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1. Informacje o Spoétce

Tabela 1. Podstawowe informacje o Spétce

Firma Spétki: Stilo Energy S.A.

Forma prawna: Spdtka akeyjna

Kraj siedziby: Polska

Adres siedziby: ul. Romualda Traugutta 115 C, 80-226 Gdansk

Oznaczenie Sadu: Sad Rejonowy Gdansk Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Numer KRS 0000711740

Numer REGON 369125767

Numer NIP 5851481657

Telefon: +48 799 399 898

Fax: +48 799 399 898

Adres poczty elektronicznej: biuro@stiloenergy.pl

Strona www: www.stiloenergy.pl

Spétka Stilo Energy S.A. powstata w grudniu 2017 r. majac na celu stworzenie skalowalnej organizacji
zakupu, sprzedazy i montazu instalacji fotowoltaicznych. Spétka dostarcza kompleksowe i gotowe
rozwigzania dla klienta, z uwzglednieniem projektu instalacji, doboru komponentéw do rzeczywistych
potrzeb, uruchomienia i monitorowania instalacji, a takze wsparcia w pozyskaniu finansowania oraz
odpowiednim zgtoszeniu do wtasciwego zaktadu energetycznego. Dziatalno$¢ operacyjng rozpoczeta
w drugim kwartale 2018 r.

Spoétka prowadzi dziatalnos¢ operacyjng w swojej centrali, znajdujacej sie w Gdansku na ul. Traugutta
115C. Spétka nie posiada oddziatéw ani zaktadow poza w/w centralg.

Zarzad ocenia, ze Stilo Energy jest jednym z najwiekszych i najdynamiczniej rozwijajgcych sie
podmiotéw na rozdrobnionym rynku mikroinstalacji fotowoltaicznych w Polsce o szacowanej wartosci
5 mld zt rocznie. Zespét zarzadzajgcy to menedzerowie z dosSwiadczeniem w budowaniu lideréw swoich
branz, ktérzy jednoczesnie sg kluczowymi akcjonariuszami Spotki.

Stilo Energy zbudowato profesjonalng, skalowalng organizacje dziatajgca na terenie catego kraju,
pozyskujgcg klientow gtéwnie on-line, oferujacg peten zakres ustug od zaprojektowania
fotowoltaicznej instalacji domowej wraz z jej wizualizacjg, poprzez zorganizowanie jej finansowania, az
do jej zainstalowania, uruchomienia i serwisu oraz monitoringu jej efektywnosci. Jednym z gtéwnych
wyroznikéw oferty Spétki jest stosowana najnowoczesniejsza na rynku technologia mikrofalownikéw
stanowigca doskonaty punkt wyjsciowy do przysztych rozwigzan (w tym oferowania produktéw
komplementarnych, takich jak magazyny energii, tadowarki samochodowe, pompy ciepta). Spétka
posiada takze wtasne zaplecze konstrukcyjne.

Dziatalnos¢ Spotki obejmuje import, doradztwo przy wyborze, sprzedaz, zaprojektowanie
i wizualizacje, montaz oraz serwis i monitoring instalacji fotowoltaicznych.



Gtéwnymi komponentami instalacji sg panele fotowoltaiczne, mikrofalowniki, elementy konstrukcyjne
oraz elektronika i okablowanie. Spdtka wspétpracuje z wieloma uznanymi i sprawdzonymi
producentami i dostawcami technologii fotowoltaicznej, bezposrednia wspdtpraca pozwala na
optymalizowanie kosztéw zakupu komponentéw instalacji.

Klientami Spoétki sg gtéwnie klienci indywidualni, decydujacy sie zamontowac instalacje fotowoltaiczng
0 mocy do 10 kWp na wtasnych nieruchomosciach. Ten typ klienta jest najwiekszym beneficjentem
réoznorodnych programéw wsparcia finansowania instalacji fotowoltaicznych.

Spétka jest liderem w Polsce w sprzedazy on-line docierajgc do okoto 1 min potencjalnych klientéw
kwartalnie. Zespot pracownikéw i wspotpracownikéw to okoto 500 osdb pracujgcych w catym kraju,
a ekipy montazowe instalujg blisko 500 mikroinstalacji fotowoltaicznych miesiecznie.

