SPRAWOZDANIE ZARZADU ACTION S.A. (Spétka)
Z DZIALALNOSCI W ROKU 2011

1. Podstawowe dane finansowe oraz omoéwienie perspektyw rozwoju w nadchodzacym roku

Spotka ACTION S.A osiagngta w 2011 roku przychody ze sprzedazy w wysokosci 2 758 421 tys. zi,
wypracowala 48 077 tys. zt zysku operacyjnego i 34 398 tys. zt zysku netto. Porownujac osiagnicte wielkosci do
wynikéow  zrealizowanych  przez Spotke w  roku poprzednim, nie mozna nie zauwazy¢
kilkudziesigcioprocentowego wzrostu na kazdej z wyzej wymienionych pozycji. I tak przychody ze sprzedazy
wzrosty w stosunku do roku ubieglego prawie o 34%, zysk operacyjny o 46%, a zysk netto az o 48%.

W roku 2011 Spoétka odnotowata bardzo wyrazny wzrost sprzedazy oraz rentownosci netto. Zgodnie ze swoimi
wczesniejszymi zapowiedziami i konsekwentng polityka w tym zakresie, Zarzad caly czas dazyt do stworzenia
bardziej sprawnego i efektywnego modelu dziatania Spotki ACTION S.A., i catej Grupy, co w rezultacie dato
efekt w postaci osiggnigcia tak znacznego wzrostu przychodéw i zyskow, mimo nadal odczuwalnych skutkéw
kryzysu finansowego i zwigzanych z tym zawirowan na rynkach gospodarczych i finansowych catej Europy.
Analizujac dokonania poprzedniego roku, Zarzad dostrzega realne mozliwosci kontynuacji rosnacego trendu
sprzedazy w nadchodzacym roku, a tym samym osiggnig¢cia przez Spotke wysokiej dynamiki sprzedazy przy
utrzymaniu porownywalnych z dotychczasowymi wskaznikdw rentownosci.

W ocenie Zarzadu do najwazniejszych przestanek potwierdzajacych t¢ tezg naleza:

1) W odniesieniu do czynnikow wewngtrznych:

a) poszerzenie oferty sprzedazy w wyniku podpisana nowych uméw dystrybucyjnych m.in. z Hewlett-
Packard oraz Lenovo,

b) utrzymanie szerokiej bazy odbiorcéw reprezentujacych wszystkie kanaty sprzedazy,

€) zawarcie nowych kontraktow sprzedazy w tym w szczegodlnoSci z najwickszymi przedstawicielami
branzy telekomunikacyjnej oraz Media Saturn Holding Polska,

d) dalsze zwigkszenie exportu oraz dostaw wewnatrzwspolnotowych,

e) utrzymanie wysokiej wydajnosci magazynu,

f) utrzymywanie Scistej biezacej kontroli kosztow w Spotce i Grupie,

g) biezaca kontrola i aktywne zarzadzanie kapitatem obrotowym,

h) dalsza optymalizacja wynikéw podmiotow Grupy Kapitalowej ACTION poprzez lepsze wykorzystanie
ich mozliwosci i kompetencji.

2) W odniesieniu do czynnikow zewngtrznych:

a) sytuacja gospodarcza w Polsce i na §wiecie oraz jej wptyw na zachowania instytucji finansowych,

b) wykorzystanie funduszy unijnych przez polskie firmy, zar6wno przez podmioty publiczne jak i prywatne,

C) sytuacja budzetowa w Polsce, w tym zwlaszcza dziatania majace na celu redukcj¢ deficytu finansow
publicznych,

d) sytuacja makroekonomiczna i polityczna na $§wiecie, zwlaszcza w sytuacji obecnych kryzysow
politycznych i gospodarczych,

e) przewidywany wzrost popytu na telewizory, tablety oraz smartphony w zwiazku z majacymi si¢ odby¢
imprezami sportowymi.
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2. Istotne czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnos$cia Spélki

2.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dzialalnoscig Spélki

2.1.1. Ryzyko utrzymywania zapaséw

Podstawowg dziatalno$cia Spotki jest sprzedaz towaréw wysoce zaawansowanych technologicznie, ktore w
naturalny sposob narazone sg na proces starzenia si¢ i wynikajacy stad spadek wartosci jednostkowych. Producenci
wprowadzajac na rynek nowe modele produktow obnizaja ceny na produkty poprzednio oferowane. Klauzule
ochrony cenowej zawarte w umowach z dostawcami oraz obowigzujgca praktyka rynkowa w tym zakresie
powoduje, ze Spotka otrzymuje pokrycie strat zwigzanych z utratg warto$ci zapasow od wszystkich kluczowych
dostawcow. Niezaleznie od korzysci ptynacych z mechanizméw ochrony cenowej Spotka stara si¢ 0 utrzymanie
wysokiej rotacji utrzymywanych zapasow.

