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1. Informacje ogdlne o emitencie

1.1. Organy Spolki
Zarzad

W okresie od 1 stycznia do 18 maja 2016r. Zarzad Spotki byl reprezentowany
jednoosobowo przez Prezesa Zarzadu Romualda Kalyciok.
19 maja 2016r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwate o

powotaniu Pani Moniki Czekata do petnienia funkgji Czlonka Zarzadu.
Rada Nadzorcza

W okresie od 01 stycznia 2016 r. do 10 czerwca 2016 r. funkcje cztonkow Rady

Nadzorczej petnili:

. Marek Tatar Przewodniczacy

. Gerard Kalyciok Wiceprzewodniczacy

. Piotr Halczak Sekretarz

. Anna Antonik Czlonek Rady Nadzorczej
. Tomasz Binkiewicz Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 11 czerwca 2016r. zmart Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Gerard
Kalyciok. Zarzad Emitenta zwotat Walne Zgromadzenie w celu uzupetnienia sktadu
Rady Nadzorczej do przewidzianego przez przepisy prawa oraz statut skladu
osobowego. Dnia 12 lipca 2016r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto
uchwate o powotaniu Cztonka Rady Nadzorczej Pani Bogumity Goérskiej na okres do
uplywu wspolnej kadengji Rady Nadzorcze;.

1.2. Dzialalnos¢ Spotki

Spotka SUNEX S.A. powstata w wyniku przeksztatcenia Spotki SUNEX Sp. z o.o,,
ktora zostata zatozona w 2002 r.

SUNEX Spotka Akcyjna zostata utworzona Aktem Notarialnym repetytorium A nr
6775/2010 z dnia 19 listopada 2010 r. i zarejestrowana przez Sad Rejonowy w

Gliwicach, X Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
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KRS 0000375404 w dniu 18 stycznia 2011 r. Siedziba Spolki jest Raciborz, ul.
Piaskowa 7. Spdtka w okresie sprawozdawczym nie posiadata oddziatow.

Gléwnym przedmiotem dziatania Spotki w I potroczu 2016 roku byta:

e Produkcja wyrobow z aluminium i stopdw aluminium (PKD 24.42.B),

e Produkcja elementéw elektronicznych (PKD 26.11.7),

e Produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej niesklasyfikowana (PKD 28),

e Produkcja pozostatych wyrobow, gdzie indziej niesklasyfikowana (32.99.Z).

W ramach w/w dziatalnosci Spdtka produkowata i sprzedawata systemy solarne i
grzewcze, ktérych gléwnymi czesciami skladowymi sa: pompy ciepla, kolektory
stoneczne, zestawy montazowe, grupy pompowe, regulatory, nosniki ciepla i

urzadzenia napelniajace.

2. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka Spotki SUNEX S.A.

Ryzyko obnizenia ptynnosci

Ryzyko ptynnosci rozumiane jest jako utrata zdolnosci do terminowego regulowania
zobowiazan. Spotka odnotowuje ryzyko obnizenia ptynnosci finansowej, zwigzane
gléwnie ze zjawiskami sezonowosci, zatorami platniczymi, niesSciagalnoscia
naleznosci od kontrahentéw, a takze koniecznoscia corocznego odnowienia
krétkoterminowego finansowania bankowego. Polityka zarzadzania ryzykiem
obniZzenia plynnosci finansowej polega na ciaglym monitorowaniu plynnosci oraz
reagowaniu na ewentualnie wystepujace niekorzystne zjawiska. Celem tej polityki
jest zapewnienie Srodkow na finansowanie dziatalnosci, bez narazania Spodiki na
utrate reputacji i straty zwiazane z obciazaniem odsetkami i kosztami windykacji
przez wierzycieli. W ramach zarzadzania ryzykiem obnizenia ptynnosci finansowej
w Spotce stosowane sa miedzy innymi procedury dotyczace:

1) Analizy finansowej projektow inwestycyjnych,

2) Kontroli standw magazynowych,

3) Nadzoru nad ryzykiem kredytowym: udzielaniem kredytow kupieckich i

pozyczek,
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4) Przygotowywania aplikacji kredytowych celem odnawiania biezacego
finansowania bankowego

5) Zapewnienia wlasciwych Zrodet finansowania.