W przyjetym modelu biznesowym, istotny dla sukcesu Spétki jest efektywny marketing
i pozycjonowanie stron internetowych. Dziatania Spotki w tym zakresie koncentrujg sie na tzw. SEM
(ang. Search Engine Marketing) oraz SEO (ang. Search Engine Optimization) i polegajg na pozyskiwaniu
ruchu na stronach internetowych Spétki oraz optymalizacji stron internetowych Spétki i ich
pozycjonowaniu, ktérych celem jest skuteczne pozyskiwanie klientéw.

2. Kapitaty Spotki

Zgodnie z § 10 Statutu, Spdotka tworzy nastepujace kapitaty i fundusze: kapitat zaktadowy, kapitat
zapasowy i kapitat rezerwowy, kapitaty i fundusze okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy, takie, jak fundusz rozwoju Spétki, fundusz motywacyjny i inne.

W ponizszej tabeli przedstawiono rodzaje i wartos¢ kapitatéw wtasnych.

Tabela 2.: Rodzaj i wartos¢ kapitatéw wiasnych

Rodzaj kapitatu Stan na 31.12.2020 r. Stan na 31.12.2019r. po
przeksztatceniach

Kapitat wtasny, w tym: 15228 233,97 zt 1817 789,30 zt

Kapitat podstawowy 15 467 150,00 zt 10 305 000,00 zt

Kapitat zapasowy 8 051 886,96 zt 808 750,00 zt

Kapitat z aktualizacji wyceny 0zt 0zt

Pozostate kapitaty rezerwowe 0zt 337 500,00 zt

Zysk (strata) z lat ubiegtych (-) 9 633 460,70 zt (-) 5095 843,45 zt

Zysk (strata) netto 1342 657,71 z (-) 4537 617,25 zt

e struktura kapitatow podstawowych wg serii akcji

Wg stanu na 31.12.2020r. kapitat zaktadowy Spotki wynosit 15 467 150,00 zt.) i dzieli sie na 1.696.715
(jeden milion szeséset dziewiecdziesigt szesc tysiecy siedemset pietnascie) akcji, w tym:

1) 180.000 akcji serii A,
2) 50.000 akg;ji serii B,
3) 100.000 akgji serii C,

4) 205.000 akg;ji serii D,



5) 72.500 akcji serii E,
6) 273.000 akgji serii F,
7) 150.000 akgji serii G,
8) 208.215 akgji serii H,
9) 93.000 akgji serii [;
10) 215.000 akgji serii L;
Po dniu bilansowym przeprowadzono i zarejestrowano serie akcji M w liczbie 150 000 sztuk akcji.
Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci. Spotka w 2020 roku nie nabywata akcji wtasnych.
3. Zarzad i sytuacja kadrowa

Zgodnie z § 18 Statutu, Zarzad liczy od 2 do 5 cztonkdéw. Cztonkowie Zarzadu sg powotywani
i odwotywani przez Rade Nadzorczg na wspdlng kadencje. Pierwsza kadencja Zarzadu i trwa piec lat,
kolejne kadencje bedg kadencjami trzyletnimi. Spdtke reprezentuje dwéch cztonkéw Zarzadu
dziatajacych tacznie.

Do dnia 14 sierpnia 2020r. w sktad Zarzadu Spotki wehodzili
e  Mirostaw Bielinski — Prezes Zarzadu oraz Piotr Kowalczewski — Cztonek Zarzadu.
Od dnia 14 sierpnia 2020r. w sktad Zarzadu wchodzili

e Piotr Siudak — Prezes Zarzadu, Krzysztof Zurowski — Cztonek Zarzadu oraz Aleksander
Czarniecki — Cztonek Zarzadu.

Przecietne zatrudnienie wyniosto w 2020r. roku 125 oséb wobec 49 w roku 2019r.

4. Zdarzeniaistotnie wplywajace na dziatalnosé Spétki w okresie sprawozdawczym oraz po jego
zakonczeniu

W trakcie zakoriczonego 2020r. miaty miejsce istotne zdarzenia, ktére wptynety na osiggniete wyniki
finansowe oraz obecng sytuacje Spoétki. Do najwazniejszych mozna zaliczy¢:

e sytuacja zwigzana z pandemig wirusa SARS-Cov-2
W pierwszym potroczu 2020 r. Spétka odnotowata niekorzystny wptyw pandemii COVID-19.

W celu ograniczenia rozprzestrzeniania sie koronawirusa w Polsce, w marcu 2020 r. rzad ogtosit
w Polsce stan zagrozenia epidemicznego (ktéry zostat nastepnie zastgpiony stanem epidemii)
i wprowadzit szereg srodkdw ostroznosci i ograniczen, ktére dotknety osoby fizyczne, przedsiebiorstwa
i organy administracji publiczne;.

