
Załącznik do raportu bieżącego ESPI nr 19/2022  

Informacja dla akcjonariuszy Spółki dotycząca indywidulanych decyzji członków Zarządu Stilo Energy 

SA o złożeniu rezygnacji z pełnienia funkcji członków Zarządu z dniem 30.06.2022 r. 

Zarząd Spółki w składzie: Pan Jarosław Król jako Prezes Zarządu oraz Pan Piotr Kowalczewski i Pan 

Krzysztof Żurowski jako Członkowie Zarządu został powołany pod koniec września 2021 r., w trybie 

interwencyjnym, w trudnym dla Spółki momencie, po trzech kwartałach zakończonych dużymi 

stratami. Z perspektywy czasu można wskazać, że brak dodatniej rentowności wynikał przede 

wszystkim z nieefektywnego modelu biznesowego i operacyjnego oraz nieodpowiedniej kontroli 

kosztów. Powodem takiej sytuacji, oprócz presji konkurencyjnej, była m.in. brak dywersyfikacji 

produktowej, zarządzanie firmą jak biznesem on-line, błędna polityka cenowa, złe planowanie 

finansowe oraz bardzo wysokie koszty stałe. Wszystko te czynniki powodowały bardzo szybkie 

wykorzystanie środków finansowych przy braku adekwatnego wzrostu przychodów. Nowy Zarząd 

podjął niezwłocznie działania mające na celu uzdrowienie sytuacji.  O działaniach tych szczegółowo 

Spółka informowała w kolejnych raportach kwartalnych oraz w listach Zarządu. Dokonano istotnej 

korekty polityki cenowej oraz wprowadzono faktyczną dywersyfikację portfela klientów poprzez 

wejście z powodzeniem w segment dużych instalacji, co zaowocowało podpisaniem pierwszych dużych 

kontraktów oraz zbudowaniem znaczącego portfela potencjalnych umów, które mogą zostać 

podpisane w najbliższym czasie. Zidentyfikowano  bariery dla sprzedaży innych produktów, w 

szczególności pomp ciepła i magazynów energii. Równocześnie istotnie zredukowano koszty 

dostosowując je do skali prowadzonej działalności, w tym ograniczono wydatki marketingowe do 

racjonalnego poziomu. Dzięki tej strategii działając w warunkach zaostrzającej się konkurencji, która 

posuwała się również do stosowania niedozwolonych praktyk rynkowych, doprowadzono  do znaczącej 

poprawy rentowności Spółki i uzyskania w pierwszym kwartale dodatnich wyników finansowych na 

poziomie EBIDTA oraz zysku. Wynik taki nie został osiągnięty przez konkurentów Spółki, którzy nadal 

prowadzili ekspansywną politykę i włączali się w bezsensowną walkę cenową, dopuszczając do spadku 

marż, przy rosnących kosztach komponentów oraz presji cenowej ze strony instalatorów. Taka sytuacja 

rynkowa spowodowała, że wielu konkurentów Spółki nie przetrwało lub zostało pochłonięte przez duże 

grupy kapitałowe. Konsekwencją tych zmian będzie w ocenie Spółki konsolidacja i ucywilizowanie się 

rynku.  

Niestety pogarszające się wskaźniki finansowe w drugim i trzecim kwartale ubiegłego roku, których 

poziom był konieczny do utrzymania ze względu na zapisy umów kredytowych (w ocenie bieżącego 

Zarządu zostały one nieodpowiednio  zdefiniowane i zagrażały naruszeniem już w momencie 

podpisywania umowy kredytowej) spowodowały, iż w grudniu zeszłego roku Bank  wstrzymał Spółce  

finansowanie w ramach kredytu obrotowego i zaczął windykację zadłużenia, w wyniku czego, Spółka 

została z dnia na dzień pozbawiona finansowania w ramach kapitału obrotowego w wysokości do ok 

