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1. Podstawowe informacje o spółce 
 
Energoaparatura Spółka Akcyjna z siedzibą w Katowicach mieści się przy ul. Gen. K. Pułaskiego 7. 
Spółka została wpisana do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 78279 w dniu 8 stycznia 
2002 r – poprzednio rejestrowana w rejestrze handlowym RHB. Nazwa spółki brzmi 
„Energoaparatura Spółka Akcyjna”. Zgodnie ze Statutem Spółki moŜe uŜywać skrótu firmy: ENAP 
Spółka Akcyjna. Spółka posiada numer identyfikacji podatkowej nadany przez Urząd Skarbowy:  
634-012-87-07 oraz numer statystyczny REGON 271169230 nadany przez Urząd Statystyczny. 
Podstawowy przedmiot działalności według PKD 4329 Z „Wykonywanie pozostałych instalacji 
budowlanych”, Spółka naleŜy do sektora budowlanego, według klasyfikacji przyjętej przez rynek 
papierów wartościowych. 
Czas trwania działalności spółki nie jest oznaczony. Spółka działa na obszarze Rzeczypospolitej 
Polskiej i za granicą. Na obszarze swego działania Spółka moŜe tworzyć i likwidować terytorialnie  
i rzeczowo zorganizowane zakłady, oddziały, biura, przedstawicielstwa, filie, moŜe przystępować  
do innych spółek, a takŜe uczestniczyć w innych przedsięwzięciach organizacyjnych. 
Kapitał zakładowy Spółki wynosi 4 040 183,20 (cztery miliony czterdzieści tysięcy sto osiemdziesiąt 
trzy złotych i dwadzieścia groszy) oraz dzieli się na 20 200 916 (dwadzieścia milionów dwieście 
tysięcy dziewięćset szesnaście) akcji serii A, serii B, serii C i serii D o wartości nominalnej  
0,20 zł.(dwadzieścia groszy) kaŜda. 
 
 
Skład osobowy Zarządu na dzień 01.01.2010 r.: 
Prezes Zarządu   Tomasz Michalik 
 
Skład osobowy Zarządu na dzień 30.06.2010 r.: 
Prezes Zarządu   Tomasz Michalik 
 
Skład osobowy Zarządu emitenta nie ulegał zmianie w okresie I półrocza.  
 
Skład osobowy Zarządu na dzień publikacji raportu tj. 27.08.2010 r.: 
Prezes Zarządu   Tomasz Michalik 
 
 
 
Skład osobowy Rady Nadzorczej na dzień 01.01.2010 r.: 
Przewodniczący  Adam Beza 
Wiceprzewodniczący  Jacek Zatryb 
Członek    Ryszard Wojtowicz 
Członek    Małgorzata Gęgotek - Rapak  
Członek    Zdzisław Koralewski 
 
Skład osobowy Rady Nadzorczej na dzień 30.06.2010 r.: 
Przewodniczący  Adam Beza 
Wiceprzewodniczący  Jacek Zatryb 
Członek    Ryszard Wojtowicz 
Członek    Małgorzata Gęgotek - Rapak  
Członek    Zdzisław Koralewski 
 
W dniu 21 lipca 2010 r. Pan Zdzisław Koralewski Członek Rady Nadzorczej złoŜył rezygnację  
z pełnienia niniejszej funkcji bez podania przyczyny. 
W związku z powyŜszym Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Energoaparatura SA  
w dniu 21 lipca 2010r. podjęło uchwałę nr 10/2010 w sprawie powołania Pana Dawida Sukacza  
na Członka Rady Nadzorczej spółki.  
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Skład osobowy Rady Nadzorczej na dzień publikacji raportu tj. 27.08.2010 r.  
Przewodniczący  Adam Beza 
Wiceprzewodniczący  Jacek Zatryb 
Członek    Ryszard Wojtowicz 
Członek    Małgorzata Gęgotek - Rapak  
Członek    Dawid Sukacz 
 
