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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.

2. POWIAZANIA ORGANIZACYJNE I KAPITALOWE, INWESTYCJE

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

Na dzien 31.12.2009 r. ZPUE S.A. posiada 28 udzialéw w Przedsigbiorstwie Aparatéw i Konstrukcji
Energetycznych ZMER Sp. z o0.0. w Kaliszu, ktére uprawniaja do oddania 28 gloséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikéw co stanowi 3,92% og6lnej liczby gloséw.

Naktady inwestycyjne na rok 2009 zostaly zaplanowane w wysokosci 8.000 tys. zi. Faktyczna warto$é
poniesionych naktadéw inwestycyjnych w 2009 roku wyniosta 9.831 tys. zt. Inwestycje mialty w wigkszosci
charakter inwestycji na $rodkach trwatych (6.549 tys. z1.). Na inwestycje niematerialne i prawne przeznaczona
zostata kwota 868 tys. zt
Inwestycje w 2009 roku zwiazane byly z naktadami na:

®  zakup, budowe i modernizacj¢ budynkéw i budowli — 2.704 tys. zt.

®  zakup maszyn i urzadzen — 3.650 tys. zi.

B $rodki transportowe - 21 tys. zt.

B pozostate $rodki trwate — 174 tys. zt.

B warto$ci niematerialne i prawne — 868 tys. zt.
Dodatkowo zostaty poniesione naklady na prace badawczo-rozwojowe w wysokosci 2.414 tys. zt.

Zamierzenia inwestycyjne na 2010 rok sa planowane w kwocie 8 mln zt, co stanowi 4% sumy bilansowej. Majac
powyzsze na uwadze oraz fakt, iz wskaznik zadtuzenia aktywow wynosi zaledwie 0,49, Zarzad Spéiki ocenia,
iz ZPUE S.A. posiada zdolnos¢ do sfinansowania planéw inwestycyjnych przewidzianych na rok 2010.

Zatozenia programu inwestycyjnego w Spéice nakierowane sa na realizacj¢ nast¢pujacych celow:

— odtworzenie posiadanego majatku trwalego;

— uruchamianie nowych linii produkcyjnych;

— poprawg efektywnosci poprzez realizacj¢ projektéw powodujacych obnizenie kosztéw produkcyjnych.

Na dzien sporzadzenia raportu Zarzad Spéiki nie przewiduje inwestycji o charakterze kapitalowym.

Do najwazniejszych zadan inwestycyjnych, istotnych dla rozwoju ZPUE S.A. naleza:
- Nowoczesna linia produkcyjna do szybkiego wytwarzania typowych stacji kontenerowych
transformatorowych.
Inwestycja ta sktadata si¢ z kilku mniejszych zadan inwestycyjnych, realizowanych na przestrzeni kilku
poprzednich lat. Prace nad ta inwestycja ukonczono na przetomie lat 2009/2010, zdecydowanie
zwigkszajac wydajnos¢ firmy 1 przyspieszajac dostawg produktéw do odbiorcéw, zapewniajac
mozliwo$¢ odbioru gotowej stacji w dwa tygodnie po ztozeniu zamdéwienia;
- Budowa hali lakierni proszkowej na teranie siedziby firmy. Inwestycja obejmuje roboty ziemne,
rozbiérkowe i demontazowe oraz caty zakres budowy hali, w tym wykonanie wszystkich instalacji.
Termin zakonczenia prac jest przewidziany na dzien 30 wrzesnia 2010 roku.

W przypadku mozliwosci pozyskania dodatkowych $rodkéw na rozwdj, Zarzad Spétki nie wyklucza
ewentualno$ci rozszerzenia planéw inwestycyjnych.

Raport za 2009 rok
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3. STRUKTURA WLADZ

3.1 WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY

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

B zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spétki za 2008 rok;

B podjeto uchwale w sprawie podziatu zysku wypracowanego w 2008 roku, zgodnie z ktéra przeznaczono
niepodzielony zysk netto w cato$ci na podniesienie kapitalu zapasowego;

B yudzielilo absolutorium Cztonkom Zarzadu Spétki z wykonania przez nich obowiazkéw w 2008 roku;
udzielito absolutorium Cztonkom Rady Nadzorczej z wykonania przez nich obowiazkéw w 2008 roku;
podjeto uchwate wprowadzajaca zmiany w Statucie Spéiki, zgodnie ze zmianami w przepisach w KSH
dotyczacymi Walnych Zgromadzen, oraz sposob reprezentacji;

®  podjeto uchwate wprowadzajaca zmiany w Regulaminie Obrad Walnego Zgromadzenia;
podjeto uchwate w sprawie zgody na ustanowienie ograniczonych praw rzeczowych na przedsigbiorstwie
Spotki lub jego zorganizowanej czgSci.

3.2 RADA NADZORCZA

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Rada Nadzorcza ZPUE S.A. we Wtoszczowie dziatata w nastepujacym sktadzie:
Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Matgorzata Wypychewicz,

Zastgpca Przewodniczacego Rady Nadzorczej — Andrzej Grzybek,

Czlonek Rady Nadzorczej — Henryka Grzybek,

Cztonek Rady Nadzorczej — Teresa Wypychewicz,

Cztonek Rady Nadzorczej — Czestaw Wypychewicz.

Laczna warto$¢ wynagrodzen i nagréd cztonkéw Rady Nadzorczej, otrzymanych w 2009 r. z tytutu pelnienia
funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki wyniosta: 66 tys. zl., a z uwzglednieniem wynagrodzen
z tytutu uméw o prace cztonkéw Rady Nadzorczej bedacych pracownikami Spoétki: 345 tys. zt.

Czilonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymali w 2009 r. od Spo6tki wynagrodzen, nagréd lub korzysci z innego
tytutu.

Tabela 1. Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej wedtug stanu na 31.12.2009 r.

Petniona funkcja Imig i Nazwisko Wynagrodzenie
Przewodniczaca Rady Nadzorczej Matgorzata Wypychewicz 113 tys. zi.
Zastgpca Przewodniczacego Rady Nadzorczej Andrzej Grzybek 163 tys. zt.
Cztonek Rady Nadzorczej Henryka Grzybek 12 tys. zl.
Cztonek Rady Nadzorczej Teresa Wypychewicz 12 tys. zt.
Cztonek Rady Nadzorczej Czestaw Wypychewicz 45 tys. zt.

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Réznica w wynagrodzeniach poszczegdlnych cztonkéw Rady Nadzorczej wynika z faktu, iz czg$¢ z tych oséb
jest zatrudniona w Spélce na stanowiskach, dla ktérych przewidziane sa zréznicowane wynagrodzenia.

3.3 ZARZAD

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Zarzad ZPUE S.A. we Wtoszczowie dzialat w nastgpujacym sktadzie:
®  Prezes Zarzadu — Ryszard Iwanczyk,
®  Wiceprezes Zarzadu — Tomasz Stepien,
B Czlonek Zarzadu — Krzysztof Jamroz,
B (Czlonek Zarzadu — Maksymilian Goérniak.
Prokurenci:
®  Prokurent — Piotr ZawadzKki,
®  Prokurent — Katarzyna Kusa,

Raport za 2009 rok
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Prokurent — Kazimierz Grabiec,
Prokurent — Stanistaw Toborek,
Prokurent — Iwona Dobosz,
Prokurent — Henryk Arkit,
Prokurent — Krzysztof Prus.

Zmiany w sktadzie Zarzadu w porzadku chronologicznym w 2009 roku przedstawialy si¢ nastgpujaco:

W dniu 3 kwietnia 2009 roku Rada Nadzorcza Spétki Uchwata Nr 1/2009 powotata Pana Maksymiliana
Gorniak do pelnienia funkcji Cztonka Zarzadu.
W dniu 3 listopada 2009 roku Zarzad ZPUE S.A. udzielit prokury Panu Mariuszowi Synowcowi.

Natomiast do dnia publikacji raportu w 2010 roku mialy miejsce nastgpujace zmiany w skladzie Zarzadu
i Radzie Nadzorczej:

W dniu 4.01.2010 r. Prezes Zarzadu Spétki Pan Ryszard Iwanczyk ztozyt na rgce Przewodniczacej Rady
Nadzorczej ZPUE S.A. rezygnacj¢ z pelnionej funkcji. Jako przyczyng rezygnacji Pan Ryszard Iwanczyk
wskazat brak mozliwosci pogodzenia powierzonych mu obowiazkéw, zwiazanych z rozbudowa grupy firm,
ktérych wilasdcicielami lub gtéwnymi udzialowcami sa Panstwo Matgorzata i Bogustaw Wypychewicz,
z efektywna realizacja zadan wynikajacych z pehlienia funkcji prezesa zarzadu ZPUE S.A. Informacja
ta zostata przekazana do publicznej wiadomosci raportem biezacym nr 1/2010.

W zwiazku ze zlozona przez Pana Ryszarda Iwanczyka rezygnacja z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu,
Rada Nadzorcza ZPUE S.A. na posiedzeniu w dniu 4.01.2010 r. postanowita powota¢ do pehienia funkcji
Prezesa Zarzadu Pana Tomasza Stgpnia, dotychczasowego Wiceprezesa Zarzadu. O wspomnianej zmianie
Spotka informowata raportem biezacym nr 2/2010.

Roéwniez w dniu 4.01.2010 r. Spétka poinformowata raportem biezacym nr 3/2010, iz Cztonek Zarzadu
Spotki Pan Maksymilian Goérniak ztozyt rezygnacje¢ z petnionej funkcji ze skutkiem na dzien 4.01.2010 r.
Jako przyczyng rezygnacji z petnionej funkcji Pan Maksymilian Gérniak wskazat powody natury osobiste;.
Jednocze$nie w dniu 4.01.2010 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata Pana Mariusza Synowca,
dotychczasowego prokurenta Spotki, do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu ZPUE S.A., o czym Spoéika
informowata raportem biezacym nr: 5/2010.

W dniu 26.02.2010 r. Rada Nadzorcza powotata Pana Stanistawa Toborka, dotychczasowego prokurenta
Spétki, do petnienia funkcji Cztonka Zarzadu ze skutkiem na dzien 1.03.2010 r.

W zwiazku z powyzszym, Zarzad Spotki odwotat prokure udzielona Panu Stanistawowi Toborkowi.
Stanistaw Toborek, lat 46 jest zatrudniony w ZPUE S.A. od roku 1992, kolejno na stanowiskach: kierownik
dzialu marketingu, sprzedazy, dyrektora regionalnego, a od roku 2006 na stanowisku dyrektora handlowego.
Posiada wyksztalcenie techniczne. Uczestniczyl w wielu szkoleniach z zakresu sprzedazy, zarzadzania,
finansow 1 strategii organizowane m.in. przez Francuski Instytut Gospodarki.