2.1.2 Ryzyko utraty nalezno$ci
Najwazniejszg wartosciowo pozycja w aktywach Spotki sg jej naleznosci handlowe. Spotka jak kazdy podmiot o
dziatalno$ci handlowej narazona jest na ryzyko utraty czesci naleznosci. Ryzyko to ro$nie wraz z rosnagcym
spowolnieniem gospodarczym w kraju i na §wiecie. Majac na uwadze potencjalng mozliwos¢ utraty naleznosci
Spotka ubezpiecza si¢ od tego ryzyka, korzystajac z ustug czotowych ubezpieczycieli.

2.2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Spolka prowadzi dzialalno$é

2.2.1. Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna Polski
Wskazniki makroekonomiczne polskiej gospodarki oraz tempo jej rozwoju majg istotny wplyw na warto$ci
i tendencje obserwowane na rynku dystrybucji sprzetu IT. Sktonno$¢ do nabywania nowego sprzetu IT
przez dealerow, a W konsekwencji wartos¢ zakupdéw realizowanych przez odbiorcow Spotki sa w zasadniczy
sposob powigzane ze wzrostem PKB, poziomem inwestycji oraz postrzeganiem sytuacji rynkowej przez
nabywcoéw detalicznych. Jednakze obecne i prognozowane tempo wzrostu gospodarczego moze wplynaé na
ograniczenie popytu na sprzet IT oferowany przez Spotke.

2.2.2. Ryzyko kursowe

Spotka narazona jest na ryzyko zmiany kursow walut. Przychody ze sprzedazy ACTION S.A. s3 realizowane w
ponad 90% w ztotych polskich, za$ towary w okoto 50% pochodzg z importu. Ponad potowa ptatnosci za
importowane towary dokonywana jest w USD, a w pozostatej czesci w EURO. Perspektywa przystgpienia do
strefy EURO powoduje w dalszej perspektywie ograniczenie ryzyka w tym zakresie. Obecnie jednak w dalszym
ciggu obserwowane echa kryzysu finansowego powodujg utrzymywanie sie zwiekszonej zmienno$ci kursu PLN
wobec EUR i1 USD. Spoétka stara si¢ minimalizowaé ryzyko zwigzane z prowadzong dziatalno$cig gospodarcza,
jednym ze sposobow jego ograniczenia jest przyjecie w 2011 r. Polityki Zarzadzania Ryzykiem Kursowym.
Przyjete w polityce zasady zarzadzania ryzykiem walutowym wyznaczaja optymalne poziomy zabezpieczen w
stosunku do istniejacych pozycji walutowych oraz zwiazany z tym oparty na trzech komorkach system
monitorowania i kontroli. Zgodnie natomiast z przyjetymi zasadami rachunkowosci zabezpieczen Spoétka
zobowiazuje si¢ do biezacego utrzymywania zabezpieczen w wysokosci bliskiej 100% otwartej pozycji wlutowe;j.

2.2.3. Ryzyko otoczenia prawnego
Zagrozeniem dla dziatalnosci ACTION S.A. s3 zmieniajace si¢ przepisy prawa lub rdézne jego interpretacje.
Ewentualne zmiany przepisOw prawa moga zmierzaé w kierunku powodujacym wystapienie negatywnych
skutkow dla dziatalnosci Spotki. Zmiany te moga mie¢ powazny wplyw na otoczenie prawne dzialalnosci
gospodarczej. Wejscie w zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji, moze wigza¢ sie z problemami
interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem sadoéw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez
organy administracji publicznej, itp.

2.2.4. Ryzyko polityki podatkowej
Polski system podatkowy charakteryzuje si¢ czgstymi zmianami przepisow, wiele z nich nie zostalo
sformutowanych w sposob dostatecznie precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Interpretacje przepisow
podatkowych ulegaja czgstym zmianom, niestety zaré6wno praktyka organdéw skarbowych, jak i orzecznictwo
sagdowe w sferze opodatkowania, nie sg jednolite. W zwigzku z rozbieznymi interpretacjami przepisOw
podatkowych w przypadku polskiej spotki zachodzi wieksze ryzyko niz w przypadku spotki dziatajacej w bardziej
stabilnych systemach podatkowych. W tej sytuacji dziatalno$¢ Spotki i jej ujecie podatkowe w deklaracjach
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i zeznaniach podatkowych mogg zosta¢ uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami podatkowymi.
Oczekuje sie jednak, ze wprowadzone dwuinstancyjne postepowanie przed sadami administracyjnymi oraz
dorobek prawny wspolnoty europejskiej wplyna znaczaco na jednolito$¢ orzecznictwa sadowego w sprawach
podatkowych i tym samym na jednolito$¢ stosowania prawa podatkowego, takze przez organy podatkowe. Jednym
z elementdw ryzyka wynikajacego z unormowan podatkowych sa przepisy odnoszace si¢ do uplywu okresu
przedawnienia zobowigzania podatkowego, co wiaze si¢ z mozliwos$cig weryfikacji prawidlowosci naliczenia
zobowigzan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe okreslajace wielko$¢ zobowigzania podatkowego i
wysokos¢ dokonanych wptat mogg byé weryfikowane w drodze kontroli przez organy skarbowe w okresie pigciu
lat od konca roku, w ktorym mingt termin ptatnosci podatku. W przypadku przyjecia przez organy podatkowe
odmiennej od Spolki interpretacji przepisow podatkowych, bedacych podstawa wyliczenia zobowigzania
podatkowego, sytuacja ta moze mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢ Spoiki, jej sytuacje finansowa, a w
konsekwencji na wyniki i perspektywy rozwoju.

