cztonkéw Rady Nadzorczej, otrzymanych w I potowie 2009 r. z tytutu
petnienia funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki wyniosta: 33 tys. zi., a z uwzglednieniem wynagrodzen
z tytutu uméw o prace cztonkéw Rady Nadzorczej bedacych pracownikami Spoétki: 157 tys. zt.

4.3 ZARZAD

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Zarzad ZPUE S.A. we Wtoszczowie dziatal w nastgpujacym skladzie:

Prezes Zarzadu — Ryszard Iwanczyk,
Wiceprezes Zarzadu — Tomasz Stgpien,
Cztonek Zarzadu — Krzysztof Jamrdz,
Cztonek Zarzadu — Maksymilian Gérniak,
Prokurent — Piotr Zawadzki,

Prokurent — Katarzyna Kusa,

Prokurent — Kazimierz Grabiec,
Prokurent — Stanistaw Toborek,
Prokurent — Iwona Dobosz,

Raport za I potrocze 2009 roku
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Prokurent — Henryk Arkit,
®  Prokurent — Krzysztof Prus.

W dniu 3 kwietnia 2009 roku Rada Nadzorcza Spétki Uchwata Nr 1/2009 powotata Pana Maksymiliana Gérniak
do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.

Szczegdtowe informacje dotyczace nowego Cztonka Zarzadu zamieszczone sa w Raporcie biezacym nr 7/2009
z dnia 3.04.2009 r.

Laczna warto$¢ wynagrodzen i nagréd czlonkéw Zarzadu i Prokurentéw, otrzymanych w I pétroczu 2009 r.
z tytulu petienia funkcji cztonkéw oraz z tytutu uméw o praceg, wyniosta 505 tys. zt.
Cztonkowie Zarzadu i Prokurenci nie otrzymali w I pétroczu 2009 r. od Spétki wynagrodzen z innego tytutu.

5. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJII AKCJONARIUSZY

5.1 STRUKTURA AKCJI

Na dzien 31 sierpnia 2009 r. kapitat akcyjny ZPUE S.A. wynosit 8.990.061 zt. i dzielit si¢ na 1.018.127 akcji
o warto$ci nominalnej 8,83 zi. Na liczbg¢ 1.018.127 akcji sktadato sig: 600.000 akcji imiennych
uprzywilejowanych oraz 418.127 akcji zwyktych na okaziciela. Szczegétowy podzial przedstawiony zostat
ponizej.

Tabela 1. Struktura akcji wedtug stanu na 31.08.2009 r.

Rodzaj akcji i seria Liczba akcji Struktura akcji =~ Liczba gloséw  Struktura glosow

(%) (%)

Akcje imienne serii Al 600.000 58,93 3.000.000 87,77
Akcje na okaziciela serii B 233.250 22,91 233.250 6,82
Akcje na okaziciela serii C 106.750 10,48 106.750 3,12
Akcje na okaziciela serii D 18.127 1,78 18.127 0,53
Akcje na okaziciela serii E 60.000 5,90 60.000 1,76
Ogétem 1.018.127 100,0 3.418.127 100,0

Zrédlo: Zarzad ZPUE S.A.

! Akcje zatozycielskie serii A sa akcjami imiennymi uprzywilejowanymi. Statut Spétki przyznaje akcjom serii A
po pig¢ gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i prawo do dywidendy w wysoko$ci dwéch jednostek
powyzej stopy redyskontowej weksli krajowych NBP.

Wykres 1. Struktura akcji i gloséw wedtug stanu na dzien 31.08.2009 r.

STRUKT URA AKCIJI I GEOSOW
3000 000
3000000 -
2500000 -
2000000 -
1500 000 -
600 000
1000 000 - 418 127 418 127
0
Liczba akcji Liczba gtoséw
Akcje imienne W Akcje na okaziciela

5.2 STRUKTURA AKCJONARIATU

Ponizszy wykres przedstawia udzial poszczegélnych grup akcjonariuszy w kapitale zaktadowym na dzien
31.08.2009 r.

Raport za I potrocze 2009 roku
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Wykres 2. Struktura akcjonariatu wedtug stanu na dzien 31.08.2009 r.

STRUKTURA AKCJONARIATU WEDLUG LICZBY GEOSOW NA WZA

SPOLKI
Bogustaw
i Malgorzata
Wypychewicz
88,58%
Pozostali
akcjonariusze
11,42%

53 AKCJONARIUSZE POSIADAJACY 5% GEOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU

Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zalezne co najmniej 5%
w ogdlnej liczbie gloséw na WZA ZPUE S.A. na dzien 31 sierpnia 2009 roku sa Panstwo Malgorzata
i Bogustaw Wypychewicz.

Wskazane informacje dotyczace akcjonariuszy oraz stanu posiadania przez nich akcji ZPUE S.A. nie ulegly
zmianie w stosunku do stanu z dnia 30.04.2000 r.

Tabela 2. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wedtug
stanu na 31.08.2009 r.

Akcjonariusz Liczba i rodzaj akcji % akcji Liczba % glosow
glosow
Bogustaw 360.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A 36,76% 1.814.254 53,08%
Wypychewicz 14.254 akcji zwyktych na okaziciela
Matgorzata 239.990 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A 24,88% 1.213.296 35.50%
Wypychewicz 13.346 akcji zwyktych na okaziciela

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

54 AKCJE SPOLKI BEDACE W POSIADANIU OSOB NADZORUJACYCH

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji oraz uprawnien do ich nabycia (opcji) przez osoby nadzorujace
wedtug stanu na dzien 31.08.2009 r. oraz zmian w strukturze wilasnosci akcji w okresie od przekazania
ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 30.04.2009 r. przedstawia tabela ponizej.

Tabela 3. Akcje bedace w posiadaniu 0séb nadzorujacych.
AKcjonariusz Liczba i rodzaj akcji (stan na 31.08.2009 r.) Liczba i rodzaj akcji (stan na 30.04.2009 r.)

Matgorzata Wypychewicz 239.990 akcji imiennych uprzywilejowanych | 239.990 akcji imiennych uprzywilejowanych

13.346 akcji zwyktych na okaziciela 13.346 akcji zwyktych na okaziciela
Andrzej Grzybek 1.000 akcji zwyktych na okaziciela 1.000 akcji zwyktych na okaziciela
10 akcji imiennych uprzywilejowanych 10 akcji imiennych uprzywilejowanych
Henryka Grzybek 100 akcji zwyktych na okaziciela 100 akcji zwyktych na okaziciela

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.
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55 AKCJE SPOLKI BEDACE W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH

Zmiany w stanie posiadania akcji, udziatéw, przydzielonych akcji oraz uprawnien do ich nabycia (opcji) przez
osoby zarzadzajace wedlug stanu na dzien 31.08.2009 r. oraz zmian w strukturze wlasnosci akcji w okresie
od przekazania ostatniego raportu okresowego, tj. od dnia 30.04.2009 r. przedstawia tabela ponizej.

Tabela 4. Akcje, bedace w posiadaniu 0séb zarzadzajacych.

