SPRAWOZDANIE ZARZ ADU ACTION S.A.
Z DZIALALNOSCI W ROKU 2005

Oswiadczenie Zarz gqdu w sprawie nazewnictwa opisywanych okresow

llekro¢ w sprawozdaniu wskazywany jest jako okres rok 2004 nalezy rozumieé przez to okres od 01
sierpnia 2004 do 31 lipca 2005.

llekro¢ w sprawozdaniu wskazywany jest jako okres rok 2005 nalezy rozumie¢ przez to okres od 01
sierpnia 2005 do 31 lipca 2006.

Podstawowe dane finansowe oraz omowienie perspektyw rozwoju w
nadchodz gcym roku

W roku 2005 Spoétka zanotowata znaczny, ponad 35% przyrost sprzedazy, co zaowocowato powrotem
do wczeéniej notowanej (przed rokiem 2004) rentownosci sprzedazy na poziomie ok. 1% . Wzrost
wartosci kapitaldbw wlasnych oraz kapitalu zakladowego spowodowany byt przede wszystkim
skutecznym przeprowadzeniem emisji publicznej 4 500 000 akcji serii B jaka miata miejsce w lipcu
2006 r., w wyniku czego Spotka pozyskata 54 000 tys. PLN. Pozyskanie nowych s$rodkéw oraz
osiggniecie zysku na zaprezentowanym wyzej poziomie znaczgco wplyneto na sytuacje finansowg
Spokki, w szczegdblnosci zas na poprawe wskaznika zadtuzenia ktéry wynidst na koniec roku 2005
55,7% natomiast na koniec roku 2004 jego wartos¢ stanowita 76,3%.

Majac na uwadze sytuacje finansowg Spoétki oraz rosnacy popyt na towary oferowane przez Spétke
Zarzad pozytywnie ocenia perspektywy w nadchodzacym roku obrotowym. Do najwazniejszych
przestanek potwierdzajgcych te teze zaliczy¢ nalezy:

- wzrost sprzedazy w pierwszych miesigcach nowego roku obrachunkowego,

- rosnacy liczbe nowych umoéw dystrybucyjnych - do najwazniejszych zaliczy¢ nalezy

umowy z: Microsoft, Toshiba, Asus,
- 0g0Iny wzrost inwestycji w infrastrukture informatyczna,
- wzrost realizacji zamdwien w oparciu o srodki pomocowe z UE.

2. Istotne czynniki ryzyka zwi gzane z dzialalno $cig Spotki

2.1. Czynniki ryzyka zwi gzane z dziatalno $cig Spofki

2.1.1. Ryzyko rozwoju rynku dystrybucii

Wielkos¢ polskiego rynku dystrybucji sprzetu IT w decydujagcym stopniu zalezy od sytuacii
makroekonomicznej Polski oraz kursu USD. Dane historyczne, analiza rynku oraz niezalezne
prognozy wzrostu rynku, wskazuja, ze nasycenie sprzetem IT w Polsce jest znacznie nizsze niz w
wiekszosci krajéw Unii Europejskiej. Swiadczy to o znaczacym potencjale rozwoju polskiego rynku,
ktéry w opinii Zarzadu, jest znacznie wyzszy niz wzrost PKB oraz powinno umozliwi¢ zwiekszanie
przychodéw ze sprzedazy przez Spoétke w zaktadanej przez Zarzad skali. Ponadto, Spétka i Grupa
posiadajg zdolnos¢ do dalszego zwigkszania jej udziatu w rynku krajowym (w szczegdélnosci poprzez
wzrost organiczny) kosztem zmniejszania udziatéw innych dystrybutoréw. Dane historyczne
potwierdzajg zdolnosé Spokki i Grupy oraz ich kierownictwa do zrealizowania takiej strategii rozwoju.
Jednakze zmiany rynku dystrybucji inne od prognozowanych przez Zarzad, w szczegdlnosci spadek
wartosci tego rynku, mogtyby w negatywny sposéb wptyna¢ na wyniki finansowe Grupy ACTION.

2.1.2. Ryzyko zwi gzane z konkurencj g

Na rynku dystrybucji sprzetu IT wystepuje silna konkurencja, gtéwnie ze strony podmiotow
kontrolowanych przez globalne koncerny oraz kilku duzych krajowych dystrybutoréw, w tym
skoncentrowanych na wybranych rynkach lokalnych lub niszach rynkowych i produktach wybranych
producentéw. Pozyskanie przez Spoétke nowych klientéw, przy (zgodnie z niezaleznymi prognozami)
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rosngcym rynku, bedzie prowadzi¢ do zaostrzenia konkurencji, a w konsekwencji moze wywotaé
presje na obnizanie marz oraz wydluzanie terminéw platnosci. Powoduje to powstanie ryzyka dla
osiggniecia zaktadanej skali oraz efektywnosci dziatania Spéiki i Grupy. Dlatego Spétka i Grupa daza
do zwiekszania udziatlu produktéw pod wilasnymi markami (Actina, Active Jet, Active Power) w
strukturze sprzedazy, co z kolei powoduje wzrost srednich marz handlowych.

2.1.3. Ryzyko zwi gzane z sezonowo $cig sprzeda zy

Na polskim rynku dystrybucji sprzetu IT wystepuje duza sezonowos$¢, ktéra jest charakterystyczna dla
calej branzy IT. Sezonowos$¢ sprzedazy wymusza na Spoéice i Grupie dostosowanie wielkosci
zapas6w do prognozowanego popytu na sprzet komputerowy oraz sezonowo zwieksza wartosé
naleznosdci, co wplywa na okresowo zwiekszone zapotrzebowanie na kapital obrotowy. Na
ograniczenie wystepujacego zjawiska sezonowo$ci moze pozytywnie wplyngé dalsze pozyskiwanie
przez Spotke rynku przetargéw dla administracji i korporacji, jak roéwniez obserwowane ostatnio
tendencje rynkowe, wskazujgce na zmniejszenie skali sezonowosci.

2.1.4. Ryzyko zwi gzane z przetargami

Spotka rozpoczeta oraz planuje agresywne pozyskiwanie kontraktéw na rynku zamoéwien publicznych i
korporacyjnych. Wigze sie to z ryzykiem nie sprostania dodatkowym wymogom operacyjnym i
finansowym, w tym z koniecznoscig zapewnienia finansowania realizacji przetargéw. Istotne jest, ze
terminy ptatnosci w tych przetargach sg znacznie dtuzsze niz w przypadku innych odbiorcéw, co
powoduje koniecznos¢ finansowania tych kontraktéw przez Spotke i zwieksza zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy.

2.1.5. Ryzyko kontroli nale znosci

Odbiorcy produktéw Spotki i Grupy to w decydujgcym stopniu lokalni dealerzy o ograniczonym
zasiegu dziatania. Podmioty te sg narazone na znaczacag konkurencje. W wyniku konkurencji rynkowej
oraz czynnikbw wewnetrznych, w szczegdlnosci zwigzanych z zarzadzaniem i organizacjg tych
przedsiebiorstw, niektére z nich majg problemy z ptynnosciag finansowa. Sytuacja ta powoduje ryzyko
utraty przez Spolkke i Grupe aktywOw, w szczegllnosci naleznosci. Jednakze szeroka i
zdywersyfikowana baza odbiorcow Spéiki i Grupy powoduje, iz ryzyko utraty naleznosci jest
ograniczone. Poczawszy od 1 kwietnia 2006 r. Spoélka ubezpiecza wszystkie naleznosci z
wylgczeniem naleznosci od spotek zaleznych i wybranych, wieloletnich odbiorcow.