3. Zasady ladu korporacyjnego

ACTION S.A. podlega zasadom tadu korporacyjnego ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” przyjetych
Uchwata Nr 12/1170/2007 Rady Gieldy Papieréw Warto§ciowych z dnia 4 lipca 2007 r. o tresci okreslonej w
zataczniku do ww. uchwaty. Tekst zbioru tych zasad jest dostgpny na stronie internetowej GPW (www.corp-
gov.gpw.pl) oraz na stronie internetowej Spotki (www.action.pl). Stosowanie omawianych zasad jest dobrowolne.

Oswiadczenie dotyczace stosowania zasad tadu korporacyjnego przez ACTION S.A. w roku 2011, stanowigce
zatacznik do niniejszego sprawozdania zostanie opublikowane jako oddzielny element raportu rocznego.

4. Wskazanie istotnych postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien przekazania raportu, wzgledem Spotki nie wszczeto przed sadami, organami wiasciwymi dla
postepowania arbitrazowego lub organami administracji publicznej postgpowan dotyczacych zobowigzan albo
wierzytelnosci Spotki, ktorych wartosé, ustalona odrebnie dla poszczegdlnych postepowan i tacznie dla
wszystkich postgpowan, stanowilaby co najmniej 10% kapitatow wlasnych Spotki.

5. Informacje o podstawowych grupach towarowych oferowanych przez Spétke oraz ich udziale
W sprzedazy ogélem

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dystrybucja sprzetu komputerowego oraz oprogramowania.
Sprzedaz Spotki odzwierciedla sytuacj¢ rynkowsa oraz zapotrzebowanie odbiorcéw. Na podstawie wieloletniego
doswiadczenia rynkowego Spotka elastycznie reaguje na zmiany zachodzace w strukturze popytu tak, aby sprostac¢
stale rosnagcym wymaganiom klientoéw. Asortymentowa struktura sprzedazy przedstawiona zostala w ponizszej
tabeli.

Lp. Warto$¢ Warto$¢
Nazwa Grupy sprzedazy w % sprzedazy w %
2011 2010

1 Rozwiazania gotowe 1268471 45,99% 905 639 43,96%
2 Elektronika uzytkowa 511 716 18,55% 290 861 14,12%
3 Komponenty 509 576 18,47% 434 033 21,07%
4 Peryferia 181 785 6,59% 179 198 8,70%
5 Materialy biurowe i eksploatacyjne 148 263 5,37% 106 604 5,17%
6 Oprogramowanie 83 946 3,04% 96 393 4,68%
7 Pozostate 54 664 1,99% 47 589 2,30%

Suma przychodéw ze sprzedazy

produktow, towarow i materialow 2 758 421 100,00% 2 060 317 100,00%
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6. Informacje o rynkach zbytu

Podstawowym rynkiem zbytu jest krajowy rynek dystrybucyjny sprz¢tu komputerowego oraz oprogramowania. W
2011 roku pochodzito z niego 76,74% przychodow netto ze sprzedazy towaréw i materiatdw. W roku 2011
struktura terytorialna sprzedazy przedstawiala si¢ nastgpujaco:

Przychody netto ze sprzedai.y towarow i materialéw Zmiana 2011 2010
(struktura terytorialna) w tys. zl
a) kraj - sprzedaz towarow 16,52% 2 065 965 1773125
- w tym: do jednostek powigzanych 102,50% 114 224 56 407
b) eksport - sprzedaz towaréw 156,86% 106 568 41 488
- w tym: do jednostek powigzanych 0 0
c) reeksport - sprzedaz towarow 0 0
- w tym: do jednostek powigzanych 0 0
d) dostawy UE 162,21% 519 707 198 199
- w tym: do jednostek powigzanych 0 0
ISnl:lr:::.ial[()’)l;ychody netto ze sprzedazy towarow i 33.76% 2 692 240 2012 812
- w tym: do jednostek powigzanych 102,50% 114 224 56 407

Struktura zar6wno odbiorcow jak i dostawcow Spotki wykazuje duze rozproszenie. Glownymi dostawcami Spotki,
ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, sg §wiatowi producenci sprzgtu IT, FOTO oraz RTV/AGD. Najwickszym i
jedynym kontrahentem Spotki, ktérego udziat w przychodach ze sprzedazy ogétem osiagnat co najmniej 10% jest
firma Samsung FElectronics Polska Sp. z 0.0. Nie wystepuja powiazania formalne pomiedzy Spotka a firma
Samsung Electronics Polska Sp. z 0.0. inne niz wynikajace z zawartych umoéw handlowych.

7. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dzialalno$ci Spotki

W ramach podstawowego zakresu dziatalno$ci, Spotka pozostaje w stalych stosunkach handlowych (umowy
sprzedazy, zakupu towar6w) z wieloma odbiorcami i dostawcami towardw. W przewazajacej wigkszosci
przypadkéw Spotka nie zawiera odrebnych umoéw, lecz dokonuje transakcji handlowych na podstawie
poszczegodlnych (pojedynczych) zamowien potwierdzonych fakturami VAT.

W okresie objetym sprawozdaniem zostaty zawarte nastgpujace istotne umowy:

1)

2)

3)

Zawarty z Bankiem Pekao S.A. aneks nr 14 z dnia 28 lutego 2011 roku, do Umowy kredytu w rachunku
biezacym nr 2005/1006392654 z dnia 14 czerwca 2005. Na podstawie powyzszego ancksu wysoko$é
udzielonego odnawialnego wielowalutowego kredytu w rachunku biezgcym zostata zwigkszona z kwoty 65
000 tys. zt lub rownowartosci w USD lub EUR do kwoty nieprzekraczajacej 80 000 tys. zt lub rownowartosci
w USD lub EUR. Okres wykorzystania kredytu trwat do dnia 30 kwietnia 2011 roku.

Zawarty z Pekao S.A. aneks nr 15 z dnia 28 kwietnia 2011 roku, do Umowy kredytu w rachunku biezgcym nr
2005/1006392654 z dnia 14 czerwca 2005. Na podstawie powyzszego aneksu wysoko$¢ udzielonego
Emitentowi odnawialnego wielowalutowego kredytu w rachunku biezacym stanowi kwote nieprzekraczajaca
80 000 tys. zt lub jej rownowartos¢ w USD lub EUR. Okres wykorzystania kredytu trwa do dnia 30 kwietnia
2012 roku i dzien ten jest rownoczes$nie ostatecznym dniem dokonania splaty kredytu przez Emitenta.
Rownoczesnie aneks nr 15 zawiera zapis umozliwiajacy podwyzszenie kwoty udzielonego Emitentowi
odnawialnego wielowalutowego kredytu w rachunku biezagcym do wysokosci 100 000 tys. zt lub jego
réwnowartosci w USD lub EUR.

Zawarty z HSBC Bank Polska aneks nr 6 z dnia 27 maja 2011 roku, do Umowy o Kredyt w Rachunku
Biezacym, Gwarancje i Akredytywy Nr 51/2009 z dnia 29.05.2009 r. Na podstawie powyzszego aneksu,
wysoko$¢ udzielonego Emitentowi tacznego limitu, umozliwiajacego dokonywanie w cigzar rachunku
operacji nie znajdujacych pokrycia w $rodkach na rachunku, zwigkszona zostata z kwoty 30 000 tys. zt do
kwoty 40 000 tys. zt. W limicie tym mieszcza si¢ nastepujace podlimity: kredyt w rachunku biezgcym w
wysokosci 30 000 tys. zt (uprzednio 20 000 tys. zt), akredytywy w wysokosci 10 000 tys. zl. i gwarancje
bankowe w wysokosci 5 000 tys. zt oraz 500 tys. USD. Na podstawie powyzszego aneksu termin splaty
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kredytu w rachunku biezacym przedtuzony zostat do dnia 25.05.2012 r., dla akredytyw z 27.01.2012 r. do
dnia 25.01.2013 r. i dla gwarancji bankowych z 28.05.2012 r. do dnia 25.05.2015r.

4) Umowa z Hewlett-Packard Europe BV z siedzibg w Genewie, Szwajcaria. Na mocy niniejszej umowy
ACTION S.A. zostata autoryzowanym dystrybutorem Hewlett-Packard na terytorium Unii Europejskiej oraz
Szwajcarii. Przedmiotem umowy jest sprzedaz komputerow, monitoréw, serwerdw, przeno$nych terminali
oraz akcesoriow marki Hewlett-Packard.

8. Informacja o powiazaniach kapitalowych oraz okreslenie glownych inwestycji kapitalowych

Spotka ACTION S.A. tworzy Grupe Kapitatowa ACTION, w ktorej jest podmiotem dominujgcym. Przedmiotem
dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest hurtowa sprzedaz komponentow, czgsci oraz urzadzen komputerowych
i informatycznych. Grupa Kapitalowa prowadzi dziatalno$¢ o zasiggu ogolnokrajowym a ACTION S.A. jest
gldwnym dostawca towardéw, takze dla spétek Grupy.

