NOTA INFORMACYJNA

OBLIGAC]JI NA OKAZICIELA SERII A
SPOLKI

ROBINSON EUROPE S.A.

REBINSON’

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzqdzona w zwiqzku z ubieganiem sie o wprowadzenie
instrumentow finansowych objetych tq notq do obrotu w alternatywnym systemie obrotu

prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzqdzona w zwiqzku z ubieganiem sie o wprowadzenie
instrumentow finansowych objetych tq notq do obrotu w alternatywnym systemie obrotu

prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Inwestorzy powinni by¢ Swiadomi ryzyka, jakie niesie ze sobg inwestowanie w instrumenty
finansowe notowane w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny by¢
poprzedzone wiasciwg analizq, a takze, jezeli wymaga tego sytuacja, konsultacja z doradcq

inwestycyjnym.
Tres¢ niniejszej noty informacyjnej nie byta zatwierdzana przez Gietde Papieréw Wartosciowych w

Warszawie S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w nim zawartych ze stanem faktycznym Ilub

przepisami prawa.

Autoryzowany Doradca

Blue Oak
- Advisory

Data sporzqdzenia Noty Informacyjnej: 13 lutego 2015 roku



REDBINSON’

Oswiadczenie Emitenta

Tabela Dane Emitenta

Firma: Robinson Europe S.A.

Siedziba: Bielsko - Biata
Adres: ul. Lajkonika 34, 43-382 Bielsko-Biata
e +48 (33) 816 05 74
+48 (33) 810 08 08
Faks: +48 (33) 81008 33
Adres poczty elektronicznej: obligacje@robinson.pl
Adres strony internetowej: www.robinsoneuropesa.pl

Zrédto: Emitent

Oswiadczenie 0s6b dziatajgcych w imieniu Emitenta:

Oswiadczamy, ze zgodnie z nasza najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannogci by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w Nocie Informacyjnej sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie
pominigto w niej zadnych faktéw, ktére mogtyby wptywaé na jej znaczenie i wycene instrumentéw finansowych
wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie tymi
instrumentami.

Janusz Starko

Czionek Zarzadu
ROBINSON EUROPE SA.
o
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Oswiadczenie Autoryzowanego Doradcy

Tabela Dane o Autoryzowanym Doradcy

Firma: Blue Oak Advisory sp. z o0.0.

Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Krupnicza 13, 50-075 Wroctaw
Adres korespondencyjny: ul. Kobierzycka 20 BA, 52-315 Wroctaw
Telefon: +48(71) 3399953
Faks: +48(71) 7199155
Adres poczty elektronicznej: info@blueoak.pl
Adres strony internetowej: www.blueoak.pl

Zrédto: Autoryzowany Doradca

Oswiadczenie oséb dziatajqcych w imieniu Autoryzowanego Doradcy:

Oséwiadczamy, ze Nota Informacyjna zostata sporzadzona zgodnie z wymogami okreslonymi w Zataczniku Nr 1
do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu uchwalonego Uchwata Nr 147/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartoéciowych w Warszawie S.A. z dnia 1 marca 2007 r. (z p6Zn. zm.), oraz ze wedtug naszej najlepszej wiedzy
i zgodnie z dokumentami i informacjami przekazanymi nam przez Emitenta, informacje zawarte w Nocie
Informacyjnej sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze nie pominigto w niej zadnych
faktéw, ktére mogtyby wptywaé na jego znaczenie i wycene instrumentéw finansowych wprowadzanych do
obrotu, a takze ze opisuje on rzetelnie czynniki ryzyka zwigzane z udziatem w obrocie tymi instrumentami.

"

" — Ve W p /’
weoldae) Y /O .}7 - R
4 «,é%; i LS 1 &

Wiceprezes Zarzqéu Wiceprezes Zarzqdu

Blue Oak Advisory 5p.Z 0.0
50-075 Wroctaw, Ul Krupnicza 13
KRS 0000436352, NIP 897-178-55-22
REGON 021991112

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. *



REDBINSON’

SPIS TRESCI

Oswiadczenie Emitenta w2
Oswiadczenie Autoryzowanego Doradcy .3
1 Czynniki ryzyka zwiqgzane z Emitentem i wprowadzanymi dluznymi instrumentami
finansowymi, w szczegélnosci zwiqzane z sytuacjq gospodarczq, majgtkowq i
finansowq Emitenta i jego Grupy KapitAQlOWej...........c.coovscserssnsesssssesissssssesssssssssessssssssssssssssenens 6

1.1 Czynniki ryzyka zwigzane z sytuacjq finansowq, dziatalnosciq oraz z otoczeniem, w ktdrym dziata

00 T1=] o S PSPPI 7

1.2 Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi Obligacjami ................covvueeveeenoueeniienieeniiesieesieeseeee 14

1.3 Czynniki ryzyka zwiqzane z rynkiem kapitatowym oraz z notowaniem obligacji Emitenta na rynku

YR O e 1 ]|y USSR 14

la Cel emisji dluznych instrumentow finansowych, jezeli zostal okresIony .............cuuien 18
2 Okreslenie rodzaju emitowanych dtuznych instrumentow finanSOwWycHh...........c.cvuvesns 18
Wielkos¢ emisji 18

4 Wartosé nominalna i cena emisyjna dtuznych instrumentéw finansowych lub sposéb
jej ustalenia 18

4a Informacje o wynikach subskrypcji Iub sprzedazy dtuznych instrumentéw
finansowych bedqcych przedmiotem wniosku o wprowadzenie, zgodnie z zakresem
okreslonym w § 10 Zatqcznika Nr 4 do Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotul8

5 Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania dtuinych instrumentow
finansowych 20
6 Wysokosé i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielajgcego
zabezpieczenia 22

7 Wartos¢ zaciqggnietych zobowiqzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajgcego
udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania zobowiqzan
emitenta do czasu catkowitego wykupu dluznych instrumentéw finansowych
proponowanych do nabycia 24

8 Dane umozliwiajgce potencjalnym nabywcom dtuznych instrumentéw finansowych
orientacje w efektach przedsiewziecia, ktére ma by¢ sfinansowane z emisji dtuznych
instrumentéw finansowych, oraz zdolnos¢ Emitenta do wywiqzywania sie z
zobowiqzann wynikajgcych z dtuzinych instrumentéow finansowych, jezeli
przedsiewziecie jest okreslone 25

9 Zasady przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieZnego na swiadczenie pieniezne25

10 W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu Iub hipoteki jako
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z dtuznych instrumentow finansowych -
wycene przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonang przez uprawnionego biegtego .. 25

11 W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje - dodatkowo: a) liczbe gtoséw na
walnym zgromadzeniu emitenta, ktora przystugiwataby z objetych akcji - w

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. *



REDBINSON’

przypadku gdyby zostata dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji, b)
ogolnaq liczbe gtosow na walnym zgromadzeniu emitenta - w przypadku gdyby zostata
dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji 110

12 W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa - dodatkowo: a) liczbe akcji
przypadajqcych na jednq obligacje, b) cene emisyjnqg akcji lub sposob jej ustalenia, c)
terminy, od ktérych przystugujq i wygasajq prawa obligatariuszy do nabycia tych

akcji. 110
13  Zatgczniki 111
13.1 Aktualny odpis z rejestru wtasciwego dla EMiItenta ...............ceccveeeecveeeeeieieesiieeeeiieeeescivseesinsnens 111

13.2 Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta lub umowy Spdtki oraz tres¢ podjetych uchwat
walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspdlnikdw w sprawie zmian statutu Spotki lub umowy
nie ZarejeStroWaNYCh PrZEZ SQU ..........occueeeeeueieeecieeeeseeeeesteeeettee e ettt e e e eette e e senteaeessesasssssessnseeas 120
13.2.1 Ujednolicony aktualny tekst SLAtUtU EMITENTQ ......c..cceeuerueeuieieiesie ettt ettt sttt 120

13.3  Petny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji dfuznych instrumentow finansowych objetych
I\l Yo [ I2) oY g q o 1o} | L USRS 128

13.4 Dokument okreslajgcy warunki emisji dtuznych instrumentow finansowych...............ccueeauu..... 131

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. *



REDBINSON’

Wszelkie terminy niezdefiniowane w niniejszej Nocie Informacyjnej majg znaczenie nadane im w Warunkach

Emisji Obligacji serii A (Warunki Emisji) zamieszczone w pkt 13.4 Dokument okreslajgcy warunki emisji
dtuznych instrumentow finansowych niniejszej Noty Informacyje;j.

1 Czynniki ryzyka zwiqzane z Emitentem i wprowadzanymi dtuznymi
instrumentami finansowymi, w szczegoélnosci zwiqzane z sytuacjq gospodarczq,
majqgtkowq i finansowq Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

Podejmujac decyzje inwestycyjng dotyczgcy zakupu Obligacji Emitenta, Inwestor powinien rozwazy¢ ryzyka
dotyczace dziatalnosci Spétki oraz rynku, na ktérym ona funkcjonuje, a takze zwigzane z rynkiem kapitatowym.
Opisane ponizej czynniki ryzyka nie stanowig zamknietej listy i nie powinny by¢ w ten sposéb postrzegane. Sg
one najwazniejszymi, z punktu widzenia Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowej elementami, ktére powinno sie
rozwazy¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej. Nalezy byé sSwiadomym, ze ze wzgledu na ztozonosc¢
i zmienno$¢ warunkdéw dziatalnosci gospodarczej réwniez inne, nieujete w niniejszej Nocie Informacyjnej
czynniki mogg wptywac na dziatalnos¢ Spoétki oraz podmiotéw z Grupy Kapitatowej. Inwestor powinien
rozumieé, ze zrealizowanie ryzyk zwigzanych z dziatalnoscig Spotki i Grupy Kapitatowej moze mieé negatywny
wptyw na jej sytuacje finansowg czy pozycje rynkowg imoze skutkowac utratg czesci lub catosci
zainwestowanego kapitatu.

Czynniki ryzyka zwiqzane z sytuacjq finansowq, dziatalnosciq oraz z otoczeniem, w ktorym dziata
Emitent:

=  Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi,

=  Ryzyko zwigzane z sezonowoscig branzy wedkarskiej,

=  Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcow,

=  Ryzyko zwigzane z utratg gtéwnych odbiorcéw,

=  Ryzyko zwigzane ze zobowigzaniami,

=  Ryzyko zwigzane z naleznosciami,

=  Ryzyko zwigzane z nabyciem przedsiebiorstwa Outdoorzy S.A.,

=  Ryzyko zwigzane z funkcjonowanie platformy sprzedazowej www.outdoorzy.pl,

= Ryzyko utraty i trudnosci w pozyskaniu nowych pracownikéw,

=  Ryzyko zwigzane z czynnikami atmosferycznymi,

=  Ryzyko zwigzane z utratg reputacji,

=  Ryzyko wptywu akcjonariuszy na dziatalnos¢ Spoéfki,

= Ryzyko zwigzane z powigzaniami osobowymi pomiedzy akcjonariuszami i cztonkami organdw

Emitenta,

=  Ryzyko zwigzane z koniunkturg w branzy, w ktérej dziata Grupa Kapitatowa,

=  Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym,

=  Ryzyko zmian kursu walutowego,

=  Ryzyko stdp procentowych,

=  Ryzyko utraty ptynnosci finansowej,

=  Ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscig Emitenta,

=  Ryzyko zwigzane z czynnikami losowymi,

=  Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi, opodatkowaniem i interpretacjg przepiséw podatkowych,

=  Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng.

Czynniki ryzyka zwiqgzane z oferowanymi Obligacjami:
=  Ryzyko sptaty zobowigzan wobec Obligatariuszy,
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=  Ryzyko zwigzane z realng wartoscig zabezpieczenia obligacji,

=  Ryzyko zwigzane z kolejnymi emisjami obligacji i pozyskiwaniem $rodkéw finansowych.

Czynniki ryzyka zwiqzane z rynkiem kapitalowym:

=  Ryzyko o charakterze ogdlnym wtasciwe dla wiekszosci papieréw dtuznych,

=  Ryzyko niedostatecznej ptynnosci rynku i wahan kursu rynkowego Obligacji,

= Ryzyko zwigzane ze stopa procentowa,

=  Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacji Emitenta,

=  Ryzyko zwigzane z wykluczeniem Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu,

= Ryzyko dotyczace mozliwosci natozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za
niewykonywanie obowigzkéw wynikajgcych z przepisow prawa,

=  Ryzyko zwigzane ze zmianami w przepisach podatkowych zwigzanych z obrotem Obligacjami,

= Ryzyko zwigzane z ewentualnym naruszeniem przepisbw zwigzanych z prowadzeniem akcji
promocyjnej.

1.1 Czynniki ryzyka zwiqzane z sytuacjq finansowq, dziatalnosciq oraz z otoczeniem,
w ktorym dziata Emitent

Ryzyko zwiqzane z celami strategicznymi

Grupa Kapitatowa Robinson Europe S.A. w swojej strategii rozwoju na lata 2014 - 2017 zaktada wzrost skali
dotychczasowej dziatalnosci poprzez rozszerzenie dziatalnosci w zakresie obranych linii biznesowych. Grupa
planuje realizacje swoich zamierzen poprzez: (I) rozwdj linii biznesowej wedkarstwo, (1) rozwdj linii biznesowej
sport, atakze (Ill) rozwdj dystrybucji poprzez wtasng sie¢ sklepdw typu ,shop in shop”. Realizacja zatozen
strategii rozwoju w duzej mierze uzalezniona jest od zdolnosci do adaptacji warunkéw na rynku, na ktérych
Emitent prowadzi dziatalno$¢. Do najwazniejszych czynnikdw wptywajgcych na branze dziatalnosci Grupy
mozna zaliczy¢: ogdlne wskazniki makroekonomiczne, przemiany otoczenia makroekonomicznego, popyt na
produkty Grupy, a takze sytuacja w branzy wedkarskiej oraz odziezy i artykutéw sportowych. Ponadto istotna
jest ilos¢ wedkarzy w Polsce, ilos¢ sklepédw oraz hurtowni ze sprzetem wedkarskim w Polsce oraz docelowych
krajach eksportowych. Dziatania, ktére okazg sie nietrafne w wyniku ztej oceny otoczenia rynkowego, badz
nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkéw tego otoczenia, mogg miec istotny, negatywny
wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowo-majgtkowa oraz na wyniki Emitenta oraz jego Grupy Kapitatowej.
Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia czesci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych. W zwigzku z tym
przychody i zyski osiggane w przysztosci zalezg od zdolnosci Grupy Robinson Europe S.A. do skutecznej realizacji
opracowane;j strategii.

Grupa Emitenta redukuje wskazane ryzyko poprzez biezgcg analize czynnikéw, ktére moga mieé potencjalnie
niekorzystny wptyw na jej dziatalnos¢ oraz wyniki, a w razie potrzeby podejmowane s niezbedne decyzje

i dziatania.

Ryzyko zwiqgzane z sezonowosciq branzy wedkarskiej

Branza wedkarska charakteryzuje sie sezonowoscig osiggania przychodéw w ciggu roku obrotowego. Najwyisze
przychody Grupy z tytutu sprzedazy produktéw zwigzane sg bezposrednio z sezonem wedkarskim, ktéry trwa
od marca do wrzesnia. Ryzyko sezonowosci, ktéremu podlega Grupa zostato ograniczone poprzez rozszerzenie
dziatalnosci o sprzedaz odziezy i artykutow sportowych, w wyniku czego zjawisko sezonowosci przychodow
w Grupie Kapitatowej Robinson Europe S.A. nie charakteryzuje sie coroczng powtarzalnoscig. Zgodnie z obrang
strategig rozwoju Zarzagd Emitenta zaktada sukcesywne niwelowanie zjawiska sezonowosci w Grupie poprzez
rozwdj linii biznesowej sport, w szczegdlnosci poprzez: wprowadzenie nowych produktow zimowych pod marka
NEVERLAND oraz zwiekszenie dostaw produktédw zimowych firmy BERG.
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Ryzyko zwiqzane z uzaleznieniem od gtéwnych dostawcéw
W okresie kilkunastu lat prowadzenia dziatalnosci, Grupa Kapitalowa Robinson Europe S.A. wypracowata

wysokg pozycje handlowa z kontrahentami. Na dzier sporzadzenia Noty Informacyjnej Grupa zamawia sprzet
przede wszystkim w Chinach, a takze we Wtoszech, w Korei Potudniowej, Belgii, na Wegrzech, w Holandii,
Indiach, Portugalii, USA, Japonii oraz Malezji. Nagte wycofanie sie ktéregokolwiek z kontrahentéw, badz
niewywigzanie sie przez nich z postanowien zawartych uméw, moze spowodowaé koniecznos¢ poszukiwania
nowych dostawcéw produktéw, co w konsekwencji moze wigzac sie ze zwiekszeniem kosztéw prowadzonej
dziatalnosci.

Dla zdywersyfikowania ryzyka dostaw, na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej Emitent na rynku dostawcéw
kooperuje z 40 przedsiebiorstwami. W samych tylko Chinach Spétka kooperuje z okoto 31 przedsiebiorstwami.
Wiekszo$¢ dostawcow zwigzana jest ze Spdtka na zasadach ,gentelman agrement”. Szczegétowe warunki
dostaw, typu incoterms, termin ptatnosci sg zapisywane kazdorazowo na fakturze. Powyzsze ryzyko dotyczy
rowniez spotki zaleznej Outdoorzy S.A., ktéra oferuje produkty czotowych marek wystepujacych na rynku
polskim, a ktére nabywane sg bezposrednio od posrednikdw na zasadach hurtowych. Ponadto w celu
minimalizacji tego rodzaju ryzyka Grupa stara sie zawiera¢ umowy z kontrahentami, ktérzy w dotychczasowej
historii prowadzenia dziatalnosci przez Grupe wykazywali sie rzetelnoscig oraz terminowoscig realizacji dostaw.
Nalezy rowniez wskazaé, ze wspotpraca ze sprawdzonymi grupami kontrahentéw pozwala ograniczyc
nieprzewidziane koszty (np. kary za nieterminowe dostarczenie sprzetu), terminowo wykonywac zlecenia oraz
sprzedawacd produkty najwyzszej jakosci.

Ryzyko zwiqzane z utratq gtéwnych odbiorcéw

Odbiorcami produktéw Grupy sg podmioty gospodarcze, z ktédrymi handel odbywa sie na zasadach ,gentelman
agreement”. Nalezy zaznaczy¢, ze Emitent posiada zawarte umowy z kilkoma odbiorcami sieciowymi obecnymi
w Polsce, m.in. Auchan Polska sp. z 0.0., Grupa Polskie Sktady Budowlane S.A. (marka PBS Mréwka), MGI Polska
sp. z o.0. (marka Bricomarche), Carrefour Polska sp. z o0.0. oraz Polskie Markety Budowlane MAJSTER
RCMB.S.A., ktorych udziat w rocznej sprzedazy na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej wynosi ok. 20%.
Istnieje ryzyko, iz w przypadku utraty ktéregokolwiek z kluczowych odbiorcow, przychody ze sprzedazy
Emitenta ulegng obnizeniu.

Ponadto Emitent systematycznie redukuje liczbe mniejszych kontrahentéow na rzecz podmiotéw realizujgcych
wieksze zamodwienia. Pozwala to na poprawe efektywnosci dziatania oraz skoncentrowanie sie na bardziej
dochodowej i perspektywicznej grupie klientéw.

Ryzyko zwiqzane ze zobowiqgzaniami

Na dzien 31 pazdziernika 2014 roku, wysokos$¢ zobowigzan Grupy wynosita 11.162,85 tys. zt, z czego w kwocie
4.191,17 tys. zt sg to zobowigzania dtugoterminowe z tytutu posiadanych przez Emitenta kredytow, a w kwocie
6.971,69 tys. zt zobowigzania krétkoterminowe. Nalezy zaznaczyé, iz Emitent prowadzi na biezgco obstuge
zaciggnietych kredytéw. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, rowniez sptacane sg na biezaco, a ich wysokos¢
jest charakterystyczna dla podmiotow prowadzacych dziatalno$¢ handlowg w podobnym zakresie do Grupy.
Istnieje jednak ryzyko, iz w przypadku nagtej koniecznosci sptaty wiekszej liczby zalegtych ptatnosci, przy
jednoczesnym nieosiggnieciu wiasciwego poziomu przychoddw ze sprzedazy Grupa zostanie narazona na utrate
ptynnosci. Obecnie podmioty z Grupy sukcesywnie sptacajg wszystkie zobowigzania.

Ryzyko zwiqzane z naleznosciami
Na dzien 31 pazdziernika 2014 roku, Grupa posiada naleznosci krétkoterminowe w wysokosci 4.326,57 tys. zi.
Istnieje ryzyko, iz Grupa nie bedzie w stanie odzyska¢ tych naleznosci, w catosci ani nawet w czesci, co w
konsekwencji moze mie¢ wptyw na finanse podmiotéw z Grupy, w tym w marginalnych sytuacjach przy
niewystarczajgcej wysokosci przychoddéw ze sprzedazy Grupy oraz koniecznych do sptaty zobowigzaniach, na jej
ptynnos¢ biezaca.
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Zarzad Emitenta zaznacza, iz taki stan naleznosci jest sytuacjg normalng zwigzang z prowadzeniem dziatalnosci

w branzy handlowej. Wszystkie naleznosci sg na biezaco odzyskiwane przez podmioty z Grupy. Na chwile
obecng, nie ma niebezpieczenstwa zwigzanego z jej ptynnoscia finansowa.

Ryzyko zwiqzane z nabyciem przedsiebiorstwa Outdoorzy S.A.

W dniu 7 maja 2013 r. Zarzad Robinson Europe S.A. zawart z Panem Pawtem Miskiewiczem i Panem tukaszem
Golonka umowy nabycia facznie 600.000 akcji imiennych serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt spétki
Outdoorzy S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej. W wyniku zawarcia ww. umoéw, Emitent stat sie jedynym
akcjonariuszem spétki Outdoorzy S.A., posiadajac 100,00% akcji w jej kapitale zaktadowym oraz gtosach na
walnym zgromadzeniu. Powyzsze zmiany zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 20 sierpnia 2013 r. Zawarcie
ww. umow pozwolito Emitentowi kontynuowac realizacje strategii polegajacej na budowie Grupy Kapitatowej
Robinson Europe S.A., w sktad ktdérej wchodzityby spétki z pokrewnych branz zwigzanych z szeroko pojeta
turystyka i rekreacjg, a takze znacznie poszerzy¢ jej oferte handlowa. Dzigki transakcji Emitent poszerzyt model
biznesowy o sprzedaz internetowa prowadzong przez Outdoorzy S.A. w ramach sklepu internetowego
www.outdoorzy.pl. Dziatalno$¢ na nowym rynku niesie za sobg ryzyko niepetnej znajomosci przez
zarzadzajacych Emitenta zagrozen zwigzanych ze sprzedazg produktow przeznaczonych do turystyki i outdooru
za posrednictwem platformy internetowe;j.

Ryzyko to jest minimalizowane znajomoscig rynku sprzetu wedkarskiego, powigzanego z rynkiem odziezy
outdoorowej. Ponadto zatozyciele i byli akcjonariusze spétki Outdoorzy S.A., tj. Pawet Miskiewicz i tukasz
Golonka, sprawuja funkcje w zarzadzie spotki zaleznej, w dalszym ciggu kierujac jej dziatalnoscia.

Ryzyko zwiqgzane z funkcjonowaniem platformy sprzedazowej www.outdoorzy.pl

Gtéwnym profilem dziatalnosdci spétki zaleznej od Emitenta — Outdoorzy S.A., jest sprzedaz produktéw
przeznaczonych dla sportu i turystyki gérskiej za posrednictwem internetowej platformy sprzedazowej pod
adresem www.outdoorzy.pl. Istnieje zatem ryzyko, iz w przypadku awarii platformy badzZ jakiegokolwiek jej
elementu zwigzanego z prawidtowym realizowaniem sprzedazy, zaréwno za sprawg problemoéw technicznych
badz dziatania oséb trzecich, dziatalnos¢ spotki zaleznej zostanie czasowo ograniczona lub nawet zaniechana.
W konsekwencji wysokos$¢ osigganych przez spotke zalezng wynikow sprzedazowych moze ulec zmniejszeniu.
Dodatkowo, przywotana sytuacja moze narazi¢ spotke zalezng na utrate reputacji wsrod klientow ktorych
sytuacja bezposrednio dotkneta, badz tych, ktérzy weszli w posiadanie informacji, co dodatkowo moze wptyngc
na wielkos¢ sprzedazy. Ewentualne ziszczenie sie opisywanego czynnika ryzyka moze mie¢ negatywny wptyw na
wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Robinson Europe S.A.

Powyzsze ryzyko ograniczane jest poprzez biezgcy nadzér wyspecjalizowanych oséb nad sprawnym
funkcjonowanie platformy, a w przypadku pojawienia sie jakiejkolwiek awarii lub otrzymaniu sygnatu
o btedach, podejmowanie natychmiastowej interwencji w celu przywrécenia prawidtowej funkcjonalnosci
platformy.

Ryzyko utraty i trudnosci w pozyskaniu nowych pracownikow

Sukces w branzy, w ktorej Grupa prowadzi dziatalnos$¢, uzalezniony jest przede wszystkim od wiedzy,
zaangazowania oraz kompetencji pracownikow. Im przedsiebiorstwo ma wiekszy potencjat w zakresie zasobow
ludzkich, tym silniejsza jest jej pozycja konkurencyjna na rynku. Utrata kluczowych pracownikéw (Cztonka
Zarzadu Emitenta, Cztonka Zarzadu spotki zaleznej Outdoorzy S.A. lub kluczowego konsultanta) mogtaby
wptyngc niekorzystnie na relacje z klientami, uniemozliwi¢ krétkookresowe pozyskiwanie nowych klientéw oraz
Swiadczenie ustug na odpowiednim poziomie, co w konsekwencji mogtoby skutkowaé pogorszeniem sie
kondycji finansowej Grupy. W opinii Zarzagdu Emitenta, ryzyko kategoryzowane jest jako marginalne, ale nie
mozna go catkowicie wykluczy¢.

W celu zmniejszenia tego ryzyka Grupa buduje zesp6t w oparciu o dtugoterminowe umowy, wigzgce
pracownikow z przedsiebiorstwem, wspdlne wartosci takie jak uczciwos$¢, konsekwencja, skutecznosc
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i nastawienie na osiggniecie kolegialnego sukcesu. Podmioty z Grupy oferujg réowniez pracownikom szerokie

mozliwosci rozwoju zawodowego i mozliwosé doksztatcania sie w ramach swoich specjalnosci.

Ryzyko zwiqzane z czynnikami atmosferycznymi

Sprzedaz produktow oferowanych przez Grupe, czeSciowo uzalezniona jest od pogody. Dotyczy to zaréwno
artykutéw wedkarskich jak i sportowych. W przypadku ztych warunkéw atmosferycznych, Grupa odnotowuje
mniejsze zainteresowanie wsrdod klientdw, a tym samych generowane s3 mniejsze przychody ze sprzedazy.
Sytuacja ta dotyczy réwniez produktéw sprzedawanych przez podmiot zalezny Outdoorzy S.A. Istnieje ryzyko, iz
w przypadku utrzymywania sie niekorzystnych warunkéw atmosferycznych przez dtuzszy okres, wyniki
sprzedazowe nie osiggna zaplanowanej przez Zarzad wysokosci, co moze powodowac przekroczenie poziomu
kosztédw nad przychodami, a tym samym mie¢ wptyw na biezgce regulowanie ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z utratq reputacji
Branza, w ktoérej Grupa prowadzi dziatalno$¢, scisle powigzana jest postrzeganiem jej dziatan przez klientow.
Utrata reputacji w tym zakresie moze wiec w istotnym stopniu wptywac na sprzedaz produktéw, a tym samym
na wyniki ekonomiczne. Grupa dokfada wszelkich staran, aby sprzedawane przez nig produkty odznaczaty sie
najwyzsza jakoscig i profesjonalizmem. Znaczng czes¢ pracownikdw Grupy stanowig osoby o duzym
doswiadczeniu, posiadajgce formalne kwalifikacje zawodowe.