Ponadto w celu ograniczenia ryzyka obnizenia plynnosci w Spoélce stalemu

monitoringowi podlegaja rzeczywiste i prognozowane przeplywy pienigzne.

Pozwala to na biezace dopasowywanie terminéw zapadalnosci aktywow i
zobowigzan finansowych, a w konsekwencji na zachowanie odpowiedniego
poziomu plynnosci. Powyzsze dziatania i staly nadzér nad ryzykiem w
wymienionych obszarach, a takze pozycja rynkowa i finansowa Spétki pozwalajq na
ograniczenie ryzyka obnizenia plynnos$ci. Biorac pod uwage powyzsze, a takze
aktualna sytuacje finansowa Emitenta oraz perspektywy branzowe, ryzyko

obnizenia plynnosci, ogdlnie istotnie, w najblizszym okresie oceniane jest jako niskie.

Ryzyko stép procentowych

Spdtka jest strong umoéw finansowych, ktore oparte sa na zmiennej stopie
procentowej. Ze wzgledu na powyzsze, Spotka narazona jest na ryzyko zmiany stop
procentowych. Nastepstwem ewentualnego wzrostu stéop procentowych moze by¢
wzrost kosztow finansowych Spdétki, a tym samym obnizenie wynikéw osiaganych
przez Spotke. Jednoczesnie ewentualny spadek stop procentowych skutkuje
spadkiem kosztow finansowania Spotki, a w konsekwencji wywiera pozytywny
wplyw na jej wyniki finansowe. W celu zminimalizowania ryzyka wplywu
podwyzki stéop procentowych na wyniki finansowe, Spotka ksztattuje strukture
zadtuzenia w poszczegdlnych walutach, adekwatnie do realizowanych nadwyzek
gotowkowych. Dzigki temu, niezaleznie od ograniczania ryzyka kursowego, poziom
kosztow finansowania zalezny jest po czesci od wysokosci stawek WIBOR jak i
EURIBOR, co pozwala na pewna dywersyfikacje ryzyka wzrostu stop procentowych.

Ponadto Spotka aktywnie dziata na rynku bankowym w celu obnizenia kosztow
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obstugi finansowej oraz dazy do obnizenia poziomu zadluzenia poprzez

pozyskiwanie bezzwrotnych zrddet finansowania.

Jako, ze wedle prognoz ekonomistéw oczekiwane jest tagodzenie polityki
monetarnej w strefie euro, oraz utrzymanie stop procentowych na dotychczasowym
poziomie w kraju, ryzyko stopy procentowej, przynajmniej w okresie najblizszych 12

miesigcy nalezy uznac za pomijalne.

Ryzvko kursowe

Dziatalnos¢ eksportowa firmy SUNEX S.A. oparta jest o walute euro. Sprzedaz poza
granice kraju wyniosta za I potrocze 2016 roku okoto 75% przychoddéw Spoétki. Z tego
wzgledu wahania kursowe powoduja relatywnie wysokie ryzyko. Sposobem
ograniczania tego ryzyka tzw. hedging naturalny. Ograniczenia ryzyko polega na
zaciaganiu zobowiazan kredytowych w SUNEX S.A. w walucie, w ktoérej odbywa sie
sprzedaz produktoéw, oraz ponoszeniu czesci kosztéw operacyjnych w euro. Spotka
czyni starania, aby ceny gtéwnych surowcow tj. szkla, blachy absorpcyjnej czy profili
aluminiowych ustalane byly w euro. Powyzsze ryzyko zostanie zniwelowane w
przypadku wejscia Polski do strefy euro. Dodatkowo nalezy zwrdci¢ uwage, iz
rowniez finansowanie dziatalnosci w odpowiedniej czesci nastepuje w walucie euro.
Na dzien bilansowy laczne zadluzenie kredytowe (krotko- i dlugoterminowe) w
walucie euro wyniosto 1 277 tys. euro. Taki poziom zaangazowania kredytowego w
walucie euro, pozwala na obnizenie kosztow finansowania, obnizenie ryzyka stop
procentowych, a przy tym na dodatkowe ograniczenie ryzyka kursowego. W efekcie,
mimo znacznego udziatlu przychodéw generowanych w walucie euro, Emitent
dokonuje transakgji na rynku walutowym w przedziale ok. 1-2mln. euro w skali

roku.

