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1. INFORMACJE O SPOLKACH WCHODZ ACYCH W SKLAD GRUPY KAPITALOWEJ]
1.1 JEDNOSTKA DOMINUJ ACA
PRZEDMIOT DZIALALNO S$CI

ZPUE S.A. z siedzipwe Wioszczowie (do dnia 18 grudnia 2006 roku Sadtlnkcjonowata pod nazwzaktad
Produkcji Uradzen Elektrycznych B.Wypychewicz Spoétka Akcyjna) powste podstawie umowy spoiki
potwierdzonej aktem notarialnym. Spoétka rozpgaziziatalnd¢ 7 stycznia 1997 r. z dniem pierwszego wpisu
do Rejestru Handlowega&u Rejonowego w Kielcach pod nr RHB — 2536.

Do Krajowego Rejestrugdowego wpisana zostata w dniu 27 listopada 20@a numerem KRS: 0000052770.
Organem prowadzym rejestr jest & Rejonowy w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy Kragge Rejestru
Sadowego.

Dnia 6 czerwca 2006 roku Zwyczajne Walne Zgromagzefakiadu Produkcji Uedzen Elektrycznych
B.Wypychewicz Spoétka Akcyjna padp uchwat o zmianie firmy na ZPUE Spotka Akcyjna. Rejestsac]
zmiany firmy przez & Rejonowy w Kielcach, X Wydzial Gospodarczy Kraggyo Rejestru &lowego
nastpita w dniu 18 grudnia 2006 roku.

Czas trwania Spoéiki jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatadeo emitenta wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatakwd jest produkcja
aparatury rozdzielczej i sterowniczej energii etgétnej (PKD 27.12.7).

Wedlug klasyfikacji przyjtej przez rynek regulowany Spotka zakwalifikowarestj do spétek z bram
przemystu elektromaszynowego.

STRUKTURA WLADZ

Wiadzami Spoitki g Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzooraa Zarad.

RADA NADZORCZA

Na dzier 31 grudnia 2011roku Rada Nadzorcza ZPUE S.A. wesidézowie dziatata w nagtujacym skladzie:
= Prezes Rady Nadzorczej — Bogustaw Wypychewicz

= Zastpca Prezesa Rady Nadzorczej — Malgorzata Wypyclhzewic
= Czilonek Rady Nadzorczej — Henryka Grzybek
= Czilonek Rady Nadzorczej — Teresa Wypychewicz
= Czilonek Rady Nadzorczej — Czestaw Wypychewicz
ZARZ AD

Na dzier 31 grudnia 2011 roku Zayd ZPUE S.A. we Wioszczowie dziatat w ngstjacym skiadzie:
» Prezes Zarmdu — Andrzej Grzybek
= Czlonek Zarzdu — Stanistaw Toborek
= Czlonek Zarzdu — Mariusz Synowiec

PROKURENCI

Na dzieh 31 grudnia 2011 roku prokurentami ZPUE S.A. byli:
Prokurent — Tomasz &tien
Prokurent — Krzysztof Jamr6z
Prokurent — Piotr Zawadzki
Prokurent — Katarzyna Kusa
Prokurent — Iwona Dobosz
Prokurent — Henryk Arkit
Prokurent — Jerzy Bagy
Prokurent — Jadwiga Zawisza
Prokurent — Wojciech Pyka
Prokurent — Aneta Lichosik
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BIEGLY REWIDENT

W dniu 27 czerwca 2011 roku Rada Nadzorcza ZPUE @eéAWioszczowie UchwatNr 15/2011 dokonata
wyboru podmiotu uprawnionego do przggh jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdamanfowego
za | péirocze 2011 r. oraz przeprowadzi badaniaveprda finansowych jednostkowych i skonsolidowanych
za rok obrotowy 2011.

Podmiotem wybranym do dokonania przgyl sprawozd@d finansowych oraz przeprowadzenia badania
sprawozda rocznych zostata spotka ECA Serasdli i Partnerzy Sp. z 0.0. (uprzednio Europejskent@um
Audytu Sp. z 0.0.) w Krakowie, ul. Praska 6/5, v@pia na list podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozda finansowych pod numerem ewidencyjnym 3115 proweazprzez Krajow lzbe Biegtych
Rewidentow.

Wybor podmiotu uprawnionego do badania sprawbzfisansowych zostat dokonany zgodnie ze statutem
Emitenta oraz obowkujacymi przepisami i normami zawodowymi.

ZPUE S.A. wspotpracuje z ECA Serédki i Partnerzy Sp. z 0.0. od 2008 roku. Rok 20&dzke czwartym
okresem rozrachunkowym, za ktéry sprawozdania fioae zostanzbadane przez ww. audytora.

Umowa pomgdzy wskazanymi podmiotami zawarta zostata na gledrsego roku.

Strony Umowy ustalityze za przeprowadzenie badania jednostkowego spran@finansowego za 2011 rok
Zarmd ZPUE S.A. zapfaci 22 tys. zi. netto,$zaa badanie skonsolidowanego sprawozdania finarggmwe
za 2011 rok — 7 tys. zt. netto. Wynagrodzenie mityprzeghdu jednostkowego sprawozdania finansowego
za | péirocze 2011 roku wyniosto — 12 tys. zt. ogitatomiast skonsolidowanego — 6 tys. zt. netto.

Dodatkowo w 2011 roku podpisano umpustug biegtego rewidenta na doradztwo w kwocigys0zt. netto.

W 2010 roku Strony Umowy ustalitye za przeprowadzenie badania sprawozdania finamgowee 2010 rok
ZPUE S.A. zapfacit 21 tys. zi. netto, natomiast paeprowadzenie przeglu péirocznego sprawozdania
finansowego: 11,5 tys. zt. netto. Umowa nie przewigta wynagrodzenia za ustugi doradztwa podatkowelgo
ustugi innego rodzaju. Na podstawie Aneksu do wakag Umowy wprowadzono dodatkowy zapis doiyyz
przeprowadzenia badania skonsolidowanego rapodmnemo Grupy Kapitatowej ZPUE S.A., a w z2zku

z tym zwkkszono warté¢ Umowy o 6 tys. zt. netto.

W 2010 roku Zargd ZPUE S.A. zawart rowniez ww. podmiotem umogvo doradztwo rachunkowe, w ktérej
ustalono wynagrodzenie w wysckd 16,5 tys. zt. netto oraz umewo wycer spoiki, w ktorej ustalono
wynagrodzenie na poziomie 10,0 tys. zt. netto.

1.2 JEDNOSTKI ZALE ZNE

1.2.1 ZPUE Gliwice Sp. z o.0.

PRZEDMIOT DZIALALNO S$CI

ZPUE Gliwice Sp. z o.0. z siedaibw Gliwicach powstat na podstawie umowy spétki petdzonej aktem
notarialnym. Spotka rozpoela dziatalng¢ 1.05.1995 r. z dniem pierwszego wpisu do Rejeltandlowego
Sadu Rejonowego w Gliwicach pod nr RHB — 11901.

Do Krajowego Rejestru glowego wpisana zostata w dniu 21.11.2002 r. za neimeKRS: 0000133811.
Organem prowadzym rejestr jest & Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krafgo Rejestru
Sadowego.

Podstawowym przedmiotem dziatadeo emitenta wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatakwd jest produkcja
aparatury rozdzielczej i sterowniczej energii ateétnej (PKD 27.12.2).

Kapitat zaktadowy ZPUE Gliwice sp. z 0.0. wynosbd0 000,00 PLN i dzieli sina 15 000 udziatéw po
100,00 PLN kady. ZPUE S.A posiada 14.966 udziatow ZPUE Gliwipe z0.0., stanowtych 99,9% kapitatu
zaktadowego tej spotki oraz uprawni@ych Spolk do wykonywania 99,9% gltos6w na zgromadzeniu
wspdlnikéw ZPUE Gliwice sp. z 0.0.

STRUKTURA WLADZ
Wiadzami Spoétki g Walne Zgromadzenie Wsp6lnikow, Rada Nadzorcza deazd.
RADA NADZORCZA

Na dzier 31 grudnia 2011 roku Rada Nadzorcza ZPUE Gliwigezs.0. w Gliwicach dziatata w napujacym
skladzie:

Skonsolidowany raport roczny za 2011 rok
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= Przewodniczca Rady Nadzorczej — Malgorzata Wypychewicz,
= Zastpca Przewodniegrego Rady Nadzorczej — Bogustaw Wypychewicz,
= Czionek Rady Nadzorczej — lwona Dobosz,
= Czlonek Rady Nadzorczej — Leszek Ghski,
= Czilonek Rady Nadzorczej — Krzysztof Jamrdz,
= Czlonek Rady Nadzorczej — Tomaszsen.
ZARZ AD

Na dzier 31 grudnia 2011 roku Zagd ZPUE Gliwice Sp. z 0.0. w Gliwicach dziatat w tgijacym skladzie:
= Prezes Zamdu — Damian Asztabski,
= Czionek Zarzdu — Joanna Baran,
= Czionek Zarzdu — Grzegorz Kalinowski.

BIEGLY REWIDENT

W dniu 22 sierpnia 2011 roku Rada Nadzorcza ZPUBRwiG Sp. z o0.0. w Gliwicach Uchwat
Nr 2/08/RN/2011 dokonata wyboru podmiotu uprawngmeo badania sprawozdania rocznego za rok 2011.
Podmiotem wybranym do badania sprawozdania rocz@ggeki za 2011 rok zostala spétka ECA Seresty

i Partnerzy Sp. z 0.0. w Krakowie, ul. Supniewskidd., wpisana na lisppodmiotéw uprawnionych do badania
sprawozda finansowych pod numerem ewidencyjnym 3115 proweazprzez Krajow lzbe Biegtych
Rewidentow. Strony ustalityze za przeprowadzenie badania sprawozdania finamgpwa 2011 rok ZPUE
Gliwice Sp. z 0.0. zaptaci 10 tys. zt.

W dniu 22 padziernika 2010 roku Rada Nadzorcza ZPUE Gliwice 3po.o. w Gliwicach Uchwat
Nr 2/10/RN/2010 dokonata wyboru podmiotu uprawngmeo badania sprawozdania rocznego za rok 2010.
Podmiotem wybranym do badania sprawozdania rocz&ggaki za 2010 rok zostata spotka ECA Sereslty

i Partnerzy Sp. z 0.0. w Krakowie, ul. Praska Gipisana na ligt podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozda finansowych pod numerem ewidencyjnym 3115 prowaglzprzez Krajow lzbe Biegtych
Rewidentow. Strony ustalityze za przeprowadzenie badania sprawozdania finangowa 2010 rok ZPUE
Gliwice Sp. z o0.0. zaptaci 9,3 tys. zt.

1.2.2 Inne podmioty zaléne

Poniej przedstawiono informacje o spoétkach zaleh ZPUE S.A. ktore nie mgpbecnie istotnego znaczenia

dla dziatalngci Grupy Kapitatowej:

«  Spotka ,Zawod btocznych kompliektnych transformateych podstacij” OOO w Osiedlu Totmaczewo
(obwod Leningradzki, Federacja Rosyjska) zajmugepsodukcy obudow betonowych oraz kompletnych
stacji transformatorowych w obudowach betonowyclpot&a jest odpowiednikiem polskiej spétki
Z ograniczon odpowiedzialnécia a jej kapitat zakladowy wynosi 10 000,00 rubli. 2P S.A posiada
udziat o wartéci 5 100,00 rubli, stanowty 51% kapitatu zakladowego tej spétki oraz uprajacy ZPUE
S.A. do wykonywania 51% gtoséw na zgromadzeniu Wskow tej spotki.

«  Spoétka ,Promyszliennyje inwiesticii” OOO w Osiedlliotmaczewo (obwdd Leningradzki, Federacja
Rosyjska) zajmuje siwynajmem nieruchonsai, oraz utrzymaniem ruchu w spotce ZBKTP. Spokst |
odpowiednikiem polskiej spotki z ograniczprodpowiedzialnécia a jej kapital zakladowy wynosi
85 000 000,00 rubli. ZPUE S.A posiada udziat o e&it43 350 000,00 rubli, stanoydy 51% kapitatu
zakladowego tej spotki oraz uprawniey ZPUE S.A. do wykonywania 51% gtosow na zgromailze
wspolnikéw tej spotki.

* Spotka OOO ZPUE Ukraina w Synelnykowe (Republikarditky) zajmuje si dziatalndcia handlovg
na terenie Ukrainy. Spétka jest odpowiednikiem pigisspotki z ograniczona odpowiedziafo® a jej
kapitat zaktadowy wynosi 8 000 Euro. ZPUE S.A. pdsi udziat o wartei 6 400 Euro, stanoaty 80%
kapitalu zakladowego tej spéiki oraz uprawmégj ZPUE S.A. do wykonywania 80% gloséw na
zgromadzeniu wspélnikéw tej spotki.

Poniewa ZPUE S.A. zaoga tworzy Grupe Kapitatowa w roku 2010 historyczne informacje finansowe zZa ro

2010 prezentuj skonsolidowane sprawozdanie finansowe jednostkiidgjacej oraz ZPUE Gliwice Sp. z 0.0.

jako jednostki zalimej. Nabyte sp6tki w 2011 roku nie zostaly gibjkonsolidag ze wzgédu na niewielk ich

istotnas¢ oraz trudnéci w uzyskaniu wiarygodnych danych finansowych.
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2. OPIS ORGANIZACJI GRUPY KAPITALOWEJ ZPUE S.A.

2.1 Struktura Grupy Kapitalowej ZPUE S.A.

Grupa Kapitatowa ZPUE S.A. powstata w 2010 rokkiaga s¢ z jednostki dominujcej ZPUE S.A. oraz
czterech podmiotéw zataych, nad ktérymi sprawuje kontrobezpdredni.

~
ZPUE S.A. e
) Zaktad Kompletnych
99,9% .
Transformatorowych
Stacji Sp. z 0.0.
J
ZPUE Gliwice ( )
51% Przemystowe Inwestycje
Sp. z 0.0. ' -
80% Sp. z o.0.

\ J

ZPUE Ukraina
Sp. z o0.0.

Gtéwnym profilem dziatalnéci Grupy Kapitatowej jest produkcja udzer elektroenergetycznych do rozdziatu
energii elektrycznej. Grupa Kapitatowa prowadziztakiziatalné¢ handlova w zakresie materiatéw do budowy
sieci i uradzeh elektroenergetycznych.

ZPUE S.A. jako podmiot domimagy w Grupie Kapitatowej petni funkej wtascicielsko - zarzdzapca,

wyznaczajc kierunki wspotpracy i rozwoju wszystkich podmistdGrupy Kapitatowej. ZPUE S.A. edlac

wiodacym w kraju producentem wdzen dla elektroenergetyki, konsekwentnie rozszerza jswafert
produktova, zdobywagc kolejne segmenty rynku, komplefujlostawy w ramach Grupy, koncentwjsi na
wzmacnianiu konkurencyjioi urzadzea i ustug oferowanych przez Grgapitatowa.

ZPUE S.A. produkuje uerdzenia do linii kablowych i napowietrznych, takiakj kontenerowe stacje

transformatorowe, rozdzielnicesredniego napicia, rozdzielnice niskiego nagia, stupowe stacje

transformatorowe i aparatudo linii napowietrznych. Urglzenia te maj zastosowanie we wtornej dystrybucji
zaktadow energetycznych i przemystowych na ter@dkski, Europy iswiata. Spétka prowadzi kompleksaw

realizacg instalacji elektroenergetycznych w nowych, modesmnianych oraz remontowanych obiektach
energetyki. Realizuje ,pod klucz” staci@edniego i niskiego naggia. Oferuje generalne wykonawstwo

(w zakresie energetycznym) dla obiektégyteczndci publicznej. Zapewnia optymalny i profesjonalrgnsis

systeméw zasilania.

Poszczegodine podmioty zale uzupetniaj oferte produktova grupy oraz wspierajdziatalng¢ na rynkach

zagranicznych. Profil dziataldoi poszczegdélnych spoétek zalg/ch jest nagpujacy:

- ZPUE Gliwice sp. z 0.0. w Gliwicach uzupetniadszerza ofeet Grupy Kapitatowej poprzez produkcitacz
kablowych i obudéw z tworzyw termoutwardzalnych.zddizenia te trafiaj do masowych odbiorcow
indywidualnych (na przyktad domy jednorodzinne)madl biznesu. Spétka zajmujecsiakze sprzedz, oraz
remontami transformatoréw, prowadzi takpomiary termowizyjne;

- ,Zawod btocznych kompliektnych transformatorowyglodstacij” OOO w Osiedlu Totmaczewo (obwdd
Leningradzki, Federacja Rosyjska) zajmuje produkcpj obuddéw betonowych oraz kompletnych stacji
transformatorowych w obudowach betonowych;

- ,Promyszliennyje inwiesticii’ OOO w Osiedlu Tolmzewo (obwdd Leningradzki, Federacja Rosyjska)
zajmuje st wynajmem nieruchondgi, oraz utrzymaniem ruchu w spé6tce BKTP;

- Spotka OO0 ZPUE Ukraina w Synelnykowe (Republidarainy) zajmuje s dziatalngcia handlova
na terenie Ukrainy.

2.2. Przedmiot dziatalndci

Skonsolidowany raport roczny za 2011 rok



SPRAWOZDANIE FINANSOWE Z DZIALALNO SCI GRUPY KAPITALOWEJ ZPUE S.A. W 2011 ROKU V4

2.3 Udzialy w innych podmiotach

Na dzien 31 grudnia 2011 r. ZPUE S.A. posiada rowni28 udzialdw w Przeddbiorstwie Aparatow

i Konstrukcji Energetycznych ZMER Sp. z o.0. w kali, ktére uprawniaj do oddania 28 glosow
na Zgromadzeniu Wspélnikéw co stanowi 3,92% ogoliegby gloséw. Wskazana jednostka nie wchodzi
jednak w sktad Grupy Kapitatowej ZPUE S.A., zateimjest ob¢ta konsolidag.

2.4 WARTO SC WYNAGRODZE N WYPLACONYCH OSOBOM ZARZADZAJ ACYM
| NADZORUJ ACYM EMITENTA

WYNAGRODZENIA RADY NADZORCZEJ | OSOB ZARZ ADZAJACYCH W ZPUE S.A.

taczna warté¢ wynagrodzé i nagréd czionkéw Rady Nadzorczej, otrzymanychQeR2r. z tytutu petnienia
funkcji czionkéw Rady Nadzorczej Spétki wyniosta® 8ys. zt., a z uwzgbnieniem wynagrodzez tytutu
uméw o prae cztonkdw Rady Nadzorczegtlacych pracownikami Spoiki: 401 tys. zt.

Tabela 1. Wynagrodzenia czlonkdw Rady Nadzorcz&)ZB.A. wedtug stanu na 31.12.2011 r.

Petniona funkcja Ingi i nazwisko Wynagrodzenie
Prezes Rady Nadzorczej Bogustaw Wypychewicz 19Qrtys
Zastpca Prezesa Rady Nadzorczej Matgorzata Wypychewicz 94 tys. zt.
Czilonek Rady Nadzorczej Henryka Grzybek 17 tys. zk
Czilonek Rady Nadzorczej Teresa Wypychewicz 18zys.
Czilonek Rady Nadzorczej Czestaw Wypychewicz 824s.