AKcjonariusz Liczba i rodzaj akcji (stan na 31.08.2009 r.) Liczba i rodzaj akcji (stan na 30.04.2009 r.)
Ryszard Iwanczyk 4.500 akcji zwyktych na okaziciela 4.500 akcji zwyktych na okaziciela
Tomasz Stgpien 3.734 akcji zwyklych na okaziciela 3.734 akcji zwyklych na okaziciela
Kazimierz Grabiec 1.900 akcji zwyktych na okaziciela 1.900 akcji zwyktych na okaziciela
Piotr Zawadzki 4.678 akcji zwyktych na okaziciela 4.678 akcji zwyktych na okaziciela
Stanistaw Toborek 331 akcji zwyktych na okaziciela 331 akcji zwyktych na okaziciela
Henryk Arkit 160 akcji zwyktych na okaziciela 160 akcji zwyktych na okaziciela
Maksymilian Gérniak 25 akcji zwyklych na okaziciela 25 akcji zwyklych na okaziciela

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

5.6 KURSY AKCJI
Wykres 3. Kursy akcji od 1.01.2009 r. do 30.06.20009 r.

wolumen (szt) Notowania akcji ZPUE S.A. 0d 01.01.2009r. do 30.06.2009r. cena (z1)
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 Wolumen

5.7 EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

ZPUE S.A. we Wloszczowie w I péiroczu 2009 roku nie przeprowadzat emisji papieréw wartosciowych.
6. NAGRODY, WYROZNIENIA

W I pétroczu 2009 r. ZPUE S.A. otrzymal nastgpujace nagrody:
e Diament miesi¢gcznika Forbes — za zajecie II miejsca w rankingu Diamenty Forbesa 2009 w kategorii
firm o poziomie przychodéw powyzej 200 mln zt w wojewddztwie Swigtokrzyskim przyznana 13 marca
2009
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e NOVATOR 2008 w dziedzinie ,innowacyjna inwestycja” w produkcji dla firmy ZPUE S.A.
Wioszczowa za ,,Wdrozenie do produkcji seryjnej typoszeregu innowacyjnych rozdzielnic
i roztacznikéw napowietrznych z mieszanina gazéw SFq + N , 7 — nagroda przyznana przez Staropolska
Izbg Przemystowo-Handlowa w Kielcach przyznana w maju 2009 roku.

7. ZATRUDNIENIE

Na dzien 30.06.2009 roku w ZPUE S.A. zatrudnionych byto 1.075 oséb. Przecigtne zatrudnienie w I pétroczu
2009 roku wynosito 1.072,74 etatow.

B Pracownicy zatrudnieni na stanowiskach robotniczych — 870 o0séb,

®  Pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nierobotniczych — 205 oséb.

Wykres 4. Struktura zatrudnienia wedlug stanowisk - wedtug stanu na dzien 30.06.2009 r.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLEUG STANOWISK

870
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400 205
300
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100 -

Stanowiska robotnicze Stanowiska nierobotnicze

Tabela 5. Struktura zatrudnienia wedtug stanowisk robotniczych i nierobotniczych — przecigtnie I pétroczu 2009
roku.

Zatrudnienie na stanowiskach robotniczych:

» brygadzista 30 oséb
»  betoniarz-zbrojarz 83 osoby
> elektromonter 112 oséb
» elektroautomatyk 56 0s6b
» lakiernik 20 o0s6b
» tadowacz 15 os6b
» monter urzadzen i konstrukcji 56 0s6b
» monter aparatury 140 os6b
» operator maszyn i urzadzen 105 os6b
» pomocnik wykwalifikowany 33 osoby
» pracownik gospodarczy 21 os6b
» technolog rob6t wykonczeniowych 51 oséb
» S$lusarz 73 osoby
» Slusarz-spawacz 75 oséb

Razem: 870 oséb

Zatrudnienie na stanowiskach nierobotniczych:

» zarzad 3 osoby
»  dyrektorzy regionalni 4 osoby
»  kierownicy 24 osoby
» mistrzowie 12 0s6b
>  specjalisci 108 0s6b

Raport za I potrocze 2009 roku
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» referenci 29 o0s6b
» przedstawiciele handlowi 25 0s6b
Razem: 205 os6b
W strukturze zatrudnienia przewazaja ludzie mtodzi — blisko 60% zatrudnionych nie przekroczyto

35 roku zycia.

Wykres 5. Struktura zatrudnienia wedlug wieku.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG WIEKU

powyzej 50 lat
1% do 25 lat

' 22%

od 35 do 50 lat
29%

od 25 do 35 lat

38%
Tabela 6. Struktura zatrudnienia wedlug wieku na dzien 30.06.2009 r.
Wiek pracownikéw Liczba pracownikow Struktura %

do 25 lat 240 22,33

od 25 do 35 lat 403 37,48

od 35 do 50 lat 316 29,4

powyzej 50 lat 116 10,79
Ogétem 1.075 100

Zrédlo: Zarzad ZPUE S.A.

W celu pozyskania wykwalifikowanych pracownikéw na stanowiska robotnicze Spétka wspéipracuje z lokalna
szkota zawodowa. Szkota uruchomita specjalny kierunek o profilu odpowiadajacym zapotrzebowaniu
ZPUE S.A. W I p6iroczu 2009r. w Spéice praktyke zawodowa odbyto 62 uczniéw.
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Wykres 6. Struktura zatrudnienia wedlug wyksztalcenia.
STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG WYKSZT ALCENIA

podstawowe wyzsze

7% 15%

zasadnicze
zawodowe Srednie
39% 39%
Tabela 7. Struktura zatrudnienia wg wyksztatcenia na dzien 30.06.2009 r.
Lp. Wyksztalcenie Liczba pracownikow Struktura %
1. Wyzsze 162 15,07
2 Srednie 417 38,79
3. Zasadnicze zawodowe 426 39,63
4 Podstawowe 70 6,51
Ogolem 1.075 100

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

W Spétce wdrozony jest motywacyjny system wynagradzania. Dla kazdego stanowiska opracowany jest opis,
zakres obowiazkéw, okreslone sa poziomy wynagrodzenia.

8. RYNKIZBYTU, ZRODEA ZAOPATRZENIA, UZALEZNIENIE OD ODBIORCOW
IDOSTAWCOW

Tabela 10 prezentuje zmiany w grupach odbiorcéw, jakie dokonaly si¢ w I péiroczu 2009 r. w poréwnaniu
z analogicznym okresem w roku ubieglym.

W I pétroczu 2009 roku nastapity niewielkie zmiany w poszczegdlnych grupach odbiorcéw. Zdecydowanie
zwigkszyl si¢ udzial w sprzedazy w grupie inwestorow bezposrednich z 19,3% do 25% oraz udzial zaktadow
energetycznych z 8,9% do 12%. Nieznacznie zwigkszyl si¢ takze udzial hurtownikéw z 31,9%
do 32,2% ogétu sprzedanych produktow. Natomiast zmniejszeniu ulegt udziat sprzedazy w grupie wykonawcow
robét energetycznych z 28,3% do 26,3% oraz w przemysle 11,6% do 4,5%.

10
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Wykres 7. Struktura sprzedazy wedtug grup odbiorcéw.

STRUKTURA SPRZEDAZY WEDLUG GRUP ODBIORCOW
35% 32,2% 319%
28,3%
30% | o
26,3% 25.0%
25% -
193%
20% -
15% - 12,0% 11,6%
8.9%
10% -
4,5%
5% -
0% :
Wykonawcy robot Hurtownie Zaktady Inwestorzy Przemyst
energet. Energetyczne
| pétrocze 2009 || pétrocze 2008

Tabela 8. Struktura sprzedazy ZPUE S.A. w I p6troczu 2009 i I pétroczu 2008 roku wg grup odbiorcéw.

Wyszezeedlnienie Udzial w sprzedazy Udzial w sprzedazy

y & za | pétrocze 2009 r. za | pétrocze 2008 r.
Wykonawcy rob6t energetycznych 26,3% 28,3%
Hurtownie 32.2% 31,9%
Zaktady energetyczne 12,0% 8,9%
Inwestorzy 25,0% 19,3%
Przemyst 4,5% 11,6%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

W strukturze sprzedazy ZPUE S.A. w I pétroczu 2009 r. wg rynkéw zbytu, dominowala sprzedaz krajowa
— razem wyniosta ona 100.469 tys. zl, co stanowilo okoto 90% ogdtu sprzedazy. Warto$¢ eksportu
bezposredniego osiagngta odpowiednio: 11.073 tys. zt i blisko 10% ogétu sprzedazy. Eksport dotyczyl przede
wszystkim sprzedazy stacji kontenerowych na rynek rosyjski, totewski, holenderski, stowacki, wegierski, czeski,
niemiecki, rumunski oraz biatoruski.

