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Spis tresci

Opis przedsiebiorstwa dtuznika wraz z informacjg o aktualnym oraz przysztym
stanie podazy i popytu w sektorze rynku, na ktérym przedsiebiorstwo dziata;

2 Analiza przyczyn trudnej sytuacji ekonomicznej dtuznika;

3 Prezentacja proponowanej przysztej strategii prowadzenia przedsiebiorstwa
dtuznika oraz informacje na temat poziomu i rodzaju ryzyka;

4 Petny opis i przeglad planowanych srodkow restrukturyzacyjnych i zwigzanych
z nimi kosztéow

5 Harmonogram wdrozenia $rodkéw restrukturyzacyjnych oraz ostateczny
termin wdrozenia planu restrukturyzacyjnego;

6 Informacja o zdolnosciach produkcyjnych przedsiebiorstwa dtuznika, w
szczegoblnosci o ich wykorzystaniu i redukcji;

7 Opis metod i zrédet finansowania, w tym wykorzystania dostepnego kapitatu,
sprzedazy aktywéw w celu finansowania restrukturyzacji, finansowych
zobowigzan udziatowcow i 0sdb trzecich, w szczegdlnosci bankdéw lub innych
kredytodawcéw, wielkosci udzielonej i wnioskowanej pomocy publicznej oraz
pomocy de minimis lub pomocy de minimis w rolnictwie lub rybotéwstwie i
wykazania zapotrzebowania na nig;

8 Projektowane zyski i straty na kolejne pieé lat oparte na co najmniej dwdch
prognozach;

9 Imiona i nazwiska osdb odpowiedzialnych za wykonanie uktadu;

10 Imiona i nazwiska autorow planu restrukturyzacyjnego;

11 Date sporzadzenia planu restrukturyzacyjnego.
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1. Opis przedsiebiorstwa dluznika wraz z informacjg o aktualnym
oraz przyszlym stanie podazy i popytu w sektorze rynku, na
ktorym dziala przedsiebiorstwo

ACTION Spoétka Akcyjna w restrukturyzacji z siedzibg w Warszawie, pod adresem siedziby: ul.
Jana Kazimierza 46/54, 01-248 Warszawa oraz adresem do doreczen: ul. Dawidowska 10, Zamienie,
05-500 Piaseczno, wpisana jest do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy Wydziat Xll Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem: 0000214038 z kapitatem zaktadowym wptaconym w catosci w kwocie 1.695.700,00 zt, NIP:
5271107221; REGON: 011909816 (dalej takze: ,Spdtka”) — i prowadzi swga dziatalnosé oraz gtowne
przedsiebiorstwo na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;j.

Spoétka powstata w wyniku przeksztatcenia ACTION Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Warszawie, w trybie art. 551 i nastepnych Kodeksu spétek handlowych, z formy prawne;j
ACTION Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig w ACTION Spdtka Akcyjna. Uchwata w sprawie
przeksztatcenia zostata podjeta przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw ACTION Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig w dniu 19 lipca 2004 roku, zaprotokotowanej w formie aktu
notarialnego, Rep. A Nr 2033/2004.

Zaktad gtéwny przedsiebiorstwa ACTION SA zlokalizowany jest w Zamieniu (05-500 Piaseczno)
przy ul. Dawidowskiej 10, gdzie znajduje sie réwniez znaczna cze$¢ majatku Spoétki, w tym przede
wszystkim jej biuro wraz z wyposazeniem, mieniem przeznaczonym dla obstugi zarzadu Spétki, jak
rowniez gtowny jej zaktad, w ramach ktérego wchodza: nowoczesne magazyny wysoko
zautomatyzowane, towary handlowe, biura oraz srodki transportu i inne sktadniki majgtku potgczone
w catosc technologiczng i gospodarcza.

Oprocz miejsca pofozenia przedsiebiorstwa majatek ruchomy Spétki zlokalizowany jest
dodatkowo w:

a) ACTION S.A. Oddziat w Krakowie, przy ul. Zakopianskiej 9, 30-418 Krakéw

b) magazynie ,Tulipan Park Warszawa” przy ul. Katowickiej 66, 05-830 Nadarzyn,
wynajmowanym przez Dtuznika na podstawie umowy najmu z 16.12.2010 r. od Nadarzyn Industrial
Park Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu.

ACTION S.A. jest jedng z najwiekszych Spétek notowanych na warszawskiej Gietdzie Papieréw
Wartos$ciowych w swojej branzy i jednostkg dominujacg w Grupie o tgcznym przychodzie ponad 5,3
mld ztotych. Dziata w obszarze handlu, dystrybucji i produkcji urzadzen IT, RTV/AGD, GSM, artykutow
dzieciecych, sprzetu biurowego oraz materiatéw eksploatacyjnych. ACTION S.A. to innowacyjna
spotka, wyznaczajgca nowe trendy w dystrybucji. Spétka posiada jedno z najnowoczesniejszych
centréw logistycznych w Polsce. Unikalne technologie magazynowe w zakresie w petni
zautomatyzowanego procesu zatowarowania magazynu dystrybucyjnego zintegrowanego z
autorskim systemem Warehouse Management System, systemem ERP oraz B2B pozwolity stworzy¢
wydajny ekosystem logistyczny. Dzieki zaawansowanym rozwigzaniom z zakresu logistyki, bedgcym
podstawg globalnego biznesu rozbudowany magazyn realizuje ustugi dystrybucyjne na poziomie 100
tys. paczek dziennie, ktére docierajg w ciggu 24h do klientéw z Polski oraz w ciggu 48h do klientéw z
najodleglejszych zakatkow Swiata. Na mapie eksportowej ACTION znajdujg sie 44 kraje. W zasiegu



PLAN RESTRUKTURYZACYJNY

przedsiebiorstwa

ACTION S.A. w restrukturyzacji

dziatania znalazty sie m.in. cata Europa, Zjednoczone Emiraty Arabskie, Hong Kong, Singapur, Izrael,
Nigeria, Panama, USA, Turcja i Rosja, do ktérych Spdtka wysyta az ponad 60 grup produktowych.

ACTION S.A. posiada w swojej ofercie wysokiej jakosci produkty sygnowane wiasnymi markami:
Actina (m.in. komputery stacjonarne, serwery), Activelet (m.in. zasilacze, materiaty eksploatacyjne,
alternatywne zrédta energii — LED, Actis (ekonomiczne materiaty eksploatacyjne).

W spodtce wdrozono systemy ISO: System zarzgdzania jakoscig 9001:2008; System zarzadzania
srodowiskiem ISO 14001:2004, System zarzadzania bezpieczenstwem informacji ISO 27001:2005;
System zarzadzania bezpieczeristwem taricucha dostaw ISO 28000:2007.

Spoétka uzyskata status AEO przyznawany przedsiebiorcom wiarygodnym i wyptacalnym,
ktdrych organizacja, infrastruktura i stosowane zabezpieczenia systeméw informatycznych oraz
miejsc sktadowania towaréw, czy odpowiednio $rodkéw transportu, zapewniajg bezpieczedstwo
miejsc i towardw oraz chronig przed nieuprawnionym dostepem.

W ACTION S.A. aktualnie jest zatrudnionych ponad 550 osdb.

ACTION S.A. jest od 2006 r. spétka publiczng w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Wszystkie akcje wyemitowane przez
Spétke sg zdematerializowane i notowane na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Kapitat zaktadowy Spoétki, w wysokosci 1.695.700 zt., tworzy 16.957.000 akcji zwyktych na
okaziciela, w tym: 11 910 000 akcji Serii A, 4 500 000 akcji Serii B i 547 000 akcji Serii C. Wartos¢
nominalna jednej akcji Spotki wynosi 0,10 zt.Strukture akcjonariatu, wedtug danych posiadanych
przez Spétke na dzien 5.10.2016 r., przedstawia ponizsza tabela:

Struktura
akcjonariatu (5% i Liczba akcji Akcje w % Liczba gtosow Gtosy w %
wiecej)
Piotr Bielirski 3811749 22.48 % 3811749 22.48 %
Aleksandra Matyka 3093 457 18.24 % 3093 457 18.24 %
Wojciech - 1199 390 7.07 % 1199 390 7.07 %
Wietrzykowski
Nationale
1058 713 6.24 % 1058 713 6.24 %
Nederlanden
Pozostali 7 793 691 45.97 % 7 793 691 45.97 %
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ACTION S.A. odpowiedzialna jest za catosciowe zarzadzanie Grupg Kapitatowg, skupiajgca
spotki z branzy produkcji, handlu i dystrybucji. Sktad Grupy Kapitatowej przedstawiono ponizej w
formie schematéw z podziatem na wielkos¢ udziatéw ACTION S.A. w poszczegdlnych spétkach oraz na
obszary prowadzonego biznesu i zwiezty opis dziatalnosci spoétek zaleznych.

Schemat Struktury Grupy Kapitatowej ACTION S.A. z okresleniem udziatéw kapitatowych
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Sktad Grupy Kapitatowej ACTION S.A.:

podmiot dominujacy: ACTION S.A. z siedzibg w Warszawie

podmioty zalezne i stowarzyszone:

SFK Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — spétka zalezna (100%)

ACTINA Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — spdtka zalezna (100%)

SFERIS Sp. z 0.0. siedziba w Warszawie — spétka posrednio zalezna (99,89%) *

GRAM.PL Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie — spétka zalezna (100%) 2

ACTION GAMES LAB S.A. z siedziba w Zamieniu - spétka zalezna (40%) *

ACTION CENTRUM EDUKACYINE Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie — spétka stowarzyszona (24,38%)"
SYSTEMS Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie — spétka posrednio stowarzyszona (24,38%)
ACTIVEBRAND Sp. z 0.0. z siedziba w Zamieniu - sp6tka zalezna (100%) ©

ACTION EUROPE GmbH z siedziba w Brunszwiku (Niemcy) — spétka zalezna (100%)

RETAILWORLD Sp. z 0.0. z siedzibg w Starej Iwicznej - spétka posrednio zalezna (99,89%) ®

LAPADO Handelsgesellschaft GmbH z siedzibg w Poczdamie (Niemcy) — spdtka posrednio zalezna
(51%)”

ACTIONMED Sp. z 0.0. z siedzibg w Zamieniu - spétka zalezna (100%) *©

ACTION INNOVATIVE SOLUTIONS Sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsku Biate] - spdtka zalezna (51%) =
ACTION (GUANGZHOU) TRADING CO., LTD z siedzibg w Guangzhou (Chiny) - spétka zalezna (100%) *

Y SFERIS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata objeta konsolidacja od dnia 5 stycznia 2007 r.

2 GRAM.PL Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata objeta konsolidacjg w dniu 28 maja 2009 r., w
dniu 18 grudnia 2009 r. nastapito zwiekszenie udziatu do 80%. W dniu 24 maja 2010 r. w drodze
umowy kupna udziatéw nastgpito zwiekszenie udziatu do 100%.

3 ACTION GAMES LAB S.A. z siedzibg w Zamieniu zostata zatozona w dniu 12 grudnia 2011 r. i od tego
dnia zostata objeta konsolidacja.

“ ACTION CENTRUM EDUKACYJNE Sp. z 0. 0. z siedzibg w Warszawie — spétka zostata objeta
konsolidacjg od dnia 1 pazdziernika 2012 r.

*) SYSTEMS Sp. z 0. o. z siedzibg w Warszawie — spétka zostata objeta konsolidacjg od dnia 1
pazdziernika 2012 r.

® ACTIVEBRAND Sp. z 0.0. z siedzibg w Zamieniu zostata zatozona w dniu 3 wrzeénia 2012 r.

" ACTION EUROPE GmbH z siedzibg w Brunszwiku (Niemcy) zostata objeta konsolidacja od dnia 8
lipca 2013 r. W dniu 1 kwietnia 2014 r., w drodze kupna udziatéw niekontrolujacych (33,33%),
nastgpito zwiekszenie udziatéw ACTION S.A. do 100%.

8 RETAILWORLD Sp. z 0.0. z siedziba w Starej Iwicznej zostata objeta konsolidacja od dnia 18 listopada
2013r.

S'LAPADO Handelsgesellschaft GmbH z siedzibg w Poczdamie (Niemcy) zostata objeta konsolidacjg od
dnia 1 stycznia 2014 r.

19 ACTIONMED Sp. z 0.0. z siedzibg w Zamieniu zostata objeta konsolidacjg od dnia 19 grudnia 2014 r.
" ACTION INNOVATIVE SOLUTIONS Sp. z 0.0. z siedzibg w Bielsko Biatej zostata objeta konsolidacja
od dnia 27 pazdziernika 2015 r.

2 ACTION (GUANGZHOU) TRADING CO., LTD z siedziba w Guangzhou (Chiny) zostata objeta
konsolidacjg od dnia 1 lipca 2016 r.
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Schemat Struktury Grupy Kapitatowej ACTION S.A. z okresleniem obszaréw prowadzonego
biznesu i zwiezly opis dziatalnosci spétek zaleznych:
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ACTINA Sp. z o.0. zajmuje sie handlem hurtowym sprzetem komputerowym. Podstawowym
profilem dziatalnosci SFERIS Sp. z o.0. jest handel detaliczny sprzetem komputerowym. Dziatalnos¢
GRAM.PL Sp. z 0.0. (gry komputerowe) koncentruje sie na sprzedazy detalicznej prowadzonej przez
Internet. Spétka ta prowadzi takze handel hurtowy sprzetem komputerowym. SFK Sp. z 0.0. zajmuje
sie handlem hurtowym oraz dziatalnoscig reklamowg. ACTION GAMES LAB S.A. oprécz Swiadczenia
ustug reklamy, w 2014 r. rozpoczeta produkcje gier komputerowych. Podstawowym profilem
dziatalnosci ACTION CENTRUM EDUKACYINE Sp. z 0.0. oraz SYSTEMS Sp. z o0.0. sg ustugi szkoleniowe,
informatyczne oraz wynajem sprzetu komputerowego. ACTIVEBRAND Sp. z o0.0. rozpoczyna
dziatalnos¢ w sektorze ustug marketingowych. ACTION EUROPE GmbH prowadzi dziatalnosc
dystrybucyjng w zakresie hurtowej sprzedazy produktéw z branzy IT, RTV, AGD. RETAILWORLD Sp. z
0.0. koncentruje sie na sprzedazy hurtowej sprzetu IT oraz akcesoridw IT do klientéw zagranicznych.
LAPADO Handelsgesellschaft GmbH zajmuje sie handlem hurtowym sprzetem komputerowym.
ACTIONMED Sp. z 0.0. prowadzi dziatalnosé w zakresie sprzedazy hurtowej sprzetu IT i akcesoriow
medycznych oraz sprzedazy ustug. ACTION INNOVATIVE SOLUTIONS Sp. z o0.0. rozpoczeta dziatalnos¢
w zakresie produkcji i sprzedazy sprzetu telekomunikacyjnego. ACTION (GUANGZHOU) TRADING CO.,
LTD rozpoczyna dziatalno$¢ handlowg w branzy spozywczej na terenie Chin.

Po ponad 25 latach ciggtego rozwoju branza IT przeszta z fazy intensywnego wzrostu do fazy
dojrzatej, ktérg cechuje nasycenie produktami oraz stabilizacja. Brak innowacyjnych rozwigzan,
bedacych motorem napedowym rynku dystrybucji, zmusza w ostatnich latach wszystkich
uczestnikéw rynku do wiekszej pracy nad rentownoscig dziatan.
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Dziatania te, w zaleznosci od rodzaju prowadzonej dziatalnosci, przejawiajg sie w rdinych
formach. Mamy zatem do czynienia z:

- konsolidacjg czy to po stronie producentéw, dystrybutorow czy podmiotéw detalicznych,

- skracaniem tanicucha dostaw — eliminacja kolejnych podmiotéw,

- redukcjg marz na kolejnych etapach taricucha dostaw.

Powyisze elementy potwierdzajg dane rynkowe prezentowane przez instytuty badawcze, takie
jak GFK, CONTEXT czy IDC. Dla przyktadu wykres ponizej pokazujgcy zmiane udziatu notebookdw na
rynku polskim na przestrzeni 6 lat. Poszczegdlne dane w rysunku 1 odnoszg sie do okreséw od
stycznia do wrzesnia w kazdym z lat od 2011 r. do 2016 r. Dane liczbowe w czesciach zaznaczonych
kolorem pomaranczowym okreslajg udziat gtéwnych 4 producentéw, a kolorem biatym — pozostatych
producentéw. Analiza tychze informacji prowadzi do wniosku o postepujacej i bardzo wyraznej
(tworzacej trend) koncentracji rynku przez gtéwnych producentow.