Ryzyko wplywu akcjonariuszy na dziatalnosé Spotki

Na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej 64,31% udziatu w kapitale zaktadowym i gtosach na walnym
zgromadzeniu Spotki jest w posiadaniu trzech oséb zasiadajgcych jednoczesnie w Zarzadzie Emitenta.
W zwigzku z powyzszym, pozostali akcjonariusze posiadajg tacznie 35,69% udziatu w kapitale zaktadowym
i gtosach na walnym zgromadzeniu Spétki. Istnieje zatem ryzyko, iz wptyw akcjonariuszy mniejszosciowych na
podejmowane decyzje bedzie ograniczony. Ryzyko to jest ograniczone poprzez fakt, iz zaden z akcjonariuszy nie
dysponuje pakietem wiekszosciowym, ktdéry dawatby mozliwos¢ jednostronnego podejmowania decyzji
w sprawach prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta.

Dodatkowo zaréwno przepisy Kodeksu spotek handlowych, jak i przepisy Ustawy o ofercie nalezycie
zabezpieczajg interesy akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Kazdemu z akcjonariuszy Emitenta obecnemu na
walnym zgromadzeniu, ktéry gtosowat przeciwko danej uchwale i zgtosit sprzeciw do protokotu lub
akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w walnym zgromadzeniu albo nieobecnemu na
walnym zgromadzeniu z powodu wadliwego zwotania walnego zgromadzenia, przystuguje prawo zaskarzenia
uchwat podjetych niezgodnie z przepisami prawa lub sprzecznych ze statutem Emitenta lub dobrymi
obyczajami. To samo uprawnienie przystuguje akcjonariuszom nieobecnym na walnym zgromadzeniu
w stosunku do uchwat, ktére zostaty podjete pomimo, iz nie byly objete porzadkiem obrad walnego

zgromadzenia.

Ryzyko zwiqzane z powigzaniami osobowymi pomiedzy akcjonariuszami i cztonkami organéw
Emitenta
Pomiedzy akcjonariuszami, cztonkami organdéw zarzadzajgcych i nadzorczych Emitenta wystepujg powigzania
rodzinne. Biorgc pod uwage, iz zarowno Zarzad jak i Rada Nadzorcza Emitenta podlegajg kontroli Walnego
Zgromadzenia, tj. rowniez tych akcjonariuszy, ktorzy zasiadajg w organach Spdtki, moze wystgpi¢ ryzyko
polegajgce na negatywnym wptywie ww. zaleznosci na decyzje organow Emitenta.
Warto réwniez zwrdci¢c uwage, ze akcjonariusze Emitenta powigzani rodzinnie z cztonkami organdw
administracyjnych Emitenta mogg mie¢ wptyw na strategie rozwoju Spotki w sytuacji, gdy inni akcjonariusze nie
bedg mie¢ wptywu na te decyzje. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz opisane powigzania rodzinne mogg
w istotny sposdb ogranicza¢ mozliwo$s¢ wptywu drobnych akcjonariuszy na zarzadzanie i nadzorowanie
dziatalnosci Emitenta.
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Przy ocenie prawdopodobienstwa wystgpienia takiego ryzyka nalezy jednak wzig¢ pod uwage fakt, iz

w interesie Cztonkdéw Zarzadu i Rady Nadzorczej lezy wykonywanie swoich obowigzkéw w sposéb rzetelny
i zgodny z prawem. W przeciwnym razie grozi im odpowiedzialnos¢ przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem
Spoétki — polegajgca na nie uzyskaniu absolutorium z wykonania obowigzkow, jak rowniez odpowiedzialnos¢
karna z tytutu dziatania na szkode Emitenta.

Ryzyko zwiqzane z koniunkturg w branzy, w ktorej dziata Grupa Kapitatowa

Dziatalnosé Grupy w istotnym stopniu uzalezniona jest od biezacej i przysztej koniunktury w sektorach produkcji
i dystrybucji sprzetu wedkarskiego oraz sprzedazy artykutéw sportowych. W branzach, w ktérych funkcjonuje
Grupa, tj. zwigzanych z wedkarstwem i artykutami sportowymi, w coraz szybszym tempie postepuje proces
globalizacji. Jego przyspieszenie jest wynikiem wzrostu pozycji panstw azjatyckich, w tym przede wszystkim
Chin. Postep w jakosci wyrobéw z Dalekiego Wschodu przyczynit sie do istotnego obnizenia pozycji
konkurencyjnej wielu lokalnych europejskich, a takze w mniejszym stopniu, réwniez amerykanskich firm. Ta
sytuacja w konsekwencji moze wptyna¢ na ograniczenie portfela zaméwien Grupy w przysztosci. W przypadku
zdynamizowania sie powyzszego procesu, zaistniatoby ryzyko, iz przyszte wyniki finansowe oraz planowany
przebieg rozwoju Grupy bytby mocno utrudniony.

Powyzszy czynnik ryzyka jest jednak skutecznie minimalizowany poprzez rezygnacje z przedstawicielstwa
w zakresie produktéw wedkarskich z marek europejskich i amerykanskich, a jednoczesnie rosngcym importem
z Chin, co w konsekwencji pozwoli wejs¢ na rynek zajmowany przez lokalne przedsiebiorstwa.

Ryzyko zwiqzane z otoczeniem konkurencyjnym

Polski rynek sprzetu wedkarskiego nalezacy do sSredniej i nizszej pétki cenowej zdominowaty przedsiebiorstwa
krajowe. Nalezy zaznaczyé, iz Emitent nalezy do grona pieciu najwiekszych firm, posiadajacych blisko 50%
polskiego rynku wedkarskiegol. Stosowana przez krajowych dystrybutoréw sprzetu wedkarskiego, w tym takze
przez Emitenta, strategia omijania zachodnioeupejskich posrednikéw, doprowadzita do istotnego umocnienia
pozycji tych firm na rynku krajowym. Ze wzgledu na koniecznos¢ systematycznej walki o klienta ze $redniej
i nizszej potki cenowej, firmy te, aby utrzymac odpowiednig rentownosc¢ dziatalnosci w zakresie duzego sprzetu
wedkarskiego nie sg zainteresowane wysokonaktadowymi inwestycjami zmierzajgcymi do wprowadzania
nowych innowacyjnych produktéow. Wynika to, zaréwno z nieduzej wielkosci krajowego rynku, braku
odpowiedniej renomy na Zachodzie Europy oraz w Stanach Zjednoczonych, jak réwniez relatywnie duzych
naktadow i wysokiego ryzyka niepowodzenia komercyjnego innowacji. Emitent moze by¢ zmuszony do podjecia
krokow w celu zapewnienia odpowiedniego poziomu sprzedazy, poprzez np. obnizenie cen Swiadczonych ustug.
Dziatania tego typu mogg wptyngé na pogorszenie wynikéw finansowych osigganych przez Grupe Emitenta i jej
perspektywy rozwoju. Emitent nie zamierza bra¢ udziatu w rywalizacji z konkurentami poprzez obnizanie cen
ponizej poziomow rentownosci. Strategia Emitenta koncentruje sie na zdobywaniu korzystniejszej pozycji
rynkowe] i budowaniu przewag konkurencyjnych poprzez zapewnienie kompleksowej oferty i oferowaniu
wysokiej jakosSci produktéw, elastycznie dostosowanych do potrzeb klienta. W przypadku rynku zwigzanego z
artykutami sportowymi, a takze oferowanymi przez spotke zalezng produktami turystycznymi i outdoorowymi,
nalezy wskaza¢ na wysokg konkurencyjnosé¢ zaréwno wsrdd firm krajowych jak i zagranicznych bedgcych
producentami oraz dystrybutorami produktéw. W powyzszym zakresie, ryzyko powigzane jest bezposrednio z
konkurencyjnoscig oferowanych produktéw, przede wszystkim w zakresie ich jakosci oraz atrakcyjnosci
warunkow cenowych.

Nalezy jednak zaznaczy¢, iz wyzej wskazane produkty oferowane sg w atrakcyjnych cenach, co ma znaczacy
wptyw na pozycjonowanie Grupy Emitenta na rynku. Jednoczesnie nalezy wskazaé, iz w przypadku pojawienia
sie innych konkurentéw, oferujacych te same produkty w nizszych cenach, sprzedaz Grupy moze zostac
ograniczona, co w konsekwencji moze mie¢ wptyw na generowane wyniki finansowe.

! Opinia Zarzgdu Robinson Europe S.A.
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Ryzyko zmian kursu walutowego

Podmioty z Grupy w zwigzku z dokonywanymi procesami zakupowymi od dostawcéw zagranicznych,
w szczegdlnosci w walucie USD, narazone sg na wahania kurséw walut. Dodatkowo czgsé¢ wyrobéw Emitenta
sprzedawana jest na rynkach zagranicznych. Istnieje ryzyko, iz negatywne dla Grupy wahania kurséw walut
moga spowodowac badZ to wzrost kosztéw zwigzanych z zakupami, badZ spowodowac wzrost cen sprzedazy
produktéw na tamtych rynkach, przez co stang sie one mniej konkurencyjne. Konsekwencjg bedzie
zmniejszenie marzy na sprzedazy.

Zaistnienie tego ryzyka moze spowodowal zmniejszenie atrakcyjnosci produktéw Grupy, ograniczenie
zamowien, badz koniecznos¢ obnizenia marzy na produktach, co w konsekwencji moze spowodowaé
pogorszenie sie wynikow finansowych Grupy Emitenta.

Ryzyko stép procentowych

Niniejsze ryzyko z punktu widzenia dziatalnosci Spotki rozpatrywane jest jako ryzyko dotyczgce kosztéw
kredytéw, z ktérych korzysta Emitent. Ekspozycja Spétki na zmiany stép procentowych w kwestii kredytow,
zwigzana jest z kosztem ich obstugi, tj. oprocentowania, ktére bazuje na wskazniku WIBOR 1M. Wzrost stop
procentowych oznacza wzrost ich oprocentowania i zarazem kosztow ponoszonych przez Emitenta z tytutu
obstugi kredytéw. Istnieje zatem ryzyko, iz wzrost stép procentowych bedzie miat negatywny wptyw na
dziatalnos¢ operacyjng Grupy, podnoszac koszty jej funkcjonowania. Ponadto z uwagi na zmienne
oprocentowanie Obligacji, ktore bazuje na wskazniku WIBOR 3M, niniejsze ryzyko ulegnie dalszemu
zwiekszeniu, w przypadku objecia catosci lub znaczacej czesci emisji Obligacji przez inwestoréw.

Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezgcy monitoring sytuacji na miedzybankowym rynku pienieznym.

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Zarzadzanie naleznosciami i zobowigzaniami jest jednym z kluczowych elementéw utrzymania okreslonego
poziomu ptynnosci finansowej. W przypadku wystepowania nieprzewidzianych zdarzen w zakresie sprzedazy
produktow dla klientow, przedtuzania ptatnosci naleznosci od odbiorcow podmiotow z Grupy, a takze
w przypadku podjecia btednych decyzji w procesie administrowania finansami Grupy, istnieje mozliwos¢
zagrozenia ptynnosci finansowej. Grupa w celu minimalizacji ryzyka utraty ptynnosci finansowej, dokonuje
analizy struktury finansowania Grupy, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu Srodkdw pienieznych,
niezbednego do terminowego regulowania biezgcych zobowigzan.

Ryzyko zwiqzane z niewyptacalnosciq Emitenta

W przypadku zaistnienia sytuacji niewyptacalnosci Emitenta oraz ogtoszenia jego upadtosci, roszczenia
wierzycieli handlowych i finansowych, w tym Obligatariuszy bedy mogty zosta¢ zaspokojone z majatku
Emitenta. Spétka w celu minimalizacji wystgpienia ryzyka niewyptacalnosci dokonuje analizy struktury jej
finansowania, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu Srodkéw pienieznych, niezbednego do
terminowego regulowania zobowigzan biezgcych. Warto réwniez wskazac, iz na dzien sporzgdzenia niniejszej
Noty Informacyjnej, Emitent nie posiada zadnych istotnych zobowigzan przeterminowanych, a ponadto w opinii
Zarzadu Spotki nie istnieje ryzyko wystgpienia istotnych zobowigzan przeterminowanych w perspektywie
najblizszych miesiecy.

Ryzyko zwiqzane z czynnikami losowymi
Czynniki losowe mogg mieé¢ wptyw na pogorszenie dziatalnosci operacyjnej Grupy Emitenta. Do takich zagrozen
nalezg: wtamania do magazynu i biura Spotki, pozary, zalania, awarie techniczne sprzetu, przerwy w dostawach
energii elektrycznej, dostepu do sieci Internet lub inne czynniki losowe. Grupa stara sie odpowiednio
zabezpieczy¢, aby wyeliminowaé ryzyko zdarzen losowych moggacych mieé¢ wptyw na dziatalno$¢ Grupy
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Emitenta. Niemniej jednak, w zwigzku z charakterem omawianego ryzyka, catkowita minimalizacja niniejszego

czynnika ryzyka jest niemozliwa.

Ryzyko zwiqzane z regulacjami prawnymi, opodatkowaniem i interpretacjq przepisow

podatkowych
Polski system prawny charakteryzuje sie wysokg czestotliwoscig zmian. Zmieniajg sie takze interpretacje prawa
oraz praktyka jego stosowania. Normy prawne mogg podlega¢ zmianom na korzys¢ przedsiebiorcow, lecz moga
takze powodowac negatywne skutki. Ewoluujgce przepisy prawa, a takze odmienne jego interpretacje,
zwtaszcza w odniesieniu do prawa podatkowego, norm regulujgcych prowadzenie dziatalnosci gospodarczej,
prawa pracy i ubezpieczen spotecznych czy tez regulacji z zakresu papieréw wartosciowych, mogg wywotac
negatywne konsekwencje dla Spdtki. Szczegdlnie czeste i niosgce ze sobg ryzyko sg zmiany interpretacyjne
przepisow podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce organdéw skarbowych i orzecznictwie sadowym
w sferze opodatkowania. Przyjecie przez organy podatkowe interpretacji prawa podatkowego innej niz
stosowana przez Emitenta moze implikowa¢ pogorszenie jego sytuacji finansowej, a w efekcie ujemnie wptynaé
na osiggane wyniki i perspektywy rozwoju. Przepisy dotyczace podatku od towardw i ustug, podatku
dochodowego od oséb prawnych, fizycznych, podatku od nieruchomosci czy sktadek na ubezpieczenia
spoteczne podlegajg czestym zmianom, wskutek czego traktowanie podatnikéw przez organy podatkowe
cechuje pewna niekonsekwencja i nieprzewidywalno$¢. Obowigzujace regulacje zawierajg rdwniez sprzeczne
przepisy i niejasnosci, ktére powodujg réznice w opiniach co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych
zaréwno miedzy poszczegdlnymi organami panstwowymi, jak i miedzy organami panstwowymi i podatnikami.
Rozliczenia podatkowe mogag by¢ przedmiotem kontroli wtadz, ktédre w razie wykrycia nieprawidtowosci
uprawnione sg do obliczania zalegtosci podatkowych wraz z odsetkami. Deklaracje podatkowe mogg zostac
poddane kontroli wtadz skarbowych przez okres pieciu lat wstecz, a niektdre transakcje przeprowadzane w tym
okresie, w tym transakcje z podmiotami powigzanymi, moga zosta¢ zakwestionowane na gruncie skutkéw
podatkowych przez wtasciwe wiadze skarbowe. W efekcie kwoty wykazane w sprawozdaniach finansowych
mogg ulec zmianie w pdzniejszym terminie, po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci przez wtadze skarbowe.
Co wiecej, rynek dziatalnosci Emitenta nalezy zaliczy¢ do wysoce uregulowanego, zaréwno przepisami
krajowymi jak i przepisami Unii Europejskiej. Zawito$¢ przepisow dotyczacych czasu pracy kierowcéw
samochodéw ciezarowych moze prowadzi¢ do ztego ich stosowania, co w konsekwencji moze doprowadzi¢ do
dotkliwych kar finansowych natozonych przez Panstwowg Inspekcje Pracy.
W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka podmioty z Grupy Emitenta przeprowadzajg audyty, skierowane
na badanie zgodnosci stosowanych aktualnie przez niego przepisdw z biezgcymi regulacjami prawnymi,
monitoruje zmiany przepiséw prawa oraz korzysta z profesjonalnej pomocy prawnej.

Ryzyko zwiqzane z sytuacjq makroekonomiczngq

Mozliwos¢ efektywnego prowadzenia dziatalnosci operacyjnej przez Emitenta uzalezniona jest od ogdlnej
sytuacji makroekonomicznej w Polsce jak i zagranicg, gdzie Grupa prowadzi dziatalnos¢. Pod uwage nalezy
wzigc ksztattowanie sie takich zmiennych jak tempo wzrostu gospodarczego, polityki fiskalne] i pienieznej
panstwa, stopy bezrobocia czy poziomu inflacji. Czynniki te majg posredni wptyw na osiggane przez Grupe
wyniki finansowe, a takze mogg mie¢ wptyw na mozliwosc realizacji przez Grupe zatozonej strategii rozwoju.
Dazac do minimalizacji powyzszego ryzyka Grupa podejmuje dziatania ukierunkowane na zwiekszenie
elastycznosci prowadzonej dziatalnosci, a takze na poszerzenie posiadanych Zrédet przewagi konkurencyjnej.
Nalezy réwniez zauwazyé, ze Grupa prowadzi dziatalno$¢ zdywersyfikowang geograficznie, co pomimo
wysokiego stopnia integracji gospodarczej krajow Unii Europejskiej, dodatkowo zmniejsza ryzyko zwigzane
z sytuacjg makroekonomiczng.
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1.2 Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi Obligacjami

Ryzyko sptaty zobowiqzan wobec Obligatariuszy
Emitent do dnia sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej wywigzywat sie nalezycie ze wszystkich swoich
zobowigzan, regulujgc je w datach wymagalnosci. Jednakze w zwigzku z emisjg Obligacji serii A i wynikajaca
wartoscig zobowigzan wobec Obligatariuszy nie mozna wykluczy¢ wystapienia w przysztosci ryzyka zwigzanego
ze spfatg zaciaggnietych przez Emitenta zobowigzan.
Zgodnie z opinig Zarzadu Emitenta, na dzier sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej Spétka nie przewiduje
zadnych probleméw zwigzanych ze sptatg zaciggnietych zobowigzan wobec Obligatariuszy.

Ryzyko zwiqzane z realnq wartosciq zabezpieczenia obligacji
Zabezpieczeniem emisji jest zastaw rejestrowy ustanowiony na prawach z rejestracji dwoch znakdéw
towarowych Robinson i Good Fish oraz zastaw rejestrowy ustanowiony na akcjach Sp6tki OUTDOORZY Spoétka
Akcyjna, z siedzibg w Bielsku-Biatej. Nalezy wskazaé, iz realna warto$¢ przedmiotéw zastawu stanowigcych
zabezpieczenie obligacji zwigzana jest z pozycjg rynkowa Emitenta oraz jego sytuacjg finansowa, co moze
powodowaé, ze w przypadku braku spfaty obligacji przez Emitenta, Obligatariusze moga nie uzyskaé
z przedmiotdw zabezpieczenia catosci srodkdw z tytutu obligacji.

Ryzyko zwiqzane z kolejnymi emisjami obligacji i pozyskiwaniem srodkéw finansowych

Emitent zamierza przeznaczy¢ srodki pieniezne pozyskane w drodze publicznej emisji obligacji na: (1) rozwdj linii
biznesowej wedkarstwo, (1) rozwdj linii biznesowej sport, a takze (Ill) rozwdj dystrybucji poprzez wtasng sie¢
sklepdw typu ,shop in shop”. Istnieje pewne ryzyko, iz w przypadku wystgpienia nieprzewidzianych
okolicznosci, Spotka bedzie musiata przeprowadzi¢ dodatkowg emisje obligacji lub szukaé¢ innych Zrodet
finansowania dziatalnosci, celem realizacji zamierzonej strategii rozwoju. Kolejna emisja obligacji moze zostaé
przeprowadzona takie w zwigzku ze zwiekszeniem skali prowadzonej dziatalnosci Grupy Kapitatowej.
Niepozyskanie bowiem nowych Zrédet finansowania, w przypadku gdy Emitent wykorzysta dotychczas
posiadane kapitaty finansowe, mogtoby wptynac na spowolnienie jej rozwoju.

1.3 Czynniki ryzyka zwiqzane z rynkiem kapitalowym oraz z notowaniem obligacji
Emitenta na rynku ASO Catalyst

Ryzyko o charakterze ogolnym wtasciwe dla wiekszosci papieréw dtuznych
Obligacja jest instrumentem finansowym, ktory umozliwia uzyskanie okreslonej stopy zwrotu przy okreslonym
poziomie ryzyka. Wyrdznia sie nastepujgce gtdwne rodzaje ryzyka zwigzane z obligacjg: ryzyko stopy
procentowej, ryzyko reinwestycji, ryzyko kredytowe, ryzyko inflacji i ryzyko ptynnosci.
Ryzyko stopy procentowej — cena obligacji zmienia sie przeciwnie do zmian stop procentowych. W sytuacji
wzrostu poziomu rynkowych stop procentowych, ceny obligacji spadajg. W sytuacji spadku poziomu rynkowych
stép procentowych, ceny obligacji rosna.
Ryzyko reinwestycji — stopa zwrotu z obligacji jest obliczona przy zatozeniu, ze odsetki sg reinwestowane do
terminu wykupu po stopie dochodu w momencie nabycia obligacji. Dodatkowy dochdd z reinwestycji zalezy od
poziomu stdp procentowych w momencie reinwestycji odsetek.
Ryzyko kredytowe — ryzyko nieterminowego wywigzywania sie Emitenta ze swoich zobowigzan wynikajgcych
z obligacji, a wiec z ptatnosci odsetkowych oraz sptaty nominatu.
Ryzyko inflacji — powstaje w sytuacji spadku sity nabywczej pienigdza, kiedy zmienia sie realna wartosc
przeptywow gotéwkowych z danego instrumentu. Przedmiotowe ryzyko jest czeSciowo minimalizowane
z uwagi na fakt zmiennego oprocentowania obligacji w catym okresie ich waznosci.
Ryzyko ptynnosci — okresla tatwos¢ z jakg mozliwa jest sprzedaz obligacji bez utraty wartosci w stosunku do
biezacej ceny rynkowej. Ryzyko to ma mniejsze znaczenie dla Inwestora, ktory planuje utrzymacé obligacje az do
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daty wykup. Przedmiotowe ryzyko jest minimalizowane z uwagi na fakt zamiaru wprowadzenia Obligacji serii A

do obrotu na rynku Catalyst.

Ryzyko niedostatecznej plynnosci rynku i wahan kursu rynkowego Obligacji
Nabywca Obligacji powinien zdawaé sobie sprawe, iz po wprowadzeniu instrumentéw dtuznych do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku ASO Catalyst, kurs Obligacji ksztattowany bedzie pod wptywem
relacji popytu i podazy, ktéra jest wypadkowa wielu czynnikéw i trudno przewidywalnych zachowan
inwestorow.
Na te zachowania wptyw maja rézne sktadowe, takze niezwigzane z wynikami dziatalnosci i sytuacja finansowa
Emitenta i jego Grupy Kapitatowej, jak rowniez niezalezne od Grupy, takie jak sytuacja na Swiatowych rynkach,
czy sytuacja makroekonomiczna Polski oraz regionu. Obligatariusze powinni mie¢ swiadomos¢, iz notowania
Obligacji moga znacznie odbiega¢ od jej ceny emisyjnej i powinni zdawac sobie sprawe, iz w przypadku
znacznego wahania kurséw, moga by¢ narazeni na niezrealizowanie zaplanowanego zysku. Ponadto, nalezy
bra¢ pod uwage ryzyko zwigzane z ograniczong ptynnoscig Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu, co
dodatkowo moze skutkowac brakiem mozliwosci ich zbycia w spodziewanym czasie, po satysfakcjonujgcej
inwestora cenie.
Nalezy réwniez zaznaczyg, iz inwestycje dokonywane bezposrednio w obligacje bedgce przedmiotem obrotu na
rynku ASO Catalyst, generalnie cechujg sie wiekszym ryzykiem od inwestycji w jednostki uczestnictwa
w funduszach inwestycyjnych czy w skarbowe papiery wartosciowe.

Ryzyko zwiqzane ze stopq procentowq
Warto$¢ godziwa Obligacji rozumiana jako wartosé biezgca przysztych przeptywéw pienieznych dla
Obligatariuszy moze podlega¢ wahaniom zwigzanym ze zmianami rynkowych stép procentowych poprzez
zmiane stopy dyskonta wtasciwej dla tych przeptywow. Fakt ten moze znajdowac odzwierciedlenie w rynkowej
cenie Obligacji.

Ryzyko zwiqzane z zawieszeniem obrotu Obligacji Emitenta
Zgodnie z § 11 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi na okres nie
dtuzszy niz 3 miesiace, z zastrzezeniem § 12 ust. 3 i § 17c ust. 5 Regulaminu ASO:

— nawniosek Emitenta,

— jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

W przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obroét
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.
Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO, jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki cigzace
na emitentach, w szczegdlnosci sg to nastepujgce obowigzki:

— obowigzek przestrzegania zasad i przepiséw obowigzujgcych w systemie (§ 14 Regulaminu ASO),

— obowigzek niezwtocznego informowania Organizatora ASO o planach zwigzanych z emitowaniem
instrumentow finansowych (§ 15 Regulaminu ASO),

— obowigzek niezwtocznego sporzgdzenia i przekazania na zadanie Organizatora ASO kopii dokumentow
oraz do udzielenia pisemnych wyjasnien w zakresie dotyczgcym jego instrumentéw finansowych, jak
rowniez dotyczacym dziatalnosci Emitenta, jego organdw lub ich cztonkdéw (§ 15a Regulaminu ASO),

— zlecenie dokonania analizy sytuacji finansowej i gospodarczej Emitenta oraz jej perspektyw na
przysztosé, a takze sporzadzenia dokumentu zawierajacego wyniki dokonanej analizy oraz opinie co do
mozliwosci podjecia lub kontynuowania przez Emitenta dziatalnosci operacyjnej oraz perspektyw jej
prowadzenia w przysztosci lub zlecenie publikacji dokumentu, o ktérym mowa powyzej (§ 15b
Regulaminu ASO),

—  obowigzki informacyjne (§ 17 Regulaminu ASO),
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— obowigzek udostepniania informacji poufnej na zasadach okreslonych w art. 156 ust. 6 Ustawy

o0 obrocie instrumentami finansowymi (§ 17a Regulaminu ASO),
— obowigzek dalszego wspoétdziatania z Autoryzowanym Doradcg (§ 17b Regulaminu ASO),
w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia, Organizator ASO moze:

a) upomnie¢ Emitenta,

b) natozy¢ na Emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000,00 zt.

Zgodnie z § 17c ust. 2 Regulaminu ASO Organizator Alternatywnego Systemu, podejmujac decyzje o natozeniu
kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢ emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych
naruszen lub podjecie dziatann majacych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdélnosci
moze zobowigzac emitenta do opublikowania okreslonych dokumentéw lub informacji w trybie i na warunkach
obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu.

Na podstawie § 17c ust. 3 Regulaminu ASO, gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej
natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obrotu lub nie
wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowiazki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje
obowigzkdéw natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze:

a) natozy¢ kare pieniezng, przy czym kara ta tacznie z karg pieniezng natozong wczesniej nie moze
przekracza¢ 50.000,00 zt,

b) zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi Emitenta w alternatywnym systemie,

c) wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w alternatywnym systemie (patrz. Ryzyko
zwigzane z wykluczeniem Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu).