Biorac pod uwage powyzsza strukture nalezy wskazaé, iz wzrost wartosci pary
walutowej EUR/PLN ma ograniczony pozytywny wplyw na sytuacje finansowq i

wysokos$¢ generowanych nadwyzek gotowkowych. W zaleznosci od wysokosci

str. 7



kursu na dzien bilansowy moze ewentualnie dojs¢ do powstania ujemnych
niezrealizowanych réznic kursowych — ktére poza wplywem na wynik netto nie
maja jednakze wplywu na plynnos¢ i sytuacje finansowa Emitenta. Z kolei
umocnienie ztotowki wplywa niekorzystnie na wynik na sprzedazy, jednak stwarza
mozliwos¢ wygenerowania dodatkowego wyniku na ewentualnej wczesniejszej
splacie czesci zobowiazan walutowych. Powyzsze sprawia, ze ryzyko kursowe

nalezy uznac na niewielkie.

Ryzyvko wahan cen surowcow

Wysoce zaawansowana technologia wymagana do konstrukcji nowoczesnych
urzadzen produkowanych przez Spolke, przejawia sie¢ w uzyciu w procesie
produkcji surowcow najwyzszej jakosci, z ktdrych najwazniejszymi sa: stal, miedz,
aluminium, szklo, kleje. Biorac jednak pod uwage aktualne prognozy, na przykiad
na rynku miedzi, trend spadkowy powinien utrzymac si¢ co najmniej do 2017 roku.
Jest to zwiazane z przeorientowaniem rynku z deficytéw na nadwyzki. Mimo
wsparcia cen miedzi poprzez stabilizacje aktywnosci ekonomicznej w Chinach,
przewidywane jest utrzymywanie sie stosunkowo niskiego poziomu cen miedzi w
przedziale 4,5 a 5,2 tys. USD/t., a nawet dalszy spadek cen miedzi ponizej poziomu
5000 USD/t w 2016 r. Rowniez w przypadku stali, po spadkach w ciagu 2015 roku,
przewidywane jest utrzymanie stabilnych poziomdéw cen w najblizszym okresie.
Spdtka ogranicza ryzyko wahan cen surowcdédw poprzez stala analize prognoz
rynkowych i dostosowaniu rozmiaréw dostaw do kierunkdéw prognozy.
Przewidywane wzrosty cen na rynku dostaw Spotka stara si¢ neutralizowac
wyprzedzajacymi zakupami. Niezaleznie od powyzszego Spdtka stale obserwuje
rynek dostawcow i zawiera transakcje zakupu na najbardziej konkurencyjnych

sposrod dostepnych ofert.

