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Wprowadzenie - stan obecny w zakresie

propozycji uktadowych oraz cel prezentac;ji

§  Propozycje uktadowe przedstawione przez Spotke na poczgtku postepowania
sanacyjnego byty wstepne i Spotka zaktada ich aktualizacje.

§  Spotka ma nadzieje na wspotprace w tym zakresie ze wszystkimi zainteresowanymi
wierzycielami celem doprowadzenia do zawarcia uktadu.

§ W zwigzku z toczgcym sie nadal postepowaniem sanacyjnym i brakiem ostatecznego
rozpatrzenia sprzeciwéw do spisu wierzytelnosci, w tym sprzeciwu Urzedu Skarbowego na
kwote 29,115 min PLN, Spo6tka nie zaktualizowata propozyciji uktadowych na dzien
dzisiejszy. Wyznaczone na 7 grudnia br. rozprawy mogqg wptywac na oceng, czy
zmaterializuje sie dodatkowe ryzyko w podatku VAT, a tym samym, czy konieczne bedzie
uwzglednienie w zatozeniach do propozycji koniecznosci sptaty dodatkowych
zobowigzan publicznoprawnych.

§ W zwiqzku ze zblizajgcymi sie zdarzeniami, ktére pozwolq opracowaé ostateczne
propozycje uktadowe, Spotka zaktualizowata projekcje finansowe i rozpoczeta prace
nad aktualizacjqg propozycji uktadowych, ktére bedq biznesowo uzasadnione i
akceptowalne dla wiekszosci wierzycieli koniecznych do zawarcia uktadu.

§  Ponadto, Spo6tka otrzymata pismo od petnomocnika obligatariuszy, w ktorym
zaprezentowany zostat projekt propozycji warunkéw restrukturyzaciji zobowigzan Spofki
(,,Projekt propozycji uktadowych obligatariuszy™).

8 Celem niniejszej prezentaciji jest:

8 przedstawienie wynikow zaktualizowanych projekcji finansowych Spotki na okres
od 4 kw. 2017 do konca 2022 roku; oraz

§ odniesienie sie do Projektu propozycji uktadowych obligatariuszy.

FAJACTION® s



Zaktualizowane projekcje finansowe — kluczowe

zalozenia bizhesowe

Aktualizacja prognoz finansowych przygotowana zostata z
uwzglednieniem nastepujgcych zatozen:

wdrozenie dziatan restrukturyzacyjnych zawartych w Planie Restrukturyzacyjnym

potgczenie z dziatalnoscig Sferis i Gram.PL

prezentacja projekcji do 2022 roku wtgcznie

uwzglednienie ostatnio raportowanych danych (Q3.2017)

uwzglednienie wiedzy i wykonania zwigzanych z nowym modelem biznesowym (Q1-Q3.2017)
uwzglednienie aktualnych poziomoéw i zrédet finansowania

w w w w W W
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2 Zaktualizowane projekcje finansowe — wyniki

[tys. PLN] 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Przychody ze sprzedazy 1374974 1506946 1615280 1640217 1677081 1693672
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2 Zaktualizowane projekcje finansowe — wyniki

[tys. PLN] 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aktywa trwate 205 684 196 934 188 183 179432 170682 161931
Aktywa obrotowe, w tym: 440 035 438 799 454 602 480 205 513 296 540933
Zapasy 140548 149399 159089 161648 164688 166252
Nalemoscihandiowe 220462 215188 213850 212859 212167 214695
Srodkipieniezne 54663 58849 66301 90336 121079 144624
Inne 15 362 15 362 15 362 15 362 15 362 15 362
RAZEM AKTYWA 645 720 635 733 642 785 659 638 683977 702 864
Razem Kapitat wiasny 162 527 164 480 175 243 186 594 199 196 212 117
Zobowigzania dtugoterminowe 4753 0 0 0 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe 478 439 471 253 467 542 473 044 484 781 490 748
RAZEM PASYWA 645 720 635 733 642 785 659 638 683978 702 865

Niektére dane liczbowe przedstawione w niniejszym materiale, w szczegélnosci sumy posérednie ujete w tabelach, zostaty podane w zaokrggleniu. W zwigzku z tym, liczby
przedstawione jako sumy i/lub sumy posrednie w niektérych tabelach oraz w tekicie mogqg pozostawac w pewnej rozbieznosci z sumami prezentowanych sktadowych.