Na podstawie przepisu § 20 ust. 5 Regulaminu ASO, z zastrzezeniem § 9 ust. 2b Regulaminu ASO, w przypadku
rozwigzania lub wygasniecia umowy z Animatorem Rynku, a takie w przypadku zawieszenia prawa do
wykonywania zadan Animatora Rynku w alternatywnym systemie Organizator Alternatywnego Systemu moze
zawiesi¢ obrodt instrumentami finansowymi Emitenta do czasu zawarcia i wejscia w Zycie nowej umowy z
Animatorem Rynku.

Zgodnie z art. 78 ust. 2-3 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi:

a) w przypadku gdy wymaga tego bezpieczenistwo obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub jest
zagrozony interes inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu w tym
alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami
finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni,

b) w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania alternatywnego systemu
obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub
naruszenia intereséw inwestoréw, Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na zgdanie Komisji
Nadzoru Finansowego, zawiesza obrét tymi instrumentami finansowymi na okres nie dtuiszy niz
miesigc.

Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu z takim
zadaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Wymienione powyzej przypadki zawieszenia notowarn Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu moga
skutkowac dla Obligatariuszy utrudnieniami w sprzedazy Obligacji.

Ryzyko zwiqzane z wykluczeniem Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu
Zgodnie z § 12 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:
— na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia
przez Emitenta dodatkowych warunkow,
— jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,
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— wskutek ogtoszenia upadtosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sgd wniosku o ogtoszenie

upadtosci z powodu braku srodkéw w majgtku Emitenta na zaspokojenie kosztdw postepowania,

— wskutek otwarcia likwidacji Emitenta,

— wskutek podjecia decyzji o potfaczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu, przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpic
odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem
przeksztatcenia.

Organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu w Alternatywnym Systemie:

— w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

— jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

—  w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow,

— po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci Emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sgd wniosku o ogtoszenie
tej upadtosci z powodu braku srodkdw w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator Alternatywnego
Systemu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi.

Zgodnie z § 17c ust. 3 pkt 3 Regulaminu ASO, Organizator ASO moze wykluczy¢ z obrotu instrumenty finansowe
Emitenta, jezeli Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega
zasad lub przepisdw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie
wykonuje obowigzki okreslone w Rozdziale V Regulaminu ASO, lub tez nie wykonuje obowigzkdéw natozonych
na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO (patrz. Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacji
Emitenta).

Ponadto, zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, w przypadku gdy obrét danymi
instrumentami finansowymi zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu
obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje
naruszenie interesow inwestorow Organizator Alternatywnego Systemu Obrotu, na zgdanie Komisji Nadzoru
Finansowego, wyklucza z obrotu wskazane przez Komisje Nadzoru Finansowego instrumenty finansowe.
Komisja Nadzoru Finansowego podaje niezwtocznie do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu z takim
zgdaniem do Organizatora Alternatywnego Systemu Obrotu.

Wymienione powyzej przypadki wykluczenia Obligacji z obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu moga
skutkowac dla Obligatariuszy utrudnieniami w sprzedazy Obligacji.

Ryzyko dotyczqce mozliwosci natoienia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za

niewykonywanie obowiqgzkow wynikajgcych z przepisow prawa
Emitent bedac notowanym na rynku NewConnect jest spdtka publiczng w rozumieniu Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. W zwigzku z tym Komisja Nadzoru Finansowego moze natozy¢ na Emitenta kary
administracyjne za niewykonywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa, a w szczegdlnosci
obowigzkéw wynikajgcych z Ustawy o ofercie publicznej, Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi.
Wspomniane sankcje wynikajg z art. 96 i 97 Ustawy o ofercie publicznej oraz z art. 176 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi. W przypadku natozenia takiej kary obrét instrumentami finansowymi Emitenta
moze stac¢ sie utrudniony badz niemozliwy. Ponadto natozenie kary finansowej na Emitenta przez KNF moze
miec istotny wptyw na pogorszenie wyniku finansowego za dany rok obrotowy.

Ryzyko zwiqzane ze zmianami w przepisach podatkowych zwiqzanych z obrotem Obligacjami
Polski system podatkowy, jego interpretacje i stanowiska organéw podatkowych odnoszgce sie do przepiséw
prawa podatkowego ulegajg czestym zmianom. Dlatego tez, posiadacze Obligacji mogg zosta¢ narazeni na
niekorzystne zmiany, gtéwnie w odniesieniu do stawek podatkowych. Moze to negatywnie wptyngé na zwrot
z zainwestowanego w Obligacje kapitatu.
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1a Cel emisji dtuznych instrumentow finansowych, jezeli zostat okreslony

Srodki uzyskane z emisji Obligacji zostang przeznaczone na nastepujace cele:

I.  rozwadj linii biznesowej wedkarstwo, a w szczegdlnosci:
a. zwiekszenie dostaw na petne przedsezonowe zatowarowanie magazynu Spotki,
b. wprowadzenie na rynek nowych specjalistycznych marek wedkarskich,

Il.  rozwdj linii biznesowej sport, a w szczegdlnosci:
a. wprowadzenie nowych produktéw zimowych pod markg NEVERLAND,
b. zwigkszenie dostaw produktéw zimowych firmy BERG,

lll. rozwaj dystrybucji poprzez wtasng sie¢ sklepéw typu ,,shop in shop”.

2  Okreslenie rodzaju emitowanych dtuznych instrumentéw finansowych

Obligacje na okaziciela serii A, wyemitowane przez spotke Robinson Europe S.A. zgodnie z art. 9 pkt 1) Ustawy
o Obligacjach. Obligacje nie posiadajg formy dokumentu. Obligacje sg zabezpieczone.

Obligacje sg kuponowe. Kupon jest ptatny w okresach kwartalnych. Oprocentowane Obligacji jest ustalone
wedtug zmiennej stopy procentowej.

3  Wielkos¢ emisji

Przedmiotem emisji jest 1.027 (stownie: jeden tysigc dwadziescia siedem) Obligacji na okaziciela serii A
o wartosci nominalnej 1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych) kazda.

4 Wartos¢ nominalna i cena emisyjna dtuznych instrumentow finansowych lub
sposob jej ustalenia

Wartos¢ nominalna jednej Obligacji: 1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych).

taczna wartos¢ nominalna Obligacji w ramach emisji serii A: 1.027.000,00 zt (stownie: jeden milion dwadziescia
siedem tysiecy ztotych).

Cena emisyjna jednej Obligacji: 1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych).

4a Informacje o wynikach subskrypcji lub sprzedazy dtuinych instrumentéw
finansowych bedqcych przedmiotem wniosku o wprowadzenie, zgodnie z
zakresem okreslonym w § 10 Zalqcznika Nr 4 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu

1) Data rozpoczecia i zakonczenia subskrypcji lub sprzedazy:
Otwarcie subskrypcji nastgpito w dniu 15 wrzesnia 2014 roku. Zakonczenie subskrypcji nastgpito w dniu
14 pazdziernika 2014 roku.

2) Data przydziatu instrumentéw finansowych:
Przydziat obligacji na okaziciela serii A zostat dokonany w dniu 17 pazdziernika 2014 roku.

3) Liczba instrumentéw finansowych objetych subskrypcja lub sprzedaza:
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Subskrypcja publiczna obejmowata nie wiecej niz 4.000 (stownie: cztery tysigce) obligacji na okaziciela serii A

o wartosci nominalnej 1.000,00 zt (stownie: tysigc ztotych) kazda.

4) Stopa redukcji w poszczegdlnych transzach w przypadku, gdy cho¢ w jednej transzy liczba przydzielonych
instrumentow finansowych byta mniejsza od liczby instrumentéw finansowych, na ktére ztozono zapisy:
Brak redukgji.

5) Liczba instrumentéw finansowych, ktdére zostaly przydzielone w ramach przeprowadzonej subskrypcji
lub sprzedazy:

W ramach przeprowadzone] subskrypcji publicznej zostato przydzielonych 1.027 (stownie: jeden tysigc

dwadziescia siedem) obligacji na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1.000,00 zt (stownie: tysigc ztotych)

kazda.

6) Cena, po jakiej instrumenty finansowe byty nabywane (obejmowane):
Obligacje na okaziciela serii A byty obejmowane po cenie emisyjnej rownej 1.000,00 zt (stownie: tysigc ztotych)
za jedng obligacje. Cena emisyjna jest rowna wartosci nominalnej obligacji na okaziciela serii A.

7) Liczba oséb, ktére ztozyly zapisy na instrumenty finansowe objete subskrypcja lub sprzedaig
w poszczegolnych transzach:

Na obligacje na okaziciela serii A zapisy ztozyto 31 podmiotdéw, w tym podmiot petnigcy funkcje Animatora

Rynku, w wyniku realizacji obowigzku, o ktdrym mowa w §7 ust. 4 Regulaminu ASO.

8) Liczba oséb, ktérym przydzielono instrumenty finansowe w ramach przeprowadzonej subskrypcji lub
sprzedazy w poszczegolnych transzach:

Obligacje na okaziciela serii A zostaty przydzielone 31 podmiotom, tj. 29 osobom fizycznym i 2 osobom

prawnym, w tym podmiotowi petnigcemu funkcje Animatora Rynku, w wyniku realizacji obowigzku, o ktérym

mowa w §7 ust. 4 Regulaminu ASO.

9) Nazwy (firmy) subemitentéw, ktdrzy objeli akcje w ramach wykonywania uméw o subemisje:
Obligacje na okaziciela serii A nie byty obejmowane przez subemitentéw. Nie zostata zawarta zadna umowa o
subemisje.

10) taczne okreslenie wysokosci kosztow, ktdre zostaty zaliczone do kosztéw emisji, ze wskazaniem
wysokosci kosztow wedtug ich tytutow:
taczna wysokos¢ kosztéw emisji obligacji na okaziciela serii A wynosi 81.400,00 zt netto, w tym:
a. koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty: 81.400,00 zt netto,
b. koszty wynagrodzenia subemitentéw: 0,00 zt,
c. koszty sporzadzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu informacyjnego
z uwzglednieniem kosztow doradztwa: 0,00 zt,
d. koszty promoc;ji oferty: 0,00 zt.

Koszty emisji obligacji na okaziciela serii A zostang ujete w sprawozdaniu finansowym Emitenta w miesigcach
poniesienia jako koszty zwigzane z emisjg obligacji serii A.

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. ﬁ Strona [ 19



REDBINSON’

5 Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania dtuznych instrumentéow
finansowych

a) Swiadczenia Emitenta

Obligacje serii A uprawniajg do nastepujgcych swiadczen:
= Swiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie kwoty oprocentowania, na warunkach
i w terminach okreslonych ponizej,
= Swiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie kwoty odpowiadajgcej wartosci nominalnej
Obligacji, na warunkach i w terminie okreslonych ponizej, albo $wiadczenia pienieznego zwigzanego
z przedterminowym wykupem Obligacji w wyniku realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu na
zadanie Obligatariusza na warunkach i terminach okreslonych ponize;j.

Wypftata swiadczen naleznych Obligatariuszowi od Emitenta z tytutu posiadanych Obligacji odbywac sie bedzie
zgodnie z obowigzujagcymi regulacjami KDPW oraz podlega¢ bedzie wszelkim obowigzujagcym przepisom
podatkowym i innym wtasciwym przepisom prawa polskiego. Ptatnosci bedg dokonywane w Dniu Ptatnosci
Odsetek lub w Dniu Wykupu lub w Dniu Spfaty. Jezeli dzien wypfaty danego $wiadczenia przypadnie na dzien
niebedacy Dniem Roboczym, zapfata tego $wiadczenia nastgpi w pierwszym przypadajagcym po nim Dniu
Roboczym, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych pfatnosci.

W przypadku opdzinienia w ptatnosci z tytutu Swiadczernh z Obligacji z winy Emitenta, Obligatariusze beda
uprawnieni do otrzymania od Emitenta odsetek ustawowych za kazdy dzief opdznienia.

Wszelkie swiadczenia wynikajgce z Obligacji s3 nominowane i bedg wyptacane przez Emitenta w zi.

Zobowigzania Spétki wynikajace z Swiadczen z Obligacji bedg sptacane ze srodkéw pochodzacych z biezacej
dziatalnosci operacyjnej Spotki. Za zobowigzania wynikajgce z Obligacji Spdtka odpowiada catym swoim
majgtkiem. Termin przedawnienia roszczen z tytutu Obligacji wynosi 10 lat. Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy
o obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Spotke w terminie w catosci lub w czesci zobowigzan
wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na Zzadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi
w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenia pieniezne. Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o obligacjach, Obligacje
podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji Spotki, chociazby nie nastgpit jeszcze
Dzien Wykupu.

Z Obligacjami nie sg zwigzane zadne Swiadczenia niepieniezne.
Zbywalnos¢ Obligacji jest nieograniczona. Obligacje mozna zbywac wytgcznie bezwarunkowo.
Spétka moze nabywac Obligacje wtasne jedynie w celu ich umorzenia. Spotka nie moze nabywac witasnych
Obligacji po uptywie terminu do spetnienia wszystkich zobowigzan z Obligacji. Spotka bedgca w zwtoce
z realizacjg zobowigzan z Obligacji nie moze nabywac wtasnych Obligacji.

b) Warunki wykupu
Kazda Obligacja zostanie wykupiona przez Emitenta w Dniu Wykupu, o ile:

a) nie zostanie przedstawiona do wykupu w wyniku realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu na
Zadanie Obligatariusza;
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b) nie zostanie uprzednio nabyta i umorzona przez Emitenta, zgodnie z postanowieniami Warunkéw
Emisji.

Przeprowadzenie przez Emitenta przedterminowego wykupu wszystkich Obligacji wymagac bedzie uprzedniego
zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO na rynku Catalyst. Decyzje w tym zakresie podejmie Zarzad GPW na
podstawie stosownego wniosku ztozonego przez Emitenta.

Emitent z zastrzezeniem art. 25 ust. 2 i 3 Ustawy o obligacjach moze naby¢ Obligacje w imieniu wtasnym
jedynie w celu ich umorzenia.

Wykup Obligacji zostanie przeprowadzony w Dniu Wykupu Obligacji, tj. 17 pazdziernika 2017 r. poprzez
wyptate Obligatariuszom kwoty w wysokosci rownej wartosci nominalnej Obligacji, tj. 1.000,00 zt za kazdg
Obligacje.

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji na Rachunku Papieréow Wartosciowych
Obligatariusza z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania swiadczenia z tytutu wykupu, przypadajgcego na
6 (szesc¢) dni roboczych przed Dniem Wykupu, czyli 9 pazdziernika 2017 r.

Wykup Obligacji zostanie dokonany poprzez uznanie rachunku pienieznego stuzgcego do obstugi Rachunku
Papieréw Wartosciowych Obligatariusza.

c¢) Warunki wyptaty oprocentowania
Obligatariuszom bedzie wyptacany kwartalnie kupon w zmiennej wysokosci, staty w Okresie Odsetkowym.
Stawkg Referencyjng kuponu jest 3-miesieczna stopa procentowa WIBOR (WIBOR 3M) ustalana dla kazdego
Okresu Odsetkowego na fixingu 7 dni roboczych przed rozpoczeciem danego Okresu Odsetkowego. Do stawki

referencyjnej doliczana bedzie Marza w wysokosci 7,00% (stownie: siedem procent).

Wysokos$¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w Okresie Odsetkowym i przy
zatozeniu 365 dni w roku.

Pierwszym dniem pierwszego okresu odsetkowego jest Dzien Emisji.
W ostatnim dniu kazdego okresu odsetkowego odsetki majg kupon zerowy.

Odsetki naliczane sg poczawszy od Dnia Emisji (wtgcznie z tym dniem) do Dnia Wykupu (z wyfaczeniem tego
dnia) i beda wyptacane kwartalnie, z zastrzezeniem, ze w przypadku realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu
na Zadanie Obligatariusza, Obligacje bedg oprocentowane poczawszy od Dnia Emisji (wigcznie z tym dniem) do
Dnia Sptaty (z wyfaczeniem tego dnia).

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych
Obligatariusza z uptywem wskazanego w Tabeli 9. dnia ustalenia prawa do otrzymania Swiadczenia z tytutu

wypftaty odsetek.

Wysokosé kuponu bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:
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(WIBOR3M +7,00%) liczba dni w danym okresie odsetkowym

kupon = -1.000,00z/
100% 365
Informacje dotyczace kolejnych ptatnosci kuponowych przedstawia ponizsza tabela:
Tabela 1 Terminarz ptatnosci kuponowych
Ostatni Dzien
Data Ustalenia . L. . . .
L. Pierwszy Dzieh | Data Ustalenia Okresu Liczba dni
Nr Okresu Wysokosci i
. Okresu Prawa do Odsetkowego* w Okresie
Odsetkowego Stawki .
L Odsetkowego Odsetek i wypfata Odsetkowym
Referencyjnej
kuponu
1 2014-10-08 2014-10-17 2015-01-09 2015-01-17 92
2 2015-01-08 2015-01-17 2015-04-09 2015-04-17 90
3 2015-04-08 2015-04-17 2015-07-09 2015-07-17 91
4 2015-07-08 2015-07-17 2015-10-09 2015-10-17 92
5 2015-10-08 2015-10-17 2016-01-08 2016-01-17 92
6 2016-01-07 2016-01-17 2016-04-07 2016-04-17 91
7 2016-04-07 2016-04-17 2016-07-07 2016-07-17 91
8 2016-07-07 2016-07-17 2016-10-07 2016-10-17 92
9 2016-10-06 2016-10-17 2017-01-09 2017-01-17 92
10 2017-01-06 2017-01-17 2017-04-07 2017-04-17 90
11 2017-04-06 2017-04-17 2017-07-07 2017-07-17 91
12 2017-07-06 2017-07-17 2017-10-09 2017-10-17 92

* w ostatnim dniu kazdego Okresu Odsetkowego Odsetki majq kupon zerowy
Zrédto: Emitent

W przypadku, gdy dana Data Ustalenia Praw Do Odsetek wskazana w Tabeli powyzej nie bedzie przypadata
w dniu roboczym lub bedzie przypadata na mniej niz 6 dni roboczych przed najblizszym Ostatnim Dniem danego
Okresu Odsetkowego wskazanego w Tabeli 9 powyzej, prawa do odsetek zostang ustalone w oparciu o dzien
roboczy przypadajgcy na 6 dni roboczych przed ostatnim dniem danego Okresu Odsetkowego.

Wyptata odsetek zostanie dokonana poprzez uznanie rachunku pienieznego stuzgcego do obstugi Rachunku
Papieréw Wartosciowych Obligatariusza.

6 Wysokos¢ i formy ewentualnego zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu
udzielajgcego zabezpieczenia

Obligacje serii A sg zabezpieczone.

Zabezpieczeniem emisji jest zastaw rejestrowy ustanowiony na prawach z rejestracji dwdch znakéw
towarowych Robinson i Good Fish oraz zastaw rejestrowy ustanowiony na akcjach Spotki OUTDOORZY Spotka
Akcyjna, z siedzibg w Bielsku-Biatej. Najwyzsza wartos¢ zabezpieczenia stanowi sume trzech przedmiotéw
zabezpieczenia, co stanowi w sumie cate zabezpieczenie wyemitowanych obligacji. Warto$¢ przedmiotu catego
zabezpieczenia emisji obligacji serii A wynosi 5.709.000,00 zt.

Zabezpieczeniem emisji Obligacji serii A jest zastaw rejestrowy ustanowiony na prawie z rejestracji znaku
towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o numerze $wiadectwa ochronnego: 110484, z datg prawidtowego
zgtoszenia dnia 3 lipca 1998 r. Znak towarowy przeznaczony jest do nastepujgcych towardw: odziez dla

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. ﬁ Strona | 22



REDBINSON’

wedkarzy, odziez wodoodporna, czerpaki do potowu ryb, ptawiki do wedkarstwa, ptywaki do wedkarstwa,

przynety stosowane w wedkarstwie-sztuczne, strzelby harpunowe, wabiki dla rybotéwstwa, wedki do fowienia,
drobny sprzet wedkarski. Na znaku towarowym nie cigzg zadne prawa ograniczajgce. Wartos¢ zabezpieczenia
prawa z rejestracji znaku towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o numerze: 110484, zgodnie ze sporzadzonag
przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej wyceng na dzien 8 sierpnia 2014 r., zostata
ustalona w wysokosci 3.582.000,00 PLN (stownie: trzy miliony pie¢set osiemdziesigt dwa tysigce ztotych,
00/100). Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 3.582.000,00 PLN (stownie: trzy miliony piec¢set osiemdziesigt
dwa tysigce ztotych, 00/100). Przedmiotowy zastaw rejestrowy zostat wpisany do rejestru zastawéw w dniu
1 grudnia 2014 r. przez Sad Rejonowy Katowice-Wschéd w Katowicach IX Wydziat Gospodarczy — Rejestr
Zastawow.

Zabezpieczeniem emisji Obligacji serii A jest réwniez zastaw rejestrowy ustanowiony na prawie z rejestracji
znaku towarowego Good Fish, o numerze $wiadectwa ochronnego: 194653, z datg prawidtowego zgtoszenia
dnia 25 pazdziernika 2005 r. Znak towarowy przeznaczony jest do nastepujgcych towaréw: czerpaki do potowu
ryb, haczyki wedkarskie, kotowrotki wedkarskie, linki, zytki wedkarskie, sptawiki dla wedkarstwa, ptywaki dla
wedkarstwa, przynety stosowane w wedkarstwie — sztuczne, btystki, strzelby harpunowe, wabiki dla
rybotéwstwa, woblery, wedki do fowienia, drobny sprzet wedkarski. Na znaku towarowym nie cigzg zadne
prawa ograniczajace. Wartosé zabezpieczenia prawa z rejestracji znaku towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o
numerze: 194653, zgodnie ze sporzgdzong przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej
wyceng na dzien 27 sierpnia 2014 r., zostata ustalona w wysokosci 1.041.000,00 PLN (stownie: jeden milion
czterdziesci jeden tysiecy ztotych, 00/100). Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 1.041.000,00 PLN (stownie:
jeden milion czterdziesci jeden tysiecy ztotych, 00/100). Przedmiotowy zastaw rejestrowy zostat wpisany do
rejestru zastawdw w dniu 3 grudnia 2014 r. przez Sad Rejonowy Katowice-Wschéd w Katowicach IX Wydziat
Gospodarczy — Rejestr Zastawow.

Zabezpieczeniem emisji Obligacji serii A jest takze zastaw rejestrowy ustanowiony na 600.000 akcjach (stownie:
sze$Cset tysiecy) Spotki OUTDOORZY S.A. z siedziba w Bielsku-Biatej, przy ul. Janistawa Grondysa 47/13, 43-300
Bielsko-Biata, zarejestrowang w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat VIII Gospodarczy KRS pod numerem: 0000460796, o kapitale
zaktadowym wynoszacym 600.000,00 PLN (stownie: sze$éset tysiecy ztotych, 00/100), w catosci wptaconym, tj.
600.000 (szescset tysiecy) akcji serii A, zwyktych (nieuprzywilejowanych), imiennych, niezdematerializowanych
(w formie dokumentu), o warto$ci nominalnej 1,00 PLN (stownie: jeden ztoty, 00/100) kazda akcja, ktérych
wtascicielem jest Emitent, reprezentujgcych 100% kapitatu zakitadowego Spdétki OUTDOORZY S.A.
i uprawniajgcych do wykonywania 100% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta. Wartos¢
zabezpieczenia z wyzej wymienionych akcji, zgodnie ze sporzgdzong przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A.
z siedzibg w Bielsku-Biatej wyceng na dzien 8 sierpnia 2014 r., zostata ustalona w wysokosci 1.086.000,00 PLN
(stownie: jeden milion osiemdziesigt sze$¢ tysiecy ztotych, 00/100). Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi
1.086.000,00 PLN (stownie: jeden milion osiemdziesigt sze$¢ tysiecy ztotych, 00/100). Przedmiotowy zastaw
rejestrowy zostat wpisany do rejestru zastawéw w dniu 29 grudnia 2014 r. przez Sad Rejonowy Katowice-
Wschéd w Katowicach IX Wydziat Gospodarczy — Rejestr Zastawéw.

Umowa zastawu rejestrowego na prawie z rejestracji znaku towarowego i akcji zostata zawarta w dniu
11 wrzesnia 2014 r. (,Umowa Zastawu”). Zgodnie z art. 7 ust. 1a Ustawy o obligacjach na Administratora
Zastawu zgodnie z umowg z dnia 11 wrzes$nia 2014 r., zostat powotany Marek Ptonka prowadzacy dziatalnosé
gospodarcza pod firma: Kancelaria Radcy Prawnego mgr Marek Ptonka” z siedzibg w Bielsku-Biatej, ul. Kottgtaja
14/3, 43-300 Bielsko-Biata (,Umowa o ustanowienie Administratora Zastawu”). Administrator Zastawu petni
swoja funkcje zgodnie z Ustawg o obligacjach.
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Zaspokojenie Obligatariuszy z zabezpieczonych Obligacji serii A, nastapi jezeli termin wykonania przez Emitenta

zobowigzan wynikajgcych z Obligacji uptynie bezskutecznie, wedtug wyboru Administratora Zastawu
(i) w drodze postepowania egzekucyjnego, (ii) w drodze sprzedazy poprzez przetarg publiczny, prowadzony
przez komornika lub notariusza, (iii) w drodze przejecia na wtasnos¢ prawa z rejestracji znaku towarowego oraz
akgji.

Przychody ze sprzedazy prawa z rejestracji znaku towarowego oraz akcji Administrator Zastawu przeznaczy na
poczet zobowigzan Emitenta wobec Obligatariuszy, w nastepujgcej kolejnosci: (i) Kategoria pierwsza —
udokumentowane i uzasadnione koszty oraz wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem
roszczen z Obligacji, w kwocie nie wyzszej niz 10% (stownie: dziesie¢ procent) tacznej wartosci nominalnej
niewykupionych Obligacji; (ii) wartos¢ nominalna niewykupionych przez Emitenta Obligacji; (iii) Kategoria
trzecia — naleznosci Administratora Zastawu wobec Emitenta inne niz zaspokojone w kategorii pierwszej; (iv)
odsetki od Obligacji; (v) koszty i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczen z Obligacji
niezaspokojone w kategorii pierwszej. Jesli suma przeznaczona do podziatu nie wystarcza na zaspokojenie
naleznosci nalezgcych do wszystkich kategorii, to naleznosci dalszej kategorii zaspokaja sie dopiero po
catkowitym zaspokojeniu naleznosci poprzedzajgcej kategorii. Gdy zas suma przeznaczona do podziatu nie
wystarcza na zaspokojenie w catosci wszystkich naleznosci tej samej kategorii, to naleznosci danej kategorii
zaspokaja sie stosunkowo do wysokosci kazdej z nich. Administrator Zastawu dokona wyptaty kwot uzyskanych
z dochodzenia zaspokojenia z Przedmiotu Zastawu na rzecz Obligatariuszy. Administrator Zastawu poinformuje
Obligatariuszy o dokonaniu zaspokojenia poszczegdlnych kategorii podajac tgczne sumy zaspokojenia dla kazdej
z kategorii oraz stopied zaspokojenia kazdej z nich. Administrator Zastawu przekaze te informacje
Obligatariuszom i Emitentowi w terminie 30 (trzydziesci) dni od dnia zakoriczenia zaspokajania naleznosci
Obligatariuszy.