Pan Stanistaw Toborek nie prowadzi dziatalno$ci konkurencyjnej wobec emitenta i nie figuruje w Rejestrze
Dtuznikéw Niewyptacalnych, o ktérym mowa w ustawie o KRS. (Raport biezacy 8/2010)

Réwniez w dniu 26.02.2010 r. Pan Tomasz Stepien oraz Pan Krzysztof Jamréz ztozyli na rece
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki rezygnacje z pelnienia funkcji w Zarzadzie ZPUE S.A,
ze skutkiem na dzien 28.02.2010 r.

Jako przyczyng rezygnacji podali brak mozliwosci pogodzenia powierzonych obowiazkéw, zwiazanych
zrozbudowa grupy firm, ktérych wiascicielami lub gléwnymi udzialowcami sa Panstwo Matgorzata
i Bogustaw Wypychewicz, z efektywna realizacja zadan wynikajacych z pelnienia funkcji osoby
zarzadzajacej ZPUE S.A. (Raport biezacy 9/2010)

Jednoczesnie, na posiedzeniu Rady Nadzorczej Spoétki w dniu 26.02.2010 Pan Andrzej Grzybek zlozyt
rezygnacj¢ z petnienia funkcji Czionka Rady Nadzorczej ZPUE S.A. ze skutkiem na dzien 26.02.2010 r.,
w zwiazku z propozycja powierzenia jemu funkcji Prezesa Zarzadu Spoétki.

Wobec ztozonej rezygnacji, Rada Nadzorcza majac na uwadze zachowanie wymogu okre§lonego przepisem
art. 385 par. 1 k.s.h., w drodze kooptacji powotata do petienia funkcji Czlonka Rady Nadzorczej Pana
Tomasza Stgpnia, dotychczasowego Prezesa Zarzadu ZPUE S.A. (Raport biezacy 10/2010)

Nastgpnie Rada Nadzorcza Spétki tym samym dniu powotata Pana Andrzeja Grzybka do petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu ZPUE S.A. ze skutkiem na dzien 1.03.2010 r.

Andrzej Grzybek, lat 42, zatrudniony w ZPUE S.A. od roku 1992, kolejno na stanowiskach: z-cy
kierownika wydziatu konstrukcji energetycznych, z-cy kierownika dzialu marketingu. Od 2002 roku
zatrudniony na stanowisku dyrektora regionalnego. W spotce ZPUE Gliwice Sp. z 0.0. w Gliwicach pelni

Raport za 2009 rok
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funkcje Czlonka Rady Nadzorczej. Wskazana spétka nie jest firma konkurencyjna w stosunku do ZPUE
S.A.

Pan Andrzej Grzybek posiada wyksztatcenie techniczne. Ukonczyt szkolenia z zakresu sprzedazy,
zarzadzania, negocjacji zakupowych.

Wedlug informacji posiadanych przez ZPUE S.A., Pan Andrzej Grzybek nie prowadzi dziatalno$ci
konkurencyjnej wobec emitenta i nie figuruje w Rejestrze Dluznikéw Niewyptacalnych, o ktérym mowa
w ustawie o KRS. (Raport biezacy 11/2010)

Laczna warto$¢ wynagrodzen i nagréd cztonkéw Zarzadu i Prokurentéw, otrzymanych w 2009 r. z tytutu
pehnienia funkcji cztonkéw oraz z tytutu uméw o pracg, wyniosta 990 tys. z1.

Cztonkowie Zarzadu i Prokurenci nie otrzymali w 2009 r. od Spétki wynagrodzen, nagréd lub korzysci z innego
tytutu.

Tabela 2. Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu i Prokurentéw wedtug stanu na 31.12.2009 r.

Pelniona funkcja Imig i Nazwisko Wynagrodzenie
Prezes Zarzadu Ryszard Iwanczyk 190 tys. zt.
Wiceprezes Zarzadu Tomasz Stgpien 178 tys. zt.
Czlonek Zarzadu Krzysztof Jamréz 331 tys. zt.
Czlonek Zarzadu Maksymilian Gérniak 0 tys. zl.
Prokurent Stanistaw Toborek 258 tys. zt.
Prokurent Piotr Zawadzki 6 tys. zk.
Prokurent Kazimierz Grabiec 6 tys. zt.
Prokurent Katarzyna Kusa 6 tys. zt.
Prokurent Iwona Dobosz 6 tys. zt.
Prokurent Henryk Arkit 6 tys. zt.
Prokurent Krzysztof Prus 3tys. zt

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Réznica w wynagrodzeniach poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu i Prokurentéw powstata w wyniku wdrozonej
przez Spétke polityki wynagradzania oséb zarzadzajacych w oparciu o wskaznik efektywnosci, ktéry ksztattuje
si¢ zaleznie od osiaganych wynikéw przez Spétke.

Warto$¢ zobowiazan z tytutu pozyczek udzielonych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym wedlug stanu
na 31.12.2009 r.:

B Prezes Zarzadu Ryszard Iwanczyk — 60,5 tys. zl.

B Wiceprezes Zarzadu Tomasz Stgpien — 29,6 tys. zt.

B Czionek Zarzadu Krzysztof Jamréz — 29,6 tys. zt.

®  Prokurent Piotr Zawadzki — 4,3 tys. zl.
Wyzej wskazane pozyczki, udzielone sa z Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych, oprocentowane
sa w wysokosci 4,5 punktéw procentowych w stosunku rocznym, liczonego od kwoty bazowej. Oprocentowanie
ptacone jest w terminach platnosci rat. Pozyczki sa sptacane przez okreslony czas (4-5 lat), w réwnych
miesigcznych ratach, ptatnych do 10 dnia kazdego miesiaca. Pozyczki moga by¢ sptacone w catosci przed
terminem wymagalno$ci.

Spétka nie zawierala uméw z osobami zarzadzajacymi, ktére przewidywalyby jakakolwiek rekompensatg
w przypadku ich rezygnacji, zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wzgledu na przyczyng takiej decyz;ji.

4. INFORMACJE DOTYCZACE AKCJIT AKCJONARIUSZY

41 STRUKTURA AKCJI

Na dzien 31 grudnia 2009 r. kapitat akcyjny ZPUE S.A. wynosit 8.990.061,41 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

Raport za 2009 rok
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uprzywilejowanych serii A oraz 418.127 akcji zwyktych na okaziciela serii B, C, D i E. Szczegétowy podziat

przedstawiony zostat ponize;j.

Tabela 3. Struktura akcji wedtug stanu na 31.12.2009 r.

Rodzaj akcji i seria

Akcje imienne serii A"
Akcje na okaziciela serii B
Akcje na okaziciela serii C
Akcje na okaziciela serii D
Akcje na okaziciela serii E
Ogdtem
Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Liczba akcji

600.000
233.250
106.750
18.127
60.000
1.018.127

Struktura akcji

(%)
58,93
2291
10,48

1,78
5,90
100,0

Liczba glosow

3.000.000
233.250
106.750

18.127
60.000
3.418.127

Struktura glosow

(%)
87,76
6.83
3,12
0,53
1,76
100,0

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

Wykres 1. Struktura akcji i gloséw wedtug stanu na dzien 31.12.2009 r.
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4.2 STRUKTURA AKCJONARIATU

Ponizszy wykres przedstawia udzial poszczegdlnych grup akcjonariuszy w kapitale zaktadowym na dzien

31.12.2009 r.

Wykres 2. Struktura akcjonariatu wedtug stanu na dzien 31.12.2009 r.

STRUKTURA AKCJIONARIATU WEDLUG LICZY GEOSOW NA WZA SPOEKI

Bogustaw
i Matgorzata
Wypychewicz
88.,58%
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Emitentowi nie sa znane jakiekolwiek informacje o umowach, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapi¢
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

43 AKCJONARIUSZE POSIADAJACY 5% GEOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU

Akcjonariuszami posiadajacymi bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na WZA
Spétki na dzien 8 kwietnia 2010 roku sa Panstwo Maltgorzata i Bogustaw Wypychewicz.

Tabela 4. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wedlug
stanu na 08.04.2010 r.

Liczba

Akcjonariusz Liczba i rodzaj akcji % akcji Bt % glosow
Bogustaw 360.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A
Wypychewicz 14.254 akcji zwyklych na okaziciela 36,76% 1.814.254 >3,08%
Matgorzata 239.990 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A
Wypychewicz 13.346 akcji zwyklych na okaziciela 24,88% 1.213.296 35,50%

Zrédlo: Zarzad ZPUE S.A.

44 AKCJE SPOLKI BEDACE W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH ORAZ
NADZORUJACYCH

Tabela 5. Akcje bedace w posiadaniu 0séb nadzorujacych wedtug stanu na dzien 08.04.2010 r.

Akcjonariusz Liczba i rodzaj akcji

239.990 akcji imiennych uprzywilejowanych

Malgorzata Wypychewicz 13.346 akcji zwyktych na okaziciela

Tomasz Stepien 3.734 akcji zwyklych na okaziciela

10 akcji imiennych uprzywilejowanych

Henryka Grzybek 100 akcji zwyktych na okaziciela

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Tabela 6. Akcje, bedace w posiadaniu os6b zarzadzajacych wedtug stanu na dzien 08.04.2010 r.

AKkcjonariusz Liczba i rodzaj akcji

Andrzej Grzybek 1.000 akcji zwyktych na okaziciela

Kazimierz Grabiec 1.900 akcji zwyktych na okaziciela

Piotr Zawadzki 4.678 akcji zwyklych na okaziciela

Stanistaw Toborek 331 akcji zwyktych na okaziciela

Henryk Arkit 160 akcji zwyktych na okaziciela
Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

45 INFORMACJA O SYSTEMIE KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

Uchwata Nr 3/1999 ZWZA ZPUE S.A. z dnia 27 sierpnia 1999 roku zostal przyjety program opcji
menedzerskich dla kluczowej kadry kierowniczej. Program opcji menedzerskich polegal na przyznaniu osobom
nim objetym, tj. osobom zarzadzajacym, gtéwnym specjalistom, szefom produkcji Spéiki, praw do nabycia akcji
ZPUE S.A. za dany rok obrotowy objgty programem opcji menedzerskich (tj. za lata 1999 r., 2000 r., 2001 r.).
Na mocy uchwaly nr 6/2000 ZWZA z dnia 12 maja 2000 roku kapitat zakladowy ZPUE S.A. zostal
podwyzszony do kwoty 9.726.350,96 zt. w drodze emisji 60.000 akcji zwyklych na okaziciela serii E (opcji
menedzerskich).