Ryzyko zwigzane z obnizeniem poziomu wsparcia rozwigzan wykorzystania

odnawialnych Zrodet energii ze sSrodkéw publicznych
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Emitent jest narazony na ryzyko obnizenia poziomu lub catkowitego wycofania
wsparcia produktow OZE ze $rodkow publicznych, a takze przesuwania terminow
naboréw wsparcia zapowiadanego. Moze to powodowa¢ zmniejszenie ilosci
klientow chetnych do zakupu tego typu produktéw, zmniejszenie zapotrzebowania
na produkty nalezace do grupy OZE a w konsekwencji obnizy¢ obroty Spodtki.
Wystapienie takiej sytuacji jest calkowicie niezalezne od Spdtki, jednak w celu
zmniejszenia konsekwencji tego ryzyka na biezaco analizowane sa wszelkie
informacje na temat wsparcia ze srodkow publicznych, w celu podjecia szybkiej
reakcji w razie nastgpienia takiej sytuacji. Z uwagi na duze znaczenie wsparcia
udzielanego przez panstwa ijednostki samorzadowe konsumentom stosujacym
proekologiczne rozwigzania energetyczne, podstawowym czynnikiem ryzyka w tym
obszarze jest mozliwo$¢ zaprzestania udzielania tego wsparcia, przesuwanie
terminéw naboru wnioskow lub zaostrzenie wymogoéw skorzystania z niego. . Dla
przyktadu aktualnie w na rynku krajowym wystepuje sytuacja, w ktorej od
zamknigcia programu doptat do kolektoréw 2 lata temu, stale zapowiadane jest
niezwloczne otwarcie nowego programu. Programem tym mial by¢ pierwotnie
Prosument, w ktérym nabdr trwal jednakze jedynie kilka tygodni. Aktualnie
Narodowy Fundusz Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej zdecydowal o
otwarciu programu Region, ktéry ma zastapi¢ program Prosument. Do wrze$nia
2016r. planowane jest zakonczenie konsultacji programu Region z wojewo6dzkimi
funduszami ochrony srodowiska i gospodarki wodnej. Sytuacja taka sprzyja
wyczekiwaniu potencjalnych inwestorow na otwarcie naboru wsparcia i

ograniczenie sprzedazy krajowe;.

Znaczace i gwaltowne zmiany uwarunkowan dziatalnosci w zakresie wsparcia
produktéw OZE ze srodkow publicznych oraz niedostosowanie Emitenta do tych
zmian moga niekorzystnie wplyna¢ na dalsza dziatalno$¢ Emitenta, sytuacje
tinansowa, majatkowa igospodarcza Emitenta oraz perspektywy jego rozwoju

poprzez ograniczenie mozliwosci zdobywania nowych kontraktow, koniecznos¢
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obnizania stosowanych marz i cen, wplywac na obnizenie przychodow oraz zysku,
spadek wartosci aktywow Emitenta, konieczno$¢ zmian warunkéw kontraktow,
ograniczenie mozliwosci zamykania kontraktéw z zakladanym zyskiem, a tym

samym pogarszac sytuacje gospodarcza Emitenta.

3. Opis zmian organizacji grupy kapitalowej emitenta, w tym w
wyniku polaczenia jednostek, uzyskania lub wutraty kontroli nad
jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami dlugoterminowymi, a takze
podzialu, restrukturyzacji lub zaniechania dzialalnosci oraz wskazanie
jednostek  podlegajacych konsolidacji, a w przypadku emitenta
bedacego jednostka dominujaca, ktory na podstawie obowiazujacych
go przepisOw nie ma obowiazku lub moze nie sporzadzac
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - rowniez wskazanie
przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji.

Emitent w okresie sprawozdawczym nie posiadat jednostek zaleznych, wobec czego

obowiazek sporzadzania sprawozdan skonsolidowanych nie powstaje.

4. Stanowisko odnosnie mozliwosci zrealizowania publikowanych
prognoz wynikow na dany rok w swietle wynikow zaprezentowanych
W raporcie.

Spdtka SUNEX S.A. nie dokonata publikacji prognoz na rok 2016.

5. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub
posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby
glosow na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te

podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale zakladowym,
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liczby gloséw z nich wynikajacych i ich procentowego udzialu w
ogolnej liczbie glosOw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie
zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji emitenta w

okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Od przekazania raportu rocznego nie nastapily zmiany w strukturze wlasnosci
znacznych pakietow akcji emitenta. Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2016r.

ksztaltowata sie nastepujaco:

Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2016r.