Rys. 1, GfK
MOBILE COMPUTING Poland Panelmarket Jan 11-Sep 16
Market consclidation Sales Units,Share
Jan 11-Sep 11 Jan 12-Sep 12 Jan 13-Sep 13 Jan 14-Sep 14 Jan 15-Sep 15 Jan 16-Sep 16

m ToPa
| Others
51,7 48,4 164
26.5
-57 -7.2 -4.7

Growth Rate PY

14,0 7.6

Dynamike wzrostu/spadku w gtéwnych segmentach produktowych branzy IT w Europie w
okresie od 1 kw. 2015 do 1 kw. 2016 obrazuje ponizsza tabela. Rys. 2, CONTEXT

2 L ° m" SR Ex 0 pec SRR Sl P! Q1-15 Q2-15 Q3-15 Q4-15 Q1-16
s L 194% 0.0% -2.1% -0.1% 1.3% -1.6% (.:C')I:ILXT
2  Oprogramowanie i licencje 122% -2.7% -21% -1.8% 6.6% -4.3%
3 Telefonia mobilna 11.0% 14.6% 16.5% 10.1% 17.3% -2.5%
4 Drukarki konsumenckie 90% 4.1% 3.8% -1.3% -1.2% -1.6%
5  Nosniki danych 6.0% 54% 84% 125% 9.7% -8.3%
& || Kompulery stasjonmne 52% -3.2% -12.8% -1.8% 2.7% -3.3%
7 Fodepoly komeierome 50% 3.8% 58% 76% 66% -1.5%
B Mosstory 48% 7.8% 2.9% 13.5% 14.5% 5.7%
8 Gwarmolaizenmtsdodaicay 3.9% 13.1% 16.2% 14.7% 18.9% -1.1%
10| Tusze, tonery 38% -0.3% -24% -3.8% -3.7% -7.8%
11 Sy=temy sieclows: 3.0% 16.4% 122% 16.3% 11.7% -1.4%
e e e 21% -09% 4.3% -0.1% 56% 6.1%
= Sy 21% 56% 29% 7.1% 6.9% -15.3%

14 Systemy ochrony
1.4% 20.1% 16.6% 9.3% 10.2% -20.9%
15 Srsiemy saiowsiciae 11% 13.4% 4.9% 8.9% 39.1% 15.5%

Zrodio: CONTEXT. Poréwnanie danych od I kw. 2015 do I kw. 2016
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Efektem powyzszych dziatan jest erozja marz w branzy IT, powstawanie zatoréw ptatniczych,
oraz szukanie drég rozwoju w branzach pokrewnych lub branzach nowych.

Zmiana pokoleniowa i zwigzana z nig zmiana nawykdw konsumentdw oraz btyskawiczny rozwdj
sprzedazy internetowe] takze ma niebagatelny wptyw na branze, popyt i podaz, gdyz nowe kanaty
sprzedazy internetowej nastreczajg gtéwnie probleméw w zakresie regulacji ceny i utrzymania
marzowosci.

Polityka cenowa producentéw branzy IT stara sie pozornie zachowywaé réwnowage miedzy
handlem tradycyjnym a internetowym. Jednak koncentruje swoje dziatania wokdét handlu
tradycyjnego, gdyz w tym modelu fatwiejsza jest kontrola ceny, a co za tym idzie rentownosci
wszystkich uczestnikow taricucha dostaw. Kontrola cenowa w handlu internetowym jest duzo
trudniejsza ze wzgledu na fatwy przeptyw towardw pomiedzy uczestnikami rynku w kraju i zagranica.
Poza tym, w handlu internetowym trzeba zachowa¢ petng transparentno$é ceny, dostep i szybki
przeptyw informacji, a to skutkuje ograniczaniem dostepnosci produktéw do tego kanatu sprzedazy,
stosowaniem selektywnych dystrybucji czy selektywnych partneréw. Sg to sztuczne regulacje, ktore
powodujg zaburzenia w podazy.

2. Analiza przyczyn trudnej sytuacji ekonomicznej dtuznika

Spétka ACTION SA na moment otwarcia postepowania sanacyjnego byta w petni wyptacalna i
jedynie zagrozona niewypfacalnoscig. Action SA rowniez obecnie w toku postepowania
restrukturyzacyjnego jest wyptacalna i permanentnie reguluje swe wszystkie biezgce zobowigzania
czego dowodem jest sprawozdanie rachunkowe Spoétki za okres pierwszych dwdch miesiecy
postepowania sanacyjnego oraz sprawozdanie finansowe Spotki za pierwsze poéfrocze 2016,
opublikowane w dniu 29.09.2016 r. Przyczyng zagrozenia niewyptacalnoscia, byly decyzje podatkowe
(nadal nieprawomocne), na mocy ktérych nad Spétka cigzyta grozba rychtej egzekucji a co najmniej
zabezpieczenia roszczen z tytutu zaptaty domiaru podatkowego (za osoby trzecie z tytutu
nieuiszczonego przez nie podatku VAT, co nalezy wyraznie podkresli¢ gdyz sama Spdtka w zakresie
wtasnych rozliczen podatkowych nie posiada zadnych zalegtosci précz obecnie powstatych z mocy
przepiséw prawa restrukturyzacyjnego i zakazu regulowania zobowigzan przeduktadowych).

Potencjalne zobowigzania podatkowe za nieznane Spdtce osoby trzecie mogg teoretycznie
opiewac na kwote tgczng wraz z odsetkami przekraczajgcg 80 min ztotych - Spétka jednak stanowczo
oponuje przeciw tym decyzjom administracyjnym, bowiem nie ponosi zadnej winy i nie ma zadnego
zwigzku z ewentualnie zaistniatymi nieprawidtowosciami. Niemniej jednak, antycypujac ewentualne
negatywne zdarzenia - Spodtka ztozyta profilaktycznie i zapobiegawczo wniosek o otwarcie
restrukturyzacji w celu ochrony ptynnosci Spoéfki i jej niezaktdconej dziatalnosci operacyjnej. Trzeba
podkresli¢, ze specyfika branzy powoduje, iz jakiekolwiek dziatania windykacyjne skierowane chocby
w celu fizycznego zabezpieczenia ww. niestusznych roszczen - mogtyby spowodowac naruszenie
kowenantéw i wstrzymanie finansowania przez instytucje kredytowe, a to z kolei spowodowatby
zatrzymanie dziatalnosci handlowej i nieodwracalne szkody w dziatalnosci i wartosci Spotki.

Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage, ze z licznych doniesien medialnych wynika, iz problem obcigzania
odpowiedzialnoscig za podmioty dopuszczajace sie wytudzen podatkéw dotyczy ogdlnie branzy IT, a
wiele firm funkcjonujgcych w jej obrebie spotkato sie z podobnymi zarzutami organéw skarbowych,
albo przewlektymi kontrolami prowadzonymi w tym kierunku. Spdtka podkresla tez, ze w

9



PLAN RESTRUKTURYZACYJNY

przedsiebiorstwa

ACTION S.A. w restrukturyzacji

dotychczasowej swej dziatalnosci (tgcznie blisko 25 lat) nie spotkata sie z tego rodzaju zarzutami, co
przedstawiane w ww. decyzjach. Co wiecej, Spotka przez ostatnich osiem lat zaptacita ponad 500 min
zt. z tytutu podatku VAT i 100 min zt. z tytutu podatku CIT.

Nie bez znaczenia byt takze nastepstwa realizowanego przez Spdtke obowigzku raportowania
przez Spoétke, jako podmiot notowany na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie, o
informacjach poufnych. Zgodnie z tym obowigzkiem Spdétka zakomunikowata rynkowi o otrzymaniu
ww. decyzji administracyjnych co spowodowato zwiekszong awersje do ryzyka i spadek kursu akcji.

Powyisze okolicznosci byty wytgczng przyczyng ztozenia wniosku o otwarcie restrukturyzacji i
miaty na celu ochrong interesu wszystkich uczestnikdw niniejszego postepowania.

Nalezy jednak dodaé, ze o ile wskazane powyzej decyzje podatkowe stanowity wytgczng
przyczyne uznania przez Spétke, iz zachodzi ryzyko zagrozenia niewypfacalnoscia, o tyle
podwyzszone ryzyko negatywnej reakcji rynku na informacje zwigzane z potencjalnymi
zobowigzaniami podatkowymi wynikato takze z wczesniejszych dziatan Spétki majgcych na celu
zapobieganie negatywnemu wptywowi koncentracji na rynku producentéw. W kwartatach Q4/2015
oraz Q1/2016 udziat jednego z gtéwnych dostawcow Spdtki wynosit okoto 30% w zapasach
magazynowych ACTION S.A. (w szczytowym okresie pierwszego kwartatu 2016, co byto zwigzane z
dziataniami akwizycyjnymi tego podmiotu, zwiekszajacego udziat w dalszych segmentach
produktowych) oraz okoto 20,1% udziatu w catej sprzedazy Spotki za Q1/2016r. Oznaczato to dla
Spotki ryzyko niekorzystnego uzaleznienia sie od tego producenta. To za$, przy tak nasyconym rynku
jak dzis, mogto zagraza¢ biznesowi ACTION S.A., ktéra zajmujac sie dziatalnoscia handlowa, musi
zwracac szczegblng uwage na stan zatowarowania magazyndw sprzetem producentow.

Spétka podjeta wiec dziatania majgce na celu dekoncentracje i sprzedaz produktédw wszystkich
marek tego producenta do poziomow bezpiecznych dla Spoétki. Efektem tych dziatan byta utrata
pozycji rynkowej w zakresie tych grup produktowych. Wspomniany dostawca aktualnie jest liderem
na rynku IT z ponad 50% udziatem w segmencie komputerédw osobistych i przenosnych. Ze wzgledu
na tak duza ekspozycje marki na rynku (pomimo ze byto to Swiadome ograniczenie naszej ekspozycji
na to ryzyko, co spowodowato zmniejszenie obrotéw) dziatanie to zostato odebrane przez instytucje
finansowe (banki, ubezpieczycieli) jako wptywajace na wiarygodnos¢ finansowg. Wigzato sie to takze
z modelem biznesowo-finansowym stosowanym przez opisywanego dostawce. Zaangazowat on w
finansowanie swojego biznesu z dystrybutorem, zewnetrzny pomiot, jednoczesnie izolujgc sie od
odpowiedzialnosci za sprzedaz swoich produktow.

Dziatanie Spétki odbito sie gtosnym echem na rynku zaréwno u podmiotéw finansowych, jak i
innych biznesowych uczestnikéw rynku. Byto bowiem pierwszym tak zdecydowanych korkiem na
rynku majgcym na celu dekoncentracje w taricuchu dystrybucyjnym na rynku stabilnym i dojrzatym.
Zmniejszyto jednak ono bezpodstawnie zaufanie do Spétki ze strony instytucji finansowych - mimo to
pozwolito Spdtce uzdrowié sytuacje w zakresie zapasow towarowych oraz poprawi¢ ptynnosc
finansowg, co w dziatalnosci biznesowej jest kluczowe.

Potwierdzeniem tych wnioskdéw jest pordwnanie standw magazynowych na koniec pierwszego i
drugiego kwartatu 2016 r., gdzie warto$¢ zapaséw wynosita odpowiednio 402,2 min PLN oraz 302,2
mIn PLN a ich spadek wyniést okoto 25%.
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3. Prezentacja proponowanej przyszlej strategii prowadzenia
przedsiebiorstwa dluznika oraz informacja na temat poziomu i
rodzaju ryzyka

Strategia oraz informacje na temat zwigzanych z nig ryzyk Spétka przedstawia ponizej w podziale
na siedem wyodrebnionych grup zagadnien.

I. Wykorzystanie trudnej sytuacja na rynku

Proponowana przyszta strategia Spoétki opiera sie na trzech gtdwnych zatozeniach:
1. najlepsza cena na produkty konsumenckie;

2. najlepsza jakos¢ ustug i wsparcia na produkty biznesowe;

3. rozwdj marek witasnych i nowych kategorii profitowych.

Nowa strategia realizowana bedzie w oparciu o takie zasoby Spétki jak:

. nowoczesna, wysokowydajna logistyka;

. silna pozycja na rynku krajowym wypracowana przez 25 lat dziatalnosci firmy;

. obecnosé na wielu rynkach swiatowych,

. zdywersyfikowane kanaty sprzedazy w branzy IT, branzach pokrewnych oraz pozostatych,
. wysokiej jakosci know-how sprzedazy internetowej zagwarantowany przez spotki-corki,

A B W N

. doswiadczone zasoby osobowe.

Strategia ta przygotowana zostata z wykorzystaniem wieloletniego doswiadczenia Spotki w
branzy IT i branzach pokrewnych, oceny ryzyk zwigzanych z branzg, mechanizméw w niej
dziatajacych, trendéw rynkowych ksztattujgcych sie w ostatnich latach i faz rozwoju branzy IT.

Rynek IT jest rynkiem, ktdry etapy wzrostu ma juz za sobg. Obecnie jest w fazie dojrzatej, o czym
Swiadczg nastepujgce czynniki:

1. brak innowacyjnych produktéw;

2. spadek marz w fancuchy dostaw;

3. konsolidacja podmiotéw na wszystkich etapach tancucha dostaw.

Poparcie tych stoéw znalezé mozna w raportach branzowych. Pokazujg one jak z roku na rok
zmniejsza sie nie tylko dynamika wzrostu sprzedazy, ale réwniez spada liczba producentéw
uczestniczacych w danym segmencie rynku.

Konsekwencje tych trzech gtéwnych objawéw dojrzatosci rynku i préby ich przezwyciezania sg
rézne, ale w momencie spadku dynamiki sprzedazy podmioty zaczynajg odczuwac negatywne skutki
w postaci:

1. zaburzenia rotacji towarow,

2. zatordw ptatniczych,

3. starzenia sie produktow,

4. finasowania biezgcej sprzedazy przysztymi zakupami,
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- co fatwo mozna zidentyfikowaé na podstawie raportéw okresowych spétek polskiego rynku IT.

Ze wskazanych powodow Spétka, po analizie powyzszych czynnikdw w momencie uruchomienia
postepowania sanacyjnego, zdecydowata sie - jako pierwsza wsréd dystrybutoréw IT - na
przeprowadzenie zdecydowanych zmian w modelu biznesowym, aby dostosowa¢ go do obecnych
potrzeb rynku i nadal utrzymac znaczgce udziaty w tym rynku (1. Miejsce w rankingu Computerworld
TOP 200, najwiekszych firm informatycznych za 2015; 2. miejsce w raporcie BEST 100, zestawiajgcego
najwieksze firmy z sektora IT).

Il. Gruntowne zmiany w organizacji

Zmiana modelu biznesowego niesie za sobg zmiany w nastepujacych strukturach: zatrudnienia,
organizacji, kosztéw i grupy kapitatowe].

Zmiane modelu biznesowego mozna podzieli¢ na dwie czesci. Pierwszg bedzie model biznesowy
stosowany dla produktéw konsumenckich, natomiast drugim elementem bedzie model biznesowy
stosowany dla produktéw biznesowych.

W pierwszej czesci Spotka przeprowadza szczegdtowy audyt dotychczasowych kontraktéw
dystrybucyjnych. Z pierwszych efektéw tego audytu wynika, ze kontrakty te cechowata w znacznej
wiekszosci niesatysfakcjonujgca rentownos$é oraz bogaty zestaw korzysci dla producentéw, czyli
finasowanie biezgcej sprzedazy przysztymi zakupami oraz bardzo zaawansowany model doptat
umozliwiajgcy kontrole rynku oraz pozyskiwania finasowania od partneréw dystrybucyjnych.

Model doptat prowadzony przez producenta w zasadzie catkowicie uniemozliwiat
dystrybutorowi (Spétce) kontrole nad kanatami sprzedazy - kontrole te posiadat tylko producent.

Spotka, w zakresie umow z producentami, ktérych audyt wykazat zbyt duze ryzyko i brak kontroli
nad kanatami sprzedazy, zdecydowata sie na ich zawieszenie i rezygnacje z dziatann w starym modelu,
aby skoncentrowac sie tylko na sprzedazy w modelu detalicznym z wykorzystaniem spotek Grupy
takich jak SFERIS Sp. z 0.0. i GRAM.PL Sp. z 0.0.

Gtéwne elementy modelu i dziatania Spotki w tym obszarze to:

1. rezygnacja z dziatan w oparciu o bezposrednie kontrakty dystrybucyjne,

2. centralizacja i modyfikacja dziatéw zakupdéw i sprzedazy,

3. integracja w zakresie zarzadzania produktem i marketingiem w sieciach franczyzowych
prowadzonych przez Spétke, wzmacniajgc koncentracje na sprzedazy detaliczne;j.

Dziatania te pozwalajg organizacji na zbudowanie realnie zarzadzanego przez nig kanatu
sprzedazy z dotarciem do klienta koricowego. W modelu biznesowym stosowanym dla produktéw
biznesowych Spoétka postanowita ukierunkowaé gtéwne dziatania na budowanie wartosci dodanej dla
kanatéw sprzedazy, czyli partneréw biznesowych. W tym zakresie Spotka pozostawia wiekszosc
kontraktéw dystrybucyjnych, chociaz przechodzg one obecnie szczegdétowy audyt wewnetrzny.
Nalezy jednak doda¢, ze w tym zakresie produktowym rynek nie doprowadzit do takich zwyrodnien w
mechanizmach zarzadzania produktem w catym tancuchu dostaw, jak to ma miejsce w zakresie
produktéw konsumenckich.