Ostatnie akcje pochodzace ze wskazanego programu zostaty rozdysponowane do dnia 20 sierpnia 2002 r.

Raport za 2009 rok
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Z dniem 16 sierpnia 2004 roku Zarzad GPW w Warszawie S.A. dopuscil do obrotu gietdowego, w trybie
zwyklym na rynku podstawowym, 60.000 akcji zwyklych na okaziciela serii E. Warto$¢ nominalna jednej akcji
serii E wynosita 8,83 zt., cena emisyjna — 26,00 zt.

Po tej dacie Spélka nie prowadzita programéw akcji pracowniczych, ani programéw wynagrodzen,
przyznajacych prawo do objecia akcji na warunkach preferencyjnych.
Roéwniez w 2009 roku w ZPUE S.A. nie istniat program akcji pracowniczych.

4.6

KURSY AKCJI

Wykres 3. Kursy akcji od 1.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

pue.

wolumen (szt)

cena (z1)

Notowania akcji ZPUE S.A. w 2009 roku

110 000

100 000 +

90 000 +

80000 +

70 000 +

60 000 +

50000

40000 +

30000 +

20000 +

10 000 +

0

[t JLAILN 1 [ wllali

N wolumen

4.7

STYCZEN LuUTY MARZEC ~ KWIECIEN MAJ CZERWIEC LIPIEC SIERPIEN ~ WRZESIEN ~ PAZDZIER  LISTOPAD GRUDZIEN

cena

EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

ZPUE S.A. we Wtoszczowie w 2009 roku nie przeprowadzal emisji papierow wartosciowych.

5.

NAGRODY, WYROZNIENIA

W 2009 r. ZPUE S.A. otrzymal nastgpujace nagrody:

NOVATOR 2008 w dziedzinie ,Innowacyjna inwestycja w produkcji” dla Spétki — za projekt
»Wdrozenie do produkcji seryjnej typoszeregu innowacyjnych rozdzielnic i roziacznikéw
napowietrznych z mieszaning gazow SF¢+N,” — nagroda przyznana przez Staropolska Izbe
Przemystowo-Handlowa w Kielcach - maj 2009 rok;

IT miejsce w rankingu Diamenty Forbesa 2009 w kategorii firm o poziomie przychodéw pow. 200
min zt. w wojewddztwie §wigtokrzyskim;

Najlepsza Firma w powiecie wloszczowskim — w rankingu najlepszych firm wojewddztwa
swigtokrzyskiego;

10
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6. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

Wykres 4. Struktura organizacyjna ZPUE S.A. — stan na 31.12.2009 r.

Prezes Zarzadu

Dyrektor Generalny

Ryszard Iwanczyk

iyt

Wiceprezes Zarzadu

Zastepca Dyrektora Generalnego

Tomasz Stgpien

iyt

Czlonek Zarzadu

Dyrektor Techniczny

Krzysztof Jamréz

7. ZATRUDNIENIE

Na dzien 31.12.2009 roku w ZPUE S.A. zatrudnionych bylo 1.063 oséb. Przecigtne zatrudnienie w 2009 roku
wynosito 1.055,61 etaty.

B Pracownicy zatrudnieni na stanowiskach robotniczych — 850 oséb,

B Pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nierobotniczych — 213 oséb.

Wykres 5. Struktura zatrudnienia wedtug stanowisk - wedtug stanu na dzien 31.12.2009 r.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG STANOWISK

850

900 -
800 -
700
600
500
400
300 -
200 -

100 -

Stanowiska robotnicze Stanowiska nierobotnicze

Tabela 7. Struktura zatrudnienia wedlug stanowisk robotniczych i nierobotniczych w 2009 roku.

Zatrudnienie na stanowiskach robotniczych:

» brygadzista 30 os6b
»  betoniarz-zbrojarz 82 osoby
» elektromonter 109 os6b
» elektroautomatyk 55 oséb
» lakiernik 20 os6b
» tadowacz 15 oséb

11
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» monter urzadzen i konstrukcji 56 0s6b
» monter aparatury 128 0s6b
» operator maszyn i urzadzen 102 osoby
» pomocnik wykwalifikowany 33 osoby
»  pracownik gospodarczy 32 osoby
» technolog robét wykonczeniowych 49 oséb
> Slusarz 67 oséb
»  Slusarz-spawacz 72 osoby

Razem: 850 0s6b

Zatrudnienie na stanowiskach nierobotniczych:

» zarzad 3 osoby
»  dyrektorzy regionalni 4 osoby
»  kierownicy 26 oséb
» mistrzowie 12 0s6b
»  specjalisci 108 0s6b
» referenci 31 os6b
» przedstawiciele handlowi 29 0s6b

Razem: 213 0s6b

W strukturze zatrudnienia przewazaja ludzie mtodzi — okolo 58% zatrudnionych nie przekroczyto

35 roku zycia.

Wykres 6. Struktura zatrudnienia wedlug wieku.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG WIEKU

powyzej 50 lat
11%

do 25 lat
21%

'

od 35 do 50 lat od 25 do 35 lat

31% 37%
Tabela 8. Struktura zatrudnienia wedlug wieku na dzien 31.12.2009 r.
Wiek pracownikow Liczba pracownikéw Struktura %

do 25 lat 224 21,1

od 25 do 35 lat 391 36,8

od 35 do 50 lat 331 31,1

powyzej 50 lat 117 11,0
Ogétem 1.063 100,0

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.
W celu pozyskania wykwalifikowanych pracownikéw na stanowiska robotnicze Spoétka wspotpracuje z lokalng
szkota zawodowa. Szkota prowadzi specjalny kierunek o profilu odpowiadajacym zapotrzebowaniu

ZPUE S.A. W 2009 r. w Spétce praktyke zawodowa odbyto 70 uczniéw.

12
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Wykres 7. Struktura zatrudnienia wedtug wyksztatcenia na dzien 31.12.2009 r.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG W YKSZT ALCENIA

podstawowe
6%

Wy Zsze
16%

zasadnicze
zawodowe
399% $rednie
39%
Tabela 9. Struktura zatrudnienia wg wyksztatcenia na dzien 31.12.2009 r.
Lp. Wyksztalcenie Liczba pracownikéw Struktura %
1. Wyzsze 173 16,3
2 Srednie 410 38,6
3. Zasadnicze zawodowe 411 38,6
4 Podstawowe 69 6,5
Ogétem 1.063 100,0

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

W Spéice wdrozony jest motywacyjny system wynagradzania. Dla kazdego stanowiska opracowany jest opis,
zakres obowiazkéw, okre§lone sa poziomy wynagrodzenia.

8. RYNKIZBYTU, ZRODEA ZAOPATRZENIA, UZALEZNIENIE OD ODBIORCOW
IDOSTAWCOW

Tabela 10 prezentuje zmiany w grupach odbiorcéw, jakie dokonaly si¢ w 2009 r. w poréwnaniu
z rokiem ubiegtym.

W 2009 roku nastapity niewielkie zmiany w poszczegdlnych grupach odbiorcéw. Zwigkszyl si¢ udzial
w strukturze odbiorcéw zaktadéw energetycznych z 11,4% do 15,2% oraz inwestoréw indywidualnych z 19,8%
na 22,6%.

Nieznacznie spadt udzial w strukturze odbiorcow wykonawcow robot energetycznych o 1,3% 1 hurtownikéw
0 2,2%. Zmniejszeniu ulegl réwniez udziat sprzedazy dla przemystu z 7,2% na 4,2%.

13
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Wykres 8. Struktura sprzedazy wedtug grup odbiorcéw.

STRUKTURA SPRZEDAZY WEDEUG GRUP ODBIORCOW
343%

35% - 32,0%
30% 27,3%
26,0%
25% 22,6%
19,8%
20% -
15,2%
15% - 11,4%
10% - 7.2%
4,2%
5% -
0% ‘ ‘ ‘ ‘
Wykonawcy roboét Hurtownie Zaktady Inwestorzy Przemyst
energet. Energetyczne
2008 2009

Tabela 10. Struktura sprzedazy ZPUE S.A. w 2008 i 2009 roku wg grup odbiorcéw.

e e
Wykonawcy rob6t energetycznych 27,3% 26,0%
Hurtownie 34,3% 32,0%
Zaklady energetyczne 11,4% 15,2%
Inwestorzy 19,8% 22,6%
Przemyst 7,2% 4.2%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

W strukturze sprzedazy ZPUE S.A. w 2009 r. wg rynkéw zbytu, dominowata sprzedaz krajowa
— razem wyniosta ona 246.400 tys. zt, co stanowilo 93,2% ogotu sprzedazy. Warto$¢ eksportu bezposredniego
osiagneta odpowiednio: 17.985 tys. zt i 6,8% ogotu sprzedazy. Eksport dotyczyt przede wszystkim sprzedazy
stacji kontenerowych na rynek rosyjski, holenderski, totewski, wegierski, stowacki, czeski, biatoruski, rumunski,
butgarski, i niemiecki.

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 2009 roku kontynuowano dziatania zmierzajace do obnizenia kosztow zakupu oraz utrzymaniu wtasciwego
poziomu zaopatrzenia materialowego. Zakupy materialéw dokonywane sa w przewazajacej czesci na rynku
krajowym, ale réwniez na rynku Unii Europejskie;j.

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

9. SPRZEDAZ

9.1 PODSTAWOWE PRODUKTY

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

®  kontenerowe stacje transformatorowe,

B rozdzielnice $redniego napigcia,

B rozdzielnice niskiego napigcia,

14
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= stupowe stacje transformatorowe,
B rozlaczniki i odlaczniki Sredniego napigcia,
®  konstrukcje energetyczne.
Kluczowa pozycja sprzedazy Spétki sa kontenerowe stacje transformatorowe. Stuza one do przesylu energii

$rednich 1 niskich napig¢.

Obudowy tych stacji wykonane sa z betonu lub aluminium.

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

Sposréd poszezegdlnych asortymentéw w sprzedazy ogdtem najwigkszy udziat miaty:
®  kontenerowe stacje transformatorowe (34 %),
B rozdzielnice $redniego i niskiego napigcia (12%),
B transformatory (9%),
®  urzadzenia i wyroby do budowy energetycznych linii napowietrznych: stupowe stacje transformatorowe,
rozdzielnice stacyjne, stanowiska stupowe, konstrukcje energetyczne, zerdzie oraz roztaczniki i odtaczniki

(tacznie 12%).

Wykres 9. Struktura sprzedazy wedlug asortymentu.