 
2. Zasady sporządzania półrocznego skróconego sprawozdania finansowego 
 
Energoaparatura SA sporządza sprawozdania finansowe, zgodnie z zasadami rachunkowości, 
ustanowione znowelizowaną Ustawą o rachunkowości z dnia 29 września 1994r. (Dz. U. Nr 121  
z 1994r.oraz Dz. U. Nr 113 poz.1186 z 2000r.) z późniejszymi zmianami i aktami wykonawczymi  
do znowelizowanej ustawy, w sposób zapewniający rzetelne i jasne przedstawienie sytuacji 
majątkowej i finansowej oraz wyniku finansowego, a takŜe ujmuje w księgach i wykazuje  
w sprawozdaniu finansowym zdarzenia, w tym operacje gospodarcze, zgodnie z ich treścią 
ekonomiczną. 
Spółka prezentuje informacje uzupełniające dane dotyczące Przedsiębiorstwa Energoaparatura S.A. 
w Katowicach za okres od 01.01.2010 roku do 30.06.2010 roku i porównywalne dane za okres 
01.01.2009 roku do 30.06.2009 roku. 
 
 
3. Opis organizacji grupy kapitałowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegających 

konsolidacji 
 
Emitent na dzień sporządzenia niniejszego sprawozdania nie wchodzi w skład grupy kapitałowej.  
 
 
4. Wskazanie skutków zmian w strukturze jednostki gospodarczej 
 
W omawianym okresie nie wystąpiły zmiany w strukturze jednostki gospodarczej. 
 
 
5. Stanowisko Zarządu odnośnie moŜliwości realizowania wcześniej publikowanych prognoz 

wyników finansowych za dane półrocze 
 
Spółka nie publikowała prognoz wyników finansowych za I półrocze 2010 r. 
 
 
6. Wskazanie akcjonariuszy posiadających 5% ogólnej liczby głosów ze wskazaniem zmian w 

kresie od przekazania raportu 
 
Na dzień 01.01.2010 r.  
JARO S.A.   5.237.301 akcji, tyle samo głosów na WZA 

25,93% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 

H. Witkowska, 
wraz z Marianem Barwacz 1.000.000 akcji, tyle samo głosów na WZA 

4,95% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 

Leszek Rejniak   1.017.700 akcji, tyle samo głosów na WZA 
    5,04% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
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Na dzień 30.06.2010 r.  
JARO S.A.   5.237.301 akcji, tyle samo głosów na WZA 

25,93% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 

H. Witkowska, 
wraz z Marianem Barwacz 1.000.000 akcji, tyle samo głosów na WZA 

4,95% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 

Leszek Rejniak   1.017.700 akcji, tyle samo głosów na WZA 
    5,04% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 
W dniu 26 lipca 2010 r. Zarząd spółki Energoaparatura SA otrzymał informację od akcjonariusza  
Jaro SA, iŜ zostało zarejestrowane wniesienie aportu ze strony Jaro SA w dniu 16 lipca 2010 r.  
w postaci 5.090.763 szt akcji na okaziciela na rzecz spółki zaleŜnej Ruthford Holdings Limited  
z siedzibą przy Poseidonos 1, Ledra Business Centre, Egkomi, Nikozja, Cypr. Wynikiem powyŜszego 
zdarzenia jest zmniejszenie stanu posiadania akcji emitenta przez Jaro SA do ilości 146.538 szt  
co stanowi 0,76 % ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i taki sam udział  
w kapitale zakładowym spółki. 
 
W dniu 27 lipca 2010 r. Zarząd spółki Energoaparatura SA otrzymał informację od spółki Ruthford 
Holdings Limited z siedzibą przy przy Poseidonos 1, Ledra Business Centre, Egkomi, Nikozja, Cypr 
niniejszym informuję, iŜ w dniu 16 lipca 2010 r. Ruthford Holdings Limited nabył 5 090 763 szt akcji 
na okaziciela w Spółce. Niniejszym spółka Ruthford Holdings Limited posiada 5 090 763 szt akcji  
na okaziciela co stanowi 25,20 % ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i taki 
sam udział w kapitale zakładowym spółki. 
 