FAJACTION® ¢



2 Zaktualizowane projekcje finansowe — wyniki

[tys. PLN] 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Przeplywy pieniezne z dziaalnosci operacyjnej, wtym: 31972 .. 19343 .. 13019 ...24755 . 31463 ...24265
Zysk netto okresu obrotowego -34 802 1953 10 762 11 352 12 602 12921
Amortyzacja 9471 9471 9471 9471 9471 9471
Zmiana stanu zapasow 3012 -8 851 -9 690 -2 559 -3 040 -1 564

Zmiana stanu naleznosciz tytutu dostaw i ustug oraz

e 73382 14274 1339 990 693 -2528
pozostatych naleznosci
Zmiana stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz 28015 2113 1095 5 502 11737 5 966
pozostatych zobowigzania
Pozostate 8 925 384 42 0 0 0

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

$rodki pieniezne na poczqgtek okresu 139 480 54 663 58 849 66 301 90 336 121 079

$rodki pieniezne na koniec okresu 54 663 58 849 66 301 90 336 121 079 144 624

FAJACTION® 7



Zaktualizowane projekcje finansowe — wyniki
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Zaktualizowane projekcje finansowe — wyniki
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¢l Propozycje ukladowe Obligatariuszy - tres¢

Propozycje warunkoéw restrukturyzacji zobowigzan Spoftki
w Projekcie propozyciji uktadowych obligatariuszy

Grupa Nazwa wedtug Propozyciji Warunki restrukturyzacyjne
uktadowych obligatariuszy

1 Wierzyciele drobni (do 50 tys. zt) @ Sptata 100% naleznosci gtéwnej oraz odsetek za okres do dnia poprzedzajgcego
otwarcie Postepowania jednorazowo w Dniu 1-szej Ptatnosci,

@ umorzenie odsetek za czas trwania Postepowania.

2 Wierzyciele posiadajgcy wierzytelnosci @ Sptata 80% naleznosci gtéwnejw 40 rownych ratach kwartalnych; pierwsza rata
niewynikajgce z czynnosci prawnych ptatna w Dniu 1- szej Ptatnosci;
Spotki, w szczegodlnosci wierzyciele Umorzenie pozostatej czesci wierzytelnosci;
publicznoprawni Umorzenie odsetek za czas trwania Postepowania.

3 Wierzyciele bedgcy Obligatariuszami Sptata 80% naleznosci gtéwnej w 20 réwnych ratach kwartalnych (,,Raty Uktadowe”);
pierwsza rata ptatna w Dniu 1- szej Ptatnosci;

Sptata oprocentowania Starych Obligacjijednorazowo w Dniu 1-szej Ptatnosci;
Konwersja czesci (nie wiecejniz 10%) nalezno$ci gtéwnej na akcje Spotki po cenie
emisyjnej nie wyzszej niz 0,51 zt zapewniajgca wierzycielom z Grup 3 i 4 udziat w
kapitale zaktadowym Action na poziomie 80% (,,Konwersja na Akcje”);

Umorzenie pozostatej czesci wierzytelnosci;

Uprawnienie do ,,konwersji” Rat Uktadowych na zabezpieczone Nowe Obligacje, ktore
Spo6tka zaoferuje wierzycielom w terminie 2 miesiecy i wyemituje w terminie 3 miesiecy
od zakonhczenia Postepowania (,,Konwersja na Obligacje”)

Q8 8 Q8.8

Q Q

4 Pozostali wierzyciele (w tym warunkowi) @ Sptata 80% naleznosci gtéwnej oraz odsetek za okres do dnia poprzedzajgcego
otwarcie Postepowania w 20 réwnych ratach kwartalnych (,, Raty Uktadowe”);
pierwsza rata ptatna w Dniu 1-szej Ptatnosci