Gtéwne elementy tego modelu i dziatania spétki w tym obszarze to:

1. utrzymanie kontraktéw dystrybucyjnych,
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2. budowa dziatu wsparcia technicznego i technologicznego,
3. budowa portfela ustug wdrozeniowych i projektowych,
4. program podnoszenia kompetencji sprzedazowych oraz technicznych dziatéw handlowych.

l1l. Silne marki wtasne ACTION

Trzecim gtéwnym filarem Spétki w nowej strategii jest rozwdj marek wiasnych oraz innych
kategorii produktowych o wysokim proficie.

Przez lata spdtka wyspecjalizowata sie we wprowadzaniu marek na rynek polski, czego
przyktadem jest marka Activelet, Actis oraz Actina. W szczegdblnosci ta pierwsza jest od lat liderem
rynku zamiennych tuszéw i toneréw w Polsce i ma bardzo silng pozycje w Europie. Pozostate dwie
marki Spétki réwniez zdobyty sobie juz zauwazalng renome rynkowa.

IV. Marka Activelet

Marka Activelet budowana jest od 2002 r. Stawia przede wszystkim na jakos¢ w dobrej cenie. To
jednak nie koniec atrybutéw dobrej marki. Activelet obok wysokiej jakosci zapewnia réwniez
rozpoznawalnos¢ marki, ktorg Spdtka zdobywa poprzez innowacyjne dziatania marketingowe, w tym
sponsoring sportu. W latach 2011 — 2013 marka Activelet wykorzystywana byta jako logo sponsora
gtéwnego zespotu pitkarskiego Legia Warszawa. Natomiast obecnie wspiera kolarska grupe VERVA
Activelet Team, ktéra w tym roku zadebiutowata na Tour de Pologne — najbardziej rozpoznawalnym
wyscigu w Polsce.

VERVA Activejet Team - droga do Tour de Pologne

ACTION obejmuje patronat
nad zawodowa grupq
kolarstwa szosowego. Tak
powstaje Profesjonaina Grupa
Kolarska ACTION

Zmiana nazwy
zespotu na &
Mréz Activelet e e e O N

Transformacja
zespotu z kategorii
szosowej na gérskq
(MTB)

Zmiana nazwy

zespotu na HP Steris

Triumf w Klasyfikac]i

druzynowej Pucharu

Polski Skandia

Maraton Lang Team
o

Nowa zawodowa
szosowa grupa kolarska
- Activelet Team

Nawigzanie
wspdtpracy
partnerskie]
7 GK ORLEN

Nawiazanie wspétpracy |
z Akademiq Kolarskq
Copernicus

Rys. Konsekwentne, profesjonalne budowanie swiadomosci marki w oparciu o sponsoring

Oficjalna prezentacja druzyny
VERVA Activejet Pro Cycling
Team

Start w Tour de Suisse, Tour de
Pologne, Cyclassic Hamburg

sportowy.
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Spétka dba jednocze$nie o sukcesywne rozszerzanie portfolio produktowego oraz jego szerokg
dostepnosé. Kluczowe dla wynikéw ACTION S.A. jest takze to, ze za markami Activelet i Actis stoi
uznany dystrybutor IT, RTV/AGD. Zasoby firmowe ACTION S.A. oraz logistyka na najwyzszym
Swiatowym poziomie sprawiajg, ze Spdtka pozostaje na czele peletonu i osigga lepsze wyniki niz
konkurenci. Konsekwencje w prowadzeniu tej polityki pozytywnie zweryfikowat rynek i klienci.
Spoétka na bazie tych doswiadczen bedzie rozwija¢ marke Activelet, a w jej ramach kolejne grupy
produktow.

Majac dostep do wielu kanatéw sprzedazy, wyzwaniem dla Spotki jest znalezienie odpowiednich
produktéw dla uzupetnienia portfolia marki, aby zaspokoic¢ zapotrzebowanie u danych podmiotdow.

Bogaty wachlarz produktéw Activelet dostepny jest we wszystkich kanatach sprzedazy, w tym
kluczowa role stanowia: sieci sprzedazy (w tym MSHP), eksport (w tym poprzez ACTION Europe),
kanat dealerski, biuroserwisy, subdystrybutorzy i kanaty wtasne.

V. Serwery i komputery marki Actina swiatowej jakosci

Marki wtasne @ICHINISY

> B

SERWERY KOMPUTERY
Najwyzsza jako$¢ potwierdzona prestizowymi Najwyzsza wydajno$¢ w zastosowaniach
dostawami serwerow biznesowych, innowacyjna forma i troska ke
do Europejskiej Organizacji Badan Jadrowych 0 $rodowisko.
Ivmware redhat (] M » am | N
!IJSASKSS‘PA?IMIVR :I.:f-’ %—: E&Z . ﬁ QQQ?‘.

b

rindows7 [ commwiti SIS ST

Marka Actina jest kolejng bardzo wazng marka Spétki, gdyz stoja za nig sukcesy na rynku
polskim, jak i miedzynarodowym. Najwiekszym sukcesem jest wspdtpraca na dostawy serwerdw
Actina do Centrum Badan CERN w Genewie.

Marka Actina zostata wprowadzona na rynek w 2001 roku jako marka wtasna ACTION, zajmujaca
sie produkcja komputeréw stacjonarnych. W strukturze firmy powstaty nowe dziaty: Badan i
Rozwoju, Sprzedazy Korporacyjnej oraz Zaawansowanych Technologii. W 2006 roku firma ACTION
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uruchomita linie produkcji serweréw Actina Solar, uzupetniajac tym samym oferte komputerdéw
skierowang do klientéw korporacyjnych i osrodkéw akademickich.

ACTION S.A od 2008 roku jest krajowym liderem w zakresie produkcji serwerow. 4048 serwerdéw
sprzedanych w 2014 roku zagwarantowato miejsce w pierwszej tréjce najwiekszych dostawcéw
serweréw na polskim rynku. Serwery Actina Solar uplasowaty sie na 3 miejscu po markach DELL i HP,
wyprzedzajgc sprzedaz serwerdw marek IBM/Lenovo i Fujitsu. Rok 2015 przynidst sprzedaz kolejnych
4141 serwerédw marki Actina.

Producent oferuje Klientom szerokg game serwerdw certyfikowanych do wspétpracy z Microsoft
Windows Server 2012/2016 oraz Red Hat Enterprise Linux. Serwery budowane sg z wykorzystaniem
procesorow Intel® Xeon® i wspierajg wirtualizacje w oparciu o technologie VMware, Microsoft Hyper-
V, Citrix XenServer oraz KVM. Uczestnictwo firmy ACTION S.A. w organizacji SPEC pozwala na
publikacje wynikéw wydajnosciowych serweréw, dzieki ktéorym klienci mogg w miarodajny sposéb
poréwnywaé osiggi konstrukcji opartych o najnowsze technologie w zestawieniu z dostepnymi
wczesniej na rynku oraz dobieraé najlepsze rozwigzania do swoich potrzeb.

W ofercie serwerdéw Actina Solar znajdujg sie zaréwno rozwigzania dla matych i $rednich
przedsiebiorstw, jednostek administracji publicznej, jak i dla instytucji wymagajgcych ogromnych
mocy obliczeniowych. ACTION S.A. jest obecnie najwiekszym dostawcg kompleksowych systemoéw
serwerowych w obszarze HPC (High-Performance Computing) dla polskich srodowisk naukowych.

W 2015 r. az trzy instalacje serwerowe ACTION znalazty sie na prestizowej liScie TOP500
najszybszych superkomputeréw swiata. Serwery Cyfronetu przy Akademii Goérniczo-Hutniczej,
Tréjmiejskiej Akademickiej Sieci Komputerowej przy Politechnice Gdanskiej oraz Wroctawskiego
Centrum Sieciowo-Superkomputerowego zajety odpowiednio 49, 128 i 137 miejsce.

W ostatnich latach znacznie wzrést zbyt serwerdw z wykorzystaniem formuty dzierzawy. W
latach 2013-15 najwieksze centra danych w Polsce sprzedaty ponad 2000 serwerdw Actina Solar.

VI. Activelet i Actina — przedpole do budowania kolejnych marek wtasnych

Majgc te bardzo pozytywne doswiadczenia z budowania marek-ambasadoréow w swoich
segmentach polskiego IT oraz szerokie kanaty sprzedazy Spotka podjeta decyzje o rozwoju kolejnych
marek wiasnych, ktérych profitowos¢ znaczaco rézini sie od typowych grup produktowych
producentéw Swiatowych czy europejskich. Przyktadowo sg to produkty drobnego AGD dla sklepéw
RTV /AGD, produkty elektryczne i dekoracyjne dla kanatu DIY, produkty kategorii matka dziecko dla
sklepéw detalicznych tej kategorii etc.

Przy zauwazalnej rynkowo przewadze wykorzystywania samych ,brandéw” nad tworzeniem
powigzanych z markg podmiotdow, uzasadnione jest wykorzystanie tej koncepcji takze w dziatalnosci
Spotki i jej grupy kapitatowej. Obecnie wiele firm postuguje sie licznymi markami dla prowadzenia
poszczegdlnych segmentéw produktowych, rodzajéw dziatalnosci bez wyraznego wskazywania, ze s
to marki tego samego podmiotu (w szczegdlnosci widoczne jest to w globalnej branzy spozywczej,
gdzie  zaledwie  kilka  podmiotdw  dysponuje  wieloma  tysigcami  marek  (por.
http://zmianynaziemi.pl/wiadomosc/kilka-globalnych-korporacji-kontroluje-sprzedaz-niemal-
wszystkich-produktow). Ta koncentracja jest wynikiem wieloletnich dziatan akwizycyjnych, jak kreacji
nowych marek. Od strony nabywcéw towardw i ustug stwarza to wrazenie wyodrebnienia biznesu
wiasnie poprzez przekonanie o jego samodzielnosci dzieki silnemu, rozpoznawalnemu , brandowi”.
Nie ulega przy tym watpliwosci, ze tego rodzaju model biznesowy pozwala na istotne ograniczenie
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kosztéw najbardziej determinujgcych funkcjonowanie przedsiebiorstw, tj. kosztéw personalnych o
statym charakterze.
Zmiany jakie niesie za sobg nowa strategia Spoétki to wczesniej wspominane elementy takie jak:
1. zmiana struktury grupy kapitatowej,
2. zmiana struktury zatrudnienia,
3. zmiana struktury organizacyjne;j.

Ad. 1. Zmiana struktury Grupy Kapitatowej — Spdtka zamierza zakonczyé funkcjonowanie
nierentownych lub matych spétek, albo wycofaé sie z uczestnictwa w nich w pierwszym etapie
realizacji nowej strategii. Opis dziatan z tym zwigzanych zawarty jest w rozdziale 4 Planu
Restrukturyzacyjnego.

Ad. 2. Zmiana struktury zatrudnienia — Proces sanacyjny spétki zweryfikowat nastawienie do
Spotki wielu dostawcow, a takze klientow. Ma to przetozenia w aktualnych poziomach sprzedazy,
ktére sq wyzsze niz zaktadano we wstepnym planie restrukturyzacyjnym, ale nizsze niz poziomy
sprzedazy przed otwarciem programu restrukturyzacyjnego. Spadek sprzedazy Q2.2016 do Q3.2016
wynidst okoto 20%. Zmiany te oraz zmiany modelu biznesowego pociagajg za sobg zmiany struktury
zatrudnienia. Zatrudnienie zmniejszy sie w okresie sanacyjnym z uwzglednieniem powyzszych
zatozen. Docelowo, do konca kwartatu drugiego 2017 r., Spétka chce zmodyfikowac zatrudnienie w
taki sposob, aby koszt ten spadt o 20%, a struktura byta lepiej dopasowana do aktualnej strategii.
Wiekszy nacisk Spdétka chce postawi¢ na osoby doswiadczone w marketingu internetowym oraz na
wysokiej jakosci inzynierdw i specjalistdw doradztwa technicznego.

Ad. 3. Zmiana struktury organizacyjnej w czesci biznesowej - struktura organizacyjna zostanie
uproszczona i dopasowana do nowej strategii biznesowej Spétki, bedzie odzwierciedlaé filary
strategii, zapewni szybszy przeptyw informacji, lepsze rozumienie rynku, dopasowanie do aktualnie
obstugiwanych kanatéw sprzedazy.

Reasumujac, gtéwne zatozenia nowe;j strategii to:

1. rezygnacja z nierentownych kontraktdw na produkty konsumenckie i zmiana pozycji Spétki w
tym obszarze ze spotki dystrybucyjnej na sprzedawce detalicznego koncentrujgcego sie na rozwoju
sieci detalicznej SFERIS.;

2. kontynuacja kontraktow dystrybucyjnych tylko w zakresie produktéw biznesowych, gdzie
spotka moze zbudowa¢ warto$¢ dodang dla partnerédw na rynku tworzac znacznie mocnhiej
rozbudowany dziat wparcia technicznego i technologicznego;

3. wykorzystanie wysokowydajnej logistyki oraz know - how spdtek detalicznych do
partycypowania we wzrosScie sprzedazy internetowej planowanej na przyszte lata w Polsce jak i na
Swiecie;

4. znaczace rozszerzenie portfolia produktowego na produkty spoza branzy IT cechujace sie
wysoka profitowoscig w ramach marek wtasnych oraz marek obcych;

5. rezygnacja z kontraktéw obarczonych wysokim ryzykiem koncentracji biznesu.

VII. Ryzyka zwigzane z nowa strategig Spétki
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Ryzyka zwigzane z wprowadzeniem nowej strategii Spotki wigza sie bezposrednio z czynnikami
majacymi wptyw na funkcjonowanie podmiotu. Najistotniejszym takim czynnikiem, w perspektywie
realizacji Planu Restrukturyzacyjnego, bedzie przebieg postepowania restrukturyzacyjnego Spodfki.
Wszelkie czynniki o charakterze zarowno wewnetrznym jak i zewnetrznym w przewazajgcym stopniu
zaleze¢ bedg od dalszych loséw tego postepowania.

Czynniki wewnetrzne

1. Skuteczne oraz terminowe ztozenie planu restrukturyzacji do Sadu.

2. Szybkie dostosowanie struktury kosztowej i organizacyjnej Spotki oraz pozostatych dziatan z
pkt I - VI powyzej do mozliwosci rynkowych.

3. Biezacy nadzdér nad finansami Spétki w warunkach ograniczonego finansowania.

4. Biezacy nadzér nad zakresem oferty handlowej oraz wchodzenie na nowe rynki.

5. Scista kontrola efektywnosci zarzadzania majatkiem obrotowym w tym zwtaszcza zapasami.

6. Dalszy rozwdj Action Europe GmbH oraz nowopowstatej spétki w Chinach.

7. Biezgce monitorowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Spétki oraz podejmowanie dziatan
majacych na celu ich ograniczenie lub eliminacje.

Czynniki zewnetrzne

1. Przebieg postepowania sanacyjnego w tym zwtaszcza akceptacja planu restrukturyzacyjnego
oraz inne decyzje Sadu oraz wierzycieli.

2. Dalszy przebieg postepowan skarbowych prowadzonych wobec Spétki oraz zwigzanych z nimi
postepowan odwotawczych.

3. Wyniki postepowan skarbowych prowadzonych wobec najwiekszych konkurentéw Spétki i ich
wplyw na ich dziatalnos$¢ operacyjng oraz strukture rynku.

4. Zachowanie instytucji finansowych w tym bankoéw i ubezpieczycieli wobec skutkéw toczacych
sie w branzy postepowan skarbowych.
Zmiany na rynku dystrybucji oraz zachowania konsumentow.
Zmiany technologiczne oferowanych produktow.
Zmiany udziatéw rynkowych najwiekszych dostawcow i odbiorcéw Spotki.
Realizacja zatozen budzetowych panstwa.

00N WU

Napieta sytuacja polityczna na Swiecie.

Rynek, na ktédrym dziatajg podmioty Grupy Kapitatowej ACTION charakteryzuje sie sktonnoscig
do szybkiego starzenia sie towaréw i w konsekwencji spadku ich cen. W zwigzku z powyzszym,
podmioty Grupy przywigzujg szczegdlng uwage do efektywnego zarzgdzania tancuchem dostaw, w
tym w szczegdélnosci do utrzymywania mozliwie najnizszych wartosci rotacji magazynu. Niezaleznie
od dziatan zwigzanych z zarzadzaniem obrotowoscig magazynu Podmioty Grupy podobnie jak inni
uczestnicy rynku majg w swych umowach z dostawcami zawarte klauzule ochrony cenowe;j. Klauzule
te narzucajg na dostawcéw obowigzek pokrycia ujemnych réznic cenowych w okresie objetym
ochrona.

Spoétka prowadzi polityke kredytowania swoich odbiorcéw poprzez stosowanie wydtuzonych
termindw ptatnosci za sprzedane towary. Wystepujgce w takiej sytuacji pewne ryzyko kredytowe jest
nieodzownym elementem rywalizacji konkurencyjnej narzuconym przez rynek. Procedury
funkcjonujgce w Spdétce majg na celu utrzymanie poziomu ryzyka kredytowego na poziomie
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akceptowanym. Spétka stosuje polityke ograniczajgca zaangazowanie kredytowe wobec
poszczegdlnych odbiorcéw. Stosowane limity kredytowe przyznawane poszczegélnym kontrahentom
majg na celu wyeliminowanie wzrostu ryzyka spowodowanego nadmierng koncentracjg sprzedazy
kredytowej na jednym odbiorcy.