Akcjonariusz Seria akcji Ilos¢ akcji  Ilosc glosow  Udziat %ow  Udzial % w
na WZ kapitale glosach na
zakladowym WZ
Polska Ekologia Sp. z o.o. A 1000000 2000 000 24,64% 39,54%
B 1304829 1304 829 32,15% 25,80%
Romuald Kalyciok B 399 750 399 750 9,85% 7,90%
Dom Maklerski Banku B 349 750 349 750 8,62% 6,91%
Ochrony Srodowiska S.A.
Pozostali B 1003978 1003 978 24,74% 19,85%
Razem 4058 307 5 058 307 100,00% 100,00%

6. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania,
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego,
odrebnie dla kazdej z osob.

Stan posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego przedstawia sie
nastepujaco:
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Romuald Kalyciok A 1000 000 2 000 000 brak
(po$rednio  przez

Polska Ekologie Sp. B 1304 829 1304 829
Z 0.0.) Prezes Zarzadu brak
Romuald Kalyciok B 399 750 399750 brak

(bezposrednio)

Przewodniczacy

Marek Tatar Rady Nadzorczej Nie posiada brak

Zastepca brak

Bogumila Gorska Przewodniczacego Nie posiada
Rady Nadzorczej
(od 12.07.2016r.)

Tomasz Cztonek Rady Nie posiada brak

Binkiewicz Nadzorczej

* Na dzien sporzadzenia raportu nie przedlozono Spélce prawomocnego stwierdzenia nabycia

spadku.
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7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem
wlasciwym dla postepowania arbitrazowego Ilub organem
administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji w zakresie:

a) postepowania dotyczacego zobowiazan albo wierzytelnosci
emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych wartos¢ stanowi co
najmniej 10% kapitalow wlasnych emitenta, z okresleniem:
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia
postepowania, stron wszczetego postepowania oraz stanowiska
emitenta,

b) dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowiazan oraz
wierzytelnosci, ktorych Ilaczna wartos¢ stanowi odpowiednio co
najmniej 10% kapitalow wlasnych emitenta, z okresleniem lacznej
wartosci postepowan odrebnie w grupie zobowiazan oraz
wierzytelnosci wraz ze stanowiskiem emitenta w tej sprawie oraz, w
odniesieniu do najwiekszych postepowan w grupie zobowiazan i
grupie wierzytelnosci — ze wskazaniem ich przedmiotu, wartosci
przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania oraz stron wszczetego
postepowania.

Nie dotyczy.
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8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego
zalezna jednej lub wielu transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli
zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe, wraz ze
wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegoOlnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedlug rodzaju,
z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat poszczegélnych
transakcji sa niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacje
majatkowa, finansowa i wynik finansowy emitenta, wraz =z
przedstawieniem:

a) informacji o podmiocie, z ktorym zostala zawarta transakcja,

b) informacji o powiazaniach emitenta lub jednostki od niego zaleznej
z podmiotem bedacym strona transakgji,

¢) informacji o przedmiocie transakcji,

d) istotnych warunkow transakcji, ze szczegélnym uwzglednieniem
warunkow finansowych oraz wskazaniem okreslonych przez strony
specyficznych warunkow, charakterystycznych dla tej umowy, w
szczegllnosci odbiegajacych od warunkéw powszechnie stosowanych
dla danego typu umow,

e) innych informacji dotyczacych tych transakgcji, jezeli sa niezbedne
do zrozumienia sytuacji majatkowej, finansowej i wyniku
finansowego emitenta,

f) wszelkich zmian transakcji z podmiotami powiazanymi, opisanych
w ostatnim sprawozdaniu rocznym, ktore mogly mie¢ istotny wptyw
na sytuacje majatkowa, finansowa i wynik finansowy emitenta

— przy czym jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione w
kwartalnym skréconym sprawozdaniu finansowym, obowiazek uznaje
sie¢ za spelniony poprzez wskazanie miejsca zamieszczenia tych
informacji.

Wszystkie transakcje odbywaja si¢ na warunkach rynkowych.