Kontenerowe stacje transformatorowe
Inne materialy do odsprzedazy
Pozostale produkty
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Transformatory
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Sprzedaz ZPUE S.A. w 20009 r. osiagngta warto$¢ 264.385 tys. zt. Na sprzedaz ta sktadaty si¢ nastgpujace grupy
asortymentowe: sprzedaz produktéw 175.437 tys. zl. (66,4% sprzedazy Spoétki), sprzedaz towaréw i materialéw
62.303 tys. zt. (23,6%) oraz sprzedaz ustug 26.644 tys. zt. (10,1%).

Tabela 11. Struktura sprzedazy Spotki w 2009 r.

Lp. Wyszczegolnienie Tlosé WartoS¢ Udzial .

(w tys. zl) | w sprzedazy
I. | Sprzedaz produktéw - 175 437 66,4 %
1. | Kontenerowe stacje transformatorowe 977 88 809 33,6%
2. | Rozdzielnice $redniego napigcia 406 18 959 7.2%
3. | Rozdzielnice niskiego napigcia 962 14 337 5,4%
4. | Rozdzielnice stacyjne 993 5531 2,1%
5. | Stupowe stacje transformatorowe 1 057 4282 1,6%
6. | Stanowiska slupowe 1892 7304 2,8%
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Konstrukcje energetyczne 18 403 3555 1,3%

8. | Roztaczniki i odtaczniki 3416 5124 1,9%

Pozostate produkty - 27 536 10,4%

II. | Sprzedaz towardow i materialéw - 62 303 23,6 %
1. | Zerdzie 5531 4802 1,8%

2. | Transformatory 729 22 920 8,7%

3. | Izolatory 10751 771 0,3%

4. | Wkiadki bezpiecznikowe 3586 267 0,1%

5. |Inne - 33543 12,7%

III. | Sprzedaz uslug - 26 644 10,1%
SPRZEDAZ OGOLEM - 264 385 100%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Warto$¢ sprzedazy produktow, ustug, towarow i materiatow spadta w 2009 r. w stosunku do roku poprzedniego
0 11,8%. Przychody ze sprzedazy produktéw w 2009 r. w poréwnaniu do roku 2008 spadty o 13,8%. Takze
w strukturze sprzedazy w 2009 r. procentowy udziat sprzedazy produktéw w sprzedazy ogétem zmniejszyt si¢
z 67,9% na 66,4%. Spadkowi ulegla jednocze$nie warto$¢ sprzedazy towardw i materiatow z 70.639 tys. zt
na 62.303 tys. zt. Przy czym udzial sprzedazy towaréw i materialdéw w ogélnej sprzedazy nie ulegl zmianie
i pozostal na tym samym poziomie. Natomiast zwigkszeniu o 4,2% w poréwnaniu do roku ubieglego ulegta
sprzedaz ustug. Réwniez jej udziat w sprzedazy ogdétem byt zwigkszyt si¢ o 1,6%.

Tabela 12. Zmiany w strukturze sprzedazy Spétki w 2009 r. w poréwnaniu do 2008 .

2008 r. 2009 r.

Lp. Wyszczeg6lnienie Wartosé | Udzial w Wartosé | Udzial w
Ilos¢ | (wtys.zl) | sprzedazy | Ilosé¢ | (wtys.zl) | sprzedazy
I. | Sprzedaz produktéw - 203 478 67,9 % - 175 437 66,4 %
1. | Kontenerowe stacje transformatorowe | 1118 109 248 36,5% 971 88 809 33,6%
2. | Rozdzielnice $redniego napigcia 539 25957 8,7% 406 18 959 7,2%
3. | Rozdzielnice niskiego napigcia 1 265 24 024 8,0% 962 14 337 5.4%
4. | Rozdzielnice stacyjne 1031 5537 1,8% 993 5531 2,1%
5. | Stupowe stacje transformatorowe 816 4328 1,4% | 1057 4282 1,6%
6. | Stanowiska stupowe 6736 5 966 2,0% 1892 7 304 2,8%
7. | Konstrukcje energetyczne 44 180 3767 1,3% | 18403 3555 1,3%
8. | Roztaczniki i odtaczniki 2739 4724 1,6% | 3416 5124 1,9%
9. | Pozostate produkty - 19 927 6,6% - 27 536 10,4%
II. | Sprzedaz towarow i materialow - 70 639 23,6 % - 62 303 23,6 %
1. | Zerdzie 7623 5377 1,8% | 5531 4 802 1,8%
2. | Transformatory 824 31259 10,4% 729 22920 8,7%
3. | Izolatory 7471 539 0,2% | 10751 771 0,3%
4. | Wkiadki bezpiecznikowe 3412 244 0,1% | 3586 267 0,1%
5. |Inne - 33220 11,1% - 33 543 12,7%
II1. | Sprzedaz ustug - 25 565 8,5% - 26 644 10,1%
SPRZEDAZ OGOLEM - 299 682 100% - 264 385 100%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Sprzedaz ZPUE S.A. podlega wahaniom sezonowym. W 2009 roku

31,3% sprzedazy, przypadato

na IV kwartal. Sytuacja ta wynika ze specyfiki podsektora przesytu energii, gdzie wigksza cze$¢ inwestycji jest
dokonywana pod koniec roku. Zjawiskiem pozytywnym jest utrzymanie, na podobnych do wykazanych
w 2008 r., poziomach wartosci sprzedazy netto w kazdym z poszczegélnych kwartaléw roku. Ponadto
w I pétroczu 2009 roku przychody ze sprzedazy utrzymano na poziomie ponad 42% rocznej sprzedazy.
Swiadczy to o pozytywnym zjawisku przesuwania sprzedazy na pierwsze kwartaty roku, co w efekcie zmniejsza
ryzyko pogarszania wynikéw finansowych w tych okresach.
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Struktura sprzedazy w 2009 r. w ujgciu kwartalnym pozostata w podobnej proporcji jak w 2008 roku, nastgpito
przy tym zwigkszenie procentowego udziatu sprzedazy w pierwszym i drugim kwartale a zarazem zmniejszenie
tego udzialu w trzecim kwartale roku w poréwnaniu z rokiem 2008. Sytuacje t¢ przedstawia Tabela 13.

Tabela 13. Kwartalny udziat poszczegdlnych grup asortymentowych w sprzedazy rocznej

o e I kwartal II kwartal IIT kwartat IV kwartal
2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009
1. | Sprzedaz produktow 11,4% 12,6% 16,5% 16,4% 19,5% 17,6% 20,5% 19,8%
.| Sprzedaz materiatéw 3,9% 4,1% 5,9% 6,0% 6,6% 6,7% 7.2% 6.8%
3. | Sprzedaz ustug 1,2% 1,1% 1,4% 1,9% 2,2% 2,3% 3,8% 4,8%
Sprzedaz ogélem 16,5% 17,9 % 23,8% 24,3 % 28,3 % 26,5% | 31,5% | 31,3%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

Wykresy 101 11. Zmiany w strukturze sprzedazy Spoiki.
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Tabela 13. Zmiany ilo$ciowe i warto$ciowe asortymentu sprzedazy w ciagu 2009 roku

I kwartat II kwartat IIT kwartal IV kwartal
Lp. Wyszczegélnienie Warto$é Warto$é Warto$é Wartosé
Tlos¢ | (wtys.zl) | Tlos¢ | (wtys.zh) | Ilos¢ | (wtys.zl) | Tlosé | (w tys. zh)
I. | Sprzedaz produktéw - 33408 - 43 247 - 46 550 - 52233
Kontenerowe stacje
1. | transformat. 176 17 891 261 23752 255 22 396 285 24 769
Rozdzielnice $redniego
2. | napigcia 78 3516 112 3745 92 3883 124 7816
3. | Rozdzielnice niskiego napigcia 187 2403 222 3393 275 3583 278 4 957
4. | Rozdzielnice stacyjne 175 1130 226 1237 300 1674 292 1490
5. | Stupowe stacje transformat. 185 759 250 974 298 1227 324 1323
6. | Stanowiska stupowe 355 1176 452 1741 517 2 049 568 2338
7. | Konstrukcje energetyczne 8 236 644 | 10167 952 0 953 0 1 005
8. | Roztaczniki i odtaczniki 728 1 006 762 1155 946 1491 980 1471
9. | Pozostate produkty - 4 883 - 6297 - 9293 - 7063
II. | Sprzedaz towaréw i materiatéw - 10 968 - 15 837 - 17 615 - 17 883
1. | Zerdzie 968 800 | 1553 1415] 1337 1185 1673 1402
2. | Transformatory 97 3169 165 5372 240 7008 227 7371
3. | Izolatory 1235 102 | 2048 156 | 3935 247| 3533 266
4. | Wktadki bezpiecznikowe 732 62 799 56 872 61 1183 89
5. | Inne - 6 835 - 8 839 - 9113 - 8756
III. | Sprzedaz ustug - 2951 - 5130 - 5993 - 12 570
SPRZEDAZ OGOLEM - 47 328 - 64 215 - 70 158 - 82 685

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A.

10. ZNACZACE UMOWY DLA DZIAEALNOSCI SPOLKI

Umowy handlowe

W 2009 roku ZPUE S.A. we Wiloszczowie informowata o obrotach handlowych, spetniajacych kryterium
znaczacych umow:

- Spotka zrealizowala znaczace obroty w okresie krétszym niz 12 miesigcy z podmiotami: AREVA T&D
Sp. z 0.0. w Mikotowie, Azymut M.B. Wypychewicz Spétka Jawna, ZPUE Gliwice Sp. z 0.0., EnergiaPro
Koncern Energetyczny S.A., 1 ABB Sp. z 0.0., 0 czym Spétka informowata raportami biezacymi kolejno nr:
18/2009, 19/2009, 21/2009, 23/2009 oraz 27/2009.
W dniu 30 wrzesnia 2009 r. pomigdzy ZPUE S.A. oraz Bankiem Zachodnim WBK S. A. podpisany zostat
Aneks nr 10 do Umowy o wielowalutowa lini¢ kredytowa nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r.
Przedmiotowym aneksem Strony postanowity przedtuzy¢ okres waznosci Umowy kredytowej do dnia
30 wrzesnia 2010 r. Informacje szczegétowe zostaty zamieszczone w raporcie biezacym nr 20/2009.