Réznica w wynagrodzeniach poszczegoélnych czionkéw Radgdzorczej wynika z faktu, zi czes¢

ze wskazanych oséb jest zatrudniona w Spoice mowiakach, dla ktérych przewidziane gréznicowane
wynagrodzenia. Rdiica wynika réwnie z faktu, & czs¢ czlonkow Rady Nadzorczej nie jest zatrudniona
w ZPUE S.A.

taczna warté¢ wynagrodzé i nagrod czionkéw Zaedu, otrzymanych w 2011 r. z tytutu pelnienia funkcj
cztonkdw oraz z tytutu uméw o praowvyniosta 929 tys. zt.

Cztonkowie Zarzdu nie otrzymali w roku 2011 wynagrodzenia ze spakdeznych od ZPUE S.A.

W 2011 roku nie zostatlo wyptacone czionkom Zdtz wynagrodzenie w formie opcji na akcje. Przepisy
korporacyjne Spéiki nie przewidupprawnienia dla cztonkéw Zadu do otrzymania wynagrodzenia w formie
opcji na akcje.

Spoétka ani jej podmioty zalee nie przyznaly czionkom Zau $wiadczéh w naturze. Osoby te mag
korzyst& z samochodéw skbowych zaréwno dla celéw sowych, jak i prywatnych — w Spotce wdmne
zostaly przepisy wewirzne dotycace wykorzystania samochodéw dla celow prywatnychoryich
konsekwengj jest wnoszenie przez osoby korzystej z samochodéw sthowych (nie tylko czionkéw
Zarzdu) stosownych optat.

Tabela 2. Wynagrodzenia Cztonkéw Zgda wedtug stanu na 31.12.2011 r.

Petniona funkcja Ingi i nazwisko Wynagrodzenie
Prezes Zargu Andrzej Grzybek 359 tys. zt.

Czionek Zarzdu Stanistaw Toborek 307 tys. zt.

Czionek Zarzdu Mariusz Synowiec 263 tys. zt.

Réznica w wynagrodzeniach poszczegdlnych czionkéw athrzpowstata w wyniku wdimnej przez Spokk
polityki wynagradzania os6b zadzapcych w oparciu o wskaik efektywndci, ktory ksztattuje si zaleznie
od osaganych wynikéw przez Spadk

Wartas¢ zobowhzan z tytutu payczek udzielonych przez ZPUE S.A. osobom nadzoym, zaradzapcym
oraz prokurentom wedtug stanu na 31.12.2011 r.:

= Czlonek Zaradu Mariusz Synowiec — 43 tys. zt.

= Prokurent Iwona Dobosz — 50 tys. zi.
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Wyzej wskazane poyczki, udzielone gz Zaktadowego Funduszéwiadczeéd Socjalnych, oprocentowane s
w wysokdaci 4,5 punktow procentowych w stosunku rocznynzditego od kwoty bazowe;j.

Oprocentowanie ptacone jest w terminach pi&tnoat. Payczki 1 sptacane przez oldleny czas (4-5 lat),
w réwnych miesicznych ratach, ptatnych do 10 dniaztego miesica. Payczki mog by¢ sptacone w cakei
przed terminem wymagalsaoi.

Spotka nie zawierata umow z osobami adeapcymi, ktdre przewidywalyby jalkolwiek rekompensat
w przypadku ich rezygnacji, zwolnienia z zajmowamstanowiska bez wzglu na przyczyetakiej decyzji.

taczna warté¢ wynagrodzé i nagrod prokurentdw, otrzymanych w 2011 r. z fiytpetienia funkcji oraz
z tytubu umow o prag wyniosta 151 tys. zt.

Niektdrzy prokurenci otrzymali w roku 2011 wynagredia ze spotki zalmej od Spotki. Otrzymaly je osoby
zasiadajce w radzie nadzorczej spotki ZPUE Gliwice Sp. a. @ siedzih w Gliwicach z tytutu petnienia
funkcji w tej radzie w nagpujacej wysokdci: Pani lwona Dobosz — 18 tys. zi. brutto, Pantdfayna Kusa —
13,9 tys. zt. brutto, Pan Tomasz@en - 18 tys. zt. brutto, Pan Krzysztof Jamroz — 18 &t brutto. Pozostali
prokurenci nie otrzymali w roku 2011 wynagrodzergaspétek zalsmych od ZPUE S.A.

W 2011 roku nie zostalo wyptacone cztonkom zdwz wynagrodzenie w formie opcji na akcje. Przepisy
korporacyjne Spéiki nie przewidupprawnienia dla prokurentéw do otrzymania wynagesia w formie opcji
na akcje.

Prokurenci nie otrzymywalizadnych swiadczér w naturze ani ze Spdiki ani z jej podmiotéw zalech.
Niektorzy z prokurentéw korzystgjz samochodéw shbowych zar6éwno dla celéw stowych, jak

i prywatnych. W Spoétce wdimne zostaty przepisy wewinzne dotyczce wykorzystania samochodow dla
celéw prywatnych, ktérych konsekweagpst wnoszenie przez osoby korzystaj z samochodéw sthowych
stosownych optat.

Tabela 3. Wynagrodzenia Prokurentow wedtug stanBing2.2011 r.

Petniona funkcja Ingi i nazwisko Wynagrodzenie (brutto
Prokurent Tomasz Gtien 24 tys. zt.
Prokurent Krzysztof Jamr6z 17 tys. zt.
Prokurent Piotr Zawadzki 5 tys. zt.
Prokurent Katarzyna Kusa 5 tys. zt.
Prokurent (w okresie 1.01-25.07.2011r.) Kazimiérabiec 4 tys. zt.
Prokurent Iwona Dobosz 4 tys. zt.
Prokurent Henryk Arkit 5 tys. zt.
Prokurent (w okresie 1.01-30.12.2011r.) KrzysRais 6 tys. zt.
Prokurent (od 26.10.2011 r.) Jadwiga Zawisza <l#lys
Prokurent (od 26.10.2011 r.) Wojciech Pyka <1s.
Prokurent Jerzy Bady 80 tys. zt.
Prokurent (w okresie 30.12.2011-31.12.2011) Anétadsik 0 tys. zt.

Réznica w wynagrodzeniach poszczegolnych Prokurentdwspata w wyniku wdrgonej przez Spokpolityki
wynagradzania o0séb zadzapcych w oparciu o wskaik efektywndci, ktéry ksztaltuje s zaleznie
od osiaganych wynikdéw przez Spdk R&nica w wynagrodzeniach wynika réwaiez faktu, ¥ czes¢
prokurentdéw nie jest zatrudniona na ungamwprag przez ZPUE S.A.

2.5 WYNAGRODZENIA OSOB NADZORUJ ACYCH, ZARZ ADZAJACYCH ORAZ
PROKURENTOW W SPOLCE ZALE ZNEJ

Z tytutu petnienia funkcji w radach nadzorczych poke zaleénej os6b nadzoragych, zarzdzapcych oraz
prokurentow ZPUE S.A. w 2011 roku otrzymaly rasijace wynagrodzenie w spotce ZPUE Gliwice Sp. z 0.0.:

Tabela 4. Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczejugestanu na 31.12.2011 r.

Petniona funkcja Ingi i nazwisko Wynagrodzenie
Przewodniczca Rady Nadzorczej Matgorzata Wypychewicz 16 tys. z
Zastpca Przewodnicgego Rady Nadzorczej Bogustaw Wypychewicz 19zs.
Czitonek Rady Nadzorczej Iwona Dobosz 18 tys. zi.
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Czilonek Rady Nadzorczej Katarzyna Kusa 14 tys. zt.
Cztonek Rady Nadzorczej Tomaszden 18 tys. zi.
Czilonek Rady Nadzorczej Krzysztof Jamréz . zt

3. INWESTYCJE

Poniesione skonsolidowane naklady inwestycyjne t12@ku wyniosty 38 327 tys. zi.
Inwestycje mialy w wgkszaici charakter inwestycji nd@rodkach trwatych 25 303 tys. zi. Na inwestycje
w wartaci niematerialne i prawne przeznaczona zostata &wbt 250 tys. zt, na aktywa finansowe
- przeznaczona zostata kwota 8 390 tys. zt (w tydoyeie udziatdw w spétkachPromyszliennyje inwiesticii”
OO0 w Osiedlu Totmaczewo obwdd Leningradzki, FedaraRosyjska na kwet7 220 tys. zi.; ,Zawod
btocznych kompliektnych transformatorowych podstagOO w Osiedlu Totmaczewo obwdéd Leningradzki,
Federacja Rosyjska na kwol 134 tys. zt. oraz w spélce OO0 ZPUE Ukraina webyykowe, Republika
Ukrainy 36 tys. zt.), prace badawczo-rozwojowe natg 2 104 tys. zt.
Inwestycje w 2011 roku zwiane byly z:

»  zakupem, budowi modernizacj budynkéw i budowli — 5 252 tys. zi.
zakupem maszyn i udzen — 19 790 tys. zk.
wydatkami narodki transportu - 337 tys. zi.
wartasciami niematerialnymi i prawnymi — 2 250 tys. zi.
pracami badawczo-rozwojowymi — 2 104 tys. zi.
aktywa finansowe - 8 390 tys. zt.
pozostate — 204 tys. zt.

Najwazniejszymi zadaniami inwestycyjnymi realizowanymP@11 roku byty:

= budowa hali lakierni proszkowej dla innowacyjnejniili do proekologicznego malowania
z zastosowaniem technologii farb proszkowych i psgev bezchromowej obrobki na terenie siedziby
firmy (inwestycja obejmuje roboty ziemne, rozbionei demontaowe oraz caty zakres budowy hali,
w tym wykonanie wszystkich instalaciji);

= nabycie udziatdw w spotkach: ,Promyszliennyje instieii’ OOO w Osiedlu Totmaczewo obwdd
Leningradzki, Federacja Rosyjska; ,Zawod btoczniompliektnych transformatorowych podstacji”
OO0 w Osiedlu Totmaczewo obwdd Leningradzki orazZOf® ZPUE Ukraina” w Synelnykowe,
Republika Ukrainy;

= linia do wytwarzania elementéw metalowych;

= wdrozenie trojfunkcyjnegodcznika izolacyjnego SN i matogabarytowych rozdzin

Do najwzznlejszych planowanych przez ZPUE S.A. w roku 20#estycji nalea:

nabycie pakietow wkszaciowych akcji spotki Elektromontal Katowice oraz udziatow w spoétkach
ZPUE Tools i ZPUE Poles zaczm kwote 57 min zi.,

= przebudowa hali po starej lakierni proszkowej —3k. min. zi.,

= rozpoczcie budowy nowej betoniarni wraz z hadrodukcyjm i linia technologicza do wytwarzania
standardowych obudéw betonowych — ok. 1,9 min. zt.,

= rozpoczcie budowy linii do produkcji elementéw izolacyjiydréjfunkcyjnego dcznika izolacyjnego
SN — ok. 2,0 min zt,

= zakupzurawia samojezdnego — ok. 2 min. zi.,

* inwestycje zwizane z odtworzeniem parku maszynowego — ok. 1,9zhin

= zakup gruntéw pod nowe inwestycje — ok. 1 min. zi.

Zrédtem finansowania wymienionych inwestycjida srodki wlasne ZPUE S.Asrodki pochodzce z kredytu
inwestycyjnego orazrodki z dotacji europejskich. W szczeg&opzrédtem finansowania nabycia akcji i
udziatow spotek: Elektromontal Katowice, ZPUE Tools i ZPUE Polesdzie emisja akcji serii F wydawanych
za warranty subskrypcyjne wyemitowane w ramach nkowwego podwyszenia kapitatu. Informacje o umowie
inwestycyjnej zwizanej z nabywaniem wspomnianych akcji i udzialdarinie zaptaty zostaty zaprezentowane
w pkt 12.3.
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4. PROGNOZA WYNIKOW FINANSOWYCH

Zarzad ZPUE S.A. nie podaje do publicznej wiaddweioprognoz finansowych dla ZPUE S.A. oraz Grupy
Kapitalowej ZPUE S.A.. Przgfo zasad przedstawiania inwestorom wggznie rzeczywistych wynikéw
osiaganych przez Spotki.

5. AKCJE | UDZIALY W ZPUE S.A. ORAZ W JEDNOSTKACH POWI AZANYCH B EDACE
W POSIADANIU OSOB ZARZ ADZAJACYCH | NADZORUJ ACYCH

Wedlug stanu na dzie31 grudnia 2011 roku akcje ZPUE S.A. posiadahbgstadzorujce:

Tabela 5. Akcje ZPUE S.Aghace w posiadaniu oséb nadzamych.
Akcjonariusz Liczba i rodzaj akcji

50 000 akcji imiennych uprzywilejowanych
17 584 akcji zwyktych na okaziciela

42 000 akcji imiennych uprzywilejowanych
13 905 akcji zwyktych na okaziciela

8 000 akcji imiennych uprzywilejowanych
499 990 akcji zwykltych na okaziciela

Bogustaw Wypychewicz

Malgorzata Wypychewicz

Koronea S.a.l!l

Henryka Grzybek 110 akcji zwyklych na okaziciela
Teresa Wypychewicz Nie posiada akcji ZPUE S.A.
Czestaw Wypychewicz Nie posiada akcji ZPUE S.A.

1 tqcznie Paistwo Malgorzata i Bogustaw Wypychewicz posiadsgzpdérednio i parednio 631 479 akcji ZPUE S.A. co stanowdznie
62,02% ogolnej liczby akcji oraz uprawnia do 1 @3B gtoséw, co stanowi 72,74% w ogdinej liczbiesgho na WZA Spotki

6. AKCJE SPOLKI BEDACE W POSIADANIU OSOB ZARZ ADZAJACYCH

Wedlug stanu na dzie31 grudnia 2011 roku akcje ZPUE S.A. posiadahbgstaradzapce:
Tabela 6. Akcje, &dace w posiadaniu oséb zadzapcych.

Akcjonariusz Liczba i rodzaj akc;ji
Andrzej Grzybek 1 000 akcji zwyklych na okaziciela
Stanistaw Toborek 343 akcji zwyktych na okaziciela
Piotr Zawadzki 4 678 akcji zwyktych na okaziciela
Tomasz Sfpien 3 734 akcji zwyklych na okaziciela
Henryk Arkit 176 akcji zwyklych na okaziciela

Cztonkowie Zarzdu oraz Rady Nadzorczej ZPUE S.A. nie posiaddzialdow w ZPUE Gliwice Sp. z 0.0.
7. EMISJE PAPIEROW WARTO SCIOWYCH

W dniu 10 padziernika 2011 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzekkejonariuszy spotki ZPUE S.A.
podjeto nasgpujace uchwaly:
= podjeto uchwat w sprawie emisji warrantéw subskrypcyjnych serit Airawem do olgia akcji Spotki
serii F oraz pozbawienia dotychczasowych akcjosasiuw caldci prawa poboru warrantéw
subskrypcyjnych serii A;
= podjgto uchwat w sprawie warunkowego podwszenia kapitatu zakladowego Spétki z wggeniem
prawa poboru akcji serii F, zmiany Statutu Spoéfgzbawienia dotychczasowych akcjonariuszy
w calasci prawa poboru w stosunku do akcji serii F, demialigacji akcji serii F oraz ubieganiagsi
0 dopuszczenie i wprowadzenie akcji serii F do tibra rynku regulowanym;
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= podgto uchwatk w sprawie ubiegania io dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
i dematerializacji dotychczasowych akcji Spofkiisér oraz upowanienia Zaradu do ziaenia akcji
do depozytu.

8. NAGRODY, WYRO ZNIENIA

W 2011 roku ZPUE S.A. otrzymat naptijace nagrody oraz wyedienia:

- 11.03.2011 r. - wyrienie XIV Miedzynarodowych Targéw Energetyki ENEX 2011 za roeitice
sredniego napcia ,Pole wyhcznikowe Rotoblok VCB”;

- 30.03.2011 r. - Spoéika otrzymata Zloty Amper 20d4 Targach Amper — Brno Czechy za rozdziglnic
sredniego napiia ,Pole wyhcznikowe Rotoblok VCB”;

- 01.04.2011 r. - ZPUE S.A. otrzymat LaSwigtokrzyski 2010 w kategorii Przedbiorstwo w Regionie
przyznane przez Wojewedwictokrzyskiego;

- 24.05.2011 r. - Zioty Medal Mizynarodowych Targéw Energetyki Expopower 2011 wzrRamiu
za rozdzielnie sredniego nagiia ,Pole wyhcznikowe Rotoblok VCB”;

-13.09.2011 r. - Zioty Medal PGE Energia Odnavaata Wyhcznik SN typu TGl,

- 28.09.2011 r. - Ztoty Medal Mdzynarodowych Targow Technicznych, Plodiv w Bulgaa rozdzielnig
sredniego napcia ,Pole wyhcznikowe Rotoblok VCB”;

- 01.10.2011 r. — XVI miejsce w Rankingu Najlepdzy&irm WojewodztwaSwictokrzyskiego prowadzonego
przez dziennik Echo Dnia

9. ZATRUDNIENIE

Na dzier 31.12.2011 roku w Grupie Kapitatowej ZPUE S.Aradhionych byto 1.303 os6b.
m|  Pracownicy zatrudnieni na stanowiskach robotniczydh024 oséb,
m|  Pracownicy zatrudnieni na stanowiskach nieroboymihz- 279 oséb.

Wykres 1. Struktura zatrudnienia wedtug stanowislediug stanu na dzi€31.12.2011 r.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG STANOWISK

1024

1200
1000 -
800

600 - 279

0 ‘
Stanowiska robotnicze Stanowiska nierobotnicze

400

200

Tabela 7. Struktura zatrudnienia wedtug stanowadlotniczych i nierobotniczych — w 2011 roku.

Zatrudnienie na stanowiskach robotniczych:

» brygadzista 38 0s6b
» betoniarz-zbrojarz 76 0s0b
> elektromonter 148 oséb
» elektroautomatyk 39 os6b
» kierowca 7 0s6b
» lakiernik 21 os6b
» tadowacz 14 0s6b
» monter aparatury 142 osoby
» pozostali monterzy 90 osdb
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» operator maszyn i ugdzen 113 os6b

» pomocnik wykwalifikowany 3 osoby

» pracownik gospodarczy 24 osohy

» technolog robdét wykiiczeniowych 50 oséh

» spawacz 7 0s6b

» $lusarz 97 os6b

» §lusarz-spawacz 75 osgb

» z-ca brygadzisty 22 osoby

> kontroler jakdci 5 oséb

» monter wyrobdéw z tworzyw sztucznych 45 o0s6b

» sprataczka 3 osoby

» magazynier 5 0s6b

Razem 1.024 osoby

Zatrudnienie na stanowiskach nierobotniczych:

> zarad 6 0séb

» dyrektorzy 1 osoba

» dyrektorzy regionalni 4 osob

» kierownicy 34 osoby

» mistrzowie 12 0s6b

» technolog produktu 3 osoby

» specjaléci 169 oso6b

> referenci 40 os6b

» pracownik ochrony 5 0s6b
Razem: 279 os6h

W strukturze zatrudnienia przewsga ludzie miodzi — ponad 51% zatrudnionych nie preekyto

35 rokuzycia.