Konwersja na Akcje;
Umorzenie pozostatej czesci wierzytelnosci oraz odsetek za czas trwania Postepowania;
Uprawnienie do Konwersjina Obligacje

Q 8 8
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Propozycje uktadowe obligatariuszy — zatozenia

dla potrzeb symulacji na prognozie Spotki

Wartosc wierzytelnosci uktadowych wg aktualnego spisu: 347,9 min PLN

Nazwa wedtug Propozyciji uktadowych obligatariuszy Zatozona wartosé¢ wierzytelnosci

1 Wierzyciele drobni (do 50 tys. zt) 4,0 min PLN

5 Wierzycie!e pgsi_aglajqcy wierzyte_lnoéci nievvynikajqce z czynnosci prawnych Spo6fki, 8.7 min PLN
w szczegolnosci wierzyciele publicznoprawni *) '

3 Wierzyciele bedgcy Obligatariuszami 101,6 min PLN

4 Pozostaliwierzyciele (w tym warunkowi) 233,7 min PLN

*) w ramach kwoty wierzytelnosci objetych Grupg 2 uwzgledniono wierzytelnosci podatkowe, ktére sg zamieszczone w
aktualnym spisie wierzytelnosci w kwocie 7 698 520 zt i dotyczg zobowigzan z tytutu podatkéw nie wynikajgcych z
postepowan dotyczgcych VAT — a wynikajgcych z biezqcej dziatalnosci Spétki, nie uregulowanych na moment otwarcia
postepowania sanacyjnego i objetych uktadem.

Pozostate zatozenia:
§ Przyjecie uktadu nastepuje w |Q 2018, a sptata pierwszej raty na koniec 1Q 2018;

§ W ramach sptaty wierzytelnosci zaliczonych do Grupy 3 (Obligatariusze) nie sg uwzglednione
odsetki za 6. okres odsetkowy, ze wzgledu na fakt, iz nie sg one ujete w aktualnym spisie
wierzytelnosci sanacyjnych

§ .Konwersja na Akcje” w wysokosci 10% dla Grupy 3 i 4;
Nie dokonano symulacji ,,Konwersji na Obligacje”;

§ Brak odnowienia obecnych limitéw kredytowych - Spbtka sptaca obecne finansowanie
bankowe zgodnie z harmonogramami sptat.

FAJTACTION® =
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Propozycje uktadowe Obligatariuszy — wynikKi

symulacji
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Status postepowan dotyczgcych VAT (1/2)

Sposéb
uwzglednienia w
bilansie Spotki

Opis postepowania

Postepowanie przed WSA w Warszawie ze skargi Spotki na
decyzje Dyrektora Izby Skarbowejw Warszawie z dnia
24.10.2016 r. utrzymujgcg w mocy decyzje Dyrektora Urzedu
Skarbowego w Olsztynie z dnia 7.06.2016 r. w sprawie
podatku od towaréw i ustug za poszczegodlne miesigce od
lipca 2011 do stycznia 2012 r. Na tej podstawie Dyrektor
Urzedu Skarbowego w Olsztynie okreslit zobowigzanie
podatkowe w podatku od towaréw i ustug za poszczego6lne
miesigce ww. okresu oraz uznat, ze Spotka zawyzyta
podatek naliczony do odliczenia w tgcznej wysokosci 22 564
tys. zt. (wraz z odsetkami za zwtoke kwota ta wynosi 29 115
tys. zb).

W powyzszej sprawie wyznaczony zostat termin rozprawy na
dzien 7.12.2017 r.

Postepowanie przed Dyrektorem Izby Administraciji
Skarbowejw Warszawie z odwotania Sp6tki od decyzji
Dyrektora Urzedu Skarbowego w Warszawie z dnia
29.06.2016 r. w sprawie podatku od towardéw i ustug za
styczen i luty 2013 r. Na tej podstawie Dyrektor Urzedu
Skarbowego w Warszawie okreslit zobowigzanie podatkowe
w podatku od towardéw i ustug za poszczegolne miesigce
ww. okresu oraz uznat, ze Spoétka zawyzyta podatek
naliczony do odliczenia w tgcznej wysokosci 36 639 tys. zt.
(wraz z odsetkami za zwtoke kwota ta wynosi 36 989 tys. zt).
Odwotanie nie zostato jeszcze rozpatrzone.