Na dzien 31 lipca 2006 r. Spoétka posiadata naleznosci nieprzeterminowane o wartosci 15.537 tys. zt
od PTR Sp. z 0.0., ktéra jest podmiotem powigzanym. Termin pfatnosci tych naleznosci wynosi 90 dni.
Po dniu bilansowym nastgpito pogorszenie ptynnosci tej spotki (wg wstepnych oszacowan PTR z
konca grudnia 2006 r. spotka wykazuje ujemne kapitalty wtasne w kwocie ok. -15.000 tys. zt)
skutkujace znacznym wzrostem poziomu naleznosci. Do dnia sporzadzenia sprawozdania
finansowego, tj. do dnia 12 stycznia 2007 roku, poziom naleznosci wzrost do kwoty 27.594 tys. zi.
Okoto 26% tej kwoty, tj. 7.287 tys. zt, stanowity naleznosci nieznacznie przeterminowane. Spétka nie
utworzyta odpisow aktualizujgcych wymienione naleznosci, poniewaz w ocenie Zarzadu istniejg realne
szanse ich odzyskania ze wzgledu na przejecie kontroli nad tg spétka.

Po dniu bilansowym nastgpit zakup udziatéw w PTR Sp. z 0.0 przez podmiot zalezny od ACTION S.A.
Transakcja ta zapewni sprawowanie posredniej kontroli nad tym podmiotem przez ACTION S.A. w
celu przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji tej spotki i zabezpieczenia petnego odzyskania

naleznosci.

Action Internet Sp. z 0.0. — podmiot zalezny od ACTION S.A. wykazuje w swoim sprawozdaniu
finansowym strate w wysokosci -1.499 tys. zi, ktéra przewyzsza sume kapitatdbw zapasowego,
rezerwowego oraz potowe kapitatu zaktadowego. ACTION S.A. nie dokonata odpiséw aktualizujgcych
wartos¢ przeterminowanych naleznosci i posiadanych udziatbw w tym podmiocie zaleznym.
Podstawg odstgpienia od utworzenia odpiséw aktualizujgcych jest ustanowienie zabezpieczenia w
postaci hipoteki na nieruchomosci, ktérej warto$¢ zostata oszacowana na ok. 2.200 tys. zt co oznacza
réwniez, ze nie nastapita utrata wartosci udziatow.
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Utworzenie odpis6w aktualizujgcych naleznosci od podmiotu powigzanego w rozumieniu MSR 24 i
podmiotu zaleznego, konsolidowanego metodg petng, a takze utworzenie odpiséw na posiadane
udziaty w tym podmiocie zaleznym, spowodowatyby obnizenie wyniku finansowego ACTION S.A.

2.1.6. Ryzyko zwi gzane ze zmianami kanatéw dystrybucji

Zdecydowana wiekszos¢ sprzedazy Spétki i Grupy jest realizowana poprzez sie¢ lokalnych dealeréw.
Sprzedaz poprzez inne kanaty dystrybucji, na przyklad w sieciach supermarketéw, stanowi
nieznaczng pozycje w strukturze sprzedazy Spéiki i Grupy. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zmiany
struktury dystrybucji - wzmocnienia pozycji innych kanatow dystrybucyjnych kosztem obecnie
dominujacych, pozycja Spétki i Grupy wobec odbiorcow moze ulec ostabieniu. W opinii Zarzadu
dotychczasowe kierunki rozwoju rynku dystrybucji sprzetu komputerowego pozwalajg jednak
szacowac powyzsze ryzyko jako ograniczone.

2.1.7. Ryzyko zwi gzane z konsolidacj g Grupy

W 2004 r. i 2005 r. Spétka dokonata konsolidacji kapitatowej Grupy, w tym zakupita udziaty w spéice
California Computer. Zarzadzanie i kontrola nad Grupg oraz jej wzrostem niesie za sobg znaczne
ryzyko dla Grupy, w tym ryzyko braku efektywnej alokacji potencjatlu biznesowego, ludzkiego i
finansowego oraz dodatkowo stawia znaczne wymagania wobec managementu. Jednakze
dotychczasowe osiggniecia i zaangazowanie managementu wskazuja, ze ryzyko to jest ograniczone.

2.1.8. Ryzyko zaanga zowania Sp6itki na Ukrainie

Tempo rozwoju oraz wielko$¢ rynku dystrybucji i sprzedazy detalicznej sprzetu IT i AGD/RTV na
Ukrainie jest trudne do oszacowania. Potencjalnie niestabilna sytuacja na tym rynku moze wplywac na
wielko$¢ sprzedazy realizowanej przez ACTION Ukraina. Z tego punktu widzenia istotny jest fakt, ze
Spotka pozyskata stabilnego partnera ukrainskiego, posiadajgcego wieloletnie doswiadczenie w
dystrybucji i sprzedazy detalicznej sprzetu IT i AGD/RTV na Ukrainie. Partner ukrainski posiada w
ACTION Ukraina bezposrednio i posrednio silny pakiet mniejszosciowy (44% udziatéw). W opinii
Zarzadu istniejg bardzo duze mozliwosci rozwoju rynku ukrainskiego, co powinno mie¢ pozytywny
wplyw na wyniki finansowe Grupy.

2.1.9. Ryzyko zaanga zowania Spotki w nowy projekt biznesowy (wielobran zowa platforma
internetowa)

Spétka podijeta dziatania zmierzajgce do uruchomienia wielobranzowej platformy internetowej, majacej
oferowa¢ klientom detalicznym oraz instytucjonalnym szeroki wachlarz produktéw i ustug.
Przedmiotowa platforma internetowa bedzie oparta na strukturach organizacyjnych juz dziatajgcej
firmy — A.PL. Uruchomienie sprzedazy platformy internetowej planowano na IV kw. 2006 r.

Wdrazany przez Spoétke model dziatania platformy internetowej nie ma odpowiednika na polskim
rynku. Powodzenie tego projektu jest bezposrednio zwigzane z zakladang przez Zarzad ewolucjg
rynku sprzedazy detalicznej zmierzajagcej do zwiekszenia roli sprzedazy internetowej jako kanatu
dystrybucji produktéw i ustug skierowanych do konsumenta. Brak zaktadanych przez Zarzad zmian
moze w negatywny sposéb wptynaé na powodzenie projektu, a w konsekwencji na wyniki finansowe
Grupy ACTION.

2.1.10. Ryzyko zwi gzane z upadto $cig ACTION Niemcy

Obecnie trwa proces upadiosci ACTION Niemcy. Nie jest znany ostateczny bilans finansowy tego
procesu, jednakze w opinii Zarzadu proces ten nie powinien mie¢ negatywnego wplywu na wyniki
finansowe Grupy ACTION. Spotka utworzyta rezerwy w pelnej wysokosci na naleznosci handlowe
(4.242 tys. PLN) i udziaty w ACTION Niemcy (750 tys. PLN).

2.1.11. Ryzyko zwi gzane ze struktur g akcjonariatu

Po przeprowadzeniu Oferty Publicznej, wiekszosciowy pakiet akcji bedzie nadal w rekach
dotychczasowych Akcjonariuszy Spétki i jej zatozycieli — czionkéw Zarzadu Spéiki i osoby
zarzadzajacej wyzszego szczebla: Piotra Bielinskiego, Olgierda Matyki, Kazimierza Laseckiego i
Wojciecha Wietrzykowskiego. Osoby te majg decydujacy wplyw na podejmowanie przez Spéike
kluczowych decyzji, z czym nalezy liczy¢ sie takze w przyszio$ci. Dotychczasowa dziatalno§¢ ACTION
S.A. potwierdza, ze osobiste zaangazowanie zalozycieli w zarzadzanie i utrzymywanie relacji
rynkowych jest dla niej korzystne. Osiggnieta przez Spotke pozycja rynkowa, w tym funkcjonujacy w
niej korporacyjny model zarzadzania, majacy swoj wyraz w znaczacej roli poszczegolnych cztionkéw
Zarzadu, wskazuje na mozliwosé sprawnego funkcjonowania operacyjnego Spoitki takze w
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przysziosci, niemniej nabywcy Akcji Serii B powinni wzigé pod uwage fakt, iz osoby te takze po
Ofercie Publicznej zachowajg decydujacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta.