W pierwszym okresie pandemii Spotka zdecydowata sie obnizy¢ ceny oferowanych instalacji
fotowoltaicznych, obawiajgc sie negatywnego wptywu wprowadzonych srodkéw ostroznosci
i ograniczen, co miato wptyw zardwno na wysokosc¢ zrealizowanych przychoddw jak réwniez osiggane
przez Spoétke marze.



5. Prowadzone przez Spétke prace rozwojowe i inwestycje

W 2020 r. realizowano szereg projektdw o tgcznej wartosci niespetna 2,3 min zt (w tym 1,9 min zt
w projektach zakornczonych w 2020r.) majgcych na celu zwiekszenie rentownosci biznesu lub
opracowanie i wdrozenie nowych produktéw lub ich funkcjonalnosci:

e Inwestycje w rzeczowe aktywa trwate

Projekt czesciowej zmiany modelu wspétpracy z instalatorami z modelu B2B na model brygad wtasnych
- samodzielna rekrutacja i szkolenie pracownikdw; inwestycje zwigzane z zakupem wyposazenia brygad
oraz opracowaniem i optymalizacjg procesu montazu

o Kapitalizowane koszty projektow informatycznych, zakup licencji
i optymalizacja procesow obstugi klienta oraz ich automatyzacja i wdrozenie w systemie CRM

ii. opracowanie i wdrozenie zabezpieczen sieciowych na serwisie www
iii. przebudowa i informatyzacja proceséw gospodarki magazynowej
iv. informatyzacja systemu ofertowania klienta i kalkulacji oferty produktowe;j

V. budowa systemu raportowania operacyjnego i finansowego, integracja procesow finansowych
pomiedzy CRM a systemami finansowymi

o Kapitalizowane koszty projektow optymalizacji produkcji i opracowania nowych produktow
i opracowanie i wykonania prototypdw wiasnych konstrukcji na dachy skosne i ptaskie oraz
konstrukcji betonowych na grunty

ii. zaprojektowanie i opracowanie procesu przejscia z modelu zakupu komponentéw na zakup
potproduktow i outsourcowanie wytwarzanie elementéw konstrukcyjnych

iii. zmiana modelu zatowarowania ekip instalatorskich w systemy okablowania.
iv. zakup i testowanie oraz rozwéj modutu komunikacji do mikrofalownikéw
6. Podstawowe pozycje ekonomiczne Spotki
Spétka istotnie poprawita swojg sytuacje finansowg w 2020r. Ponizej zestawienie najwazniejszych

pozycji ekonomicznych w poréwnaniu rok do roku. Wszystkie dane za 2019r. sg zaprezentowane w
postaci po przeksztatceniu.

o przychody ze sprzedazy

Spétka w 2020 roku osiggneta ponad 118 min zt przychoddw ze sprzedazy, w tym 115 min zt
z podstawowej dziatalnosci sprzedazy i montazu instalacji fotowoltaicznych. Wzrost przychoddéw byt
w gtéwnej mierze spowodowany zardwno wzrostem samego rynku fotowoltaicznego w Polsce,
jak i istotnym zwiekszeniem przez Spoétke wydatkéw marketingowych majacych na celu budowanie
wizerunku Spoétki oraz pozyskanie jak najwiekszej liczby zainteresowanych klientow.

2020r. 20109r. zmiana zt
Przychody netto ze sprzedazy 118 049 444 zt 57 397 061 zt 60 652 383 zt
Przychody netto ze sprzedazy produktow 115 740 685 zt 53946 022 zt 61 794 663 zt
Zmiana stanu produktow 799 563 zt 1923532z - 1123969 zt
Przychody netto ze sprzedazy towardw 1509 197 zt 1527507zt - 18 311 zt



Spétka w 2020 roku koncentrowata sie na gtdwnej dziatalnosci przychodowej. Udziat pozostatych
zrédet przychodu w poréwnaniu z rokiem poprzednim zmalat — gtéwna dziatalno$¢ w 2020r. stanowita

98% przychodéw wobec 94% rok wczesnie;.