@ Kwota 29 115 tys.

zt uwzglednionaw
kategorii
»Zobowigzania z
tytutu dostaw i
ustug oraz
pozostate
zobowigzania” —
kwota gtéwna
wraz z odsetkami

Kwota 36 989 tys.
zt uwzglednionaw
kategorii
»Zobowigzania z
tytutu dostaw i
ustug oraz
pozostate
zobowigzania” —
kwota gtéwna
wraz z odsetkami

Uwzglednienie Spos6b

w aktualnym uwzglednienia w

spisie symulaciji

wierzytelnosci

@ NIE @ Brak
uwzglednieni
a sptat tej
wierzytelnosci

g NIE @ Brak
uwzglednieni
a sptat tej

wierzytelnosci

FAJACTION® 12



Status postepowan dotyczgcych VAT (2/2)

Opis postepowania Sposob Uwzglednienie Sposob
uwzglednienia w w aktualnym uwzglednienia w
bilansie Spo6tki spisie symulaciji

wierzytelnosci
3 Sze$¢ postepowan kontrolnych w sprawie rzetelnosci @ Kwota 9 224 tys. @ NIE @ Brak
deklarowanych podstaw opodatkowania oraz zt. uwzgledniona uwzglednieni
prawidtowosci obliczania i wptacania podatku od towaréw w kategorii a sptat tej

i ustug oraz w jednym przypadku podatku dochodowego. »Zobowigzaniaz wierzytelnosci

Trzy z postepowan zwigzane sq z wystgpieniem Spo6tki o tytutu dostaw i

zwrot podatku od towardw i ustug VAT w zwigzku z ustug oraz

nadwyzkqg podatku naliczonego nad naleznym. pozostate

Poste powaniami kontrolnymi objete sg wybrane miesigce z zobowigzania” -

lat 2008 r. - 2015 r. kwota gtéwna bez

W ramach powyzszych postepowan kontrolnych, w lipcu odsetek z uwagi

2017 r., Spotka otrzymata dwa protokoty z kontroli, w ktérych na niemozliwos¢

organy skarbowe kwestionujg prawo do odliczenia podatku ich oszacowania

VAT na tgczng kwote 9 224 tys. zt. Na obecnym etapie nie na dzien dzisiejszy.

da sie przewidzie¢ ostatecznego wyniku tych kontroli.

§ Ponadto, w dniu 7.12.2017 bedzie mieC miejsce rozpoznanie skargi kasacyjnej przez NSA w zwigzku z
otrzymanqg decyzjg UKS dotyczgcq podatku VAT za grudzien 2008 r. Wartos¢ przedmiotu sporu w tej sprawie
to kwota 6 352 tys. zt. Spétka spodziewa sie pozytywnego rozstrzygniecia powyzszej sprawy. Na naleznosci
wynikajgce z optaconych decyzji UKS Spotka utworzyta odpisy aktualizujgce tgcznie w kwocie 6 761 tys. zt.
Spotka w catosci optacita kwoty wynikajgce z w/w decyzji UKS.

FAJACTION® 15



Komentarz prawny Spotki do propozycji

uktadowych Obligatariuszy

Wstepne propozycje uktadowe Spotki przedstawione w Planie Restrukturyzacyjnym zaktadaty
traktowanie wierzycieli jednakowo i wyodrebnienie grup byto ograniczone do minimum (2
osobne grupy). Spétka dopuszcza mozliwosé podziatu wierzycieli na wiecej niz 2 grupy, jesli to
bedzie obiektywnie uzasadnione, ktérego to wymoqu nie spetniajg zdaniem Spotki Projekt
propozyciji uktadowych obligatariuszy:

§  Wydzielenie wierzytelnosci publicznoprawnych do grupy o najmniej korzystnym
poziomie i harmonogramie sptat (watpliwosci Spoétki co do obiektywnosci wydzielenia
tej grupy i ewentualnego ryzyka w zakresie spetnienia testu prywatnego wierzyciela);

§ Najkorzystniejsze warunki dla jednej grupy wierzycieli — obligatariuszy.