 
Na dzień 27.08.2010 r.  
Ruthford Holdings Limited 5 090 763 akcji, tyle samo głosów na WZA 

25,20 % udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
H. Witkowska, 
wraz z Marianem Barwacz 1.000.000 akcji, tyle samo głosów na WZA 

4,95% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 

Leszek Rejniak   1.017.700 akcji, tyle samo głosów na WZA 
    5,04% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 
Cena nominalna za kaŜdą jedną akcję serii A, B, C, lub D wynosi 0,20 zł. 
 
 
7. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta przez osoby zarządzające i nadzorujące wraz 

ze wskazaniem zmian w stanie posiadania 
 
Stan na dzień 01.01.2010 r. 
Adam Beza 
Przewodniczący RN   353.818 akcji, tyle samo głosów na WZA 

1,75% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
Jacek Zatryb 
Z-ca Przewodniczącego RN  22.300 akcji, tyle samo głosów na WZA 

0,11% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 
 
W wyniku przeprowadzonych transakcji zakupu w okresie od 31.12.2009 r. do 08.01.2010 r. Pan 
Adam Beza zwiększył ilość posiadanych akcji o 37.962 szt. tj. do poziomu 391.780 szt., co stanowi 
1,94% ogólnej liczby głosów na WZA i taki sam udział w kapitale zakładowym spółki.  
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W wyniku przeprowadzonych transakcji zakupu w okresie od 08.01.2010 r. do 11.01.2010 r. Pan 
Adam Beza zwiększył ilość posiadanych akcji o 21.385 szt. tj. do poziomu 413.165 szt., co stanowi 
2,05% ogólnej liczby głosów na WZA i taki sam udział w kapitale zakładowym spółki.  
 
W wyniku przeprowadzonych transakcji zakupu w okresie od 12.01.2010 r. do 27.01.2010 r. Pan 
Adam Beza zwiększył ilość posiadanych akcji o 31.215 szt. tj. do poziomu 444.380 szt., co stanowi 
2,20% ogólnej liczby głosów na WZA i taki sam udział w kapitale zakładowym spółki.  
 
W wyniku przeprowadzonych transakcji zakupu w okresie od 22.01.2010 r. do 16.02.2010 r. Pan 
Adam Beza zwiększył ilość posiadanych akcji o 44.619 szt. tj. do poziomu 488.999 szt., co stanowi 
2,42% ogólnej liczby głosów na WZA i taki sam udział w kapitale zakładowym spółki.  
 
W wyniku przeprowadzonych transakcji zakupu w dniach 06.01.2010 r. do 26.01.2010 r. Pan Jacek 
Zatryb zwiększył ilość posiadanych akcji o 26.900 szt. tj. do poziomu 49.200 szt., co stanowi 1,52% 
ogólnej liczby głosów na WZA i taki sam udział w kapitale zakładowym spółki.  
 
Stan na dzień 30.06.2010 r. 
Adam Beza 
Przewodniczący RN   488.999 akcji, tyle samo głosów na WZA 

2,42% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
Jacek Zatryb 
Z-ca Przewodniczącego RN  49.200 akcji, tyle samo głosów na WZA 

1,52% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 
Stan na dzień 27.08.2010 r. 
Adam Beza 
Przewodniczący RN   488.999 akcji, tyle samo głosów na WZA 

2,42% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 
Jacek Zatryb 
Z-ca Przewodniczącego RN  49.200 akcji, tyle samo głosów na WZA 

1,52% udziału w kapitale akcyjnym Spółki 
 
Cena nominalna za kaŜdą jedną akcję serii A, B, C, lub D wynosi 0,20 zł. 
 
 
8. Wskazanie postępowań toczących się przed sądem 
 
Toczące się postępowania przed sądem dotyczą wierzytelności spółki z tytułu nieuregulowanych 
płatności za faktury dotyczące wykonanych usług i sprzedanych materiałów, w ogólnej kwocie  
1.162 tys. zł., obejmują następujące postępowania sądowe: 
 
a) postępowania układowe, w kwocie 301 tys. zł., w tym największe wierzytelności to: 

− MAXER S.A. – wartość przedmiotu układu  243 tys. zł., data wszczęcia postępowania – 
kwiecień 2005r. 

− ENPOL Sp. z o.o. – wartość przedmiotu układu 58 tys. zł., data wszczęcia postępowania – 
marzec 2006r. 