Wykres 2. Struktura zatrudnienia wedtug wieku.

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG WIEKU

do 25 lat

-

powyzej 50 lat

15% 16%

od 35 do 50 lat
33%

od 25 do 35 lat
36%

Tabela 8. Struktura zatrudnienia wedtug wieku nerd31.12.2011 r.

Wiek pracownikéw Liczba pracownikéw

Struktura %

do 25 lat 203

16%

od 25 do 35 lat 467

36%
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od 35 do 50 lat 434 33%
powyzej 50 lat 199 15%
Ogoterr 1 30: 100%

Wykres 3. Struktura zatrudnienia wedtug wyksztalaen

STRUKTURA ZATRUDNIENIA WEDLUG WYKSZTALCENIA

podstawowe
6%

Tabela 9. Struktura zatrudnienia wg wyksztalcemialner 31.12.2011 r.

Lp. Wyksztatcenie Liczba pracownikéw Struktura %
1. Wyzsze 251 19%
2. Srednie 538 42%
3.| Zasadnicze zawodowe 433 33%
4. Podstawowe 81 6%
Ogodterr 1 30: 10(%

W spoétkach z Grupy nie wygtity w 2011 roku programy akcji pracowniczych.

10. RYNKI ZBYTU, ZRODtA ZAOPATRZENIA, UZALE ZNIENIE OD ODBIORCOW
| DOSTAWCOW

Tabela 9 prezentuje zmiany w grupach odbiorcow,iejadokonaly s w 2011 r. w poréwnaniu
z rokiem ubiegtym.

W 2011 roku nagpity zmiany w poszczegoélnych grupach odbiorcéw wdpmaniu z poprzednim rokiem.
Zmniejszeniu ulegt udziat sprzedado hurtowni z 31,7% do poziomu 25,7%, oraz udzpizeday dla
przemystu z 7,7% do 1,8% oraz inwestorow z pozidkii® do poziomu 12,2%. Wzrést natomiast udziat
sprzeday do wykonawcéw robét elektroenergetycznych z 28,t% poziomu 44,0% oraz sprzegia
do zaktadéw energetycznych z 15,5% do poziomu 16,3%
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Wykres 4. Struktura sprzedawedtug grup odbiorcéw.
STRUKTURA SPRZEDAZY SKONSOLIDOWANEJ WEDLUG GRUP

ODBIORCOW
AAynOA
45% +
40% -
0,
3506 - 31,7%
30% - 25,7%
25% -
16,3% 17,0%
20% - o
12,2%
15% A
7.7%
10% - s
0,
56 | 1,8%
0% T T T T 1
Wykonawcy robot Hurtownie Zaklady Inwestorzy Przemyst
energet. Energetyczne

142010 ®2011

Tabela 10. Struktura sprzegaGrupy Kapitatowej ZPUE S.A. w 2011 i 2010 roku gaip odbiorcow.

Wyszczegdlnienie Udzi?;vggfcr)zre'zda/ Udzi?;vggﬂzre'zda/
Wykonawcy rob6t energetycznych 28,1% 44,0%
Hurtownie 31,7% 25,7%
Zaktady energetyczne 15,5% 16,3%
Inwestorzy 17,0% 12,2%
Przemyst 7,7% 1,8%
RAZEM 100,0% 100,0%

W strukturze sprzedg Grupy Kapitatowej ZPUE S.A. w 2011 r. wedtug rgmk zbytu, dominowata sprzetda
krajowa — razem wyniosta ona 350 695 tys. zt, @mawvito okoto 91,9% ogdtu sprzeda Wartas¢ eksportu
bezpdredniego osigneta odpowiednio: 30 704 tys. zt i stanowita 8,1% logéprzeday. Eksport dotyczyt
przede wszystkim sprzeia stacji kontenerowych na rynek: rosyjski, biatdiysstowacki, totewski,
holenderski, czeski, ukrgki, motdawski, rumfiski, wegierski, serbski oraz niemiecki

Prowadzona polityka zaopatrzeniowa oparta jests@otpracy z dostawcami wiarygodnymi, o stabilnegymji.
Z dostawcami strategicznymi spotki z Grupy Kapitedp ZPUE S.A. zawarly umowy o wspOtpracy reguabd
wszelkie prawa i obowrki obu stron.

W 2011 roku kontynuowano dziatania zmiesz® do obnienia kosztow zakupu oraz utrzymaniu $eiavego
poziomu zaopatrzenia materiatowego. Zakupy matesiadlokonywane & w przewaajacej czsci na rynku
krajowym, ale rownig na rynkach krajow Unii Europejskiej.

Spéiki z Grupy Kapitatlowej ZPUE S.A. nia szaleznione, w decyduicym stopniu, odadnego z dostawcow.
Udziatzadnego odbiorcy ardiadnego dostawcy nie przekroczyt 10% przychodéwprzeesiay w Grupie.

11. SPRZEDAZ

Oba podmioty tworgce Grug Kapitalowas ZPUE S.A. g producentami urgzen elektroenergetycznych
do przesytu energii. Asortyment produkowanych wynelobejmuje:

= kontenerowe stacje transformatorowe,

= rozdzielnicesredniego nagcia,

= rozdzielnice niskiego nagiia,
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= stupowe stacje transformatorowe,

= rozfaczniki i odhczniki sredniego nagcia,

= konstrukcje energetyczne,

= obudowy i zhcza kablowo-pomiarowe.
Kluczowa pozych sprzeday Grupy Kapitatowej ZPUE S.Aaskontenerowe stacje transformatorowe z%tone
do przesytu energiirednich i niskich nagt. Obudowy tych stacji wykonane s betonu lub aluminium.
Istotnym asortymentemyg6wniez rozdzielnicesredniego i niskiego nagtia, kedace elementem wyposania
stacji transformatorowych. Rozdzielnice &udo przesylu energii, stanowizabezpieczenie wdzen
elektrycznych przed skutkami zwédrprzepic.
Sprzeda Grupy Kapitalowej ZPUE S.A. w 2011 r. agincta wartgi¢ 381 399 tys. zt. Na sprzedty sktadaty s¢
nastpujace grupy asortymentowe: sprzedaoduktéw i ustug 310 682 tys. zt. (81,5% sprzgdapoiki) oraz
sprzeda towaréw i materiatéw 70 717 tys. zt. (18,5%).

Wykres 5. Struktura asortymentowa ogétu sprzgda 2011 roku.

SPRZEDA. ROCZNA - WARTGSCIOWO

310 682

350 000
300 000
250 000

200 000
150 000 -
100 000
50 000
o !

241 667

68 629 70 717

Sprzeda produktéw i ustug

Sprzedaowaréw i materiatow

m2010 m2011

Wartas¢ sprzeday ogétem wzrosta w 2011 r. w stosunku do roku pegdriego o 22,9%. Struktura sprzega
réwniez ulegta zmianom. Sprzegl@roduktéw i ustug w 2011 r. wzrosta o 28,6% w panéniu z rokiem 2010.
Réwniez w strukturze catej sprzethaza 2011 r. procentowy udziat sprzedgroduktdw i ustug zvekszyt sk

z 77,9% na 81,5%. Niewielki wzrost zostat natommsiotowany w wartei sprzedanych towardéw i materiatow
z 68 629 tys. zt na 70 717 tys. zt., tj. okoto 3%.

Tabela 11. Struktura sprzegaGrupy Kapitatowej ZPUE S.A. w 2011 r. i 2010 r.

2010 . 2011 r.
Lp. Wyszczegolnienie Warto$¢ | Udziatw | Wartosé Udziat w
(w tys. zt) | sprzedazy | (w tys. zd) sprzeday

I. | Sprzedaz produktéw i ustug 241 667 77,9% 310 682 81,5%
1. Kontenerowe stacje transformatorowe 110411 35,5% 128 095 33,7%
2. | Rozdzielnicgredniego nagicia 33071 10,7% 43 897 11,5%
3. | Rozdzielnice niskiego nagia 22 215 7,2% 29 847 7,8%
4, | Zkcza kablowe nN 16 020 5,2% 13 373 3,5%
5. | Rozdzielnice stacyjne 6 230 2,0% 6 349 1,7%
6. | Stupowe stacje transformatorowe 5183 1,7% 5469 1,4%
7. | Stanowiska stupowe 10 191 3,3% 13 826 3,6%
8. | Konstrukcje energetyczne 4 614 1,5% 4523 1,2%
9. | Rozhczniki i odlaczniki 9 049 2,9% 10 276 2,7%
10. | Pozostate produkty i ustugi 24 683 7,9% 55 027 14,4%
Il. |Sprzedaz towaréw i materiatow 68 629 22.1% 70 717 18,5%
1. | Zerdzie 6 515 2,1% 9 049 2,3%
2. | Transformatory 21929 7,1% 29 552 7,7%
3. | Izolatory 954 0,3% 968 0,3%
4. | Wkiadki bezpiecznikowe 298 0,1% 347 0,1%
5. | Inne 38 933 12,5% 30 801 8,1%
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\ | SPRZEDAZ OGOLEM | 310296/ 100,0%| 381399 100,0% |

Grupa nie sporgdza informacji segmentowej z uwagi na fakt,prowadzi jednorodndziatalné¢ w obrbie
jednego segmentu tj. bran elektroenergetycznej. Uzyskiwane przychody zezesaery w ponad 90%
koncentruj sig na rynku krajowym.

12. ZNACZ ACE UMOWY DLA DZIALALNO SCIEMITENTA
12.1 Umowy sprzeday i zakupéw produktéw i ustug oraz umowy wspotpracy

Spotka jest stranwielu uméw dotycacych sprzeday produktéw ZPUE S.A. Wspolpraca z partnerami jest
realizowana dz na podstawie jednorazowych zamoéfiyidub na podstawie wieloletnich umow wspétpracy.
ZPUE S.A. informuje w swoich raportach keych o zawieraniu umoéw znagzch w rozumieniu
Rozporadzenia o Raportach (raporty te znagdsig na stronie internetowej Spotiittp://www.zpue.pl/raporty-
biezace.htm)l Poniej przedstawiono zestawienie raportéw zhaych publikowanych w okresie ostatnich
12 miesgcy dotycacych zaréwno zakupow podzespotéw do produkcji wgmebjak i sprzeday produktow
Spoiki kontrahentom, ktére to transakcje zostakwalifikowane przez Spotkjako umowy istotne.

= W dniu 14 stycznia 2011 roku Zad ZPUE S.A. podat do publicznej wiadofgo wartas¢
zakstgowanych obrotéw handlowych ze spplAREVA T&D Sp. z 0.0. w Mikotowie. Znacze obroty

z tytulu zakupu urmdzen elektrycznych (m.in. transformatoréw rozdzielczyaklejowych i suchych oraz
zywicznych) w okresie od 14 kwietnia 2010 r. do dojublikowania raportu wyniosty 11 638 tys. zi.,
przekroczyly warté¢ 10% kapitatow wiasnych emitenta za Il kw. rokulR0(Raport bigacy nr 1/2011)

= W dniu 20 kwietnia 2011 roku Zayd ZPUE S.A. zawart ze sp@EnergiaPro Spotka Akcyjna z siedzib
we Wroctawiu Umow nr DU/18/UZ/53/2011 oraz Umawnr DU/18/UZ/53/2011.

Zgodnie z postanowieniami pierwszej z przywotanyéméw Emitent zobowaizuje s¢ wykona na rzecz
Zamawiajgcego zadanie obejmuge dostaw tacznikow SN zdalnie sterowanych. Kompletny punkt
rozfacznikowy obejmuje dostaw rozlacznika napowietrznego SN, szasterownicza do zdalnego sterowania
rozfacznikiem, transformator potrzeb wiasnych, konstjgké niezlzdny osprzt do zabudowy punktu
rozfacznikowego. faczna warté¢ Umowy wynosi 2 045 180,00 zt. netto (2 515 571z4®rutto).

Wykonanie przedmiotu Umowy napi w okresie 12 miescy od daty jej zawarcia. Dostawyda realizowane
sukcesywnie wadanych ilgciach na podstawie oddzielnych zamawsktadanych na pinie lub faksem przez
Oddzialy Zamawiajcego, w terminie do 45 dni kalendarzowych odzetba zamoéwienia. Za kde
zrealizowane zaméwienie Wykonawca zohgmuje st dostarczy fakture VAT najp&niej w terminie

7 dni kalendarzowych od daty realizacji zaméwienia wigciwego Oddzialu Zamawiagego. Zaptata
za wykonane dostawy zostanie uregulowanaagcB0 dni od daty otrzymania faktury.

Zamawiajcy zastrzegt mdiwos¢ przedhzenia terminu obowgzywania Umowy wynikajca z okoliczngci,
ktorych nie mana byto przewidzié przed rozpoaoziem realizacji umowy, gdy realizacja umowy w okegigj
obowizywania nie przekroczy 70% wasth umowy.

Zabezpieczenie nalgtego wykonania umowy w wysoka 125 778,57 zt., co stanowi 5% ceny catkowitej
podanej w ofercie, w formie gwarancji ubezpieczewip

Na podstawie drugiej z przywotanych Uméw Emitent@eiazat st wykona na rzecz EnergiaPro S.A. zadanie
obejmujce dostaw prefabrykowanych stacji transformatorowych 20kv4— 630 kVA z obstug wewretrzm
wraz z dodatkowym wypoganiem. taczna warté¢ Umowy wynosi 5 657 235,00 zi. netto (6 958 399785
brutto).

Realizacja przedmiotu Umowyetizie nastpowa sukcesywnie wadanych ilégciach na podstawie oddzielnych
zamowieé skltadanych pisemnie lub faksem przez Oddzialy Zeimjacego, od dnia zawarcia umowy przez
okres 12 miegty. Zamoéwienia &da realizowane do 28 dni od Zlenia zamowienia faksem lub n&mpie.
Zamawiajcy zastrzegt mdiwos¢ zmiany ilgci przedmiotu umowy w poszczegodlnych asortymentach,
z zastrzgeniem, ze wart@ umowy nie mae zmniejszy Sig 0 wigcej niz 30% wartéci umowy. Jednate
Wykonawcy nie przystugujeadne wynagrodzenie ani odszkodowanie z tytutu zjseeaia ildci i wartasci
przedmiotu zaméwienia.

Zaptata wynagrodzenia ebizie nasfpowa odrebnymi fakturami wystawianymi za kde zrealizowane
zamOwienie. Zamawiagy zobowazuje st zaptact Wykonawcy za zrealizowany przedmiot umowy kgvot
brutto przelewem bankowym wagju 30 dni od daty otrzymania faktury.

Zamawiajcy zastrzegt mdiwos¢ przedhzenia terminu obowizywania Umowy o maksymalnie 6 miesy
wynikajaca z okoliczndci, ktérych nie mana bylo przewidzié przed rozpocgiem realizacji umowy, gdy
realizacja umowy w okresie jej obawmywania nie przekroczy 70% wasthd umowy.
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Jednoczénie Strony dopécity w obu umowach mdiwos¢ stosowania kar umownych, ktérych warunki nie
odbiegag od postanowi@ powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

Przedmiotowa umowa przewiduje aisvo$¢ naliczania przez Zamawigjego kary umownej w wysokai 0,5%
wartasci zaméwionej cgsci danej dostawy za kdy dzien op&nienia z tytutu nieterminowego wykonania tej
czesci przedmiotu umowy lub nieterminowego usioia stwierdzonej przy odbiorze wady.

Strony dopscity nadto maliwo$¢é obciazenia Strony, z ktérej winy druga ze stron edsje od przedmiotowej
umowy, tj. kas w wysokdaci 20% wynagrodzenia umownego brutto.

Umowa dodatkowo okéa taczrmm odpowiedzialné¢ odszkodowawcgz Wykonawcy, ktérej wysoki,
niezalenie od podstawy prawnej dochodzonego roszczenianagona jest do 100% wynagrodzenia brutto.
Stosownie do postanowie przedmiotowych uméw Wykonawca ponosi odpowiedn&n za szkody
spowodowane swoim dziataniem lub zaniechaniem.

W przypadku, gdy przewidziane w umowach kary nikrpja szkody powstatej w wyniku niewykonania dostaw
w okreslonym terminie, Zamawiafy maze dochodzi odszkodowania uzupetnigiego.

Ponadto w obu Umowach Strony zastrzegty klagizul mysl ktérej Zamawiajcy maze rozwizat umowg
ze skutkiem natychmiastowym zgdi stwierdzi,ze Wykonawca realizuje zaméwienia be zachowaniazptp
starannéci, z naruszeniem obowdujacych przepiséw, niezgodnie z warunkami zawartyminimiejszej
Umowie. Pozostate warunki Umowy nie odbiegaly odvgzechnie stosowanych w tego typu umowach. (Raport
biezacy nr 10/2011)

= W dniu 28.10.2011 roku Zad ZPUE S.A. we Wiloszczowie podatl do publicznej infacji,

iz zaksegowane obroty poradzy ZPUE S.A. a sp&ikABB Sp. z 0.0. w Warszawie z tytutu zakupdwaazeh
elektrycznych, w okresie od migsa stycznia 2011 r. do dnia publikacji raportu veghy 15 572 tys. zi.
Wspotpraca pomtdzy spotkami opiera sina zasadach i warunkach oftomych w Umowie Ramowej
0 Wspoipracy nr OEM 01/2010. Umowa zawarta zostalaczas nieokéony, a jej warunki nie odbiegajod
powszechnie stosowanych w tego typu umowach. Spézeg warunki zwizane z poszczegolnymi dostawami
okreslane g kazdorazowo potwierdzeniem zamdwienia.

W ramach zrealizowanych transakcji, zaméwieniem ajwyrszej wartéci bylo zamdwienie oznaczone
symbolem nr D-2011/06/10724 z dnia 27 czerwca 201d wartgci 398 tys. zi., ktdrego przedmiotem byto
9 sztuk transformatoréw olejowych, m.in.: 5 szttdnsformatoréw olejowych TNOSCT 1600/20 15,75/0M2k
2 sztuki transformatoréw olejowych TNOSCT 630 kVA,75/0,42; transformator olejowy 800 kVA seria
optymalna 15,75/0,42 kV oraz transformator olejo@NOSCT 250 kVA optymalny 15,75/0,42 kV.
ZamOwienie zostalo zrealizowane w migsi lipcu br. Warunki przedmiotowej transakcji nigboegaty
od powszechnie stosowanych w tego typu transakcjach

Zrealizowana wartd zakupu uznana zostata za znggzz uwagi na wielké przekraczajca 10% kapitatdw
whasnych ZPUE S.A. wskazanych w raporcie za | p#ec2011 r. (Raport hiecy nr 39/2011)

" 25 stycznia 2011 roku Zagd ZPUE S.A. uzyskat informagjo dokonaniu catkowitej sptaty kredytu
inwestycyjnego przez Elektromounta Katowice S.A.