2.1.12. Ryzyko zwi gzane z charakterem powi gzan osobowych i kapitalowych dotychczasowych
akcjonariuszy Emitenta, spétek zale znych Emitenta i pracownikéw ACTION z podmiotami
spoza Grupy Kapitatowej Emitenta

Dotychczasowi akcjonariusze Emitenta — Piotr Bielinski, Olgierd Matyka, Wojciech Wietrzykowski sg
réwnoczesnie wspolnikami innych spétek spoza Grupy Kapitalowej ACTION — Action Radom Sp. z
0.0., Action CT Wantuta Sp.j. oraz PTR Sp. z 0.0. Wspélnikami PTR Sp. z 0.0. sg takze spotki zalezne
ACTION (Actina oraz Prologic), akcjonariusz ACTION - Kajetan Wojtkiewicz oraz pracownicy
ACTION, oraz inne osoby fizyczne. Akcjonariusze oraz pracownicy ACTION wchodzg takze w skiad
organéw zarzadzajacych i nadzorujgcych niektérych z tych spotek. Takze z uwagi na fakt, iz niektérzy
akcjonariusze Emitenta posiadajacy udziaty w tych spétkach, petnig réwnoczesnie funkcje w
Zarzadzie Spotki (Pan Piotr Bielinski jest Prezesem Zarzadu, natomiast Pan Olgierd Matyka —
Wiceprezesem Zarzadu), istnieje ryzyko zakwalifikowania powyzszych powigzan osobowych i
kapitalowych jako powodujacych powstanie konfliktu intereséw tych os6b w innych spétkach z
interesem ACTION. W ocenie Zarzadu Spoétki ryzyko to nie ma wplywu na dziatalnosé¢ ACTION a w
szczegolnosci na sytuacje finansowa Spoiki.

2.1.13. Ryzyko zwi gzane z restrukturyzacj q powiagzan osobowych i kapitalowych z podmiotami
spoza Grupy Kapitatowej Emitenta

Spotki: PTR Sp. z 0.0., Action Radom Sp. z 0.0. oraz Action CT Wantuta Sp.j. sg podmiotami spoza
Grupy Kapitalowej ACTION, na ktére ACTION oraz dotychczasowi akcjonariusze Spoétki moga
teoretycznie wywiera¢ wplyw poprzez powigzania osobowe i kapitatlowe , ktore jednak nie powodujg
powstania formalno-prawnych powigzan: spétka dominujgca - spétka zalezna, spotka - podmiot
powigzany. Z uwagi jednak na fakt dziatania tych podmiotéw w branzy komputerowej oraz wieloletniej
Scistej wspotpracy ze Spotkg (PTR sp. z 0.0. jest jednym z najwiekszych odbiorcow ACTION a spotki
Action Radom sp. z 0.0. oraz Action CT Wantuta Sp.j. poza wieloletnig wspoétpraca posiadajg takze
nazwy podobne do Emitenta) istnieje prawdopodobienstwo ich postrzegania badz jako podmiotow
konkurencyjnych wobec ACTION badz podmiotéw z Grupy ACTION. Zarzad Spétki i dotychczasowi jej
akcjonariusze podejmujg obecnie dziatania celem analizy zakresu wspétpracy z tymi spétkami pod
katem efektywnego wykorzystania zwigzkow osobowych i kapitatowych z tymi spotkami, jednak wyniki
tych analiz nie sg mozliwe do precyzyjnego oszacowania. Inwestorzy moga sie jednak liczy¢ z
dziataniami wspdlnikéw tych spotek, ktére bedg sprzeczne z planami ACTION i jej dotychczasowych
akcjonariuszy.

2.1.14. Ryzyko zwi gzane z mozliwo $cig obciazenia Emitenta optatami z tytutu sprzeda zy
urzadzen i no $nikow

Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage, ze zachodzi ryzyko obcigzenia Emitenta optatami na rzecz
organizacji zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi i pokrewnymi z tytutu sprzedazy urzadzen i
nosnikéw okreslonych w ustawie z 4.02.1994r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (t.j. Dz.U. z
2000r., Nr 80 poz. 904, ze zm.) oraz przepisach wykonawczych (Rozporzadzenie Ministra Kultury z
2.06.2003r. w sprawie okreslenia kategorii urzadzen i nosnikoéw stuzacych do utrwalania utworéw oraz
optat od tych nosnikdw z tytutu ich sprzedazy przez producentéw i importeréw — Dz.U. z 2003 r., Nr
105, poz. 991). Niektére powyzsze uregulowania prawne, a przede wszystkim dotyczace sposobu
dokonywania rozliczerh z organizacjami zbiorowego zarzadzania prawami autorskimi budzg istotne
watpliwosci Emitenta oraz innych przedsiebiorcéw prowadzacych dziatalno$¢ na rynku wiasciwym
Emitenta, w tym watpliwo$ci o charakterze konstytucyjnym. Znalazio to takze potwierdzenie w
stanowisku wyrazonym przez Krajowa Izbe Gospodarcza Elektroniki i Telekomunikacji oraz Polskag
Izbe Informatyki i Telekomunikacji, ktére dostepne jest na stronie internetowej www.piit.org.pl. W
przypadku jednak, gdyby wskazane watpliwosci zostaty wyjasnione w sposéb niekorzystny dla
Emitenta powstanie obowigzek zaptaty optat wraz z naliczonymi odsetkami. Opisana wyzej sytuacja
nie ma znaczacego wpltywu na sytuacje finansowa i perspektywy rozwoju Emitenta a Spétka utworzyta
stosowne rezerwy na powyzsze naleznosci zaakceptowane przez biegtego rewidenta ACTION.

2.2. Czynniki ryzyka zwi gzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatal nos$é

2.2.1. Ryzyko zwi gzane z sytuacj 4 makroekonomiczn g Polski
Wyniki makroekonomiczne polskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju majg istotny wptyw na wartosc¢ i
tendencje obserwowane na rynku dystrybucji sprzetu IT. Sklonno$é do nabywania nowego sprzetu IT



Sprawozdanie Zagru ACTION S.A. z dziatalnéi za rok 2005

przez dealeréw, a w konsekwencji wartos¢ zakupow realizowanych przez odbiorcow Spotki i Grupy sa
w zasadniczy sposéb powigzane ze wzrostem PKB, poziomem inwestycji oraz postrzeganiem sytuaciji
rynkowej przez nabywcOw detalicznych. Jednakze obecne i prognozowane tempo wzrostu
gospodarczego moze wptyngé na zwiekszenie popytu na sprzet IT oferowany przez Spétke i Grupe.

2.2.2. Ryzyko zwi gzane z sytuacj a makroekonomiczn g Ukrainy

Wyniki makroekonomiczne ukrainskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju majg istotny wplyw na rynek
dystrybuciji i sprzedazy detalicznej sprzetu IT i AGD/RTV. Skionnosé do nabywania nowego sprzetu IT
i AGD/RTV przez detalicznych i hurtowych klientow ACTION Ukraina jest w zasadniczy sposob
powigzana ze wzrostem PKB Ukrainy, poziomem inwestycji, sytuacjg polityczng i zmianami w
otoczeniu prawnym. Jednakze obecne (12,1% i 2,6% wzrost PKB Ukrainy odpowiednio w 2004 r. i
2005 r. — dane NBU) i prognozowane (5,4% wzrost PKB Ukrainy w 2006 r. — dane MFW) tempo
wzrostu gospodarczego Ukrainy powinno wptyngé na zwiekszenie popytu na sprzet IT i AGD/RTV
oferowany przez ACTION Ukraina, a konsekwencji na wyniki finansowe Grupy.