7 Wartos¢ zaciqgnietych zobowiqzan na ostatni dzien kwartatu poprzedzajqcego
udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania zobowiqzan
emitenta do czasu catkowitego wykupu dtuznych instrumentow finansowych
proponowanych do nabycia

taczna wartos¢ zobowigzan Emitenta na dzien 31 pazdziernika 2014 r., tj. koniec roku obrotowego 2013-2014
wynosi 10.272.538,77 zt, przy czym na te sume sktadaty sie m.in.:

» Zobowiazania dtugoterminowe, w tym: 4.191.166,67 zt
e zobowigzania z tyt. kredytdéw i pozyczek 3.164.166,67 zt
e zobowigzania z tyt. emisji dtuznych papieréw wartosciowych 1.027.000,00 zt
» Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 6.081.372,10 zt
e  zobowigzania z tyt. kredytéw i pozyczek 1.582.459,91 zt
e zobowigzania z tyt. inne zobowigzania finansowe 540.000,00 zt
e zobowigzania z tyt. dostaw i ustug 3.389.169,63 zt
e zobowigzania z tyt. zaliczki otrzymane na dostawy 194.635,39 zt
e  zobowigzania z tyt. podatkéw, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 317.900,69 zt
e zobowigzania z tyt. wynagrodzen 56.689,99 zt
e zobowigzania inne 516,49 zt
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Emitent do czasu wykupu obligacji planuje utrzymywaé poziom zobowigzan na poziomie bezpiecznym dla

prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Podstawowym Zréodiem sptaty bedzie gotdwka generowana
z dziatalnosci operacyjnej Emitenta.

W zwigzku z powyzszym, do czasu catkowitego wykupu obligacji, w przypadku pozyskania finansowania z emisji
obligacji serii A w wysokosci 1.027 tys. zt, prognozowana wartos$¢ zobowigzan ogétem Emitenta na koniec
IV kwartatu roku obrotowego 2016-2017 wynosi¢ bedzie 12 min zt.

8 Dane umoZliwiajgce potencjalnym nabywcom dluznych instrumentow
finansowych orientacje w efektach przedsiewziecia, ktore ma by¢ sfinansowane
z emisji dluznych instrumentéw finansowych, oraz zdolnos¢ Emitenta do
wywiqzywania sie z zobowiqzan wynikajgcych z dtuznych instrumentow
finansowych, jezeli przedsiewziecie jest okreslone

Srodki pozyskane z emisji Obligacji serii A zostana przeznaczone na realizacje celéw emisyjnych opisanych
w pkt Oa niniejszej Noty Informacyjnej.

Zgodnie z opinig Zarzadu Emitenta, na dzien sporzadzenia niniejszej Noty Informacyjnej Spétka nie przewiduje
zadnych probleméw zwigzanych ze sptatg zaciggnietych zobowigzan wobec Obligatariuszy.

Emitent do czasu wykupu Obligacji serii A planuje utrzymywac poziom zobowigzan na poziomie bezpiecznym
dla prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Podstawowym Zrédtem sptaty bedzie gotéwka generowana
z dziatalnosci operacyjnej Spofki.

Obligacje serii A nie majg charakteru obligacji przychodowych w rozumieniu art. 23a ustawy z dnia 29 czerwca
1995 r. o obligacjach.

9 Zasady przeliczania wartosci swiadczenia niepienieznego na sSwiadczenie
pieniezne

Nie dotyczy — z Obligacji wynikaja jedynie s$wiadczenia pieniezne.

10 W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu lub hipoteki jako
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z dtuinych instrumentow
finansowych - wycene przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonanq przez
uprawnionego biegtego

Obligacje sg zabezpieczone.
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Ponizej zostata zamieszczona opinia biegtego rewidenta na temat wartosci godziwej znaku towarowego

,,ROBINSON” bedgcego wtasnoscig Robinson Europe S.A. wraz z wyceng znaku towarowego ,,ROBINSON”.

polaudit

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ
WARTOSCI ZNAKU TOWAROWEGO
»ROBINSON®” BEDACEGO WLASNOSCIA
ROBINSON EUROPE SPOLKA AKCYJNA
z siedzibg
BIELSKO-BIALA, UL. LAJKONIKA 34

Strona 1
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ }VARTosCl ZNAKU TOWAROWEGO
»ROBINSON® BEDACEGO WLASNOSCIA ROBINSON EUROPE SPOLKA
AKCYJNA Z SIEDZIBA W BIELSKU-BIALEJ, UL. LAJKONIKA 34.

1. Podstawa i przedmiot prac

Niniejsza opinia o wartosci godziwej wartosei znaku towarowego ..ROBINSON®” bedacego
wiasnoscia ROBINSON EUROPE Spotka Akcyjna przygotowana zostata na zlecenie Zarzadu
ROBINSON EUROPE Spolka Akcyjna z siedziba w Bielsku-Bialej, przy ul. Lajkonika 34,
zarcjestrowanej w Sadzie Rejonowym Bielsko-Biata, VIII Wydziat Gospodarezy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000364613.

2. Metodologia prac
Niniejsza opinia zostala przygotowana przez POLAUDIT sp. z o0.0. i wydana w oparciu o
postanowienia :
s Krajowych Standard6w Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentéw w Polsce
e Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku rachunkowosci
e Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej , a szczegdlnoéei standardow
dotyczacych Ushug Atestacyjnych

Opini¢ na temat wartoéci znaku towarowego ,ROBINSON™' bedacego wilasnoscia
ROBINSON EUROPE Spoitka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Bialej przygotowalismy na
podstawie przedstawionej przez Zarzad ROBINSON EUROPE Spolka Akcyjna, a
sporzadzonej przez wyspecjalizowany w tym zakresie podmiot, tj. Beskidzkie Biuro
Consultingowe Spotka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Bialej, wyceny jego wartosci pod nazwg
+Wycena znaku towarowego ROBINSONY dla firmy Robinson Europe Spétka Akcyjna”

datowanej na 8 sierpnia 2014 r.
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p Opinia z badania warto$ci godziwe]j nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej. ksiegowej,
podatkowej i nie certyfikuje danych finansowych zgodnie z normami badania lub przegladu
sprawozdan finansowych. W trakcie badania korzystaliSmy w giéwnej mierze z przediozonej
nam wyceny, nic audytowaliémy ani tcz nie weryfikowaliSmy prognoz ani danych
wejsciowych lub zalozen, bgdacych podstawa prognoz wykorzystywanych w przygotowanej
przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. wycenie wartosci godziwej. Odnosnie
prognozowanych danych chcieliby$my podkredli¢, ze zazwyczaj wyst¢puja réznice pomigdzy
prognozami a faktycznymi wynikami realizacji, poniewaz rezultaty i efektywnosé
dzialalnosci moze nie by¢ taka jak oczekiwano na dzien sporzgdzenia wyceny, a powstale
roznice moga by¢ istotne. Za sporzadzenie wyceny odpowiada Zarzad ROBINSON
EUROPE Spdlka Akcyjna, ktorg to wyceng powierzyl wyspecjalizowanemu podmiotowi w
tym zakresie, Spolce Beskidzkie Biuro Consultingowe Spotka Akeyjna z siedziba w Bielsku-
Bialej.
Naszym zadaniem bylo zbadanie przedlozonej nam wyceny wartodci godziwej wartosci znaku
towarowego ,.ROBINSON® nalezacego do ROBINSON EUROPE Spélka Akcyjna z
siedzibg w Bielsku — Bialej polegajacej na:

e Ocenie prawdziwosci i rzetelnosci sporzadzonej wyceny.
e Ocenie zastosowanych metod wyceny.
o Weryfikacji okre$lonej w sporzadzonej wycenie wartosci szacunkowej jako wartosci

godziwej wkiadu niepienigznego.

3. Odpowiedzialnos¢ audytora

Ninigjszy dokument zostal przygotowany do wiadomosci Zarzadu ROBINSON EUROPL
Spolka Akcyjna. POLAUDIT sp. z o0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty
wykorzystania opinii przez osoby trzecie, nie bedgce jej adresatem oraz skutki jakichkolwiek

decyzji podjetych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.
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4. Wartoé¢ godziwa wartosci znaku towarowego ,ROBINSON®” stanowigcego
wlasno$¢ ROBINSON EUROPE Spoélka Akeyjna z siedzibg w Bielsku-Biale;j.

Zgodnie z przedlozong nam wyceng warto$é znaku towarowego ,ROBINSON®” zostala
ustalona przy zastosowaniu metody dochodowej opartej o zdyskontowane oplaty licencyjne.
Zastosowana metodologia nie budzi znaczacych zastrzezen ustalenia wartosci godziwej
wartosci znaku towarowego.
Metoda wyceny oparta o zdyskontowane oplaty licencyjne stwarza mozliwos¢ ustalenia
wartosci, jaka moze by¢ wygenerowana poprzez skumulowany prognozowany przychod i
wyliczeniu na tej podstawie potencjalnych przysziych oplat licencyjnych. Oplaty te zostaly
zdyskontowane wspolczynnikiem dyskontujgcym okreslonym w biezacym okresie. co dalo
mozliwos¢ oszacowania wartosci marki.
Za warto$¢ godziwg wartosci znaku towarowego ,ROBINSON®™" w przedlozonej nam
wycenie, przyjeto warto$é na dzien 8 sierpnia 2014 r. w kwocie 3.582.000,00 z1.

5. Podsumowanie
Sporzadzona wycena nie budzi zastrzezen co do jej prawdziwosci i rzetelnosci, a zastosowane
metody wyceny mozna uzna¢ za zasadne. Szacunkowa warto$¢ godziwa wartosci znaku
towarowego ,ROBINSON™ zostata ustalona w przedlozonej nam wycenie na kwote
3.582.000,00 zl, i przy zastosowanych w niej zalozeniach, odpowiada jego wartosei godziwej.

POLAUDIT Sp. z0.0.
Ul Elblaska 15/17
01-747 Warszawa
Spotka wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sp daf fi ych 552

Bieg e
Numer ewidencyjny 9211
Czlonek Zarzadu

Warszawa, dn. 14 sierpnia 2014 r.
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Wycena znaku towarowego

REBINSON

dia firmy

Robinson Europe
Spotka Akcyjna

Opracowanie:

Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A.
43-300 Bielsko-Biata ul. Warszawska 153

8 Sierpnia 2014
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Streszczenie

Przedmiotem niniejszej wyceny jest oszacowanie wartosci znaku towarowego ,ROBINSON
naleZacego do Przedsigbiorstwa Robinson Europe Spélka Akeyjna (S.A.)

Przedsigbiorstwo Robinson Europe S.A. jest firmg opierajacg swoja dziatalnosc na rynku
artykulow sportowych, w tym w szczegolnosci wedkarskich, oraz odziezy sportowej i
outdoorowej.

Na podstawie otrzymanych materialow oraz zebranych w toku analizy informacii na temat
prowadzone] dziatalnosci gospodarczej, dokonali$my wyceny wartosci znaku towarowego
,ROBINSON".

Ze wzgledu na cel opracowania — oszacowanie wartosci znaku towarowego dla celow
zabezpieczenia obligacji Spolki, wyceny dokonalismy za pomocg metody:
= zdyskontowanych opfat licencyjnych.

Ze wzgledu na niski poziom majatku zwiazany z sektorem dzialalnosci Spolki, zaniechano
wyceny znaku towarowego na podstawie metod rynkowych, poniewaz nie odzwierciedlataby
rzeczywistej jego wartoéci, w zwigzku z czym do przeprowadzenia wyceny postuzono sig
metoda umoziiwiajgca okreslenie dochodowej wartosci znaku towarowego.

Zgounie 2 powyiszym na podstawie przeprowadzonej wyceny szacujemy, e warto$¢
maku towarowego ,ROBINSON" wynesi:

3.582.000-PLN

[stownie: trzy miliony piecset osiemdziesiat dwa tysiace zietych)

Wycena zostata sporzadzona na dziert 5 sierpnia 2014 r.
Szczegblowy opis uzasadnienia wyceny, dodatkowych informacii oraz wylgczen znajduje sig w
punkcie 7 niniejszej wyceny.

Li=i=1N e PREZESQ;%ZADU
4 t ( \ \ -

R N~
NIP PL 9372604213 REGON: 241302763 Bogdan ﬁukowzec

ROBINSON EUROPE S.A.
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1.Cel opracewania

Przedmiotem niniejszego opracowania jest oszacowanie dla celow zabezpieczenia obligacji
znakiem lowarowym ,ROBINSON" nalezacym do Przedsigbiorstwa Robinson Europe S.A.

Wycena sporzadzona zostala na podstawie zebranych informacji na temat branzy artykutow
sportowych, w szczegolnoéci artykulow wedkarskich oraz odziezy sportowej i outdoorowej oraz
historycznych i prognozowanych wynikow finansowych z linil produktowe] ze znakiem
towarowym ROBINSON.

Do wyceny znaku towarowego zastosowano:
o metode zdyskontowanych optat licencyjnych

Powyzsza metoda nalezy do najpowszechniej stosowanych obecnie metodologii wyceny
marek.

W opracowaniu zaprezentowane zostaly wyniki finansowe osiagnigte w latach 2011-2013 oraz
prognozy na lata 2014-2019 dia linii produktowej oznaczonej znakiem towarowym ROBINSON.
Prognozy zostaly sporzadzone na bazie dotychczasowych wynikow oraz prognoz 0ZWOoju
sytuacji w branzy, ze szczegoinym uwzglgdnieniem segmentu, w ktorym dziafa
przedsigbiorstwo. Zasadniczg czg$¢ opracowania stanowia zastosowane podejscia i metody
oraz procedury wycen, umoZliwiajace oszacowanie wartosci znaku fowarowego w oparciu o
przyjete kryteria.

W przypadku wyceny znaku towarowego gléwnym elementem warunkujacym realnosé
zastosowanych metod jest przede wszystkim ustalenie wiarygodnej, najbardziej
prawdopodobnej prognozy przyszlych pozytkow z tytulu posiadania lub uzytkowania znaku
towarowego. Prognozowane pozytki pozwalajg przy zastosowaniu techniki dyskontowania na
okreslenie wartosci, jaka powyzsze aktywa majg w procesie generowania dochodow
W przedsiebiorstwie, a tym samym jaki jest ich udzial w tworzeniu wartosci przedsigbiorstwa.

ROBINSON EUROPE S.A.
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2. Wycena warte$ci niematerialnych i prawnych

Wartosci niemateriaine i prawne, w tym marki, znaki towarowe, to jedne z najpowazniejszych
zasobow strategicznych przedsigbiorstwa.

Wysoka zmienno$¢ czynnikow rynkowych, w jakich dzialajg przedsigbiorstwa powoduje, ze
musz3 one stale poszukiwaé nowych zrodet przewagi konkurencyjnej. Takie atrybuty przewagi
jak niska cena, innowacyjne technologie czy dobrze zbudowana sie¢ dystrybucji, sa
w mniejszym lub wigkszym stopniu mozliwe do zniwelowania przez konkurencje. W zwiazku
z tym przedsigbiorstwa musza wyszukiwac takich atrybutéw, kiére sa trudne do nasladowania
przez konkurencie i jednoczesnie umozliwiajg uzyskanie trwalej przewagi konkurencyjnej.

Wigkszos¢ przedsiebiorstw buduje swoja pozycjg opierajac si¢ réwnoczesnie na kilku
atrybutach. Prawie zawsze jednym z kluczowych elementéw pozycii firmy jest marka, ktéra
najczescie] okreslana jest jako znak, symbol, wzor, kolor, dzwigk lub kombinacja tych
elementow, majaca na celu odroznienie jednego produktu od innych produktow.

Marka obecnie to coé wigcej niz tylko znak, nazwa marka zawiera w sobie przesfanie,
pozytywne skojarzenia, niesie wiele wartosci, za ktore nabywcey chea placic wyzsza ceng.

Kapital marki posiada niewatpliwie wymiar ekonomiczny, gdyz zwiazany jest z
mozliwoscia generowania dodatkowego strumienia pozytkéw w procesie uZytkowania
marki w ramach prowadzenia przedsigbiorstwa.

Stosunkowo mala popularno$é wyceny marek (znakow towarowych) w Polsce z pewnoscig
wiaze sie réwniez z ograniczeniami narzucanymi przez realia naszego rynku — mafa liczba
transakcji dotyczacych zakupu marek, najczesciej niejawny charakler przeprowadzanych
transakcji, stosowanie transakeji wigzanych utrudniajacych moZliwos¢ obiektywnej wyceny.
Przeszkoda jest nadal znikoma liczba transakeji dotyczacych marek, kiore meglyby stanowi¢
punkt odniesienia w wycenie.

Zgodnie z ustawg Prawo wlasnosci przemyslowe] znakiem towarowym jest:
Art. 4.

1. Znakiem towarowym, w rozumieniu ustawy, moze by¢ znak nadajacy sig do
odrozniania towaréw lub ustug okreslonego przedsigbiorstwa od towardw lub usiug
tego samego rodzaju innych przedsigbiorstw.

2, Znakiem towarowym moze byé w szczegolnosci wyraz, rysunek, omament,
kompozycja kolorystyczna, forma plastyczna, melodia lub inny sygnat dzwigkowy badz
zestawienie tych elementow.

Art. 13.

1. Przedsigbiorstwo, na ktrego rzecz zostal zarejestrowany znak towarowy, nabywa
wylaczne prawo uZywania znaku w obrocie gospodarczym na calym terytorium
panstwa dla towaréw objetych rejestracja.

2. Uzywanie znaku towarowego polega w szczegolnosci na umieszcezaniu tego znaku na
towarach objgtych rejestracjg lub ich opakowaniu, wprowadzaniu tak oznaczonych
towaréw do obrotu, umieszczaniu go na dokumentach zwigzanych z wprowadzeniem
tych towardw do obrotu albo na postugiwaniu sig nimi w polskich Srodkach masowego
przekazywania w celu reklamy.

3. Prawo z rejestracji znaku towarowego trwa dziesigt lat od daty prawidlowego
zgloszenia znaku towarowego w Urzedzie Patentowym, Ochrona znaku towarowego
moze byé przediuzona na wniosek uprawnionego z tytulu rejestracji na kolejny okres
dziesigcioletni.

(S ——  — = == — ————— — —— —
ROBINSON EUROPE S.A.
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Budowa Marki

Konkurencja w ramach marki w waskim rozumieniu, jest ograniczona do przedsigbiorstw
oferujacych podobne produkty z tego samego segmentu cenowego. Dodatkowym zawezeniem
jest tu koncentracja na tym samym segmencie obstugiwanego rynku, czyli w ramach tej samej
grupy odbiorcow w zakresie geograficznie wyodrebnionego rynku.

Gléwnym motywem wyboru produktu jest w tym przypadku marka, gdyz kiient analizuje
podobne produkty (technologicznie i jakosciowo) o podobnej cenie w ramach okreslonego
geograficznie rynku. Roznice pomigdzy konkurujgcymi ze sobg markami mogq dotyczy¢ nie
tylko cech fizycznych, ale takze wartosci o charakterze niematerialnym, ktére wspéltworza ich
wyr6zniajaca sie tozsamosc. Koncentracja przedsigbiorstw na konkurencji w ramach marki jest
uwarunkowana widoczng tendencjg zwigzana z dynamicznym rozwojem asortymentowym,
praktycznie w ramach kazdej kategorii produktu. Rozwdj asortymentowy jest w duzej mierze
konsekwencjgq prowadzenia przez przedsiebiorstwa strategii rozwoju produktu. Nie bez
znaczenia dla takiego stanu rzeczy pozostaje rowniez skionno$¢ do wyodrebniania nisz
rynkowych w ramach istniejacych segmentow rynku oraz powszechnie stosowana strategia
rozszerzania marki.

Przedsigbiorstwo, poprzez dobér odpowiednich instrumentow marketingowych, moze aktywnie
wplywat na postrzeganie przez odbiorcow elementow jego oferty rynkowej. Stad osiagnigcie
przez przedsigbiorstwo danego rodzaju przewagi konkurencyjnej, wymaga podporzadkowania
okreslonych zasobéw i umiejetnosci, dazeniom firmy do realizacji zalozonych celow. Udzial
marki w tworzeniu przewagi konkurencyjnej przedsigbiorstwa jest zroznicowany w zaleznosci
od obszaru koncentracji organizacji.

Schemat 1. Udzial Marki w tworzeniu przewagi konkurencyjnej przedsiebiorstwa.

<

Przewaga konkurencyjna

Przywédztwo kosztowe Zréinicowanie Koncentracja
(nizsze koszty) (wyzsze marie) (wyzsze marze)
* Nizsze koszty promocji + Interpretac)a wiadomosci * Lojainosc
* Nitsze koszty dostepu do « Zaulanie do podjetych + Skojarzenia
kanaléw dystrybucji decyzjl zakupu + Jakosé obstugi
* Motliwoés rorszerzenia + Porzytywne skojarzenie
marki + Lojalnosc
+ Postrzegana jakosc

| i
MARKA |

Zrédlo: G. Urbanek. Zarzadzanie markg, Difin, Warszawa 2001, s 76.
Warto$¢ Marki

Lojalno$¢ wobec marki stanowi jeden ze strategicznych aktywow przedsigbiorstwa. Inwestycje
w budowanie lojalnoéci wobec marki i odpowiednie jej wykorzystanie w zarzadzaniu
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przedsigbiorstwem moga stanowi¢ potencjalne zrédlo dodatkowej wartosci dla firmy, a w
konsekwencji istotny element przewagi konkurencyjnej. KorzySci wynikajace z posiadania
lojalnych Klientéw, takie jak nizsze koszty marketingowe zwigzane z utrzymaniem klientow,
latwiejszy dostep do kanalow dystrybucji i przychylnoé¢ posrednikow handlowych majgcych
pewnosé satysfakcjonujgcej rotacji marki na polce sklepowej a takze odpornos¢ na dziatania
konkurencji bedaca konsekwencja zaufania, jakim darza lojaini konsumenci marke, przyczynia
sie do ukonstytuowania diugotrwalej przewagi konkurencyjnej. Przewaga konkurencyjna w
oparciu 0 lojalno$¢ konsumentow wobec marki umozliwia przedsigbiorstwu realizacig
zwigkszonych marz | w dlugim okresie przyczynia sig do zwigkszenia udzialu w rynku.
Tym samym umiejetno$¢ kreowania i utrzymywania lojainosci wobec marki speinia
podstawowe kryteria konstytuujace przewage konkurencyjna. Te kryteria to:

1. Mozliwos¢ zawtaszczenia,

2. Utrzymania,

3. Transferu

4. Skopiowania,

o Mozliwosé zawlaszczenia oznacza stopien, w klorym wypracowana przez
przedsigbiorstwo przewaga konkurencyjna moze zostaé przejgta przez inne osoby lub
organizacie. Im mniejsza mozliwo$¢ zawlaszczenia, tym bardziej dana przewaga jest
zwigzana z organizacja i jednocze$nie reprezentuje wigkszy potencjal wyrdznienia sig i
utrzymania zyskow w dlugim okresie. Lojalnos¢ konsumentéw wobec marki jest Scisle
powigzana z organizacja, do ktérej nalezy marka. Zatem zawlaszczyC jg mozna jedynie w
procesie wykupienia calej organizaciji.

« Utrzymanie przewagi jest kolejnym warunkiem ukonstytuowania jej trwatosci. Wskazuje
sie, iz marka i lojalno$¢ wobec nigj, jako jeden z nielicznych zasobow, cechuje sig
wysokim wskaznikiem utrzymania. Dowodem tego sg liczne marki funkcjonujgce na
rynkach pomimo zmiennosci otoczenia.

o Kolejnym uwarunkowaniem trwalej przewagi konkurencyjnej jest mozliwosc jej transferu.
Przewaga konkurencyjna jest bardziej trwala, jesli wystepujg znaczne bariery jej
przeniesienia. Ograniczone mozliwosci transferu, podobnie jak w przypadku utrzymania,
dotyczg przede wszystkim zasobow o charakterze niemateriainym. Stad, réwniez w tym
zakresie wymienia sie marke i lojalno$¢ wobec niej jako jeden z zasobow cechujacych sig
duza odpornoscig na transfer.

e Ostatnim czynnikiem $wiadczacym o trwalej przewadze konkurencyjnej jest mozliwosé
skopiowania, czyli podatno$¢ na powielenie zasobow i umiejetnoSci przedsigbiorstwa. Im
wigksze mozliwosci skopiowania zasobow, tym mniejsze ich strategiczne znaczenie.
Marka o unikalnym wizerunku, odwolujaca si¢ do potrzeb emocjonalnych konsumentow
jest praktycznie niemozliwa do skopiowania, poniewaz zajmuje ona wyjatkowa pozycjg w
swiadomoséci konsumentow. Symboliczne wyroznienie marki nie tylko zapewnia
przedsigbiorstwu trwala przewage nad konkurentami, ale przyczynia sig do kreowania i
utrzymania zjawiska lojalnosci.

Cel wyceny
Ustalenie celu wyceny tworzy kontekst, w ktorym analizowany jest sposob zagospodarowania
przedmiotu wyceny, czyli prognozowane pozytki.
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Palrzac poprzez pryzmat celu wyceny ograniczamy pole potencjalnych pozytkow, co czyni
przeprowadzang wyceng zawsze dzialaniem subiektywnym. Jesli wycena stanowi podstawe
przygotowywanej transakcji, to kazda ze stron transakeji zlecajac wyceng posiada wlasng,
odmienna wizje gospodarczego uzytkowania przedmiotu wyceny oraz wiasne kryteria pomiaru
planowanych korzyéci (pozadang rentownos¢ zainwestowanego kapitalu, akceptowalne
ryzyko, udzial w rynku, inne korzysci).

Do najczesciej spotykanych celow wyceny marki naleza: audyt praw majatkowych, obrot
prawami majatkowymi, transakcje kapitalowe, podzial majatku wspolnego, aport niematerialny,
decyzje rozwojowe, w tym inwestycyjne.

Powstajace pole negocjacji oraz warunki przeprowadzanej transakcji wyznaczg ceng
przedmiotu wyceny. Cena ta moZe znaczaco odbiega¢ od tzw. ekwiwalentnej dla stron
transakcji wartosci wymiennej - "Fair market value'. Proba realizacii takiej wizji wyceny, w
ktorej zostanie okreslona ekwiwalentna wartoS¢ wymienna skazana jest zwykle na
niepowodzenie.

Wyrdznia sig trzy podstawowe grupy metod wyceny marki:
1. Kosztowe: koszt reprodukciji /metoda odtworzeniowa i koszt zastapienia;
2. Rynkowe: porownywanie wartosci rynkowej i poréwnywanie oplat licencyjnych
(royalties);
3. Dochodowe: mnoznik zysku, zdyskontowane przeplywy gotowkowe, oplaty licencyjne
- royalfies).

Metody kosztowe

Koszt reprodukgji/odtworzenia: bazuje na aktualizacji poniesionych w przesziosci kosztow na
rozwdj, marketing, reklame i public relations. Koszt reprodukcji jest to koszt uzyskania
doktadnej repliki marki. To podejscie jest wiasciwsze i latwiejsze do zastosowania w przypadku
marek nowych.

Koszt zastapienia - tatwiejsza do zastosowania jest metoda kosztow zastapienia, czyli kosztow
zastapienia istniejgcej marki jej alternatywa, kiéra jest w stanie generowac takg samg
sprzedaz i zyski.

Metody rynkowe

Poréwnywalna cena - metoda ta jest niezwykle atrakeyjna, w praktyce jednak mozliwosci jej
stosowania s ograniczone. Uwarunkowane jest o niewielkq liczbg transakeji marek.
Dodatkowym utrudnieniem jest poufno$¢ kontraktow, szczegdlnie w sferze danych
finansowych, ktére nie sg publicznie dostepne. Ponadto nalezy bra¢ pod uwage szereg
okolicznosci wywierajacych bezposredni wplyw na ostateczng wycene, np. cel danej transakcji.
Ekonomiczna warto$¢ produktu - w metodzie tej oblicza sie jednostkowa premie cenowa, jakg
sq sklonni placi¢ klienci za okreslong marke. Metoda polega na podzieleniu ceny, jaka jest
placona za produkt, na dwie skladowe. Pierwsza to cena odzwierciedlajgca obiektywne
wlasciwosci produktu, druga to premia za jego "nieobiektywne" cechy, czyli marke.

Metody dochodowe
Metody te zostaly rozwinigte na bazie oczekiwanych zwrotéw z tytulu posiadania marki.
Bardzo duzo zalezy od zamierzen nabywcy marki. Jesli nabywca podejmie decyzje o
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intemacjonalizacji marki, dla niego bedzie ona miata wigksza wartos¢ niz dia nabywcy
pragngcego wykorzystaé ja tylko na rynku krajowym.