Umowy ubezpieczenia

Lp. Rodzaj polisy Charakterystyka Suma ubezpieczenia
1. Ubezpieczenie OC zwiazana z prowadzeniem dziatalnosci 10 000 000,00 zt.
odpowiedzialnosci i posiadaniem mienia oraz wprowadzeniem
cywilnej produktu do obrotu.
2. | Ubezpieczenie majatkowe Budynki i budowle, maszyny i urzadzenia wg 93 949 872,50 zi.
warto$ci ksiggowej brutto, zapasy na warto$¢
odtworzeniowa, mienie oséb trzecich wg warto$ci
rzeczywistej.
3. Ubezpieczenie maszyn Przedmiot ubezpieczenia: Prasa Rewolwerowa 1961 099,00 zt.
i urzadzen od wszystkich Amada Ac-2510; Linia do produkc;ji betonu ;
ryzyk suwnica jednodzwigarowa Q=5T ; Petain Mc85B
4. Ubezpieczenie fadunkéw Transport wlasny, obcy, ladowy, drogowy Suma ubezpieczenia mienia

W transporcie
mig¢dzynarodowym —
ubezpieczenie obrotowe

i kolejowy.
Zakres przewozow: Europa (réwniez Rosja,
Ukraina i Biatorus).

w transporcie drogowym:
200 000,00 zt.; w transporcie
kolejowym: 500 000,00 zt.;
w transporcie wlasnym — ekspozycja
na targi i z targéw: 50 000,00 zt.
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11. ZACIAGNIETE KREDYTY, UMOWY POZYCZKI, GWARANCJE

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 ZPUE S.A. we Wtoszczowie zawart w 2009 roku nastgpujace umowy
kredytowe:

W dniu 31 sierpnia 2009 roku raportem biezacym nr 17/2009 Zarzad ZPUE S.A. we Wtoszczowie
poinformowal, iz w dniu 31 sierpnia 2009 r. pomigdzy ZPUE S.A. oraz Bankiem Zachodnim WBK S. A.
podpisany zostat Aneks nr 9 do Umowy o wielowalutowa lini¢ kredytowa nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r.
Przedmiotowym aneksem Strony postanowity przedluzy¢ okres waznosci Umowy kredytowej do dnia
30 wrze$nia 2009 r. Pozostate postanowienia Umowy nie ulegty zmianie.

W dniu 30 wrze$nia 2009 roku raportem biezacym nr 20/2009 Zarzad ZPUE S.A. we Wloszczowie
poinformowat, iz w dniu 30 wrzesnia 2009 r. pomigdzy ZPUE S.A. oraz Bankiem Zachodnim WBK S. A.
podpisany zostal Aneks nr 10 do Umowy o wielowalutowa lini¢ kredytowa nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r.
Przedmiotowym aneksem Strony postanowily przedtuzy¢ okres waznosci Umowy kredytowej do dnia
30 wrzesnia 2010 r. Pozostale postanowienia i warunki nie ulegty istotnym zmianom i nie odbiegaja od zapiséw
powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

W dniu 27 pazdziernika 2009 r. do Spétki wptyngto pismo z Banku Gospodarstwa Krajowego w Warszawie
Oddziat w Kielcach, w ktérym Bank poinformowat ZPUE S.A., Ze z dniem 21 pazdziernika 2009 r. nastapito
maksymalne umorzenie kredytu technologicznego, udzielonego na podstawie Umowy kredytu technologicznego
nr 23/27607806/14060316/2006 z dnia 26.09.2006 r., do wysokosci 50 % warto$ci wykorzystanego kredytu,
tj. do kwoty 3.332.336,00 zt. Szczegdétowe informacje dotyczace umorzenia zostaly zamieszczone w raporcie
biezacym nr 24/2009 z dnia 23 pazdziernika 2009 roku.

W omawianym okresie Spétce zostaly udzielone nastepujace gwarancje bankowe:

®  Dnia 30.09.2009 r. Spoétka podpisata umoweg o gwarancj¢ bankowa nalezytego wykonania umowy
7 Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedziba we Wroctawiu na kwotg¢ 54.005,00 zt na zabezpieczenie
zobowiazan wynikajacych z zaméwien. Gwarancja ta obowiazuje do 31.03.2013 1.

B W dniu 02.10.2009 r. pomigdzy ZPUE S.A. a Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spétka
Akcyjna z siedziba w Warszawie podpisana zostata umowa o gwarancj¢ bankowa dobrego wykonania
umowy w kwocie 122.500,00 zt. Okres obowiazywania gwarancji konczy si¢ z dniem 05.04.2012 roku.

B W dniu 21.12.2009 r. ZPUE S.A. otrzymata gwarancj¢ nalezytego wykonania umowy od Banku
Zachodniego WBK S.A. siedziba we Wroctawiu na kwotg 54.104,00 zi, ktdérej czas obowiazywania si¢
zakonczy si¢ w dniu 22.06.2013 roku.

Wartos¢
Wyszczegdlnienie przydzielonego
kredytu

Stan zadluzenia na Stan na Oprocentowanie Termin
1.01.2009 31.12.2009 r. P wymagalnos$ci

Umowa kredytowa nr 270-
1-2/RB/1999 z dnia
15.09.1999 r. nastgpnie
/Umowa kredytowa
w formie limitu
kredytowego wielocelowego
nr 202-127/LW/1/13/2007
w zt. z dnia 5.09.2007 r.
w PKO BP S.A.

5275132,17 WIBOR 3M 04.09.2010 1.

10 000 000,00 .
+ marza

6 124 322,52

w zlotych
w zlotych

Umowa kredytu
technologicznego nr
23/27607806/14060316/200 6 664 672,00
6 z dnia 26.09.2006 r.
w BGK S.A.

WIBOR 3M

916 993,44 .
+ marza

232 975,05 31.10.2010 1.

w zlotych
w zlotych
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Umowa o wielowalutowa = -
lini¢ kredytowa 2| 2 WIBOR 1M
nr 2040/030/04 z dnia 10 000 000,00 | S| 7484 449,85 | S| 6988 374,17 + marza 30.09.2010 1.
30.06.2004 r. S N
w BZ WBK S.A
2 2
Q Q
. % 439 503,62 % 450 668,48
Umlc?\ya ?( w(lieltowalutowq g EUR| & EUR
ini¢ kredytowa nr z 5
2040/030/04 z dnia 485 6312)[}213 = = EUI}_IE;S:;; M 30.09.2010 1.
30.06.2004 . = g
w BZ WBK S.A (w euro) % 1 833 784,90 ;CE 1 851 436,25
z z
Umowa kredytu obrotowego = =
or 2 = WIBOR 1M
65/27607806/08080738/200 4000 000,00 | 960 000,00 | €| 2 560 000,00 + marza 30.06.2011 1.
8 z dnia 3.07.2008 r. S N
w BGK S.A.

12. UDZIELONE POZYCZKI, PORECZENIA, GWARANCJE

W 2009 ZPUE S.A. nie udzielito pozyczek na rzecz innych podmiotéw, za wyjatkiem pozyczek dla
pracownikéw wykazanych w punkcie 3.3. niniejszego opracowania.

Warto$¢ zobowiazan warunkowych na dzien 31.12.2009 r. byta réwna 9.988 tys. zi.

Wartos$¢ tg stanowito:

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

- Wartos¢ 7.000 tys. zt. wynika z podpisanego przez Zarzad ZPUE S.A. w dniu 8 lipca 2008 r. o$wiadczenia
patronackiego w zakresie sptaty zobowiazania Stolbud Wtoszczowa S.A., z siedziba we Wtoszczowie,
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 bedzie
obowiazywac do dnia 8 lipca 2011 roku.

- Wartos$¢ 2.882 tys. zt. to wartos¢ udzielonego w dniu 18 listopada 2008 roku spétce Elektromontaz-1 Katowice
S.A. porgczenia (porgczenie wekslowe) sptaty 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.

Po zakonczeniu roku obrachunkowego dnia 28 stycznia 2010 roku Powiatowy Urzad Pracy poinformowat,
iz warunki umowy nr 25/07r. z dnia 5 listopada 2007 roku na kwotg 26,4 tys. zt w sprawie refundacji kosztéw
wyposazenia lub doposazenia stanowisk pracy zostaly dotrzymane. Skutkiem, czego porgczenie dla spétki
W. Investment Group Sp. z. 0.0 na taczna kwotg 106 tys. zt ulegto obnizeniu do 80 tys. zt.

13. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

131 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNYCH

Wyniki wypracowane w 2009 roku sa odzwierciedleniem corocznie spotykanej sytuacji w przedsigbiorstwie,
tj. odnotowaniem straty w poczatkowych miesigcach roku. Jest to efekt sezonowos$ci sprzedazy. Wyjatkiem
od tej reguly sa zwykle okresy, w ktérych warunki pogodowe pozwalaja na wykonywanie remontéw oraz
realizowanie przetargéw. Straty, to roéwniez wynik zmieniajacej si¢ sytuacji na rynku — slabnacego euro,
og6lnego wzrostu cen paliw, wynagrodzen. Szczegdlne znaczenie dla osiaganych przez spétkg wynikéw ma
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stale stabnacy poziom euro, ktéry powoduje z jednej strony spadek rentownosci sprzedazy eksportowej, stad
ograniczenie skali sprzedazy.

Z drugiej strony spadek warto$ci euro powoduje obnizenie cen wyrobéw zachodnich konkurentéw, stad
obnizanie cen na wyroby spdiki, rezygnacja z wysokiej rentownosci.

Wptyw na wyniki Spétki miaty réwniez liczne inwestycje realizowane na terenie zakladu, m.in. rozbudowana
istniejacych obiektéw budowlanych, budowa nowych obiektéw oraz zakup nowych maszyn i urzadzen.

Aktywa trwale na dzien 31 grudnia 2009 r. wzrosty do poziomu 73.883.302,03 zt., z 72.980.077,37 zt. w roku
2008. Aktywa obrotowe natomiast na koniec 2009 r. wyniosty 115.048.308,85 zl., tj. wzrosty o 6,7% wigcej niz
na koniec roku ubiegtego.

Kapital wiasny Spétki na 31 grudnia 2009 r. wynidst 97.099.917,45 zt., co oznacza wzrost o 11,5% w stosunku
do konca 2008 roku.

Zobowiazania dtugoterminowe na dzien 31 grudnia 2009 r. byly réwne 6.048.891,18 zl, natomiast zobowiazania
krétkoterminowe i fundusze specjalne w analizowanym okresie wzrosty do kwoty 79.227.358,42 zt., z kwoty
79.101.180,01 zt. w 2008 roku.

W strukturze aktywow najwigkszy udzial mialy: rzeczowe aktywa trwate (34,4% sumy aktywéw na 31 grudnia
2009 r.), naleznosci krétkoterminowe oraz zapasy (odpowiednio 40,0% i 17,7% sumy aktywow).

Pozycjami o najwigkszym udziale w pasywach na 31 grudnia 2009 r. byly: kapital wtasny oraz zobowiazania
krétkoterminowe, z udziatem w pasywach na poziomie odpowiednio: 46,3% i 47,2%.

Suma bilansowa na dzien 31.12.2009 r. wyniosta 188.931.610,88 zt. Oznacza to wzrost o 4,5% w poréwnaniu
z koficem roku ubieglego.