2.2.3. Ryzyko kursowe

Spotka i Grupa narazona jest na ryzyko zmiany kursow walut. Przychody ze sprzedazy Spotki sg
realizowane w zlotych polskich, za$ towary w ponad potowie pochodza z importu. Platnosci za
importowane towary Spétka dokonuje w przewazajacej czesci w USD, jednakze obserwuje sie wzrost
udzialu pfatnosci w EURO. Ponadto wejscie Polski do Unii Europejskiej oraz perspektywa
przystgpienia do strefy EURO powoduje ograniczenie ryzyka w tym zakresie. Dodatkowo ACTION
Ukraina realizuje przychody ze sprzedazy w UAH, co naraza Grupe na ryzyko kursowe zwigzane z
wahaniami kursu PLN/UAH. Spétka stara sie minimalizowa¢ ryzyko kursowe poprzez odpowiednig
strukture finansowania prowadzonej dziatalno$ci gospodarcze;.

2.2.4. Ryzyko otoczenia prawnego

Zagrozeniem dla dziatalnosci Emitenta sg zmieniajace sie przepisy prawa lub rézne jego interpretacje.
Ewentualne zmiany przepiséw prawa moga zmierza¢ w kierunku powodujgcym wystgpienie
negatywnych skutkéw dla dziatalnosci Emitenta. Zmiany te mogg mie¢ powazny wplyw na otoczenie
prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym dziatalnosci Emitenta. Wejscie w zycie nowej, istotnej dla
obrotu gospodarczego regulacji, moze wigza¢ sie z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym
orzecznictwem saddéw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji
publicznej, itp.

2.2.5. Ryzyko polityki podatkowej

Polski system podatkowy charakteryzuje sie czestymi zmianami przepiséw, wiele z nich nie zostato
sformulowanych w sposéb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni.
Interpretacje przepiséw podatkowych ulegajg czestym zmianom, a zar6éwno praktyka organow
skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania, nie sg jednolite. W zwigzku z
rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku polskiej spétki zachodzi wieksze
ryzyko niz w przypadku spéiki dziatajacej w bardziej stabilnych systemach podatkowych, iz dziatalnos¢
spoéiki i jej ujecie podatkowe w deklaracjach i zeznaniach podatkowych moga zostaé uznane przez
organy podatkowe za niezgodne z przepisami podatkowymi. Oczekuje sie jednak, ze wprowadzone
dwuinstancyjne postepowanie przed sadem administracyjnym oraz dorobek prawny wspdinoty
europejskiej wpltyng znaczaco na jednolito$¢ orzecznictwa sgdowego w sprawach podatkowych i tym
samym na jednolitos¢ stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe. Jednym z
elementéw ryzyka wynikajacego z unormowan podatkowych sg przepisy odnoszace sie do uptywu
okresu przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wigze sie z mozliwoscig weryfikacji
prawidtowosci naliczenia zobowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe okre$lajgce
wielko$¢ zobowigzania podatkowego i wysokosé dokonanych wptat moga by¢ weryfikowane w drodze
kontroli przez organy skarbowe w okresie pieciu lat od konca roku, w ktérym mingt termin ptatnosci
podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia
zobowigzania podatkowego przez Emitenta interpretacji przepisbw podatkowych, sytuacja ta moze
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy
rozwoju.
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3. Informacje o podstawowych grupach towarowych ofe
oraz ich udziale w sprzeda zy ogdétem

rowanych przez Spotk e

Podstawowym nurtem dziatalnosci Spotki  jest dystrybucja sprzetu komputerowego oraz
oprogramowania. Sprzedaz Spotki odzwierciedla sytuacje rynkowg oraz zapotrzebowanie odbiorcow.
Na podstawie wieloletniego doswiadczenia rynkowego Spéitka elastycznie reaguje na zmiany
zachodzace w strukturze popytu tak, aby sprosta¢ stale rosngcym wymaganiom klientow. W roku
2005 struktura sprzedazy przedstawiata sie nastepujgco:

4. Informacje o rynkach zbytu

Lp Nazwa grupy Warto $¢ %

1/ NOSNIKI PAMIECI 230 127 18,28%
2| PERYFERIA | MULTIMEDIA 204 401 16,24%
3| KOMPUTERY 182 135 14,47%
4 MONITORY 168 822 13,41%
5| PROCESORY 123 972 9,85%
6| INNE 74 753 5,94%
7| PRACOWNIE KOMPUTEROWE 64 789 5,15%
8| MATERIALY EKSPLOATACYJNE 61 477 4,88%
9| OPROGRAMOWANIE 55 481 4.41%
10| PLYTY GLOWNE 49 288 3,92%
11| ELEMENTY AKTYWNE: SIECI, KONTROLERY 34 768 2,76%
12| USLUGI 8 740 0,69%
1258 752/ 100,00%

Podstawowym rynkiem zbytu spétki jest krajowy rynek dystrybucyjny sprzetu komputerowego oraz
oprogramowania. W 2005 roku struktura terytorialna sprzedazy przedstawiata sie nastepujgco:

PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW 2005
(STRUKTURA TERYTORIALNA) rok bie zacy
a) kraj - sprzedaz towarow 1218 815
- w tym: od jednostek powigzanych 89 544
b) eksport - sprzedaz towaréw 18 865
- w tym: od jednostek powigzanych 2139
c) reeksport - sprzedaz towaréw 0
-wtym od jednostek powigzanych 0
d) dostawy UE 12 508
-wtym od jednostek powigzanych 0
Przychody netto ze sprzeda zy towardéw i materiatéw, razem 1 250 188
- w tym: od jednostek powi azanych 91 683

Spotka ma bardzo rozdrobniong strukture sieci sprzedazy oraz baze dostawcéw. Obroty z zadnym z
odbiorcow oraz dostawcéw nie przekraczajg 10% udziatu w sprzedazy oraz zakupach.

5. Informacje o zawartych umowach znacz gcych dla dziatalno $ci Spotki

W ramach normalnego toku dziatalnosci ACTION S.A. pozostaje w stalych stosunkach handlowych
(umowy sprzedazy i zakupu towardéw) z wieloma odbiorcami i dostawcami towaréw. W przewazajacej
wiekszosci przypadkéw ACTION S.A. nie zawiera odrebnych umoéw, lecz dokonuje transakcji

handlowych na podstawie poszczegoélnych (pojedynczych) zamowien potwierdzonych fakturami VAT.
Rozliczen tych zamoéwien dokonuje sie na kilka sposobow:

— przedptatg (wystawiana jest faktura pro forma, klient ptaci po czym odbiera towar),
— zapflatg gotowka w kasach Spokki,
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— ptatnoscig op6zniong (przelew lub gotéwka).
W okresie objetym raportem ACTION S.A. byla strong nastepujacych istotnych umow innych niz
zawierane w normalnym toku dziatalnosci ACTION S.A.