Prowadzona polityka zaopatrzeniowa oparta jest na wspoétpracy z dostawcami wiarygodnymi, o stabilnej pozycji.
Z dostawcami strategicznymi Spétka zawarta umowy o wspétpracy regulujace wszelkie prawa i obowiazki obu
stron.

W I péiroczu 2009 roku kontynuowano dzialania zmierzajace do obnizenia kosztow zakupu oraz utrzymaniu
wlasciwego poziomu zaopatrzenia materialowego. Zakupy materialdéw dokonywane sa w przewazajacej czgsci
na rynku krajowym, ale réwniez na rynku Unii Europejskie;j.

Spétka nie jest uzalezniona, w znaczacym stopniu, od zadnego z dostawcow.

9. SPRZEDAZ

ZPUE S.A. jest producentem urzadzen elektroenergetycznych do przesytu energii. Asortyment produkowanych
wyrob6éw obejmuje:

kontenerowe stacje transformatorowe,

rozdzielnice $redniego napiecia,

rozdzielnice niskiego napigcia,

stupowe stacje transformatorowe,

roztaczniki i odtaczniki $redniego napigcia,

konstrukcje energetyczne.

11
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Kluczowa pozycja sprzedazy Spétki sa kontenerowe stacje transformatorowe. Stuza one do przesylu energii
$rednich i niskich napigé. Obudowy tych stacji wykonane sa z betonu lub aluminium.

Istotnym asortymentem sa rozdzielnice $redniego i niskiego napigcia, bgdace elementem wyposazenia stacji
transformatorowych. Rozdzielnice stuza do przesylu energii, stanowia zabezpieczenie urzadzen elektrycznych
przed skutkami zwar¢ i przepigc.

Sposréd poszezegdlnych asortymentdw w sprzedazy ogélem najwigkszy udziat miaty:
B kontenerowe stacje transformatorowe (37,33%),
B rozdzielnice $redniego i niskiego napigcia (11,71%),
= transformatory (7,66%)
B urzadzenia i wyroby do budowy energetycznych linii napowietrznych: stupowe stacje transformatorowe,
rozdzielnice stacyjne, stanowiska stupowe, konstrukcje energetyczne oraz roztaczniki i odtaczniki
(tacznie 9,66%).

Wykres 8. Struktura sprzedazy wedtug asortymentu.

STRUKTURA ASORTYMENTOWA SPRZEDAZY

Ushugi — 7%

T —
(—] 3%

2o

A— 10%
Rozaczniki i odiaczniki ” 2%

™ 1%

A 52

/2%

) 2%

Inne materiaty do odsprzedazy
Transformatory
Zerdzie

Pozostate produkty

Konstrukcje energetyczne
Stanowiska stupowe

Stupowe stacje transformatorowe
Rozdzielnice stacyjne
Rozdzielnice niskiego napigcia

Rozdzielnice $redniego napigcia

R 519

Kontenerowe stacje transformatorowe

Sprzedaz ZPUE S.A. w I pétroczu 2009 r. osiagngta warto$¢ 111.542 tys. zi. Na sprzedaz ta skladaly sig
nastgpujace grupy asortymentowe: sprzedaz produktéw 76.655 tys. zt. (68,72% sprzedazy Spoiki), sprzedaz
towaréw i materialéw 26.805 tys. zt. (24,03%) oraz sprzedaz ustug 8.082 tys. zl. (7,25%).

Tabela 9. Struktura sprzedazy Spétki w I pétroczu 2009 r.

Wartos¢ w Udzial w

Lp. Wyszczegélnienie Ilos¢ tys. zl. sprzedazy
I. | Sprzedaz produktéw - 76.654 68,72 %
1. | Kontenerowe stacje transformatorowe 437 41.644 37,33%
2. | Rozdzielnice $redniego napigcia 190 7.261 6,51%
3. | Rozdzielnice niskiego napigcia 409 5.796 5,20%
4. | Rozdzielnice stacyjne 401 2.366 2,12%
5. | Stupowe stacje transformatorowe 435 1.733 1,55%
6. | Stanowiska stupowe 807 2917 2,62%
7. | Konstrukcje energetyczne 18.403 1.596 1,43%
8. | Roztaczniki i odiaczniki 1.490 2.161 1,94%
9. | Pozostate produkty - 11.180 10,02%
II. | Sprzedaz towardow i materialéw - 26.806 24,03 %
1. | Zerdzie 2.521 2.215 1,99%
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2. | Transformatory 262 8.541 7,66%
3. | Izolatory 3.283 258 0,23%
4. | Wkiadki bezpiecznikowe 1.531 118 0,11%
5. | Inne materiaty do odsprzedazy - 15.674 14,04%
II1. | Sprzedaz uslug - 8.082 7,25%
SPRZEDAZ OGOLEM - 111.542 100 %

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Warto$¢ sprzedazy produktow, ustug, towaréw i materiatéw spadta w I pétroczu 2009 r. w stosunku do tego
samego okresu roku poprzedniego jedynie o 8,1%. Sprzedaz produktéw w I pétroczu 2009 r. spadta o 9,2%
w poréwnaniu z I péiroczem 2008 r. Réwniez w strukturze catej sprzedazy za I pétrocze 2009 roku procentowy
udzial sprzedazy produktéw w nieznacznie si¢ zmniejszyt z 69,4% na 68,7%. Niewielkiemu spadkowi ulegta
takze warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw z 29.166 tys. zt na 26.805 tys. zt. Przy czym udziat sprzedazy
towar6w i materiatéw w og6lnej sprzedazy pozostal na niezmienionym poziomie okolo 24%. Natomiast
sprzedaz ustug ulegta zwigkszeniu o blisko 5% w poréwnaniu z okresem analogicznym. Réwniez jej udziat
w sprzedazy ogétem byt wigkszy o okoto 1%.

Tabela 10. Zmiany w strukturze sprzedazy Spotki w I pétroczu 2009 r. w poréwnaniu do I pétrocza 2008 r.

I pétrocze 2009 r. I pétrocze 2008 r.

Lp. Wyszczegolnienie Wartos¢ | Udzial w Wartos¢ | Udzial w
Ilos¢ | (wtys.zl) | sprzedazy | Ilos¢ | (wtys.zl) | sprzedazy
I. | Sprzedaz produktéw - 76.654 68,72 % - 83.722 69,44 %
1. | Kontenerowe stacje transformatorowe 437 41.644 37,33% 483 46.677 38,71%
2. | Rozdzielnice $redniego napigcia 190 7.261 6,51% 198 8.763 7,27%
3. | Rozdzielnice niskiego napigcia 409 5.796 5,20% 524 10.214 8,47%
4. | Rozdzielnice stacyjne 401 2.366 2,12% 502 2.639 2,19%
5. | Stupowe stacje transformatorowe 435 1.733 1,55% 215 1.815 1,51%
6. | Stanowiska stupowe 807 2.917 2,62% 353 2.622 2,17%
7. | Konstrukcje energetyczne 18.403 1.596 1,43% | 16.795 1.751 1,45%
8. | Roztaczniki i odtaczniki 1.490 2.161 1,94% 734 1.949 1,62%
9. | Pozostale produkty - 11.180 10,02% - 7.292 6,05%
II. | Sprzedaz towar6éw i materialow - 26.806 24,03 % - 29.166 24,19 %
1. | Zerdzie 2.521 2.215 1,99% | 3.345 2 349 1,95%
2. | Transformatory 262 8.541 7,66% 386 12.711 10,54%
3. | Izolatory 3.283 258 0,23% | 3.289 263 0,22%
4. | Wkiadki bezpiecznikowe 1.531 118 0,11% | 1.540 104 0,09%
5. |Inne - 15.674 14,04% - 13.739 11,39%
III. | Sprzedaz ustug - 8.082 7,25 % - 7.684 6,37 %
SPRZEDAZ OGOLEM - 111.542 100 % - 120.572 100 %

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.
13

Raport za I potrocze 2009 roku




KOMENTARZ ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI ZPUE S.A. W I POLROCZU 2009 ROKU 7 4

Wykres 9. Zmiany w strukturze sprzedazy Spotki.