Wskazany kredyt zostat udzielony na warunkach @&mgch w Umowie o kredyt inwestycyjny
nr K0O006350 z dnia 18 listopada 2008 r. zawartejnipgdzy Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzib
we Wroctawiu, a spolk Elektromonta-1 Katowice S.A. z siedzip w Katowicach, w wysoki

2 305 tys. zk.

Wobec catkowitej sptaty wskazanego kredytu wygapteczenie sptaty przedmiotowego zobamania

w kwocie 2882 tys. zt. (dwa miliony osiemset osikmesiat dwa tysice ziotych), jakiego w dniu
18 listopada 2008 roku udzielit Zad ZPUE S.A. we Wtoszczowie spofce ElektromartaKatowice S.A.

z siedzila w Katowicach. (Raport biscy nr 4/2011)

12.2 Umowy dotycace pozyskania finansowania z funduszy europejskich

" Spotka jest strapdwdch uméw dotyercych pozyskania finansowania z funduszy europdjskic

W dniu 16 grudnia 2010 roku Spotka zawarta ze $wiskq Izbe Przemystowo-Handlow z siedzily
w Kielcach, umow o dofinansowanie projektu ,Badania i wdemie do produkcji tréjfunkcyjnegadznika
izolacyjnegoSN” (dalej: Projekt). Projekt realizowany jest w rach Programu Operacyjnego Innowacyjna
Gospodarka 2007-2013 dziatanie 1.4 Wsparcie préyektelowych osi priorytetowej 1. Badania i rozwgj
nowoczesnych technologii oraz dziatanie 4.1 Wspamdrazen wynikdw prac B+R osi priorytetowej 4.
Inwestycje w innowacyjne przedsiziecia. Catkowity koszt kwalifikowany realizacji przeaibtowego Projektu
wynosi 28 113 100,00 ziotych, w tym catkowita kwatgdatkéw kwalifikupcych sé do obgcia wsparciem
zwiazanych z realizagjl Etapu Projektu 4.503.100,00 ztotych, catkowiteoka wydatkéw kwalifikugcych se
do obgcia wsparciem zwzanych z realizagjll Etapu Projektu 23 610 000,00 ztotych. Po sgthi warunkow
wynikajacych z umowy o dofinansowanie projektu PARP zohaaii st udzielic dofinansowania na realizacj

| etapu Projektu do maksymalnej wysékio2 046 175,00 ziotych, tj. 45,44% kwoty wydatké&walifikujacych
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sig do objcia wsparciem oraz na realizadj etapu Projektu do maksymalnej wysé&iol1l 805 000,00 ziotych,
tj. do 50% kwoty wydatkéw kwalifikuicych s¢ do objcia wsparciem. Jako zabezpieczenie habgo
wykonania zobowazan wynikajacych z umowy Spotka wystawita weksel wtasnyblancowraz z deklaragj
wekslows do wysokdci przyznanego dofinansowania wraz z odsetkami. Wkir wynikapce z umowy
o dofinansowanie nie odbiegapd standardowej umowy zazianej z dofinansowaniem projektéw w ramach
Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka.

" W dniu 8 lipca 2011 roku Spétka zawarta ze Starsipolizbe Przemystowo-Handloy z siedzila

w Kielcach, umow o dofinansowanie projektu ,Typoszereg kompaktowsadzielnic SN w izolacji suchego
powietrza” (dalej: Projekt) w ramach Programu Opgjreego Innowacyjna Gospodarka, 2007-2013 Dziatanie
1.4-4.1. Warté¢ realizowanej inwestycji w ramach poiggzego Projektu oszacowano na kydt773 400,00
zlotych, w tym kwota wydatkéw kwalifikagych s¢ do obgcia wsparciem zwzanych z Projektem wynosi
4 466 500,00 ziotych. PARP zobewat sk udziel¢ dofinansowania na realizacProjektu do maksymalnej
wysokaci 2 609265,00 ztotych, zatem waitootrzymanego dofinansowania wynosi 58,42% w stosuahix
kwalifikowanej wartgci. Celem projektu jest opracowanie projektu rogtiicy kompaktowej SN o wymaganej
wytrzymataici dielektrycznej po zastosowaniu suchego powietvaaparciu o badania polegag na obrieniu
emisji wyladowa z torow padowych rozdzielnicy, z aparatury, przy zachowaritydhczasowych gabarytéw
rozdzielnic izolowanych gazem $HPlanowane zakmzenie realizacji projektu przewidywane jest naxakat
2014 roku. Jako zabezpieczenie ngtego wykonania zobowzan wynikajacych z umowy Spoétka wystawita
weksel wiasnyin blanco wraz z deklaragj wekslowa do wysokdéci przyznanego dofinansowania wraz
z odsetkami. Warunki wynikage z umowy o dofinansowanie nie odbiegagl standardowej umowy zyzianej

z dofinansowaniem projektéw w ramach Programu Qpgmago Innowacyjna Gospodarka.

Zarzad ZPUE S.A. uznat obie umowy za istotne z uwagwaatos¢ umowy (umowa z dnia 16 grudnia 2010
roku) a take z uwagi na znaczenie obu Projektéw, ktére pozwabogact ofert produktowa Spotki oraz
spowoduy wzrost przychodéw ze sprzegyaw okresie najbliszych kilku lat.

12.3 Umowy nabycia akcji/ludziatow spétek oraz dotymce wniesienia akcji i udziatow do ZPUE S.A.

" W dniu 26 lipca 2011 roku Spétka zawarta z PanenguBtawem Wypychewiczem, umewabycia
udziatéw spétki ,Zawod btocznych kompliektnych teiormatorowych podstacij” OOO w Osiedlu Totmaczewo
(obwdd Leningradzki, Federacja Rosyjska). Przedenotumowy byt udziat o warfoi 5 100,00 rubli,
stanowicy 51% kapitatu zaktadowego tej spétki oraz uprajacy ZPUE S.A. do wykonywania 51% gtoséw
na zgromadzeniu wspolnikow tej spétki. Udziat zbstabyty przez Spoékk za cer 1 100 000,00 ziotych.
Umowa zostala zawarta pod warunkiem zawieszay, tj. niezrealizowania prawa pierwokupu udziaigmzez
wszystkich dotychczasowych wspolnikéw spotki BKTP $poétka zostata poinformowana o braku
zainteresowania oferinabycia udziatow BKTP przez pozostatych udziatowapoiki, tj. o spetnieniu warunku
zawieszajcego umowy sprzedg udziatow. W zwizku z powyszym wiasné udziatu zostata skutecznie
przeniesiona na ZPUE S.A., a cena sprzgdastata zaptacona w c&ép do dnia 29 lipca 2011 roku.

" W dniu 26 lipca 2011 roku Spétka zawarta z PanengulBtawem Wypychewiczem, umewabycia
udziatéw spotki ,Promyszliennyje inwiesticii” OOO Wsiedlu Totmaczewo (obwdd Leningradzki, Federacja
Rosyjska). Przedmiotem umowy byt udziat o wéetad3 359,00 rubli, stanoady 51% kapitatu zaktadowego
tej spoiki oraz uprawniagy ZPUE S.A. do wykonywania 51% gloséw na zgromadzespolnikow tej spotki.
Udziat zostat nabyty przez Spétiza cer 7 200 000,00 ztotych. Umowa zostata zawarta podumkaem
zawieszajcym, tj. niezrealizowania prawa pierwokupu udziatdprzez wszystkich dotychczasowych
wspolnikow spoétki Pl a Spotka zostata poinformowandraku zainteresowania ofgnbabycia udziatow Pl
przez pozostatych udzialowcow spéiki, tj. o spetiiewarunku zawieszagego umowy sprzedg udziatow.
W zwiazku z powyszym wiasné¢ udziatu zostata skutecznie przeniesiona na ZPUE, & cena sprzedw
zostata zaptacona w cai do dnia 29 lipca 2011 roku.

" W dniu 14 listopada 2011 roku Spoétka zawarta zekgpdORONEA S.ar.l. z siedzibw Luksemburgu
(dalej: Inwestor) Umow inwestycyjra. Na mocy Umowy Inwestycyjnej Spotka zobawata s¢, ze w terminie
14 dni roboczych od dnia otrzymania postanowieriduso wpisie do rejestru przedsiorcow KRS
warunkowego podwiszenia kapitatu zakladowego Spétki dokonanego naymechwaty Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia nr 5/10/2011 w sprawie emigjrantéw subskrypcyjnych serii A z prawem doecolg
akcji Spoitki serii F oraz pozbawienia dotychczasolvyakcjonariuszy w cadoi prawa poboru warrantéw
subskrypcyjnych serii A (dalej: Uchwata), wyemiti§81 873 warrantéw subskrypcyjnych serii A i zagferje
Inwestorowi na warunkach olétenych w Uchwale. Na mocy Umowy Inwestycyjnej Inwaszobowizat sk,

ze w terminie 14 dni roboczych od dnia otrzymania.veferty obgcia warrantow subskrypcyjnych, obejmie
wszystkie zaoferowane mu warranty subskrypcyjné sera nasg¢pnie w terminie 14 dni roboczych od dnia
objecia warrantéw subskrypcyjnych serii A, wykona upné@mie z wszystkich obfych warrantow
subskrypcyjnych serii A i obejmie 381 873 akcji Zych na okaziciela serii F Spoétki o wastd nominalnej
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8,83 zt kada i hcznej wartéci nominalnej 3 371 938,59 za eeamisyjra wynoszca tacznie 57 280 950,00 zt,
jednoczénie pokrywajc cere emisyjry objetych akcji wktadem niepieginym w postaci wszystkich
posiadanych 100% udziatbw w ZPUE Poles sp. z o.siedzita we Wloszczowej, wszystkich posiadanych
100% udziatéw w ZPUE TOOLS sp. z 0.0. z siedaie Wioszczowej, oraz wszystkich posiadanych 99,32%
akcji Elektromonta - 1 Katowice S.A. z siedzibw Katowicach.

13. ZACI AGNIETE KREDYTY, UMOWY PO ZYCZKI, GWARANCJE

13.1Umowy finansowe ZPUE S.A.

ZPUE S.A. jest stran kilku umoéw dotycacych finansowania dzialaldo. Poniej przedstawiono
podsumowanie istotnych umoéw finansowych, ktoryechrsetbyta lub jest Spotka. Spétka nie jest straadnych
istotnych umoéw zastawéw, ani goeen udzielanych innym podmiotom, poza pozeniami wynikajicymi

Zz umoOw opisanych pongj.

" W dniu 10 marca 2011 roku do ZPUE S.A. wpllypodpisany Aneks nr 12 do Umowy o wielowalutpw
lini¢ kredytowa nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r. (Raportdgg nr 31/2010) zawarty pogdzy ZPUE S.A.
oraz Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzilve Wroctawiu. Przedmiotowym Aneksem Strony postetyo
zmient i uzupeiné warunki Umowy Kredytowej w nagbujacy sposob, tj. podnié dostpny limit w linii
kredytowej o 5 000 tys. zt. do kwoty 15 000 tys. Rbzostate warunki Umowy nie odbiegajd powszechnie
stosowanych w tego typu umowach. (Raportdig nr 6/2011)

] W dniu 14 marca 2011 roku ZPUE S.A. zawart z bamkislior Bank S.A. z siedzibw Warszawie
Umowe o przelewsrodkéw (kaucja), na podstawie ktérej ZPUE S.A. etizspoice STOLBUD Wioszczowa
S.A. z siedzih we Wioszczowie peczenia majtkowego sptaty zobowkan do wysokdci 6 000 tys. zt. wobec
banku Alior Bank S.A., wynikagych z Umowy kredytowej nr U0001631804685 o kredytrachunku
biezacym. Przedmiotowego perzenia Zargd ZPUE S.A. udzielit w formie depozytu ptatnegoataes od dnia
14 marca 2011 roku do dnia 9 marca 2012 roku. Rlzezpieczenia wierzytelbei ZPUE S.A. wynikaicych

z udzielonego STOLBUD Wloszczowa S.A. poenia majtkowego, na ktér skladaj sie wierzytelng¢
gtowna, wierzytelné¢ odsetkowa oraz inne ewentualne optaty, STOLBUD d&@aowa S.A. ustanowi na rzecz
Emitenta hipote& zwykia do kwoty 6 340 tys. zt. (Raport gy nr 7/2011)

" W dniu 20 kwietnia 2011 roku poruzy ZPUE S.A. a PKO BP S.A. z siedzity Warszawie zostat
podpisany Aneks do Umowy nr 67 1020 2629 0000 9¥®% 0568 kredytu inwestycyjnego w walucie polskiej
z dnia 07.10.2010 r. (Raport biey nr 33/2010)

Przy uwzgédnieniu zmian wprowadzonych niniejszym Aneksem,unfir przedmiotowej Umowy kredytowe;j
przedstawiaj sic nastpujaco:

1. okres obowizywania Umowy na czas oznaczony do dnia 31 marté afku;

2. faczna kwota przyznanego kredytu, przeznaczonegmaadowanie, refinansowanie projektu inwestycyjnego
polegajcego na wdrzeniu tréjfunkcyjnego dcznika izolacyjnego SN do rozdzielnic stosowanyclstacjach
transformatorowych oraz na budowie lakierni, w wy@eai 23.065.200,00 zt. (dwadzZ@a trzy miliony
szescdziesit pigé tysiecy dwigscie ztotych), w walutach wykorzystania, tj. w wakipolskiej oraz EUR,;

3. ostateczny termin wykorzystania kredytu uptywdniem 31 marca 2012 roku;

4. oprocentowanie kredytu uzatéone jest od stawki referencyjnej WIBOR 1M, pekgzonej o mar banku;

5. zabezpieczeniem wierzytekwd Banku wynikagcych z niniejszej Umowyas

a). hipoteka zwyktaalczna oraz hipoteka kaucyjrecgna na nieruchondoiach wraz z przelewem wierzytekod
pienigznej z umowy ubezpieczenia nieruchastip

b). zastaw rejestrowy na zakupowanydhodkach trwatych &dacych przedmiotem inwestycji wraz
Z przelewem wierzytelrdgi pienkznej z umowy ubezpieczenia;

c). przeniesienie wilasdo ,pod warunkiem zawieszajym” $rodkéw trwatych lkdacych przedmiotem
inwestycji do czasu ustanowienia zastawu;

d). dwiadczenie o poddaniuesegzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekeggn

e). weksel wtasny in blanco wraz z deklagaggkslow;

f). klauzula potgcenia z rachunku bankowego prowadzonego w Banku;

g). przelew wierzytelnii z umowy o dofinansowanie projektu inwestycyjnegorzecz Banku;

h). petnomocnictwo do rachunku, na ktory przekazzsanie dotacja;

i). poreczenie wekslowe.

6. Warunkami uruchomienia podwszonej kwoty kredytuas

- ustanowienie zabezpieczeo ktdrych mowa powsej oraz ztdenie i optacenie wniosku o zmiatresci wpisu
hipotek;
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- zlozenie nieodwotalnego petnomocnictwa dla PKO BP Sda, pobrania z rachunku bigego srodkéw
w tacznej wysokéci 50% kwot, ktére wptya z tytutu dotacji, na sptatkredytu inwestycyjnego;
- w przypadku otwarcia do obstugi dotacji rachupgamocniczego, warunkiem uruchomienia podsaone;j
kwoty kredytu kdzie udokumentowanie wskazania przedmiotowego rdahudo rozliczenia dotacji
w zawiadomieniu o przelewie wierzytekwd do Instytucji Wdraajacej oraz ustanowienie petnomocnictwa dla
PKO BP S.A. do pobraniaodkow, ktére wptyat z tytutu dotacji, na sptatkredytu inwestycyjnego;
- udokumentowanie przez kredytobiengoniesienia wydatkdw na poziomie nigsaym n 10% wartdci netto
inwestycji;
- przediaenie przez kredytobiogcaudytowanych sprawozalaza rok 2010 przy czym wyznaczony na ich
podstawie rating kredytobiorcy nie byt gorszy nk ustalony na etapie analizy wniosku kredytowego.
Wykorzystanie kredytu dalzie nasipowa na podstawie umoéw, faktur lub zrefundowanie faktumow
zaptaconych. (Raport higcy 8/2011)
= W dniu 20 kwietnia 2011 roku zostata zawarta Umawa6 1020 2629 0000 9196 0054 2373 kredytu
inwestycyjnego w walucie polskiej w kwocie 850 QD zt. (osiemset pédziesit tysigcy ztotych). Wskazany
kredyt zostat udzielony na okres od 20 kwietnia20@1do 31 grudnia 2015 r. Kredyt zostanie ugmsiony
jednorazowo w terminie od 1 grudnia 2011 r. do d8ia grudnia 2011 r. Wykorzystanie kredytu z@o
nastpowa w walutach polskiej lub EUR. Oprocentowanie kredjgst uzalénione od stawki referencyjnej
WIBOR 1M, powkkszonej o mate banku.
Przeznaczeniendrodkéw pozyskanych z transakcji kredytowe] jestafisowanie, refinansowanie inwestycji
w zakresie: rozbudowy technologii i magazynu blaakupu zestawéw komputerowych i umeblowanie biura.
Zabezpieczeniem wierzytelém banku wynikagcych z niniejszej Umowyas
a). hipotekadczna na nieruchomdoiach wraz z przelewem wierzytekud pienkznej z umowy ubezpieczenia
nieruchomeci;
b). ddwiadczenie o poddaniugseégzekucji na podstawie bankowego tytutu egzekweggn
c). weksel wiasny in blanco kredytobiorcy wraz kldeacp wekslows;
d). klauzula poticenia z rachunku bankowego prowadzonego przez PRS.B.
Warunkami uruchomienia kredyta:s
1). ustanowienie zabezpieczenia orazetoe i optacenie wniosku o wpis hipoteki;
2). udokumentowanie przez kredytobigngoniesienia wydatkdéw na poziomie niezsaym ni 20% wartdci
netto inwestyciji.
Wykorzystanie kredytu nagiowa bedzie na podstawie umow, faktur lub zrefundowaniktuga umow
zaptaconych.
Pozostale warunki Umowie nie odbiegajd powszechnie stosowanych w tego typu umowadipg@R bieacy
nr 9/2011)
= W dniu 21 kwietnia 2011 r. pordzy ZPUE S.A. jako Kredytobios¢c a Kredyt Bank S.A. z siedzib
w Warszawie, jako Kredytodawc zostala zawarta Umowa o kredyt obrotowy nr 36882¥20041100
w kwocie 15 000 000,00 zt. @hascie miliondw ztotych)
Wskazany kredyt zostanie oddany do dyspozycji od @7 kwietnia 2011 r. do dnia 26 kwietnia 2012zypr
czym z dniem 27 kwietnia 2011 r. Bank odda do dygpp Kredytobiorcy kwo¢ 10 000 000,00 zt. (dziesi
milionéw zlotych). Pozostata kwota kredytu zostanieichomiona po 90 dniach od daty podpisania umowy
kredytowej lub na wczamiejsz, pisema dyspozyog Kredytobiorcy. Data ostatecznej splaty kredytuypeda
na dzié 27 kwietnia 2012 r.
Oprocentowanie kredytu jest zmienne. Stawka optoeeamia skltada size Stawki Odniesienia, tj. WIBOR
OIN, powkkszonej o mar banku. PrzeznaczeniegrodkOw pozyskanych z transakcji kredytowej jest
finansowanie bigcej dziatalnéci gospodarcze;.
Zabezpieczenie wykonania zobawén Kredytobiorcy z tytulu Umowy stanowi