Poziom limitu kredytowego, czyli ryzyka kredytowego akceptowanego przez Spétke wyznaczany
jest indywidualnie dla kazdego klienta w oparciu o jego standing finansowy, dotychczasowa
wspotprace i historie dziatalnosci. Zwiekszenie poziomu limitu kredytowego wymaga przedtozenia
dodatkowych zabezpieczenn przez kontrahenta, ktére zmniejszajg poziom ryzyka kredytowego.
Poczawszy od 1 kwietnia 2006 r. Spétka ubezpiecza wszystkie naleznosci, z wytgczeniem naleznosci
od spotek zaleznych oraz wybranych, wieloletnich odbiorcow.

Charakterystyczna dla rynku dystrybucji IT oraz AGD i RTV jest stosunkowo duza zmiennosé
udziatu sktadnikow majatku obrotowego oraz zrédet jego finansowania w poszczegdlnych okresach
roku. Zmiany wartosci zapasdw oraz naleznos$ci wymuszajg konieczno$é nieustannego monitoringu
wskaznikdw ptynnosci oraz zadtuzenia. Podmioty Grupy Kapitatowej ACTION nieustannie dbajg o
zapewnienie odpowiednich wartosci limitéw kredytowych niezbednych do sfinansowania
przejsciowych nadwyzek majgtku obrotowego.

4. Pelny opis i przeglad planowanych srodkow
restrukturyzacyjnych i zwigzanych z nimi kosztow

Srodki restrukturyzacyjne wdroione przez Spétke w okresie objetym restrukturyzacjy i
planowane do wdrozenia w okresie wykonywania uktadu.

W okresie objetym restrukturyzacjg Spétka podjeta intensywne dziatania majgce na celu
doskonalenie efektywnosci jej dziatalnosci operacyjnej (przy czym Zarzad podkresla, ze we
wczesniejszych okresach corocznie Spotka generowata dotgd dochody i wyptacata dywidende) w celu
uzyskania maksymalnej rentownosci w nowych warunkach rynkowych i prawnych oraz
zabezpieczenia i sptaty jej Wierzycieli w maksymalnym mozliwym stopniu.

I. Zarzad Spadtki w uzgodnieniu z Zarzadca wprowadzit lub kontynuowat nastepujace dziatania:

1. Rezygnacje lub znaczne ograniczenie przynoszacych nizsze marze (od 2,2% do 3,6% marzy)
kontraktéw oraz projektéw, gtownie w obszarze sieci sprzedazy. Obrét w kanale sieci sprzedazy
wynosit 114,3 min PLN w Q2.2016 r. oraz 91,5 min PLN w Q3.2016 r. Odpowiednio kwoty te wynosity
dla jednego z odbiorcow w tej kategorii 28,5 min PLN w Q2.2016r. i 14,4 min PLN w Q3.2016 .

2. Koncentracje na dalszym rozwoju kanatdéw dystrybucji o najwyzszej rentownosci takich jak E-
Commerce oraz Kanat Dealerski oraz najszybszym sptywie naleznosci. Gdzie sprzedaz utrzymuje sie
odpowiednio na poziomie 26 min PLN w Q3.2016 r. i 31,9 min PLN w Q2.2016 r. dla kanatu E-
Commerce oraz 157,7 min PLN w Q3.2016 r. i 181,6 min PLN w Q2.2016 r. dla Kanatu Dealerskiego.
Spadek sprzedazy w kanale E-Commerce o 18,4% (kwartat do kwartatu) oraz dla Kanatu Dealerskiego
0 13,2% jest efektem wejscia Spétki w postepowanie sanacyjnie z dniem 01.08.2016 r., a co za tym
idzie znacznymi zmianami zwigzanymi z formg sprzedazy, sposobem funkcjonowania Spoétki oraz
zmiang bazy klientow. W kolejnych kwartatach planowany jest istotny wzrost.
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3. Selektywny wybdr dostawcow, dzieki czemu marza zarzadcza wzrosta z 3,3% w Q1.2016 r. do
3,9% w Q2.2016 r. Jej szacunkowa wartos¢ na Q3.2016r. wyniesie okoto 3-4%. Jej potencjalny spadek
w poréwnaniu do okresdw ubiegtych jest efektem wejscia Spétki w postepowanie sanacyjnie z dniem
01.08.2016 r., a co za tym idzie znacznymi zmianami zwigzanymi z formg sprzedazy, sposobem
funkcjonowania spétki oraz zmiang bazy klientéw.

4. Reorganizacje dziatdw biznesowych poprzez scentralizowane dziatdw zakupdw i sprzedazy
Spotki oraz SFERIS Sp. z o.0.

W toku postepowania restrukturyzacyjnego powyzisze dziatania bedg kontynuowane przez
Spotke, a zapoczatkowane przez nie procesy sukcesywnie ulepszane.

Spétka przeprowadzita dziatania wskazane w pkt 1-4 powyzej z wykorzystaniem wifasnych
zasobdéw, w zwigzku z czym nie poniosta zadnych dodatkowych kosztéw z tego tytutu. Szacunkowe
korzysci w wyniku powyzszych czynnosci wynikajg z kwot odpowiadajgcych zaktadanej marzy.

Il. Zarzad Spoétki w uzgodnieniu z Zarzadcg wprowadzi nastepujace dziatania:

1. Rezygnacje z najmu magazynu w Nadarzynie. W tym celu Zarzadca wystgpit w dniu
10.10.2016 r. do Sedziego — komisarza o wyrazenie zgody na odstgpienie od umowy najmu w trybie
art. 298 p. r. Brak kosztéw dodatkowych tego dziatania. Szacunkowe korzysci w wyniku powyzszych
czynnosci wyniosg okoto 450 tysiecy PLN miesiecznie.

2. Analize standw magazynowych oraz wigzang z tym zintensyfikowana sprzedaz towaru
znajdujgcego sie w magazynie Spétki. Zarzad szacuje, iz towar (sprzed okresu sanacyjnego na kwote
okoto 120 mIn PLN) zostanie sprzedany do konca lutego 2017 roku. Cykl rotacji dla nowych zapaséw
wynosi okoto 16 dni na dzien sporzadzania Planu restrukturyzacyjnego. Zarzad spodziewa sie
utrzymac maksymalna rotacje na poziomie okoto 21 dni. Efekt ten ma zostac osiggniety gtdéwnie przez
sprzedaz towaréw do kanatéw o niskiej rotacji takich jak Kanat Dealerski. Poza poprawg wskaznikéw
rotacji, korzy$¢ wynikajaca z tego dziatania obejmie przede wszystkim pozyskanie przez Spoétke
srodkow pienieznych pochodzacych ze sprzedazy towaréw na warunkach rynkowych, niezbednych do
funkcjonowania Spoétki i wykonania uktadu. Do korzysci w tym zakresie nalezy tez zaliczy¢ kwoty
wsparcia sprzedazy, przy czym z uwagi na brak jednoznacznego stanowiska podmiotéw
zobowigzanych do udzielenia tego wsparcia (czes¢ z nich wykonuje swe zobowigzania sukcesywnie,
cze$¢ wstrzymuje sie z wyptatami nie zajmujgc jednoznacznego stanowiska) Spdtka nie moze
doktadnie okresli¢ jego wysokosci, przy czym maksymalna jego wysokos¢ nie przekroczy ww. kwoty
kosztu omawianego dziatania. Spdtka podjeta dziatania w celu weryfikacji i otrzymania naleznych
kwot wsparcia o czym poinformowata kontrahentéw zobowigzanych do jego udzielenia. Z uwagi na
fakt, ze gtéwnym zatozeniem Spotki jest utrzymanie i rozwdj relacji biznesowych z kontrahentami
podstawowym typem dziatan w celu uzyskania wsparcia sprzedazy beda dobrowolne negocjacje
biznesowe. W przypadku ich niepowodzenia Spétka podejmie uzasadnione dziatania prawne w celu
dochodzenia i zaspokojenia swych roszczen, w tym poprzez potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci.
W zwigzku z tym, ze sprzedaz towardw stanowi gtéwny przedmiot dziatalnosci Spétki, omawiane
czynnosci nie bedg wigzaty sie z kosztami niezwigzanymi z prowadzeniem tejze dziatalnosci.
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3. Istotne podniesienie marzy w kolejnych okresach. Efekt ten zostanie osiggniety poprzez
rozwijanie kanatéw o wysokiej rentownosci takich jak E-Commerce (w zakresie innych grup
produktowych niz IT), czy Kanat Dealerski, gdzie marza za Q2.2016 wyniosta odpowiednio 6,9% oraz
5,7% przy jednoczesnej rezygnacji z kanatdw niskorentownych takich jak sieci sprzedazy, gdzie marza
za Q2.2016 wyniosta od 2,3% do 3,6%. Marza zarzadcza dla catej firmy wyniosta odpowiednio 3,3%
dla Q1.2016, 3,9% dla Q2.2016, jej szacowana wartos¢ za Q3.2016 wyniesie od 3% do 4%,
ewentualny niski wynik jest spowodowany wejscia Spdétki w postepowanie sanacyjnie z dniem
01.08.2016, a co za tym idzie znacznymi zmianami zwigzanymi z formg sprzedazy, sposobem
funkcjonowania spoétki oraz zmiang bazy klientéw. Réwniez w tym wypadku Spétka nie zaktada
kosztédw zwigzanych z dziataniem restrukturyzacyjnym. Korzysci z powyzszego dziatania sg zalezne od
wielkosci wykonanej sprzedazy i mogg osiggnac wysokos¢ potencjalnej marzy uzyskanej na podanych
kanatach (E-Commerce 6,9% i Kanat Dealerski 5,7%).

4. Redukcje kosztéw personalnych o okoto 20% do konca drugiego kwartatu 2017 r. Efekt ten
zostanie osiggniety poprzez dalsze normalne dziatania w zakresie reorganizacji lub zmiane struktury
zatrudnienia, sprzedazy, rezygnacje Spotki z mniej rentownych kanatéw sprzedazy oraz dziatania
konsolidacyjne w Grupie Kapitatowej ACTION S.A. Koszt tego dziatania wyniesie maksymalnie okoto
2,6 min PLN. Szacunkowe korzysci w wyniku powyzszych czynnosci wyniosg okoto 1,3 min PLN
miesiecznie.

5. Dziatania majace na celu konsolidacje podmiotéw z Grupy Kapitatowej ACTION polegajgcej
na:

a) planowanym potgczeniu ACTION S.A. z wiekszoscig zarejestrowanych na terytorium RP spotek
zaleznych nalezgcych do Grupy Kapitatowej ACTION S.A. Zaktadany model potaczenia to przeniesienie
catego majatku spoétek przejmowanych na ACTION S.A. (spotke przejmujacg) - potaczenie przez
przejecie zgodnie z art. 49281 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych;

b) wycofaniu sie z uczestnictwa w podmiotach zaleznych przez sprzedaz udziatow.

Przedstawiona forma dziatan konsolidacyjnych spowoduje redukcje kosztéw funkcjonowania
Grupy Kapitatowej ACTION S.A., szczegdlnie w zakresie kosztow osobowych (centralizacja funkc;ji
zarzadczych, finansowo-ksiegowych, obstugi kontrahentéw i procesu dostarczania produktow) i
finansowych (zwigzanych z pojawiajagcymi sie potrzebami udzielania wsparcia finansowego lub
zabezpieczen dla spoétek zaleznych, w sytuacjach gdy taki wymédg nie dotyczytby spdtki dominujacej;
zwigzanych z konsolidacjg sprawozdan finansowych — cze$¢ spdtek zaleznych podlega
obligatoryjnemu badaniu sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta) oraz umozliwi
uzyskiwanie wyzszych poziomoéw marz w kanatach sprzedazy detalicznej (przejecie SFERIS Sp. z 0.0. i
GRAM.PL Sp. z 0.0.). Wszczecie i realizacja procedury potgczeniowej umozliwi w ocenie Zarzadu
ACTION S.A. osiggniecie nastepujgcych celdw:

- zwiekszenie wydajnosci, rozwiniecie kanatéw dystrybucyjnych i form prowadzonej
dziatalnosci realizowanych obecnie przez jednostki zalezne. Nastgpi to poprzez wykorzystanie
infrastruktury logistycznej, szerszego zasiegu sprzedazy ACTION S.A. jak tez mozliwosScig wspotpracy z
dostawcami i odbiorcami na nowym, znacznie wyzszym poziomie. Spdétka ACTION S.A. posiada
wielokrotnie wiekszg baze aktywnych klientéw niz pozostate spétki z Grupy, szerokg i ciggle rozwijang
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oferte handlowg, profesjonalne, ciggle rozbudowywane zasoby logistyczne, ktére pozwalajg
obstugiwad sprzedaz i zakup na bardzo wysokich poziomach wartosciowych i ilosciowych.

- zwiekszenie marzy ze sprzedazy poprzez pominiecie w faincuchu dystrybucyjnym spétek
zaleznych prowadzgcych sprzedaz detaliczna.

- rozszerzenie kregu odbiorcéw dzieki przejeciu kontrahentéw spoétek zaleznych.

- uporzadkowanie struktury w ramach Grupy Kapitatowej ACTION S.A., uproszczenie
zarzadzania Grupg Kapitatowa i utatwienie kontroli w jej ramach, w tym zwtaszcza w zakresie:
kontroli ptynnosci finansowej, oceny ryzyka, wszelkich wskaznikow efektywnosci oraz zmniejszenia
kosztow.

Zarzad uznaje, ze struktura organizacyjna ACTION S.A. pozwala na przejecie czynnosci w
omawianych zakresach bez koniecznosci istotnego zwiekszania kosztow z tego tytutu, w tym takze
poprzez petniejsze wykorzystanie posiadanych zasobow. Dodaé¢ przy tym nalezy, ze dziatania
konsolidacyjne nie wptyng na skale prowadzonej dotychczas dziatalnosci Grupy Kapitatowej ACTION.
W dalszym ciggu wykorzystywane bedg znane i renomowane juz znaki towarowe takie jak Sferis,
Gram.pl czy SFK, odbywac sie to bedzie jednak w ramach jednej silniejszej i dynamiczniejszej
struktury.

Spétka przeprowadzi opisane dziatania konsolidacyjne w petnym mozliwym zakresie z
wykorzystaniem wtasnych zasobdéw stuzb finansowych, ksiegowych i prawnych. W zwigzku z tym
koszty tych dziatan ogranicza sie do wydatkdéw zwigzanych ze sporzadzeniem wymaganych prawem
dokumentéw i czynnosci przez podmioty trzecie (ewentualne badania planu potgczenia przez
biegtego, optaty notarialne i sgdowe) i szacowane sg na kwote okoto 50 tys. zt.

W zwigzku z opisang w rozdziale 1 Planu Restrukturyzacyjnego strukturg organizacyjng Spotki
(istnienie podmiotéw nie w petni zaleznych od Spoétki oraz wystepowanie zaleznosci pietrowych), a
takze rézng skalg dziatalnosci prowadzonych przez jednostki zalezne, Spétka omawiane dziatania
przeprowadzi w dwdch etapach.

W ramach pierwszego etapu Spétka do konica drugiego kwartatu 2017 r. przeprowadzi
nastepujace czynnosci:

1. potaczenie Spodtki z SFK Sp. z.0.0 (spdtka przejmowana) zajmujgcy sie obstugg programow
partnerskich: Solidna Firma Komputerowa (SFK) oraz programu Specjalisci RTV/AGD, ktére to
programy wchtonie ACTION S.A. Programy te poddane zostang ponadto konsolidacji z programem
partnerskim SFERIS celem uzyskania silnej pozycji rynkowej na rynku sieci franczyzowych. Szacowana
liczba potaczonych punktéw partnerskich to ponad 400 sklepow.

2. potaczenie SFERIS Sp. z o0.0. z Retail Word Sp. z o.0. (spétka przejmowana) zajmujacy sie
sprzedazg hurtowg sprzetu IT oraz akcesoriéw IT do klientéw zagranicznych. Aktualnie spétka ta nie
prowadzi dziatalnosci w wiekszym zakresie. W ocenie Spotki jej dalsze funkcjonowanie nie jest
uzasadnione.

3. wycofaniu sie z uczestnictwa w podmiotach zaleznych przez sprzedaz udziatéw w a) LAPADO
Handelsgesellschaft GmbH zajmujacg sie handlem hurtowym sprzetem komputerowym na
terytorium Niemiec; b) ACTION INNOVATIVE SOLUTIONS Sp. z 0.0. prowadzgcg dziatalnos¢ w zakresie
produkcji i sprzedazy sprzetu telekomunikacyjnego. Spotki te przechodzg obecnie trudnosci w
prawidtowym funkcjonowaniu. Jednakze ACTION INNOVATIVE SOLUTIONS Sp. z o.0. posiada sktadniki
majgtku w postaci wartosci niematerialnych i prawnych (oprogramowanie, przedmioty prawa
wiasnosci przemystowej), ktére mogtyby by¢ rozwijane i wykorzystywane w dziatalnosci biznesowej
Spétki — jest ona zatem zainteresowana ich nabyciem. W ocenie Spoétki dalsze jej uczestnictwo w tych

21



PLAN RESTRUKTURYZACYJNY

przedsiebiorstwa

ACTION S.A. w restrukturyzacji

podmiotach nie jest natomiast uzasadnione, gtdwnie z uwagi na udziaty kapitatowe osdb trzecich. Nie
pozwala to Spodtce na petne zrealizowanie jej koncepcji biznesowych w ramach obecnych struktur.