Zdyskontowane przeplywy pieniezne/zyski netlo - jest to klasyczna metoda wyceny wszystkich
inwestycji, zaréwno materialnych, jak i niematerialnych. Liczy sig oczekiwane roczne dochody
przypisywane marce w okresie 5 - 10 lat prognozy. Istnieje szereg odmian wyceny marki
metoda DCF. Podstawowa réznica migdzy nimi polega na sposobie wydzielenia z przeplywow
gotowkowych generowanych przez firme tych, ktére sg zwigzane z markg oraz sposobie
obliczenia wspolczynnika dyskontowego. Liczac wartos¢ rezydualng, zaklada sig staly dochod
lub jego wzrost o stale raty do nieskoficzonosci.

Zdyskontowane oplaty licencyjne - gdyby marka byla licencjonowana od jej wlasciciela, za
przywilej korzystania z niej licencjobiorca musialby uiszczac oplate licencyjng jako procent od
realizowanych dzigki marce przychodéw. Dzieki posiadaniu marki jej wiasciciel unika placenia
optat licencyjnych. Metoda wyceny polega wigc na oszacowaniu przyszlych przychodow
zwigzanych z marka i wyliczeniu na tej podstawie potencjalnych przyszlych oplat licencyjnych.
Oplaty te sa dyskontowane wspolczynnikiem dyskontujacym (kosztem kapitalu) na dzien
obecny, co daje nam w efekcie oszacowanie wartoéci marki. Metoda ta jest wiec odmiang
DCF, w ktérej zamiast roznicowych przeplywow gotéwkowych wystepuja opfaty licencyjne.

Metody mieszane
Metody oparte na pofaczeniu wyceny majatkowej oraz dochodowej firmy w sposob
umozliwiajacy odrebne oszacowanie wartosci goodwill.

Warto$¢ Marki w podejsciu dochodowym

Wartos¢ jest odzwierciedleniem wszystkich przyszlych pozytkow wynikajacych z uzytkowania
Marki, wyrazonych jedna suma $rodkow pienigznych.

Pozadana rentowno$¢ - stopa dyskontowa. Warto$¢ przedmiotu wyceny zwiazana jest z
ponadprzecietnymi dochodami lub z dochodami, ktérych nie mozna uzyska¢ bez posiadania
lub uZytkowania przedmiotu wyceny. Podstawa budowania wartosci jest dzialalnosé
przynoszaca zysk. Zysk rozumiany jako wygenerowany w dziatalnoéci gospodarczej pieniadz.

3. Otoczenie rynkowe

3.1 Charakterystyka rynku przedsiehiorsiwa
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Liczba zarejestrowanych w Polsce wedkarzy jest zgodna z oficjalnymi statystykami
migdzynarodowymi, jednakze faktyczna liczba wedkujacych w Polsce osob jest znacznie
Wigksza.

0 znaczeniu wedkarstwa i jego otoczenia spolecznego i gospodarczego $wiadczy takze
to, iz na wydatki na udzial w wedkarskich imprezach i zawodach wedkarskich dla ponad
440 tys. osob przeznacza sig 30 min PLN. Wartos¢ produkcji sprzetu wedkarskiego,
handlu i uslug w sferze wedkarstwa szacuje sig na ok. 300 min PLN.

Jesli do tego dodaé wartosé sprzedazy prasy wedkarskiej — 2 min PLN oraz ogélne koszty
wlasne przeznaczone przez wedkarzy na rzecz infrastruktury zwigzanej z
funkcjonowaniem wedkarstwa, ktére szacuje si¢ na 450 min PLN - to mozna przyjgé, iz
calkowita warlos¢ ekonomiczna wedkarstwa w Polsce wynosi 1,125 mid PLN.
Jednoczesnie liczbe ludzi zatrudnionych na stanowiskach pracy, kiére majg bezposredni
zwiazek z wedkarstwem szacuje sig na 15 tys. 0sob.

Polski rynek sprzetu wedkarskiego ze $redniej i nizszej polki cenowej zdominowaty
krajowe firmy. W segmencie premium dominujg marki zagraniczne, w tym przede
wszystkim SHIMANO, DAIWA oraz RAPALA. Najwigksze szanse rynkowe w polskim
sektorze wedkarskim miata firma ABRAMIS i JAXON, ktére jako pierwsze w Polsce
ominely zachodnich posrednikéw, nawiazujac bezposrednie kontakty handlowe z
dalekowschodnimi producentami.

Dzisiejsza rzeczywisto$¢ potwierdza kierunek dziatania. Aktualni potentaci, czyli polskie
marki handlowe: ABRAMIS-MIKADO, JAXON, DRAGON, KONGER, ROBINSON do
ktérych nalezy blisko 80% polskiego rynku wedkarskiego, poszly zdecydowanie tg wlasnie
droga. Powyzsze decyzje przyczynily sig do istotnego umocnienia pozycji tych firm na
rynku krajowym.

W zakresie produkcji sprzetu wedkarskiego na rodzimym rynku, szczegolnie w segmencie
sprzetu drobniejszego np. przynet i zanet, splawikéw oraz innych akcesoriow, polskie firmy
produkeyjne, w niczym nie ustepujg $wiatowym liderom.

Wraz z rozwojem gospodarczym i wzrostem zamozno$ci spoleczenstw, wzrasta ranga
aktywnych form wypoczynku. Wedkarstwo stanowi popularng forme aktywnego spedzania
wolnego czasu. Tym samym wzrost zainteresowania wedkarstwem wplywa na
zwigkszenie zapotrzebowania na wysokiej jakoSci uslugi zwigzane z sektorem turystyki
wedkarskiej, w tym takze zapotrzebowania na niezawodny sprzet wedkarski, co
bezposrednio przeklada sig na inwestycje i wzrost produkcji w przemysle wedkarskim.

Sprzet wedkarski cechuje wysoka specjalizacja. Taka sytuacja pozwala zaistnie¢ na rynku,
zarowno malym firmom, ktére do perfekcji opanowaly produkcje poszczegoinych
produktow, jak i duzym podmiotom bardziej zainteresowanym obstuga masowego klienta.
Postep w technologii produkcji sprzetu wedkarskiego spowodowal jednak zdecydowany
wzrost konkurencji w skali globalnej. Duzg role w przyspieszeniu procesow
konsolidacyjnych na bardzo rozdrobnionym rynku wedkarskim, wymusila konkurencja
producentow azjatyckich, przede wszystkim chiniskich. Wzrost konkurencji przyczynit sig
do zmiany modelu biznesowego wielu producentéw sprzetu. Obecni liderzy branzowi, by
utrzymaé swoja pozycje rynkowa, musza prowadzic bardzo ekspansywna polityke
produktowa i sprzedazowa. Wiaze sie to, zaréwno z wehodzeniem w dziedziny pokrewne
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nie zwiazane bezposrednio z produkcjg sprzgtu wedkarskiego (np. produkejg odziezy
wedkarskiej, tworzeniem sojuszy sprzedazowych na wybranych rynkach eksportowych (na
linii producent - producent), jak rowniez z przejmowaniem konkurentow w tych obszarach,
ktore moga stworzy¢ dodatkowe efekty synergii. Powyzsze dzialania dotycza takze w
coraz wigkszym stopniu rynku polskiego, na ktorym obecni sg wszyscy najwazniejsi
uczestnicy rynku Swiatowego.

4. Charakterystyka przedsigbiorsiwa

4.1. Informacje podstawowe
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Robinson Europe Spétka Akcyjna
éiadziba: 43-382 Bielsko-Biafa, ul. Lajkonika 34
. numer KRS: 0000364613
. numer identyfikacji podatkowej NIP 547-00-46-025
. numer REGON 002429322
o telefon: 33 816 05 74
. fax: 3381008 33
° strona internetowa: www.robinson.pl
. adres e-mail: biuro@robinson.pl
. wysokosé kapitalu zakladowego: 1.564.642 PLN
° Zarzad:
Pan Pawel Busz - Czlonek Zarzadu Spotki
Pan Janusz Starko — Czlonek Zarzadu Spétki
Pan Slawomir Pszczola — Czlonek Zarzadu Spotki
o Akcjonariat:
236 817
15% 375 000
381004
24%
0 Busz Pawel O Pszezola Stawomir O Starko Janusz - ABS Investment S.A. 1 Migkiewicz Pawe! O Pozostall
4.2. Historia Przedsiebiorstwa
Robinson Europe S.A. powstafa z przeksztalcenia Robinson Europe Sp. z o.o.
zawigzanej umowa spolki z dnia 20.01.2006 roku. Robinson Europe Sp. z 0.0. byla z
kolei nastepczynig ,BIS Busz, Pszczola, Starko Spolka Jawna", zawiazane] umowq
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spotki w dniu 31 pazdziemika 2001 roku. Wezesniej, od roku 1991, dziatalno$¢
prowadzona byla jako ,BIS" Spolka Cywilna Pawel Busz i Janusz Starko.

Zdobyte do$wiadczenie pozwala Spolce osiagnat jedng z najwazniejszych pozycji na
rynku polskim oraz umacnia¢ wizerunek marki Robinson na rynkach zagranicznych.

1991 | Rozpoczecie dzialalnosci pod nazwa BIS spolka cywilna Pawel Busz | Janusz Starko, od 1992 w
obecnym do dnia dzisiejszego skladzie (wspblwlasciciele) - do spolki dolaczyl Stawomir Pszczola
Pierwsze kontakly biznesowe

Konlrakt na dystrybucie w Polsce z Norweskg firmg produkcyjng Mustad (lider na rynku
$wiatowym), od 1996/7-kontrakl na wylaczno$c na obszarze Polski

Kolejne kontrakty w odstepie 2-3 lat z firmg OKUMA - wiodacym producentem kolowrotkow
dobrej jakosci z Tajwanu (wylacznos¢), Fladen - hurtownia sprzetu wedkarskiego ze Szwedji
(wytacznosé), Ron Thompson (wylacznosc), Scierra~ sprzet wedkarski  Dania (wylacznosc),
Rapala - dystrybucja wiodgcego producenta akcesoridw wedkarskich - bez wylacznosci

1992- | Budowa sieci sprzedazy na wigkszoSci terytorium kraju, ,van-selling’, budowa rozpoznawalnosci
1993 | firmy BIS poprzez nawigzanie wspdlpracy z prasa wedkarska oraz coroczng obecnoscig na
Kkrajowych targach wedkarskich

1994 | Wprowadzenie marki ROBINSON. Pierwsze dostawy z Chin pod wiasng markg ukazaly sig na
rynku w 1995

1995 | Pierwsza filia w Krakowie, kolejne w okresie 1-2 Iat to: Lublin, Warszawa, Szczecin

1996 | Po plerwszych sukcesach sprzedazy produkiow ,Robinson” - rejestracja marki w wigkszosci
krajow europejskich, z czasem lakze USA

Poszerzenie grona dostawcow o: Koree Poludniowa, Tajwan, Indonezjg, Filipiny, Indie | USA
1997 | Pierwszy eksport do Rosji i Czech

1998 | Przynaleznost do EFTTA i pierwsze targi migdzynarodowe EFTTEX, udzial w kolejnych
edycjach | poszerzenie eksportu na Litwe, Chorwacje, Wegry, Slowacie, Serbig, Bulgarig,
Slowenig, Lotwe, Szwecje, Grecje, Ukraing, Bialorus, Bosnig, Holandie, Niemcy

Pierwsza produkcja katalogu w jezyku polskim, pozniej w kilku jezykach , obecnie katalogi
wydawane sa w jezykach polskim i angielskim

1999 | Budowa wiasnego magazynu, biur oraz skladu celnego

Koncentracja na budowie marki Robinson poprzez sukcesywne  rozszerzanie oferty,
wprowadzanie kolejnych ,wewngtrznych” znakéw handlowych | ich rejestracia w wigkszosci
krajow europejskich, Sukcesywne ograniczenie dystrybucji innych marek, poza Marcel Van den
Eynde

Intensywna reklama prasowa w kraju | wspoludzial w reklamach za granica, uczestnictwo w
targach krajowych i zagranicznych

2001 | Przeksztalcenie w Spofke Jawna

2003- | Reorganizacja kanalow dystrybucii (ograniczenie kosztow) poprzez redukcjg oddzialow na rzecz
2006 | lokalnych dystrybutordw, Progresywna likwidacja van-sellingu na rzecz lokalnych przedstawicieli
handlowych. Wdrozenie nowego oprogramowania komputerowego pozwalajacego na obshuge
dystrybucji z magazynu gléwnego w siedzibie firmy.

2004 | Kontrakt z Auchan - artykuly wedkarskie i akcesoria sportowe, Coroczne renegocjowanie |
podpisywanie kolejnych umow
2006 | Przeksztalcenie w Robinson Europe Sp. z 0.0.
2006- | Stabilina pozycja na rynku. Przygotowywanie do rozbudowy oferty (uzupelnienie w akcesoriach,
2009 | program wyczynowy, program karpiowy). Reorganizacja i rozbudowa zaplecza magazynowego,
serwisu, rozszerzenia oferty zimowej
2010 | Przeksztalcenie w Robinson Europe S.A.
Rozpoczecie wspélpracy z Bricomarche
2011 | Emisja akeji serii B oraz ich wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu na rynek
NewConnect
Rozpoczecie wspblpracy z Grupa Polskie Skiady Budowlane S.A.
2012 | Przejecie firmy Proll Sport Przemystaw Olma, Pawel Miskiewicz sj. - dystrybutora sprzetu
sportowege poprzez objecie akcji serii C przez podmiol przejmowany
Emisja akcji serii D

L e e e
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Zawarcie umowy inwestycyjnej z firma Outdoorzy S.C. Pawel Miskiewicz | Lukasz Golonka,
zgodnie z ktéra, po przeksztalceniu w spolke akcyjna, zostala ona zbyta na rzecz Spolki

2013 | Emisja akcji serii E

Nabycie 100% akgji spalki QUTDOORZY S A.

Rozpoczecie wspdlpracy z Carrefour

4.3. Produkt, marka oraz odbiorcy i system dystrybucji

Artykuly wedkarskie

Glownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest sprzedaz sprzetu wedkarskiego oraz
pokrewnego, a takze odziezy i artykulow sportowych. Spotka sprzedaje swoje towary pod
wlasnym znakiem towarowym ROBINSON oraz GOOD FISH sygnujacymi peing oferte
branzy wedkarskiej przedsigbiorstwa. Oferowany sprzet wedkarski to produkty wysokiej
jakosci, wytwarzane ze znakiem towarowym ROBINSON, wedlug projektow firmy, przez
kilkudziesigciu czolowych producentow sprzetu wedkarskiego na Swiecie. Spotka posiada
okolo pigcdziesieciu dostawcow z calego $wiata oferujgcych pelny i komplementarny
wobec siebie pakiet produktow.

Na rynku krajowym sprzedaz artykuldw wedkarskich odbywa si¢ za posrednictwem
dziesieciu przedstawicieli handlowych (na terenie calego kraju), bezposredniej sprzedazy z
magazynu gléwnego w Bielsku-Bialej, oddzialu w Babicach Starych k/Warszawy oraz kilku
wspolpracujacych hurlowni, zaopatrujgc w sumie okolo 800 sklepéw wedkarskich,
rozlokowanych na terenie catej Polski.

Sprzedaz na rynkach zagranicznych odbywa sie poprzez firmy handlowe w wigkszosci
dzialajace na zasadach wylacznych krajowych dystrybutoréw sprzetu ROBINSON. Spétka
sprzedaje swoj sprzet do nastepujacych krajow: Niemey, Czechy, Wegry, Stowacija, Lotwa,
Litwa, Estonia, Slowenia, Belgia, Irlandia, Grecja, Rumunia, Szwecja, Holandia, Rosja,
Ukraina, Chorwacja, Serbia, Bo$nia i Hercegowina, Bulgaria i Bialorus.

Duza cze$¢ oferowanego sprzetu wedkarskiego jest testowana przez europejskich i
polskich wedkarzy wyczynowych, co jest meloda promocji marki ROBINSON, a takze daje
mozliwos¢ doskonalenia sprzetu dzigki informacjom uzyskiwanym od doswiadczonych
wedkarzy.

Réwniez wieloletnia wspdipraca handlowa i kontakty z wedkarzami z wigkszosci krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej wplywaja na wiedze o potrzebach wspolczesnego
wedkarstwa, budujac jednoczesnie wizerunek marki. Bezposrednio przeklada sig to na
atrakcyjnos¢ i jakos¢ oferty.

Glowng marka Spotki w dziale wedkarstwa jest znak towarowy ROBINSON, sygnujacy
peing oferte produkiowg przedsigbiorstwa w zakresie sprzetu wedkarskiego. Intensywnie
rozwijana bedzie réwniez oferta pod drugg markg GOOD FISH, dedykowang glownie do
sieci marketowych. Jej warto$¢ jest przedmiotem osobnej wyceny.
Spolka stale rozwija ten segment sprzedazy. Wspolpracuje z sieciami Auchan, PSB
Mréwka, Bricomarche oraz z siecig Carrefour. Dzialania te sq wynikiem skutecznej i
przemyslanej strategii, ktorg Spotka realizuje zgodnie ze swoimi planami.
Spolka jest wylacznym przedstawicielem na Polske:

- belgijskiej firmy Marcel Van Den Eynde,

—  japonskiej firmy Yo-Zuri, producenta wobleréw z segmentu premium,

[==—"——-.S — —— — ————— _—___——____ -7
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— tajwanskiej firmy StrikePro, producenta wolberéw.

Dodatkowo Spéika jest importerem produktéw wiloskiej firmy Plastica Panaro, producenta
wysokiej jakosci produktéw z tworzyw sztucznych,

Artykuty sportowe

Dziatania integracyjne ze spolkg Proll Sport Przemystaw Olma, Pawel Miskiewicz Spélka
Jawna pozwolity Spélce na rozszerzenie oferty na akcesoria sportowe, takie jak: czapki
wiasnej produkcji pod nazwg Neverland, czapki znanej szwedzkiej firmy Satila, kaski
narciarskie, kijki, gogle, rekawiczki narciarskie, artykuly turystyczne oraz impregnaty do
tkanin technicznych. Artykuly sportowe sprzedaje sie na sie¢ okolo 130 sklepéw
sportowych, bezposrednio z magazynu gléwnego oraz za poSrednictwem trzech
przedstawicieli handlowych, ktérzy znalezli sie w strukturze Robinson Europe S.A. w
konsekwenciji przejecia spotki Proll Sport.

Artykuly sportowe sygnowane sg marka Neverland. Sg one w duzej mierze produkowane
na rynku krajowym, a czg$¢ z nich rowniez w Azji i Stanach Zjednoczonych.

Sprzet sportowy jest testowany i selekcjonowany w oparciu o osobiste do$wiadczenia
menedzerdw tego dzialu, a zarazem zalozycieli firmy Proll Sport Przemysiaw Olma, Pawe!
Miskiewicz Spotka Jawna, od lat czynnie uprawiajacych sporty zimowe.

W segmencie sportowym, oprécz produktow sygnowanych wlasna markq Neverland, firma
posiada rowniez kontrakty na wylaczng dystrybucje na rynku polskim z nastepujacymi
producentami: MIVIDA - Wiochy, Satila - Szwecja, Atsko - Stany Zjednoczone,
Klattermusen - Szwecja. Prowadzone sg zaawansowane rozmowy zmierzajace do
podpisania kontraktu o wspolpracy z korporacja SONAECOM SGPS, S.A. w Portugalii,
majgcq w swojej ofercie peing game produkiow sportowych i outdoorowych pod markg
BERG.

Odziez sportowa i outdorowa

W zwiazku z nabyciem 100% akeji spdtki Outdoorzy S.A., oferta Spolki rozszerzyla sig o
produkty przeznaczone dla sportu | turystyki gorskiej. Spélka zalezna zajmuje sie
sprzedaza internetowg za posrednictwem platformy pod adresem: www.outdoorzy.pl.
Portal powstal w kwietniu 2008 roku i od tamtej pory odnotowuje dynamiczny rozwoj
zwigkszajac z miesiaca na miesiac swoj zasigg. Glownym celem sklepu jest umozliwienie
fanom turystyki i outdooru zakupu sprzgtu oraz odziezy znanych marek w jednym miejscu
w sieci.

Przejecie Proll Sport Przemyslaw Olma, Pawel Miskiewicz Sp.j.

W dniu 11 lipca 2011 r. Spotka zawarta z Panem Przemystawem Olma i Panem Pawlem
Miskiewicz prowadzacymi dziafalno$¢ gospodarczg w formie spétki cywilnej pod firma;:
Proll Sport Przemystaw Olma i Pawel Miskiewicz S.C. z siedzibg w Bielsku-Biatej umowe
inwestycyjng dotyczacg polaczenia Robinson Europe z Proll Sport, w rezultacie ktérej Proll
Sport w dniu 30 wrzesnia 2011 r. przeksztalcita forme prawng swojej dzialalnosci w spolke
jawna i wstapila w jej prawa i obowigzki.

Dodatkowo umowa inwestycyjna przewidywata warunkowe objecie kolejnego pakietu akgji
do roku 2015, w zaleznosci od wynikéw finansowych z tej linii biznesowej, ale nie wigcej
niz 12,75 % udzialu w polaczonym kapitale w relacji do stanu ilosci akcji na dzien
podpisania umowy. Zgodnie z umowg Proll Sport Przemystaw Olma, Pawel Miskiewicz Sp.
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| miata dziala¢ jako wyodrebniona, w ramach Robinson Europe SA, jednostka
organizacyjna.

W dniu 2 stycznia 2012 r., pomiedzy Robinson Europe a Spolka Proll Sport Przemystaw
Olma, Pawel Miskiewicz Sp. j. z siedzibg w Bielsku-Bialej zostala zawarta umowa zbycia
przedsiebiorstwa Proll Sport Przemyslaw Olma, Pawel Miskiewicz Sp. j. (Akt notarialny
Rep. A numer 12/2012).

Na mocy tej umowy Proll Sport Przemystaw Olma, Pawel Miskiewicz Sp. j. przeniést na
Spoltke zorganizowana czg$¢ przedsigbiorstwa, w rozumieniu art. 55 §1 kodeksu
cywilnego, ze skutkiem w dniu zawarcia Umowy. Zbycie ww. przedsigbiorstwa, dokonane
zostalo tytutem aportu (wkfadu niepienigznego) do Spolki, na pokrycie 112 842 (stu
dwunastu tysigcy oSmiusel czterdziesci dwoch) akcji serii C, w podwyzszonym kapitale
zakladowym Spotki, objetych przez Proll Sport Przemyslaw Olma, Pawel Miskiewicz Sp. |.
na mocy umowy z dnia 30 grudnia 2011 r (raport EBI nr 32/2011). Warto$¢ wniesionego
przedsigbiorstwa rowna byla warto$ci emisyjnej akeji, o ktérych mowa powyzej i wynosi
620 631,00 zt (szeScset dwadziedcia tysiecy szeséset trzydziesci jeden zlotych).

Zawarcie powyzszej Umowy objecia akcji stanowilo realizacje zafozer biznesowych i
zapowiedzi skladanych przez Zarzad w dniu debiutu. Transakcja zneutralizowala
sezonowos¢, ktéra wystepuje w branzy wedkarskiej. Spolka przejafa na zasadach
wylgcznosci calg dystrybucje Proll Sport Przemystaw Olma, Pawel Miskiewicz Sp. j.
Spotka poszerzyla oferte o kilkaset pozycji asortymentowych z calkiem nowej linii
biznesowej. Oferta zostala rozszerzona m. in. o sprzet trekkingowy, turystyczny i sportowy.
Przejete kanaly dystrybucii to sie¢ blisko 130 sklepoéw sportowych. Sprzedaz obejmuje
szereg takich akcesoriow sportowych, jak: kaski narciarskie, kijki, gogle, czapki oraz
rekawiczki narciarskie.

W dniu 16 sierpnia 2012 r. na mocy postanowienia Sadu Rejonowego w Bielsku-Bialej,
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, Proll Sport Przemystaw Olma,
Pawel Miskiewicz Spdlka jawna zostala wykreslona z Krajowego Rejestru Sadowego. Byl
to skutek podjecia uchwaly w dniu 06 sierpnia 2012 nr 01/08/2012 przez Wspdlnikéw w
sprawie rozwiazania spolki bez przeprowadzania postepowania likwidacyjnego. W jej
rezultacie wspolnicy przejeli solidamie wszystkie prawa i obowiazki, w tym ewentualnie
wszelkie nieznane na dziefi podejmowania uchwaly zobowigzania spdlki. Ponadto,
podzielono fizycznie pozostaly majatek spétki pomiedzy siebie (1. akcje serii C Robinson
Europe S.A.), stosownie do swojego udzialu w zyskach spofki, tj. po 50%.

Nabycie 100% akcji spétki Outdoorzy S.A.
W dniu 7 maja 2013 r. Zarzad Robinson Europe S.A. zawarl z Panem Pawlem
Miskiewiczem i Panem tukaszem Golonka umowy nabycia lacznie 600 000 akcji
imiennych serii A o wartosci nominalnej 1,00 2 spélki Outdoorzy S.A. z siedziba w Bielsku-
Bialej, zarejestrowanej w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, przez
Sad Rejonowy w Bielsku-Bialej, pod numerem 0000460796.

W wyniku zawarcia obu ww. uméw nabycia akcji, Spotka stata sie jedynym akcjonariuszem
spolki Outdoorzy S.A., posiadajacym 100% akcji w jej kapitale zakladowym oraz glosach
na walnym zgromadzeniu. Powyzsze zmiany zostaly zarejestrowane w Sadzie Rejonowym
w Bielsku-Biatej Wydzial VIIl Gospodarczy KRS w dniu 20 sierpnia 2013 roku.
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4.4 Strategia marketingowa

Zawarcie umowy nabycia przedsigbiorstwa Proll Sport Przemysfaw Olma, Pawel
Miskiewicz Sp. j. z siedziba w Bielsku-Bialej stanowito realizacie zalozer biznesowych
pozyskania strategicznego akcjonariusza, wzmocnienia wizerunku Spélki na rynku
kapitalowym oraz umoZliwienia poszerzenia skali dziatalnoéci Spotki. W wyniku zawartej
transakeji Spotka zwiekszyla w sposob znaczny majatek i poprzez przejecie, w zamian za
akcje serii C, przedsigbiorstwa subskrybenta, tj. spétki Proll Sport Przemystaw Olma,
Pawel Miskiewicz Spotka jawna, poszerzyt asortyment produkowanych w Spolce wyrobow.

Ponadto, Spolka kontynuujac realizacie zapowiedzi skladanych przez zarzad w dniu
debiutu, 7 maja 2013 r. nabyl 100% akcji spotki Outdoorzy S.A., ktorej przedmiotem
dziatalnosci jest sprzedaz internetowa odziezy i sprzetu turystycznego za posrednictwem
portalu www.outdoorzy.pl,

Zawarcie ww. umow, pozwoli Spéice rozpoczac realizacig strategii polegajacej na budowie
grupy kapitalowej, w sklad ktorej wchodzityby spotki z pokrewnych branz zwigzanych z
szeroko pojetq lurystyka i rekreacia, a takze znacznie poszerzy¢ oferte handlowa.

Zgodnie ze strategig nakre$lona przez Zarzad, sukcesywnie zwigksza sig takze ilos¢
odbiorcow, jak rowniez poszerza zakres wspdlpracy z dotychczasowymi kontrahentami,
Zostaly opracowane nowe zaloZenia marketingowo - reklamowe obejmujace reklame
prasowa, internetowa, sponsoring zawodow jak réwniez organizacje wiasnego cyklu
ogolnopolskich zawodow wedkarskich. Nadal jest kontynuowany cykl zawodow
organizowany wspolnie ze znanym belgijskim producentem zanet z segmentu premium,
pod wspding nazwg van Den Eynde — Robinson Cup.

Spolka zamierza kontynuowaC sponsorowanie kadry narodowej w wedkarstwie
splawikowym seniorow, ktora w dniu 17 wrze$nia 2012 r. zdobyta mistrzostwo Swiata.