6,0 mln zł. Zarząd przystąpił do rozmów z Bankiem i doprowadził do zawarcia umowy stand still czyli 

zawieszenia dochodzenia roszczeń oraz wystąpił do akcjonariuszy z propozycją nowej emisji akcji w 

ramach prawa poboru oraz kapitału docelowego, co miało ułatwić rozmowy z Bankiem. Działania te 

zakończyły się tylko częściowym powodzeniem, gdyż nowa emisja została objęta przez praktycznie 

jednego akcjonariusza Power Plus Pentad SA SKA który również udzielił spółce wsparcia w formie 

pożyczki podporządkowanej z opcja zamiany na akcje.. Równocześnie w kwietniu i maju br. doszło do 

załamania na rynku mikro instalacji PV w związku z wejściem w życie zasady net billingu przy czym 

dodatkowo doszło do spowolnienia procesów decyzyjnych po stronie dużych klientów ze względu na 

działania wojenne,  co spowodowało wydłużenie i tak już absurdalnie długich, w świetle polskich 

regulacji prawnych, czasów dla realizacji dużych projektów PV.  W tej sytuacji Bank na dzień 31 maja 

2022 r. podjął decyzję o nieprzedłużaniu umowy stand still i rozpoczęciu działań windykacyjnych w 



ramach zastawu rzeczowego na stanach magazynowych. W tej sytuacji Zarząd zdecydował o otwarciu 

postępowania układowego w ramach tzw. przyspieszonej procedury o zatwierdzenie układu. Dzień 

układowy został ustalony na 31 maja 2022 r. i zobowiązania Spółki na ten dzień zostały zamrożone i 

objęte układem. Po przeprowadzeniu szeregu rozmów z wierzycielami Spółki, w opinii Zarządu istnieją 

duże szanse na zawarcie układu na warunkach umożliwiających dalsze funkcjonowanie Spółki i 

dokończenie jeszcze niezrealizowanych umów z klientami. Konieczne jest jednak wsparcie tego 

procesu ze strony obecnych akcjonariuszy lub nowych inwestorów w zakresie finansowania kapitału 

obrotowego, w celu zapełnienia luki kapitałowej powstałej bo wstrzymaniu finansowania bankowego, 

pogłębionej  przez tymczasowy spadek bieżących przepływów gotówkowych, który będzie trwał do 

momentu odbudowania popytu w segmencie B2C oraz pojawienia się przychodów w segmencie B2B. 

Pomimo widocznych symptomów poprawy sytuacji na rynku, niestety, do dnia dzisiejszego liczne 

rozmowy z kluczowymi akcjonariuszami oraz inwestorami zainteresowanymi wejściem do Spółki  nie 

zakończyły się powodzeniem. Wynikało to ze szczególnej oceny ryzyka Stilo i całej branży PV, różnych 

interesów w obecnej strukturze akcjonariuszy oraz ryzyka związanego z toczącym się postepowaniem 

układowym. W tej sytuacji Zarząd kierując się zasadą daleko idącej ostrożności złożył w dniu 29.06 br. 

wniosek o rozpoczęcie postępowania upadłościowego, który będzie rozpatrywany w drugiej kolejności 

tj. w przypadku nie dojścia do zawarcia układu z wierzycielami w ramach postepowania 

restrukturyzacyjnego. 

W świetle powyższych wydarzeń  Zarządu uznał, że nadszedł czas, aby dalsze decyzje i działania 

przekazać w ręce kluczowych akcjonariuszy i Rady Nadzorczej, która powinna wyznaczyć dalsze 

kierunki działania i nowy skład osobowy Zarządu, którego zadaniem byłoby dokończenie działań 

ratunkowych, które są przygotowane w Spółce. Kluczem do dalszego funkcjonowania jest zapewnienie 

w bliskiej perspektywie niezbędnych środków finansowych działając w obecnej lub przyszłej, 

zmienionej strukturze akcjonariuszy. 