Umowa sprzeda zy akcji spotki Action Computer Peripherals (Schwaiz ) AG z siedzib g w
Bergdietikon (Szwajcaria) zawarta w dniu 4 lutego 2 006 roku z ACT Limited w siedzib a w Hong
Kongu (Kupuj acy)

Przedmiotem umowy jest sprzedaz 298 akcji na okaziciela Action Computer Peripherals (Schwaiz) AG
z siedzibg w Szwajcarii 0 warto$ci nominalnej 1.000 CHF kazda i tacznej wartosci nominalnej 298.000
CHF.

Cena sprzedazy udzialdw zostata ustalona w wysokosci rownowartosci w ztotych 2.980 CHF i zostata
w catosci zaptacona przez Kupujgcego. Wiasnosé udziatéw przeszta na Kupujacego z chwilg zawarcia
umowy.

Umowa kredytowa nr BOK/KRB/0173/06 zawarta w dniu 2 3 marca 2006 roku z Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A. z siedzib g w Warszawie (Bank)

Dla waznosci niniejszej Umowy Kredytowej majg zastosowanie i sg skuteczne postanowienia Umowy
Ramowej nr UR 085/2001 dotyczacej roznych form transakcji kredytowych zawartej w dniu 18
wrzednia 2001 roku. Umowa niniejsza zastgpita umowe kredytowg WAW/KB/0070/05 z dnia 31 marca
2005 roku.

Bank udzielit ACTION S.A. kredytu w rachunku biezacym w wysokosci 21.000 tys. PLN i/lub
ekwiwalentu tej kwoty w USD lub w EUR, poprzez procesowanie instrukcji ptatniczych w ciezar
rachunku ACTION S.A., na finansowanie biezgcej dzialalnosci gospodarczej. Kredyt jest
automatycznie odnawialny co 7 dni do dnia kiedy Bank nie zlozy Spéice oswiadczenia o
wymagalnosci kredytu — ACTION S.A. zobowigzany jest w takim przypadku do jego sptaty w ostatnim
dniu biezacego 7-dniowego okresu, Procedura automatycznego odnawiania nie moze trwac¢ diuzej niz
do 22 marca 2007 roku.

Oprocentowanie kredytu jest ustalone w oparciu o zmienng stawke T/N WIBOR dla PLN i
jednotygodniowg stawke LIBOR dla USD oraz EURIBOR dla EUR.

Zabezpieczenie umowy kredytu stanowi umowa cesji wierzytelnosci oraz oéwiadczenie o poddaniu sie
egzekucji do kwoty 25.500 tys. PLN, lub ekwiwalentu tej kwoty w USD lub EUR - Bank moze wystgpi¢
do sadu o nadanie klauzuli wykonalnosci bankowemu tytutowi egzekucyjnemu w terminie do dnia 24
wrzesnia 2007 roku.

Umowa ramowa nr 135 zawarta w dniu 10 listopada 200 5 roku z Bankiem Polska Kasa Opieki
S.A. z siedzib g w Warszawie (Bank)

Celem umowy jest uregulowanie zasad zawierania i rozliczania transakcji dokonywanych pomiedzy
ACTION S.A. a Bankiem.

Szczegobtowe zasady wspétpracy Banku i ACTION S.A. w zakresie zawierania pomiedzy nimi
transakcji, zasady ustanawiania przez ACTION S.A. zabezpieczen na rzecz Banku, zaspokajania sie
Banku z tych zabezpieczen, zasady rozliczen Banku i ACTION S.A. na wypadek rozwigzania
transakcji lub umowy uregulowane sa w warunkach wspotpracy.

Szczegotowy opis i warunki transakcji okresla odpowiedni regulamin transakcji ustalony przez Bank.
Umowa jest umowg ramowg w rozumieniu art. 85 ustawy z dnia 28 lutego 2003 roku prawo
upadio$ciowe i naprawcze.

Postanowienia umowy znajdujg zastosowanie do wszystkich transakcji zawartych pomiedzy Bankiem
a ACTION S.A., niezaleznie od tego czy zostaly zawarte one przed czy po dacie zawarcia umowy.
ACTION S.A. oswiadczyt m.in., iz ponosi odpowiedzialno$¢ za ewentualne straty powstate w wyniku
realizacji transakciji.

Spory zwigzane lub wynikajace z umowy beda poddawane pod rozstrzygniecie Sadu Polubownego
przy Zwigzku Bankéw Polskich.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.

Umowa moze by¢ rozwigzana przez kazdg ze stron za pisemnym jednomiesiecznym
wypowiedzeniem lub za porozumieniem stron. W przypadku wypowiedzenia umowy bedzie ona miata
zastosowanie do transakcji zawartych przed uptywem terminu wypowiedzenia.

Bank moze jednostronnie rozwigza¢ umowe w razie wystgpienia okre$lonego naruszenia zgodnie z
postanowieniami warunkéw wspotpracy.
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6. Informacja o powi gzaniach kapitatowych oraz okre $lenie gtéwnych
inwestycji kapitatowych

Spotka ACTION S.A. tworzy Grupe Kapitalowa ACTION, w ktorej jest podmiotem dominujgcym.
Przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest hurtowa sprzedaz komponentéw, czesci oraz
urzadzen komputerowych i informatycznych. Grupa Kapitalowa prowadzi dziatalno$¢ o zasiegu
ogolnokrajowym a ACTION S.A. jest gtownym dostawcg towaréw takze dla spétek z jej Grupy
Kapitatowej.

W skfad Grupy Kapitatowej ACTION S.A. wchodzg nastepujace podmioty:
Podmiot dominuj acy:

ACTION S.A. z siedzibg w Warszawie.

Podmioty zale zne:

1) California Computer S.A. z siedzibg w Warszawie - Emitent posiada 100% udziatow tej spotki,

2) A.PL Sp. z 0.0. (od wrzesnia 2006 r. EKOACTION) Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — Emitent
posiada 100% udziatow tej spokki,

3)  Action Internet sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu — dawniej Action Wroctaw sp. z 0.0., Emitent
posiada 100% udziatow tej spoiki

4) SFK sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - Emitent posiada 100% udziatéw tej spoiki,

5)  Actina sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - Emitent posiada 100% udziatow tej spotki,

6) Jet Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - Emitent posiada 51% udziatéw tej spoéiki,

7 Prologic sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - Emitent posiada 60% udziatéw tej spoéiki,

8)  Action It-Service GmBH z siedzibg w Berlinie — Niemcy (spétka w upadtosci) - Emitent posiada
78% udziatéw tej spoiki,

9)  Action Ukraina TzOW z siedzibg we Lwowie - Ukraina - Emitent posiada 51% udzialéw tej
spotki.

W maju 2006 r. Spotka dokonata ostatniej raty ptatnosci za akcje w California Computer S.A. w kwocie
1 590 tys.PLN.

W roku 2006 Spétka planuje dalsze dzialania konsolidacyjne w grupie w tym w szczeg6lnosci
potaczenie z California Computer S.A.

Informacje na temat relacji kapitalowych z PTR Sp. Z 0.0.

Zwigzki ACTION S.A., jej kluczowego personelu i podmiotéw zaleznych sg nastepujace:
1. Pan Piotr Bielinski, bedacy Prezesem Zarzadu Action S.A. i akcjonariuszem tej spéiki, posiada 15

ze 176 udzialéw w kapitale zaktadowym PTR sp. z 0.0. Pan Piotr Bielinski jest cztonkiem kluczowego
personelu kierowniczego Action.

2. Pani Anna Bielinska, bedaca matzonka Pana Piotra Bielinskiego, posiada 15 ze 176 udziatdw w
kapitale zakladowym PTR sp. z o0.0. Pani Anna Bielinska jest czionkiem kluczowego personelu
kierowniczego Action, gdzie pei funkcje Dyrektora Dziatu Marketingu.