e podstawowe pozycje kosztowe

2020r. 2019r. zmiana zt

Koszty rodzajowe razem 117 113 343,49 61 728 841,18 55384 502,31

Amortyzacja 198 627,54 29 444,42 169 183 zt
Zuzycie materiatéw i energii 56 019 845,45 30827 640,34 25192 205 zt
Ustugi obce 46 966 670,10 18 803 004,46 28 163 666 zt
Podatki i optaty, w tym: 675 857,68 161 719,79 514 138 zt
Wynagrodzenia 9726 870,36 5951217,84 3775653zt
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 2 064 998,90 1441 548,70 623 450 zt
Pozostate koszty rodzajowe 390 232,76 3223638,73 - 2 833 406 zt
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatéw 1070 240,70 1290626,90 - 220386 zt

Gtéwne czynniki wzrostu kosztéw w 2020r. to koszty materiatdw oraz ustug instalatorskich
bezposrednio zwigzanych ze wzrostem przychodu z montazy instalacji PV. Wzrost kosztéw ustug
obcych zawiera w sobie istotny wzrost wydatkéw reklamowych. Wzrost wynagrodzen Spétki jest

zwigzany z rozwojem obszaréw back office organizacji.

e pozostate pozycje wynikowe

2020r. 2019r. zmiana zt
Pozostate przychody operacyjne 353 897,62 753 858,32 - 399 961 zt
Pozostate koszty operacyjne 466 414,61 885 196,77 - 418 782 zt
Przychody finansowe 3 953,67 11,46 3942zt
Koszty finansowe 741 380,65 273 669,35 467 711 zt
w tym odsetki 544 464,73 100 629,80 443 835 zt

Spdétka odnotowana w 2020r. istotny wzrost kosztéw finansowych. Ich zdecydowana czes¢ do odsetki

od pozyczek, ponadto wystepuja réwniez réznice kursowe.

o wynik finansowy

Wynik finansowy 2020r. 2019r. zmiana zt

Zysk brutto 86 156,71 -4736 776,25 4822933 zt
Zysk netto 1342 657,71 -4 537 617,25 5880 275 zt
EBITDA 1022 211,23 -4 433 673,94 5 455 885 zt

Spdtka istotnie poprawita swoéj wynik finansowy EBITDA. Byto to spowodowane osiggnieciem istotnej

skali dziatalnosci pozwalajgcej na pokrycie kosztéw statych, jak i istotng poprawg marzowosci

sprzedawanych instalacji oraz lepsza konwersyjnoscia lejka sprzedazowego. Dodatni zysk netto byt

wynikiem utworzenia istotnej wielkosci aktywa podatkowego o wartosci

ok 1,3 min zt

od aktywowanych strat podatkowych. W ocenie Zarzgdu, straty te zostang skonsumowane dochodami

Spotki, poczawszy od 2021 roku.



o majatek Spotki i struktura bilansowa

2020r. 20109r. zmiana zt
AKTYWA RAZEM 36 889 476,13 14 185 285,55 22704 191 zt
Aktywa trwate 7 400 781,59 549 725,51 6 851 056 zt
Aktywa obrotowe, w tym 29 488 694,54 13 635 560,04 15 853 135 zt
Zapasy 15904 399,48 5833 301,60 10 071 098 zt
Naleznosci krétkoterminowe 4256 011,69 4 631703,45 375692 zt
Inwestycje krétkoterminowe 7 663 061,14 1026 869,34 6 636 192 zt

2020r. 20109r. zmiana zt
PASYWA RAZEM 36 889 476,13 14 185 285,55 22704 191 zt
Kapitat (fundusz) wtasny 15228 233,97 1817 789,30 13 410 445 zt
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, w tym 21661 242,16 11 806 228,37 9 855014 zt
zobowigzania dtugoterminowe 2676 614,75 2 023 397,26 653 217 zt
kredyty i pozyczki 9197 312,57 0,00 9197 313 zt
z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 2 023 397,26 2023397 zt
z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 5311 287,10 4757 152,04 554 135 zt
zaliczki otrzymane na dostawy i ustugi 2200 254,44 4204 852,02 - 2 004 598 zt

Spotka w ciggu 2020 roku istotnie poprawita swojg sytuacje majgtkowag. Miaty na to wptyw

przeprowadzone emisje akcji (prywatne i jedna publiczna), otrzymanie pozyczki, a takze otrzymanie

subwencji PFR, jak réwniez poprawa wyniku finansowego.

e wskazniki rotacji i ptynnosci

2020r. 2019r. zmiana zt
Wskaznik rotacji naleznosci 13,2 29,3 -55%
Wskaznik rotacji zapasow 0,13 0,10 33%
Wskaznik rotacji zobowigzan handlowych 0,04 0,08 -45%
Ptynnos¢ biezaca 5,55 2,87 94%
Ptynnosc¢ szybka 2,56 1,64 56%
Ptynnos¢ natychmiastowa 1,44 0,22 568%

Spotka istotnie poprawita wiekszos¢ wskaznikdw rotacji oraz ptynnosci. Wynika to z istotnej poprawy

wyniku finansowego Spotki, jak tez pozyskania istotnych srodkéw finansowych opisanych powyzej.