W okresie objetym sprawozdaniem w sktad Grupy wchodzity nast¢pujace podmioty:
podmiot dominujacy:

ACTION S.A. z siedzibg w Warszawie

podmioty zalezne:

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

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

A.PL Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — spotka zalezna (100 %)

SFERIS Sp. z 0.0. siedziba w Warszawie — spotka posrednio zalezna (99,89%) 2
GRAM.PL Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie — spotka zalezna (100 %) ¥

ACTION ENERGY Sp. z 0.0. z siedzibag w Krakowie— spolka stowarzyszona (24 %) K
Action IT Service GmbH z siedziba w Berlinie — spotka zalezna (78%) 2

SELECTRO Sp. z 0. 0. z siedziba w Zamieniu - spotka posrednio zalezna (99,89%) 2
ACTION INVESTMENTS Sp. z 0.0. z siedzibg w Zamieniu - spotka zalezna (100 %) N

Zmiany w skladzie Grupy w okresie objetym sprawozdaniem:
W 2011 r. konsolidacja zostaty objete dwie nowo utworzone sp6otki: SELECTRO Sp. z o. o. z siedzibg w
Zamieniu oraz ACTION INVESTMENTS Sp. z 0.0. z siedzibg w Zamieniu.

W okresie porownawczym konsolidacjq objete byly ponadto:
PROLOGIC Sp. z 0.0. w likwidacji ® byta objeta konsolidacja do dnia 5 listopada 2010 r.

Udzialy stron trzecich w jednostkach zaleznych:
SFERIS Sp. z 0.0. - 0,11%, w tym: Piotr Bielinski 0,055%, Anna Bielinska 0,055%

Y A.PL Sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie zostata zalozona 12 pazdziernika 2006 r. W wyniku potaczenia, ktore
zostalo zarejestrowane 27 maja 2011 r., spotka zostata wykre§lona z KRS. Potaczenie nie miato skutkow dla
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

2 SFERIS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata objeta konsolidacjg od dnia 5 stycznia 2007 .

¥ GRAM.PL Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata objeta konsolidacja w dniu 28 maja 2009 r., w dniu 18
grudnia 2009 r. nastgpito zwigkszenie udziatu do 80%. W dniu 24 maja 2010 r. w drodze umowy kupna udzialow
nastapito zwigkszenie udziatu do 100%.

“) ACTION ENERGY Sp. z 0.0. z siedzibag w Krakowie zostata zatozona w dniu 3 wrzesnia 2009 r.

% Action IT Service GmbH nie byta objeta konsolidacja z uwagi na trwajace postgpowanie upadlosciowe, ktore w
grudniu 2011 roku zakonczyto si¢ likwidacja spotki.

9 SELECTRO Sp. z 0. 0. z siedziba w Zamieniu zostala zatozona w dniu 8 wrze$nia 2011 r.

Y ACTION INVESTMENTS Sp. z 0.0. z siedziba w Zamieniu zostata zalozona w dniu 12 grudnia 2011 r.

ACTINA Sp. z 0.0. zajmuje si¢ hurtowym handlem sprzgtem komputerowym. ACTION ENERGY Sp. z o.o.
zatozona w 2009 r. koncentruje swojg dziatalno$¢ na rynku energii odnawialnych, celem spotki jest stworzenie
technologicznego centrum sprzedazowego skierowanego do instalatorow urzadzen wykorzystania zrodet energii
odnawialnych. Podstawowym profilem dziatalnosci SFERIS Sp. z o0.0. jest handel detaliczny sprzetem
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komputerowym. Dziatalno§¢ GRAM.PL Sp. z o0.0. (gry komputerowe) koncentruje si¢ na sprzedazy detalicznej
prowadzonej przez Internet. SFK Sp. z o0.0. zajmuje si¢ dziatalno$cig reklamows. Podstawowym zakresem
dziatalnosci SELECTRO Sp. z o.0. jest sprzedaz internetowa towarow oferowanych przez Grupg. ACTION
INVESTMENTS Sp. z 0.0. rozpoczyna dzialalno$¢ w sektorze ustug finansowych.

9. Opis znaczacych transakcji z podmiotami powigzanymi zawieranych na warunkach nierynkowych

W okresie objetym raportem Spotka nie zawierala transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach
nierynkowych.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly opisane w nocie 28 Dodatkowych not objasniajacych do
Sprawozdania finansowego.

10. Informacja o zaciagnietych kredytach, o umowach pozyczek oraz o udzielonych za Spélke
gwarancjach i poreczeniach

10.1 Umowa kredytowa nr 2005/1006392654 zawarta w dniu 14 czerwca 2005 roku z Bankiem Polska
Kasa Opieki S.A. z siedzibg w Warszawie (Bank)

Bank udzielit ACTION S.A. kredytu odnawialnego w rachunku biezacym otwartym w wysokosci 100 000 tys. zt,
na finansowanie biezacej dzialalno$ci gospodarczej. Limit kredytu moze zosta¢ wykorzystany maksymalnie do
réwnowartosci 50 000 tys. zt w walutach USD, EUR lub PLN. Pozostata zas kwota bedzie do wykorzystania tylko
w walucie PLN. Ostateczny termin sptaty kredytu ustalono na dzien 30 kwietnia 2012 roku.