 
Spółka przypuszcza, Ŝe odzyska 60% wierzytelności, mimo to na wierzytelności objęte układem 
zostały utworzone odpisy aktualizujące w wysokości niespłaconych wierzytelności. 
 

b) postępowania upadłościowe w kwocie 561 tys. zł., w tym największe wierzytelności to: 
− STOMEX Sp. z o.o. Gdynia – wartość przedmiotu postępowania 71 tys. zł., data wszczęcia 

postępowania – marzec 2004r. 
− SEBA Sp. z o.o. Katowice – wartość przedmiotu postępowania 5 tys. zł., data wszczęcia 

postępowania wrzesień 2005 r. 
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− INSTAL Poznań S.A. – wartość przedmiotu postępowania 125 tys. zł., data wszczęcia 
postępowania – czerwiec 2002 r. - zamiana postępowania na upadłościowe likwidacyjne – 
listopad 2007r. 

− INWESTYCJE i FINANSE Sp. z o.o. Chorzów – wartość przedmiotu postępowania 122 tys. zł., 
data wszczęcia postępowania – listopad 2007r. 

− SKOLWIN PAPER INTERNATIONAL Sp. z o.o. Szczecin – wartość przedmiotu postępowania  
47 tys. zł., data wszczęcia postępowania – styczeń 2008 r. 

− Biuro Projektów i Dostaw Urządzeń Hutniczych HPH S.A. Katowice – wartość przedmiotu 
postępowania 160 tys. zł., data wszczęcia postępowania – listopad 2008 r. 

− FP SPOMAX S.A. Ostrów Wielkopolski – wartość przedmiotu postępowania 31 tys. zł., data 
wszczęcia postępowania – lipiec 2009 r.  

 
Spółka przypuszcza, Ŝe utraci naleŜne wierzytelności, będące w postępowaniu upadłościowym. 
W związku z powyŜszym utworzono odpis aktualizujący w wysokości nie spłaconych 
wierzytelności, objętych upadłością. 
 

c) postępowania sądowe – w kwocie 300 tys. zł., w tym: 
− Lubelski Węgiel Bogdanka S.A. Bogdanka – wartość przedmiotu pozwu 300 tys. zł., data 

złoŜenia pozwu kwiecień 2010 r. 
 

Spółka przypuszcza, Ŝe odzyska naleŜną wierzytelność, pomimo tego zastosowała zasadę 
ostroŜności i utworzyła odpis aktualizujący w kwocie nie spłaconej wierzytelności. 
 

Toczące się postępowanie przed sądem dotyczy wniesionego przez byłego pracownika pozwu  
do Sądu Pracy w marcu 2010 r. o uznanie za bezskuteczne wypowiedzenie umowy o pracę. Spółka 
przypuszcza, Ŝe postępowanie zostanie umorzone, pomimo tego zastosowała zasadę ostroŜności  
i utworzyła rezerwę na ewentualne odszkodowanie na zasadach określonych w Kodeksie Pracy  
w wysokości 7 tys. zł. 
 
W stosunku do wierzytelności wobec ZUS w kwocie 1.447 tys. zł. została w dniu 11.07.2005 r. 
podpisana Umowa o rozłoŜeniu na raty naleŜności z tytułu składek ZUS, okres spłaty ratalnej kończy 
się dnia 15.07.2010r. Zaległości w stosunku do ZUS są sukcesywnie spłacane i na 30.06.2010 r. 
wynoszą 24 tys. zł. 
 
 
9. Wskazanie transakcji z podmiotami powiązanymi 
 
W omawianym okresie nie miało miejsca. 
 
 
10. Udzielenie przez emitenta poręczeń kredytu lub poŜyczki lub udzieleniu gwarancji – 

łącznie jednemu podmiotowi, jeŜeli łączna wartość istniejących poręczeń lub gwarancji 
stanowi równowartość co najmniej 10% kapitałów własnych emitenta 

 
Emitent nie udzielił poręczenia kredytu lub poŜyczki ani gwarancji jednemu podmiotowi na łączną 
wartość stanowiącą równowartość 10% kapitałów własnych spółki. 
 