W maju 2013 roku Spélka podpisata umowe dotyczacq sponsoringu Kadry Narodowej
Polski w wedkarstwie spiningowym. W ramach umowy sponsoringowej druzyna wspierana
jest przez Spolke sprzetem.

Cele strategiczne:
— sukcesywne zwigkszanie ilosci odbiorcow,
— poszerzenie wspéipracy z dotychczasowymi kontrahentami,
— wdrazanie nowych zalozen marketingowo-reklamowych,
— przygotowanie nowej i poszerzonej oferty handlowej,
—~  wprowadzenie nowych linii produkiow.

W latach 2014 — 2017 zarzad przewiduje rozszerzenie dziatalnosci Spotki w zakresie
podstawowych linii biznesowych:

Wedkarstwo - planuje wprowadzenie specjalistycznego sprzetu pod wiasnymi markami
do polowu poszczegdinych gatunkéw ryb, jak réwniez do szybko rozwijajacych sie
nowych rodzajow wedkarstwa: wyczynowego, karpiowego, morskie oraz do pofowu
SUMOw.
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Bardzo wazne jest zaopatrzenie sklepéw na poczatku sezonu, tzn. do ok. 15 lutego w
calo$¢ oferowanego sprzetu. Mocne wejécie w sezon umozliwia w okresie pdzniejszym
realizowanie uzupelnien. Spolka zamierza zwigkszy¢ ilo¢ odbiorcow, zarowno sklepow
specjalistycznych jak i sieci handlowych. Czynione sa ku temu konkretne dzialania:
spotkania ze sklepami, szkolenia przedstawicieli handlowych, rozmowy z sieciami.
Spotka podpisala umowe na wspolprace z siecia Carmefour. Przygotowuje nowa oferte
dla wspdtpracujacych z nami od lat sklepow sieciowych jak: Auchan, Brico, Mrowka czy
Majster. Wdraza nowg wersje systemu B2B bgdacego nowoczesnym narzgdziem
do skladania zamdwien oraz komunikacji z odbiorcami.

Spotka przywiazuje duzq wage do dziatan marketingowo-reklamowych, wspierajacych
uzyskanie zamierzonych celow. Obejmujg one reklame prasows, internetowa,
sponsoring zawodéw, wspdlprace z testerami sprzetu, uczestnictwo w branzowych
targach jak réwniez organizacje wlasnego cyklu ogélnopolskich zawodéw wedkarskich.
Od trzech lat jest sponsorem splawikowej kadry narodowej, Mistrzow Swiata z 2012
roku.

Sport — Spotka planuje znaczny rozwdj w trzech obszarach dzialania: Rozszerzenie oferty
pod wlasna markg Neverland (sklepy tradycyjne) i Lucca (siecii), glownie o nowe produkty
z zimowych akcesoridw sportowych oraz calorocznych outdoorowych, wigcznie z odziezq i
obuwiem. W biezacym roku Spdtka rozpoczela wspdlprace z portugalskg firma
SONAECOM, SGPS, S.A. w zakresie dystrybucji w Polsce sprzetu sportowego i
turystycznego pod markq BERG Outdoor oraz roweréw - BERG CYCLE. Produkty te
zostaly bardzo dobrze ocenione przez rynek. Producent wiaze duze nadzieje z rynkiem
polskim, dzieki czemu Spolka uzyskala lepsze warunki wspolpracy na kolejne lata.
Pozwolilo to jej na przygotowanie bardziej atrakcyjnego programu na rok 2015. Jest w
trakcie zakladania sklepow typu ,shop in shop”, tzn. w istniejacych sklepach sportowych z
dobrymi lokalizacjami handlowymi prowadzimy sprzedaz towarow przez wlasne kasy
fiskalne. Zapewni sklepom dostawy towarow, ktory dalej jest jej wiasnoscig, rowniez
Spélka ustala polityke sprzedazowo-cenowa, a sklep ze sprzedazy ma okreslong marze.
Do kofica roku zamierza uruchomi¢ 10 takich sklepéw. W kolejnych latach planuje
dodawa¢ po 10-15 sklepow.

5.1. Analiza sprawozdai finansowych

Analiza rachunku zyskow i strat

Na przestrzeni lat 2011-2013 wzrosta wartos¢ przychodow ze sprzedazy o 16,5%,
osiagajac w 2013 roku 12.125,8 tys. PLN przy 10.408,6 tys. PLN w 2011 roku.

Jest to z jednej strony rezultat skutecznie wdrazanej strategii rozwoju Spélki przez kadre
zarzadzajgca, z drugiej za$ wysokiej dynamiki wzrostu rynku artykuléw sportowych oraz
odziezy sportowe] i outdoorowej.
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Z drugiej strony jednak wiecej wzrosly koszty dzialalnoSci operacyjnej Spdlki. Ich wzrost
wyniost w analizowanym okresie 253%. W efekcie na poziomie wyniku ze sprzedazy
Spolka zanotowala spadek z zysku 683,4 tys. PLN w 2011 roku do straty 59,8 tys. PLN w
roku 2013.

W strukturze kosztow dzialalnosci operacyjnej najwiekszy udzial posiada warto$¢
sprzedanych towarow | materialow, Ich udzial spadf nieznacznie w analizowanym okresie z
60,8% do 57,3%. Wynika on z charakteru dziatalnosci, jakg prowadzi Spélka.

Na poziomie wyniku operacyjnego Spolka zanotowala kolejno zysk w wysokosci: 5704
tys. PLN w 2011 roku, 604,0 tys. PLN w roku 2012 oraz strate w wysokosci 149,1 tys. PLN
w 2013 roku,

Wykres 7. Przychody ze sprzedazy, EBIT oraz zysk (strata) netto w latach 2011-2013 w tys. PLN
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych przedsigbiorstwa

Wykres 8. Struktura kosztow operacyjnych Spatki w latach 2011-2013 w tys. PLN
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Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsigbiorstwa
Analiza bilansu

Analiza struktury majatku Spolki i zrodel jej finansowania w kolejnych latach umoziiwia
zaobserwowanie zmian zachodzacych w poszczegdlnych pozycjach majatku z
jednoczesng oceng tych zmian z uwagi na wydajno$¢ i ich bezpieczna strukture. Oceniana
jest sprawno$¢ zarzadzania majatkiem oraz formy i biezace potrzeby finansowania
aktywow.

AKTYWA

Na przestrzeni analizowanego okresu warto$¢ aktywow ulegla zwigkszeniu.

Suma bilansowa wzrosta z 11.079,9 tys. PLN w 2011 r. do 12.510,0 tys. PLN w 2013 r,, .
0 12,9%.

Wzrost ten dotyczyl w wigkszej czesci aktywow trwalych, Ich wartos¢ wzrosta z 4.271,2
tys. PLN do 4.976,7 tys, tj. o 16,5%, natomiast aktywow obrotowych z 6.808,7 tys. do
7.533,1 tys. PLN. PLN w roku 2013, tj. 0 10,6%

PASYWA

Glownie z uwagi na emisje akcji serii E w roku 2013, kapital wiasny wzrost si¢ z 3.442,8
tys. PLN w roku 2011 do 4.845,0 tys. PLN w roku 2013 r., tj. 0 40,7%.

Jednoczesnie zanotowano nieznaczny wzrost zobowigzar, ktore wzrosty o 8,5%, glownie
poprzez wzrost kredytu.

Wykres 9. Suma aktywow, kapitalow wiasnych oraz $rodkow pienigznych w latach 2011-2013 (w tys. PLN)
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Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsiebiorstwa

Wykres 10. Poziom zapasow, krotkoterminowych naleznosci oraz zobowigzan w latach 2011-2013 (w tys. PLN)
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Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsigbiorstwa,

5.2. Analiza wskainikowa

ROBINSON EUROPE S.A.
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Analiza wskaznikowa stanowi sprawne i efektywne narzedzie analityczne umozliwiajace
faktyczng ocene standingu finansowego przedsigbiorstwa. Pozwala wiasciwie i w sposdb
calosciowy wnioskowa¢ o dotychczasowym funkcjonowaniu  przedsigbiorstwa,
warto$ciowac sposoby realizacji zalozer wewnetrznych firmy, dotyczacych generowania
obrotow oraz dopasowania kosztow do uzyskiwanych obrotéw, ksztattowania struktury
majatku i zrédel jego finansowania. Analize wskaznikowa dla Spélki przeprowadzono w
oparciu o dane dotyczace lat 2011-2013

Plynnosc finansowa

Z punktu widzenia finansowego bezpieczenstwa funkcjonowania firmy utrzymanie na
optymalnym poziomie plynnosci rozumianej jako zdolno$¢ do terminowego regulowania
zobowigzar biezacych, jest jednym z podstawowych aspektow funkcjonowania firmy,
wigZe sig z nim proces gospodarowania zasobami pienigznymi. Zrodlem tych zasobow jest
zysk | amortyzacja czyli nadwyzka finansowa. Jednak nawet wysoki zysk nie gwarantuje
zachowania rownowagi finansowej firmy. Moze ona by¢ zachwiana gdy nadwyzka nie
przybierze postaci pienigznej lecz na przyklad "ugrzeinie” w trudno $ciggalnych
naleznosciach lub innych skladnikach majatku obrotowego o diugim cyklu obrotu np.
zapasach.

Do kontroli i oceny tego zjawiska wykorzystuje sie najczesciej dwa wskazniki: plynnosci
biezacej i podwyzszonej.

Wskaznik ptynnosci biezace|
Wskaznik ten oblicza stosunek aktywow obrotowych do biezacych zobowiazan, wartosé
tego wskaznika w kolejnych latach ksztattowala sie nastepujaco:

Tabela 3. Wskaznik plynnosci biezacej
Wyszczegdinienie 20Mm 2012 2013

Wskaznik biezacy 1,13 127 1,38
Zrédlo: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsiebiorstwa.

Na ogol przyjmuje sie, Zze dwukrotne pokrycie zobowigzan biezacych aktywami
obrotowymi, na ktére skladajg sie $rodki pieniezne oraz ta cze$¢ majatku, ktora jak nalezy
sig spodziewaC zostanie w krotkim okresie na gotowke zamieniona, $wiadczy o
bezpieczenstwie finansowym firmy. Oceniajac ten wskaznik nalezy poréwna¢ go z
osiaganym przez inne podmioty dziatajace w tej samej branzy lub ze Srednig z danej
branzy.

Wartos¢ niniejszego wskaznika przez caly analizowany okres jest na optymalnym
poziomie, co wynika z wysokiego poziomu majatku obrotowego.

Wskaznik podwyzszonej plynnosci
Wskaznik szybki wylicza sig podobnie jak poprzedni, pomniejszajac jednak majatek
obrotowy o skiadniki najmniej ptynne: zapasy i rozliczenia migdzyokresowe czynne.

Tabela 4. Wskaznik plynnosci szybkiej
Wyszczegoinienie 20m 2012 2013

B Tl il s i i s s O i W |
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[ Wskaznik szybki [ o44] o47] 051
Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsigbiorstwa.

Informuje on zatem o tym, w jakim stopniu krétkoterminowe pasywa znajdujg pokrycie w
najszybciej zamienialnych na gotowke $rodkach obrotowych. Wyeliminowanie zapaséw
wynika z zaloZenia, ze w przypadku ich sprzedazy uzyskana cena moze by¢ nizsza od
wartosci pokazanej w bilansie. W tym przypadku wskaznik przyjmuje wartosci zbyt niskie.
Jest to rezultat wysokiego poziomu zapasow, ktérych odjecie powoduje dynamiczny
spadek wskaznika ptynnosci.

Oplacalno$¢ dziafalno$ci

Wskaznik rentownosci kapitalu wlasnego
Informuje on o efektywnosci zaangazowanego kapitalu wliasnego a jego wzrost jest dobrze

postrzegany przez wiascicieli. Rentownos¢ kapitalu wiasnego (ROE) jest procentowym
udziatem zysku netto w kapitale wiasnym, zalezy zatem od wielkosci wygenerowanego
zysku netto oraz od struktury zrodet finansowania majatku.

Tabela 5. Wskaznik rentownosci kapi
Wyszczegdlnienie 2m

Wskaznik rentownosci kapitalu wiasnego (ROE)
Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsigbiorstwa.

2012

2013

Spadek wartosci wkaznika wynika z pogarszajacego sie zysku netto Spalki, ktory w 2013
zamienia sie w strate netto.

Wskaznik rentownosci aktywow

Rentownos¢ majatku (ROA) liczona jako procentowa relacja zysku netto do wartosci
majatku. Wskaznik informuje o tym, jak przedsigbiorstwo zarzadza aktywami oraz ile
procent zysku netto jest w stanie wygenerowac jedna ziotowka zainwestowana w majatek
firmy. Rentowno$é majatku uzalezniona jest od szybkosci rotacji aktywow oraz od poziomu
rentownosci sprzedazy w poszczeg6inych latach.

Tabela 6. Wskaznik rentownosci aktywow
Wyszczeudlnienie 20Mm

Wskaznik renfownosci aktywow (ROA)
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych przedsigbiorstwa.

2012 2018

Rentownos¢ aktywow takze spada. Ma to takze zwiazek ze spadajacym zyskiem netto.

Wskaznik rentownosci sprzedazy
Wskaznik ten jest ilorazem zysku netto oraz osiagnietych przychodéw ze sprzedazy.

b s e e em e e = sas )
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Tabela 7. Wskaznik rentownosci sprzeda
Wyszczegbinienie 2m 2012 2013
Wskaznik rentownoscl sprzedazy netto |

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych przedsigbiorstwa.

Pogarszajgce sie wskazniki rentownosci: kapitalu wiasnego i majatku potwierdza wskaznik
rentownosci sprzedazy.

Wykorzystanie kapitaiu

Odpowiednie uksztattowanie struktury zrodel finansowania majatku firmy wplywa z jednej
strony na osiagane wyniki, @ z drugiej na sposdb, w jaki firma postrzegana jest przez
otoczenie, np. banki. Wysoki udzial kapitaly wlasnego Swiadczy o wzglednym
bezpieczenstwie dzialania wynikajacym z faktu, ze $rodki przeznaczone na konieczng
obsluge zadiuzenia nie stanowig zby! duzego obciazenia. Z kolei wysoki poziom kapitafu
obcego powoduje wzrost ryzyka, ze srodkéw tych zabraknie.

Wskaznik zadluZenia
Wskaznik zadluzenia informuje o stopniu w jakim aktywa sq finansowane kapitalem obcym.

Tabela 8. Wskaznik ogolnego poziomu zadluZenia
Wyszczegéinienie 2m 2012 2013

Wskaznik ogolnego poziomu zadluzenia
Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie danych przedsigbiorstwa.

Poziom zadluzenia ulegl na przestrzeni trzech lat zmniejszeniu. Poziom wskaznika w latach
2012-2013 roku nalezy uznac za bezpieczny.

Efektywnos$¢ wykorzystania majatku

Prowadzenie dzialalnodci gospodarczej wiaze sie z koniecznoscia zgromadzenia
adpowiedniego majatku, zaréwno trwalego, jak i obrotowego. Ustaleniu czy poziom tego
majatku jest optymalny z punktu widzenia rozmiaréw prowadzonej dzialalnosci sluzg
wskazniki efektywnosci nazywane takze wskaznikami rotacji.

Cyk! obrotu zapasami w dniach

Wskaznik rotacji zapasow oblicza sig jako stosunek stanu zapasoéw do kosztu wytworzenia
sprzedanej produkcji podzielonej przez ilos¢ dni w badanym okresie.

Tabela 9. Cykl obrotu zapasami w dniach
Wyszczegdinienie 20m 2012 2013
Wskaénik obrotu zapasami (w dniach) 153 146 141

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych przedsiebiorstwa.

(S e —————=—= ==
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Wskaznik ten ukazuje diugo$¢ okresu, w ciggu ktérego w przedsigbiorstwie Robinson
Europe S.A. magazynowane sg fowary, Warto$¢ ta spada nieznacznie ze 1563 dni w 2011
roku do 141 dni w 2013 roku. Generalnie jednak cykl obrotu zapasami nalezy uznac za
zbyt powolny.

Cykl inkasa naleznosci w dniach
Kolejnym istotnym wskaznikiem rotacji jest cykl inkasa naleznosci, w ktorym ich stan

odnosi sie do osiggnietych rednich dziennych przychodow ze sprzedazy.

Tabela 10. Cykl obrotu naleznoéciami w dniach
Wyszczegoinienie 201 2012 2013
Wskaznik obrotu naleznosciami (w dniach) 89 79 77

Zrodlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych przedsigbiorstwa.

Prawidlowa ocena poziomu tego wskaznika nie jest mozliwa bez znajomosci warunkow
platnosci, jakie firma oferuje swoim kontrahentom. Cykl ten informuje bowiem o tym, w
ciagu ilu dni klienci splacajg swoje zobowiazania. Czas rotacji naleznosci ulegt
nieznacznemu skroceniu w analizowanym okresie z 89 do 77 dni.

Cykl inkasa zobowiazan w dniach

Kolejnym istotnym wskaznikiem rotacji jest cykl inkasa zobowiazan, w ktérym ich stan
odnosi sie tak, jak w przypadku naleznosci, do osiagnigtych $rednich dziennych
przychodow ze sprzedazy.

Tabela 11. Cyk| obrotu zobowiazaniami w dniach
Wyszczegdinienie 20m 2012 2013

Wskaznik obrotu zobowiazaniami (w. driach)
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie danych przedsiebiorstwa.

Aktualny poziom cyklu rotacji zobowigzan wynosi trzy miesiace. Na przestrzeni lat 2011-
2013 ulegf on zmniejszeniu. Jest on prawidtowy biorac pod uwage, iz jest diuzszy od cyklu
obrotowosci naleznosci, co pozytywnie wplywa na cykl konwersji gotowki.

Analiza wskaznikowa stanowi uproszczong metode oceny kondycji finansowej
przedsigbiorstwa. Niewatpliwg jej zaletq jest szerokie zastosowanie, jednak metoda nie
wspomina o dwdch waznych elementach nowoczesnej feorii zarzadzania finansami:
przeplywach pienigznych i ryzyku. Nie mozna zatem traktowac jej jako decydujacej przy
ocenie dzialalno$ci przedsigbiorstwa.

PODSUMOWANIE ANALIZY

W analizowanym okresie Robinson Europe S.A. zanotowata wzrost obrotow o blisko 17% przy
jednoczes$nym pogorszeniu rentownosci na wszystkich poziomach dziafalnosci, w
szczegolnosci w roku 2013, w ktorym Spotka zanotowata straty na wszystkich poziomach. Na
bezpiecznym poziomie znajduje sig biezgca plynno$é finansowa, ktdrej obecny poziom nie

= = ——
ROBINSON EUROPE S.A.
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stanowi zadnego zagrozenia dla finanséw Spotki. Na prawidlowym poziomie znajduj sie takze
wskazniki obrotowosci naleznosci i zobowigzan.

Z drugiej jednak strony Spélka posiada wysoki poziom zapasow w postaci towardw, a ich cykl
obrotowosci wynosi blisko 5 miesiecy.

6. Analiza SWOT

Analiza SWOT stanowi calosciowa analize silnych i slabych stron przedsigbiorstwa a takze
szans i zagrozen pojawiajacych sig w otoczeniu biznesowym przedsigbiorstwa.

Tabela 12. Analiza SWOT

ROBINSON EUROPE SA.
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= Wysokie barlery wejscia na rynek = Konieczno$c stalego ponoszenia kosziow

«  Diugoletnia obecnosc na rynku marketingowych

= Rozpoznawalna marka = Uzaleznienie od koniunktury na rynku
sprzetu sportowego | odziezy sportowej i
outdoorowe|

= |dentyfikacja nowych rynkdw zbytu = Rosnacy potencjal produkeyjny,

= Rozbudowa kanalow sprzedazy organizacyjny, finansowy oraz marketingowy
konkurentow

= Gwaltowne pogorszenie sytuacii otoczenia
rynkowego
= Ekspozycja na ryzyko waiutowe

Zrédlo: Opracowanie wiasne

1. Wycena znaku towarowego

Glownym celem analizy jest wycena znaku towarowego. W tym celu konieczne jest jednak
przyjecie zalozen dotyczacych projekcji finansowych dla linii produktowej opatrzonej markg
ROBINSON w kolejnych latach.

1.1. Zaleienia finansowe niezhedne do sporzadzenia projekcji finansowej

ROBINSON EUROPE S.A.
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Dla celow niniejszej wyceny przyjeto nastepujace zalozenia prognostyczne oparte na
dotychczasowych wynikach finansowych oraz tendencjach w zakresie rozwoju sprzedazy
i sytuacji rynkowej. Prognozy finansowe dotycza linii produktowej ze znakiem towarowym
ROBINSON.

Zalozenia:

o Zakladamy, ze Spolka zrealizuje w 2014 przychody ze sprzedazy z produktow ze
znakiem towarowym ROBINSON na poziomie 0 12,4% wyzszym niz w roku 2013.

o Przyjeto dynamike redniorocznego wzrostu przychodow (CAGR 19/14) na poziomie
15,7%:.

o W prognozie zalozylismy, ze Spotka na produktach marki ROBINSON osiagnie w
calym roku 2014 rentownos¢ ze sprzedazy oraz operacyjng na poziomie odpowiednio
5,55% oraz 4,39%. Rentowno$¢ bedzie rosna¢ az do roku 2018. Docelowo zakladamy
rentowno$¢ ze sprzedazy na poziomie 15%, natomiast netto na poziomie 9,5% w
ostatnim roku szczegolowej prognozy.

Wykres 11. Prognoza przychodow ze sprzedazy, zysku operacyjnego (EBIT) oraz rentownosci EBIT w latach
2011-2019 na produktach marki ROBINSON

r 16,00%

T { 14,00%

+ 12,00%

+ 10,00%

8,00%

- 8,00%

T 4,00%

1o lh b=

2014P 2015P 2016P 2017P 2018P 2018P
1 Przychody D EBIT Rentowno#s EBIT

Zrbdlo: Opracowanie wiasne

o Prognozujemy dalsza realizacig strategii dywersyfikacji oferty handiowej, min.
poprzez rozszerzanie sprzedazy eksportowej. Uwazamy, iz Spétka bedzie w dalszym
clagu poszerza¢ kanaly dystrybucji produktow ze znakiem ROBINSON poprzez
zintensyfikowanie dzialan zarwno na rynku specjalistycznych sklepow wedkarskich,
sportowo-turystycznych oraz sieci hipermarketow.

o Prognoza zaklada uwzglednienie podatku dochodowego w wysokosci 19%.

ROBINSON EUROPE S.A.
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Na kolejnych stronach zamieszczono projekcig finansowa dla produktow opatrzonych markg
ROBINSON.
ROBINSON EUROPE S.A.
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7.2. Wycena maku towaroweyo

7.2.1. Uzytkowany znak lowarowy

Podstawowy znak towarowy zaprezentowany ponizej, wigze sie bezposrednio z nazwg
przedsiebiorstwa.

REBINSON

Spolka posiada prawo ochronne na znak towarowy ROBINSON nr 110484 wydane przez Urzad
Patentowy RP w dniu 19.11.1999 r. Decyzja z dnia 12 maja 2008 r. prawo zostalo przediuzone
do dnia 3 lipca 2018 1.

W wycenie znaku towarowego posiuzono sig zapisami Ustawy o rachunkowosci, w zakresie
transakeji nabycia aktywow, ktére zgodnie z zapisami ustawy powinny by¢ ujete wedlug wartosci
godziwej ustalonej na dzien przejgcia. Za warto$¢ godziwa zgodnie z przedmiotowq ustawg
nalezy uwaza¢ wartoS¢ oszacowang w oparciu o ceny rynkowe takich samych lub podobnych
aktywow. W $wietle uregulowan prawnych, w przypadku istnienia aktywnego rynku preferowane
sq metody szczegdlowe w podejsciu rynkowym, w przeciwnym przypadku dopuszczalne jest
zastosowanie metod wlasciwych dla podejscia dochodowego.

Analiza dostepnego materialu wykazala brak mozliwosci wyceny znaku na podstawie metod
rynkowych w zwiazku z czym do przeprowadzenia wyceny postuzono sie pozostalymi metodami
umozliwiajacymi okreslenie dochodowej wartosci znaku towarowego.

W celu wyceny warto$ci znaku towarowego postuzono sig metodg dochodowa oparta ©
zdyskontowane oplaty licencyjne.

7.2.2. Metoda dochodowa zdyskontowanych opfat licencyjnych

Metoda ta zaklada syluacje, w kiorej Marka' bylaby licencjonowana od jej wiasciciela, za
przywilej korzystania z niej licencjobiorca musialby uiszcza¢ oplate licencyjng jako procent od
realizowanych dzieki Marce przychodow. Dzigki posiadaniu Marki jej wiasciciel unika placenia
opfat licencyjnych.

Metoda wyceny polega wiec na oszacowaniu przyszlych przychodow zwigzanych z Markg
i wyliczeniu na tej podstawie potencjalnych przyszlych oplat licencyjnych. Oplaty te sg
dyskontowane wspdtczynnikiem dyskontujacym (kosztem kapitalu) na dzier obecny, co daje nam
w efekcie oszacowanie wartosci Marki.

Dodatkowe zatozenia
Okreslenie poziomu oplaty licencyjnej - Ze wzgledu na znaczaca trudno$¢ w okresleniu
wlasciwego poziomu oplaty licencyjnej na podstawie transakcji porownywalnych zwigzanych z

' W rozumieniu Znak Towarowy
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branza, w przedmiotowej wycenie zastosowano Metode praktykowanych regul - Rule of
Thumb 25%2.

= Ze wzgledu na specjalistyczny rynek produktu zatozono, ze potencjalny licencjobiarca jest
sklonny zaplacié za posiadanie Marki nie wigcej niz 25% prognozowanej rentownosci
sprzedazy netto osiggnigtej w roku 2019).

= Zgodnie z powyzszym Optata licencyjna wyniesie 2,2% warlosci przychodow ze sprzedazy.

= Prognoza przychodéw dla roku 2014 obejmuje drugg polowe roku.

« Stope dyskontowg przyjeto na poziomie kosziu kapitalu wlasnego (11,5%) dla
przedsigbiorstwa powigkszonej dodatkowo o 4% dodatkowej premii za uzytkowanie Marki -
co lacznie oznacza zastosowanie stopy dyskontowej na poziomie 15,5%.

= Ze wzgledu na charakter dzialalnosci przyjeto 1% dodatniej stopy wzrostu dla okresu poza
prognoza szczegolowa,

= Wycene sporzadzono na dzief 5 sierpnia 2014 .

Tabela 18. Oszacowanie wartosci Marki (Znaku towarowego) na podstawie metody zdyskontowanych opfat
licencyjnych (tys. PLN

Wyszczegdinienie

2014P°  2015P  2016P  20T7P  2018P  2019F

Przychody 28 sprzedaty §156| TN | 221473| 254694 | 267428 | 21271
Dynamika wzrostu 30% 25% 15% 5% 2%
Wskaznik oplaty licencyjne] (Rayalty) 220% 2.20% 2.20% 2,20% 2,20% 220%
Oplata licencyjna w tys. PLN 1359 3898 4872 560.3 588,3 8001
Podatek dochodowy 19,0% 19,0% 19,0% 19,0% 18,0% 19,0%
Oplata licencyjna po opodatkowaniu 1100 3157 3847 4539 4766 4861
Stopa dyskonta 15.00% 15,00% 15,00% 15,00% 16.00% 15.00%
Wspblczynnik dyskoniowy 0,870 0,756 0,658 0572 0497 0,432
Idyskontowana wartes¢ opiat ficencyjnych 95.7 2387 2505 259.6 2369 2104
Suma zdyskontowanych oplat za okres 6 lat 13005

Tempo wzrostu sprzedazy po okresie prognozy 1.0%

Warlost rezydualna 22818

Warto$¢ Inaku Towarowege w tys. PLN &

* prognoza obejmuje druga polowe roku 2014

Zakladajac 2,20% wskaznik opfaty licencyjnej warto$¢ znaku towarowego ,ROBINSON" dla
Metody Dochodowej Zdyskontowanych Oplat Licencyjnych oszacowano na poziomie:

= 3582000 PLN

Slownie: trzy miliony pigéset osiemdziesiat dwa tysigce PLN

% Metods fa zostala spopularyzowana przez Roberta Goldscheidera (Technology Management: Law/ Tactics/Forms
(Clark Boardman Callaghan) w 1984 roku. Obecnie stanowi jedno z podstawowych podej$¢ do oszacowania
wysokosci stawki opfaty licencyjnej. Szczegblnego znaczenia przybiera w przypadku braku mozliwosci okreslenia
wartosci licencji na podstawie porownywalnych transakcji. MoZliwos¢ zastosowania powyzszej metody w przypadku
trudnosci w okresleniu poziomu opfaty licencyjnej w warunkach polskich potwierdza takze uznany krajowy ekspert
Pan Andrzej Podszywalow biegly sadowy w zakresle wyceny wartosci niematerialnych, autor licznych publikacji
naukowych oraz ekspertyz w zakresie wartosci niematerialnych i prawnych.