3. Pan Kajetan Wojtkiewicz, bedacy akcjonariuszem Action S.A., posiada 17 ze 176 udziatbw w

kapitale zaktadowym PTR sp. z 0.0. Pan Kajetan Wojtkiewicz jest Prezesem Zarzadu PTR sp. z 0.0.,
a zatem jest on czionkiem kluczowego personelu kierowniczego PTR sp. z 0.0. Jest réwniez
cztonkiem kluczowego personelu kierowniczego Action.

4. Pan Andrzej Biaty posiada 17 ze 176 udziatow w kapitale zaktadowym PTR sp. z 0.0. Pan Andrzej
Bialy jest przewodniczacym Rady Nadzorczej PTR sp. z 0.0., a wiec cztonkiem kluczowego personelu
kierowniczego PTR sp. z 0.0. Jest réwniez cztonkiem kluczowego personelu kierowniczego Action,
gdzie pehni funkcje Dyrektora Finansowego.

5. ACTINA sp. z 0.0., ktora jest podmiotem zaleznym ACTION S.A. posiada 15 ze 176 udziatéw w
kapitale zakladowym PTR sp. z 0.0.
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6. PROLOGIC sp. z 0.0., ktéra jest podmiotem zaleznym ACTION S.A. posiada 11 ze 176 udziatdw w
kapitale zakladowym PTR sp. z o.0.

Ww. podmioty posiadajg tacznie 90 ze 176 udziatbw w kapitale zaktadowym PTR sp. z 0.0., co
odpowiada wielkosci 51,14%.

Szczegotowy opis transakcji pomiedzy tymi podmiotami w roku 2005 oraz stan rozrachunkéw na
koniec tego okresu (w tys. PLN) przedstawialy sie nastepujgco:

1. Przychody z transakcji wzajemnych 49 017
2. Koszty transakcji wzajemnych 48 274
3. Naleznosci brutto wzajemne na dzien 31/07/2006 16 370
4. Zobowigzania brutto na dzien 31/07/2006 833

Na dzien 31 lipca 2006 r. Spoétka posiadata naleznosci nieprzeterminowane o wartosci 15.537 tys. zt
od PTR Sp. z 0.0., ktéra jest podmiotem powigzanym. Termin ptatnosci tych naleznosci wynosi 90 dni.
Po dniu bilansowym nastgpito pogorszenie ptynnosci tej spotki (wg wstepnych oszacowan PTR z
konca grudnia 2006 r. spotka wykazuje ujemne kapitaly wtasne w kwocie ok. -15.000 tys. zt)
skutkujace znacznym wzrostem poziomu naleznosci. Do dnia sporzgdzenia sprawozdania
finansowego, tj. do dnia 12 stycznia 2007 roku, poziom naleznosci wzrost do kwoty 27.594 tys. zi.
Okoto 26% tej kwoty, tj. 7.287 tys. zt, stanowily naleznosci nieznacznie przeterminowane. Spotka nie
utworzyta odpisow aktualizujgcych wymienione naleznosci, poniewaz w ocenie Zarzadu istniejg realne
szanse ich odzyskania ze wzgledu na przejecie kontroli nad tg spétka.

Po dniu bilansowym nastapit zakup udziatdw w PTR Sp. z 0.0 przez podmiot zalezny od ACTION S.A.
Transakcja ta zapewni sprawowanie posredniej kontroli nad tym podmiotem przez ACTION S.A. w
celu przeprowadzenia skutecznej restrukturyzacji tej spotki i zabezpieczenia petnego odzyskania
naleznosci.

Action Internet Sp. z 0.0. — podmiot zalezny od ACTION S.A. wykazuje w swoim sprawozdaniu
finansowym strate w wysokosci -1.499 tys. zi, ktéra przewyzsza sume kapitalow zapasowego,
rezerwowego oraz potowe kapitatu zaktadowego. ACTION S.A. nie dokonata odpiséw aktualizujgcych
warto$¢ przeterminowanych naleznosci i posiadanych udzialdbw w tym podmiocie zaleznym.
Podstawg odstgpienia od utworzenia odpiséw aktualizujgcych jest ustanowienie zabezpieczenia w
postaci hipoteki na nieruchomosci, ktérej wartos¢ zostata oszacowana na ok. 2.200 tys. zl, co oznacza
réwniez, ze nie nastapita utrata wartosci udziatow.

Utworzenie odpiséw aktualizujgcych naleznosci od podmiotu powigzanego w rozumieniu MSR 24 i
podmiotu zaleznego, konsolidowanego metoda peing a takze utworzenie odpiséw na posiadane
udziaty w tym podmiocie zaleznym, spowodowatyby obnizenie wyniku finansowego ACTION S.A.

W roku obrachunkowym 2005 Spotka dokonata inwestycji o tacznej wartosci 2 493 tys. PLN w tym
inwestycje w rzeczowy majgtek trwaly oraz wartosci niematerialne i prawne w tgcznej kwocie 2 493
tys. 841 tys. zl zwigzane byly z podtrzymaniem biezgcej infrastruktury operacyjnej oraz
przygotowaniem planowanej rozbudowy centrum logistycznego w Zamieniu pod Warszawa.

7. Opis znacz acych transakcji z podmiotami powi  gzanymi

W 2005 r. Spotka nie zawierata istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi, poza transakcjami
zawieranymi w toku normalnej dziatalno$ci gospodarczej na warunkach rynkowych.

8. Informacje o zaci agnietych kredytach, o umowach po zyczek oraz o
udzielonych za Spétk e gwarancjach i por eczeniach

8.1 Umowa kredytowa nr BOK/KRB/0173/06 zawarta w dn iu 23 marca 2006 roku z Bankiem
Handlowym w Warszawie S.A. z siedzib g w Warszawie (Bank)

Dla waznosci niniejszej Umowy Kredytowej majg zastosowanie i sg skuteczne postanowienia Umowy
Ramowej nr UR 085/2001 dotyczacej réznych form transakcji kredytowych zawartej w dniu 18
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wrzednia 2001 roku. Umowa niniejsza zastgpita umowe kredytowg WAW/KB/0070/05 z dnia 31 marca
2005 roku.

Bank udzielit Emitentowi kredytu w rachunku biezacym w wysokosci 21.000 tys.PLN i/lub ekwiwalentu
tej kwoty w USD lub w EUR, poprzez procesowanie instrukcji ptatniczych w ciezar rachunku Emitenta,
na finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej. Kredyt jest automatycznie odnawialny co 7 dni do
dnia kiedy Bank nie zlozy Spéice oswiadczenia o wymagalnosci kredytu — Emitent zobowigzany jest w
takim przypadku do jego splaty w ostatnim dniu biezacego 7-dniowego okresu, Procedura
automatycznego odnawiania nie moze trwaé dtuzej niz do 22 marca 2007 roku.

8.2 Umowa kredytowa nr 2005/1006392654 zawarta w dn iu 14 czerwca 2005 roku z Bankiem
Polska Kasa Opieki S.A. z siedzib g w Warszawie (Bank)

Bank udzielit Emitentowi kredytu odnawialnego w rachunku biezgcym otwartym w wysokosci 25.000
tys. PLN, na finansowanie biezacej dziatalno$ci gospodarczej. Ostateczny termin spfaty kredytu
ustalono na dzierr 30 maja 2007 roku.

8.4 Umowa nr 2003/028 o kredyt krotkoterminowy zawa  rta w dniu 6 listopada 2003 roku z

Societe Generale S.A. Oddziat w Polsce (Bank)

Bank udzielit Emitentowi krotkoterminowego kredytu odnawialnego w rachunku biezgcym w wysokosci
10.000 tys. PLN na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej. Ostateczny termin sptaty kredytu
zostat ustalony na dzien 31 sierpnia 2006 roku, z tym ze w przypadku nie wypowiedzenia powyzszej
umowy przez Bank na miesigc przed uplywem terminu spiaty ulegnie ona automatycznemu
przediuzeniu na okres kolejnych 12 miesiecy (bank nie wypowiedzial umowy w zwigzku z czym
umowa obowigzuje do 31 sierpnia 2007). Umowa ma charakter over draftu.