4. przeprowadzi¢ peftng analize mozliwosci i skutkéw potgczenia Spétki z pozostatymi
podmiotami zaleznymi. Tu w szczegdlnosci uwzglednienia wymagajg relacje tych spoétek z osobami
trzecimi, w tym uzgodnienie przejecia w przypadku klauzul ,,change control”.

W ramach drugiego etapu Spétka do konca 2017 r. przeprowadzi czynnosci konsolidacyjne
(potaczenie) w odniesieniu do wszystkich pozostatych spotek zaleinych, ktére objete zostang t3
procedurg zgodnie z pkt 4 powyzej. Czynnosci zwigzane z konsolidacjg Grupy Kapitatowej majg na
celu jej trwate usprawnienie.

Zaktada sie, ze zoptymalizowang i zminimalizowang redukcje zatrudnienia a koszty zwigzane z
redukcjg zatrudnienia w spétkach zaleznych objetych konsolidacjg uzaleznione sg od liczby stanowisk
objetych likwidacjg i charakteru stosunku prawnego na podstawie ktérego $wiadczona jest
praca/wspoétpraca. Z zatozenia jednak redukcja stanowisk dotyczyé bedzie funkcji zarzadczych i
stanowisk gtéwnych specjalistow.

taczenie zaktada sie, iz szacunkowe korzysci w wyniku przeprowadzonej konsolidacji w
pierwszym etapie wyniosg co najmniej 294 tys. zt. miesiecznie (co wigze sie juz tylko z wytgczeniem z
udziatu w Grupie Kapitatowej ACTION spotki LAPADO Handelsgesellschaft GmbH).

6. Restrukturyzacje zobowigzan Spoétki. Odnoszac sie w tym zakresie do wstepnych propozycji
uktadowych zatgczonych do wniosku o otwarcie postepowania sanacyjnego, Spétka stoi na
stanowisku, ze wymagajg one korekty uwzgledniajgcej nastepujgce okolicznosci:

- wysokos¢ zobowigzan Spotki,

- warto$¢ majatku Spoéfki,

- danych zawartych w rozdziatach 7 i 8 Planu Restrukturyzacyjnego, w tym Testu prywatnego
wierzyciela,

- zatozenia kontynuacji dziatalnosci Spofki i realizacji celéw postepowania restrukturyzacyjnego
wskazanych w art. 3 ust. 1 p. .

Analiza powyzszych czynnikéw uzasadnia w ocenie Spétki (w dacie sporzadzania Planu
Restrukturyzacyjnego) przedstawienie nastepujgcych rozwiazan:

1) Woyodrebnienie sposrdd wierzycieli do 2 grup wedtug ponizszych zatozen:

1/ Grupa nr 1 - Grupa Gtéwna : obejmujgca wszystkich wierzycieli zaréwno prywatno-prawnych
jak i publiczno-prawnych, w tym takze takich wierzycieli, ktdrych wierzytelnosci wedtug ustawy
objete sg uktadem, a ich istnienie i wysokos$¢ zostanie stwierdzone po otwarciu niniejszego
postepowania restrukturyzacyjnego, w taki sposdb ze wierzytelno$¢ takiego wierzyciela stanie sie
wierzytelnosScig bezsporng

2/ Grupa nr 2 - Grupa Wierzycieli Drobnych : obejmujaca wierzycieli posiadajgcych
wierzytelnosci gtéwne nie przekraczajgce kwoty 50. 000,00 zt,

2. Przedstawienie nastepujacych warunkoéw restrukturyzacji zobowigzan:
A. Grupa 1 Wierzycieli:
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a/ umorzenie 100% odsetek, zaréwno naleznych do dnia otwarcia postepowania sanacyjnego
jak i po tym dniu, jak réwniez catosci naleznosci ubocznych (jak koszty, optaty etc.) od wszystkich
rodzajéw zobowigzan,

b/ sptata 40% naleznosci gtdéwnych w 20 ratach kwartalnych, ptatnych kazdorazowo w terminie
do konca kazdego kwartatu poczgwszy od pierwszego kwartatu roku kalendarzowego, w ktérym
uprawomochnito sie postanowienie sgdu o zatwierdzeniu ukfadu,

¢/ konwersja pozostatych 60% naleznosci gtdwnych na akcje dtuznika, w trybie art. 169 ust. 3 i 4
p. r na nastepujacych warunkach:

1. Kapitat zaktadowy Spétki zostanie podwyzszony o kwote nie mniejszg niz 0,10 zt i nie wieksza
niz 1.695.700,00 zt, tj. z kwoty 1.695.700,00 zt do kwoty nie mniejszej niz 1.695.700,10 zt i nie
wiekszej niz 3.391.400,00 zt, w drodze emisji nie mniej niz 1 akcji i nie wiecej niz 16.695.700 nowych
akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda (,,Akcje Serii D”).

2. Objecie Akcji Serii D nastepuje z wyfaczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy Spofki.

3. Akcje Serii D beda akcjami zwyktymi, na okaziciela. Akcje Serii D oraz wynikajace z nich prawa
do Akcji Serii D bedg papierami wartosciowymi nieposiadajgcymi formy dokumentu i bedg podlegac
dematerializacji w rozumieniu przepiséw ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi. Zarzad Spotki zostanie upowazniony do zawarcia ze spotkg Krajowy Depozyt Papierédw
Wartosciowych S.A. umowy o rejestracje Akcji Serii D i praw do Akcji Serii D w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW, celem ich dematerializacji.

4. Cena emisyjna jednej Akcji Serii D bedzie rowna wartosci ksiegowej jednej akcji Spotki
okreslonej w ostatnim (przed datg Zgromadzenia Wierzycieli wyznaczonego w celu gtosowania nad
uktadem) opublikowanym przez Spétke i zbadanym przez biegtego rewidenta rocznym sprawozdaniu
finansowym Spotki, przy czym cena emisyjna jednej Akcji Serii D nie bedzie nizsza od ceny emisyjnej
w pierwszej publicznej emisji akcji Spoéfki, tj. od kwoty 12 ztotych. W zwigzku z tym Akcje Serii D beda
obejmowane w ten sposoéb, ze kazda petna kwota odpowiadajgca wartosci ksiegowej jednej akcji
Spotki, przy czym nie mniej niz kazde 12 zt, wierzytelnosci wzgledem Spétki bedzie przedmiotem
konwersji na 1 Akcje Serii D. Reszta wierzytelnosci stanowigca kwote wartosci wskazanych w zdaniu
poprzednim zostanie wyptacona Wierzycielom zaliczconym do grupy IV przelewem lub gotéwka w
terminie do 30 dni od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o zatwierdzeniu uktadu.

5. Akcje Serii D uczestniczy¢ bedg w dywidendzie poczagwszy od roku obrotowego, w ktorym
zarejestrowano je po raz pierwszy na rachunkach papieréw wartosciowych.

6. Akcje Serii D i prawa do Akcji Serii D bedg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie i
wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym, prowadzonym przez spotke Gietda Papieréw
WartosSciowych w Warszawie S.A. (,GPW”), po spetnieniu stosownych, wynikajgcych z wtasciwych
przepiséw prawa i regulacji GPW, kryteriow i warunkéw umozliwiajgcych dopuszczenie akcji Spotki
do obrotu na tym rynku. Zarzad Spétki zostanie upowazniony do wystgpienia z wnioskami
wymaganymi przez regulacje GPW w celu uzyskania dopuszczenia oraz wprowadzenia Akcji Serii D i
praw do Akcji Serii D do obrotu na rynku regulowanym, o ktérym mowa powyzej.

przy czym korzystniejsze warunki uktadu otrzymuija:
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wierzyciele, ktérzy po otwarciu postepowania udzielili lub zobowiaza sie w trybie art. 162 ust.
2 pr. udzieli¢ finansowania (kredytu, gwarancji, akredytywy, sprzedazy lub dostawy z odroczonym
terminem ptatnosci) niezbednego do wykonania uktadu:

- sptata 70% naleznosci gtéwnych w 20 ratach kwartalnych, ptatnych kazdorazowo w terminie do
konca kazdego kwartatu poczawszy od pierwszego kwartatu roku kalendarzowego, w ktérym
uprawomochnito sie postanowienie sgdu o zatwierdzeniu uktadu

- konwersja obejmuje 30% naleznosci gtéwnych na akcje dtuznika, w trybie art. 169 ust. 3i4d p.r
na warunkach jak w punkcie c powyze;.

B. Grupa 2 Wierzycieli:

a/ umorzenie 100% odsetek, zaréwno naleznych do dnia otwarcia postepowania sanacyjnego
jak i po tym dniu, jak rdwniez catosci naleznosci ubocznych (jak koszty, optaty etc.) od wszystkich
rodzajow zobowigzan,

b/ sptata 100% naleznosci gtéwnej, ptatne do korica pierwszego kwartatu nastepujgcego po
miesigcu w ktérym uprawomocnifo sie postanowienie o zatwierdzeniu ukfadu.

lll. Informacja w zakresie szczegdlnych srodkdéw restrukturyzacyjnych.

Spétka nie przewiduje w ramach przedstawionych srodkéw restrukturyzacyjnych:

1. Redukcji zatrudnienia z wykorzystaniem uprawnien Zarzadcy, o ktédrych mowa w art. 300 p.
r.;

2. Zbycia sktadnikow majatku w trybie art. 323 p. r,;

3. Odstepowania od umoéw w trybie art. 298 p. r. — z wyjgtkiem umowy najmu opisanej w pkt II.
ppkt 1 powyzej.

4. Uwzgledniajac regulacje zawartg w art. 321 ust. 1 p. r., Spotka zrealizuje dziatania wskazane
jako S$rodki restrukturyzacyjne opisane w pkt Il. ppkt od 1do 5 (w zakresie pierwszego etapu
konsolidacji) powyzej - przed gtosowaniem nad uktadem. Dziatania wskazane w pkt Il. ppkt 5 (w
zakresie drugiego etapu konsolidacji) powyzej - po gtosowaniu nad uktadem, przy czym realizacja
drugiego etapu konsolidacji nie powinna mieé¢ wptywu na mozliwos¢ gtosowania nad uktadem.

5. Harmonogram wdrozenia $srodkow restrukturyzacyjnych oraz
ostateczny termin wdrozenia planu restrukturyzacyjnego

Zgodnie z informacjami zawartymi w rozdziale 4 Planu Restrukturyzacyjnego, Spotka wdrozyta
juz czesciowo S$rodki o charakterze restrukturyzacyjnym i dziatania w tym zakresie bedzie
kontynuowata zgodnie z ponizszym harmonogramem:

1. Doskonalenie modeli biznesowych (opisanych w Rozdziale 4 ust. | pkt 1-3 Planu
Restrukturyzacyjnego):
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POCZATEK: juz podjeto, zwiekszona intensywnos¢ realizacji od otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego,

KONIEC: przez caty okres postepowania sanacyjnego i wykonywania uktadu — dziatania te
stanowi¢ bedgq staty i decydujacy element prowadzonej przez Spétke dziatalnosci.

2. Doskonalenie modeli biznesowych (opisanych w Rozdziale 4 wust. Il pkt 2 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: w zakresie sprzedazy — poczatek listopad 2016 r. (czesciowo sprzedaz towarow
zalegajacych jest juz prowadzona); w zakresie poziomu rotacji — dziatania sg juz prowadzone.

KONIEC: w zakresie sprzedazy — koniec lutego 2017 r.; w zakresie poziomu rotacji - przez caty
okres postepowania sanacyjnego i wykonywania ukfadu — dziatania te stanowi¢ beda staty i
decydujacy element prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

3. Doskonalenie modeli biznesowych (opisanych w Rozdziale 4 wust. Il pkt 3 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: juz podjeto, zwiekszona intensywnos¢ realizacji od otwarcia postepowania
restrukturyzacyjnego,

KONIEC: przez caty okres postepowania sanacyjnego i wykonywania ukfadu — dziatania te
stanowi¢ bedg staty i decydujacy element prowadzonej przez Spdétke dziatalnosci.

4. Reorganizacja dziatdbw biznesowych (opisana w Rozdziale 4 wust. | pkt 4 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: wrzesier 2016 r.,

KONIEC: wrzesien 2016 r., przy zatozeniu analizowania i ulepszania tych rozwigzan przez caty
okres postepowania sanacyjnego i wykonywania uktadu — dziatania te stanowié¢ beda staty i
decydujacy element prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

5. Rezygnacja z najmu magazynu (opisanego w Rozdziale 4 wust. Il pkt 1 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: pazdziernik 2016 r. (wniosek o zgode na odstgpienie od umowy),

KONIEC: pazdziernik/listopad 2016 r., przy zatozeniu uzyskania zgody na odstgpienie od umowy
najmu. W braku zgody — kwiecien 2017 r. (data zakoriczenia okresu obowigzywania umowy).

6. Redukcja kosztéw personalnych (opisana w Rozdziale 4 wust. Il pkt 4 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: listopad 2016 r. (dziatania zmierzajgce do realizacji wskazanego zatozenia majg
miejsc juz od otwarcia postepowania sanacyjnego, przy czym nie stanowig one zorganizowanego
procesu),

KONIEC: czerwic 2017 r.

7. Dziatania konsolidacyjne Grupy Kapitatowej ACTION (opisana w Rozdziale 4 ust. Il pkt 5 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: listopad 2016 r.

KONIEC: etap pierwszy czerwic 2017 r.; etap drugi grudzien 2017 r.

8. Restrukturyzacje zobowigzan Spoétki (opisana w Rozdziale 4 wust. Il pkt 6 Planu
Restrukturyzacyjnego):

POCZATEK: w zakresie memorandum ptatnosci zobowigzan objetych uktadem — 1 sierpnia 2016
r.; w zakresie pozostatych form restrukturyzacji zobowigzan — prawomocne zatwierdzenie uktadu.
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KONIEC: w zakresie memorandum pfatnosci zobowigzan objetych uktadem — 31 grudnia 2017 r,;
w zakresie pozostatych form restrukturyzacji zobowigzan — 60 miesiecy po prawomocnym
zatwierdzeniu uktadu.

6. Informacje o zdolnosciach produkcyjnych /handlowych
/logistycznych przedsiebiorstwa dluznika, w szczegoélnosci o ich
wykorzystaniu i redukcji

Podstawowa dziatalno$¢ Spétki i Grupy Kapitatowej ACTION S.A. opiera sie na handlu nie tylko
sprzetem komputerowym, ale réwniez zabawkami czy sprzetem RTV/AGD. W sumie spotka posiada
ponad 17 tys. produktéw w ofercie. Dzieki wspdtpracy z najwiekszymi przewoznikami w kraju i
zagranicg, ACTION s$wiadczy ustugi logistyczne na najwyiszym poziomie partnerom polskim i
zagranicznym. Przesytki z centrum logistycznego ACTION zlokalizowanego w Zamieniu pod Warszawg
docierajg w najdalsze zakatki Swiata. W kraju gwarantowany czas dostawy wynosi do 24 godzin, a
zagranicg to 48 godzin. Skala prowadzonego biznesu, a takze rozwdj branzy e-commerce sprawita, ze
Spétka podjeta sie rozbudowy kompleksu magazynowego. Byt to kamien milowy w catej
dotychczasowej historii Spoétki.

Obecnie centrum logistyczne ACTION to okoto. 40 tys. mkw. powierzchni magazynowej, na
ktérej znajduje sie osiem automatycznych ramp roztadunkowych, automatyczny magazyn
pojemnikowy (AKL) na okoto 21,8 tys. pojemnikéow. Dodatkowo posiadamy nowg strefe wysokiego
sktadu (ostatnia potka na wysokosci 11,5 m) na 7380 miejsc paletowych, a takie nowg strefe
kompletacji recznej na 5,5 tys. miejsc paletowych i systemy przenosnikow rolkowych o dtugosci
okoto 1 km. Dzieki wymienionym inwestycjom Spdétka moze sie pochwali¢ wzrostem szybkosci
przyjecia towaréw do magazynu o okoto 25%. Dzieki uruchomieniu AKL nastgpito jednoczesne
zmniejszenie operacji wézkowych o okoto 15% przy zwiekszeniu nadzoru nad towarem w procesie
kompletacji i wysytki. Poza tymi udogodnieniami, czas dostepnosci towaru do sprzedazy skrécit sie o
okoto 20%. Nowe centrum logistyczne ACTION spetnia tez najwyisze standardy bezpieczenstwa
pracownikéw i sktadowanego towaru. W ramach realizowanych norm w tym zakresie magazyn zostat
wyposazony nie tylko w staty monitoring i ochrone fizyczng, ale réwniez systemy oddymiajace i
tryskaczowe. Duzym atutem centrum logistycznego w Zamieniu jest nowoczesna antystatyczna
posadzka przemystowa, ktéra pomaga w utrzymaniu czystosci sktadowanego w nim sprzetu.
Najwyzsze standardy w zakresie bezpieczerstwa, a takze w zakresie ekologii i higieny sprawiaja, ze
dzieki prowadzeniu biznesu z nami klient moze czuc sie i spac spokojnie.