1. weksel in blanco z wystawienia Kredytobiorcy;

2. zastaw rejestrowy na naleosciach handlowych;

3. hipoteka umownaatzna na nieruchondoiach wraz z cegjpraw z polisy ubezpieczeniowe;.
Warunkami uruchomienia kredyta:s

1. zlozenie @wiadczenia o0 poddaniu esiegzekucji przez Kredytobiogc w zakresie zobowzan

wynikajacych z Umowy;
2. zlozenie w Banku kopii dokumentow zalgcielskich oraz aktualnego odpisu z KRS;
3. ztozenie w Banku zawiadczé o braku zalegléci Kredytobiorcy w zaptacie podatkéw oraz sktadek n
ubezpieczenie spoteczne;

4. zapftata przez Kredytobioggrowizji i optat nalénych okrélonych w Umowie;

5. ustanowienie na rzecz Banku zabezpiéqazewidzianych w Umowie.
Pozostale warunki Umowy nie odbiegad powszechnie stosowanych w tego typu umowacipg@R bieacy
nr 11/2011)
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= W dniu 29 wrzénia 2011 r. pomidzy ZPUE Spoétka Akcyjna, jako Kredytobiarca Kredyt Bank Spoétka

Akcyjna z siedzih w Warszawie, jako Kredytodawczostat zawarty Aneks nr 1 do Umowy o kredyt obvet

nr 3683273£D20041100 (Raport biey nr 11/2011). Strony uzgodnitye z dniem podpisania wskazanego

Aneksu obowgzuje tekst jednolity Umowy, ktérego warunki przexdsiaja sic jak poniej:

1). Okres na jaki zostaje udegghiony kredyt — od dnia 27 kwietnia 2011 r. do dB&kwietnia 2012 r., data

ostatecznej sptaty kredytu — 27 kwietnia 2012 r.;

2). taczna kwota przyznanego kredytu, przeznaczonegdnaasowanie bimcej dziatalnéci gospodarczej,

w wysokaci 35 000 000,00 zt. (stownie: trzydze pie¢ milionéw ziotych);

Z dniem 29 wrzénia 2011 r. Kredytodawca oddaje Kredytobiorcy dembzycji kwot 30 000 000,00 zi., przy

czym podwyszona kwota kredytu w wysosa 15 000 000,00 zi. dulzie przeznaczone na catkoyvisptat

zaangaowania — Umowy o wielowalutogvlinie kredytows nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r. udzielonej

przez bank BZ WBK S.A. z siedzilwe Wroctawiu (Raport bigcy nr 6/2011, nr 31/2010).

Pozostata kwota kredytu zostanie uruchomiona ptydzsia 2012 r. lub na wcgeiejsz pisemmn dyspozyog

Kredytobiorcy.

3). Oprocentowanie kredytu jest zmienne. Stawkaagmtowania sklada size WIBOR O/N powgkszonej

0 mare Banku. Bank nalicza odsetki codziennie od kwosditu pozostagego do spiaty.

4). Zabezpieczeniem wierzytekod Banku wynikagcych z niniejszej Umowyas

a). weksel in blanco z wystawienia Kredytobiorcy;

b). hipoteka umowna oraz hipoteka umownezha na nieruchondoiach gruntowych zabudowanych wraz
Z cesjami praw z polis ubezpieczeniowych;

C). zastaw rejestrowy na zapasach magazynowychigegid w toku wraz z cegj praw z polisy

ubezpieczeniowej;

d). zastaw rejestrowy na nafexsciach handlowych;

e). gwiadczenie o poddaniugsegzekucji bankowe;.

Warunkami uruchomienia kredyta:s

1). zlazenie dwiadczenia o poddaniugsegzekucji przez Kredytobiogow zakresie zobowrzan wynikajacych

z Umowy;

2). ztazenie w Banku kopii dokumentéw zalgielskich oraz aktualnego odpisu z KRS;

3). zlazenie w Banku zawiadczéi o braku zalegkxi Kredytobiorcy w zaptacie podatkdéw oraz sktadek

na ubezpieczenie spoteczne;

4). zaplata przez Kredytobiarprowizji i optat naléenych w Umowie;

5). ustanowienie na rzecz Banku zabezpiggreewidzianych w Umowie.

Pozostale warunki Umowy nie odbiegajd powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

Zarzad ZPUE S.A. uznaje wskazarumowg za znacaca, poniewa jej wartg¢ przekroczyta wartg 10%

kapitatlow wtasnych Emitenta, opublikowanych w raperza | pétrocze 2011 r. (Raport hiey nr 31/2011)

Oprécz znaceych uméw kredytowych zawartych w roku 2011, fuokejja rowniez umowy zawarte w latach
poprzednich lub umowy niespetiag kryterium znacgcej umowy, m.in.:

" W dniu 3 lipca 2008 r. Zaggd ZPUE S.A. podpisat Umow kredytu obrotowego
nr 65/27607806/08080738/2008 z bankiem Bank Gosptwa Krajowego S.A. Oddziat w Kielcach ngzm
kwote 4 000 000,00 zi. na finansowanie hieej dziatalnéci — zakup materiatéw do produkcji. Wskazana
umowa kredytowa obowzywata do dnia 30 czerwca 2011 roku. Kredyt zospédcony w caléci.
Oprocentowanie kredytu bylo zmienne, oparte o staWKIBOR 3M, powekszony o mate Banku.
Zabezpieczenie kredytu stanowity: hipoteka zwykhagksel wlasny in blanco, zastaw rejestrowy,
petnomocnictwo na rzecz Banku do dysponowania madbm bigzacym Spotki prowadzonym przez Bank.

" W dniu 29 kwietnia 2010 roku Zamd ZPUE Spoétka Akcyjna we Wiloszczowie poinformowat,
iz pomidzy ZPUE S.A., jako kredytobiogc a Bankiem Millennium S.A. z siedzibw Warszawie, jako
kredytodawg, zostata zawarta Umowa o kredyt w rachunkuzdmgm — nr 1101/10/400/04 nackzr wartasé

7 000 000,00 zt. (siedem milionéw ztotych). Wskazdmedyt przeznaczony zostat na finansowanieduej
dziatalngci ZPUE S.A. i lkdzie obowizywat w okresie od dnia 29 kwietnia 2010 r. do dnia
28 kwietnia 2011 roku. Oprocentowanie kredytu @stenne, bdace sum stawki referencyjnej powkszonej

0 mare banku. Stawka referencyjna ma charakter zmiennynmeownym okresie kredytowania, oparta jest
o stawk WIBOR 1M. Mara banku jest stata w umownym okresie kredytowaPiawizje i optaty pobierane
sa zgodnie z zasadami oklenymi w Cenniku ustug, tj. prowizja przygotowawczaowizja od zaangawania

(w skali roku) oraz inne optaty zgodnie z Cennikiestug dla Klientow segmentu zigch przedsibiorstw.
Uruchomienie kredytu nagii jednorazowo, poprzez udephienie limitu kredytu na rachunku ZPUE S.A,,
przeznaczonego do obstugi kredytu. Bank uzaleuruchomienie kredytu od spetnienia rgsiacych
warunkow:

- ustanowienia prawnych zabezpietze
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- przedigenia aktualnych opinii, z bankéw oraz firm leasiwgoh obstugujcych kredytobiore,
potwierdzagcych brak zalegki i prawidtows wspotprae;

- przedtaenia oryginatu wyceny nieruchos® stanowicych zabezpieczenie kredytu.

Kredyt staje & w caldci wymagalny w nagpnym dniu po uptywie okresu, na jaki zostat udaiglo
Zabezpieczeniem sptaty kredytu jest hipoteka kan&cyjczna do kwoty 10 500 000,00 zt. (dzigsmiliondw
pie¢set tystcy ztotych) na nieruchondoiach naleacych do kredytobiorcy pofmnych we Wioszczowie, wraz
z cesjp z polisy ubezpieczeniowej. Kredytobiorca ztb oswiadczenie o poddaniu esiegzekucji do kwoty
10 500 000,00 zt (dziegi miliondw pie¢set tysecy ziotych), w przypadku nie wyadania st z zobowizan.
Bank ma prawo wysgpi¢ 0 nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klaumngikonalngci do dnia
28.04.2014 r. Jako uzupelniag¢ zabezpieczenie sptaty kredytu i kosztéw kredyredytobiorca udziela
Bankowi petnomocnictwa do pobrania i sptaty z inmyachunkéw bankowych, obecnych, jak i przysztych,
prowadzonych w Banku na rzecz Kredytobiorcy, kwaoigsptaconego w cadoi lub czsci, wymagalnego
zadhzenia z tytutu kredytu, nateych odsetek, optat i prowizji oraz innych kosztpaniesionych w zvazku

z udzielonym kredytem. W zakresie nieuregulowanyrmoMs stosuje s postanowienia "Regulaminu
udzielania kredytow Klientom bankow@ korporacyjnej przez Bank Millennium S.A.", "Og§th warunkow
otwierania i prowadzenia rachunkéw bankowych dlaemtibw Bankowéci Korporacyjnej" oraz "Cennika
ustug", stanowicych integrala cze$¢ przedmiotowej umowy. Pozostate warunki Umowy nidbiegaj
od powszechnie stosowanych w tego typu Umowachofate informacje dotyaze zawartej umowy opisane
zostaty w raporcie bigcym nr 15/2010.

" W dniu 5 lipca 2011 r. Zaggdd ZPUE S.A. we Wioszczowie zawart Umewvielocelowej linii
kredytowej nr WAR/2001/11/167/CB z dnia 5 lipca 201z bankiem BNP Paribas Bank Polska S.A.apnar
kwote 8 000 000,00 zt. (osiem milionow zlotych). Wskagakredyt przeznaczony zostat na finansowanie
biezacych zobowizan. Termin splaty kredytu oké®no na 4 lipca 2012 r. Oprocentowanie kredytu jest
zmienne, oparte o wskaik WIBOR 1M powtkszony o mate Banku. Sptata kredytu napuje z wplywow na
rachunek Spoiki. Zabezpieczeniem wierzytémaBanku wobec Spotki stanogvi weksel wiasny in blanco,
zastaw rejestrowy na maszynach Spdiki, hipotekacyjam hczna oraz fwiadczenie Spétki o poddaniu
egzekucji w zakresie roszazBanku wynikagcych z Umowy.

Tabela 12. Funkcjonage umowy kredytowe ZPUE S.A.

LEEIESS Stan na Stan na
Wyszczegolnienie udzielonego Oprocentowanie
kredytu 01.01.2011 | 31.12.2011r
Umowa wielocelowej linii kredytowej 5 5
nr WAR/2001/11/167/CB z dnia 5 lipca 2011 r. w BNP 8 0004 0lg 0 WIBOR 1M
Paribas Bank Polska S.A. z siedgik Warszawie 2 2 + maza
Termin splaty: 4 lipca 2021 r. s s
Umowa o kredyt obrotowy (zlotowy) 5 5
nr 3683273£D20041100 z dnia 22 kwietnia 2011 f. % % WIBOR O/N
w Kredyt Bank S.A. z siedzibw Warszawie 35000 02 14519
Termin splaty: 27 kwietnia 2012 r. 2 2
Umowa o wielowalutow lini¢ kredytows 5 5
nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r. o o WIBOR 1M
w BZ WBK S.A z siedzih we Wroctawiu 15000z 7508 2 0 + maca
Termin sptaty: 30 wrzmia 2011 r. = =
g g
Umowa o wielowalutowy lini¢ kredytov ‘; 368 EUR = 0 EUR
nr 2040/030/04 z dnia 30.06.2004 r. 486 EUR~ — EURIBOR 1 M
w BZ WBK S.A z siedzih we Wroctawiu (w euro) N N + mara
Termin spfaty: 30 wrzmia 2011 r. g 1458 g 0
2 2
Umowa kredytu w formie limitu kredytu
wielocelowego nr 75 1020 2629 0000 9602 0229 7216 N N WIBOR 1M
(nr 202-127/LWI/1/13/2007) z dn. 05 wigea 2007 r. 17 000 g 5 896 g 6 857 +tmaa
w PKO BP S.A. z siedzipw Warszawie = =
Termin spiaty: 4 wrzaia 2013 r.
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Umowa kredytowa nr 67 1020 2629 0000 9796 0046

N N
0568 z dnia 7 palziernika 2010 r. o kredyt ; ; WIBOR 1M
inwestycyjny w PKO BP S.A. z siedzilw Warszawie 23065 g 1804 g 19100 +mara
Termin sptaty: 31 marca 2016 . 2 2
Umowa kredytowa nr 06 1020 2629 0000 9196 0054
2373 o kredyt inwestycyjny w walucie PLN N WIBOR 1M
z dnia 20 kwietnia 2011 r. w PKO BP S.A. z siedzib 850 g 0 850 masa
w Warszawie =
Termin spiaty: 31 grudnia 2015 r.
Umowa o przelevirodkéw z dnia 14 marca 2011 roku N
w Alior Bank S.A. z siedzipw Warszawie 6 0002
Termin spfaty: 9 marca 2012 r. ;
Umowa kredytu obrotowego 5 5
nr 65/27607806/08080738/2008 z dnia 3.07.2008|r. 40009 16009 0 WIBOR 3M
w BGK S.A. Oddziat w Kielcach 2 2 + mara
Termin sptfaty: 30 czerwca 2011 r. 2 2
Umowa kredytu w rachunku bigcym 5 5
- umowa nr 1101/10/400/04 z dnia 29.04.2010 r, 70009 6 9689 0 WIBOR 1M
w Bank Millenium S.A. z siedzibw Warszawie 2 2 + maca
Termin splaty: 29 kwietnia 2011 r. 2 2
Tabela 13. Funkcjongge gwarancje bankowe
Lp. Wystawca Wartgo\s;al:;irz]gilonej Data udzielr:-nia . I_Data _ Tgrmin_ Riplz] G
(wys. z0) gwarancji obowigzywania waznosci
1. | Kredyt Bank S.A. 54,0 08.11.2011r. 08.11.2011r. 31.03.2013 . Nalgtego
wykonania
umowy
2. | Kredyt Bank S.A. 54,1 08.11.2011r. 08.11.2011r. 22.06.2013 r. Nalgtego
wykonania
umowy
3. | Kredyt Bank S.A. 14,8 15.11.2011r. 15.11.2011 . 15.06.2013 r. Usuacia wad
i usterek
4. | Kredyt Bank S.A. 16,5 28.10.2011r. 28.10.2011|r.30.12.2012 . Usuacia wad
i usterek
5. | PKO BP S.A. 49,5 28.10.2010rr. 28.10.2010r. 082013r. Gwarancja
zaptaty
6. | Kredyt Bank S.A. 11,0 03.11.2011rr. 03.11.2011f. .104015r. Usugcia wad
i usterek, roszcze
odszkodowawczy
ch, roszcze z tyt.
kar umownych
7. | Kredyt Bank S.A. 188,3 16.01.2012r. 17.01.2012|r 04.03.2012rr. Zwrotu zaliczki
8. | Kredyt Bank S.A. 69,0 10.02.2012r. 17.02.2012|r. 03.04.2012r. Wadialna
13.2 Umowy finansowe spotek Grupy Kapitatowej ZPUES.A.
Tabela 14. Funkcjongge umowy kredytowe ZPUE S.A.
Wartasé
P udzielonego Stan Stan )
Wyszczegolnienie kredytu na 1.01.2011 na 31.12.2011r. Oprocentowanie
S S
Umowa wielocelowej linii = =
kredytowej N < WIBOR 1M
nr WAR/2001/11/168/CB 6300 5097 ¢ 50401 | hapa
z dnia 22 lipca 2011 r. ; ;
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Tabela 15. Funkcjonage umowy ubezpieczenia

Suma

Lp. Rodzaj polisy Charakterystyka ubezpieczenia

Ubezpieczenie
1. odpowiedzialnéci

cywilnej

OC zwizana z prowadzeniem dziatakco

i posiadaniem mienia oraz wprowadzeniem produktolatotu. 5000 tys. 2t

Budynki i budowle, maszyny i usdzenia wg wartéci ksiegowej
2. Ubezpieczenie mgkowe brutto, $rodki obrotowe, zapasy, towary wg ceny nabycia lub| 152 711 tys. zt.
kosztéw wytworzenia

Przedmiot ubezpieczenia: wozek widtowy JunghenfiEls 435 3 000 tys. euro
Przedmiot ubezpieczenia: wozek widtowy JunghenfiEl 550 3 000 tys. euro
Przedmiot ubezpieczenia: wozek widtowy Junghenfiels 316 3 000 tys. euro

Ubezpieczenie maszyn Przedmiot ubezpieczenia: wozek widtowy F19C-05212 4 tys. zt.
3. i urzadzer od wszystkich Przedmiot ubezpieczenia: prasa rewolwerowa w wyEsa 738 tvs. 7t
ryzyk standardowym AC2510064 RNB-004157 ys. 2
Przedmiot ubezpieczenizuraw budowlany Potain Mc 85B 404 tys. zt.
Przedmiot ubezpieczenia: Linia do produkcji betasuwnica
. . a 720 tys. zt.
jednodiwigarowa Q=5T
Ubezpieczenie tadunkéw Przedmiot ubezpieczenia: ydzenia elektroenergetyczne, mienie
4 w transporcie 0s06b trzecich 500 tys. zh
' migdzynarodowym Przedmiot ubezpieczenia: stacje transformatorovez wr
. 1 800 tys. zt.
Z wyposaeniem
Przedmiot ubezpieczenia: cargo w ruchu krajowyemgport przez
it 300 tys. zt
. . przewanikéw zawodowych
Ubezpieczenie rzeczy . . e .
5. . . Przedmiot ubezpieczenia: cargo w ruchu krajowyemgport
w przewozie krajowym . : 100 tys. zt.
realizowany przegrodki wiasne
Przedmiot ubezpieczenia: cargo w ruchu krajowyandport
. . . 100 tys. zt.
eksponatéw na i z targéw
Przedmiot ubezpieczenia: statek powietrzny typu EC
120BCOLIBRI, w tym ubezpieczenie zatogi oraz pasaw 8 136 tys. euro
6. Przedmiot ubezpieczenia: statek powietrzny typuuSi8R 22T G3 4 256 tys. SDR

Ubezpieczenie lotnicze GTS Perspective

Przedmiot ubezpieczenia: statek powietrzny typuuSiBR 22T G3

GTS Perspective, w tym ubezpieczenie OC, aerochibb rzeczy 2 007 tys. zt.
osobiste zalogi

14. UDZIELONE PO ZYCZKI, POR ECZENIA, GWARANCJE

Wartas¢ zobowihzan warunkowych na dzie31.12.2011 r. byta réwna 15 500,0 tys. zt.