9. Informacja o udzielonych po zyczkach, gwarancjach oraz por eczeniach

9.1 Umowa po zyczki zawarta w dniu 29 sierpnia 2005 roku z SFKsp .z o0.0.

ACTION S.A. (Pozyczkodawca) udzielit SFK Sp. z 0.0. pozyczki pienieznej w wysokosci 200 tys. zt.
Termin zwrotu pozyczki zostat ustalony na dzien 30 czerwca 2006 przediuzony aneksem do dnia 30
czerwca 2007.

9.2 Na koniec 2005 r. wartos¢ udzielonych gwaranciji i poreczeh wynosita 15 719 tys. zt. , w tym:
- Narzecz jednostek powigzanych:
0 Poreczenia wekslowe za California Computer S.A. - 6 450 tys. zt.
0 Poreczenie za A.PL ( od wrzesnia 2006 r. EKOACTION Sp. z 0.0.) na rzecz SG
Equipment Leasing Polska - 420 TYS. zi.
- Narzecz pozostalych jednostek:
0 Miedzynarodowe stowarzyszenie kolarzy 300 tys. CHF (750 tys. zt.)
0 PTR Sp. z 0.0. narzecz BPH S.A. 3 600 tys. zi. — poreczenie wygasto w pazdzierniku
2006.
Skarb Panstwa — Loteria ,witaj w swiecie nagrod” 480 tys. zt.
Intel Corp. UK Ltd 1 000 tys. USD (3 083 tys. zt.).
Lenovo Singapore PTE Ltd 300 USD(924 tys. zt.)
Fundacja Fundusz Wspétpracy 3 tys. EUR (12 tys. zt.)

o O O o

10. Opis wykorzystania wptywow z emisji
Spotka uzyskata wplywy z emisji w ostatnim miesigcu roku obrachunkowego 2005 w zwigzku z

powyzszym do konca roku 2005 nie nastgpity wydatki inwestycyjne.. W pierwszych miesigcach roku
2006 znaczna czes¢ pozyskanych srodkow zasilita kapitat obrotowy spoiki.
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11. Objasnienie r6 znic pomi edzy prognozami a warto $ciami wykazanymi w
raporcie rocznym

Grupa Kapitatowa ACTION S.A. nie podjeta decyzji o statym przekazywaniu prognozy wynikéw
finansowych. Prognozy zamieszczone w prospekcie emisyjnym obejmujg przychody ze
sprzedazy, zysk operacyjny oraz zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy Spotki w okresach: od
1 sierpnia 2005 do 31 lipca 2006 oraz od 1 sierpnia 2006 do 31 lipca 2007.

W swietle wynikdéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym, Zarzad Spéiki podtrzymuije
prognozy obejmujgce okres od 1 sierpnia 2006 do 31 lipca 2007.

12. Ocena zarz gdzania zasobami finansowymi

Wskazniki ptynno $ci 2005 2004

W skaznik biezacej ptynnosci (aktywa obrotowe/zobowigzania biezace) 1,49 1,07
W skaznik ptynnosci szybkiej (ptynne aktywa obrotowe/zobowigzania biezace) 0,88 0,65
Wskaznik natychmiastowy (inwestycje krétkoterminowe/zobowigzania biezace) 0,03 0,03

Prezentowane przez Spoétke wskazniki ptynnosci sg charakterystyczne dla najlepszych spotek branzy
handlowej o profilu dystrybucyjnym. Jednoczesnie poréwnanie wynikdw wskazuje na znaczng
poprawe ptynnosci Spotki w roku 2005.

Poziom i struktura kapitatu obrotowego w tys. zi. P rzyrost 2005 2004

1. Majatek obrotowy 17,60% 223 681 190 203
2. Srodki pieniezne i papiery wartosciowe -16,44% 5 408 6 473
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 18,80% 218 273 183 730
4. Zobowigzania biezace -15,88% 149 749 178 012
5. Kredyty krétkoterminowe -75,65% 11597 47 622
6. Zobowigzania biezace skorygowane (4-5) 5,95% 138 152 130 390
7. Kapitat obrotowy (1-4) 61 741 73 932 12191
8. Zapotrzebowanie na srodki obrotowe (3-6) 26 782 80 121 53 340
9. Saldo netto srodkéw pienieznych (7-8) 34 960 -6 189 -41 149
10. Udziat srodkow wiasnych w finansowaniu majatku obrotowego

7D w% 27% 33% 6%

Powyzsze wskazuje na bardzo bezpieczng sytuacje finansowg Spotki. Ujemne saldo s$rodkow
pienieznych wskazuje zapotrzebowanie na zewnetrzne zrédta finansowania, ktérych udziat zwieksza
sie systematycznie w pierwszych miesigcach 2006 roku.

Doskonala sytuacje finansowa potwierdzaja takze wskazniki zadluzenia, ktoérych wartosci
przedstawialy sie na koniec roku 2005 oraz 2004 nastepujgco:

Wskazniki stopnia zadlu zenia Spoiki 2005 2004

Wskaznik ogolnego zadtuzenia 0,56 0,76
Wskaznik zadluzenia kapitatu wiasnego 1,26 3,22
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wtasnymi 0,44 0,24

13. Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych:

W oparciu 0 wartosci przedstawione w niniejszym sprawozdaniu oraz zawarte w sprawozdaniu
finansowym, nalezy stwierdzi¢, iz zarbwno poziom kapitatow witasnych, dostepnych linii kredytowych
oraz techniczne mozliwosci wykorzystania dzwigni finansowej pozwalajg na peing realizacje strategii
inwestycyjnej spoiki.
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14 Ocena czynnikéw i nietypowych zdarze n majacych wplyw na wynik z
dziatalno sci

W roku 2005 nie wystgpity nietypowe zdarzenia majgce wplyw na wynik spétki. Podstawg uzyskania
wyniku byta normalna dziatalno$¢ operacyjna realizowana w oparciu o pozycje rynkowg Spétki. W
szczegolnosci na wynik wplynely:

- rozwdj sieci sprzedazy

- rozszerzenie oferty sprzedazy

- wzrost efektywnosci zarzadzania poprzez lepsze wykorzystanie zasobow.

15. Charakterystyka zewn etrznych i wewn etrznych czynnikow istotnych dla
rozwoju Spofki:

Charakterystyka ryzyk zwigzanych z biezaca dzialalnoscia Spdtki opisana jest szerzej w pkt. 2
niniejszego sprawozdania. Niezaleznie od czynnikbw tam opisanych Zarzad planuje dalszy rozwoj
spotki oraz zwiekszanie efektywnosci jej dziatalnosci w szczegolnosci poprzez:

- Tworzenie mechanizméw majacych na celu dalsze zaciesnienie wiezi z Odbiorcami

- Rozbudowe i automatyzacje istniejacego centrum logistycznego w Zamieniu

- Obnizenie kosztéw operacyjnych poprzez dalsza automatyzacje proceséw i lepsze

wykorzystanie zasobéw w zwigzku z trwajaca konsolidacjg grupy
- Dalsze rozszerzenie sieci sprzedazy oraz ofert handlowe;j.

16. Zmiany w podstawowych zasadach zarz gdzania Spotk g i Grup g
kapitatlow g

W roku 2005 nie nastapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spoétka.