 
11. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji spółki 
 
W dniu 17 maja 2010 r. Spółka zawarła Umowę Inwestycyjną z: Rubikon Partners Dom Maklerski SA, 
Jaro SA, Panem Adamem Bezą oraz Panem Leszkiem Rejniakiem (zwanymi dalej Inwestorami) na 
mocy której Spółka zobowiązała się do podjęcia działań zmierzających do prawidłowego zwołania 
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy którego porządek obrad będzie uwzględniał podjęcie 
następujących uchwał: 
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• uchwały w sprawie emisji 3.000.000 Warrantów Subskrypcyjnych I oraz emisji 2.000.000 
Warrantów Subskrypcyjnych II z wyłączeniem prawa poboru, umoŜliwiających Inwestorom 
objęcie akcji serii E i F, 

• uchwały w sprawie warunkowego podwyŜszenia kapitału zakładowego spółki o kwotę 
1.000.000,00 zł w drodze emisji 5.000.000 akcji w tym: o kwotę 600.000,00 zł w drodze 
emisji 3.000.000 akcji serii E, o wartości nominalnej 0,20 zł za kaŜdą akcję z wyłączeniem 
prawa poboru oraz o kwotę 400.000,00 zł w drodze emisji 2.000.000 akcji serii F, o wartości 
nominalnej 0,20 zł za kaŜdą akcję z wyłączeniem prawa poboru. 

 
W związku z powyŜszym dnia 21 lipca 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy 
podjęło uchwałę nr 5/2010 w sprawie w sprawie warunkowego podwyŜszenia kapitału zakładowego 
Spółki w drodze emisji akcji serii E i F oraz wyłączenia prawa poboru dotychczasowych 
akcjonariuszy o następującej treści: 
 

§ 1. 
Walne Zgromadzenie działając stosownie do postanowień art. 448 Kodeksu spółek handlowych 
postanawia uchwalić warunkowe podwyŜszenie kapitału zakładowego Spółki. Osoby, którym 
przyznano prawo do objęcia akcji w ramach warunkowego kapitału zakładowego, wykonają je na 
warunkach określonych w niniejszej uchwale w trybie określonym w art. 448-452 Kodeksu spółek 
handlowych. 
 

§ 2. 
Określa się wartość nominalną warunkowego podwyŜszenia kapitału zakładowego Spółki na kwotę 
nie wyŜszą niŜ 1.000.000,00 zł (jeden milion złotych). 
 
 

§ 3. 
Stosownie do postanowień art. 448 § 3 Kodeksu spółek handlowych celem warunkowego 
podwyŜszenia kapitału zakładowego jest przyznanie praw do objęcia akcji przez posiadaczy 
warrantów subskrypcyjnych serii I i II emitowanych przez Spółkę. Stosownie do postanowień art. 445 
§ 1 w związku z art. 449 Kodeksu spółek handlowych, uchwała podejmowana jest w interesie Spółki  
i słuŜyć ma realizacji strategii przejęcia przez Spółkę innych spółek poprzez nabycie akcji  
lub udziałów. Akcje serii E będą mogły być obejmowane przez posiadaczy warrantów 
subskrypcyjnych serii I. Akcje serii F będą mogły być obejmowane przez posiadaczy warrantów 
subskrypcyjnych serii II. 
 

§ 4. 
Objęcie akcji serii E emitowanych w ramach warunkowego kapitału zakładowego nie moŜe nastąpić 
później niŜ do dnia 14 stycznia 2011 r., natomiast akcji serii F emitowanych w ramach warunkowego 
kapitału zakładowego nie moŜe nastąpić później niŜ do dnia 14 stycznia 2012 r. 
 

§ 5. 
a) Akcje serii E w ramach warunkowego kapitału zakładowego obejmowane będą przez 

uprawnionych z warrantów subskrypcyjnych serii I emitowanych przez Spółkę. 
b) Akcje serii F w ramach warunkowego kapitału zakładowego obejmowane będą przez 

uprawnionych z warrantów subskrypcyjnych serii II emitowanych przez Spółkę. 
 