Propozycje uktadowe Obligatariuszy przewidujg konwersje dtugu na akcje po cenie
odbiegajacej znacznie od obecnej ceny rynkowej, co rodzi ryzyko pokrzywdzenia czesci
wierzycieli oraz akcjonariuszy.

Brak zachety do udzielenia howego finansowania Spétce w ramach uktadu. Brak takiej
zachety w propozycjach Obligatariuszy, a co wiecej wymaog otrzymania zabezpieczen sptaty
wierzytelnosci objetych uktadem, bez zadnych dodatkowych korzysci (Nowe Obligacije nie
stanowig nowego finansowania) istotnie utrudni Spétce mozliwos¢ pozyskania nowego
finansowania po zawarciu uktadu.

FAJTACTION® 16



6 Planowane dalsze dziatania Spotki (1/2)

§ Niniejszy harmonogram dziatan stanowi propozycje Sp6tki — ostateczny harmonogram zostanie
przygotowany z uwzglednieniem uwag zarzgdcy oraz uzgodnien negocjacyjnych z wierzycielami.

§  Celem Spotkiijej doradcow jest przedstawienie zaktualizowanych propozycji uktadowych 8 grudnia
2017r.

§  Ponizszy harmonogram zostat juz zaprezentowany niektérym wierzycielom i obligatariuszom.

§ W zakresie opracowania operatow szacunkowych, Spétka podjeta juz dziatania w kierunku ustalenia
listy rzeczoznawcow akceptowalnych dla obligatariuszy oraz niektérych wierzycieli.

Spotkanie z Radqg Wierzycieli - prezentacja zaktualizowanych

1 projekcii finansowych 28 listopada 2017 r.
Praca nad nowymi propozycjami uktadowymi 28 listopada 2017 . 8 grudnia 2017 .
Wyroki w sprawach podatkowych 7 grudnia 2017 .
Ewentualna aktualizacja projekcji finansowych i naniesionych

4 Nanie propozycj uk’rad_o_wych - MGl SR 7 grudnia 2017 . 8 grudnia 2017 .
wierzytelnosci najbardziej aktualnego na te date, z
uwzglednieniem powyzszych decyzji

5 Prezentacja nowych propozycji uktadowych wierzycielom 8 grudnia 2017 r.

FAJACTION® 7



Planowane dalsze dziatania Spotki (2/2)

10

11

12

13

Brak mozliwosci okreslenia na tym etapie w jakiej
dacie mozliwe - konieczne zebranie ofert, zgoda
zarzgdcy na koszt, czas na opracowanie

Czas realizacji skorelowany z czasem opracowania
operatow szacunkowych

Termin realizacji uzaleznionych od powyzszych

Opracowanie operatow szacunkowych dotyczgcych
nieruchomosci

Analiza wartosci likwidacyjnej

Prezentacja analizy likwidacyjnej wierzycielom

dziatan

Negocjacje w zakresie propozycji uktadowych | Termin realizacji uzaleznionych od pOV\g/z_sszycﬁh
porozumienia zlata

Test Prywatnego Wierzyciela (jesli niezbedny) Termin realizacji uzaleznionych od powyzszych

dziatan

Termin realizacji uzaleznionych od powyzszych

Podpisanie porozumienia dziatan

Zalezne od dziatania sqdu - Sp6tka spodziewa sie,

) ) . : , . ze bedzie to nie pdzniej niz w pierwszym kwartale
Zatwierdzenie spisu wierzytelnosci

2018 roku

Zalezne od dziatania sqgdu - Sp6tka spodziewa sie,

ze bedzie to nie p6zniej niz w drugim kwartale 2018

Gtosowanie uktadu roku
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