17. Zmiany w skfadzie osob zarz adzajacych i nadzoruj acych Spotk e
17.1 Zmiany w skiladzie Zarz adu

W roku 2005 nie wystgpity zmiany w skladzie Zarzadu natomiast 01/09/2006 Nastgpita zmiana na
stanowisku Prezesa Spéiki, ktorym zostat Dariusz Jacek Krawiec, a dotychczasowy Prezes Piotr
Bielinski objgt stanowisko Wiceprezesa. Dodatkowo dotychczasowy Wiceprezes Olgierd Matyka
zostatl odwotany z tego stanowiska i powotany na stanowisko Prokurenta.

17.2 Zmiany w skladzie Rady nadzorczej

11/05/2006 Powotanie w sktad Rady Nadzorczej lwony Bocianowskiej oraz Stanistawa Radka.
15/11/2006 Odwotanie ze sktady Rady nadzorczej Marka Jakubowskiego oraz powotanie 3 czionkdw
niezaleznych RN: Rafata Antczaka, tukasza Pawlowskiego i Grzegorza Szymanskiego.

18. Umowy zawarte mi edzy spotk g a osobami zarz gdzajacymi Spotk g

Emitent zawart z Prezesem Zarzadu Spéiki Panem Dariuszem Krawcem umowe ,Kontrakt
Menedzerski” z dnia 21 sierpnia 2006 r. Umowa ta, zgodnie z jej 87 ust. 2, przewiduje rekompensate
dla Prezesa Zarzadu Spotki w przypadku jej wypowiedzenia przez Spotke. Wysokos¢ odprawy z tego
tytutu uzalezniona jest od czasu obowigzywania umowy do chwili dokonania wypowiedzenia. Jezeli
wypowiedzenie dokonane zostaloby przed uptywem roku od zawarcia umowy odprawa wynosi 300
tys. zt. brutto. W przypadku zas wypowiedzenia umowy po uptywie roku od dnia jej zawarcia odprawa
ustalona zostata na kwote 150 tys. zt. brutto.

Powyzsza umowa nie przewiduje rekompensaty w przypadku rezygnacji osoby zarzadzajacej z
zajmowanej funkcji.

Pozostali Czlonkowie Zarzadu wykonujg swe obowigzki na podstawie umoéw o prace. Ewentualne
rekompensaty jakie mogtyby im przystugiwa¢é w zwiazku z rezygnacjg lub odwotaniem regulujg
przepisy prawa pracy.
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19. Warto $¢€ wynagrodze n nagrod lub korzy $ci dla osob zarz gdzajacych lub
nadzoruj gcych Spotk e

Wynagrodzenia Zarzadu w okresie 01.08.2005-31.07.2006 r.

Bielinski Piotr 373 tys. zit
Matyka Olgierd 188 tys. zt
Lasecki Kazimierz 259 tys. zt.

20. Warto $¢ nominalna oraz t gczna liczba wszystkich akcji Spotki

Spotka wyemitowata tacznie 16 410 000 akcji w tym 11 910 000 akciji serii ,A” oraz 4 500 000 akcji
serii ,B” o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda i fagcznej wartosci nominalnej 1 641 000 PLN.

21. Akcjonariusze posiadaj acy co najmniej 5% akcji

1. Piotr Bielinski 28,64% liczba akcji 4 700 000
2. Olgierd Matyka 21,32% liczba akciji 3 500 000
3. Wojciech Wietrzykowski 8,53% liczba akciji 1400 000

22. Informacje o umowach mog acych wptyn g€ na dotychczasow g struktur e
akcjonariatu

Emitent zawart z Prezesem Zarzadu Spétki Panem Dariuszem Krawcem umowe ,Kontrakt
Menedzerski” z dnia 21 sierpnia 2006 r. Umowa ta moze spowodowaé w przysztosci zmiany w
proporcjach posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy. 86 Kontraktu Menedzerskiego
przewiduje uczestnictwo Prezesa Zarzadu w tzw. programie opcji menedzerskich. Zgodnie z jego
zalozeniami, uczestnik ww. programu uprawniony bedzie do objecia w okresie od 2007 r. do 2010 r.
(w trzech transzach) maksymalnie 820.500 akcji Spotki (co stanowi 5% aktualnej ogdlnej liczby akcji
Spoiki). Akcje te obejmowane majg by¢ w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego
w zamian za warranty subskrypcyjne wyemitowane przez Spotke. Stosowne uchwaly w celu realizaciji
powyzszego programu podjeto Walne Zgromadzenie Spoiki oraz Rada Nadzorcza Spotki w dniu
15.11.2006 r.

23. Wskazanie posiadaczy papierow warto  $ciowych daj acych specjalne
uprawnienia kontrolne wobec Spotki

W roku 2005 nie wystepowali posiadacze papierdw wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia
kontrolne wobec Spokki.

24. Informacja o systemie kontroli programéw akciji pracowniczych
W spoéice nie funkcjonujg programy akcji pracowniczych.
25. Ograniczenia w przenoszeniu praw wtasno  $ci papierow warto $ciowych

Akcjonariusze posiadajacy Akcje serii A zobowigzujg sie, iz w terminie 24 miesiecy od daty
zatwierdzenia Prospektu w dniu 21 czerwca 2006r.:
* nie dokonajg sprzedazy zadnej posiadanej Akcji serii A,
* nie obcigza zadnej z posiadanych Akcji serii A;
* nie beda zawiera¢ zadnych umow, ktére dotyczylyby zbycia lub obcigzenia posiadanych Akcji
serii A.

26. Informacje zwi gzane z podmiotem uprawnionym do badania sprawozda n
finansowych
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a)

b)

<)

W dniu 17 lipca 2006 r. zostata zawarta umowa z BDO Sp. z 0.0. o dokonanie badania
nastepujacych sprawozdan finansowych: sprawozdania finansowego Action S.A. oraz
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowe] Action S.A. za rok obrotowy
konczacy sie 31 lipca 2006.

taczne wynagrodzenie wynikajace z w/w umowy za dokonanie badania obu sprawozdan wynosi
150 tys. zt. taczne wynagrodzenie za dokonanie badania analogicznych sprawozdan za rok
obrotowy konczacy sie 31 lipca 2005 r. wyniosto 90 tys. zi.

Pozostala taczna wartosé wynagrodzen wynikajacych z umoéw innych niz wymienione w punktach
a) i b) powyzej zawartych z BDO Sp. z 0.0. wyniosta w roku 2005 - 163 tys. zi, zas w roku 2004 -
193,8 tys. zk.

27. Przewidywany rozwoj Spoiki oraz jej sytuacii fi nansowej

W nadchodzacym roku obrotowym Spéika chce realizowac swdj rozwdj w szczegoélnosci poprzez:

NooprwbdE

Dalsze rozszerzenie oferty handlowe;j.

Dalszy rozwoj sieci sprzedazy.

Dalszy rozwoj sprzedazy internetowe.

Rozbudowe posiadanego zaplecza magazynowo — logistycznego.

Dalsza konsolidacje grupy kapitatowe;j.

Dalszy wzrost efektywnosci stosowanych procedur logistycznych oraz ich automatyzacije.
Inwestycje kapitalowe o charakterze akwizycyjnym.

W konsekwencji powyzszego Zarzad spodziewa sie osiggna¢ wzrost sprzedazy w catej Grupie
kapitatowej na poziomie okoto 21% przy rentownosci netto w granicach 1,3%.

Spodziewane jest utrzymanie korzystnej sytuacji finansowej w Spofce i Grupie Zarzad nie wyklucza
jednak wzrostu wskaznikow zadtuzenia co zwigzane bedzie z realizacja polityki inwestycyjnej Spotki.
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