10.2 Umowa Kredytu Inwestycyjnego nr 2008/1018042923 zawarta w dniu 09 kwietnia 2008 roku z
Bankiem Polska Kasa Opieki S.A. z siedziba w Warszawie (Bank)

Bank udzielit Spélce nieodnawialnego kredytu inwestycyjnego w wysokosci 12 000 tys. zt przeznaczonego na
finansowanie inwestycji polegajacej na unowoczesnieniu i rozbudowie zdolnos$ci logistycznych Spotki w zakresie
rozbudowy kompleksu biurowo-magazynowego w Zamieniu. Kredyt sptacany bedzie w 45-ciu ratach: od 31
stycznia 2010 r. do 30 wrze$nia 2013 roku.

10.3 Umowa nr 2003/028 o kredyt krotkoterminowy zawarta w dniu 6 listopada 2003 roku z Societe
Generale S.A. (Bank)

Bank udzielit ACTION S.A. krétkoterminowego kredytu odnawialnego w rachunku biezacym w wysokosci
15000 tys. zt na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej. Ostateczny termin splaty kredytu zostat
ustalony na dzien 29 pazdziernika 2012 roku, z tym ze w przypadku nie wypowiedzenia powyzszej umowy przez
Bank na miesigc przed uptywem terminu splaty ulega ona automatycznemu przedtuzeniu na okres kolejnych 12
miesiecy. Procedura przedtuzania splaty kredytu obowiazuje przez pie¢ kolejnych lat liczac od 29 pazdziernika
2010 roku.

10.4. Umowa nr 51/2009 o kredyt w rachunku biezacym i akredytywy zawarta w dniu 29 maja 2009
roku z HSBC Bank Polska S.A. (Bank)

HSBC Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie udzielit ACTION S.A. kredytu w rachunku biezacym w
wysokosci 30 000 tys. zt na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej. Ostateczny termin sptaty kredytu
zostal ustalony na dzien 25 maja 2012 roku. Na podstawie niniejszej umowy zostata réwniez otwarta linia
akredytyw, z limitem zadtuzenia wynoszacym 10 000 tys. zt. Termin sptaty akredytyw uptywa w dniu 25 stycznia
2013 roku. Ponadto w ramach niniejszej umowy bank moze wystawia¢ gwarancje do wysokosci 8 500 tys. zt.
Termin splaty gwarancji uptywa w dniu 25 maja 2015 roku.

11. Informacje o udzielonych pozyczkach, gwarancjach oraz poreczeniach

11.1 Umowy pozyczek
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ACTION S.A. w 2011 roku nie udzielita zadnych pozyczek.
11.2 Udzielone gwarancje i poreczenia
Na dzieni 31 grudnia 2011 r. warto$¢ udzielonych gwarancji i poreczen wynosita 38 731 tys. zt, w tym:
Na rzecz jednostek powigzanych:
Porgczenie kredytu kupieckiego dla GRAM Sp. z 0. 0. w tacznej kwocie 2 392 tys. zt.
Na rzecz pozostatych jednostek:
Intel Corp. UK Ltd (1 000 tys. USD) 3 417 tys. zt,
Hewlett-Packard Europe BV (1 500 tys. EUR) 6 625 tys. zt,
European Organization for Nuclear Research (381 tys. USD) 1 302 tys. zt,
Gwarancja bankowa z tytutu umowy najmu (124 tys. EUR) 548 tys. zi,
Gwarancja dobrego wykonania uméw na taczng kwote 203 tys. z1,
Gwarancje splaty naleznosci celno podatkowych na taczna kwote 220 tys. zi,
Akredytywy z tytutu dostaw towardw na taczna kwote 24 024 tys. zi.
12. Opis wykorzystania wplywow z emisji
W roku 2011 Spotka nie uzyskata wptywow z emis;ji.
13. Informacja o nabyciu akcji wlasnych
W roku 2011 Spotka nie nabywata akcji whasnych.
14. Objas$nienie réznic pomiedzy prognozami a warto$ciami wykazanymi w raporcie rocznym

Spoéika nie sporzadza prognoz wynikéw na poziomie jednostkowym.

15. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Wskazniki ptynnosci 2011 2010
Wskaznik biezacej ptynnosci ( aktywa obrotowe / zobowigzania biezace ) 1,16 1,15
Wskaznik ptynnosci szybkiej ( ptynne aktywa obrotowe / zobowigzania biezace ) 0,61 0,66
Wskaznik natychmiastowy ( inwestycje krotkoterminowe / zobowigzania biezace ) 0,01 0,01

Zaprezentowane przez Spotke wskazniki ptynnosci utrzymujg poziomy charakterystyczne dla najlepszych spotek
branzy handlowej o profilu dystrybucyjnym. Parametry wskaznikéw ptynnosci w roku 2011 utrzymaty poziom
roku poprzedniego i sa na poziomie uznawanym za optymalny dla spdtek branzy handlowej o profilu
dystrybucyjnym. Minimalny spadek wartosci wskaznika ptynnosci szybkiej wynika ze wzrostu wartosci zapasow
w zwiazku potrzebg utrzymania wysokiej dynamiki wzrostu przychodow .