Istotnych transakgji zawartych przez jednostke na innych warunkach niz rynkowe

z podmiotami powigzanymi Spotka nie dokonata.
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9. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od
niego zalezna poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji
- lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli laczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarangji
stanowi rOownowartos¢ co najmniej 10% kapitalow wlasnych emitenta,
z okresleniem:

a) nazwy (firmy) podmiotu, ktéremu zostaly udzielone poreczenia lub
gwarancje,

b) lacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktora w calosci lub w
okreslonej czesci zostala odpowiednio poreczona lub gwarantowana,

c¢) okresu, na jaki zostaly udzielone poreczenia lub gwarancje,

d) warunkow finansowych, na jakich zostaly udzielone poreczenia lub
gwarancje, z okreSleniem wynagrodzenia emitenta lub jednostki od
niego zaleznej za udzielenie poreczen lub gwarancji,

e) charakteru powiazan istniejacych pomiedzy emitentem a
podmiotem, ktory zaciagnatl kredyty lub pozyczki.

Nie dotyczy.

10. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sa istotne dla oceny jego
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich
zmian, oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiazan przez emitenta.

Spotka SUNEX S.A. na dzien 30 czerwca 2016 roku zatrudniala 159 oséb, w
przeliczeniu na pelne etaty 157,25. Za analogiczny okres roku ubieglego zatrudnienie
wyniosto 152 0séb, w przeliczeniu na petne etaty 150,25.

Biorac pod uwage wynik netto nalezy wskaza¢ na znaczaco odmienny wynik

dotyczacy réznic kursowych. W raporcie za porownywalny okres wykazywane byto
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68 tys. zlotych przychodow z tytutu roznic, natomiast w biezacym okresie na wynik
wplywa nadwyzka 218 tys. zlotych ujemnych réznic nad dodatnimi réznicami
kursowymi. Istotna role odgrywaja niezrealizowane ujemne rdznice kursowe z
wyceny bilansowej w wysokosci 178 tys. ztotych — w gléwnej mierze w odniesieniu
do posiadanych zobowiazann walutowych w walucie EUR. W okresie biezacym
wycena zobowigzan walutowych (w tym kredytowych) jest wyzsza w zwiazku z
wyzszym o ok. 5,5% kursem przeliczenia (4,4255 EUR/PLN na dzienn 30.06.2016r.
wobec 4,1944 na dzien 30.06.2015r.) Jednoczesnie w I podtroczu 2016r. sredni
zrealizowany kurs sprzedazy waluty wyniost 4,3648 EUR/PLN wobec 4,0848
EUR/PLN w I potroczu 2015 roku. Biorac pod uwage sprzedaz 1 286 tys. euro, nalezy
twierdzi¢, ze Emitent uzyskat ze sprzedazy 360 tys. zlotych wigcej, anizeli uzyskatby
sprzedajac te walute w okresie poréwnywalnym. Tym samym paradoksalnie, mimo,
ze wyzszy kurs EUR/PLN obnizyt wynik finansowy Emitenta, wplynat pozytywnie
na jego sytuacje finansowa. Powyzsze szerzej zostalo opisane w punkcie 4.1 Raportu

oraz w raporcie biezagcym ESPI.

11. Wskazanie czynnikdw, ktdre w ocenie emitenta beda mialy wplyw
na osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej
kolejnego kwartalu.

Branza, w ktorej dziata Emitent charakteryzuje si¢ sezonowoscia. Najwigkszy popyt
na wyroby Spotki wystepuja wiosna i latem, co jest rdwnoznaczne z najwyzszymi
przychodami w okresie od kwietnia do wrzes$nia wlacznie. Zatem w perspektywie
najblizszego kwartatu czynnikiem pozytywnie wplywajacym na osiagane wyniki

bedzie miato trwanie sezonu sprzedazowego.

Na osiagane wyniki ma rowniez wplyw szereg innych czynnikow, takich jak ogdlna

koniunktura, polityka Srodowiskowa poszczegdlnych krajow Unii Europejskiej,
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poziom stop procentowych, kursy walut, jednakze zaden z nich nie ma takiego
wplywu na wyniki kwartalne, jak czynnik sezonowosci.