§ 6. 
Warunkowe podwyŜszenie kapitału zakładowego następuje w drodze emisji nowych akcji na 
okaziciela serii E o wartości nominalnej 0,20 zł (słownie: dwadzieścia groszy) kaŜda w liczbie nie 
większej niŜ 3.000.000 (słownie: trzy miliony) oraz akcji na okaziciela serii F o wartości nominalnej 
0,20 zł (słownie: dwadzieścia groszy) kaŜda, w liczbie nie większej niŜ 2.000.000 (słownie: dwa 
miliony). 
 

§ 7. 
a) Oznacza się cenę emisyjną akcji serii E na 1,70 zł (słownie: jeden złoty siedemdziesiąt groszy) 

za jedną akcję. 
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b) Oznacza się cenę emisyjną akcji serii F na 1,70 zł (słownie: jeden złoty siedemdziesiąt groszy) 
za jedną akcję. 

 
§ 8. 

Akcje serii E i F mogą być obejmowane za wkłady pienięŜne. 
 

§ 9. 
Po zapoznaniu się z pisemną opinią Zarządu Spółki uzasadniającą powody pozbawienia prawa poboru 
oraz wysokość proponowanej ceny emisyjnej akcji serii E i F, Walne Zgromadzenie Spółki działając 
w interesie Spółki pozbawia akcjonariuszy Spółki prawa poboru akcji serii E i F w całości. 
 

§ 10. 
Akcje serii E i F uczestniczyć będą w dywidendzie za dany rok obrotowy na następujących 
warunkach: 
a) w przypadku, gdy akcje serii E lub F zostaną wydane w okresie od początku roku obrotowego do 

dnia dywidendy, o którym mowa w art. 348 § 2 Kodeksu spółek handlowych włącznie, akcje te 
uczestniczą w zysku od pierwszego dnia roku obrotowego, poprzedzającego bezpośrednio rok,  
w którym doszło do ich wydania, 

b) w przypadku, gdy akcje serii E lub F zostaną wydane w okresie po dniu dywidendy, o którym 
mowa w art. 348 § 2 Kodeksu spółek handlowych, do końca roku obrotowego - akcje uczestniczą 
w zysku począwszy od pierwszego dnia roku obrotowego, w którym zostały wydane. 

 
§ 11. 

W zakresie nieokreślonym niniejszą uchwałą lub przekazanych do kompetencji Radzie Nadzorczej 
Zarząd Spółki uprawniony jest do określenia szczegółowych warunków emisji akcji serii E i F. 
 

§ 12. 
Uchwała wchodzi w Ŝycie z dniem podjęcia. 
 
Zarząd emitenta uwaŜa, Ŝe istnieje konieczność pozyskania środków finansowych, w związku  
z planami nabycia przez Spółkę innych podmiotów z branŜy oraz chęcią dalszego rozwoju Spółki. 
Mając na uwadze fakt niedojścia do skutku emisji przeprowadzonej w 2008 roku, Zarząd zdecydował 
o pozyskaniu Inwestorów do których skierowana zostanie emisja warrantów subskrypcyjnych I i II 
oraz akcji serii E i F, co zagwarantuje skuteczne jej objęcie oraz pozyskanie środków finansowych. 
ZwaŜywszy na przytoczone argumenty Zarząd Spółki uwaŜa, Ŝe decyzja o pozbawieniu prawa poboru 
warrantów subskrypcyjnych I i II oraz akcji serii E i F jest poŜądana i leŜy w szeroko rozumianym 
interesie spółki. Zdaniem Zarządu Spółki cena emisyjna akcji serii E i F ustalona na poziomie 1,70 zł 
za kaŜdą akcję, obejmowanych w ramach warunkowego podwyŜszenia kapitału, gwarantuje 
akcjonariuszom, Ŝe proces ten będzie transparentny i nie powinien wpłynąć na kurs akcji na GPW. 
 
Informacje na temat emisji Warrantów Subskrypcyjnych I i II zawarte są w pkt 4 „Informacji 
dodatkowej”.  
 
 
12. Czynniki, które w ocenie spółki będą miały wpływ na osiągnięte wyniki w perspektywie 

kolejnego kwartału.  
 
Emitent ocenia, Ŝe nie występują czynniki, które będą miały znaczący wpław na przyszłe wyniki 
finansowe. Spółka na bieŜąco realizuje rentowne kontrakty oraz sukcesywnie uzupełnia portfel 
zleceń na następne okresy sprawozdawcze i lata obrotowe. 
 