SPRZEDAZ ROCZNA - WARTOSCIOWO

83722

90 000 - 76 655
80000 -
70 000 -
60 000 -
50000 -
40000 -
30000 -
20000 -
10 000 -

26 805 29166

8082 7684

“-»

Sprzedaz produktow Sprzedaz towardw i Sprzedaz ustug
materiatow

I potrocze 2009 W I pdirocze 2008

Tabela 11. Zmiany iloSciowe i warto$ciowe asortymentu sprzedazy w ciagu I pétrocza 2009 r.

I kwartat IT kwartat
Lp. Wyszczegblnienie Wartosé Wartos¢
Tlos¢ Tlos¢ (w tys.
(w tys. zt) D
I. | Sprzedaz produktow - 33.408 - 43.247
1. | Kontenerowe stacje transformat. 176 17.891 261 23.752
2. | Rozdzielnice §redniego napigcia 78 3.516 112 3.745
3. | Rozdzielnice niskiego napigcia 187 2.403 222 3.393
4. | Rozdzielnice stacyjne 175 1.130 226 1.237
5. | Stupowe stacje transformat. 185 759 250 974
6. | Stanowiska stupowe 355 1.176 452 1.741
7. | Konstrukcje energetyczne 8.236 644 | 10.167 952
8. | Roztaczniki i odtaczniki 728 1.006 762 1.155
9. | Pozostate produkty - 4.883 - 6.297
II. | Sprzedaz towaréw i materiatow - 10.968 - 15.837
1. | Zerdzie 968 800 1.553 1.415
2. | Transformatory 97 3.169 165 5.372
3. | Izolatory 1.235 102 2.048 156
4. | Wkiadki bezpiecznikowe 732 62 799 56
5. | Inne - 6.835 - 8.839
III. | Sprzedaz ustug - 2.951 - 5.130
SPRZEDAZ OGOLEM - 47.328 - 64.215

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

10. ZNACZACE UMOWY DLA DZIALALNOSCI SPOLKI

W I pétroczu 2009 roku ZPUE S.A. we Wloszczowie nie zawarl uméw spetniajacych kryterium znaczacych
umow.

11. ZACIAGNIETE KREDYTY, UMOWY POZYCZKI, GWARANCJE
Wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2009 ZPUE S.A. we Wloszczowie nie zawierat w I pdtroczu 2009 roku

nowych umoéw kredytowych ani uméw pozyczki.
W omawianym okresie Spdtce nie zostaty udzielone gwarancje bankowe.
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12. UDZIELONE POZYCZKI, PORECZENIA, GWARANCJE

Warto$¢ zobowiazan warunkowych na dzien 30.06.2000 r. byta réwna 12.988 tys. zt. Warto$¢ t¢ stanowito:

- Poreczenie udzielone dnia 3 pazdziernika 2006 roku dla ZPUE Gliwice Sp. z o0.0. z siedziba w Gliwicach,
do wysokosci 3.000 tys. zt. Poreczenie stanowi zabezpieczenie splaty zobowigzania, wynikajacego z Umowy
nr 25/2006 o kredyt inwestycyjny z dnia 2 pazdziernika 2006 r., zawartej pomigdzy bankiem BPH Spétka
Akcyjna Centrum Korporacyjne Gliwice a ZPUE Gliwice Sp. z o0.0., w wysokos$ci 2.000 tys. zt. Porgczenie,
ktére zostato udzielone za zgoda Rady Nadzorczej ZPUE S.A., bedzie obowiazywac¢ do dnia 30 czerwca 2010 1.
Na dzien sporzadzenia raportu porgczenie nie obowiazywato, o czym Zarzad ZPUE S.A. informowat raportem
biezacym nr 16/2009 z dnia 20 sierpnia 2009 r.

- W IV kwartale 2007 roku ZPUE S.A. udzielit porgczen Spétce W. Investment Group Sp. z. 0.0., na taczna
kwote 106 tys. zt, w zwiazku z zawarciem pomigdzy W. Investment Group Sp. z o.0. a Starosta Powiatu
Wioszczowskiego umowy o refundacj¢ kosztow wyposazenia stanowisk pracy dla zatrudnianych bezrobotnych.

- Warto$¢ 7.000 tys. zt. wynika z podpisanego przez Zarzad ZPUE S.A. w dniu 8 lipca 2008 r. o$wiadczenia
patronackiego w zakresie splaty zobowiazania Stolbud Wtoszczowa S.A., z siedziba we Wloszczowie,
do wysokosci 7.000 tys. zl. Zobowiazanie to dotyczy zawartej z bankiem PKO BP S.A. Umowy nr 270
-1/4/RB/2007 o kredyt w rachunku biezacym w kwocie 5.400 tys. zt. Przedmiotowe zobowiazanie zostato
udzielone za zgoda Rady Nadzorczej wyrazonej w formie Uchwaty Nr 3/2008 z dnia 8 lipca 2008 r. i bgdzie
obowiazywac¢ do dnia 8 lipca 2011 roku.

- Warto$¢ 2.882 tys. zt. to wartos¢ udzielonego w dniu 18 listopada 2008 roku spétce Elektromontaz-1 Katowice
S.A. porgezenia (porgczenie wekslowe) splaty zobowiazania, wynikajacego z umowy o kredyt inwestycyjny
nr K0006350 z dnia 18 listopada 2008 r. na kwotg 2.305 tys. zt., zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A.
z siedziba we Wroctawiu. Wskazane porgczenie sptaty zobowigzania katowickiej spétki bedzie obowigzywaé
do dnia 24 grudnia 2013 roku.

13. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

131 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNYCH

Wyniki finansowe pierwszego poétrocza 2009 roku sa efektem uwarunkowan rynkowych w branzy
elektroenergetycznej, cechujacej si¢ duza sezonowoscia w zakresie prowadzonych inwestycji. Przedmiotowe
inwestycje sa realizowane zazwyczaj w drugiej potowie roku, dlatego w poczatkowych miesiacach roku
kalendarzowego moze spada¢ zapotrzebowanie na wyroby Spéiki, a tym samym przychody ze sprzedazy moga
ksztattowac si¢ na stosunkowo niskich poziomach w poréwnaniu do warto$ci osiaganych w trzecim i czwartym
kwartale. Jest to sytuacja, z ktéra Spotka boryka si¢ kazdego roku.

Jednakze rok 2009 jest szczegdlny pod tym wzgledem, gdyz niezwykle trudne sa prognozy dotyczace popytu
inwestycyjnego. Instytucje finansowe wciaz cechuje spadek zaufania, szczegélnie w zakresie kredytowania.
Ograniczone mozliwosci w uzyskaniu kredytu przekladaja si¢ na niski poziom popytu. Na tak zawgzonym rynku
zaostrza si¢ konkurencja, a przedsigbiorstwa takie jak ZPUE S.A. sa zmuszone do obnizenia marzy
na produkowanych wyrobach. Mimo spadku marz Spétka podejmuje szereg wyzwan, aby pozyskaé jak
najwigksza ilos¢ zaméwien na najblizsze pétrocze.