Poziom i struktura kapitalu obrotowego Przyrost 2011 2010

1. Majatek obrotowy 40,39% 606 874 432 291
2. Srodki pienigzne i papiery wartosciowe 73,21% 5631 3251
3. Majatek obrotowy skorygowany (1-2) 40,14% 601 243 429 040
4. Zobowigzania biezace 39,19% 525 068 377 230
5. Kredyty krotkoterminowe 23,67% 85 051 68 770
6. Zobowigzania biezace skorygowane (4 -5) 42,65% 440 017 308 460
7. Kapitat obrotowy (1 -4) 48,57% 81 806 55 061
8. Zapotrzebowanie na $rodki obrotowe (3 - 6) 33,71% 161 226 120 580
9. Saldo netto $rodkoéw pienieznych (7 - 8) 21,22% -79 420 -65 519
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10. Udziat $rodkow wiasnych w finansowaniu majatku
obrotowego (7:1)w % 0,74% 13,48% 12,74%

Powyzsze dane wskazuja, ze szybki wzrost warto$ci majatku obrotowego finansowany jest w wigkszym stopniu
zobowigzaniami nieodsetkowymi niz dlugiem, jednocze$nie tempo wzrostu wartosci kapitalu obrotowego jest
wyraznie wyzsze niz wzrost warto$ci majatku obrotowego. W konsekwencji zarowno wzrost wartosci kredytow
bankowych jak roéwniez ich procentowy udzial w strukturze finansowania jest bardzo bezpieczny z uwagi na
wykorzystanie zdolnosci kredytowej Spotki.

Niezmiennie dobra sytuacje finansowa potwierdzaja takze wskazniki zadtuzenia, ktorych wartoéci przedstawiaty
si¢ nastepujaco:

Wskazniki stopnia zadluzenia 2011 2010
Wskaznik ogdlnego zadhuzenia 70,16% 66,27%
Wskaznik pokrycia majatku kapitatami wlasnymi 29,84% 33,73%

Nieznaczny wzrost wskaznika zadluzenia na koniec roku 2011 spowodowany jest bardzo dynamicznym
przyrostem sprzedazy jaki zaobserwowa¢ mozna byto w calym roku. Analiza struktury zadluzenia — opartej
gldwnie o zobowigzania handlowe, jak i wcigz wysoki poziom udzialu srodkéw wiasnych w finansowaniu majatku
pozwalaja stwierdzié, ze sytuacja finansowa Spoiki jest bardzo dobra.

16. Ocena mozliwoSci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Majac na uwadze wysoka zdolno$¢ kredytowa Spotki oraz rosnagcg rentownos$é prowadzonej przez nig dziatalnosci
Zarzad wysoko ocenia mozliwosci realizacji ewentualnych zamierzen inwestycyjnych.

17. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dzialalno$ci

Poza wcigz wysokim poziomem zmiennosci kursow walutowych, ktorych wptyw na wynik ogranicza stosowanie
rachunkowosci zabezpieczen, W okresie objetym raportem, Spoélka nie zanotowala istotnych czynnikéw o
nietypowym charakterze.

18. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju Spotki
Charakterystyka czynnikdw istotnych dla rozwoju Spotki zostata zamieszczona w pkt. 2 niniejszego sprawozdania.
19. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spétka

W roku 2011 Spotka w istotny sposob zmienita swoje podejécie do zarzadzania ryzykiem walutowym. Zarzad
wdrozyt zasady nowej polityki zarzadzania ryzykiem walutowym zaktadajace w szczegolnosci:

1. Staly monitoring pozycji walutowych oraz biezace wyrdéwnywanie poziomoéw zabezpieczen.

2. Podziatl kompetencji kontrolno-nadzorczych pomiedzy trzy niezalezne dziaty funkcjonujace w Spotce.
Ponadto wdrozono zasady rachunkowos$ci zabezpieczen jako elementu majacego na celu niwelacje wpltywu
zmiennosci kursu walutowego na wyniki Spotki poprzez odzwierciedlenie skutkéw odmiennosci momentow
zaplaty za zobowigzania oraz rozchodu towarow.

20. Umowy zawarte pomiedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi Spotka

Cztonkowie Zarzadu ACTION S.A.: Piotr Bielifiski i Kazimierz Lasecki do dnia 31 sierpnia 2010 r. wykonywali
swoje obowigzki na podstawie uméw o prace. Do tego momentu ewentualne rekompensaty jakie mogltyby
przystugiwa¢ w zwiazku z realizacja lub odwotaniem regulowaty przepisy prawa pracy.