Spadek wskaznika rotacji zapaséw jest efektem tak sytuacji meteorologicznej w grudniu 2020 roku, jak

rowniez celowego zwiekszenia zapasdw materiatowych w okolicznosciach mozliwosci uzyskania

korzystnej ceny.

7. Instrumenty finansowe stosowane przez Spétke

e Spdétka w 2020 roku nie korzystata z instrumentéw finansowych majacych na celu

zabezpieczenie poziomow kursow i transakcji walutowych dokonywata w cenie spot.

e Spdtka w 2020r. otrzymata pozyczke w kwocie 8,0 min zt, w czesci ok. 2,0 min zt kompensujaca
obligacje zaciggniete przez Spétke w 2019 roku; na dzien bilansowy saldo pozyczki wynosito

6,9 min zt, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania 4,0 min zt.

e Spdétka w 2020 roku otrzymata w ramach Tarczy PFR subwencje w wysokosci 2,3 min zt,
ktéra moze zosta¢ umorzona w 2021 roku w 50%.



8. Opis podstawowych ryzyk i zagrozen wynikajacych z otoczenia Spétki
Ryzyko makroekonomiczne

Spétka prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg w Polsce, natomiast produkcja wykorzystywanych przez
Spotke komponentdw instalacji fotowoltaicznych odbywa sie na Dalekim Wschodzie, gtéwnie w
Chinach. Na dziatalno$¢ Spétki majg zatem wptyw czynniki makroekonomiczne dotyczace rynku
krajowego, jak réwniez do pewnego stopnia jej rynkdw importowych, ktére z kolei podlegajg wptywom
sytuacji ekonomicznej regionu oraz gospodarki Swiatowej Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Polski system prawny, w tym prawo podatkowe cechuje sie wysokg czestotliwoscig zmian, co moze
mie¢ wptyw na prowadzong przez Emitenta dziatalnos¢. Zmiany obecnie obowigzujgcych przepisow
lub wprowadzanie nowych regulacji moze skutkowac btedng ich interpretacjg lub powodowac
problemy z odpowiednim stosowaniem przepisdw krajowych, jezeli nie sg spdjne z regulacjami Unii
Europejskiej.

Ryzyko zwigzane z wymogiem posiadania zezwolen i koncesji.

W zwigzku z obecnie obowigzujgcymi regulacjami prawnymi, Emitent nie musi posiada¢ koncesji na
prowadzenie dziatalnosci tj. sprzedaz i montaz mikroinstalacji fotowoltaicznych. Zgodnie z art. 3
Ustawy o OZE, podjecie i wykonywanie dziatalnosci gospodarczej w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej z odnawialnych Zrédet energii wymaga uzyskania koncesji na zasadach i warunkach
okreslonych w ustawie Prawo energetyczne.Ryzyko zwigzane z otoczeniem regulacyjnym i
subsydiowaniem instalacji fotowoltaicznych

Obecnie istnieje szereg programéw wsparcia dedykowanych klientom indywidualnym, ktérzy s3
gtéwng grupa klientéw Spdétki. W ramach tych programéw mozna wyrdzni¢ m.in.: Mdj Prad, ulge
termomodernizacyjng w PIT. Ponadto funkcjonuje tzw. net-metering, czyli mozliwos¢ oddawania do
sieci elektroenergetycznej nadwyzek wytworzonej energii i odbierania jej w rocznych okresach
rozliczeniowych w stosunku: 80% energii wprowadzonej dla instalacji <10 kWp i 70% dla instalacji 10-
50 kWp. Istniejg rowniez inne (w tym lokalne) instrumenty wsparcia, takie jak: pozyczka z programu
Czyste Powietrze, programy termomodernizacyjne, dotacje lokalne. Ograniczenie subsydiowania
rynku instalacji fotowoltaicznych moze wptyna¢ na wydtuzenie okresu zwrotu inwestycji w instalacje
fotowoltaiczna.