Dodatkowym czynnikiem oddzialujacym negatywnie na wyniki osiagnigte w pierwszej potowie 2009 roku miat
dos$¢ istotny spadek sprzedazy eksportowej na rynkach wschodnich spowodowany glgboka recesja, objawiajaca
sie¢ gtéwnie w zaniechaniu jakichkolwiek inwestycji.

Aktywa trwale na dzien 30 czerwca 2009 r. wyniosty 71.968 tys. zt tj. o blisko 14% wigcej niz na 30 czerwca
2008 1. Z kolei aktywa obrotowe na koniec I pétrocza 2009 r. wyniosty 99.611 tys. z1, odpowiednio ponad 3%
wigcej niz 30 czerwca 2008 r.

Kapital wiasny Spotki na 30 czerwca 2009 r. wynidst 88.846 tys. zl., co oznacza wzrost o 15% w stosunku
do konca I pétrocza 2008 r.

Zobowiazania dtugoterminowe wzrosty z poziomu 4.846 tys. zt odnotowanego w I pétroczu 2008 r. do poziomu
8.246 tys. zI wykazanego na dzien 30 czerwca 2009 r. Zobowigzania krétkoterminowe i fundusze specjalne
w analizowanym okresie zmniejszyly si¢ do kwoty 70.332 tys. zl, czyli o0 6% w stosunku do stanu z czerwca
2008 roku.

W strukturze aktywow najwigkszy udzial miaty: nalezno$ci krétkoterminowe (41% sumy aktywow
na 30 czerwca 2009 r.), rzeczowe aktywa trwale oraz zapasy (odpowiednio 38% i 16% sumy aktywow).
Pozycjami o najwigkszym udziale w pasywach na 30 czerwca 2009 r. byty: kapitat zapasowy oraz zobowiazania
krétkoterminowe, z udziatem w pasywach na poziomie odpowiednio: 45% i 41%.
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Suma bilansowa na dzien 30.06.2009 r. wyniosta 171.579 tys. zt. Oznacza to wzrost o ponad 7% w poréwnaniu
z konicem I pétrocza 2008 r.

Recesja, w ktorej znalazta si¢ ogdlnoswiatowa gospodarka, przyczynila si¢ do zdecydowanego obnizenia
inwestycji 1 byla bezposrednia przyczyna nizszego zapotrzebowania na wyroby Spdtki. Dlatego wyniki
prowadzonej dziatalno$ci gospodarczej w poprzednich latach w poréwnaniu do obecnych warunkéw rynkowych
sa mniej zadowalajace. Nie mniej jednak nalezy podkresli¢, ze przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw,
materialéw 1 ustug, ktére w I pédtroczu 2009 r. wyniosty 111.542 tys. zt i ulegly jedynie 7% spadkowi
o poréwnaniu do I pétrocza 2008 roku.

Wskutek zmniejszonych przychodéw ze sprzedazy nastapit takze spadek kosztéw sprzedanych produktow,
towarow, materiatéw i ustug o 8% w stosunku do analogicznego okresu roku ubieglego i osiagngly wartosc:
92.660 tys. zt

Zysk na dziatalnos$ci operacyjnej w I pétroczu 2009 r. wynidst 3. 165 tys. zt., zysk brutto 2.594 tys. zI., natomiast
zysk netto osiagnal wartos¢ 1. 724 tys. zi.

13.2 WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Ponizej przeprowadzono analiz¢ wskaznikéw efektywno$ci dziatalnos$ci gospodarczej Spoétki oraz zdolno$ci
regulowania przez nig zobowiazan.

Wskazniki rentownosci

stopa zwrotu z kapitatu wtasnego (ROE) = (zysk netto / kapitat wtasny) x 100%
stopa zwrotu z aktywéw (ROA) = (zysk netto/ aktywa ogétem) x 100%
rentowno$¢ sprzedazy brutto = (zysk brutto / przychody ze sprzedazy) x 100%
rentowno$¢ sprzedazy netto = (zysk netto / przychody ze sprzedazy) x 100%

Wskazniki rentownosci okreslaja zdolnos¢ przedsigbiorstwa do generowania zysku. Im wyzsza jest warto$é
wskaznika, tym lepsza kondycja finansowa firmy.

Warto$¢ obliczonych, na podstawie wynikéw finansowych ZPUE S.A., wskaznikéw rentownosci byta nizsza
w I pétroczu 2009 niz w poréwnywalnym okresie roku poprzedniego, przede wszystkim na skutek nizszego
zysku, mimo to wielko$¢ wskaznikéw pozostaje na poziomie, ktéry nie zagraza Spétce oraz mozliwosciom
dalszego jej rozwoju.

Tabela 12. Wskazniki rentownosci ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie I pétrocze 2009 = 1 pétrocze 2008
Stopa zwrotu z kapitaléw wiasnych (ROE) 1,94% 3,07%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 1,00% 1,49%
Rentownos¢ sprzedazy brutto 2,33% 2,44%
Rentowno$¢ sprzedazy netto 1,55% 1,96%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A., na podstawie osiagnietych wynikéw i zmian w bilansie

13.3 WSKAZNIKI PLYNNOSCI FINANSOWE]

Wskazniki ptynnosci
wskaznik plynnosci biezacej = (aktywa obrotowe / zobowiazania krétkoterminowe)

wskaznik szybkiej ptynnosci = (aktywa obrotowe - zapasy/ zobowiazania krétkoterminowe)

Wskazniki ptynno$ci finansowej mierza stopien pokrycia zobowigzan krétkoterminowych aktywami. Wskazuja,
wigc zdolno$¢ przedsigbiorstwa do wywiazywania sig z tych zobowiazan.

W ZPUE S.A. w I pétroczu roku 2009 zaré6wno wskaznik ptynnosci biezacej, jak i wskaznik szybkiej ptynnosé
ulegt zwigkszeniu w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Warto$¢ wskazanych wskaznikow
znajduje si¢ na poziomie oznaczajacym prawidlowa sytuacj¢ finansowa firmy. Dowodzi to faktu, iz Spétka
nie ma probleméw z biezacym regulowaniem swoich zobowiazan.

Tabela 13. Wskazniki ptynnosci ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie I péirocze 2009 | I péirocze 2008
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,42 1,28
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Wskaznik szybkiej plynnosci 1,04 0,86
Zrédto: Zarzad ZPUE S.A., na podstawie stanéw w bilansie

134 WSKAZNIKI ZADEUZENIA

Wskazniki zadtuzenia
wskaznik zadtuzenia aktywéw = (zobowiazania ogétem / aktywa ogétem)
wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego = (zobowiazania ogétem / kapitat wlasny)

Wskazniki zadtuzenia wskazuja udziat kapitaléw wilasnych i obcych w finansowaniu dziatalnos$ci jednostki.
Informuja tym samym o stopniu zadtuzenia przedsigbiorstwa.
W I pétroczu roku 2009 w ZPUE S.A. nastapit spadek warto$ci wskaznikéw zadluzenia w stosunku
do I péirocza 2008 roku. Oznacza to zmniejszenie zaangazowania kapitatu obcego w finansowanie dziatalnosci
Spotki. Zatem mozna twierdzi¢, ze réwnowaga migdzy kapitalem wilasnym iobcym jest na bezpiecznym
poziomie i nie niesie ze soba znaczacego ryzyka finansowego.