Zdolnosci i potencjat ACTION S.A. w omawianym zakresie przedstawia ponizszy slajd.
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FAYACTION"

POLSKI DYSTRYBUTOR, SWIATOWE STANDARDY

MIESIECZNIE SPOEKA OBSLUGUJE OKOLO 9 500 KLI ENTOW,
W TYM 9 000 AKTYWNYCH KLIENTOW - RESELLEROW 50 000 %

WYSTAWIONYCH FAKTUR MIESIECZNIE

CZAS SKLADANIA ZAMOGWIEN DO 18:00
ABY TOWAR DOTARL NA NASTEPNY DZIEN ROBOCZY

WYDAINOSC DOCELOWA NAJNOWOCZESNIEJSZE

11 00 TYS URZADZENIA FORMUJACE WYPEENIAJACE | ZAMYKAJACE KARTONY
%] =
> PACZEK DZIENNIE

WYDAJINOSC OBECNA

45 TYS. &

PACZEK WYSYLANYCH DZIENNIE

xxxxxx
o

40 TYS. M?
POWIERZCHNI MAGAZYNOWE)
10 MLD zorven -
- PLANOWANY ROCZNY OBROT MAGAZYNU DFE RTA ZtOZDNA Z PDNAD
PO ZAKONCZENIU Il ETAPU ROZBUDOWY -l 7 0 0 0 PR 0 D U KTGW
PONAD 2 5 KM PONAD 550 PRODUCENTOW SPRZETU IT | RTV/AGD M.IN.:
LINI NDWOCZE;NVCH PRZENOSNIKOW SAMSUNG, HEWLETT-PACKARD, APPLE, TOSHIBA, INTEL,
ASUS, LENOVO, MICROSOFT, ACER, CANON, SONY, NIKON,
KL'ENC' DELL, LG, PHILIPS, WESTERN DIGITAL, GIGABYTE | LOGITECH

NIEZALEZNI SPRZEDAWCY (RESELLERZY),
SEKTOR MSP, KLIENCI KORPORACYJNI

7.0pis metod i zrdodel finansowania, w tym wykorzystania
dostepnego Kkapitatu, sprzedazy aktywow w celu finansowania
restrukturyzacji, finansowych zobowigzan udzialowcow i o0sé6b
trzecich, w szczegdélnosci bankow lub innych kredytodawcow,
wielkosci udzielonej i wnioskowanej pomocy publicznej oraz
pomocy de minimislub pomocyde minimisw rolnictwie Ilub
rybolowstwie i wykazania zapotrzebowania na nig

l. Finansowanie

W okresie objetym restrukturyzacja Spotka bedzie finansowaé swg dziatalno$é¢ i w petni
pokrywac koszty i zobowigzania powstate po otwarciu postepowania z:

1. biezacej sprzedazy sktadnikéw majgtku w tym w szczegdlnosci wiasnych zapasow
magazynowych o wartosci wskazanej wynoszacej aktualnie 206,5 min PLN.

2. wptywéw pochodzacych z istniejagcych obecnie i powstajagcych w przysztosci naleznosci,
ktérych aktualna wartos¢ wynosi 215,3 min PLN. Przy czym, poza naleznosciami z tytutu dokonanych
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przedptat, okoto 80% wskazanych naleznosci objetych jest polisami ubezpieczeniowymi
zapewniajgcych ich 90% sciggalnosc.

3. nowo zawieranych umdw o finansowanie o jakie Spotka zabiega w trakcie przeprowadzania
postepowania restrukturyzacyjnego oraz w trakcie wykonywania uktadu.

Bazujagc na  powyzszych zatozeniach oraz zgodnie z zawartymi w Rozdziale 8 Planu
Restrukturyzacyjnego prognozami, Spétka bedzie w petni zdolna do sptaty krétko i dtugoterminowych
kredytow bankowych oraz zobowigzan faktoringowych i leasingowych. Jednak mimo obecnie
obserwowanej oraz prognozowanej poprawy wskaznikéw efektywnosci ktére w okresie prognozy
wynosi¢ powinny odpowiednio:

1. Rotacja zapaséw: stopniowo zwiekszona z 16 do 21 dni,

2. Sptyw naleznosci: stopniowo zmniejszany z 35 do 32 dni (41 do 35 dni wersja pesymistyczna),

3. Zaptata zobowigzan stopniowo rosnacy z 3 do 12 dni (3 do 7 dni wersja pesymistyczna),

Spétka bedzie miata prawdopodobnie ograniczone mozliwosci zaptaty w petnej wysokosci catosci
zobowigzan objetych uktadem.

Potwierdzeniem powyzszej obawy sg wartosci prognozowanych sald zakumulowanych $rodkéw
pienieznych. Wartosci te przy zatozeniu spetnienia sie prognoz szacuje sie nastepujgco:

2017 2018 2019 2020 2021

Stan srodkow pienieznych na koniec roku 88 190 143 142 153 173
988 943 252 655

dla wariantu pesymistycznego oraz:

2017 2018 2019 2020 2021

Stan srodkéw pienieznych na koniec roku 103 139 184 226 280
197 790 316 996 565

dla wariantu konserwatywnego.

Kluczowym czynnikiem determinujgcym mozliwosci zaptaty zobowigzan uktadowych bedzie
mozliwos$¢ odbudowy obcych Zrédet finansowania w wartosciach sprzed otwarcia postepowania
sanacyjnego.

W szczegdlnosci istotna bedzie mozliwos¢ ponownego objecia ochrong ubezpieczeniowg
zakupdw dokonywanych przez Spétke oraz podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowej Action.

Ponowne nadawanie limitdw ubezpieczeniowych przez ubezpieczycieli naleznosci pozwoli na:

1. Znaczny wzrost wskaznika zaptfaty zobowigzan handlowych a w konsekwencji co najmniej
dwukrotny wzrost udziatu tego zrddta finansowania w bilansie spétki,

2. Istotny spadek naleznosci od podmiotéw powigzanych,

3. Uwolnienie srodkéw przeznaczonych na przedptaty,
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4. Uwolnienie kaucji gwarancyjnych,
5. Wzrost sity zakupowej i synergii wynikajgcych ze wspotpracy pomiedzy podmiotami Grupy
Kapitatowej Action.

Zgodnie z informacjg przekazang przez Spétke w raporcie biezgcym nr 52/2016 z dnia 7.10.2016
r., a dotyczagcym szacunkowych obrotach Grupy Kapitatowej ACTION S.A. w miesigcu wrze$niu 2016
r., gtdwnym utrudnieniem w osiggnieciu przez Spoétke wyiszych obrotéw jest w gtéwnej mierze
polityka ubezpieczycieli wierzytelnosci, ktorzy wycofali limity kredytowe dla Spétki i jej podmiotow
powigzanych u dostawcéw. Spodtka zaznaczyta, ze poza wymiarem finansowym powyisze takze
bardzo negatywnie wptywa na jej wizerunek u producentéw i dostawcéw.

Dziatania ubezpieczycieli naleznosci, ktérzy w znaczacy sposéb ograniczajg mozliwo$é pozyskania
finansowania w formie kredytu kupieckiego stanowig réwniez zasadniczy powdd ograniczajgcy
mozliwos¢ sptaty zobowigzan. Obecnie wartos$¢ zewnetrznego finansowania w formie odroczonych
ptatnosci waha sie pomiedzy 16 a 18 min PLN. Wartosci te w stosunku do wartosci zobowigzan z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan wykazywanych w okresach sprawozdawczych
sprzed otwarcia postepowania sanacyjnego srednio stanowia:

e Okoto 2,5% w stosunku do wartosci wykazywanych na 31/12/2015,
e Okoto 3% w stosunku do wartosci wykazywanych na 31/03/2016,
e Okoto 4,8% w stosunku do wartosci wykazywanych na 30/06/2016.

Wartosci te w oczywisty sposdb nie pozwalajg na prowadzenie dziatalnosci na prognozowanym
poziomie co bezposrednio przektada sie na mozliwosci sptaty zobowigzan w przysztosci. Dlatego
zmiana polityki dostawcéw wsparta poprzez udzielenie limitéw kredytowych przez Ubezpieczycieli
moze mie¢ wptyw na poprawe mozliwosci ptatniczych Dtuznika. Natomiast dalsze zaostrzanie polityki
finansowania przez dostawcéw wywotane zwitaszcza dziataniami ubezpieczycieli wywota¢ moga
dalsze pogorszenie mozliwosci ptatniczych Dtuznika. Okolicznos¢ ta wptyneta réwniez na sposéb w
jaki Spotka odniosta sie do wstepnych propozycji uktadowych, zaktadajgc mozliwos¢ przyznania
korzystniejszych warunkow restrukturyzacji zobowigzan w trybie art. 162ust. 2 p. r.

Kolejnym bardzo waznym elementem bedzie ponowne odnowienie finansowania bankowego
oraz dostep do instrumentéw wspomagania handlu w tym zwtaszcza do gwarancji i akredytyw.
Pozyskanie mozliwosci uzyskania dostepu do wspomnianych wyzej instrumentéw w oparciu o
dostepne zabezpieczenia dokonane na majatku Spétki pozwolitoby na uwolnienie kolejnych srodkéw
na dzi$ zablokowanych w przedpfatach oraz na zwiekszenie skali prognozowanej dziatalnosci.

Bardzo waznym instrumentem wykorzystywanym do niedawna przez Spétke byt takze faktoring.
Zgodnie z przyjetg strategia, polegajacg na znacznej redukcji wspdtpracy z Klientami, ktdrych
naleznosci finansowane byty w oparciu o to Zrédto finansowania, obecnie odnowienie faktoringu
bedzie miato mniejszg wage. Jednak Spdtka doktada¢ bedzie wszelkich staran réwniez w celu
odnowienia tej formy finansowania w wielkosci niezbednej do potrzeb utrzymania oraz rozwoju
kanatéw w ten sposdb finansowanych.

Il. Pomoc publiczna
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Spoétka w okresie ostatnich trzech lat wnioskowata i uzyskiwata pomoc publiczng oraz pomoc de
minimis w nastepujacych kwotach:

1.Wsparcie PFRON:

Kwota wnioskowana Kwota przyznana

802 945,69 zt 802 945,69 zt

2.Umowa NR RPMA.01. 07.00-14-036/12-00 o dofinansowanie projektu ,Wzrost
konkurencyjnosci ACTION SA poprzez udziat w miedzynarodowych targach i misjach gospodarczych”
w ramach Priorytetu | — ,Tworzenie warunkéw dla rozwoju potencjatu innowacyjnego i
przedsiebiorczo$ci na Mazowszu” Dziatania 1.7 Promocja gospodarcza Regionalnego Programu
Operacyjnego Wojewddztwa Mazowieckiego 2007-2013

Kwota wnioskowana Kwota przyznana

80917,59 zt 80917,59 zt

lll. Test prywatnego wierzyciela

Zgodnie z art. 140 ust. 2 PrRest przez test prywatnego wierzyciela nalezy rozumiec ocene dziatan
wierzyciela publicznego planowanych w postepowaniu restrukturyzacyjnym i w trakcie oraz w
ramach wykonywania ukfadu dokonywang w celu stwierdzenia, czy wierzyciel publiczny zachowuje
sie w danym przypadku jak prywatny wierzyciel, dziatajgcy w normalnych warunkach rynkowych, w
szczegolnosci czy prywatny wierzyciel zaakceptowatby przewidziane w propozycjach uktadowych
warunki sptaty zobowigzan. Jego przeprowadzenie ma na celu w szczegdlnosci uzyskanie odpowiedzi
na pytanie, czy prywatny wierzyciel zaakceptowatby przewidziane w propozycjach uktadowych
warunki sptaty zobowigzan. Przeprowadzona w tym celu analiza obejmuje m.in. ocene, czy
wierzytelnosci wierzyciela publicznoprawnego bedg zaspokojone w wiekszym stopniu w przypadku
zawarcia i wykonania ukfadu, czy w postepowaniu upadtosciowym.

Juz w tym miejscu warto podkresli¢, ze ponizsza analiza prowadzi do wniosku, iz stopien
zaspokojenia poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych w ewentualnym postepowaniu
upadtosciowym bytby nizszy, niz w razie zawarcia uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym.

1. Zaktad Ubezpieczen Spotecznych
1.1. Informacja o przewidywanym stopniu zaspokojenia w ramach wykonania uktadu.
Stosownie do art. 140 ust. 3 pkt 1 PrRest, test prywatnego wierzyciela zawiera informacje o

przewidywanym stopniu zaspokojenia poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych w ramach
wykonania uktadu, ktéra zawiera informacje dotyczgcg wysokosci objetych uktadem zobowigzan
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dtuznika wobec poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych oraz tres¢ propozycji uktadowych
wobec poszczegélnych wierzycieli publicznoprawnych.

Wobec powyzszego wskazuje, ze tgczna warto$é wierzytelnosci ww. wierzyciela objetej uktadem
stanowi kwote 352.264,23 zt. Powyzsza kwota wynika ze sktadek objetych uktadem za lipiec 2016 r. w
tacznej kwocie 352 264,23 zt.,, w tym: sktadka na ubezpieczenie spoteczne w kwocie: 284.490,43 zi.
oraz sktadka na FPiFGSP w kwocie: 67.773,80 zt.

Propozycje uktadowe w zakresie restrukturyzacji zobowigzan wobec ZUSu sg nastepujgce:

- sptata wierzytelno$ci w 100 % wraz z naleznosciami ubocznymi w terminie 14 dni od korca
miesigca, w ktérym uprawomocni sie postanowienie o zatwierdzeniu uktadu.

Przewidywane jest zatem zawarcie ukfadu zaktadajgcego zaspokojenie ww. wierzyciela w
petnym zakresie.

1.2. Zaspokojenie w ewentualnym postepowaniu upadtosciowym

Test prywatnego wierzyciela, stosownie do art. 140 ust. 3 pkt 2, zawiera réwniez informacje o
przewidywanym stopniu zaspokojenia poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych w
ewentualnym postepowaniu upadfo$ciowym prowadzonym wobec dtuznika.

W tym miejscu, czynigc zados$é dyspozycji art. 140 ust. 3 pkt 2 lit. a oraz lit. b. PrRest wskazuje,
Co nastepuje:

a) W oparciu o spis inwentarza ztozony do akt niniejszego postepowania wskazuje, ze
szacunkowa warto$¢ majatku Spoétki to ok. 923 min zt. Jest to jednak wartos$é szacunkowa, a ponadto
— z uwagi na prowadzenie przez Spotke dziatalnosci — nieaktualna w dacie sporzgdzania Planu
Restrukturyzacyjnego. Zgodnie z bilansem sporzadzonym przez Spoétke wartosé aktywow na dzien
26.10.2016 r. wynosi ok. 816 min zt. (wigze sie to ze zmniejszeniem kwot zobowigzan kredytowych,
dtugoterminowych i zobowigzan handlowych). Rzeczywista natomiast kwota mozliwa do uzyskania w
postepowaniu upadtosciowym bedzie znacznie nizsza. Przede wszystkim wynika to ze specyfiki
likwidacji majatku w postepowaniu upadfosciowym, przeprowadzanej w warunkach sprzedazy
wymuszone] (takg nalezy bra¢ pod uwage, bowiem za sprzedaz wymuszong nalezy uznaé sprzedaz
przez syndyka w postepowaniu upadtoSciowym — ta za$ kwota stanowi podstawe do
przeprowadzenia testu prywatnego wierzyciela). Doswiadczenia podmiotéw biorgcych udziat w
likwidacji majatku z wykorzystaniem sprzedazy wymuszonej pokazujg, ze juz w odniesieniu do
najbardziej wartosciowych sktadnikdw majatku, tj. nieruchomosci, sredni procent odzyskanej
wartosci waha sie pomiedzy 50 a 70 % dla nieruchomosci komercyjnych. Dodatkowo z uwagi na
wysoce specjalistyczny charakter nieruchomosci Spétki (w wiekszosci magazyny z nowoczesnymi
systemami logistycznymi) i wysokg ich warto$¢ ksiegowg mozliwos¢ ich zbycia w warunkach
rynkowych zostaje bardziej jeszcze ograniczona. Ponadto duza cze$s¢ wyposazenia magazyndw jest
przedmiotem leasingu, co powoduje ze wyjsciowa warto$¢ nieruchomosci powinna by¢ nizsza o ok.
22 min zt. w stosunku do wartos$ci wykazywanych przez Spétke rzeczowych sktadnikéw trwatych. W
zwigzku z tym wartos$¢ sprzedazy wymuszonej powinna oscylowac¢ w dolnej granicy ww. przedziatu.
Zwrdci¢ tez nalezy uwage na dalsze ograniczenia wynikajgce z opisanych ponizej obcigzen
hipotecznych, ktdre wytgczytyby cze$é srodkdw uzyskanych z likwidacji do podziatu miedzy wierzycieli
upadtosciowych.