Ryzyko kursowe

Spotka zleca produkcje szeregu komponentdw instalacji fotowoltaicznych w Azji, skad sg importowane
na podstawie rozliczanych w EUR kontraktéw/umoéw handlowych. W szczegdlnosci dotyczy to paneli
fotowoltaicznych i falownikéw, ktérych koszt zakupu stanowi okoto 50% catosci kosztéw wytworzenia.
Spotka osigga przychody w PLN. Tym samym jest narazona na ryzyko kursowe pary walutowej EUR /
PLN.

Ryzyko zwigzane z cenami energii elektrycznej

Spadek cen energii elektrycznej moze negatywnie wptyngé na optacalnosé¢ zakupu instalacji
fotowoltaicznej i tym samym wptynac na decyzje podejmowane przez klientéw Spotki. Istnieje ryzyko,
ze w przypadku odwrdcenia obserwowanego w Polsce trendu wzrostu cen energii elektrycznej, okres
zwrotu inwestycji w instalacje fotowoltaiczng wydtuzy sie, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do
zmniejszenia zainteresowania instalacjami przez klientéw Spoétki.



Ryzyko zwigzane z warunkami atmosferycznymi

Spétka realizuje kompleksowe rozwigzania z zakresu importu, sprzedazy, montazu oraz serwisu i
monitorowania instalacji fotowoltaicznych. Dziatalno$é Spétki cechuje sie sezonowoscig, Spdtka
odnotowuje nizszg sprzedaz w okresie zimowym. Montaz instalacji fotowoltaicznych jest jednak
mozliwy niemal przez caty rok. Przeszkodg dla ekip montazowych w prowadzeniu prac instalacyjnych
sg natomiast ekstremalne zjawiska pogodowe. Silne opady $niegu lub deszczu, a takze silne porywy
wiatru mogg wptynac¢ na opdznienia w przeprowadzaniu instalacji.

Ryzyko zwigzane z wysokg konkurencyjnoscia na rynku, na ktérym Spétka prowadzi dziatalnos¢

Rynek mikroinstalacji fotowoltaicznych w Polsce charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscia.
Wielkos¢ oraz chtonnos¢ tego rynku w Polsce skorelowane sg m.in. z rozwojem gospodarczym kraju,
wzrostem $wiadomosci ekologicznej oraz czynnikami finansowymi taki jak zachety finansowe
(subsydiowanie instalacji), ceny energii elektrycznej. Rynek podmiotéw dziatajgcych w branzy instalacji
fotowoltaicznych jest bardzo rozdrobniony. Na rynku dziata kilkaset podmiotéw, a zgodnie z wiedzg
Zarzadu, Spétka jest obecnie w gronie 5 najwiekszych podmiotéw dziatajgcych na tym rynku.

9. Opis podstawowych ryzyk i zagrozen wynikajgcych z dziatalnosci Spétki
Ryzyko zwigzane z utrzymaniem dynamicznego wzrostu rynku

Celem strategicznym Spotki jest zwiekszanie udziatu na dynamicznie rosngcym rynku mikroinstalacji
fotowoltaicznych w Polsce. Zarzad szacuje, ze wartos¢ tego rynku wynosi obecnie 5 mld zt rocznie
(wzrost o 400% rok do roku), a jego potencjat od kilkunastu do kilkudziesieciu miliardéw ztotych w
okresie najblizszych 3 do 5 lat. Nie mozna przewidzieé, czy trend wzrostu wartosci oraz tempo rozwoju
rynku utrzymajg sie w dtuzszej perspektywie, a tym samym, czy utrzyma sie oczekiwany wzrost skali
dziatalnosci Spofki.

Ryzyko zwigzane z finansowaniem czesci instalacji przez finansowanie dtuzne i zwigzane z tym ryzyko
stép procentowych

Klienci Spoétki decydujac sie na inwestycje zwigzang z zakupem i montazem instalacji fotowoltaicznej
moga zdecydowac sie na finansowaniem jej kredytem bankowym. Zmiany stép procentowych moga
wptyngé na wzrost kosztu dtugu bankowego dla klienta i tym samym wptyngé na wydtuzenie okresu
zwrotu inwestycji w instalacje fotowoltaiczna.

Ryzyko zwigzane z szybkim rozwojem nowych technologii i produktéw komplementarnych

Na perspektywy rozwoju dziatalnosci Spotki duzy wptyw majg nowe technologie i wdrazane produkty
komplementarne. Przyktadowo nastepuje staty rozwdj komponentéw instalacji fotowoltaicznych.
Panele sg coraz bardziej wydajne, zmienia sie tez ich wzornictwo. Ponadto na rynku w coraz wiekszym
zakresie wdrazane sg tez produkty komplementarne takie jak: (i) magazyny energii, (ii) pompy ciepta,
(iii) tadowarki samochodowe, a spodziewane wejscie w zycie dyrektywy RED Il (Renewable Energy
Directive) moze wprowadzi¢ istotng zmiane na rynku zwigzang z mozliwoscig rozwoju energetyki
rozproszonej.