ROBINSON EUROPE S.A.
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WYCENA ZNAKU TOWAROWEGO ,ROBINSON"

Przeprowadzona za pomocg metody zdyskontowanych opfat licencyjnych wycena znaku
towarowego ,ROBINSON" ksztattuje sig na poziomie 3.582 tys. PLN. Ze wzgledu na niski poziom
majatku zwiazany z seklorem dziatalnosci Spolki, zaniechano wyceny znaku towarowego na
podstawie metod rynkowych, poniewaz nie odzwierciedlalaby rzeczywistej jego wartosci, w
zwigzku z czym do przeprowadzenia wyceny posiuzono sig metodg umozliwiajac okreslenie
dochodowej wartosci znaku towarowego.

Tabela 19. Zestawienie warlosci znaku towarowego ROBINSON na podstawie przyjetych metod wyceny (tys. PLN)
Wartosé znaku towarowego metoda zdyskontowanych optat licencyjnych 3 582,0
Wartosé znaku towarowego przyjeta jako $rednia wartos¢ przyjetych metod wyceny

W zwiazku z powyzej przedstawionym zaloZzeniem dotyczacym wyceny znaku towarowego
L, ROBINSON" nalezacego do Robinson Spolka Akcyjna wartos¢ znaku towarowego (marki)
szacujemy na kwolg:

~3 582000 PLN

(stownie: trzy miliony pigéset osiemdziesiat dwa tysiace zlotych)

Wycena zostala sporzadzona na dzieri 5 sierpnia 2014 1.

Bogdah Pukowiec

NIP PL 937260421

ROBINSON EUROPE S.A.
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WYCENA ZNAKU TOWAROWEGO ,,ROBINSON”

ZASTRZEZENIE

Przedmiofowa wycena zostala wykonana na podstawie otrzymanych od firmy Robinson Europe. S.A. informacji oraz na podstawie
zebranych ogdinodostepnych informacji dotyczgeych gospodarki otaz branzy, w kidre] dziala przedsigbiorstwo

Przygotowuje ninigjszy raport autorzy zastosowall powszechnie przyjeta praktyke 2wigzang ze sporzadzeniem lego typu
opracowas, w tym w szczegoinosci w zakresie wykorzystania dosfgpnych i stosowanych w tym zakresie mefod wyceny, jednakze
2aprezentowane powyzej opracowanie zostalo sporzgdzone na podstawie ograniczonego zakresu informecfi | moze nie
uwzglgdniat wszystkich istotnych aspektow rynkowych.

L e = — = - —— |
ROBINSON EUROPE SA.
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Ponizej zostata zamieszczona opinia biegtego rewidenta na temat wartosci godziwej znaku towarowego ,,GOOD

FISH” bed3acego wtasnoscig Robinson Europe S.A. wraz z wyceng znaku towarowego ,,GOOD FISH”.

poloudit

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ
WARTOSCI MARKI ,,GOOD FISH” BEDACEJ
WEASNOSCIA ROBINSON EUROPE SPOLKA
AKCYJNA
z siedzibg
BIELSKO-BIALA, UL. LAJKONIKA 34
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polaudit

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ MARKI ,GOOD FISH” BEDACEJ
WLASNOSCIA ROBINSON EUROPE SPOLKA AKCYJINA Z SIEDZIBA W
BIELSKU-BIALEJ, UL. LAJKONIKA 34,

1. Podstawa i przedmiot prac

Niniejsza opinia o wartosci godziwej marki ,.GOOD FISH" bedacej wlasnoscia ROBINSON
EUROPE Spétka Akcyjna przygotowana zostala na zlecenie Zarzadu ROBINSON EUROPE
Spotka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Bialej, przy ul. Lajkonik 34, zarejestrowanej w Sadzie
Rejonowym Bielsko-Biala. VIII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000364613,

2. Metodologia prac
Niniejsza opinia zostata przygotowana przez POLAUDIT sp. z o.0. i wydana w opareiu o
postanowienia :
o Krajowych Standardow Rewizji Finansowej. wydanych przez Krajows Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce
o Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku rachunkowosci
e Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowe), a szczegdlnosei standardow
dotyczacych Uslug Atestacyjnych
Opini¢ na temat wartodci marki ,.GOOD FISH” bedacej wlasnoscia ROBINSON EUROPE
Spélka Akcyjna z siedziba w Bielsku-Bialej przygotowali$my na podstawie przedstawionej
przez Zarzgd ROBINSON EUROPE Spotka Akcyjna, a sporzadzonej przez
wyspecjalizowany w tym zakresie podmiot, tj. Beskidzkie Biuro Consultingowe Spétka
Akeyina z siedziba w Bielsku-Bialej. wyceny jej wartosci pod nazwg ,.Wycena marki GOOD
FISH Robinson Europe Spétka Akcyjna™ datowanej na 27 sierpnia 2014 r.

Stronaz
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oloudit
p Opinia z badania wartosci godziwej nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej. ksiegowej,
podatkowej i nie certyfikuje danych finansowych zgodnie z normami badania lub przegladu
sprawozdan finansowych. W trakcie badania korzystalismy w gléwnej mierze z przedlozonej
nam wyceny. nie audytowaliSmy ani tez nie weryfikowaliSmy prognoz ani danych
wejsciowych [ub zalozen, bgdacych podstawa prognoz wykorzystywanych w przygotowanej
przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. wycenie wartosci godziwej. Odnosnie
prognozowanych danych cheielibysmy podkreslic. ze zazwyczaj wystepuija roznice pomigdzy
prognozami a faktycznymi wynikami realizacji. poniewaz rezultaty i -efektywnosé
dzialalnosci moze nie by¢ taka jak oczekiwano na dzier sporzadzenia wyceny, a powstale
roznice moga by¢ istotne. Za sporzadzenie wyceny odpowiada Zarzad ROBINSON
EUROPE Spélka Akeyjna, ktorg to wycene powierzyl wyspecjalizowanemu podmiotowi w
tym zakresie, Spolce Beskidzkie Biuro Consultingowe Spélka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-
Bialej.
Naszym zadaniem bylo zbadanie przedlozonej nam wyceny wartoéci godziwej marki ,,GOOD
FISH” nalezgcej do ROBINSON EUROPE Spotka Akcyjna z siedziba w Bielsku — Bialej
polegajacej na:

e Ocenie prawdziwosci i rzetelnodci sporzadzonej wyceny.
e Ocenie zastosowanych metod wyceny.
e Weryfikacji okreslonej w sporzadzonej wycenie wartosei szacunkowej jako wartosci

godziwej wkladu niepienigznego.

3. Odpowiedzialno$¢ audytora

Niniejszy dokument zostal przygotowany do wiadomosei Zarzadu ROBINSON EUROPE
Spotka Akcyjna. POLAUDIT sp. z o.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty
wykorzystania opinii przez osoby trzecie, nie bedace jej adresatem oraz skutki jakichkolwiek

decyzji podjgtych w oparciu o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.

Strona 3
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oloudit
p 4. Warto$¢ godziwa wartoSei marki ,,GOOD FISH” stanowigcej wlasno§é
ROBINSON EUROPE Spolka Akcyjna z siedziba w Bielsku-Bialej.

Zgodnie z przedlozona nam wycena wartos¢ marki ..GOOD FISH™ zostala ustalona przy
zastosowaniu metody dochodowej opartej o zdyskontowane oplaty licencyjne. Zastosowana
metodologia nie budzi znaczacych zastrzezen ustalenia wartosci godziwej wartosci znaku
towarowego.
Metoda wyceny oparta o zdyskontowane oplaty licencyjne stwarza mozliwosé ustalenia
wartosci, jaka moze by¢ wygenerowana poprzez skumulowany prognozowany przychod i
wyliczeniu na tej podstawie potencjalnych przyszlych oplat licencyjnych. Oplaty te zostaly
zdyskontowane wspdélezynnikiem dyskontujacym okreslonym w biezacym okresie. co dalo
mozliwos¢ oszacowania wartosci marki.
Za wartos¢ godziwg wartosci marki ,,GOOD FISH” w przedlozonej nam wycenie datowanej

na 27 sierpnia 2014 r., przyjeto warto$é¢ w kwocie 1.041,00 tys. zl.

5. Podsumowanie
Sporzadzona wycena nie budzi zastrzezen co do jej prawdziwosci i rzetelnodci, a zastosowane
metody wyceny mozna uzna¢ za zasadne. Szacunkowa warto$é godziwa wartosci znaku
marki ,,GOOD FISH” zostala ustalona w przedlozonej nam wycenie na kwote 1.041,00 tys.

21 i przy zastosowanych w niej zalozeniach, odpowiada jego wartosei godziwe;.

POLAUDIT Sp. z 0.0.
ul. Elblaska 15/17

01-747 Warszawa
Spotka wpisana na listg podmioldw uprawnionych do badania sprawozdaf finansowych pod numeram 552

Matgorzata Wojnowska
Kluczowy Biegly Rewident
Nilrer-winentyingges o <k -
Czlonek Zarzgdu

Warszawa, dn. 03. wrze$nia 2014 r. POLAUDIT sp.zo0.
ul. Elblaska 15117, 01-747 Warszawa
el 022 633:87-80, fax 022 633-39-91

NIE; 118:-00-00-948
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Wycena Marki

GOOD FISH

Robinson Europe
Spotka Akcyjna

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. * Strona [ 73



REDBINSON’

Wyeprne Mavkl
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Wyvenn Margi

Slreszooamie

Prredmiotem ninejsze wyeceny hylo oszacowuniv wirtoscl marki GOOD ¥ISH
nalezgee] do przedsighiorstwa Rohinsop Europe Spalka Akeyjni.

Robimsan Eurape Spolks Akeyineg Jest fimg opierajijvg swoig dztalalpese na
rvnku artykuldw sportowych, w tym w saezegblnoses wedkarskich, oraz odziezy
sporiowe] i outdooyowes

Na podstawie ofrzymanych materialiw oraz zebranych w toky analizy informaci
na temal prowadzone dzislalnogel gospodareze] przez firmg Robinson Europe
Spotka Akcyina, dokonalifmy wyeeny wartodei marki GOOD FISH nalezaeej du
preedmictowego przedsiehiorsiwa.

Ze wrzgledu na cel upracowania - oszacowanie wartosel marki dla celpw
zabezpieczenio obligacii Spalki, wyeeny dokonaligmy zs pomoeq metody
advakontawinych oplat Heeneyjoyeh.

Z uwagi fn niski poziom majgtka zwigzany 2 seklorem dziglnlnoscl Spotki,
swigzanym z’marky GOOD FISH, zaniechann wyceny marki na podstawie metod
renkowych, poniewn? nie odzwierdiedlalaby rzeczywiste] jego wartoded, w 2wigzku
z wzym do przeprowddzenia wyceny posiufono sig melody umozhwiajaey
okreélenie dochodowef warto$el muarki.

Wycena zostaks sporzadzona na dzien 27 sierpnin 2014 1.

i€ 7 PewWyzEAN I 1 pndﬁ(;m’iu pri.upn.;\vnd:',(mri WHCHTEY SECTIny, 28 WIS
murki GOOD FISH winosi

1.041 tys. PLLN

(feden miliun caterdaiedei jedon 1ysieey Zlotveh)

FREZESWARZADU

Bogdan Pukowiec

OOV FISH 3
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Wyeenu ‘Mol

1, Cel gpracowania

Przedimioten ninlejszego opracowania jest oszscowunie wurtosci marki GOOD
FISI nalezqeei do Przedsighiorstwa  Robinson Europe S.A. dis celdw
aubezpeezenia obligae)i.

Wycena sporzgdzona zostals ni podstawie zebranyth informacjl pa lemai branzy
artvkulow sportowyeh, w szezegdlnogel artykoldw wedkarskich oraz. odziezy
sportowej | outdoorowe] oraz historveznyeh 0 prognozowanych wyiikow
finansowych predsighiorstwa

Do wyeeny marki zastnsowano:
’ metode zdvskomtowanyeh oplat licencyjuyeh

W opistowaniu zaprezentowanc zostaly prognozy sprzadazy i retownoded na lata
2014-2019 obepnujace limig produktow oznaczonyeh marks GOOD FISH.
Progoozy zostaly sporzadzone na bazie prognoz rorwoju sytuncji w branzy, ze
szezehlnyin uwzglednieniem segmentu produlitéw oznaczanyeh marky GOOD
FISH, Zasadniczy zeS¢ opracowania stanowl omdwienie zustosowane] metody
wyeeny wmoziviajgee] oszacowanie wartogel marki w oparchy o przvjete kryteria,

z. Metodyka wyceny marki

7 marky GOOD FiSH wigze sig nazwa lini produktowej, kiGret wartosé bedzie
stanowila zahezpieczenie obligdei.

Spitka posiada prawo ochronne na znak towarowy GOOD FISH nr 104653
wydune praez Urzad Patenowy RP w dniu 13,07-2007 1.

W swycenie marki posluzono sig zapisami Ustawy o rachunkowodcl, w zakresie
rransakeii nobycio akiywaw, kiore zgodnie 2 zapisami usiawy powinny byt uigte
wedlug wartodei godziwej ustalonel na dzied precigein. Ze warto$¢ godzivg
zgodnie 7 praedmiotowy ustaws nalezy uwaziré warto$é oszacowing W oparcitt o
ceny rynkowe takich samych Jub podabnych aktywow, W éwictle uregulowan
prawnyel, w przypadkn istnienin aktywnego vyiky preferowane sq metody
wrezegdlowe w podeideiu rypkowyin, w przeciwnym praypadku dopuszizaine jest
sastosowanie metod wiageiwyeh dla podejéeia dochodowego.

Analizz dostgpnego materialy wykazaln brak mozliwosc wyceny marki na
podstawie metod rymkowyeh w awigakn 2 tzym do przeprowadzenia wyceny
posluzono sig puzostatyl metodami urnezliwiajgoymi okreslenie dochodowe]
warto$ed marki.

W celu wyeeny wartosei marki GOOD FISH posluzonoe sig metodg dochodimey
opartg o xdyskontowane oplity icenoevine,

Lojalno§é  wobee  marki  stanowi jeden  ze  strategizaych  aktywow
rrzedsighiorstwa. Tnwestyejo w udesanie Jojnhnsal wobecamarki | odpowisdnie
juj Wikorzystinie w earzgdzaniu przedsighiorsiwent mogsy stanowié potencialne
srotlo dodatkowsi wartescr dlo firmy, 4w konsekwentii istorny clement praewag
konkurenevjne, Korzvsci wynikajgee 2z pasindania lojalnyeh Klientdw, takie juk
nizeze koszty marketingowe swigzane prrzemaniem klientow, latwicisny dosteg
do kanulGw dystrvbueii © prayebylnose podredmiking handlowyeh majseyeh

GOOI FISH 4
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Wiyedns Merk|

pewnosé satysfekcjonuiges) rotagfi marki na polie sklepowe] @ takie odpormese
na dznlaniz konkurencii bedgea konsckwenejs 2aufinia, jakim darza injalni
konsumenc marke, prayezyiia si¢ do Wkonstytowauis dlugotrwalsj praewagi
konkureneyinej. Przewags konkureneyjna woparein o Ipialnos$é konsumentéw
wobee miarki umortiwie preedsighiorstwa realizacig zwickszonyth tiaiz 1w
Augim oksesie pravezyniy sig do zwigkszenin udziali w rvitku.

Ty sumyin amigjetnoid kreowania 1 Utezvaywenia Jojelnodel wobee mark

spelnia podstawowe kryterin konstytunjies praewsgy konkarencyjng. T¢ kryteria

to;

L Mozliwose zawlaszezenia,

2. Dirzyvizianiy,

3. Transferu

4, Skoproweania.

. Moilivosé zawlnszezenia ornacza stopien, wo kIGrym wypricowana

prees preedsighiorstwo przewags konkureneyjna moie zostac przedets proes inne
osnby lub organizacie. Im mniejsza mazliwasé savdaszezenia, i bardzie) dana
Preewsgy jest zwigauna 2 nrganizaciy i jednoesenie reprezentule wigkszy
potengjal wyrdinienia sig i utrzymanie zyskow w o dlugim ohresie. Lojalnosge
konsttmentény wobee marki jest &eigle powiyzana z organizacyy, do ktorej naledy
marks. Zetem zawltsaryd jg moinn jedynie W provesie wykupienia calej
organizacji.

. Utrzymanic przewagi jest Kolejiym watruakiem ukanstyiuowania jej
irwaltdel. Wekizuje si, 17 marka i lojalnodé wobee niej, juko jeden z nielicznych
zasobiw, cechije sie wysokim wakafnikiem utrzvimania. Dowodem tege sq livane
markifunkejonuiace nivynkach pomimo amiennnécl olbgzenis.

* Kolejiym  uwarunkewaniem  trwalej praewagi  konkureneyjng)  jest
mozliwosé je) transferu. Praewsgs koskurenoina jest barvdzie) trwala, e
wystepujg waczne bariery jei przeniesienin, Ograniczene mozliwosel transfer,
podobnie juk w praypadke sirzymania, dotyezy przede wszystkim zasobdw o
charakierze niematerialnyim. Stad, rownicz w tym zakresie wymienia sig marke i
{iulnode wobee niej jako jeden % zasobow cechujgoyeh sie dud ndpornosciy na
[ransfer,

. Ostitnim czynnikiem dwiadezgeym o trwalei preewedze konFurencyine
jest mo2liwoéé skoplowania, eyl podatnost i powielenie zasobw |
umicigtnoéel praedsighiorstwa, Im wicksze mozlivosci skopiowania zasoliow, tym
mniejsze ich strategiczne znaczenie. Marki o unikalnym wizerunku, odwolujgea
sig do potrzeh emogonalnyeh konsumentow jest proktyeznie niemozliwa do
skopiowanin, poniewad zajmuje ona wyjglkows pozyeje w Swindumoscl
Konsumentow.  Symballezne  wyrdimienie marki mi¢ tike zgpewnia
przedsighiorstwy trwaly przewnge nad konkurentami, ale prayesynia sig do
Freowania i utrzymania zjawiska loialnosui.

Cel wyeeny

Ustalenie cely wyeeny tworzy Konteksl, w ktorym anplizowimy  jest: sposol
zagospodarownnia praednioty Wyeeny, €2 11 prognoezovane pozythi.

Putrze poprzer pryzmat celu wyceny ograniczumy pole potentialnych puayihow,
co caynl praeprowadming Wretng Luwsze dzsalnniem subjektywiym, Jesli wycens
stangwl podstawe jrzygotwywanej tringakelt, o knzdu ze siron transakec)i
slecuiye wyeeng posiada whising. sdmienny wizje gospodaraego nayvtkowatin
przednrintu wyesny  oraz whsne heyierin  pominm planovanyeh koreayvsel
(pozgdani restownnse Zanmvestowanegn fapitalu, akeeptowalue neako, udzin] w
rynku, inne korzysed).

Do nnjezeseie]  spotvkanych  celdw wyeeny wiarki  nalezy:  aadyt  praw

mpjutkowyeh, obrét  prawa maiatkowymi, transakeje kapitalowe, podaiy!

maijiqik wspilnego, aport niematerialny, decyzaie romeajowe, w tym inwestyeyjne,
. = haii e

o

GEONFISH S
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Wyeene Marki

| Powstafges pole negocjucy] oraz warunki przeprowadzane] transakell wyznaczy
cene przedmiotu wyceny, Cena 1a moZe 21862400 odbivgad od tzw. ekwiwalentne
diz stron transekai wanteéei wymiennef - "Fair market value”. Préba
realizacii takiej wizii wyeeny, w kifre) zostanie okreslong ekwivalentni wirtose
wytnien skizana jest 2wy Kle m niepowadzanic.

Wypodmiasig trzy podstawowe grapy metod wieeny marks:

1, Kosztowe: koszt reprodukeii /metoda odiworzeniowa | koszd znstgpienia;
2 Rynkowe: pordwnywanie wartobel rynkowej 1 purdwnywanie oplat
licencyinyeh (rovalties);

a. Dochadowe: mnvinik svsku, zdyskontawane przeplywy potiwkowe,

oplaty liceneyjne - royalties).

Metody kosztowe

Roszt reprodukeji/odtworzenia: bazuje ni aktunlizacii poniesionyeh w praesalpde
KoszAGwW na rozwéj, marketing, reklame i public relations. Koszt reprodukei jest
lo koszt uzvskania doladpej repliki marki. To podejscie jest wiastiweze |
latwigjsze do zastosowanio w praypadku marek nowyth.

Koszi zastupienia - latwicjsza 4o zastosowsnia jest metoda kuszlow zastgpienii,
ezyli kosztéw zastgplenis istmicjges) marky jei alternatywy, Ktéra jest W stamie
generowid laky samig sprzedez i zyski.

Metody rynkowe

Pardwnywalna ceng - metoda ta jest niezwykle atrakeyjna, wpraktycs jednak
mozliwogel jef slosowania sq Ograniezone. Uwarutkowsne jest to niewielky liezby
transakeii marek, Dodatkowym wtrudnieniem  jest  poufnoéé  kontrakiow,
szezegdinie w sferze danych finansowych, kiore nie sy publicznie dostgpne.
Ponadto nalezy brad pod uwage srereg okolicznodel wywierafieyeh bezposredni
wilyw na ostateczng wyeeng, np- ce) danej transakeji.

Ekcnomicans wiartosd produkty - w metodzie (€] abllezn st jednostkows premig
cenowd, jnka s3 sklonni placié Kienci za plredlony murke. Meétoda polege nig
podzieleniu ceny, jaka jest placons za produki, na dwie skladowe. Pierwsza 1o
ceng odewierciedlijiea abiektywne whadciwosc produkty, drugy to prema zo
ivgo “nieohicktywne” cechy. czyli mirke.

Metody dochodowe

Metody 1e zostaly rozwinigte ni bizie vezeliwanych zwrotow z tytulu posiadania
marki, Bardzn dugo zalezy od zamierzen nabywey murkl. Jesh nalywes podegnie
decyzig o internacionalizacii marki, Al miego bedzie ona mials wigksi wartosé
ni7 dla nabywey pragngeego wykorzystaé ig viko ia rynka krajowyin,

ienioineszvski nettn - jest to klasyezna metods
wyeeny wezystkich inwestyeji, zarowno materialnyael, jak i niematérizlnych. Liczy
sig ovzekiwane rogzne dochody przy ysywane marce W okresie 5 - 10 a1 prognozy.
Istnitie saereg odmian wyceny mar'Li mutodi DOF. Podstawows riznicn nrigdzy
nimi polega na sposabie wydziglenia przeplywow gotiwkowyeh generowatyeh
preey firmg tyeh, ktére sy zwiggane 7 marky oz sposobie  obliczenis
wapdlozymniks dyskantowego, Litige wario$e rervdialng, zaklada sig staly
dochad lul jego warost ¢ stlezaty do wirskonczonadel.

Zdyskontowsne oplity licencyine - gdyby marka byla licencionowana nd jui
wiaseiviola, za przywile] Korzystania « plef licenoiabiores musially uiszezac oplate
licencying jitko: procent gl renlizovanyeh daieki maree prayehoddw. Dzigki
postadaniu marki J& wingciciel unika placenis oplat licenayinyel Metoda wyeeny
polega wiee na nszncowanin pravszlyel praychoddw 7wigzanyeh z markg i
wiliezenin na tej podstawie potencialnyeh prayselyel opled licencyimveh. Oplaty
1e s3¢-dvskontowane wspilezynnikiem dyvskontujgeym (losztem kapituly) i deien

GOON FISH G
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abecny, ¢o dije nam w efekeie oszacowanic wartodel markl, Metoda bs jest wigl
pdmiang DCF, w ktére] zsmiast t6inicowyeh przeplywiw  goldwkawseh
| wystepuiy oplety licencyine.

Metody mieszuane
Metody oparte na polgezeniv wyeeny majgtkowej ors dughodowel firmy w
sposab umezliwiajgey vdrgbne nszacawinie wartases goodunll,

Warta#é Marki w podejfciv dochodowym

Wartosé jest odzawiereledleniem wezystkich prayszlych pazytkéw wynikajgevely 2
uivtkowaniy Marki, wyrazonych jedny sumg grodkow pieniginych.
Pozadana rentownoéé - stopu dyskontowa, Wartosé prredmivfu wyceny zwigzan
jest 7 ponadpreeciginymi - dochodami Jub 7 dochodami, kiGryell nie mozna
uzyska¢ bez posiadania b waytkewanis preedmiotu wyceny. Podstawy
budowansa wartogei jest dzialalnoéé praynosayea zysk. Zysk mzumiiny jako
wygengrowany w dzistainosel gospodareze] pienizdz.

Metods ta zaklada sytuacje, w klorei Marka' bylaby licencjuniowana od jef
whasciciela, za proywilei korzystania 2 niej licencjobiorea musialby iszzné oplatg
licencyjng jako: procent od realizowanych dzigki Maree przychodow. Dzigki
postadaniu Marki jej wiadciciel unika placenia oplat licencyjnych.

Metoda wyceny polegs wige no oszacowanin praysaych przyehodow nwigzanyeh 2
Markg 1 wyliczeniu no'tej podstawie potencialnych przyeslych aplal lieeneyjnyeh,
Oplaty te sg dyskontowane wspolezynnikiem dyskontujpevm (kosztem kapitalu)
no dziefi nbecny, ¢o duje tam w elekeie oezacowanie wartosci Marki.

5.1, Meteda dochodows 2dyskontowsnych aplat Heeneyinyah

Z uwagi v brak mozlivose wyodrebniemia warlo$cl miajgthu segmenty, ktory
obeimuie produkty pensczone marky GOOD FISH, zaniechanowyceny markl nu
podsiawic metod rynkowych, poniewaZ nie odzwierciedlaiuby rzecoywisiel jugh
wartodd, w zwigzhi 7 czym do, przeprowadeenis wyeetry poshizent si¢ metody
umozliviajne okreélenie dochodowe] wartodel tarki.

W eelu wyeeny marki ww. metody konieczna jest estymuei prrometrine czese
(inamsiw  przedsiehiorstwa, obejmujaee) prodokty sygnowane markq GOOD
FISH, w szezegOlnofel przychodow ze spraedugy 1 ventownosel, Plerwszym
clemientem fego prucesu Jest przvigeir valozerr dotyceatyeh projekoii ww.
segmeniu dzislalnoss przedsiebiorstwy.

Zalozenia
v Szacunek preyehodOw ze spreedazy o inta 2614-201§ oparlo [p plane
siarzadu dotvezgeego rozweu ki GOOD FISH,

v Dla lat 2nig-2010 zalorono Sredniorocrny przyrost przvehoddw 2
sprzedazy CAGR (19/14) na puzienie 46%,

v Prognoys rentewnosel sprzedazy dli wyeenianego segmenty produktow
marid GOOD FISH zostala oparta na rentownosed calego pryedsighiorstwa
i dinnstatmiego roky Sezegdlowe] prognuzy wynosi 8,85,

W ro2umemy Znak Towarawy

OO FISH
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Wikees 1, Proguaess przychodiw »e <pzidhis diwe ERIT produkigw ze xukien GOCH FISH w
lntach Ytg-2010)
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Zpoil RIE e sy na podstawic przeprowndZene wyreny szacujemy, i wartose
mirki GOOD FISH winasi:

1 041 tvs. PLN

tieden pilion czinrdziesei jedin fysieey sotyeh)

Wajistotpitjszym. etapem prowadzgeym do oszacowEnia wariogel marki' jest
poczynieniv zalozen do wycen vimelody opat Tieeneyinyeh.