Poréwnujac wyniki prowadzonej dziatalnosci gospodarczej nalezy podkresli¢, Zze systematycznie na przestrzeni
lat dziatalno$ci Spétki wzrastaty przychody ze sprzedazy produktow, towaréw, materialéw i ustug, jednakze rok
2009 przyni6st obnizenie wskazanej wartosci. Gléwnym czynnikiem majacym wpltyw na spadek wartosci
przychodéw byt ogélnoswiatowy kryzys, ktéry wptynal znaczaco na dokonywane inwestycje na polskim rynku.
Na koniec roku 2009 przychody ze sprzedazy wyniosty 264.385.308,04 zt.

Koszty sprzedanych produktéw, towaréw, materiatow i ustug osiagnely w 2009 r. wartos¢: 218.505.241,28 zt.
Zysk na dzialalno$ci operacyjnej w 2009 r. wynidst 13.874.094,72 z1., zysk brutto - 12.838.163,83 zt., natomiast
zysk netto osiagnal warto$¢ 9.977.497,83 zi.

13.2 WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Ponizej przeprowadzono analiz¢ wskaznikéw efektywno$ci dziatalno$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%
rentownos$¢ sprzedazy brutto = (zysk brutto / przychody ze sprzedazy) x 100%
rentownos$¢ sprzedazy netto = (zysk netto / przychody ze sprzedazy) x 100%

Wskazniki rentownosci okre$laja zdolno$¢ przedsigbiorstwa do generowania zysku. Im wyzsza jest warto§¢
wskaznika, tym lepsza kondycja finansowa firmy.

Warto$¢ obliczonych, na podstawie wynikéw finansowych ZPUE S.A., wskaznikéw rentownosci byta nizsza
w 2009 roku od wartosci notowanych w roku ubiegtym, przede wszystkim na skutek nizszego zysku, mimo
to wielko$¢ wskaznikéw pozostaje na poziomie, ktéry nie zagraza Spélce oraz mozliwosciom dalszego jej
rozwoju.

Tabela 14. Wskazniki rentowno$ci ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie 2008 2009
Stopa zwrotu z kapitaléw wiasnych (ROE) 14,06% 10,28%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 6,77% 5,28%
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 5,03% 4,86%
Rentownos$¢ sprzedazy netto 4,09% 3,77%

Zrédto: Zarzad ZPUE S.A., na podstawie osiagnigtych wynikéw i zmian w bilansie
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13.3 WSKAZNIKI PLYNNOSCI FINANSOWE]

Wskazniki ptynnosci
wskaznik ptynnosci 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 2009 roku wskaznik ptynnosci biezacej ulegt niewielkiemu zwigkszeniu w stosunku do roku
2008. Roéwniez wskaznik plynnosci szybkiej zwigkszyl si¢ w stosunku do roku poprzedniego. Warto$é
wskazanych wskaznikow znajduje si¢ na poziomie oznaczajacym prawidlowa sytuacj¢ finansowa firmy.
Dowodzi to faktu, iz Spdtka nie ma probleméw z biezacym regulowaniem swoich zobowigzan.

Tabela 15. Wskazniki ptynnosci ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie 2008 2009
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,36 1,45
Wskaznik szybkiej ptynnosci 1,05 1,11

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

134 WSKAZNIKI ZADEUZENIA

Wskazniki zadluzenia
wskaznik zadluzenia aktywow = (zobowiazania ogétem / aktywa ogdtem)
wskaznik zadluzenia kapitatu wlasnego = (zobowiazania ogétem / kapitat wlasny)

Wskazniki zadtuzenia wskazuja udziat kapitaléw wilasnych i obcych w finansowaniu dziatalnosci jednostki.
Informuja tym samym o stopniu zadtuzenia przedsigbiorstwa.

W 2009 roku w ZPUE S.A. nastapit spadek warto$ci wskaznikéw zadluzenia w stosunku do roku ubiegtego.
Oznacza to zmniejszenie zaangazowania kapitalu obcego w finansowanie dzialalno$ci Spoétki. Zatem mamy
do czynienia ze zmniejszeniem ryzyka finansowego. Omawiane wskazniki pozostaja na bezpiecznym dla Spétki
poziomie, co wskazuje na fakt, iz réwnowaga miedzy kapitalem wtasnym i obcym nie jest zachwiana.

Tabela 16. Wskazniki zadluzenia ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie 2008 2009
Wskaznik zadluzenia aktywéw 0,52 0,49
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego 1,07 0,95

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

13.5 WSKAZNIKI EFEKTYWNOSCI GOSPODAROWANIA

Wskazniki efektywno$ci gospodarowania
cykl nalezno$ci w dniach = ($redni stan nalezno$ci krétkoterminowych / przychody ze sprzedazy) x 365 dni

cykl zapaséw w dniach = (§redni stan zapaséw / przychody ze sprzedazy) x 365 dni

cykl zobowiazan krétkoterminowych w dniach = ($redni stan zobowiazan krétkoterminowych / przychody
ze sprzedazy) x 365 dni

cykl $rodkéw pienigznych = (rotacja naleznosci w dniach + rotacja zapaséw w dniach — rotacja zobowiazan
krétkoterminowych w dniach)

Wskazniki efektywnos$ci gospodarowania stuza do pomiaru aktywnosci i sprawnosci dziatania przedsigbiorstwa
w zakresie wykorzystywania posiadanych zasobow majatkowych.

Obliczone na podstawie danych ZPUE S.A. za 2009 r. warto$ci wskaznikow cyklu nalezno$ci oraz cyklu
zobowiazan krétkoterminowych, zwigkszyly swa wartos¢ w poréwnaniu do 2008 r. Wyzszy poziom
wskaznikow byt konsekwencja kryzysu finansowego, powodujacego brak zaufania, zagrozenie kumulowaniem
nalezno$ci i zobowiazan oraz powstania zatoréw ptatniczych.
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Réwniez wskaznik cyklu rotacji zapaséow ulegl niewielkiemu zwigkszeniu, na skutek zwigkszenia warto$ci
zaliczek na dostawy materialow. Jest to takze efekt obserwowanej polityki sprzedazowo-platniczej w catej
gospodarce, ktdra to polityka zmienia si¢ diametralnie na rzecz zaliczek i przedptat umniejszajac w ten sposéb
znaczenie kredytu kupieckiego.

Tabela 18. Wskazniki efektywnos$ci gospodarowania ZPUE S.A.

Wyszczegdlnienie 2008 2009
Cykl nalezno$ci w dniach 84 115
Cykl zapaséw w dniach 30 36
Cykl zobowigzan krétkoterminowych w dniach 86 109
Cykl $rodkéw pienigznych 28 42

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

Podsumowujac, Spétka wykazuje prawidtowa strukturg finansowania dziatalno$ci, a takze nie zagrozony poziom
ptynnos$ci finansowej. Zatem mozna uzna¢, iz Spétka posiada zdolno§¢ do wywiazywania si¢ z zaciagnigtych
zobowigzan. W celu przeciwdziatania zagrozeniom zwiazanym z nieterminowym regulowaniem ptatnosci
wdrozony zostal system monitorowania ptatnosci, ktéry w swych zatozeniach ma sktania¢ odbiorcéw produktéw
Spotki do terminowego regulowania swoich zobowiazan. Szczegélowe reguty ustalone przez Spétke okreslone
sa w punkcie 18.1. niniejszego opracowania (Ryzyko zwiazane z nalezno$ciami).

14. OCENA CZYNNIKOW I NIETYPOWYCH ZDARZEN

W 2009 roku cata gospodarka $wiatowa wcigz zmagala si¢ ze skutkami recesji, wiele instytucji wstrzymato
lub ograniczylo wydatki na inwestycje, co zdecydowanie przyczynito si¢ do obnizenia popytu inwestycyjnego.
Spadki popytu inwestycyjnego sa typowym zjawiskiem wystepujacym w warunkach niepewnosci
gospodarowania, jednak na tyle istotnie wplywaja na wyniki finansowe spélek, iz nalezy uzna¢ ten fakt
za znaczacy rowniez dla wyniku finansowego ZPUE S.A. Wobec powyzszego odnotowano spadek przychodéw
ze sprzedazy o okolo 12 %. Niemniej jednak restrykcyjna polityka kosztowa stopniowo wprowadzana przez
Zarzad umozliwita uzyskanie rentowno$ci jedynie o 0,3% nizszej niz w roku ubieglym. Dlatego mozna
wnioskowac, iz nawet w niesprzyjajacej koniunkturze Spétka wypracowuje zysk umozliwiajacy dalsze stabilne
funkcjonowanie Spéiki i jej zréwnowazony rozwoj.

Dodatkowo wsréd determinantéw wynikdw osiaganych przez Spétke mozna wymieni¢ wiele czynnikow
og6lnogospodarczych jak réwniez szereg czynnikéw wewnetrznych opisanych ponize;j.

15. CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH I WEWNETRZNYCH CZYNNIK()YV ISTOTNYCH
DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA, OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU SPOLKI

Czynniki zewnetrzne

Koniunktura gospodarcza

Rok 2009 uptynat pod znakiem kolejnych konsekwencji zatamania na rynkach finansowych objawiajacych sig
w realnej sferze gospodarki. Szczeg6lnie koniunktura na rynku zaméwien inwestycyjnych ulegla pogorszeniu.
Skutkiem tego bylo zaostrzenie walki konkurencyjnej przy pozyskiwaniu zlecen, co oczywiscie stymuluje
obnizanie wyj$ciowych cen produktéw, a co si¢ z tym wigze obnizaniem marz i rentownosci. Nastgpstwo tych
zdarzen przyczynia si¢ do obnizenia si¢ rentownos$ci przedsigbiorstw, zatem uzyskanie wynikoéw finansowych
na poziomie lat wczesniejszych stalo si¢ niezwykle trudne.

Wskaznik ogélnego klimatu koniunktury w przemysle, budownictwie, handlu i ustug, publikowany przez
Gtéwny Urzad Statystyczny, jedynie w trzech miesiacach 2009 roku wskazywal dodatnie warto$ci. Jednakze
$rednio dla catego roku wskaznik ogdlnego klimatu gospodarowania osiagnat warto$¢ -5,7, co oznacza,
ze $rednio w ciagu trwania calego ubieglego roku 23% ogdlnej liczby przedsigbiorcow sygnalizowato
pogorszenie si¢ warunkéw gospodarowania, a zaledwie nieco ponad 17% przedsigbiorcow wskazywato
na poprawg klimatu koniunkturalnego. Negatywnie oceniany klimat gospodarowania w 2009 roku to wynik
mniejszego biezacego portfela zaméwien i agresywna polityka handlowa, zmuszajaca firmy do obnizenia marz,
ale jednocze$nie do bardziej efektywnego gospodarowania. Wérdéd barier w prowadzeniu biezacej dziatalnosci
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przedsigbiorcy najczesciej wskazywali: niski popyt na rynku krajowym, niepewnos$¢ ogdlnej sytuacji
gospodarczej oraz niedostateczny popyt na rynku zagranicznym.