Ryzyko zwigzane z opdznieniami dostaw oraz jakoscig dostarczanych komponentéw

Dzieki swojej skali Spoétka pozyskuje komponenty instalacji fotowoltaicznych bezposrednio od ich
producentdw z Chin. Komponenty dostarczane sg w przewazajgcej czesci drogg morskg. Sporadycznie
korzysta takze z transportu kolejowego.

Na zdolno$¢ do dostarczania komponentéw drogg morskg mogg niekorzystnie wptywac braki w
dostepnej tadownosci, zmiany wprowadzone przez przewoznikéw i firmy transportowe w polityce i
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praktykach, takie jak ceny, warunki ptatnosci i czestotliwosé ustug lub wzrost kosztéw paliwa, podatki
i robocizna oraz inne czynniki, takie jak strajki i przestoje w pracy, na ktére Spétka nie ma wptywu.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Spodtka dziata na rynku mikroinstalacji fotowoltaicznych, ktéry cechuje sie umiarkowang sezonowoscia,
ktora determinowana jest dodatkowo warunkami pogodowymi. Najnizszg sprzedaz Spédtka
odnotowuje w warunkach zimowych, natomiast brygady montazowe nie mogg przeprowadzac
instalacji podczas ekstremalnych warunkéw pogodowych (silne opady $niegu lub deszczu, silny wiatr).

Ryzyko zwigzane ze stosowaniem technologii innej niz wiodaca na rynku

Jednym z elementéw strategii Spotki jest wykorzystanie przewag wykorzystywanej technologii
instalacji opartej na zestawach mikrofalownik — panel fotowoltaiczny. Pomimo obiektywnych przewag
tej technologii, na rynku dominujagcym standardem jest stosowanie falownikdw centralnych.
Stosowanie odmiennej technologii niz powszechnie uzywana na rynku moze generowal szereg
wyzwan operacyjnych, w tym zwigzanych z koniecznoscig edukacji rynku, a w szczegdélnosci
potencjalnych klientow Spétki w zakresie stosowanych rozwigzan, co wigze sie z koniecznoscia
ponoszenia zwiekszonych wydatkdw jak rowniez wymaga czasu.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikéw i wspétpracownikéw lub brakiem mozliwosci
zatrudnienia wystarczajacej liczby wykwalifikowanych pracownikéw

Sukces dziatalnosci Spétki, a takze powodzenie we wdrazaniu jej strategii, zalezg od wysitkdw i
doswiadczenia jej kierownictwa oraz wsparcia kluczowego personelu. Strategia Spotki zostata
rozwinieta oraz wdrozona przez kadre menedzersky, w tym obecnych cztonkdéw Zarzadu, a przyszty
sukces Spotki zalezy po czesci od mozliwosci dalszej wspétpracy Spoétki z kluczowymi menedzerami,
ktorzy historycznie znaczaco przyczynili sie do jej rozwoju, oraz od zdolnosci utrzymania i
motywowania innych kluczowych przedstawicieli kadry kierowniczej. Osoby wchodzace w skfad
kluczowego personelu mogg w dowolnym czasie zrezygnowac z petnionych funkcji. Ich rezygnacja
moze znaczgco wptyngé na mozliwosci dalszego rozwoju Spétki i wdrazania jej strategii.

Ryzyko utraty relacji z dostawcami Spétki lub niepozyskania nowych dostawcow

Spoétka pozyskuje komponenty instalacji fotowoltaicznych od niezaleznych wytwodrcéw, witascicieli
marek oraz dystrybutoréw. Utrata istotnego dostawcy lub dostepu do czesci oferty dostawcy moze
skutkowac¢ czasowymi trudnosciami w terminowym realizowaniu instalacji fotowoltaicznych i tym
samym wptyng¢ na wysokosc realizowanej sprzedazy oraz pogorszy¢ wizerunek Spoétki.