W przypadku innych sktadnikbw majgtku powyzszy wskaznik moze byé znacznie nizszy
uwzgledniajgc specyfike dziatalnosci Spoétki. Przede wszystkim zatem nalezy uwzgledni¢ cechy
zwigzane z branig IT, w ktérej dziatalno$¢ dystrybucyjng prowadzi Spétka. Efekt tzw. moralnego
zuzycia produktdw wystepujacych w tej branzy wystepuje czesto juz po kilku tygodniach od
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pojawienia sie danego produktu na rynku (co wynika z wprowadzania nowszych, ulepszonych
urzadzen tego samego rodzaju przez konkurencje lub nawet tego samego producenta). Przy
zatozeniu realizacji likwidacji majatku Spétki w toku trwajgcego okoto 60 miesiecy postepowania
upadtosciowego moze sie okazaé, ze cze$¢ zapasOw magazynowych bedzie trudno sprzedac za
jakakolwiek cene. Uwage tg uzupetni¢ nalezy o funkcjonujacy w branzy IT model tzw. wsparcia
sprzedazy udzielanego przez producentéw dystrybutorom. W ramach tego modelu majg miejsce
sytuacje, w ktérych dystrybutor sprzedaje towary po cenie nizszej od ceny ich zakupu o kilka do
nawet kilkadziesigt procent. W takich przedziatach ksztattuje sie cena rynkowa. Réznica powyzsza jest
kompensowana poprzez rézne formy wsparcia finansowego producentéw. Jednakze, co Spodtka
wyraznie sygnalizuje, juz w toku postepowania restrukturyzacyjnego wystepujg powazne utrudnienia
W wywigzywaniu sie dostawcow z powyzszych doptat. Stan ten z pewnoscig pogtebitby sie w
postepowaniu upadtosciowym. W kazdym za$ razie analiza wartosci uzyskanej ze sprzedazy
wymuszonej w odniesieniu do zapaséw magazynowych powinna wychodzi¢ z zatozenia, ze cena
rynkowa towardw jest nizsza od wartosci szacowanej towardw w spisie masy sanacyjnej, czy bilansie
gdyz odnosi sie ona do ceny zakupu. Realizowanie sprzedazy zapaséw magazynowych Spoétki z
pominieciem jej struktury, doswiadczen i kontaktéw handlowych spowoduje, ze zbycie majgtku o
wartosci pow. 200 min zt. moze roztozy¢ sie w blizej nieokreslonym horyzoncie czasowym. Z tych tez
przyczyn nalezy zatozy¢, ze wartos$¢ ze sprzedazy wymuszonej zapasdw magazynowych nie przekroczy
30% ich wartosci ksiegowej. Uwzgledni¢ tu réwniez nalezy obcigzenie tych sktadnikéw majatku
prawami rzeczowymi, wskazanymi ponizej.

Kolejny istotny sktadnik w majgtku Spétki to naleznosci. W tym zakresie nalezy zwrécié uwage, iz
wiekszos¢ naleznosci handlowych Spoétki objetych jest, wynoszacg 90 % ich wartosci gtéwnych,
ochrong ubezpieczeniowg na wypadek braku ich sptaty przez kontrahentéw. Jednakze w odniesieniu
do kwoty ok. 95,43 mIn s3 to naleznosci wobec podmiotéw powigzanych ze Spdtka, ktére nie s3
objete ubezpieczeniem. Ponadto racjonalna ocena wymaga wniosku, iz stan upadtosci Spotki
oznaczatby réowniez koniecznos¢ ogtoszenia w niedtugim czasie upadtosci przez spétki powigzane. O
ile zatem naleznosci te zachowujg wartos¢ w przypadku kontynuacji dziatalnosci Spétki, o tyle w razie
ogtoszenia jej upadtosci wartos¢ ta zblizy sie do 0. Przy okreslaniu hipotetycznej wartosci
likwidacyjnej omawianych sktadnikéw majatku nalezy tez mieé¢ na wzgledzie ich okresowy
(wyznaczony terminami ptatnosci) i zmienny charakter. Zmiennos$¢ wynika za$ w gtéwnej mierze z
decyzji ubezpieczyciela, ktéry okreslajgc wysokos$¢ limitdw lub grupy podmiotéw objete ochrong
ubezpieczeniowg wptywa na wycene tychze wartosci majgtkowych. Podobnie — na wypadek
upadtosci - wyceni¢ nalezy aktywa finansowe Spoétki, ktére obejmujg udziaty w jednostkach
powigzanych.

W przypadku praw na dobrach niematerialnych nalezy podkreslié, ze w przypadku
oprogramowania Spétka korzysta z niezbywalnych licencji, ktorych zbywcza wartos¢ wynosi 0 zi.
Przedmioty zas$ praw wifasnosci intelektualnej zachowujg swg warto$¢ wytacznie przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci z wykorzystaniem zasad ich prowadzenia w odniesieniu do marek
wtasnych. W przypadku likwidacji tych sktadnikow majgtku ich wartosé nie przekroczy 20%.

Ponizsza tabela okresla wartosci majatku Spoétki z podziatem na grupy i wartosci.

Sktadnik majgtkowy Wartos$¢ ze spisu masy/bilansu | Szacowana wartosé ze
na 26.10.2016r. sprzedazy likwidacyjnej w
postepowaniu upadtosciowym

32



PLAN RESTRUKTURYZACYJNY

przedsiebiorstwa

ACTION S.A. w restrukturyzacji

Nieruchomosci 149 955 tys. zt 74 978 tys. zit.

Ruchomosci (zapasy | 216 7009 tys. zt. 65 013 tys. zt.
magazynowe i wyposazenie)

Naleznosci ubezpieczone 206 461 tys. zt. 185.815 tys. zt.
Naleznosci nieubezpieczone 95 428 tys. zt. 0 zt.
Aktywa finansowe (udziaty w | 41 448 tys. zt. 0zt

podmiotach powigzanych)

Prawa na dobrach | 10 057 tys. zt 405 tys. zt.
niematerialnych

Z powyzszego zestawienia wynika, ze kwoty uzyskane ze sprzedazy majgtku w postepowaniu
upadtosciowym mogtyby osiggnaé poziom okoto 326 min zt.

Poza powyzszymi ograniczeniami wskaza¢ nalezy, ze i tak nie cata kwota uzyskana z majgtku
dtuznika podlegataby podziatowi miedzy wierzycieli z uwagi na obcigzenia majatku Spotki prawami
rzeczowymi zabezpieczajgcymi, tj. zastawami rejestrowymi i hipoteka na rzecz Bankéw finansujgcych
Spotke. Aktualny poziom zabezpieczonych w ten sposdb wierzytelnosci wynosi 137,3 min zt. i w
catosci jest objety kwotami ustanowionych zabezpieczen rzeczowych. Uwzgledniajgc tg okolicznosc
uznac trzeba, ze kwota podlegajgca podziatowi w upadtosci wyniostaby okoto 189 min. zt.

b) Przewidywane koszty postepowania upadtosciowego trwajgcego nie dtuzej niz 60 miesiecy,
wyniosg wedle wstepnych szacunkéw nie mniej niz 15 min zt. Powyzsza kwota wynika z wielkosci
przedsiebiorstwa dtuznika.

Stopien zaspokojenia ZUS w ewentualnym postepowaniu upadto$ciowym bytby nizszy niz w razie
zawarcia ukfadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym, gdyz ZUS nie jest wierzycielem
zabezpieczonym rzeczowo na majatku dtuznika. ZUS podlegatby zaspokojeniu w kategorii pierwszej w
rozumieniu art. 342 ust. 1 pkt 1 ustawy Prawo upadtosciowe, a wiec na réwni ze wszystkimi
zobowigzaniami masy upadtosci, lecz bez mozliwosci zaspokojenia z przedmiotéw zabezpieczenia
(m.in. nieruchomosci obcigzone hipotekami oraz mienie ruchome objete zastawem rejestrowym). Z
kolei odsetki od wierzytelnosci ZUS podlegatyby zaspokojeniu dopiero w kategorii trzeciej (art. 342
ust. 1 pkt 3 ustawy Prawo upadtosciowe) i najprawdopodobniej nie zostatyby zaspokojone. Przede
wszystkim jednak nalezno$¢ ZUS zostataby zaspokojona w postepowaniu upadtosciowym pdzniej, niz
wynika to z propozycji uktadowych.

Korzyscig natomiast dla zaktadu ubezpieczen jest nie tylko jednorazowa sptata, ale réowniez
sktadki odprowadzane przez spétke zaréwno obcigzajgce pracodawce jak i pracownikéw. W sytuacji
upadtosci likwidacyjnej spotki kwoty te nie wptynetyby do ZUS.

1.3. Wynik testu
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Jak wynika z przedstawionych okolicznosci, a w szczegdlnosci (i) wartosé majatku dtuznika, (ii)
wartos¢ wierzytelnosci wierzycieli rzeczowych  (iii) kolejnos¢ zaspokajania wierzytelnosci w
postepowaniu upadtosciowym, w petni uzasadnione jest stwierdzenie, ze zawarcie i realizacja uktadu
jest dla ww. wierzyciela korzystniejsza, niz poszukiwanie zaspokojenia w ramach postepowania
upadtosciowego, w toku ktérego dojdzie do likwidacji majatku dtuznika.

Reasumujgc, wierzytelnosci wierzyciela publicznoprawnego beds zaspokojone w wiekszym
stopniu w przypadku zawarcia i wykonania uktadu niz w ewentualnym postepowaniu
upadtosciowym.

2. Wierzyciele publicznoprawni podlegajacy zaspokojeniu w kategorii drugiej w rozumieniu
art. 342 ust. 1 ustawy Prawo upadtosciowe
2.1. Informacja o przewidywanym stopniu zaspokojenia w ramach wykonania uktadu.
Stosownie do art. 140 ust. 3 pkt 1 PrRest Test prywatnego wierzyciela zawiera informacje o
przewidywanym stopniu zaspokojenia poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych w ramach
wykonania ukfadu, ktdra zawiera informacje dotyczacg wysokosci objetych uktadem zobowigzan
dtuznika wobec poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych oraz tres¢ propozycji uktadowych
wobec poszczegélnych wierzycieli publicznoprawnych.
Wobec powyiszego wskazuje, ze warto$¢ wierzytelnosci ww. wierzycieli objetych uktadem
stanowi kwote:
1. Skarb Panstwa — Naczelnik Urzedu Skarbowego: 7.698.520,00 zt.
. Skarb Panstwa — Urzad Celny: 263.852,85 zt.
. Skarb Panistwa — Urzad Kontroli Skarbowej w Warszawie: 120,80 zt.
. Urzad Dozoru Technicznego w Warszawie: 1.300,00 zt.
. Gmina Lesznowola: 341.898,03 zt.
. Gmina Grodek: 3 336,06 zt.
. Miasto Krakéw: 20 963,54 zt.
. Gmina Kepno: 61,60 zt.

0 N O U B WN

Propozycje uktadowe w zakresie restrukturyzacji zobowigzan publicznoprawnych sag
nastepujace:

- sptata 40 % wierzytelnosci gtéwnej w 20 ratach kwartalnych ptatnych kazdorazowo w terminie
do konca kazdego kwartatu poczagwszy od pierwszego kwartatu 2018 roku,

- konwersja 60 % wierzytelnosci gtdwnej na akcje,

- umorzenie w catosci odsetek od wierzytelnosci gtéwnej oraz innych kosztéw ubocznych, w tym
zasgdzonych kosztéw postepowania.

2.2. Zaspokojenie w ewentualnym postepowaniu upadtosciowym

Test prywatnego wierzyciela, stosownie do art. 140 ust. 3 pkt 2, zawiera réwniez informacje o
przewidywanym stopniu zaspokojenia poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych w
ewentualnym postepowaniu upadtosciowym prowadzonym wobec dtuznika.

W tym miejscu, czynigc zado$é dyspozycji art. 140 ust. 3 pkt 2 lit. a oraz lit. b. PrRest wskazuje,
€O nastepuje:

a) W oparciu o spis inwentarza ztozony do akt niniejszego postepowania wskazuje, ze
szacunkowa wartos$é majgtku Spétki to ok. 923 min zt. Jest to jednak wartos¢ szacunkowa, a ponadto
— z uwagi na prowadzenie przez Spotke dziatalnosci — nieaktualna w dacie sporzgdzania Planu
Restrukturyzacyjnego. Zgodnie z bilansem sporzadzonym przez Spétke wartos¢ aktywdw na dzien
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26.10.2016 r. wynosi ok. 816 min zt. (wigze sie to ze zmniejszeniem kwot zobowigzan kredytowych,
dtugoterminowych i zobowigzan handlowych). Rzeczywista natomiast kwota mozliwa do uzyskania w
postepowaniu upadtosciowym bedzie znacznie nizsza. Przede wszystkim wynika to ze specyfiki
likwidacji majgtku w postepowaniu upadtosciowym, przeprowadzanej w warunkach sprzedazy
wymuszone] (takg nalezy bra¢ pod uwage, bowiem za sprzedaz wymuszong nalezy uzna¢ sprzedaz
przez syndyka w postepowaniu upadtosciowym - ta za$ kwota stanowi podstawe do
przeprowadzenia testu prywatnego wierzyciela). Doswiadczenia podmiotéw biorgcych udziat w
likwidacji majatku z wykorzystaniem sprzedazy wymuszonej pokazujg, ze juz w odniesieniu do
najbardziej wartosciowych sktadnikdw majatku, tj. nieruchomosdci, sredni procent odzyskanej
wartosci waha sie pomiedzy 50 a 70 % dla nieruchomosci komercyjnych. Dodatkowo z uwagi na
wysoce specjalistyczny charakter nieruchomosci Spotki (w wiekszosci magazyny z nowoczesnymi
systemami logistycznymi) i wysoka ich wartos$¢ ksiegowag mozliwos¢ ich zbycia w warunkach
rynkowych zostaje bardziej jeszcze ograniczona. Ponadto duza cze$s¢ wyposazenia magazyndéw jest
przedmiotem leasingu, co powoduje ze wyjsciowa warto$¢ nieruchomosci powinna by¢ nizsza o ok.
22 min zt. w stosunku do wartos$ci wykazywanych przez Spétke rzeczowych sktadnikéw trwatych. W
zwigzku z tym wartos$¢ sprzedazy wymuszonej powinna oscylowac¢ w dolnej granicy ww. przedziatu.
Zwrdci¢ tez nalezy uwage na dalsze ograniczenia wynikajgce z opisanych ponizej obcigzen
hipotecznych, ktdre wytgczytyby czes¢ srodkdw uzyskanych z likwidacji do podziatu miedzy wierzycieli
upadtosciowych.

W przypadku innych sktadnikéw majgtku powyzszy wskaznik moze byé znacznie nizszy
uwzgledniajac specyfike dziatalnosci Spoétki. Przede wszystkim zatem nalezy uwzgledni¢ cechy
zwigzane z branzg IT, w ktérej dziatalno$¢ dystrybucyjng prowadzi Spétka. Efekt tzw. moralnego
zuzycia produktow wystepujgcych w tej branzy wystepuje czesto juz po kilku tygodniach od
pojawienia sie danego produktu na rynku (co wynika z wprowadzania nowszych, ulepszonych
urzadzen tego samego rodzaju przez konkurencje lub nawet tego samego producenta). Przy
zatozeniu realizacji likwidacji majgtku Spdtki w toku trwajgcego okoto 60 miesiecy postepowania
upadtosciowego moze sie okazac, ze cze$¢ zapasdéw magazynowych bedzie trudno sprzedaé za
jakakolwiek cene. Uwage tg uzupetni¢ nalezy o funkcjonujgcy w branzy IT model tzw. wsparcia
sprzedazy udzielanego przez producentéw dystrybutorom. W ramach tego modelu majg miejsce
sytuacje, w ktérych dystrybutor sprzedaje towary po cenie nizszej od ceny ich zakupu o kilka do
nawet kilkadziesigt procent. W takich przedziatach ksztattuje sie cena rynkowa. Réznica powyzsza jest
kompensowana poprzez réine formy wsparcia finansowego producentéow. Jednakze, co Spodtka
wyraznie sygnalizuje, juz w toku postepowania restrukturyzacyjnego wystepujg powazne utrudnienia
W wywigzywaniu sie dostawcow z powyzszych doptat. Stan ten z pewnoscig pogtebitby sie w
postepowaniu upadtosciowym. W kazdym za$ razie analiza wartosci uzyskanej ze sprzedazy
wymuszonej w odniesieniu do zapaséw magazynowych powinna wychodzi¢ z zatozenia, ze cena
rynkowa towardw jest nizsza od wartosci szacowanej towardw w spisie masy sanacyjnej, czy bilansie
gdyz odnosi sie ona do ceny zakupu. Realizowanie sprzedazy zapaséw magazynowych Spotki z
pominieciem jej struktury, doswiadczen i kontaktéw handlowych spowoduje, ze zbycie majatku o
wartosci pow. 200 min zt. moze roztozy¢ sie w blizej nieokreslonym horyzoncie czasowym. Z tych tez
przyczyn nalezy zatozyé, ze wartosc¢ ze sprzedazy wymuszonej zapaséw magazynowych nie przekroczy
30% ich wartosci ksiegowej. Uwzgledni¢ tu réwniez nalezy obcigzenie tych sktadnikdw majatku
prawami rzeczowymi, wskazanymi ponize;.
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Kolejny istotny sktadnik w majgtku Spétki to naleznosci. W tym zakresie nalezy zwrécié uwage, iz
wiekszos¢ naleznos$ci handlowych Spoétki objetych jest, wynoszacg 90 % ich wartosci gtdéwnych,
ochrong ubezpieczeniowg na wypadek braku ich sptaty przez kontrahentéw. Jednakze w odniesieniu
do kwoty ok. 95,43 min s3 to naleznosci wobec podmiotéw powigzanych ze Spotka, ktére nie sg
objete ubezpieczeniem. Ponadto racjonalna ocena wymaga wniosku, iz stan upadtosci Spotki
oznaczatby réwniez koniecznos¢ ogtoszenia w niedtugim czasie upadtosci przez spétki powigzane. O
ile zatem naleznosci te zachowujg wartos¢ w przypadku kontynuacji dziatalnosci Spétki, o tyle w razie
ogtoszenia jej upadtosci wartos¢ ta zblizy sie do 0. Przy okreslaniu hipotetycznej wartosci
likwidacyjnej omawianych sktadnikdw majatku nalezy tez mieé na wzgledzie ich okresowy
(wyznaczony terminami ptatnosci) i zmienny charakter. Zmiennos$¢ wynika za$ w gtéwnej mierze z
decyzji ubezpieczyciela, ktéry okreslajgc wysokos¢ limitow lub grupy podmiotéw objete ochrong
ubezpieczeniowg wptywa na wycene tychze wartosci majgtkowych. Podobnie — na wypadek
upadtosci - wyceni¢ nalezy aktywa finansowe Spoétki, ktére obejmujg udziaty w jednostkach
powigzanych.