Sytuacja w energetyce

W polskiej branzy elektroenergetycznej konieczne sa nowe inwestycje. Analiza struktury najbardziej istotnych
elementow sieci wysokich napie¢ (linie napowietrzne, transformatory, wylaczniki) wykazata, ze ok. 45% sieci
przesylowej ma 40 i wigcej lat. To oznacza, iz zbliza si¢ termin ich fizycznego zuzycia. Zatem, potrzeba
modernizacji istniejacych sieci i budowa nowych wydaje si¢ by¢ niezbgdnym i szeroko zakrojonym
przedsigwzigciem. Eksperci branzowi nie maja watpliwosci, ze inwestycje wynikajace z kiepskiego stanu sieci
energetycznej w kraju beda nieuniknione. Na to samo wskazata Najwyzsza Izba Kontroli w swoim najnowszym
raporcie, gdzie inspektorzy NIK podniesli takze kwesti¢ braku odpowiednich rozwiazan prawnych,
utatwiajacych wykonywanie inwestycji. Totez przyspieszenie prac legislacyjnych mogtoby w znacznym stopniu
przyczyni¢ si¢ do realizacji zamierzen inwestycyjnych. Oblicza sig, iz okoto 100 mld euro bedzie potrzebowaé
polska energetyka na inwestycje do 2030 r. Tylko wydatki inwestycyjne czterech panstwowych koncernéw
do 2025 r. wyniosa 200 mld zt — szacuje resort gospodarki. Czg$¢ tych §rodkéw pochtonie budowa i przylaczenie
do sieci przesytowej nowych zrédet pozyskiwania energii, jak réwniez wyprowadzenia mocy
z modernizowanych elektrowni istniejacych i wymiany mi¢dzysystemowej z krajami sasiadujacymi.

Tak przedstawiajaca si¢ sytuacja w branzy stwarza niezwykla szanse na dalszy rozwdj Spoiki. Przewidywane
inwestycje w sie¢ elektroenergetyczna pozwalaja z optymizmem patrze¢ na rynek zbytu urzadzen
produkowanych przez ZPUE S.A.

Czynniki wewnetrzne

Kadry

ZPUE S.A. zatrudnia obecnie 1.063 pracownikéw. Pracownicy spoétki posiadaja wysokie kwalifikacje
i sa wlasciwie motywowani do wykonywania powierzonych im obowiazkow.

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

W strukturze zatrudnienia przewazaja osoby milode oraz osoby o wysokich kwalifikacjach. Sposréd
zatrudnionych o0s6b — osoby w wieku do 25 lat stanowia 21,1%, od 25 do 35 lat — 36,8%, natomiast w przedziale
od 35 do 50 lat — 31,1%. Pracownicy z wyzszym oraz $rednim wyksztalceniem stanowia 54,9%. Pozwala
to stworzy¢ wydajne zespoty pracownicze, ktére dzialaja sprawnie i efektywnie.

Specjalizacja w zakresie produkcji

Specjalizacja w zakresie produkcji wyrobéw do przesytu energii pozwala na zastosowanie nowoczesnych metod
ich produkcji, a w konsekwencji na obnizenie kosztéw wytworzenia, co pozwala na zwigkszanie przewagi
konkurencyjne;j.

Nowe wyroby

W oparciu o dotychczasowe doswiadczenia oraz najnowsze technologie, ZPUE S.A. corocznie powigksza
asortyment produkowanych wyrobéw. Zarzad doktada staran nad trwatoscia 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 przesytu energii elektrycznej, co przyczynia si¢ do pozyskiwania przez
Spétke nowych odbiorcow.

Inwestycje

W zwiazku z trudna sytuacja rynkowa i brakiem mozliwosci przewidywania osiagganych w przysztosci wynikéw
Spoétka zdecydowatla 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$é
Spotki. Dodatkowo podejmowanych jest szereg dziatan, ktére w znaczacy spos6b moga ogranicza¢ koszty
produkcji, a sa zwigzane z niezbednymi naktadami §rodkow.

Koszty

Spotka prowadzac dziatania zmierzajace do obnizania kosztéw produkcji siggngta po rozwiazanie zwigzane
z outsourcingiem. Zastosowane rozwigzanie zapewne pozwoli wygospodarowane z tego tytutu oszczgdnosci
przeznaczy¢ na realizacj¢ zadan zwiazanych bezposrednio z podstawowa dziatalnoscia spétki, tj. wdrazaniem
nowych wyrobéw, zwigkszeniem wydajnosci produkcji, czy tez dalszym podnoszeniem jakos$ci wyrobow
iustug.
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Wspomniane dziatania oszczednoSciowe wiaza si¢ z rezygnacja z utrzymywania wlasnych dziatéw
pomocniczych, tj. ksiggowosci, kadr, biura zarzadu, infrastruktury i innych dzialéw pomocniczych. Zadania
rozwiazanych dzialéw, z poczatkiem 2007 roku, przejeta firma zewngtrzna — ZPUE Holding Sp. z o0.0. z siedziba
we Wloszczowie, dysponujaca kadra doswiadczonych oraz wysokokwalifikowanych pracownikéw,
zapewniajacych Spoéice profesjonalng obstuge.

Korzystanie z uslug firmy outsourcingowej pozwala Spdtce na ograniczenie kosztow zwiazanych
z utrzymywaniem odpowiednich struktur wewngtrznych, stanowisk pracy, czy tez wynikajacych ze szkolen
pracownikow. Majac na uwadze zapewnienie stabilno$ci i wzajemnego zaufania w zwiazku ze $wiadczeniem
ustug, Spétka zaktada dlugoterminowa wspédtpraceg z wybrana firma outsourcingowa.

Perspektywy rozwoju

W 2010 roku jednym z najwazniejszych zadan wyznaczonych dla Spéiki bedzie utrzymanie pozycji rynkowej,
utrzymujac jednoczes$nie niezmieniony poziom rentownosci.

W najblizszych latach Spétka nadal bedzie dziata¢ we wszystkich strategicznych sektorach rynku na obszarze
calego kraju oraz poza jego granicami, bedzie réwniez nadal wzbogaca¢ swoja ofertg produktowa.

16. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA SP()LKA

Zarzadzanie Spétka to szereg proceséw, majacych na celu uzyskanie jak najlepszego wyniku finansowego.
Bardzo istotnym elementem kierowania jest zintegrowany system informatyczny, ktérego zadaniem jest
dostarczanie zaréwno zagregowanych danych, ale takze dajacy mozliwo$¢ uzyskania informacji o wysokim
stopniu uszczegélowione;.

System ten usprawnia dziatania z zakresu: przyjmowania i rozliczania zadan produkcyjnych, zaopatrzenia oraz
sprzedazy, a takze innych czynno$ci, majacych na celu usprawnienie funkcjonowania poszczegdlnych jednostek
organizacyjnych Spétki. Tego typu informacje staja si¢ niezbgdnym narzedziem racjonalizacji kosztow
w momencie zmniejszenia si¢ portfela zaméwien. Na skutek ogdlnej sytuacji rynkowej rok 2009 stat si¢ pod tym
wzgledem bardzo trudnym. Niewielki rynek nowopowstajacych inwestycji zaostrzyl walke konkurencyjna
do tego stopnia, iz nalezalo wdrozy¢ polityke optymalizacji kosztéw. Ograniczanie wydatkéw wymusito takze
pewne zmiany organizacyjne, ktére maja si¢ przyczyni¢ do lepszej organizacji Spétki. W ocenie zarzadu w ten
spos6b zorganizowany system zarzadzania przyczyni si¢ do efektywnego gospodarowania majatkiem, ktérego
maksymalne wykorzystanie daje szanse na osiaganie wysokiej rentownosci.

17. ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ
WSKAZANIE BIEGEEGO 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 o.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 Rewidentéw.

Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych zostal dokonany zgodnie ze statutem
Emitenta oraz obowiazujacymi przepisami i normami zawodowymi. ZPUE S.A. wspélpracuje 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 z dnia 2 lipca 2009 roku zostata zawarta na okres jednego roku.
Strony Umowy ustality, ze za przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego za 2009 rok ZPUE S.A.
zaptaci 21 tys. zt., natomiast za przeprowadzenie przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego: 11,5 tys. zt.
Umowa nie przewiduje wynagrodzenia za ustugi doradztwa podatkowego lub ustugi innego rodzaju.
Wynagrodzenie za przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego za rok 2008 ZPUE S.A. wynosito:
19,5 tys. zl., natomiast za przeprowadzenie przegladu poétrocznego sprawozdania finansowego: 11 tys. zi.
Réwniez umowa z 2008 roku umowa migdzy wskazanymi podmiotami nie przewidywala wynagrodzenia za
ustugi doradztwa podatkowego lub ustugi innego rodzaju.
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Z dniem 21 stycznia 2010 r. Europejskie Centrum Audytu Sp. z 0.0. zmienito nazwe na ECA Serdynski
i Partnerzy Sp. z o.0.

18. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA I ZAGROZEN

18.1 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLKI

Ryzyko zwigzane z sezonowos$cig 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 dziatalnodci 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 osiagganych 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.

Ryzyko zwiazane z zapasami

W uwagi na fakt, iz ZPUE S.A. dziala w branzy kapitalochtonnej, gdzie cykl produkcyjny jest do§¢ dtugi,
a wytwarzane wyroby wysokiej wartosci Spétka musi utrzymywac stan zapaséw na odpowiednim poziomie.
Niedopasowanie standw 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 malej rotacji materialéw i zbyt duzych stanéw magazynowych). W przypadku
wysokich wahan cenowych utrzymywanie zbyt wysokich stanéw magazynowych moze by¢ powodem
koniecznos$ci przeszacowania wartos$ci zapaséw i dostosowania ich do nizszych niz ceny magazynowe cen
rynkowych.

Ryzyko zwiazane z naleznosciami

Naleznosci Spoétki z tytutu dostaw i ustug stanowia ponad 44,3% sumy bilansowej - wedlug stanu na dzien
31.12.2009 r. Pomimo prowadzenia w racjonalny sposéb polityki zarzadzania nalezno$ciami istnieje ryzyko strat
spowodowanych brakiem mozliwo$ci odzyskania czg$ci naleznosci, szczegdlnie w sytuacji pogorszenia sig
koniunktury rynkowej oraz ptynno$ci finansowej podmiotow, bedacych gtéwnymi odbiorcami wyrobéw
oferowanych przez ZPUE S.A.