Wartas¢ te stanowito:

W dniu 29 czerwca 2010 roku Zatz ZPUE S.A. dokonat aktualizacjiswiadczenia patronackiego z dnia
8 lipca 2008 roku (Spoétka informowata o ww. w ragerbiezacym 14/2008), tj. obuayt kwotg poreczenia
udzielonego STOLBUD Wioszczowa S.A. w zakresie typtmbowizania wynikajcego z zawartej z bankiem
PKO BP S.A. Umowy nr 270-1/4/RB/2007 o kredyt whnacku bigacym w kwocie 5 400 tys. zi. Zgodnie
z przedmiotowym éwiadczeniem Zawd ZPUE S.A. zobovgzal st do porczenia sptaty wiej wskazanego
kredytu do kwoty 5 000 tys. zi.

Zarad ZPUE S.A. podpisat rownieoswiadczenie patronackie w zakresie splaty zoheamnia STOLBUD
Wioszczowa S.A. do kwoty 4 500 tys. zt., wyni@ggo z zawartej z bankiem PKO BP S.A. Umowy nr 202
-127/1/10/2007 o kredyt obrotowy nieodnawialny wdaie 7 000 tys. zi.

Przedmiotowe zobowkania warunkowe zostaly udzielone za zgé&hdy Nadzorczej (Uchwata nr 11/2010)
i beda obowhzywat do dnia 30 czerwca 2014 roku.

- W dniu 14 marca 2011 roku ZPUE S.A. zawarlt z lmkAlior Bank S.A. z siedzibw Warszawie Umow

o przelewsrodkéw (kaucja), na podstawie ktérej ZPUE S.A. etlizispéice STOLBUD Wiloszczowa S.A.
z siedzila we Wioszczowie paczenia majtkowego sptaty zobowkan do wysokdci 6 000 tys. zt. wobec
banku Alior Bank S.A., wynikapych z Umowy kredytowej nr U0001631804685 o kredytrachunku
biezacym.
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Przedmiotowego peczenia Zarazd ZPUE S.A. udzielit w formie depozytu platnego peres od dnia
14 marca 2011 roku do dnia 9 marca 2012 roku. Blzezpieczenia wierzytelod ZPUE S.A. wynikajcych

z udzielonego STOLBUD Wioszczowa S.A. pezenia majtkowego, na ktar sktadajp sie wierzytelndgé
gtéwna, wierzytelné¢ odsetkowa oraz inne ewentualne optaty, STOLBUD d&taowa S.A. ustanowi na rzecz
ZPUE S.A. hipote& zwykla do kwoty 6 340 tys. zi. (Raport gy nr 7/2011)

ZPUE Gliwice Sp. z 0.0. nie posiada zobgweh warunkowych.
15. OCENA ZARZ ADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

15.1 OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKSCI EKONOMICZNYCH

Wyniki finansowe Grupy Kapitalowej ZPUE S.Acdace rezultatem prowadzonej dziataedobw 2011 roku
przedstawiaj sic znacznie lepiej aite, ktére osigneta Grupa w okresie ubiegtego roku. Aktywa trwatedaaeh

31 grudnia 2011 r. wyniosty 160 832 tys. z, tj18,1% wicej niz na 31 grudnia 2010 r. Przyrost aktywow
trwatych w omawianym okresie odzwierciedla przepgdwone inwestycje w kwocie 38 327 tys. zh., ktére
obejmowaly przede wszystkim inwestycje rzeczowe wsakasci 25 303 tys. zh, inwestycje w aktywa
finansowe w kwocie 8 390 tys. zt. oraz inwestycjevartaici niematerialne i prawne w wysada@ 2 250 tys. zt.
Szczeg6towe omowienie poniesionych nakladow invwesgiyych w roku 2011 zostato zamieszczone w pkt 3.
Z kolei aktywa obrotowe na koniec 2011 r. wynio$k2 319 tys. zi, odpowiednio o okoto 22,0%zed] niz 31
grudnia 2010 r. Przyrost aktywdéw obrotowych to éfekvickszenia skali dziatalgi spotek z Grupy
Kapitatowej ZPUE w roku 2011 w stosunku do roku mzepiniego, ktéry spowodowat wzrost zapotrzebowania
na kapitat obrotowy, w tym przede wszystkim skutkbwvzrostem wartci zapaséw oraz wzrostem waito
naleznosci handlowych.

Efektem wzrostu aktywOw naszej Grupy Kapitatowdjwygrostzrédet finansowania po stronie pasywoéw.
Kapitat wtasny na 31 grudnia 2011 r. wyniést 16409ys. zt., co oznacza wzrost o 13,8% w stosunku
do roku 2010. Na ten wzrost kapitatow wlasnychzyglcsie przede wszystkim wypracowany wagu roku
obrotowego zysk netto w wysoda 19 558 tys. zt.

Zobowizania diugoterminowe ulegly zgkiszeniu z poziomu 5 233 tys. zt odnotowanego w 2010
do poziomu 21 050 tys. zt wykazanego na fi& grudnia 2011 AWWzrost zobowizan dtugoterminowych byt
efektem wzrostu warggi zachagnigtego kredytu o charakterze inwestycyjnym, z PKO BPRis zawartych lub
aneksowanych umow kredytowych zostat zawarty wij2kt

Natomiast zobowazania krotkoterminowe ifundusze specjalne w apalanym okresie zwkszyly si do
kwoty 131 071 tys. zt, czyli 0 19,6% w stosunkust@anu z grudnia 2010 roku. Zakiszenie pozycji zobowzan
krotkoterminowych wynikato przede wszystkim ze wstto zobowizan handlowych, ktére finansowaty w
duwzym stopniu przyrost aktywéw obrotowych, tj. zapaséwaleznosci. Wzrost zobowizaa handlowych
podobnie jak przyrost aktywow obrotowych byt efektezwickszenia skali dziataldgi naszej Grupy
Kapitatowej w roku 2011. Przyrost zobawan handlowych pozwolit rownie nieznacznie ogranicgypoziom
zadtwenia z tytutu kredytow krétkoterminowych, ktorychamos¢ obnizyta sk z poziomu 29 506 tys. zt. na
koniec 2010 roku do poziomu 27 099 tys. zt. na &ombku 2011.

Efektem omowionych powagj zmian byt wzrost sumy bilansowej na koniec 20&ku o ponad 20,6% w
poréwnaniu z kacem 2010 r., ktérej warg6 na 31 grudnia 2011 roku wyniosta 333 151 tys. zt.

W strukturze aktywoéw najwkszy udzial mialy: rzeczowe aktywa trwale (35,9% mgu aktywow
na 31 grudnia 2011 r.), natesci krotkoterminowe oraz zapasy (odpowiednio 35,083,0% sumy aktywow).
Pozycjami o najwakszym udziale w pasywach na 31 grudnia 2011 r.:dsdpitat zapasowy oraz zobawania
krotkoterminowe, z udziatem w pasywach na poziomdpowiednio: 30,5% i 39,3%. Struktura pozycji
bilansowych nie ulegta istotnej zmianie w stosudkukaica roku 2010 i jest typowa dla spétek produkcyjnych
Przychody ze sprzedw produktow, towardéw, materiatéw i ustug w 2011 wotwyniosty 381 399 tys. zt.,
tj. wzrosty 0 22,9% w poréwnaniu z rokiem 2010. yPost sprzeday byt efektem zaréwno korzystnej sytuacji
rynkowej w zakresie popytu na produkty spétek zzep&rupy Kapitatowej jak rownieprowadzonej polityki
sprzeday, ktora pozwolita na nieznaczne zmniejszenie efed¢zonowéci w | potowie 2011 roku. Koszt
sprzedanych produktow, towaréw i materiatow wyni@@¥ 983 tys. zt., tj. wzrdst 0 23,4% w stosunkustemu

z grudnia 2010 r. Ponad 33% wzrost zysku na driadal operacyjnej to efekt prowadzonej optymalizacji
kosztowej. W segmencie dziataked finansowej Grupa uzyskata ujemne saldo co bjéktem utrzymywania
zadhrzenia odsetkowego i nieznacznego wzrostu rynkowydp procentowych w roku 2011. W efekcie
oméwionych zdarzezysk brutto zwgkszyt sk z 18 440 tys. zt. w 2010 r. na 25 010 tys. zt. wajacym roku
(wzrost 0 35,6%). W zwiku z powyszym, zysk po opodatkowaniu w roku 2011ageit wartos¢ 19 558 tys.
zt., tj. wzrést 0 33,9% w stosunku do roku poprzedo.
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W omawianym okresie, tj. w 2011 roku nie wysty czynniki nietypowe majce istotny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Kapitalowej ZPUE S.A.

15.2 WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

Ponizej przeprowadzono anadizvskaznikéw efektywndci dziatalndgci gospodarczej Grupy Kapitalowej ZPUE
S.A. oraz zdolnéci regulowania przez gizobowizan.

Wskazniki rentowngci:

stopa zwrotu z kapitatu wlasnego (ROE) = (zyskanéktapitat wkasny) x 100%
stopa zwrotu z aktywéw (ROA) = (zysk netto/ aktysgotem) x 100%
rentowna¢ sprzeday brutto = (zysk brutto / przychody ze sprzagax 100%
rentowna¢ sprzeday netto = (zysk netto / przychody ze sprzsda 100%

Wskazniki rentowndci okreslaja zdolnag¢ Grupy Kapitatowej ZPUE S.A. do generowania zysko.wyzsza
jest wartd¢ wskaznika, tym lepsza jej kondycja finansowa.

Wartas¢ obliczonych, na podstawie wynikéw finansowych Gruldapitatowej ZPUE S.A., wskaikow
rentowndaci byta wyzsza w 2011 roku aneli w roku poprzednim, przede wszystkim na skutgkszego zysku,
zatem wielké¢ wskanikow znajduje € na poziomie, ktéry stwarza movosci dalszego dynamicznego
rozwoju Spétek.

Tabela 16. Wskaniki rentowndgci Grupy Kapitatowej ZPUE S.A.

Wyszczegolnienie 2010 2011
Stopa zwrotu z kapitatow wtasnych (ROE) 10,07% 11,86%
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) 5,28% 5,87%
Rentownd¢ sprzeday brutto 5,94% 6,56%
Rentownd¢ sprzeday netto 4,71% 5,13%

15.3WSKAZNIKI PLYNNOSCI FINANSOWEJ

Wskazniki ptynnasci:
wskaznik ptynndici biezacej = (aktywa obrotowe / zobogziania krotkoterminowe)
wskaznik szybkiej ptynnéci = (aktywa obrotowe - zapasy/ zobarania krétkoterminowe)

Wskazniki ptynnasci finansowej mierg stopigi pokrycia zobowizan krétkoterminowych aktywami. Wskazyj
wiec zdolnag¢ spoétek z Grupy Kapitatowej ZPUE S.A. do wymywania s¢ z tych zobowizan.

W Grupie Kapitatowej ZPUE S.A. w roku 2011 zarowmskaznik ptynnaici biezacej, jak i wskanik szybkiej
ptynnaici uleglty niewielkim zmianom w stosunku do roku pogrniego. Warté& wskaznikdw znajduje s na
poziomie oznaczagym prawidiowa sytuacg finansows Spélek. Zatem oznacza toz iSpotki nie maj
probleméw z bigacym regulowaniem swoich zoboyzan.

Tabela 17. Wskaniki ptynnosci Grupy Kapitalowej ZPUE S.A.

Wyszczegolnienie 2010 2011
Wskaznik ptynnaici biezacej 1,29 1,31
Wskaznik szybkiej ptynnéci 1,03 1,01

15.4 WSKAZNIKI ZADLU ZENIA

Wskaniki zadiwenia:
wskaznik zadhzenia aktywow = (zobowkania ogétem / aktywa ogétem)
wskaznik zadhzenia kapitatu wikasnego = (zobawania ogétem / kapitat wtasny)

Wskazniki zadtwzenia wskazuyj udziat kapitatow whasnych i obcych w finansowamiziatalngci jednostek.
Informuja tym samym o stopniu zadienia przedsbiorstwa.

W roku 2011 w Grupie Kapitalowej ZPUE S.A. zanotowaniewielkie zmiany wskaikow zadhienia

w stosunku do tych prezentowanych w roku 2010. heznie zmienito gi zaangaowanie kapitatu obcego
w finansowanie Spélek. Jedrak rownowaga medzy kapitalem wlasnym iobcym jest na bezpiecznym
poziomie i nie niesie za salznacacego ryzyka finansowego.
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Tabela 18. Wskaniki zadlwzenia Grupy Kapitalowej ZPUE S.A.

Wyszczegolnienie 2010 2011
Wskaznik zadhzenia aktywow 0,48 0,50
Wskaznik zadhzenia kapitatu wtasnego 0,91 1,02

16. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZ ADZANIA PRZEDSI EBIORSTWEM
EMITENTA | JEGO GRUPY KAPITALOWEJ

W 2011 roku nie nagpity zmiany w podstawowych zasadach adeania przedsgbiorstwem Spétki oraz Grupy
Kapitatowej.

17. CZYNNIKIISTOTNE DLA ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ

Do najwaniejszych czynnikow, magych wywrzé wplyw na sytuag finansow Grupy Kapitatowe]
ZPUE S.A. w perspektywie co najmniej kolejnego kiatr, nalea:
koniunktura w bragy elektroenergetycznej — w zatexsci od inwestycji prowadzonych przez zakiady
energetyczne oraz inwestorow begeanich, realizowane przez Spotki z Grupy przychody
ze sprzeday oshgaja wyzsze lub nisze wartéci;
= wahania kurséw walutowych (gtéwnie euro), atgich wplyw na maite sprzeday eksportowej oraz
kosztéw dziatalnéci operacyjnej;
®  wahania stawek referencyjnych WIBOR oraz EURIBOR,oparciu o ktére & liczone odsetki
od kredytéw, mogce powodowéa wzrost lub spadek wielkoi kosztéw finansowych.

18. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGRO ZEN

W dziatalngci gospodarczej Spotek z Grupy Kapitatlowej ZPUE.Svistpuja nastpujace czynniki ryzyka:

18.1 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNO SCIA SPOLEK

Ryzyko zwigzane z sezonowtia sprzedazy

Grupa Kapitalowa ZPUE S.A. prowadzi dzialaléow brarry elektroenergetycznej, w ktérej wgptije
charakterystyczna dla bran sezonows¢ w zakresie prowadzonych inwestycji. Nagksze nagzenie prac
inwestycyjnych u docelowych odbiorcéw wgstje od drugiego kwartatu roku, dlatego w pgkawych
mieskcach roku kalendarzowego istnieje ryzyko sezonowysgadkow zapotrzebowania na produkty
produkowane przez podmioty z Grupy Kapitalowej ZPSEA. W zwazku z powygszym przychody ze
sprzeday pierwszego kwartatu ksztaltujsie na stosunkowo niskim poziomie w poréwnaniu do woémit
osiaganych w drugiej potowie roku.

W celu ograniczenia wskazanego ryzyka oferta pramuk Grupy Kapitatowej ZPUE S.A. jest modyfikowana
tak, aby znalazio siw niej wiecej produktdw sprzedawanych w pierwszym pétroczkurkalendarzowego.
Wprowadzanesgrowniez produkty niewraliwe na sezonowss.

Ryzyko zwigzane z uzalgnieniem sk od gtéwnych dostawcédw

Grupa Kapitalowa ZPUE S.A. wspotpracuje z wielonmmiotami, o ugruntowanej pozycji na rynku, ktére
dostarczaj materiaty i surowce. Wprowadzona polityka zaopatiawa zaktada dywersyfikacjdostawcow,
przy jednoczesnej minimalizacji kosztéw zakupdéw.dparciu o podobne zasady Grupa podejmuje decyzje
dotyczice wyboru dostawcow ustug. Wspotpraca raywvana jest z dostawcami, ktorzy po spehiefuisle
okreslonych wymogéw umieszczaniagsna liscie dostawcéw kwalifikowanych. Zasadest, ze na kady
produkt/materiat/ustug Spétki z Grupy posiadajnie mniej ni dwdéch dostawcow. Z gtéwnymi dostawcami
zawiera s natomiast umowy o wspotpracWdrazone procedury zakupowe zmniejszayawdopodobigstwo
uzaleznienia od dostawcy i twosizoodstaw do dtugoterminowej wspéipracy opartej na poszamiwantereséw
obu stron.

Jednake w przypadku zmiany polityki handlowej tych podtdw, ich probleméw finansowych lub
pogorszenia konkurencyjia ich oferty, istnieje ryzyko negatywnego wptywa wyniki finansowe osgane
przez Emitenta.

Ryzyko zwigzane z kluczowymi odbiorcami

28

Skonsolidowany raport roczny za 2011 rok



SPRAWOZDANIE FINANSOWE Z DZIALALNO SCI GRUPY KAPITALOWEJ ZPUE S.A. W 2011 ROKU V4

Odbiorcami naszych produktow bezpdrednio podmioty z braty elektroenergetycznej lub frednio poprzez
hurtownie. Ewentualne pogorszenie sytuacji finarejowaszych odbiorcéw me w pierwszej kolejréci
skutkowa spadkiem poziomu inwestycji, co mialoby negatywyptyw na popyt na wyroby ZPUE S.A.

Ryzyko jest minimalizowane poprzez dywersyfikagprzeday u wielu klientdbw oraz docelowo poprzez
pozyskiwanie nowych rynkéw zbytu. Ryzyko to réwniest obecnie ksze z uwagi na plany modernizaciji
w brarzy elektroenergetycznej, przede wszystkim w ,nowyktdjach Unii Europejskiej.

Ryzyko utraty zaufania odbiorcow

Ze wzgkdu na specyficzne cechy produktéw i ustug oferowaingrzez ZPUE S.A. oraz ze wzdlu na diugi
termin realizacji konkretnych projektow, o wyshpi¢ utrata zaufania odbiorcow wynikap z niewtaciwej
pracy uradzex oraz produkowanych systemow lub wysenia zaktocé w ich funkcjonowaniu. Efektem utraty
zaufania odbiorcow nmi@ by zmniejszenie przychodéw ze sprzegla pogorszenie wynikéw finansowych
ZPUE S.A.

Ryzyko zwigzane z zapasami i konieczrigia ich przeszacowania

ZPUE S.A. dziata w braty kapitatochtonnej, w ktorej cykl produkcyjny jestosunkowo diugi, a wytwarzane
wyroby charakteryzuje wysoka cena jednostkowa. Bjprao iz wartas¢ zapaséw utrzymuje gina wysokim
poziomie. Niedopasowanie stanéw magazynowych doteagbowania rynku weatoby s¢ z ryzykiem utraty
potencjalnych przychodéw (w przypadku za matycméta lub braku danego asortymentu) lub zararia
kapitalu obrotowego (w przypadku zbyt matej rotacjateriatéw i zbyt diych stanéw magazynowych).
W przypadku wysokich waliacenowych utrzymywanie zbyt wysokich stanéw magamych wihze sk

z ryzykiem konieczrézi przeszacowania waio zapaséw i dostosowania ich do ewentualnycdsayich ni
magazynowe cen sprzegeodbiorcom.