Ryzyko zwigzane z utrzymaniem silnej pozycji i marki na rynku

W ocenie Zarzgdu, marka Stilo Energy jest dobrze znana i rozpoznawalna na polskim rynku. Utrzymanie
rozpoznawalnosci i reputacji marki, a takie pozytywnego postrzegania Spotki jest istotne dla
pozyskania nowych i utrzymania dotychczasowych klientéw i dostawcow. Nie ma pewnosci, ze starania
Spétki w zakresie utrzymania rozpoznawalnos$ci marki oraz uznania dla swojej oferty produktéw oraz
obstugi klienta i poziomu satysfakcji klientéw, a takie pozytywnego postrzegania Spoétki, beda
skuteczne.

Ryzyko zwigzane z krétka historig dziatalnosci Emitenta na rynku odnawialnych zrédet energii

Spoétka Stilo Energy powstata w 2017 r. a faktyczng dziatalno$é operacyjng prowadzi od drugiego
kwartatu 2018 r. Ograniczona historia dziatalnosSci operacyjnej, w potgczeniu z szybko rozwijajgcym sie
i konkurencyjnym otoczeniem rynkowym utrudnia ocene perspektyw prowadzone] dziatalnosci.
Spdtka moze napotykac trudnosci, jakie czesto dotyczg rozwijajgcych sie firm na szybko rosngcych
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rynkach, w szczegdlnosci nieprzewidywalne przychody oraz rosngce koszty wraz ze wzrostem skali
dziatalnosci. Moze sie réwniez okazac, ze szybko rozwijajaca sie dziatalnos¢ bedzie wymagac szybkich
zmian organizacyjnych, co moze okazac sie trudne do wykonania w zaktadanym czasie.

Ryzyko zwigzane z systemami informatycznymi wykorzystywanymi przez Spoétke

Spotka okoto 80% klientéw pozyskuje za pomoca narzedzi on-line. Spétka nie moze zapewnic, ze
stosowane przez nig systemy informatyczne bedg funkcjonowaty nieprzerwanie i efektywnie w kazdym
czasie, ze beda prawidtowo utrzymywane i aktualizowane, ani ze zostang wprowadzone optymalne
rozwigzania we witasciwym czasie, ktére zapewnig stabilne i nieprzerwane funkcjonowanie tych
systemow. Ponadto, systemy i zabezpieczenia wykorzystywane przez Spétke, w tym co do informacji
stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa czy danych osobowych, mogga okazac sie niewystarczajgce
lub zosta¢ naruszone. Ponadto Spoétka nie moze wykluczy¢ roznego rodzaju préb cyberatakéw
nakierowanych na jej systemy informatyczne oraz inne systemy operacyjne

Ryzyko zwigzane z trwajaca pandemia COVID-19

Pandemia COVID-19 wywarta istotny niekorzystny wptyw na gospodarke S$wiatowa i sytuacje
ekonomiczng réznych regionéw, krajéw, przedsiebiorstw, spétek i oséb fizycznych.

W celu ograniczenia rozprzestrzeniania sie koronawirusa w Polsce, w marcu 2020 r. rzad oglosit w
Polsce stan zagrozenia epidemicznego (ktdry zostat nastepnie zastgpiony stanem epidemii) i
wprowadzit szereg srodkdw ostroznosci i ograniczen, ktore dotknety osoby fizyczne, przedsiebiorstwa
i organy administracji publicznej. Pandemia koronawirusa i srodki ostroznosciowe podjete przez rézne
panstwa i rzady wywrg istotny niekorzystny wptyw na gospodarke swiatowg, regionalng i gospodarke
Polski, co moze doprowadzi¢ do recesji i znacznego wzrostu bezrobocia pomimo dziatan
podejmowanych przez panstwa i ich rzady oraz wykorzystywania funduszy publicznych w celu
ograniczania potencjalnego pogorszenia koniunktury gospodarczej.

10. Planowany rozwaj Spotki

Spétka planuje kontynuowac i ulepsza¢ dotychczasowy model biznesowy skierowany do klienta B2C
poprzez kanat online oraz pozostate kanaty, jak rowniez rozwija¢ obszary sprzedazy B2B i segmentu
instalacji o mocy do 1 MW.

Spétka planuje rozpoczac przygotowania do sprzedazy na rynku mniejszych farm fotowoltaicznych o
mocy od 1 do 10 MW w 2021 roku.

Spétka od konca 2020 roku jest w procesie wdrozenia do sprzedazy nowych produktéw
komplementarnych, w szczegdlnosci pomp ciepta, magazyndw energii oraz infrastruktury do
tadowania samochoddw elektrycznych.

Poprzez powyzsze Spoétka planuje zwiekszenie przychoddw oraz poprawe wyniku finansowego.
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