Spotka minimalizuje ryzyko zwiazane z nalezno$ciami poprzez indywidualne, ustalane dla kazdego klienta,
limity kredytowe wraz z okreslonymi terminami ptatnosci. W ZPUE S.A. sa monitorowane na biezaco sptaty
naleznos$ci oraz zdolnosci ptatnicze jej klientéw. Dzigki aktywnej wspolpracy stuzb finansowych i prawnych,
a takze realizowang przez handlowcéw sprzedaz bezposrednia, szybko nawiazywane sg kontakty z klientami,
utatwiajace terminowe regulowanie ptatnosci.

W przypadku przekroczenia terminu ptatnosci przez odbiorcéw podejmowane sa stosowne przedsigwzigcia,
wedlug okreslonych procedur windykacyjnych. Waznym elementem polityki zarzadzania naleznos$ciami jest
wspotpraca z Towarzystwem Ubezpieczeniowym Coface Poland Sp. z o.0., ktére zapewnia kompleksowe
i zintegrowane rozwiazania z zakresu ochrony transakcji handlowych.

18.2 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM ZEWNETRZNYM

Ryzyko zwiazane z wplywem sytuacji makroekonomicznej na wyniki Emitenta

Sytuacja finansowa Spoéiki jest uwarunkowana sytuacja ekonomiczna w Polsce i na $wiecie. Na rezultaty
finansowe Spotki ma wplyw wiele czynnikéw makroekonomicznych, wéréd ktérych mozna wymieni¢ takie jak:
tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, stopa bezrobocia oraz wysoko$¢ dochodéw osobistych ludnosci, polityka
fiskalna i monetarna panstwa, ale przede wszystkim naklady 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
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zastosowania takiej polityki gospodarczej panstwa, ktéra negatywnie wptynie na pozycje rynkowa Spotki,
realizowane przez nia wyniki finansowe moga ulec obnizeniu.

Ryzyko zwiazane ze zmiang tendencji rynkowych

Gwaltowna zmiana zapotrzebowania na wyroby ZPUE S.A. moze skorygowaé warto§¢ sprzedazy, a co za tym
idzie wplyna¢ niekorzystnie na osiggane 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 przetozy¢ si¢ na ograniczone mozliwosci w realizacji zakladanej sprzedazy. Spotka
minimalizuje ryzyko nasycenia rynku poprzez biezace monitorowanie wielko$ci osiaganej sprzedazy, badanie
zapotrzebowania rynku i elastyczne zmiany asortymentowe.

Ryzyko zwiazane ze zmianami regulacji prawnych

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

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

Ponadto, wobec zapowiadanej od wielu lat gruntownej reformy zmieniajacej system podatkowy istnieje ryzyko,
ze wprowadzenie nowych regulacji moze mie¢ negatywny wptyw na prowadzenie dziatalno$ci gospodarcze;j.
Jednoczesnie, istnieje ryzyko, iz zmiany przepisow podatkowych wprowadzane w dalszej lub blizszej
przysztos$ci moga opiera¢ si¢ na rozwiazaniach, ktére spowoduja wzrost obciazen podatkowych Emitenta.
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. Rowniez
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 rozwigzaniach 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 2009 roku, przed sadem, organem witasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej nie toczyly sig, nie zostaly wszczgte ani zakonczone postgpowania dotyczace zobowiazan lub
wierzytelnosci, ktérych taczna wartos$¢ stanowitaby, co najmniej 10% kapitatéw wlasnych Spétki.

20. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W trakcie 2009 roku Spétka ZPUE S.A. nie zawarla transakcji z podmiotami powiazanymi.

21. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZYWANYMI
W RAPORCIE ROCZNYM A WCZESNIE]J PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI

Spoéika nie opublikowata prognozy wynikéw na 2009 rok.

Niemniej jednak wystgpuja niewielkie réznice migdzy wynikami finansowymi wykazanymi w sprawozdaniu
finansowym za 2009 rok a opublikowanymi wcze$niej wynikami zamieszczonymi w raporcie kwartalnym
za IV kwartat 2009 roku. Wskazane rozbiezno$ci zamieszczone sa w Dodatkowych notach objasniajacych
w pkt 17 Raportu.
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22,

23.

INNE INFORMACJE ZE SPOLKI

Rada Nadzorcza, w wykonaniu obowiazku uregulowanego w art. 86 ust. 3 Ustawy z dnia 22 maja 2009 r.
(Dz.U. 2009 nr 77 poz. 649), na posiedzeniu Rady w dniu 4 grudnia 2009 r. podj¢ta uchwatg Nr 5/2009
w sprawie inkorporacji zadan komitetu audytu do zakresu kompetencyjnego Rady Nadzorczej. W mysl
podjetej uchwaty Rada Nadzorcza, majac na uwadze okoliczno$¢, iz w jej sktad wchodzi nie wigcej niz
5 cztonkéw, postanowita nie powotywaé odrgbnego komitetu audytu, a zadania komitetu audytu, okre§lone
przepisem art. 86 ust. 7 przywotanej ustawy, wlaczyla do zadan realizowanych przez Rade Nadzorcza.
Przedmiotowa decyzja jest zgodna z oswiadczeniem Spéiki, zamieszczonym w Raporcie rocznym za 2008
rok, odnosnie niestosowania zasady nr 7 w czg$ci III Dobrych praktyk stosowanych przez cztonkéw rad
nadzorczych zawartych w dokumencie ,,Dobre praktyki spétek notowanych na GPW”.

OPINIA RADY NADZORCZEJ Z DZIALALNOSCI SPOLKI

W opinii Rady nadzorczej aktualna sytuacje Spétki ZPUE S.A. nalezy uzna¢ za w pelni stabilna, z wyraznie
zarysowang tendencja do umacniania si¢ czynnikow sprzyjajacych trendowi wzrostow ze sprzedazy.

Silne usytuowanie Spétki na krajowym rynku producentéw urzadzen elektroenergetycznych stanowi solidna
podstawe do pozyskiwania nowych rynkéw zbytu, ze szczegélnym uwzglednieniem rynkéw zagranicznych,
przy jednoczesnym umacnianiu juz istniejacych rynkow.

Realizacja zatozonych celéw jest mozliwa dzigki przyjetej przez Spoétke polityce dziatania, nakierowanej na
stala rozbudowe potencjatu produkcyjnego, z uwzglednieniem najnowszych rozwigzan technicznych
i technologicznych. Rozbudowie zdolnos$ci produkcyjnych towarzysza jednocze$nie dziatania zmierzajace
do wprowadzenia do produkcji nowych wyrobéw oraz udoskonalenia juz produkowanych.

Wszystkie te dzialania wspiera dodatkowo funkcjonujaca w Spédtce polityka kadrowa zapewniajaca
wykwalifikowang kadrg pracownikéw dla realizacji w/w celow.

Rada Nadzorcza przyjeta fakt osiagnigcia przez Spoétke poziomu 264.385.308,04 zt przychodéw ze
sprzedazy, co stanowi spadek o blisko 12 % w poréwnaniu z przychodami za rok 2008. Rada postrzega ten
fakt, jako efekt ciagle majacego oddziatywanie zatamania gospodarczego w ujeciu globalnym, jakie miato
miejsce w roku 2008.

Pomimo pozytywnej oceny calego roku Rada Nadzorcza z niepokojem odnotowata spadek wyniku netto
017 % w stosunku do poprzedniego roku. Jednakze, Rada Nadzorcza zauwazyta, iz spadek ten jest
mniejszy niz w roku poprzednim i postrzega ten fakt, jako podstawe do wzrostu poziomu sprzedazy
w kolejnych latach.

W zwiazku ze zmniejszeniem si¢ wypracowanego przez Spotke wyniku finansowego za omawiany okres,
wszystkie wskazniki rentowno$ci ulegly pogorszeniu. Zmniejszenie warto$ci rentowno$ci sprzedazy roku
2009 do roku 2008 wynosi 6,11%.

Majatek Spoétki na koniec 2009 roku wynosit 188.931.610,88 zl, co stanowi wzrost 0 4,5 % w stosunku
do wartosci majatku na koniec 2008 roku.

Osiagnigcie przychodéw ze sprzedazy w wysokosci 264.385.308,04 zt pozwolilo uzyska¢ zysk netto
w wysokosci 9.977.497,83 zt.

Wskaznik ogdlnego poziomu zadluzenia zmniejszyt si¢ w stosunku do roku 2008 o niecate 3% i nadal
znajduje w przedziale ponizej 60% uznawanego za optymalny.

Na podstawie przeprowadzonej analizy sprawozdania finansowego za rok 2009 stwierdzi¢ nalezy,
iz wypracowany zysk oraz przychody ze sprzedazy, tak w roku 2009 jak i w latach wcze$niejszych, przy
jednoczesnym obnizeniu kosztéw wlasnych, stanowia czynnik sprzyjajacy dalszemu rozwojowi Spofki.
Biorac pod uwage powyzsze Rada Nadzorcza wydala pozytywna opini¢ na temat dziatalnos$ci Zarzadu
Spotki w roku 2009 oraz rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy udzielenie Zarzadowi Spotki
absolutorium z wykonania obowiazkdw.

Majac na wzgledzie dalszy rozwdj Spoiki, jak rowniez aktualng sytuacj¢ gospodarcza w Polsce i na $wiecie,
Rada Nadzorcza rekomenduje Walnemu Zgromadzeniu Akcjonariuszy niewyptacenie dywidendy z zysku za
rok 2009, celem calosciowego zatrzymania go w spdice dla wzmocnienia bazy kapitatowej. Jest to
szczegdblnie istotne wobec niezwykle trudnej sytuacji, w jakiej znalazta si¢ gospodarka w ujeciu globalnym.
Takie rozwiazanie pozwoli Spélce przetrwaé okres niepewnosci i zawirowan, zas w dalszej perspektywie
pozwoli na kontynuacj¢ wzrostu potencjatu oraz warto$ci Spotki.
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Przyjmujac powyzsze, Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia dziatania Zarzadu Spoéiki jak i jej pracownikéw
na rzecz dalszego wzrostu ZPUE S.A. i jej wynikéw finansowych. Nadto, Rada Nadzorcza wyraza nadzieje,
iz Spotka sprosta wyzwaniom, jakie stoja przed nia w trudnym okresie roku 2010.

Wtoszczowa, dnia 8 kwietnia 2010 roku

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Andrzej Grzybek Stanistaw Toborek Mariusz Synowiec
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