Ryzyko nieoptacalndci sprzedazy nowych produktow lub braku akceptacji nowego prodiktu przez rynek
Zalozenia rozwoju ZPUE S.A. przewidyjwdrazenie nowych produktow i linii produkcyjnych. Zgoeni
z naszymi kosztorysami i rozpoznaniem rynkowym powi to przyczyri sii do zwkkszenia potencjatu
zyskow. Nie da si jednak wykluczy, ze w zwhzku z nowymi rozwizaniami i produktami, dotychczas nie
wytwarzanymi, pojawia 8i nieprzewidziane truddoi, ktore doprowadza do zrewidowania szacunkow
i zmniejszenia oczekiwanych kokxy finansowych. Istnieje rownieryzyko, ze nowy produkt nie zostanie przez
rynek zaakceptowany i naklady na inwestycje nieypizsa oczekiwanych zyskéw, ohrdjac nasze przyszie
wyniki.

Ryzyko to jest ograniczane poprzez szczegétowe azmmmie rynku przed etapem wdenia nowych
produktéw/linii produkcyjnych, a ponadto poprzenainsowanie c#ci naktadéw ponoszonych na nowe
produkty i wprowadzanie innowacyjnych technologiemdkéw unijnych i rénego rodzaju dotaciji.

Ryzyko zwigzane z nalénosciami

Naleznosci Spotki z tytutu dostaw i ustug stanawponad 33,0% sumy bilansowej - wedlug stanu nandzie
31.12.2011 r. Pomimo prowadzenia w racjonalny spgedityki zaradzania nalenosciami istnieje ryzyko strat
spowodowanych brakiem mlowvosci odzyskania cgci naleznosci, szczeg6lnie w sytuacji pogorszenia si
koniunktury rynkowej oraz pltynriai finansowej kontrahentéw. Wysoki udziat nalesci w aktywach sprawia,
iz ryzyko to mae generowéistotne, jednorazowe pogorszenie wyniku finansan#gUE S.A.

Spotka minimalizuje ryzyko zwrzane z nalenosciami poprzez indywidualne, ustalane dlazdego klienta,
limity kredytowe wraz z okrfdonymi terminami platnéci. W ZPUE S.A. 8 monitorowane na bigco sptaty
naleznosci oraz zdolnéci ptatnicze jej klientéw. Dzki aktywnej wspotpracy sib finansowych i prawnych,
a take realizowan przez handlowcéw sprzed#dezpdredni, szybko nawjzywane g kontakty z klientami,
utatwiajace terminowe regulowanie ptatid.

W przypadku przekroczenia terminu ptatcioprzez odbiorcow podejmowane stosowne przedsizigcia,
wedtug okrélonych procedur windykacyjnych. Vilaym elementem polityki zagdzania nalenosciami jest
wspotpraca z Towarzystwem Ubezpieczeniowym Cofaokarfl Sp. z 0.0., ktdére zapewnia kompleksowe
i zintegrowane rozwgzania z zakresu ochrony transakcji handlowych.

Ryzyko zwiazane z karami za niewykonanie lub nieterminowe wykaanie zlecaé

Prowadzona przez ZPUE S.A. dziatalfigest naraona na ryzyko zwgzane z karami za niewykonanie lub
nieterminowe wykonanie zleteWiekszd¢ realizowanych przez nas zlécw® przedsiwziecia niepowtarzalne,
majace swoj budet i harmonogram wykonania. Terminowa realizacidanéa jest efektem oddziatywania wielu
czynnikéw zalenych, ale réwnig niezalenych od Spoiki. Istnienie tego ryzyka meoskutkowd negatywnymi
konsekwencjami, tj. kary umowne, utrata zaufanidrngsa, pogorszenie wynikéw finansowych.

Ryzyko jest minimalizowane poprzez zawieranie umdgodnie z przytymi procedurami, wprowadzanie
zabezpiecze i ubezpiecze oraz konsekwentnbudowe kompetencji naszej kadry pracowniczej w zakresie
zarzdzania projektami.

Ryzyko zwiagzane z zobowizaniami gwarancyjnymi

Dziatalng¢ ZPUE S.A. jest natmna na ryzyko zwizane z zobowzaniami gwarancyjnymi. Na produkty
dostarczane naszym odbiorcom wystawiana jest gwgraiV okresie gwarancyjnym ponoszong koszty
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wynikajace z zobowjzan okreslonych w ramach gwarancji. Z uwagi na jednostkovagrakter produkcji oraz
oczekiwania odbiorcow co do jak najddzych termindbw gwarancji, wysok®d kosztéw gwarancyjnych jest
trudna do oszacowania, jedmekistnieje ryzyko 4 moze negatywnie oddziatywana wyniki finansowe
ZPUE S.A. w przyszii.

W celu minimalizacji usterek gwarancyjnych zostakezony System Zarglzania Jakécia wedtug normy 1ISO
9001 i wedtug normySrodowiskowej 1ISO 14001. Dodatkowo przestrzegame®cedury badania kdego
wyrobu na poszczegdllnych etapach produkejczhie z badaniami kKmowymi. Wykonywane & réwniez
badania konstruktorskie oraz ,badania typu” (cbddanie niszee wykonywane jeden raz) w niezalgch
instytutach.

Ryzyko zwiazane z ryzykiem utraty wyspecjalizowanej kadry praowniczej

Nowoczesna technologia i zaawansowanie procesOwdugoyjnych wymagaj zatrudniania specjalistow
z wysokimi kwalifikacjami niezdnymi w braiiy elektroenergetycznej. Istnieje ryzyko okresowylcip
trwatych probleméw z pozyskaniem wykwalifikowanepdky pracownikéw lub ich utraty, szczegdlnie
w kontelécie mazliwosci emigracji zarobkowe;j.

Aby zapobiec tej sytuacji tworzymy aktywny progréciezek karier dla mtodych talentow, tworzongsystemy
lojalnosciowe, ktore réwnig zapobiegaj utracie najbardziej warfoiowych pracownikéw. O skuteczéwm
powyzszych programévéwiadczy fakt,ze nie odczufimy wiekszego ubytku pracownikéw ani w momencie
wejscia Polski do UE, ani po ostatnim otwarciu niemiegk rynku pracy.

Tworzony motywujcy system rozwoju pracownikéw, ktéry stanowi ingldga czs$¢ rozwoju organizacii.
Dzicki awansom wewgtrznym Spotka posiada stabilny fundament w postiagalnej, zaangzowanej

i oddanej kadry pracownicze;.

Ryzyko zwiagzane z pozyskaniem wysoko wykwalifikowanej kadry za adzajacej

Dziatalna¢ ZPUE S.A. wymaga pozyskania i utrzymania wykwkdifvanej kadry zarmzapcej. Gtowna kadra
zaradzapca to pracownicy, ktorzy wraz z rozwojem ZPUE Sphzechodzili niemale wszystkie szczeble
awansu w strukturze organizacji. Biorpod uwag dalsz strategé rozwoju ZPUE S.A. stoi przez potrzeb
pozyskania kadry z szerszymsudadczeniem i wiedg z zakresu rozwoju dych korporacji. Istnieje ryzyko
Zwigzane z pozyskaniem kadry odpowiednio wykwalifikoejn zapewnienia ggtosci procesu zarglzania
ZPUE S.A.

Ryzyko niepazadanych lub nieuczciwych zachowa naszych pracownikéw lub oséb trzecich

Produkty ZPUE S.A. & wykonywane z wykorzystaniem wiasnych technolodiiynek ten cechuje ei
jednoczénie intensywn konkurency. Przy takich uwarunkowaniach nie semy definitywnie wykluczy,
ze pomimo z jednej strony polityki kadrowejzgcej do naturalnego uteamiania s pracownikéw ze Spokk

a z drugiej strony szeregu kontroli i zabezpi@éodia zachowania w tajemnicy naszejdiyechnicznej i dziata

w sferze zarmczej i handlowej, nie dojdzie do naruszenia irgéve ZPUE S.A. przez pojedyncze osoby
zatrudnione lub osoby trzecie pozostaj w relacjach ze SpékTakie sytuacje moglyby wysdzic wymierne
szkody finansowe.

Ograniczeniu tego ryzyka sprzyja bardzo stabilngpspé pracownikéw, mata rotacja, zwtaszcza os6ayah
dostp do tajemnic najbardziej wasmowej wiedzy.

Ryzyko awarii przemystowej lub wadliwego wykonanigprocesu produkcyjnego

Nasze produktysswytwarzane w oparciu 0 zautomatyzowane procesgiykoyjne. Awarie maszyn i wdzeh
technicznych prowadze do okresowych przestojéw w procesie produkcyjhymwadliwe wykonanie wyrobu
gotowego w procesie produkcyjnym magas pozbawiznacznej cgci przychodéw ze sprze#hawobec braku
mozliwosci zaspokojenia popytu, a tak w skrajnych sytuacjach gréziroszczeniami cywilnoprawnymi
0 odszkodowania w przypadku nieterminowej realizaegiméwienia. Takie zdarzenia odbitybye sijemnie
na naszych wynikach finansowych.

Ryzyko strat z przestojow produkcyjnych ograniczamoprzez utrzymywanie poziomu zapasow potproduktow
i wyrobow typowych, adekwatnego do spodziewanejkeiei zamowid, przeprowadzag analiz historyczm
oraz monitoring przez stby handlowe tendencji rynkowych.

Posiadamy nowoczesny, sterowany numerycznie, paakzymowy najlepszyclwiatowych producentéw,
a dodatkowo, w celu minimalizacji przestojow, maszgo procesuasusytuowane minimum po dwie dlaziej
operacji przez co magsic wzajemnie zagpowa.

Ryzyko wizerunkowe

W naszej braty renoma firmy odgrywa dia role przy wyborze produktu przez koowego uytkownika.
Sprzedajemy produkty pod markktéra jest wysoce rozpoznawalna i kojarzona odeilk w Polsce. Utrata
takiego postrzegania naszych produktéw wywartybgkoizystny wplyw na zainteresowanie naszymi
produktami. Nasz wizerunek mogtby uciepidakze, gdyby wykorzystywane w naszych produktach
komponenty od kooperantdow albo nowe, wlasne rgzaviia okazaty si mniej niezawodne, fi wynika
to z naszych wewgtrznych zatgen lub testow dla tych komponentéw.
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Ryzyko to jest stale ograniczane przez restrykcypngces kontroli jakéri, a take przez proces integracji
pionowej, polegajcy na zwekszaniu produkowanych komponentow w ramach nasagpys

Ryzyko producenckie odpowiedzialnéci za produkt

Ponosimy jako producent odpowiedziald@a prawidlowe i bezpieczne dziatanie naszych pktih ktére
nastpnie wprowadzaneasdo powszechnegozuytku. Urzadzenia elektroenergetyczne szczegélnie podiegaj
rygorystycznej kontroli jakixi okreslonej w Normach PN-EN, oraz produkowane przy zapewnieniu Systemu
Zarzmdzania Jakécia w mysl normy ISO 9001, ISO 14000, ponieivaie mog@ stwarzé zagraen dla oséb
postronnych, a przede wszystkim zapewrd najwysz niezawodnécia zasilanie odbiorcOéw energii
elektrycznej. Wszystkie wprowadzane do obrotuadzenia produkowaneaszgodnie z obowazujacymi
przepisami. Nie mma wykluczy w przyszigci ryzyka zwihzanego z odpowiedzialdcia za ewentualne
szkody wyradzone przez wadliwe produkty, w przypadku gdy wutplostpowar odszkodowawczych zostan
one uznane za produkty niebezpieczne w rozumierdpowiednich przepiséw Kodeksu Cywilnego.
Uwzglednienie tego rodzaju roszazenoze powodowd konieczndé wyptaty stosownych odszkodowaa take
wycofania danego produktu z rynku, co w konsekwiemecize mie€ negatywny wptyw na dzialalié, sytuacg
finansowy oraz wyniki finansowe.

Niemniej jednak, w naszej ocenie, zaréwno procesdydtcyjny oferowanych produktéw, jak i sposob
wprowadzenia nowego produktu do sprzgdagrzyczynia si do wyeliminowania prawdopodohistwa
wystapienia takich zdarze W celu ograniczenia ryzyka zagianego z zaptatodszkodowa zawarlsmy umowe
ubezpieczenia od odpowiedziafcocywilnej za produkt.

Ryzyko zwigzane z podrabianiem produktéw

Nasze rozwjzania produktowe cieszsig na tyle daym uznaniem i zainteresowaniere istnieje ryzyko
kopiowania naszych wyrobéw. Takie zjawiska magystpowa: zwltaszcza poza UsiEuropejsk, gdzie nie
mamy silnej ochrony prawnej. W takich sytuacjachkargystujemy wszelkie dogine mechanizmy prawne
w celu powstrzymania nieuczciwych praktyk. W prie&d odnotowaldmy proby kopiowania naszych
wyrobdéw, jednake nie byly to przypadki istotne z punktu widzenieals dziatalndgci naszej Grupy. Nie
mazemy jednak wyklucz§ wystpowania takich przypadkéw w przysgéd, z czym mog wiazat sie mniejsze
wplywy ze sprzedsy.

Aby ograniczy ryzyko powielania, zastrzegamy wzoryytkowe, znaki towarowe i zgtaszamy do ochrony
patentowej nowo wdtane wyroby.

Ryzyko naruszenia przepis6w prawa pracy oraz zvgzane z roszczeniami pracowniczymi

Nasza Grupa Kapitalowa zatrudnia ponad 1.300 oddéimo ze obecnie wszelkie prawa pracownikéw
wynikajace ze stosunku pracy sv petni respektowane, nie memy wykluczy, ze w przysziéci okreilone
zdarzenia lub sytuacje:thy interpretowane przez naszych pracownikow jako seanie przepiséw prawa pracy,
a w konsekwencji zostanskierowane przeciwko naszej Spoice roszczeniawialnych pracownikow

- zwigzane ze stosunkiem pracy. Nie zamy rownie wykluczy sytuacji, ze w niektdrych przypadkach
roszczenia pracowniczegdtn uwzgkdniane przez sgly. W przypadku gdyby doszio do uznania rosacze
mogtoby to negatywnie wptwd na nasze wyniki finansowe w skali niezngeeg dla wynikéw naszej Grupy.
Ryzyko podatkowe zwrzane z transakcjami z podmiotami pgzénymi

Nasza Spoétka jest strortransakcji z podmiotami powganymi. W naszej opinii wszystkie takie transakcje
zostaty zawarte na warunkach rynkowych. Niezemy jednak wykluczy ryzyka zakwestionowania przez
organy podatkowe rynkowego charakteru takich tratjsaco mogloby skutkowa wzrostem naszych
zobowhzan podatkowych oraz negatywnie wphdnna wyniki finansowe naszej Grupy Kapitatowej.

Aby ogranicz¢ do minimum to ryzyko, opracowdéiny dokumentagj cen transferowych, opisiga
poszczegolny rodzaj transakcji, a zaksposéb kalkulowania cen w transakcjach z podmiofwiazanymi.
Dokumentacja ta jest na higo monitorowana i dostosowywana w poszczegolnyizthado zmieniagcych si
warunkow rynkowych.

Ryzyko zwiazane z realizowat nowg inwestycja

Jestémy w trakcie realizacji projektu, opisanego w pkt2.2. Dokumentu Rejestrowego, etgigo
dofinansowaniem zd&rodkéw Unii Europejskiej o warfei 28 113,1 tys. zt. Inwestycja polega na badaniu
i wdrozeniu do produkgcji tréjfunkcyjnegméznika izolacyjnegdiredniego napicia i pot rozdzielnicy z tym
tacznikiem. Istnieje ryzyko nieterminowej realizatgj inwestycji lub zakwestionowania przez organytkolne
wydatkéw jako zgodnych z zatwierdzonym wnioskiern, skutkowatoby niewyptaceniem 50% poniesionych
przez nas nakladéw. Wydiytoby to okres zwrotu z inwestycji, a tak mogloby zagrozi ciagtosci jej
finansowania.

Ograniczamy to ryzyko poprzez bardzo rygorystycpngces kontroli wykonania inwestycji, a takpoprzez
zamykanie i rozliczanigrodkow przyznawanych w ramach wniosku na poszcrggbl etapach realizacji
inwestycji. Ponadto w celach bezpieagiva calé¢ inwestycji jest finansowana zé&rodkéw wiasnych

i przyznanego kredytu inwestycyjnego. Po rozlicaedanego etapu i otrzymaniu zwrotu 50% poniesionych
naktadow, czs¢ z nich przeznaczana jest na splaedytu inwestycyjnego.
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Ryzyko procesu konsolidacji z nowymi spétkami z brazy elektroenergetyczne;j

Jednym z elementow naszej strategii jest konsgkdactrzema spotkami z bran elektroenergetycznej:
Elektromonta - 1 Katowice, ZPUE Poles, ZPUE Tools. Istniejeyisa iz proces konsolidacji nie przyniesie
spodziewanych przez nas kofely albo koszty jego przeprowadzenied wyzsze od zakladanych. Mogtoby
to negatywnie wptya na wyniki finansowe naszej Grupy Kapitatowe;j.

Aby zminimalizowa to ryzyko zamierzamy uwaie kontrolow& proces konsolidacji i na bigco analizowa
skutki wiaczania nowych spoétek do naszej Grupy. W naszejiecgpodziewane efekty synergii uzasadniaj
podjecie ryzyka procesu konsolidacji.

Ryzyko braku zasilania w energ¢ elektryczna

Ryzyko braku zasilania w eneggelektryczn jest zwizane z systemem elektroenergetycznym jaki istnieje
w miejscowdci Wioszczowa. Posiadamy dwa zasilania po strobik\ z automatycznym systememaania
rezerwy, jednak podczas poimgch awarii w systemie elektroenergetycznym porséravysokiego nagcia
110 kV, przydziat mocy jest ograniczony i unietiwia prac; ze 100% wydajnieia.

Planowana konsolidacja zmniejszy to ryzyko, pozjyalprzenosi w razie awarii czici produkcji do spotek
wnoszonych do Grupy Kapitalowej.cBzie to mdliwe dzigki podobnemu parkowi maszynowemu, azg@k
zblizonym kwalifikacjom pracownikéw biacych udziat w procesie produkciji.

Ryzyko zwigzane ze struktur akcjonariatu

tacznie Pastwo Malgorzata i Bogustaw Wypychewicz posiadbdgzpdrednio i pdrednio 631 479 akcji
ZPUE S.A., co stanowitznie 62,02% kapitatu zaktadowego oraz uprawnid 681 479 gtoséw, co stanowi
72,74% udziatu w ogolnej liczbie gloséw na walnygnamadzeniu Spétki.

Oznacza toz Paistwo Malgorzata i Bogustaw Wypychewicz mapacacy wptyw na dziatalné naszej Grupy
Kapitalowej. Naley zatem bra pod uwag ryzyko ograniczonego wpltywu na podejmowanie uchpaiez
WZA, a tym samym na dziatalé®naszej Grupy.