 
13. Opis podstawowych zagroŜeń i ryzyka związanych z pozostałymi miesiącami roku 

obrotowego 
 
Utrzymywanie się niskiego tempa wzrostu gospodarczego, trudności firm z sektora wytwarzania 
energii ze zorganizowaniem finansowania inwestycji, a co za tym idzie niŜsze nakłady inwestycyjne, 
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wyŜszy poziom podatków oraz wyŜsze stopy procentowe mogą negatywnie wpłynąć na poziom 
inwestycji a tym samym na działalność i perspektywy rozwoju Energoaparatura SA.  

 
ZagroŜenia odbijające się negatywnie na tempie prowadzenia inwestycji przez firmy będące  
w głównym obszarze zainteresowań emitenta to: 
− przeciągająca się prywatyzacja i restrukturyzacja sektora wielkiej syntezy chemicznej. 

Niepowodzenie prywatyzacji firm sektora pokazało, iŜ polskie firmy chemiczne nie są skarbem 
którego inwestorzy poŜądają. Prywatyzacji nie pomógł takŜe kryzys gospodarczy. Wielu 
odbiorców produktów chemicznych zmniejszyło lub wstrzymało produkcje. W tarapatach 
znalazł się zarówno przemysł samochodowy (największy odbiorca tworzyw sztucznych) jak  
i wiele innych branŜ. Co więcej pogorszyła się sytuacja na rynku nawozowym gdyŜ wielu 
producentów rolniczych ograniczyło zakupy do niezbędnego minimum lub posiłkowało się 
wyłącznie zapasami czego skutkiem był nienotowany od lat spadek cen nawozów. Efektem tego 
trzeci kwartał ubiegłego roku był dla zakładów chemicznych fatalny. Pojawiły się kłopoty  
z regulowaniem naleŜności oraz rosło zadłuŜenie. W chwili obecnej sytuacja zakładów 
chemicznych moŜe rozwinąć się dwutorowo. Po pierwsze- nadal moŜliwa jest prywatyzacja,  
a druga moŜliwość to konsolidacja chemii wokół krajowych podmiotów (naturalnym  
kandydatem wydaja się ZA Puławy). Ewentualne zakończenie procesów prywatyzacyjnych 
mogłoby nieco odblokować waŜne decyzje dotyczące inwestycji. Do tego czasu ilość zamówień 
pochodząca z tego segmentu rynku powinna utrzymywać się na dotychczasowym poziomie  

− energetyka (wytwarzanie)- spadek zapotrzebowania na energie elektryczną, oraz trudności ze 
zorganizazowaniem finansowania inwestycji. Sektor energetyczny był postrzegany jako stabilna 
branŜa, odporna na zawirowania i kryzysy. Rok 2009 udowodnił ze tak nie jest gdyŜ kryzys 
gospodarczy doprowadził do kilkuprocentowego spadku zapotrzebowania na energie. Spadek 
zuŜycia energii elektrycznej był powiązany ze spadkiem jej cen. Obecnie, ceny energii nie 
gwarantują opłacalności budowy nowych mocy wytwórczych. Przedsiębiorstwa energetyczne 
zaplanowały w Polsce inwestycje o wartości blisko 100 mld złotych. Pieniędzy koniecznych  
na realizacje zapowiadanych w sektorze inwestycji nie ma po pierwsze z racji niewielkiej 
kapitalizacji i potencjału finansowego firm energetycznych, a po drugie z powodu załamania  
na rynkach finansowych. Najbardziej rozpowszechnioną opinią jest to, Ŝe w polskiej energetyce 
coraz trudniej przygotować wiarygodną analizę finansową gdyŜ coraz więcej obszarów modelu 
finansowego jest nieprzewidywalnych. Nie wiadomo jaki będzie koszt emisji CO2, jakie będą 
koszty funkcjonowania nowego bloku, jak będzie wyglądało jego otoczenie prawne. 