Tabela 14. Wskazniki zadluzenia ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie I p6trocze 2009 = 1 pétrocze 2008
Wskaznik zadtuzenia aktywow 0,48 0,52
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wtasnego 0,93 1,06

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A., na podstawie stanéw w bilansie

14. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN

Wsréd  determinantéw  wynikéw  osiaganych przez Spétke mozna wymieni¢ wiele czynnikéw
og6lnogospodarczych jak réwniez szereg czynnikéw wewngtrznych opisanych ponize;j.

W I pétroczu 2009 roku nie wystapily zdarzenia o charakterze nietypowym, ktére mozna zakwalifikowa¢, jako
znaczace dla wyniku finansowego wytacznie ZPUE S.A. Natomiast znaczacy wplyw na osiagnigte wyniki
wigkszosci przedsigbiorstw branzy energetycznej i inwestycji bezposrednich miaty konsekwencje zwiazane
ze $wiatowym kryzysem gospodarczym. Na skutek regresu i zahamowania nowych przedsigwzig¢ zmniejszyty
sig obroty firm. Bezposrednio mniejsze przychody ze sprzedazy przetozyly si¢ na nizsza rentownosc.
Przewidywania dotyczace efektow dziatalno$ci najblizszego kwartatu sa niezwykle trudne do sformulowania.
W wypowiedziach ekspertéw rynkowych panuja sprzeczne opinie, przewazaja jednak te bardziej optymistyczne.
Blisko jedna czwarta przedsigbiorcéw spodziewa sig, ze ich sytuacja finansowa zacznie si¢ poprawiaé. Z kolei
optymizm przedsigbiorcéw moze wznieci¢ potrzeby inwestycyjne, dzigki czemu firmy bgda lepiej przygotowane
na zblizajace si¢ polepszenie koniunktury. Jednoczesnie oczekiwania, co do przyszlej polityki kredytowej
realizowanej przez banki sa optymistyczniejsze niz w ostatnich czterech kwartalach. Jest to wskazanie
na przypuszczalnie mniej dotkliwe zaostrzanie warunkéw kredytowania w kolejnych kwartatach. Nie oznacza
to jednakze, iz kredyty znéw stana si¢ ogdlnie i tatwo dostgpne. Negatywna informacja jest natomiast odptyw
srodkéw z tytutu zagranicznych inwestycji bezposrednich, wciaz zagraniczni wlasciciele mniej chetnie
przekazuja $rodki na rozwdj ich firm w Polsce.

15. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIK(’)W’ISTOTNYCH
DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA, OPIS PERSPEKTYWY ROZWOJU SPOLKI

Czynniki zewngtrzne

Koniunktura gospodarcza

Jesli wzia¢ pod uwage pierwsza potowe 2009 roku mozna zdecydowanie potwierdzi¢ symptomy regresu
obserwowanego w gospodarce globalnej. Wptyw dekoniunktury na $wiecie jest bezsprzeczny na warunki
gospodarowania w polskich firmach. Przedsigbiorcy odnotowuja ograniczanie biezacego portfela zaméwien,
co powoduje spadek biezacej produkcji. W obliczu zaistniatej sytuacji producenci maszyn i aparatury
elektrycznej oceniaja koniunkturg nieco gorzej niz przed rokiem.

Niezwykle wazny dla polskiej gospodarki jest rowniez stabilizacja gospodarcza krajéow Unii Europejskiej.
Sytuacja gospodarcza w tych krajach ma pozytywny wptyw na mozliwosci eksportowe polskich przedsigbiorstw.
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Stabilna sytuacja gospodarcza w Europie ma wplyw na ogdlna stabilizacj¢ kondycji finansowej firm
dziatajacych réwniez na polskim rynku. Uwarunkowania te sa korzystne z punktu widzenia Spétki, gdyz
pozwalaja optymistycznie ocenia¢ mozliwo$¢ dalszego zwigkszania eksportu produkowanych przez ZPUE S.A.
wyrobéw oraz rozwoju krajowego rynku elektroenergetycznego.

Sytuacja w energetyce

Na skutek dokonanej w kraju liberalizacji, sytuacja na rynku energetycznym stale si¢ polepsza. Za sprawa
nowych inwestycji w polskiej energetyce, naprawiane sa duze, wieloletnie zaniedbania.

Takie diugotrwate dzialania stwarzaja szanse na dalszy rozwdj, gdyz kondycja Spéiki jest Scisle zwiazana
z przewidywanymi inwestycjami na modernizacjg istniejacych i budowg nowych sieci przesytowych $rednich
i niskich napig¢, gdzie zastosowanie majq urzadzenia produkowane przez ZPUE S.A.

Przygotowane przez Ministerstwo Gospodarki priorytety projektu ,,Polityki energetycznej Polski do 2030 roku”
pozwalaja z optymizmem patrze¢ w przyszios¢. Ministerstwo Gospodarki zamierza stymulowaé dzialania
proefektywnosciowe w obszarze wytwarzania, przesytu i dystrybucji oraz uzytkowania energii. Mozna, zatem
przypuszczaé, ze inwestycje w energetyce beda realizowane, szczegdlnie, ze zapotrzebowanie na media
energetyczne wymaga modernizacji istniejacej sieci i budowy nowych obiektéw liniowych. Stwarza
to doskonate warunki do poszerzenia stabilnego grona odbiorcéw produktéw ZPUE S.A.

Poza dzialaniami krajowych zaktadow energetycznych na polepszenie sytuacji w polskiej energetyce, moga miec
wplyw inwestycje migdzynarodowych koncernéw energetycznych. Jednakze duze znaczenie w tym zakresie
maja dziatania rzadu na rzecz zwigkszenia konkurencyjno$ci na rynku energetyki.

Czynniki wewnetrzne

Kadry

ZPUE S.A. jest duza firma, zatrudniajaca wielu pracownikéw. Osoby pracujace w Spétce posiadaja wysokie
kwalifikacje i sa wtasciwie motywowane do wykonywania powierzonych im obowiazkéw.

Zarzad Spotki zwraca szczegdlng uwage na produktywnos¢ pracy. Z tego wzgledu duzy nacisk kladzie sig
na zapewnienie wlasciwych relacji miedzy pracownikami, a co za tym idzie dobrej wspdtpracy catych zespotow.
Kierownicy stawiaja swoim pracownikom wysokie wymagania, zapewniajac im przy tym mozliwo$¢ rozwoju
poprzez dodatkowe kursy i szkolenia.

W strukturze zatrudnienia przewazaja osoby miode oraz osoby o wysokich kwalifikacjach. Pozwala to stworzy¢
wydajne zespoly pracownicze, ktére dziataja sprawnie i efektywnie.

Specjalizacja w zakresie produkcji

Dziatalnos¢ Spoétki jest wysoko wyspecjalizowana w produkcji urzadzen, co zapewnia przewage konkurencyjna
oraz pozwala na stosowanie nowoczesnych metod i petne wykorzystanie majatku produkcyjnego,
a w konsekwencji na znaczne obnizenie kosztow wytworzenia.

Nowe wyroby

W oparciu o dotychczasowe do$§wiadczenia oraz najnowsze technologie, ZPUE S.A. corocznie powigksza
asortyment produkowanych wyrobéw. Zarzad doktada staran nad trwaloscia prac nad innowacyjnymi
rozwigzaniami przy produkcji aparatury rozdzielczo-sterowniczej, umozliwiajacej obnizenie kosztow
wytwarzania oraz pozyskania nowych rynkéw zbytu.

Szeroka gama oraz wysoki poziom produkowanych wyrobdw, stwarzaja mozliwo$¢ stosowania nowoczesnych
i optymalnych rozwiazan w zakresie przesylu energii elektrycznej, co przyczynia si¢ do pozyskiwania przez
Spoétke nowych odbiorcow.