18.2 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM ZEWNETRZNYM

Ryzyko zwigzane z wptywem sytuacji makroekonomicznej w Polsdena swiecie na wyniki Emitenta

Wyniki i sytuacja finansowa Spéiki jest uzatéona od sytuacji ekonomicznej w Polsce ismnéecie. Wpltyw ma
na to wiele czynnikbw makroekonomicznych, takie: jaymamika przyrostu PKB, inflacja, poziom bezrolagc
dochody osobiste ludgoi i gospodarstw domowych, polityka fiskalna i mtavea, poziom inwestyciji,
wysokas¢ popytu konsumpcyjnego.

Gtownym czynnikiem oddziatagym na ZPUE S.A.sgtendencje w sektorze energetycznym, w tym przede
wszystkim poziom naktadéw inwestycyjnych. Z uwag specyfile funkcjonowania braty energetycznej,
tendencje w calej gospodarce wplywaia strategi wobec sektora energetycznego, a tym samym na wynik
finansowe ZPUE S.A.

Istnieje ryzyko,ze w przypadku pogorszenia si przyszigci tempa rozwoju gospodarczego lub zastosowania
instrumentéw ksztattowania polityki gospodarczefigiva polskiego negatywnie wptywsaych na pozye
rynkowa naszych kontrahentéw, nasic maze spadek poziomu popytu, a tym samym pogorszegi@siikow
finansowych. Ryzyko to jest minimalizowane przegesiposzerzanie nowych segmentéw rynku obstugiwanyc
przez ZPUE S.A. w griu geograficznym oraz w zakresie poszerzania asemtu. Kolejnym czynnikiem
niwelujacym to ryzyko jest zmiana nastawienia do politykergetycznej po ostatniej katastrofie w elektrowni
jadrowej w Japonii oraz w zazku z narodowymi projektami uruchamiania alternatyeh zrédet energii
elektrycznej, a tate uwarunkowania prawne, wymusgag zwekszenie udziatu energii odnawialnej w krajach
UE do 20% (pakiet klimatyczny z 2008 r. uchwalonyggz Parlament Europejski). Czynniki te wptywaj
na zniwelowanie ewentualnych niekorzystnych tenfegmspodarczych poprzez znalezienie nowych ,nisz”
dla produkcji ZPUE S.A.

Ryzyko zwigzane ze zmiag tendencji rynkowych i zwigkszeniem mocy produkcyjnych przez konkurenag
Zmiana zapotrzebowania na wyroby ZPUE S.Azenskorygowa poziom sprzedgy, a tym samym wplyat na
osiagane wyniki finansowe. Istnieje rowaieyzyko, ze zagraniczni konkurenci ZPUE S.Agda zwieksz&
moce produkcyjne szybciej mibedzie wzrastat popyt na tego typu produkty, cozencst przetayé

na ograniczone nitiwosci realizacji zakladanej sprzedei oczekiwanych mar Spoétka minimalizuje to ryzyko
poprzez bigace monitorowanie poziomu sprzegtabadanie zapotrzebowania rynkowego i elastycaniarzy
asortymentowe.

Ryzyko zwiagzane ze zmianami regulacji prawnych

Czeste zmiany przepisOw prawnych, m.in.: ureguléwainterpretacji przepisow podatkowych, ureguldwa
dotyczicych prawa handlowego, przepiséw prawa pracy, ubezg spotecznych oraz brak ich jednoznaczne;j
interpretacji stanowi ryzyko dla dzialabw ZPUE S.A. jak rownig dla odbiorcéw produktow Spéiki.
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W konsekwencji zmiany regulacji prawnych starpwizyko dla poziomu wynikéw finansowych aganych
przez ZPUE S.A.

Ryzyko wynikajace ze wzrostu konkurencji

Rynek uradzer elektroenergetycznych cechuje wysoki poziom teldgiozny. Dzeki temu poziom
konkurencyjnéci we wskazanym segmencie rynjast niewielki.ZPUE S.A. ma na krajowym rynku pozycj
lidera, jednake Emitent jest w pewnym stopniu navay na ryzyko powstawania podmiotéw konkurencyjnych
Szczegblnie m@e to dotyczy konkurencji zagranicznej, posiadegj przygotowanie technologiczne
do produkcji na podobnym technologicznie pozion@ieynnikiem zwgkszapcym ryzyko wzrostu zagranicznej
konkurencji bytoby umocnienie polskiej waluty, pradzce do wekszej konkurencji cenowej produktow
zagranicznych. ZPUE S.A. niweluje to ryzyko poprpeawadzon polityke cenow, utrzymywanie przewagi
technologicznej nad konkurendfrajows oraz wigksz elastycznécia operacyjm niz koncerny zagraniczne.
Ryzyko kursu walutowego

Wydarzenia naswiatowych rynkach finansowych skutlkujnagtymi zmianami kurséw walut, szczegdlnie
w okresach wzmmnych obaw co do przys&d sytuacji gospodarczej riaviecie. W dziatalnéci ZPUE S.A.
moze wyshpi¢ ryzyko kursu walutowego. Me ono skutkowa powstawaniem rnic kursowych, a tale
bezpdrednio wptywad na poziom sprzeds (w przypadku eksportu) i poziom kosztéw (w przgka zakupu
materiatdéw z importu). Obecnie poziom importu i giu w ZPUE S.A. ksztaltujeesha zblzonym poziomie,
co w istotnym stopniu ogranicza ryzyko walutowe. pkzypadku powstania w przysiz dysproporcji
w zakupach w odniesieniu do sprzeglav walutach obcych nie wykluczamy korzystania stiamentow
zabezpieczagych przed ryzykiem kursowym.

Czynnikiem sprzyjajcym obnieniu tego ryzyka jest projekt przgia przez Polsk wspolnej waluty euro.
Nie mazna jednak wykluczg, iz proces ten ddlzie opdniony w odniesieniu do obecnie istrieych
harmonogramoéw albo zaniechany, cozedodatkowo wptys na zwikszenie wahakurséw walutowych.

19. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH, W WYNIKU K TORYCH MOG A
W PRZYSZtOSClI WYSTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ
DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

W zwiazku z podpisaniem w dniu 14 listopada 2011 roku wynanwestycyjnej, o ktérej ZPUE S.A.
informowata w raporcie bigcym nr 42/2011 mie nasipi¢c zmiana w proporcji posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy. W szczegétnav przypadku wykonania przytoczonej umowy inwesiyej
zwiekszy st udziat w kapitale zaktadowym oraz w gtosach na W&dnego z akcjonariuszy, tj. sp6tki Koronea
S.ar.l. Zwekszeniu ulegnie tale wysokd¢ kapitatu zaktadowego ZPUE S.A.. Informacje o wsitgg umowie
inwestycyjnej, w tym liczbie akcji, ktére megosta& objcte przez Koronea S.a r.l. zostaly zamieszczone tw pk
12.3

20. INFORMACJE O TRANSAKCJACH ZAWIERANYCH Z PODMIOTAMI  POWIAZANYMI

W trakcie 2011 roku Spétka ZPUE S.A. nie zawiertdansakcji z podmiotami powzanymi na innych
warunkach ni rynkowe.

Transakcje z osola sprawujaca kontrol¢ na ZPUE S.A.

Pan Bogustaw Wypychewicz byt strona uméw sprzgdeiziatdow spétek rosyjskich: BKTP (,Zawod btocziyc
kompliektnych transformatorowych podstacji” OOO wvgi€llu Totmaczewo) i Pl ZPUE (,Promyszliennyje
inwiesticii” OO0 w Osiedlu Totmaczewo), ktore zdgtaawarte w dniu 26 lipca 2011 roku. Wadmbu uméw
wyniosta hcznie 8 300 000,00 zt.

W dniu 22 grudnia 2011 roku ZPUE S.A. zawarla zdmarBogustawem Wypychewiczem umesprzeday
udzialdw spotki ukraiskiej: OOO ZPUE Ukraina w Synelnykowe o waro nominalnej 6 400 Euro,
stanowacych 80% kapitatu zaktadowego tej spotki oraz upmaygcych do wykonywania 80% gtosow na
zgromadzeniu wspolnikéw tej spétki. Cena nabyciahtyudziatdw przez Spéikrowna byta ich warti
nominalnej i zostata zaptacona.

W dniu 14 listopada 2011 roku ZPUE S.A. zawarlaspélka KORONEA S.a.r.l. w Luksemburgu, ktéra jest
podmiotem kontrolowanym przez Bogustawa Wypychewioraz akcjonariuszem Spoétki posiaggm akcje
stanowice 49,9% kapitatlu zakladowego Spoiki i qtag 38,08% gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Uraow
Inwestycyjra obejmujca objecie warrantow subskrypcyjnych serii A Sp6tki za gemisyjra 57 280 950,00 zt.

Transakcje z podmiotami zalgnymi
W zwiazku z nabyciem przez ZPUE S.A. udzialtdbw w spotkachyjskich: BKTP i Pl spoiki te staly esi
podmiotami zalenymi ZPUE S.A., przy czym do dnia sprzegaidziatow przez os@bsprawujca kontrok nad
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Spoétka — Pana Bogustawa Wypychewicz — osoba ta sprawotedd@ kontrok nad tymi spétkami. Zakres
transakcji z podmiotami zaleymi: ZPUE Gliwice Sp. z 0.0. oraz spétkami rosyjskw okresie od stycznia do
grudnia 2011 r. zostat przedstawiony @i

Tabela 19. Warti& obrotu z podmiotami zateymi

Wartacs¢ obrotu z podmiotem
Podmiot zaleny Typ transakcji w okresie styczegrudzier 2011 r.
(w tys. zt.)
Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 5 550
_ przez ZPUE S.A.
ZPUE Gliwice Sp. z o.0. < - —
Zakup wyrobow, ustug i materiatow 3598
przez ZPUE S.A.
Sprzeda wyrobéw, ustug i materiatéw 4494
przez ZPUE S.A.
BKTP* 2 - 0
Zakup wyrobow, ustug i materiatow 0
przez ZPUE S.A.
Sprzeda wyrobéw, ustug i materiatéw 0
przez ZPUE S.A.
PI* - - —
Zakup wyrobow, ustug i materiatow 185
przez ZPUE S.A.
Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 0
ZPUE Ukraina* przez ZPUE S.A.
Zakup wyrobow, ustug i materiatéw 0
przez ZPUE S.A.

* spotki nie obgte konsolidacj

Transakcje z pozostatymi podmiotami powgazanymi

Spotka ZPUE S.A. oraz ZPUE Gliwice Sp. z 0.0. bytaokresie styczggrudzier 2011 r. stroa transakcji
Z innymi podmiotami powizanymi, ktérych zakres zostat przedstawiony peji

Tabela 20. Wartg obrotu z innymi podmiotami powzanymi

Podmiot powizany ) Wartgéc’ obro}u z poqlrpiotem
Spos6b povzania Typ transakcji w okresie s;c\yvc&lzgrzi()j2|e1 2011r.
ZPUE M.B.Wypychewicz S.A. Sprzeda wyrobéw, ustug i materiatéw
h . 2 300
Podmiot wspoétkontrolowany przez
osole sprawujca kontrok Zakup wyrobow, ustug i materiatow 5834
nad ZPUE S.A.
ZPUE Holding Sp. z 0.0. Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 1150
Podmlc;tpl:gwaggvlzr:])t/rgézez oseb Zakup wyrobow, ustug i materiatéw 15 372
Elektromonta-1 Katowice S.A. Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 1900
Podmiot kontrolowany przez osgb - - 7
sprawujica kontrole na):ijPUE ?.)A. Zakup wyrobow, ustug i materiatow 11 683
Stolbud Wioszczowa S.A. Sprzeda wyrobow, ustug i materiatdw 286
Podmiot, w ktérym cztonkowie
organdw ZPUE S.A. byli cztonkami  Zakup wyroboéw, ustug i materiatéw 230
kluczowego personelu kierowniczego
SAMSON Robert Prymas sp.k. Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 8
Podmiot wspoétkontrolowany przez
osolg; sprawujca kontrok Zakup wyrobow, ustug i materiatéw 923
nad ZPUE S.A.
ZPUE Poles sp. z 0.0. Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 3192
Podmiot wspoétkontrolowany przez
osole sprawujca kontrok Zakup wyrobow, ustug i materiatow 7972
nad ZPUE S.A.
ZPUE Tools sp. z o0.0. Sprzeda wyrobéw, ustug i materiatéw 376
Podmiot wspétkontrolowany przez
osols; sprawujca kontrok Zakup wyrobow, ustug i materiatow 4777
nad ZPUE S.A.
ZPUE Trade s.r.o. Sprzederyrobow, ustug i materiatow 896
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Podmiot kontrolowany przez osgb
sprawujica kontrok nad ZPUE S.A. Zakup wyrobow, ustug i materiatow 10
Kortrak sp. z 0.0. Sprzeda wyrobéw, ustug i materiatéw
. 236
Podmiot kontrolowany przez oseb
sprawugc a kontro¢ nad ZPUE S.A. Zakup wyrobdw, ustug i materiatow 3263
Villa Aromat Malgorzata Sprzeda wyrobow, ustug i materiatow 1
Wypychewicz sp.|.
Podmiot wspétkontrolowany przez ~ Zakup wyrobdw, ustug i materiatow
osolg sprawujca kontrok 257
nad ZPUE S.A.

21. OCENA DZIALALNO SCI GRUPY KAPITALOWEJ ZPUE S.A. PRZEZ RAD E NADZORCZA
ZPUE S.A. (SPOLKI DOMINUJ ACEJ)

W skiad Grupy Kapitatowej ZPUE S.A. wchaedmastpujace podmioty: ZPUE S.A. z siedab
we Wioszczowie, ZPUE Gliwice sp. z 0.0. z siedaib Gliwicach. Do Grupy Kapitalowej ZPUE S.A. zalicz
sig rowniez spoiki: ,Zawod btocznych komplietnych transformaterych podstacij” sp. z 0.0., ,Promyszliennyje
inwiesticii” sp. z 0.0. oraz spétka ,ZPUE Ukraingf. z 0.0., jednale te podmioty nie majistotnego znaczenia
dla dziatalnéci Grupy Kapitatowej ZPUE S.A.

W opinii Rady Nadzorczej aktualrsytuacg Grupy Kapitatowej ZPUE S.A., nalg uzna za w petni
stabilry, z wyranie zarysowas tendenci do umachiania siczynnikdw sprzyjajcych trendowi wzrostéw
Ze sprzedsyy.

Silne usytuowanie Grupy Kapitalowej ZPUE S.A. naajewym rynku producentéw wdzen
elektroenergetycznych stanowi solidpodstaw do pozyskiwania nowych rynkéw zbytu, ze szczegdiny
uwzgkdnieniem rynkéw zagranicznych, przy jednoczesnymemaniu ju istnieacych rynkow.

Realizacja zateonych celow jest mdiwa dzicki przyjetej przez Spétki Grupy Kapitatowej polityce
dziatania, nakierowanej na stakozbudow potencjalu produkcyjnego, z uwzgdhieniem najnowszych
rozwigzan technicznych i technologicznych. Rozbudowie zdétngrodukcyjnych towarzyszjednoczénie
dziatania zmierzage do wprowadzenia do produkcji nowych wyrobéw ardeskonalenia juprodukowanych.
Wszystkie te dziatania wspiera dodatkowo funkcjacajw Grupie Kapitalowej polityka kadrowa zapew:iaj
wykwalifikowana kadre pracownikéw dla realizacji w/w celow.

Rada Nadzorcza praya fakt osagniccia przez Grup Kapitalows poziomu 381.398.533,18 zi
przychodéw ze sprzedy co stanowi wzrost o 22,9% w poréwnaniu z przytdmi za rok 2010. Rada
Nadzorcza z satysfakcjodnotowata wzrost wyniku netto o 34,0% w stosudlkupoprzedniego roku. Rada
Nadzorcza postrzega ten fakt, jako podstder dynamicznego wzrostu poziomu sprzgda kolejnych latach.

W zwiazku ze zwikszeniem s wypracowanego przez GrepKapitatows wyniku finansowego
za omawiany okres, wszystkie wsgkiki rentowndci ulegly polepszeniu. Wskaik rentowndci sprzeday
w roku 2011 wynio6st brutto 6,56%, natomiast nettd 386, w poréwnaniu do wafo w roku 2010,
odpowiednio: brutto 5,94%, netto 4,71%.

Suma bilansowa na koniec 2011 roku wyniosta 3336009 zi, co stanowi wzrost o ponad 20,6%
w porownaniu z kacem 2010 roku.

Osihagniecie przychodoéw ze sprzeda w wysokaci 381.398.533,18 zt przy kosztach na poziomie
307.983.026,77 zt pozwolito uzyskaysk netto w wysokii 19.559.453,60 zt.

W roku w Grupie Kapitatowej ZPUE S.A. zanotowanawielkie zmiany wskanikow zadtzenia
w stosunku do tych z roku 2010. Nieznacznie zmiesit zaangaowanie kapitatlu obcego w finansowanie
dziatalnGgci Spotek. Jednale réwnowaga midzy kapitatem wlasnym i obcym jest na bezpiecznymigmie
i nie niesie za sabznacacego ryzyka finansowego.

Na podstawie przeprowadzonej analizy sprawozdaiman$owego za rok 2011 stwieréiznalezy,
iz wypracowany zysk oraz przychody ze sprzgddak w roku 2011 jak i w roku wcgeiejszym, przy
jednoczesnym ob#eniu kosztow wiasnych, stanawiczynnik sprzyjajcy dalszemu rozwojowi Grupy
Kapitatlowej ZPUE S.A.

Biorac pod uwag powyzsze Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia dziakdl@rupy Kapitatowej ZPUE S.A.
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22.0SWIADCZENIA ZARZ ADU ZPUE S.A.

Zarzad ZPUE S.A. z siedzipwe Wioszczowie niniejszymséwiadcza, z wedle jego najlepszej wiedzy, roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane pordaime sporzdzone zostaty zgodnie z obaaujacymi
zasadami rachunkowo oraz odzwierciedlaj w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytwacpajatkowa

i finansows Grupy Kapitatowej ZPUE S.A. oraz jej wynik finangp. Ponadto Zamd oswiadcza,

iz sprawozdanie z dziataléa Grupy Kapitalowej ZPUE S.A. zawiera prawdziwyrab rozwoju i osignie¢
oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych ryzyagraen.

Zarad ZPUE S.A. z siedzib we Wloszczowie niniejszymséwiadcza, ¥ podmiot uprawniony do badania
sprawozda finansowych, dokondgy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdamadowego, zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz podmiof j rownie biegli rewidenci dokonggy tego badania
spetniaj warunki do wydania bezstronnej i niezalej opinii 0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowy
zgodnie z obowizujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Wrtoszczowa, dnia 14 marca 2012 roku

Prezes Zawdu Czionek Zargdu Cztonek Zargdu

Andrzej Grzybek Stanistaw Toborek Mariusz Synowiec
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