Z dniem 1 wrzesnia 2010 r. zostala zmieniona forma wynagradzania wyzej wymienionych osob z tytutu
petionych funkcji z umowy o pracg na uchwale Rady Nadzorczej. Ewentualne rekompensaty jakie przystuguja
obydwu cztonkom Zarzadu na wypadek odwotania z Zarzadu Spotki to pieciomiesigczne wynagrodzenie.

Edward Wojtysiak petni swoja funkcj¢ w oparciu o umowg ,,Kontakt Menadzerski”, regulujaca wzajemne relacje
zwigzane z wykonywaniem przez niego obowigzkéw Czlonka Zarzadu Spoétki. Umowa ta nie zawiera
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postanowien, z ktorych moglyby wynikng¢ w przysztosci zmiany w strukturze akcjonariatu. Umowa ta nie
przewiduje zadnych rekompensat jakie moglyby przystugiwa¢ w zwiazku z odwotaniem z Zarzadu Spotki.

W dniu 8 sierpnia 2011 r. ztozyt rezygnacj¢ z funkcji Wiceprezesa Zarzadu Kazimierz Lasecki.

Z dniem 9 sierpnia 2011 r. na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu zostal powolany Stawomir Harazin, ktory petni
swojg funkcje na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej. W uchwale nie okreslono zadnych rekompensat jakie
moglyby przystugiwaé w zwigzku z odwotaniem jego osoby z Zarzadu Spotki.

21. Wartos$¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci dla os6b zarzadzajacych lub nadzorujacych Spoétke

Szczegdtowy opis wynagrodzen osob zarzadzajacych lub nadzorujacych Spotke zostal zaprezentowany w nocie 35
Dodatkowych not objasniajagcych do Sprawozdania finansowego.

Jeden z cztonkéw Zarzadu ACTION S.A. posiada udzialy w jednostkach powigzanych:

Pan Piotr Bielinski posiada udziaty w SFERIS Sp. z 0.0.:
- 15 udzialow o warto$ci nominalnej 16 tys. zt (z 27 707 udzialow) stanowiacych ponizej 0,01% kapitatu.

22. Warto$¢ nominalna oraz laczna liczba wszystkich akeji Spolki

Spétka wyemitowata tacznie 16 410 000 akcji, w tym 11 910 000 akcji serii ,,A” oraz 4 500 000 akcji serii ,,B”
0 warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda i tgcznej wartosci nominalnej 1 641 000 zt.

23. Informacje o umowach mogacych wplynaé na dotychczasowa strukture akcjonariatu

15 listopada 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki podjeto uchwate w sprawie emisji
warrantow subskrypcyjnych oraz wylaczenia prawa poboru warrantéw subskrypcyjnych. W celu realizacji
programu motywacyjnego ACTION S.A. wyemitowata 547 000 imiennych warrantow subskrypcyjnych
uprawniajacych do objecia akeji serii C na okreslonych warunkach. Emisja zostata dokonana w grudniu 2007 r. w
ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego z wylaczeniem prawa poboru. Osobg uprawniong do
objecia warrantOw byla osoba objeta programem motywacyjnym, ktorego regulamin zostat uchwalany przez Rade
Nadzorczg. Warranty zostaty objete przez osob¢ uprawniong a nastepnie sprzedane cztonkowi Zarzadu ACTION
S.A. Prawo do objecia akcji serii C wynikajace z warrantow subskrypcyjnych moze by¢ wykonane nie pozniej niz
31 grudnia 2015 r., zgodnie z Uchwalg Nr 3 i 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia ACTION S.A. z dnia
21.12.2009 r.

24. Informacja o systemie kontroli programéw akcji pracowniczych

Spoétka nie posiada programow akcji pracowniczych.

25. Informacje zwiazane z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Szczegotowe informacje zwigzane z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych zostaty
opisane w nocie 37 Dodatkowych not objasniajacych do Sprawozdania finansowego.

26. Przewidywany rozwoj Spolki oraz jej sytuacji finansowej

W 2012 roku Spotka realizuje swoj rozwdj w szczegdlnosci poprzez:

- pelne wykorzystanie zawartych umow dystrybucyjnych,

- dalszy rozwoj sieci sprzedazy,

- dalszy rozwdj sprzedazy internetowe;,

- pehniejsze wykorzystanie posiadanego zaplecza magazynowo-logistycznego,
- inwestycje kapitatowe o charakterze akwizycyjnym.

W wyniku realizacji powyzszych zatozen Zarzad ACTION S.A. spodziewa si¢ osiggna¢ wzrost sprzedazy O
dynamice nie nizszej niz ogdlna dynamika rynkowa. Spodziewane jest utrzymanie korzystnej sytuacji finansowej
w Spotce.
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Piotr Bielinski
Prezes Zarzadu

Stawomir Harazin
Wiceprezes Zarzadu

Edward Wojtysiak
Wiceprezes Zarzadu

Warszawa, 19 marca 2012 r.
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