W dtuzszej perspektywie na dziatalnos¢ i wyniki Emitenta wpltyw bedzie miata
Swiatowa, a w szczegdlnosci europejska polityka w zakresie odnawialnych Zrodet
energii (,OZE”). Do jednego z filaréw tej polityki naleza systemy finansowego
wsparcia inwestycji w OZE w poszczegdlnych krajach Unii Europejskiej. Polityka w
tym zakresie moze mie¢ zaréwno pozytywny (w przypadku wprowadzenia
wsparcia) jak i niekorzystny (w przypadku zapowiedzi wprowadzania zachet z
jednoczesnym ich odraczaniem) na wyniki Emitenta. Jednocze$nie w tym zakresie
wystepuje pewna zmiennos$¢ i nieprzewidywalnos¢, w zwigzku z faktem, iz
poszczegolne kraje Unii Europejskiej niezaleznie od siebie ksztaltuja polityke
wsparcia instalacji takich urzadzen jak pompy ciepla czy kolektory stoneczne. Inaczej
jest w przypadku drugiego z filarow polityki srodowiskowej. Poszczegdlne panstwa
UE zwigzane sg aktami prawnymi Unii Europejskiej. Przyktadem jest Europejska
Dyrektywa EPBD, ktora zobowigzuje kraje UE do wprowadzenia obowiazkowej
certyfikacji jakosci energetycznej budynkéw, tak aby okreslone typy budynkdéw
posiadaly certyfikaty energetyczne (Swiadectwa energetyczne). Jednoczesnie w
kolejnych latach zaostrzeniu podlegaja wymagania dotyczace warunkow
technicznych, jakim powinny odpowiada¢ budynki i ich usytuowanie. W Polsce
aktualnie obowiazuja przepisy, ktére weszly w zycie w roku 2014 i okre$laja
maksymalna wartos¢ wskaznika EP (energii pierwotnej) na poziomie 120
kWh/m2/rok. Kolejne zaostrzenia zaczng obowiazywac od 2017 roku, a maksymalna
warto$¢ wskaznika EP bedzie wynosita 95 kWh/m2/rok. Wskaznik EP okresla roczne
zapotrzebowanie na energie pierwotna przeznaczona do celow ogrzewania,
wentylacji oraz przygotowywania cieptej wody uzytkowej. Czynnikiem, ktory
bezposrednio wptywa na wysokos$¢ wskaznika, jest rodzaj zastosowanego systemu
grzewczego. Osiagniecie przez nowe budynki od przyszltego roku wskaznika na
poziomie 95 kWh/m2/rok w praktyce bedzie wigzato si¢ z wymogiem zastosowania
urzadzen korzystajacych z odnawialnych Zrodet energii takich jak instalacje solarne
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czy pompy ciepla. Wymagania te maja si¢ jeszcze zaostrzy¢ w przysziosci: od 2021
roku w Polsce maksymalna wartos¢ wskaznika EP dla budynku jednorodzinnego ma
wynosi¢ 70 kWh/m2/rok. Dla poréwnania w Niemczech obowiazujaca od 2014 roku
maksymalna dopuszczalna wysoko$¢ tego wskaznika wynosita 66 kWh/m2/rok, a w
listopadzie 2015 roku rzad niemiecki potwierdzit date wejscia w Zycie nowego
rozporzadzenia o oszczedzaniu energii w budynkach (EnEV 2016), zgodnie z ktérym
warto$¢ maksymalnego dopuszczalnego jednostkowego rocznego zapotrzebowania
na energie pierwotng dla c.o. i cw.u. w nowych budynkach jednorodzinnych
spadnie az do 50 kWh/m2/rok. Stopniowe przejscie do budynkow okolo
zeroenergetycznych obowiazujace w krajach europejskich wplywa korzystnie na

dtugoterminowe perspektywy dziatalnosci Emitenta.

Czlonek Zarzadu Prezes Zarzadu
Monika Czekata Romuald Kalyciok
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