Inwestycje

W zwiazku z trudna sytuacja rynkowa i brakiem mozliwos$ci przewidywania osiaganych w przysztosci wynikéw
Spétka zdecydowata si¢ na mniejsze niz w latach ubieglych planach inwestycyjnych. Dzialania inwestycyjne
sa realizowane w zakresie prac odtworzeniowych, remontowych oraz niezbgdnych do prawidlowego
funkcjonowania firmy. Podejmowane sa takze prace badawczo-rozwojowe traktowane, jako polisa w przyszto$§¢
Spoétki. Dodatkowo podejmowanych jest szereg dziatan, ktére w znaczacy sposéb moga ogranicza¢ koszty
produkcji, a sa zwiazane z niezbednymi naktadami §rodkéw.

Koszty

Spétka prowadzac dziatania zmierzajace do obnizania kosztow produkcji siggneta po rozwiazanie zwiazane
7 outsourcingiem. Zastosowane rozwigzanie zapewne pozwoli wygospodarowane z tego tytutu oszczednosci
przeznaczy¢ na realizacj¢ zadan zwiazanych bezposrednio z podstawowa dziatalno$cia spéiki, tj. wdrazaniem
nowych wyrobéw, zwigkszeniem wydajnosci produkcji, czy tez dalszym podnoszeniem jako$ci wyrobow
iustug.

Wspomniane dziatania oszczednoSciowe wiaza si¢ z rezygnacja z utrzymywania wlasnych dziatéw
pomocniczych, tj. ksiggowosci, kadr, biura zarzadu, infrastruktury i innych dzialéw pomocniczych. Zadania
rozwigzanych dzialéw, z poczatkiem 2007 roku, przejeta firma zewnegtrzna — WIG Sp. z 0.0. z siedziba
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we Wtloszczowie, dysponujaca kadra doswiadczonych oraz wysokokwalifikowanych pracownikéw,
zapewniajacych Spoétce profesjonalna obstuge.

Korzystanie z wuslug firmy outsourcingowej pozwala Spélce na ograniczenie kosztéw zwiazanych
z utrzymywaniem odpowiednich struktur wewngtrznych, stanowisk pracy, czy tez wynikajacych ze szkolen
pracownikéw. Majac na uwadze zapewnienie stabilno$ci i wzajemnego zaufania w zwiazku ze $wiadczeniem
ustug, Spotka zaktada dtugoterminowa wspdiprace z wybrang firma outsourcingowa.

16. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA SPOLKA

Kierowanie Spoétka opiera si¢ na zintegrowanym systemie zarzadzania. Waznym elementem tego procesu jest
zintegrowany system informatyczny, ktéry zostat wdrozony, aby maksymalnie usprawni¢ dziatania z zakresu
przyjmowania i rozliczania zadan produkcyjnych, zaopatrzenia oraz sprzedazy, a takze innych czynnosci,
majacych na celu usprawnienie funkcjonowania poszczegdélnych jednostek organizacyjnych Spoétki.

Takie dziatanie przyczynia si¢ do efektywnego wykorzystania posiadanych zasobéw majatkowych. Pozwala
réwniez na przyporzadkowanie kosztéw do miejsc ich powstawania, co daje mozliwo$¢ przeprowadzenia
kontroli ponoszonych kosztow, w poszczegdlnych osrodkach organizacyjnych Spétki.

17. ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ
WSKAZANIE BIEGLEGO REWIDENTA

W dniu 29 czerwca 2009 roku Rada Nadzorcza ZPUE S.A. we Wiloszczowie Uchwata Nr 2/2009 dokonata
wyboru podmiotu uprawnionego do przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego za I pétrocze 2009 r. oraz
badania sprawozdania rocznego za rok 2009.

Podmiotem wybranym do przegladu sprawozdania finansowego za I pétrocze 2009 oraz badania sprawozdania
rocznego Spotki za 2009 rok zostata spétka Europejskie Centrum Audytu Sp. z 0.0. w Krakowie, ul. Praska 6/5,
wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem ewidencyjnym
3115 prowadzong przez Krajowa Izbg Biegtych Rewidentow.

Wyb6ér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostat dokonany zgodnie ze statutem
Emitenta oraz obowiazujacymi przepisami i normami zawodowymi. ZPUE S.A. wspétpracuje z Europejskim
Centrum Audytu Sp. z 0.0 od 2008 roku. Rok 2009 bedzie drugim okresem rozrachunkowym, za ktory
sprawozdania finansowe zostang zbadane przez w/w audytora.

Umowa pomigdzy wskazanymi podmiotami zawarta zostata na okres jednego roku.

Strony Umowy ustalily, ze za przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego za 2009 rok ZPUE S.A.
zaptaci 21 tys. zl., natomiast za przeprowadzenie przegladu poétrocznego sprawozdania finansowego
- 11,5 tys. zt.

18. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN

18.1 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwiazane z sezonowoscia sprzedazy

ZPUE S.A. prowadzi dziatalno§¢ w branzy elektroenergetycznej, ktéra cechuje si¢ duza sezonowos$cia
w zakresie prowadzonych inwestycji. Gléwnymi odbiorcami wyrobéw oferowanych przez ZPUE S.A.
sa bezposrednio lub posrednio Zaktady Energetyczne oraz inwestorzy, ktérzy w swej dziatalnosci przyczyniaja
si¢ do rozbudowy i modernizacji sieci elektrycznych i energetycznych. Inwestycje w tym zakresie
sa realizowane zazwyczaj w drugiej potowie roku, dlatego w poczatkowych miesiacach roku kalendarzowego
moze spada¢ zapotrzebowanie na wyroby Spétki, a tym samym przychody ze sprzedazy moga ksztattowac sig
na stosunkowo niskich poziomach w poréwnaniu do wartosci osiaganych w trzecim i czwartym kwartale.
Ryzyko zwiagzane z uzaleznieniem si¢ od gléwnych dostawcow

ZPUE S.A. wspétpracuje z wieloma podmiotami, ktére dostarczaja Spéice materialéw i surowcéw. Prowadzona
w Spétce polityka zaopatrzeniowa zaktada dywersyfikacje dostawcéw, przy jednoczesnej minimalizacji cen
pozyskiwanych surowcéw i materialéw niezbednych do produkcji. Jednakze w przypadku zmiany polityki
handlowej tych podmiotéw, ich probleméw finansowych lub pogorszenia konkurencyjnosci ich oferty, istnieje
ryzyko negatywnego wplywu na wyniki finansowe osiagane przez Emitenta.
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Ryzyko zwiazane z zapasami

W uwagi na fakt, iz ZPUE S.A. dziala w branzy kapitatlochtonnej, gdzie cykl produkcyjny jest do§¢ dlugi,
a wytwarzane wyroby wysokiej warto$ci Spétka musi utrzymywac stan zapaséw na odpowiednim poziomie.
Niedopasowanie stanéw magazynowych do zapotrzebowania rynku wiaze si¢ z ryzykiem utraty potencjalnych
przychodéw (w przypadku za matych stanéw lub braku danego asortymentu) lub zamrozenia kapitatu
obrotowego (w przypadku zbyt matej rotacji materiatéw i zbyt duzych stanéw magazynowych). W przypadku
wysokich wahah cenowych utrzymywanie zbyt wysokich stanéw magazynowych moze by¢ powodem
koniecznos$ci przeszacowania wartosci zapas6w i dostosowania ich do nizszych niz ceny magazynowe cen
rynkowych.