− wzrost importu energii z kierunku północnego na skutek podwyŜki kosztów działalności 
rodzimej (węglowej) energetyki  

− petrochemia - zakończenie duŜych programów inwestycyjnych. Nakłady inwestycyjne  
w polskich rafineriach w ostatnich latach były ogromne. Szczególnie imponująco wyglądają 
inwestycje Lotosu, który dzięki Programowi 10+ stal się jedną z najnowocześniejszych rafinerii 
w Europie. Podobnie sprawa się ma w przypadku rafinerii w Płocku. Okazuje się jednak,  
ze zakończenie duŜych programów inwestycyjnych to dopiero początek. Cele jakie stawiają 
sobie Orlen oraz Lotos pokrywają się z generalną tendencją w branŜy naftowej na świecie - 
skupienie w jednej grupie szerokiego spectrum działalności- od własnych źródeł surowca, 
poprzez moce przerobowe aŜ po energetykę (z czym Energoaparatura wiąŜe największe 
nadzieje) 

− elektroenergetyka- niewystarczające tempo modernizacji i budowy przesyłowych obiektów 
liniowych. Ograniczanie przez Urząd Regulacji Energetyki wzrostu taryf dla operatorów 
systemów dystrybucyjnych i w efekcie pogorszenie wyników firm tego sektora odbijające się 
negatywnie na tempie prowadzenia inwestycji to nie jedyne zagroŜenie dl planów 
inwestycyjnych firm z sektora. Niejednokrotnie duŜo większym problemem są utrudnienia 
wynikające z obowiązujących przepisów prawnych które znacznie wydłuŜają czas 
wprowadzenia inwestycji do miejscowych planów zagospodarowania przestrzennego oraz 
uzyskiwania pozwoleń na budowę. Proces legislacyjny został właśnie rozpoczęty. Trwają prace 
nad uproszczeniem procesu prawnego inwestycji w urządzenia przesyłowe jednakŜe nie znana 
jest jeszcze wejścia w Ŝycie odpowiednich ustaw. Do końca 2010 roku ilość zamówień na usługi 
Energoaparatury powinna utrzymywać się na stałym poziomie. 

− OZE- warunki przyłączenia do sieci. W przypadku odnawialnych źródeł energii jednym  
z podstawowych elementów hamujących ich rozwój jest kwestia warunków przyłączenia do 
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sieci. Niejednokrotnie z punktu widzenia biznesowego przyłączenie elektrowni wiatrowej czy 
biogazowni jest nieuzasadnione z punktu widzenia sieci dystrybucyjnej. Poza tym 
ograniczeniem obecne warunki ekonomiczne są jak najbardziej korzystne i co waŜniejsze nie 
ma większych problemów z finansowaniem inwestycji. Energetyka odnawialna musi się wiec 
rozwijać. W najbliŜszym czasie Polskę czeka prawdziwy boom ekoinwestycji. Do podstawowych 
dotychczas farm wiatrowych dołącza kolejne będące juz na etapie projektowania, budowy czy 
uzyskiwania pozwoleń. Dołącza biogazowanie oraz inne obiekty na biomase. Reagując na 
zapotrzebowanie rynku Energoaparatura z powodzeniem zaangaŜowała się w projekty 
proekologiczne, minimalizując w ten sposób chwilowy zastój na innych rynkach będących  
w obszarze działalności spółki.  

− działalność konkurencyjna innych podmiotów. Konkurencje w zakresie AKPiA i instalacji 
elektrycznych stanowią na ogół mniejsze i lokalnie działające firmy, często powstałe z duŜych 
zakładów przemysłowych. Firmy te pomimo niŜszych cen maja na ogół znacznie słabsze 
referencje i niŜszą wiarygodność. 

 
Czas kryzysu gospodarczego jest dobrym okresem do wprowadzania programów racjonalizujących. 
Nowe wyzwania strategiczne stojące przez Energoaparaturą to przede wszystkim trudne otoczenie 
makroekonomiczne, ostra konkurencja oraz zastój inwestycyjny na rynkach będących w głównym 
obszarze zainteresowania spółki: chemii, petrochemii oraz energetyce.  
 
 
 
 
Katowice, sierpień 2010 rok 
 
 
 
 

Prezes Zarządu 
Tomasz Michalik 