W przypadku praw na dobrach niematerialnych nalezy podkreslic, ze w przypadku
oprogramowania Spoétka korzysta z niezbywalnych licencji, ktérych zbywcza wartosé wynosi 0 zt.
Przedmioty zas praw wiasnosci intelektualnej zachowujg swa warto$¢ wytacznie przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci z wykorzystaniem zasad ich prowadzenia w odniesieniu do marek
wtasnych. W przypadku likwidacji tych sktadnikow majgtku ich warto$é nie przekroczy 20%.

Ponizsza tabela okresla wartosci majatku Spotki z podziatem na grupy i wartosci.

Sktadnik majatkowy Wartos¢ ze spisu masy/bilansu | Szacowana wartosé ze
na 26.10.2016 . sprzedazy likwidacyjnej w
postepowaniu upadfosciowym

Nieruchomosci 149 955 tys. zt 74 978 tys. zit.

Ruchomosci (zapasy | 216 7009 tys. zt. 65 013 tys. zt.
magazynowe i wyposazenie)

Naleznosci ubezpieczone 206 461 tys. zt. 185.815 tys. zt.
Naleznosci nieubezpieczone 95 428 tys. zt. 0 zt.
Aktywa finansowe (udziaty w | 41 448 tys. zt. 0 zt.

podmiotach powigzanych)

Prawa na dobrach | 10 057 tys. zt 405 tys. zt.
niematerialnych

Z powyzszego zestawienia wynika, ze kwoty uzyskane ze sprzedazy majgtku w postepowaniu
upadtosciowym mogtyby osiggnaé poziom okoto 326 min zt.

Poza powyzszymi ograniczeniami wskazac nalezy, ze i tak nie cata kwota uzyskana z majatku
dtuznika podlegataby podziatowi miedzy wierzycieli z uwagi na obcigzenia majatku Spotki prawami
rzeczowymi zabezpieczajgcymi, tj. zastawami rejestrowymi i hipoteka na rzecz Bankéw finansujgcych
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Spotke. Aktualny poziom zabezpieczonych w ten sposdb wierzytelnosci wynosi 137,3 min zt. i w
catosci jest objety kwotami ustanowionych zabezpieczen rzeczowych. Uwzgledniajgc tg okolicznosc
uznad trzeba, ze kwota podlegajgca podziatowi w upadtosci wyniostaby okoto 189 min. zt.

b) Przewidywane koszty postepowania upadtosciowego trwajgcego nie dtuzej niz 60 miesiecy,
wyniosg wedle wstepnych szacunkéw nie mniej niz 15 min zt. Powyzsza kwota wynika z wielkosci
przedsiebiorstwa dtuznika.

¢) Dodatkowo nalezy zwrdci¢ uwage, ze zgodnie z art. 342 ust. 1 pkt 1) i 2) ustawy Prawo
upadtosciowe naleznosci podatkowe ustepujg kolejnoscig zaspokojenia naleznosciom a) ze stosunku
pracy, b) powstatym w postepowaniu restrukturyzacyjnym z czynnosci zarzadcy albo naleznosci
powstate z czynnodci diuznika dokonanych po otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego
niewymagajgcych zezwolenia rady wierzycieli albo zgody nadzorcy sgdowego lub dokonanych za
zezwoleniem rady wierzycieli albo zgodg nadzorcy sgdowego, jezeli upadtosé¢ ogtoszono w wyniku
rozpoznania uproszczonego wniosku o ogtoszenie upadtosci. Spétka szacuje, ze ww. naleznosci z pkt
a) wyniostyby koto 1,24 min zt., z pkt b) okoto 25 min zt.

d) Majatek pozostaty po zaspokojeniu naleznosci w kategorii pierwszej w rozumieniu art. 342
ust. 1 pkt 1 ustawy Prawo upadtosciowe wynositby zatem okoto 148 min. zt.

e) Wartos¢ wierzytelnosci w ramach postepowania restrukturyzacyjnego wynosi facznie okoto
412 min zt. Wynika z tego Zze zaspokojenie wierzytelnosci w postepowaniu upadtosciowym
nastgpitoby w wysokosci okoto 36%. Nalezy przy tym jednak podkresli¢, ze prognozy zatgczone do
Planu restrukturyzacyjnego i wyjasnione w rozdziale 8 Planu Restrukturyzacyjnego opierajg sie na
zatozeniu zrealizowania obowigzku wynikajgcego z decyzji podatkowych w zakresie podatku VAT.
taczna wartos¢ wierzytelnosci z tego tytutu wynosi okoto 83 min zt. W takim zas wypadku taczna
wartos¢ wierzytelnosci osiggnetaby poziom 495 min zt. a zaspokojenie w postepowaniu
upadtosciowym juz tylko niecate 30%.

Stopien zaspokojenia ww. podmiotéw publicznoprawnych w ewentualnym postepowaniu
upadtosciowym bytby znacznie nizszy niz w razie zawarcia uktadu w postepowaniu
restrukturyzacyjnym, gdyz US nie jest wierzycielem zabezpieczonym rzeczowo na majatku dtuznika, a
zatem podlegatby zaspokojeniu w kategorii drugiej w rozumieniu art. 342 ust. 1 pkt 1 ustawy Prawo
upadtosciowe, a wiec na réwnie ze wszystkimi wierzycielami handlowymi.

Korzysciami natomiast zaréwno dla organéw podatkowych, jak i gmin sg nie tylko raty uktadowe
ptatne w latach 2018-2022 ale réwniez zaliczki na podatki odprowadzane w zwigzku z kontynuacjg
dziatalnosci przez Spotke. W sytuacji upadtosci likwidacyjnej spoétki kwoty te nie wptynetyby do tych
podmiotow.

2.3. Wynik testu

Wierzytelnosci wierzyciela publicznoprawnego bedy zaspokojone w wiekszym stopniu w
przypadku zawarcia i wykonania uktadu niz w ewentualnym postepowaniu upadtosciowym.

Ponadto mozliwosé uzyskania petnej sptaty z sum uzyskanych z likwidacji majgtku dtuznika jest
jednak mato prawdopodobna, a wynika to z zestawienia wartosci majgtku dtuznika oraz wartosci
wierzytelnosci wierzycieli rzeczowych, ktérych wierzytelnosci zostatyby zaspokojone w petni w
ramach ewentualnego postepowania upadfosciowego, natomiast pozostali wierzyciele zostaliby
zaspokojeni w niewielkim zakresie.
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3. Podsumowanie

Jak wynika z przedstawionych okolicznosci, wierzytelnosci wierzycieli publicznoprawnych
zostang zaspokojone w wiekszym stopniu w przypadku zawarcia i wykonania ukfadu, niz w
ewentualnym postepowaniu upadtosciowych. Do takiego wniosku w sposéb oczywisty prowadzi
poréwnanie oraz analiza w szczegdlnosci informacji dotyczacych (i) wartosci majatku dtuznika oraz
istniejgcych obcigzen — zwtaszcza tych, ustanowionych na rzecz wierzycieli zabezpieczonych, czyli:

1. Powszechna Kasa Oszczednosci Banka Polski S.A. (nr pozycji rejestru: 2414077), zastaw na
zapasach towaréw handlowych do najwyzszej sumy zabezpieczenia 51.720.000 zt,;

2. HSBC Bank Polska S.A. (nr pozycji rejestru: 2176127), zastaw na zapasach towardéw
handlowych do najwyzszej sumy zabezpieczenia 65.000.000 zt.;

3. SOCIETE GENERALE S.A. Oddziat w Polsce (nr pozycji rejestru: 2304499), zastaw na zapasach
towardéw handlowych do najwyzszej sumy zabezpieczenia 35.000.000 zt.;

4. Bank Polska Kasa Opieki S.A. (nr pozycji rejestru: 2255610), zastaw na zapasach towardéw
handlowych do najwyzszej sumy zabezpieczenia 181.500.000 zt.;

5. Bank Polska Kasa Opieki S.A. (nr pozycji rejestru: 2405213), zastaw na wierzytelnos$ciach z
rachunkéw bankowych Spétki w ww. Banku do najwyzszej sumy zabezpieczenia 75.000.000 zt.;

6. Bank Polska Kasa Opieki S.A. (nr ksiegi wieczystej WA5M/00356713/3), hipoteka umowna na
nieruchomosciach Spétki do kwoty 75.000.000 zt., (ii) kategorii zaspokojenia naleznosci
poszczegdlnych wierzycieli publicznoprawnych w postepowaniu upadtosciowym (iii) wysokosci
publicznoprawnych wierzytelnosci objetych uktadem oraz dotyczace ich propozycje uktadowe, ktére
przewidujg zaspokojenie tych wierzytelnosci w 100 % (w przypadku ZUS) i 40 % (w odniesieniu do
pozostatych wierzycieli publicznoprawnych) wierzytelnosci gtéwnej oraz (iv) wartos¢ wierzytelnosci
wierzycieli zabezpieczonych, ktéra tacznie wynosi 137,3 min zt.

Nie budzi zatem watpliwosci, ze Dtuznik pozytywnie przeszedt test prywatnego inwestora co
oznacza, ze wsparcie, o ktérym mowa w art. 140 PrRest, nie stanowi w konkretnym przypadku
pomocy publicznej na restrukturyzacje. Nie zachodzi zatem obowigzek przekazywania planu
restrukturyzacyjnego organowi celem wydania opinii wskazanej w art. 204 PrRest.

8. Projektowane zyski i straty na kolejne pie¢ lat oparte na co
najmniej dwoch prognozach

Prognozy finansowe na lata 2017 - 2021 - tabele jako zataczniki nr 1 i 2 do Planu
Restrukturyzacyjnego
Wyijasnienia podstaw i zatozen do prognozy:

Prognoza na lata 2017-2021 sporzadzona zostata przez Zarzad Spétki przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci w postepowaniu sanacyjnym i w trakcie wykonywania uktadu z wierzycielami. Prognoza
sporzadzona zostata w dwodch wariantach tj. konserwatywnym oraz pesymistycznym. W obu
wariantach zatozono, ze Spdtka moze ostatecznie przegra¢ procesy administracyjne dotyczgce
dotychczas otrzymanych decyzji administracyjnych w zakresie podatku VAT i bedzie zmuszona
uregulowaé¢ domiarowe zobowigzania podatkowe w catosci wraz z odsetkami.

Przyjete zatozenia dotyczace prognozowanych przychoddw wynikajg réowniez z ostroznej
oraz konserwatywnej analizy rynku oraz mozliwos$é¢ sprzedazowych jakie posiada Spdtka z
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uwzglednieniem ryzyka destabilizacji i zmniejszenia obrotdw wynikajagcych z sytuacji zagrozenia
niewyptacalnoscig i wdrozonego postepowania sanacyjnego.

W odniesieniu do przychodoéw lat poprzednich tj.
-za 2013 rok 4.626,8 min PLN;
-za 2014 rok 4.852,6 min PLN;
- za 2015 rok 4.685,9 min PLN,

Prognoza konserwatywna zaktada spadek przychodéw nawet o okoto 45% i z tego wzgledu
Wwynoszg one szacunkowo:

e 2.566,1 min PLN w 2017 roku;
e 2.768,3 min PLN w 2018 roku;
e 3.100,5 min PLN w 2019 roku;
e 3.377,6 min PLN w 2020 roku;
oraz

e 3.631,9 min PLN w 2021 roku.

Przy marzy wynoszacej od 5,4% w 2017 roku do 5,7% w 2021 roku.

Analogicznie prognoza pesymistyczna zaktada szacunkowo nastepujace parametry przychodow i
marz:
e 1.783,5 min PLN w 2017 roku;
e 1.924,0 min PLN w 2018 roku;
2.154,9 min PLN w 2019 roku;
2.347,5 min PLN w 2020 roku;
oraz
2.524,2 min PLN w 2021 roku
Przy marzy wahajacej sie w okresach od 5,6% w do 6,1%.

Zgodnie z przyjetymi zatozeniami po sptacie zobowigzan nieobjetych uktadem oraz
wywigzujac sie terminowo ze zobowigzan biezacych, spétka powinna by¢ w stanie wygenerowac do
konca 2021 roku nastepujgce wartosci gotowki:

e 280,6 min PLN — w wariancie konserwatywnym, co w podziale na kolejne lata
prognozy przektadac sie wino na nastepujgce wartosci:

2017 2018 2019 2020 2021

Stan srodkdw pienieznych na koniec roku 103 139 184 226 280
197 790 316 996 565

lub

e 173,7 min PLN — w wariancie pesymistycznym, co w podziale na kolejne lata
prognozy przektadac sie wino na nastepujgce wartosci:

2017 2018 2019 2020 2021
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Stan srodkdw pienieznych na koniec roku 88190 143 142 153 173
988 943 252 655

Szacunkowe Kapitaty wtasne Spotki w prognozie konserwatywnej wynoszg odpowiednio 235,4
min PLN na koniec 2017 roku, 260,1 min PLN na koniec 2018 roku, 301,4 min PLN na koniec 2019
roku, 351,0 min PLN na koniec 2020 oraz 406,9 min PLN na koniec 2021 roku.

Analogicznie kapitaty witasne przy realizacji prognozy w wersji pesymistycznej wynoszg
odpowiednio 200,6 min PLN na koniec 2017 roku, 193,9 mln PLN na koniec 2018 roku, 200,1 min
PLN na koniec 2019 roku, 214,1 min PLN na koniec 2020 oraz 234,6 min PLN na koniec 2021 roku.

Model wykorzystany do sporzadzenia prognoz opracowany zostat przez Spétke i poddany
szczegdtowemu przegladowi analitycznemu pod katem jego wewnetrznej spdjnosci logicznej i
arytmetycznej przeprowadzonemu przez Ernst & Young spdtka z ograniczong odpowiedzialnosciag
Corporate Finance spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie (dalej: EY). Zatozenia biznesowe nie
podlegaty weryfikacji przez EY. Po przekazaniu finalnej listy uwag przez EY, wprowadzenie ich do
modelu i poprawnos¢ wprowadzenia nie byty przedmiotem weryfikacji przez EY. W zwigzku z tym EY
nie ponosi odpowiedzialnosci za poprawnos¢ wprowadzenia uwag do modelu, jak réwniez za
poprawnos¢ dziatania modelu i generowanych przez niego wynikow.

9.Imiona i nazwiska osdb odpowiedzialnych za wykonanie ukladu

Organem odpowiedzialnym za wykonanie uktadu jest Zarzad Spétki w osobach:
- Piotr Bielinski,

- Stawomir Harazin,

- Edward Wojtysiak

10.Imiona i nazwiska autorow planu restrukturyzacyjnego

- Piotr Bielinski

- Stawomir Harazin

- Edward Wojtysiak

- Andrzej Biaty

- Krzysztof Biaty

- Bozena Stefanska

- tukasz Morawiec

- PMR Restrukturyzacje S.A.

11. Data sporzadzenia planu restrukturyzacyjnego

Warszawa dnia 31 pazdziernika 2016 roku

Zataczniki:
1, 2: Prognozy finansowe na lata 2017 - 2021
3: Bilans na dzien 26.10.2016 r.

40



PLAN RESTRUKTURYZACYJNY

Podpisy:
W imieniu Zarzadcy:

przedsiebiorstwa

ACTION S.A. w restrukturyzacji

41