Ryzyko zwiazane z nalezno$ciami

Naleznosci Spotki z tytutu dostaw i ustug stanowia ponad 44% sumy bilansowej - wedlug stanu na dzien
31.12.2008 r. Pomimo prowadzenia w racjonalny sposéb polityki zarzadzania naleznosciami istnieje ryzyko strat
spowodowanych brakiem mozliwosci odzyskania czg$ci naleznosci, szczegdlnie w sytuacji pogorszenia si¢
koniunktury rynkowej oraz plynnosci finansowej podmiotéw, bedacych gléwnymi odbiorcami wyroboéw
oferowanych przez ZPUE S.A.

Spétka minimalizuje ryzyko zwiazane z nalezno$ciami poprzez indywidualne, ustalane dla kazdego klienta,
limity kredytowe wraz z okre§lonymi terminami platnosci. W ZPUE S.A. sa monitorowane na biezaco sptaty
naleznosci oraz zdolnosci ptatnicze jej klientéw. Dzigki aktywnej wspotpracy stuzb finansowych i prawnych,
a takze realizowang przez handlowcow sprzedaz bezpos$rednia, szybko nawiazywane sa kontakty z klientami,
utatwiajace terminowe regulowanie ptatnosci.

W przypadku przekroczenia terminu platnosci przez odbiorcow podejmowane sa stosowne przedsigwzigceia,
wedtug okreslonych procedur windykacyjnych. Waznym elementem polityki zarzadzania nalezno$ciami jest
wspotpraca z Towarzystwem Ubezpieczeniowym Coface Poland Sp. z o.0., ktére zapewnia kompleksowe
i zintegrowane rozwigzania z zakresu ochrony transakcji handlowych.

18.2 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM ZEWNETRZNYM

Ryzyko zwiazane z wplywem sytuacji makroekonomicznej na wyniki Emitenta

Sytuacja finansowa Spdtki jest uwarunkowana sytuacja ekonomiczna w Polsce i na $wiecie. Na rezultaty
finansowe Spoétki ma wplyw wiele czynnikéw makroekonomicznych, wérdd ktérych mozna wymieni¢ takie jak:
tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia oraz wysoko§¢ dochodéw osobistych ludnosci, polityka
fiskalna i monetarna panstwa, ale przede wszystkim naktady inwestycyjne. Wysoko$¢ naktadéw inwestycyjnych
w sektorze energetycznym silnie koreluje z popytem na wyroby ZPUE S.A. Istnieje ryzyko, iz w przypadku
pogorszenia sytuacji gospodarczej oraz wystapienia spadku naktadéw inwestycyjnych w branzy lub w momencie
zastosowania takiej polityki gospodarczej panstwa, ktéra negatywnie wplynie na pozycje rynkowa Spoéiki,
realizowane przez nia wyniki finansowe moga ulec obnizeniu.

Ryzyko zwigzane ze zmiang tendencji rynkowych

Gwattowna zmiana zapotrzebowania na wyroby ZPUE S.A. moze skorygowa¢ warto$¢ sprzedazy, a co za tym
idzie wplyna¢ niekorzystnie na osiagane wyniki finansowe. Istnieje takze ryzyko, ze zagraniczni konkurenci
ZPUE S.A. beda zwigksza¢ moce produkcyjne szybciej niz bedzie wzrastalo zapotrzebowanie na tego typu
produkty, co moze przelozy¢ si¢ na ograniczone mozliwosci w realizacji zakladanej sprzedazy. Spétka
minimalizuje ryzyko nasycenia rynku poprzez biezace monitorowanie wielkosci osiaganej sprzedazy, badanie
zapotrzebowania rynku i elastyczne zmiany asortymentowe.

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

Regulacje prawne w Polsce zmieniaja si¢ bardzo czgsto. Pewne zagrozenie moga, wigc stanowi¢ zmiany
przepiséw prawa lub rézne jego interpretacje. Dotyczy to m.in. uregulowan i interpretacji przepiséw
podatkowych, uregulowan dotyczacych prawa handlowego, przepisOw prawa pracy i ubezpieczen spotecznych.
Kazda zmiana przepis6w moze wywota¢ pewne skutki dla funkcjonowania Spotki.

Polski system podatkowy charakteryzuje si¢ stosunkowo duza niestabilnoscia. Czgs$¢ przepisow podatkowych
nie zostato sformutowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Polskie
przedsigbiorstwa sa narazone na pojawianie si¢ zastrzezen ze strony organdéw podatkowych. Zatem istnieje
ryzyko, iz mimo stosowania przez Emitenta aktualnych wyktadni przepiséw podatkowych, sprawdzonych przez
Biegtego Rewidenta organy skarbowe moga przyja¢ odmienng interpretacjg.

Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej reformy zmieniajacej system podatkowy istnieje ryzyko,
ze wprowadzenie nowych regulacji moze mie¢ negatywny wpltyw na prowadzenie dzialalno$ci gospodarczej.
Jednoczesnie, istnieje ryzyko, iz zmiany przepisow podatkowych wprowadzane w dalszej lub blizszej
przyszio$ci moga opieraé si¢ na rozwigzaniach, ktére spowoduja wzrost obciazen podatkowych Emitenta.
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Ryzyko wynikajace ze wzrostu konkurencji

Rynek urzadzen elektroenergetyczny cechuje wysoki poziom technologiczny, dlatego konkurencyjnos¢ wsréd
podmiotéw na nim dzialajacych jest niewielka. ZPUE S.A. ma na krajowym rynku pozycj¢ lidera, jednakze
Emitent jest w pewnym stopniu narazony na ryzyko powstawania podmiotéw konkurencyjnych. Réwniez
umocnienie si¢ waluty polskiej, automatycznie obnizajace ceny konkurentéw zagranicznych moze spowodowaé
ryzyko dostosowania si¢ cenowego i przez to obnizenie marzy na produktach produkowanych przez ZPUE S.A.
Jednakze elastycznie prowadzona polityka cenowa oraz wyrazna przewaga w rozwiazaniach technicznych
i technologicznych, stosowanych przy produkcji urzadzen naszej Spétki minimalizuje ryzyko wynikajace
ze wzrostu konkurencji.

19. INFORMACJE O TOCZACYCH SIE POSTEPOWANIACH DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN
LUB WIERZYTELNOSCI

W stosunku do ZPUE S.A. w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 r. nie zostaly wszczgte przed sadem,

organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej postgpowania,

ktérych taczna warto$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitaléw wtasnych Spotki.

20. INFORMACJE O TRANSAKCJACH ZAWIERANYCH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W trakcie I pétrocza 2009 Spoétka ZPUE S.A. nie zawarta transakcji z podmiotami powigzanymi.

W okresie od 1 stycznia do dnia 30 czerwca 2009 roku Spétka nie udzielita kredytu, pozyczki ani gwarancji

jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, ktérych laczna warto$¢ stanowitaby
réwnowarto$¢ co najmniej 10% kapitaléw wlasnych Emitenta.

21. INNE INFORMACJE ZE SPOLKI

Na posiedzeniu Zarzadu Spoétki w dniu 20 stycznia 2009 roku, Zarzad postanowit odstapi¢ od podejmowania
czynnosci zmierzajacych do uzyskania dofinansowania projektu innowacyjnego w ramach realizacji projektu
pn. ,,Uruchomienie produkcji innowacyjnego roztacznika $redniego napigcia typu GTR SF” w ramach Dziatania
4.4 ,nowe inwestycje o wysokim potencjale innowacyjnym” Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.
W zwiazku z powyzszym promesa udzielenia kredytu inwestycyjnego z dnia 22 sierpnia 2008 r. w wysokoSci

7.000 tys. zl., wystawiona Spétce przez Bank Zachodni WBK S.A. z siedziba we Wroctawiu, stata si¢
bezprzedmiotowa.

Witoszczowa, dnia 31 sierpnia 2009 roku

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Ryszard Iwanczyk Tomasz Stgpien Krzysztof Jamréz Maksymilian Gérniak
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