Fodstawowe zialozenis
Okreslenie pogomu oplaty licencyjoej - Ze wrgledu na znaezacy trudnosc
okredleniv wiideiwego pamomu oplaty liceneyine ra padstawie  rumsakeji

pordwaywilsych 7wigeanych z branzy, w przedmiotowe] wycenie £aSTOSCWR N0
Metode praktykowanych regul - Rule of Thumb 25%2.

. Ze wrgledy ni niszowy, wysove specjalistyezay rynek produkiGw dla
preedtitolowege bizmesy aalozann, 7z potencielay leenejobivred wic zaplaci

wiete] ni 25% wartoscd o rentownadel sprzedaiy netto up poziomic 8.70%
{poziom rentownosci zhlizony do osigenigtego preez spolke w ok 2019)

. Zgodniez povwyzszym Opista leeneying wyhicsic 2,2% warlosol sprzedaiy

1 Metogy lo ostata apopoaryrowsns fzez Fubena Gusshendze [Techmmiogy Managénient Law TacncsFouns
(e Basrgman Calghuty) w 1804 mhy Checnie stshow i 2 podsiAvewieh podgid do: nezacowama
wysohost stawil oplay ieancyjng) Stc2ediiieyo ZaoraHR prrylied w pzypadku frak moTwcEs; oRredlenta
warips IEENc N6 podsiewiy portanpianyel tranggkop Mo2iwost ZBslcawania powylere) merdy w przypadhu
frutinoa w Rresiilie. pezaami oplaly licencye) W warunkach piskich {mmeuu takze vznany Kisjowy £ksnert Pan
hatirzey Podsaywatow biegly SarfOlvy W Fakresi wyceny warosul niematenainych, Grtor liGzayeh publivacy DaUKowyGn
orps ahEgeriys W zakreshe wWRIREL Juemglenginyh | nraniyeh

]

GOAN FISH
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Wyeenn Murkl

Stope dyskantowy przyj¢to na pozipmie kosztu kapitalu wlasnego (15,0%)
dlz spolki powigkszoneg dodatkown o 4% dodolkowe] premii za uzythkowanie
Marki — co Jyeziiie ozngczs zastosowanie stopy dyskontows) na poEtmit 19,0%,

. Za wreledu na wysoce specialistyczny ehirakter dzintalnogel prayigto 1%
stapy wzrostn dla okresu pozs progneoey szezegflown,

| GOOR FISH

0
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£ . AT 4=t . -4
a, Chauraldeivstylts praedsighiorsiwa

ad Informacie podsiawmse

v Fotma prawns — spolkas akeyjua
' Siedziba spOlki: ul. Lajkonika 34, 43-382 Bielsko-Riale
. Numer identyfikacii podatiowe] NIP: 547-00-46-025
. Numner REGON: 002429322
. Reprezentacja spotkic
= Czionek Zarzadu - Pan Pawel Busé
= Crzlonek Zarzgdy - Pan Januse Starko
- Czlonek Zatzgdu — Pan Slawotmr Psuczoli

Artvkuby wedkarskie

Gléwnytm przednsiotem daighilnodel Spolki jest spreeda? sprzeiu wedkarskiepo
oraz pokrewnego, a trkze odzieay i artykuliw sportowyich. Spolka spravdaje swoje
towary pud wlasnymi narkami ROBINSON oray GOOD FISH sygnujgcymi
peing ofertg brany wedkarskie] preedsighiorstwa.

Ni rynkn  keajowym  sprzedez  artykulow wedkarskich odbywi si¢ za
posrednictwem dziesigein przedstawiciell handlowyeh (na {erenie calego kraju),
bezposredniej sprzedagy 2 mugazymo gldwnego w Bielsko-Binle, oddzialu w
Babicach  Staryeh  k/Warszawy  oraz kilku  wsptlpracujacyeh  hurtowni,
zaopstrujye w sumvie okolo oo sklepow wedkarskich, rozlokowanych na terenie
calel Polski,

Réwaies wielolethia wspblpraca hundlowa i kontakty ¢ wedkarzami 2 wigkszodel
kruiow Europy Srodkowo-Wschodniei wplywajs na wicdze o potrzebach
wspOlezesnegn  wedkarstwa,  hudujae jednoczesnie \'rjmrrmeL marki.
Bezprirediio prekladd sig to na atrakeyinodé 1 jakos¢ oferty.

Gldwng marks Spalki w dziale wedkarstwn jest snak towartwy ROBINSON,
sygnujgey  pelny ofertg  produkiows preedsicbiorstws w zakresie sprzgtu
wedkarskiego. Coraz dynamicznie) rozwiis sig jedmik oferta pod drugg marky -
GGOD FISH, dedykownng gléwnie do sieci marketowyeh, Spolka stale rozwija
ten sepment sprzedazy. Wspolpracuie 2 siecinmi  Auchan, PSB Mrowka,
Bricomarche oruz 7 sieciq Carrefour. Dzalaniz te sg wamikiem slutecznej i
preemyslane strategdi, kK161 Spélka replizuie zgodnic ze-swoimi planansi.

4.2 Strategis vozvw ol segmenty marla GOOD FISH

Spdlky planuje dymomicziy rozwi produktow pod warky GOLD FISH do
polowy poszezepGlinyeh patunkow reb, juk réwnicz do szybko Tozwdjajaeyeh sig
nowyeh odzajin wedkarstwa: wyezynowego, karpioweso. motskie orar do
nolown stmow,

Bardzo waine jest zsapatrzerie sklepiw na poczatkar sezony, tzn. du ok, 335
tego w o calpse oferawanega Spragiu. Mnene wesele w osezon umoivie w
okresie poznigjszym realizowanie uzupuiniery Spolka zamicrzs wigkszye ilose
odbioreaw, zsrowno sklepow  specialistyernyeh juk i sieci  handlowyeh,
Czymione s ki temy konkidine dzizlania: spotkania ze sklepami, sekoleniy
przedstawiciell hapdlowyeh, roumowy 2 sieciami. Spolka podpisals ymowg na
wapolprace 2 sively Carrefour, Praygotowuie nowy oferte dla wspdlpracujgeych
2 nami od lut skuphw sieciowyeh jak: Auchan, Bricy, Mrowka cay Majster,
Wlraza nowy wersie sysfemu B2B bydacego noworzesoym narzedziem do
skdadania zamowien ofaz komunikagii z odbioreami.

I
GOOT FISH 10
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Wreens Marki
Spolks  prevwipauje  duzy wagg do dzinlan  marketingowo-rekiamowych,
wspierajaeych vzyskanie zamivrzonyeh ealol. Obejmugy one reldamg prasows,
inlgrhetowy, spomsaring  zawadow, wspalpraey 7 testgrami sprzgiu,
yczestnictwo w hranzowyeh tazgach jake rowniez argenizociy wiasiego @K
ogblnopolskich  zewoddw wodkarslacl, Od trzedh st jest  sponsoren
splawikown kadry natodowel, Mistrziw Swinla £ 2012 roku
&, Angliza SWO'
Analizo  SWOT stanowi  calodciowsy  analizg sitnvel @ slabyeh stron
przedsichiorstwa & lakie szans i pagrozen pojawitjaoych s W pluczeniu
hiznesovwym pracdsighiorstwa
Tubete 1, Smilza SWOT
[ suxesmowy |  SLABESTRONV ___ 1
| «  Gfcktywny model hiznesowy s Ratvwnie miomvielke skali
*  Specislizacis dailunia
+  Nisza produktows » Niewiellae zaplecze
| o Duga pruya Klientdw nrganizyine
‘ = Szorokio referencie ¢ Efekoywnost onganizacii
o Dodwiadezenie w branzy uzalediinna od dzelnia
waskicgo grona wkzialoweiw ‘
GZANSE | ZAGROZENIA |
v Inweutvye realizownne w © Wrazliwest praychodow i |
burdzo knrzysinle fomivmktiere s bandli
‘ Aukalizowanyeh centrach ! «  Wainst konkarencil orny presja :
humdlowyeh na obnizabie WAk ‘
¢ Ipwestowimio poprzedaone
adpeavieidnim market ’
reaserehent | budzetawaniem
*  Zatrodmanic L
| wykwilifikewanego personelt
«  Wirazimie attorskich [
rozwigeas w mkresie kosari l
begprocinstwa
t | _ |
. FH N OFIA e ANL WEAENY
'
GOUD FISH 11
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ZASTREZEZENIE
Preedmiotows wyeona, sostata wpkonona na podstawic ofrmmanyeh od firmy Rofunzon
Evrope Spalin Akeygmu  formasp o o pndstoiie sebranuld ogdinedosiepiyeh
frfonransii dotycmyepell gosprodor b araz sy, @ bored deicle prreedsichiorstwo
Freyototmdac tiénidszy oapont. avtorzg  zostosorad possadome prapgta  prakiuky
sungEany ae sporxgdzomen wao mp pprecowar. 1w i seezspedlnodel wozakiieie
il sokeesie meted ey, fednukde

wykoraystgma  dostypmpely | Soaoitel 1
dapresentanmne ey u/".nnu"mh- rostulh Sptrttizony ;.un]&luuzh‘

vgranfczanipt aukiesa, mfarmmash « moze mie wwzslodmad wszustkieh ariomiyeh

asprkrone ngnkeaoyeh

[ GOONFISH 13
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Ponizej zostata zamieszczona opinia biegtego rewidenta na temat wartosci godziwej przedsiebiorstwa

Outdoorzy S.A. wraz z wyceng przedsiebiorstwa Outdoorzy S.A.

polaudit

OPINIA
NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ
PRZEDSIEBIORSTWA
OUTDORZY SPOLKA AKCYJNA
Z SIEDZIBA
BIELSKO-BIALA, UL. GRONDYSA 47/13

Strona 1
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

NA TEMAT WARTOSCI GODZIWEJ PRZEDSIEBIORSTWA OUTDORZY
SPOLKA AKCYJNA Z SIEDZIBA W BIELSKU-BIALEJ.

1. Podstawa i przedmiot prac

Niniejsza opinia o wartosci przedsigbiorstwa zostala przygotowana na zlecenie Zarzadu
OUTDORZY S.A. z siedzibg w Bielsku-Bialej , zarejestrowanej w Sadzie Rejonowym
Bielsko-Biata, VIII Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000460796.

2. Metodologia prac
Niniejsza opinia zostala przygotowana przez POLAUDIT sp. z o0.0. i wydana w oparciu o
postanowienia :
e Krajowych Standardow Rewizji Finansowej, wydanych przez Krajowa Rad¢ Biegtych
Rewidentéw w Polsce
e Ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku rachunkowosci
e Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej , a szczegélnosei standardow
dotyczacych Uslug Atestacyjnych
Opini¢ na temat warto$ci godziwej przedsigbiorstwa OUTDORZY S.A. przygotowalismy na
podstawie przedstawionej przez Zarzad OUTDORZY S.A. a sporzadzonej przez
wyspecjalizowany w tym zakresie podmiot , tj. Beskidzkie Biuro Consultingowe Spoétka
Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Bialej, wyceny jej wartosci pod nazwa ,Wycena
przedsigbiorstwa OUTDORZY S.A.” a datowanej na 8 sierpnia 2014 r.
Opinia z badania warto$ci godziwej nie stanowi porady inwestycyjnej, prawnej, ksiggowej,
podatkowej i nie certyfikuje danych finansowych zgodnie z normami badania lub przegladu
sprawozdan finansowych. W trakcie badania korzystaliSmy w gléwnej mierze z przeditoZonej
nam wyceny, nie audytowaliSmy ani tez nie weryfikowaliSmy prognoz ani danych
wejsciowych lub zalozen, bedacych podstawa prognoz wykorzystywanych w przygotowancj
przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. wycenie wartoci godziwej. Odnosnie

Stronaz

prognozowanych danych cheieliby$my podkresli¢, ze zazwyczaj wystepuja réznice pomigdzy

POLAUDIT Sp. 2 0.0. ul. Eb:qaka 15/17, 01-747 Wanzawa
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poprognozami a faktycznymi wynikami realizacji, poniewaz rezultaty i efektywnos¢
dzialalnosci moze nie byé taka jak oczekiwano na dzien sporzadzenia wyceny, a powstale
réznice mogg by¢ istotne.
Za sporzadzenic wyceny odpowiada Zarzad OUTDORZY S.A., ktorg to wycene powierzyl
wyspecjalizowanemu podmiotowi w tym zakresie, Spéice Beskidzkie Biuro Consultingowe
S.A. z siedzibg w Bielsku-Bialej.
Naszym zadaniem bylo zbadanie przedlozonej nam ,Wyceny wartosci godziwej
przedsigbiorstwa OUTDORZY S.A.” polegajacej na:

e Ocenie prawdziwosci i rzetelnosci sporzadzonej wyceny.
e Ocenie zastosowanych metod wyceny.
e Weryfikacji okre$lonej w sporzadzonej wycenie wartodci szacunkowej jako wartosci

godziwe;j.

3. Odpowiedzialno$¢ audytora

Niniejszy dokument zostal przygotowany do wiadomosci Zarzgdu OUTDORZY S.A.
POLAUDIT sp. z 0.0. nie ponosi odpowiedzialnosci za efekty wykorzystania opinii przez
osoby trzecie, nie bedgce jej adresatem oraz skutki jakichkolwiek decyzji podjgtych w oparciu

o informacje zawarte w niniejszym dokumencie.
4. Warto§¢ godziwa przedsi¢biorstwa OUTDORZY S.A.

Zgodnie z przedlozona nam wycena, wartos¢ przedsigbiorstwa zostala ustalona przy
zastosowaniu: metody zdyskontowanych przeplywow pienigznych oraz metody
poréwnawezej. Zastosowana metodologia nie budzi znaczacych zastrzezen ustalenia wartosci
godziwej przedsigbiorstwa.

Metoda zdyskontowanych przeplywow pienigznych stwarza mozliwo$¢ ustalenia wartosei,
jaka moze by¢ wygenerowana poprzez skumulowany prognozowany dochoéd uzyskany w
okre$lonym czasie z uwzglgdnieniem akceptowanej rentownosci zainwestowanego kapitalu i

ryzyka. Metoda poréwnawcza bazuje na zalozeniach efektywnosci rynku kapitalowego.
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Przeprowadzona dwoma metodami wycena spétki oscyluje w przedziale 1.044,7 tys. zt —
1.127,6 tys. zl. Dla oszacowania wartosci przedsigbiorstwa, w przediozonej wycenie, przyjgto
srednig wazona z powyzszych dwéch metod, gdzie przyjeto réwne wagi dla metody

poréwnawczej oraz dochodowej.
Za wartos¢ godziwa przedsigbiorstwa OUTDORZY S.A. przyjgto warto$¢ na dzief

05.sierpnia 2014 r. w kwocie 1.086 tys. zl.
5. Podsumowanie

Sporzadzona wycena nie budzi zastrzezen co do jej prawdziwosci i rzetelnosci, a zastosowane
metody wyceny mozna uznac za zasadne.

Szacunkowa warto$¢ godziwa przedsigbiorstwa OUTDORZY S.A. zostala ustalona w
przedlozonej nam wycenie na kwote 1.086 tys. zl, i przy zastosowanych w niej zatozeniach,

odpowiada jego wartosci godziwe;j.

POLAUDIT Sp. z 0.0.
Ul. Elbigska 15117
01-747 Warszawa

Spdtka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 552

Malgorzata Wojnowska Witol wadzki
Kluczowy Biegly Rewident Biegly Rewident

Numer e! ny 10265 Numer ewidencyjny 9211
Cztonek u Czionek Zarzadu

Warszawa, dn. 14 sierpnia 2014 r.
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Sporzadzil:
Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A.
Ul. Warszawska 153
43-300 Bielsko-Biala
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Streszczenie

Przedmiotem niniejszego opracowania jest oszacowanie wartosci
przedsiebiorstwa Outdoorzy S.A.

Firma prowadzi sklep internetowy outdoorzy.pl, zajmujacy si¢ sprzedaza
odziezy oraz sprzetu sportowego.

Na podstawie otrzymanych materialéw oraz zebranych w toku analizy
informacji na temat prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej przez spoltke
Outdoorzy  S.A., dokonaliSmy wyceny warto$ci przedmiotowego
przedsiebiorstwa.

Ze wzgledu na cel opracowania — oszacowanie warto$ci przedsigbiorstwa dla
celow zabezpieczenia emitowanych przez podmiot dominujacy (Robinson
Europe S.A.) obligacji akcjami spotki Outdoorzy S.A., wyceny dokonalismy za
pomocg metody zdyskontowanych przeplywéw pienigznych oraz metody
poréwnawcezej. Wycena zostala sporzadzona na dzien 5 sierpnia 2014 r.

Zgodnie z powyzszym na podstawie przeprowadzonej wyceny szacujemy, ze
wartos¢ przedsiebiorstwa OQutdoorzy S.A. wynosi:

1..086 tys. PILN

(stownie jeden milion osiemdziesigt sze$é tysiecy zlotych)

Szczegdlowy opis uzasadnienia wyceny, dodatkowych informacji oraz
wylaczen znajduje si¢ w punkcie 7 niniejszej wyceny.

.......

)
. ¢ - A
2 1% R i, 24302763

PREZE§ ZARZADU

Bogdan Rukowiec

— 1
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1. Cel opracowania

Przedmiotem niniejszego opracowania jest oszacowanie wartosci
przedsigbiorstwa Outdoorzy S.A. w zwigzku z zamiarem wyemitowania
obligacji korporacyjnych przez podmiot dominujgey Robinson Europe S.A. i
ustanowienia zabezpieczenia w postaci akcji wycenianej Spolki.

Wycena sporzadzona zostala na podstawie zebranych informacji na temat
branzy sprzetu sportowego oraz odziezy sportowej, ze szczegélnym
uwzglednieniem segmentu rynku, w ktérym funkcjonuje nabywane
przedsiebiorstwo oraz historycznych i prognozowanych wynikéw finansowych
przedsigbiorstwa.

Do wyceny przedsigbiorstwa zastosowano:
= metode dochodowy zdyskontowanych  przeplywéw
pieni¢znych
= metod¢ poréwnawezg

W opracowaniu zaprezentowane zostaly wyniki osiagniete w roku 2013 oraz
prognozy na lata 2014-2023. Prognozy zostaly sporzadzone na bazie
dotychczasowych wynikéw oraz prognoz rozwoju sytuacji w branzy, ze
szezegblnym uwzglednieniem segmentu, w ktérym dziala przedsigbiorstwo.
Zasadnicza czg$¢ opracowania stanowi omowienie zastosowanych metod
wyceny umozliwiajacych oszacowanie wartosci przedsigbiorstwa w oparciu o

przyjete kryteria.

2, Metodyka wyceny przedsigbiorstwa.

W obszarze sposobéw szacowania warto$ci przedsiebiorstwa przyjmuje sig
nastepujace ogdlne zasady:

= Podmiotem dokonujagcym wyceny powinna byé¢ grupa niezaleznych
ekspertoéw lub firma konsultingowa;

* Przed podjgciem pierwszych dzialan musi byé sformulowany cel
wyceny, ktory umozliwia okre$lenie zakresu wyceny, a takze umozliwi
dokonanie wyboru odpowiednich metod wyceny;

=  Wycena musi byé dokonana przy pomocy przynajmniej dwoch roznych
metod uprzednio uzgodnionych z zainteresowanymi stronami.

Wartoséé przedsiebiorstwa posiada dwa podstawowe przekroje:
=  Warto$¢ wynikajgea z zainwestowanego kapitalu i jego wplywu na
generowane dochody, utozsamiana z warto$cig substancji majatkowe;j
— nazywana jest wartocig majatkows przedsiebiorstwa;
= Wartoé¢ wynikajgca ze zdolnosci przedsigbiorstwa do generowania
zyskow - nazywana wartoscig dochodowa przedsigbiorstwa.

Wycena polega na dokonaniu pomiaru warto$ciowego przedsiebiorstwa i jego
skladnikéw majatkowych oraz efektow ekonomicznych podjetych decyzji
o takim stopniu, jakosci, ktéry zapewni odbiorcom tych informacji mozliwoséé
oceny efektow dzialafi podjetych w przeszloéei i wyboru najkorzystniejszego
wariantu decyzji w przyszlosci.

Przedsiebiorstwa s3  wyodrebnionymi pod wzgledem  prawnym,
ekonomicznym i organizacyjnym podmiotami gospodarczymi, nastawionymi

L e
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w swoim dzialaniu na wytwarzanie produktéw lub $wiadczenie uslug w celu
osiagniecia zamierzonych wynikow finansowych.

Nieodlacznym atrybutem przedsigbiorstw jest ich majgtek. Tworza go:
= Substancja materialna, utozsamiana zksiegowymi aktywami, tj.
majgtkiem trwalym i obrotowym,
= Elementy niematerialne, zwigzane zorganizacja iwykorzystaniem
substancji materialnej. Sa to:, jako§é¢ kadr, patenty, znaki firmowe
i handlowe, umowy rynkowe, koncesje, itp.

Obie podgrupy majatkowe sa komplementarne idecyduja o osigganych
wynikach, a w konsekwencji o pozycji przedsiebiorstw na rynku.

W warunkach gospodarki rynkowej przedsigbiorstwa, podobnie jak inne
dobra znajdujg si¢ na rynku, tworzac jego jeden z segmentow. Sa one, zatem
przedmiotem operacji handlowych, tj. kupna - sprzedazy, dzierzawy i zastawu,
a takze specyficznych dla rynku przedsigbiorstw operacji podzialu i fuzji.
Nastepstwem tego jest konieczno§é wykorzystywania w rachunkach
ekonomicznych uczestnikow transakeji - jako jednego zparametrow -
warto$ci przedsigbiorstwa. Nie chodzi przy tym o wartoéé przedsigbiorstwa
»5ama w sobie", ale o wartoé¢ przypisywang mu przez poszezegolne podmioty
transakcji, np. inwestora lub sprzedajacego.

Specyfika rynku przedsigbiorstw, a mianowicie niepowtarzalny charakter
débr rynkowych i transakeji handlowych sprawia, iz wyznaczanie warto$ci
podmiotéw gospodarezych nie jest jednoznaczne, przez co budzi bardzo czgsto
wsréd opinii publicznej wiele kontrowersji. Wycena przedsigbiorstw nie
odbywa si¢, bowiem na rynku, a wtoku indywidualnie przeprowadzanego
rachunku kalkulacyjnego, bazujacego na majatku lub wynikach finansowych.
Fakt ten oraz celowy charakter samej wyceny decyduja o tym, ze wartosé
poszczegblnych przedsigbiorstw jest kategoria subiektywns, zalezng od
uwarunkowan wyceny.

Klasyfikacja metod wyceny
Typologia metod wyceny przedsiebiorstw opiera si¢ na kilku zasadniczych
kryteriach, ktére umozliwiaja wyréznienie istotnych odmiennosci podejscia
poszezegblnych metod.

Z uwagi na dyskusyjny i niejednoznaczny charakter samej kategorii wartosci
irézne rozumienie procesu wyceny spotykane w teorii klasyfikacje réznia sie
zarbwno pod wzgledem znaczenia uzywanych termindw, jak iliczby
wyszezegolnianych metod oraz ,ostroécia” klasyfikacji.

Podstawowym podzialem metod wyceny przedsigbiorstw jest podzial na
metody majatkowe i metody dochodowe. Wymienione grupy reprezentuja
zupelnie odmienne filozofie. Pierwsza filozofia to tak zwane podejicie
majatkowe (property approach - grupa metod majatkowych). Druga mozna
okreslié mianem podejscia dochodowego (income approach - grupa metod
dochodowych).

Wedlug koncepcji majatkowych biznes wart jest tyle, ile jest wart przynalezny
do niego majatek. Zaletami tej grupy metod s3 migdzy innymi: wzgledna
prostota, latwo$é interpretacji 1 poréwnai wynikow wycen oraz stosunkowo
niewielka dyspersja wynikéw nawet przy bardzo duzej liczbie niezaleznych
ekspertyz. Podstawowe wady to nieuwzglednienie mozliwosci rozwojowych

= - 1

Outdoorzy S.A. 5

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. * Strona | 94



REDBINSON’

Wycena przedsi¢biorstwa

biznesu istopnia efektywnego wykorzystania posiadanego majatku oraz
opieranie si¢ na danych nie zawsze odzwierciedlajacych rzeczywisty warto$é
uzytkows skladnikéw majatku. Wéréd omawianej grupy metod do najbardziej
popularnej nalezy: wycena wedhig wartosci skorygowanych
aktywéw netto.

Mys$l przewodnia podejcia dochodowego sprowadza si¢ do stwierdzenia, ze
biznes jest wart tyle, ile przyniesie dochodu poczawszy od dzisiaj do
nieskoniczonodci. Fundamentalng zalety tej grupy jest uwzglednianie
wwynikach wyceny mozliwosci rozwojowych biznesu. Gléwne wady to
relatywnie wigksza zloZonoéé oraz znaczne ryzyko popelnienia bledow lub
dokonywania $wiadomych manipulacji. Najczeéciej stosowana metoda
wchodzaca w sklad tej grupy to metoda zdyskontowanych przeptywoéw
pienieznych (DCF).

Metody te mozna traktowaé jak ogolny sposéb podejscia do problemu wyceny
od strony kosztéw, cen lub dochodu. Na bazie metod podstawowych
rozwinelo si¢ wiele szczegélowych metod wyceny, ktére w mniejszym lub
wigkszym stopniu uwzgledniaja zalozenia metod podstawowych. Kolejnym
wariantem wyceny przedsigbiorstwa jest zastosowanie metod mieszanych
pozwalajacych w wiekszym stopniu wyeksponowa¢ niematerialng warto§¢
przedsigbiorstwa.

Zaleta metod mieszanych jest m.in. mozliwo§é oszacowania takich wartosci
jak relacje rynkowe - kapitat kliencki, co w przypadku metod kosztowych nie
jest mozliwe.

Wraz z metodami dochodowymi metody mieszane uwzgledniaja réwniez
szereg innych czynnikéw m.in. takich jak ocena ryzyka i korekta wyceny w
aspekceie ryzyka (np. niepelny dostep do informacji na temat rynku, produktu,
technologii).

Odmienna grupe metod wyceny stanowg metody pordwnawecze bazujace
na zalozeniu efektywnosci rynku kapitalowego. Metody te zakladajg, ze
przedsigbiorstwa notowane na publicznych rynkach kapitalowych sa
wyceniane w sposob prawidlowy oraz, ze przedsiebiorstwa z danej galgzi
gospodarki (branzy) powinny by¢ wyceniane jednakowo.

Dwie podstawowe metody w zakresie podejécia poréwnawezego to metoda:

= wskaznikowa - polegajaca na okresleniu wartoéci spolki przez
poréwnanie jej z innymi, juz wycenionymi przez rynek. Najwieksza
zalety tej metody jest prostota i szybko$é wykonania. Moze to wplynaé
na znaczne upowszechnienie si¢ jej wéréd wyceniajaecych male i
$rednie przedsiebiorstwa. Przy jej wykorzystaniu stosuje si¢ wskazniki
dla spolek notowanych na gieldzie z tej samej branzy, o podobnej
strukturze przychodéw i kosztéw oraz podobnej strukturze aktywow,
takie jak cena/zysk (C/Z, P/E), cena/warto$¢ ksiegowa (C/WK, P/BV),
warto$é spotki/sprzedaz netto (P/S), wartosé spélki/zysk operacyjny
powiekszony o amortyzacje (EV/EBITDA).

= transakecji poréwnywalnej - stosowana przy kupnie/sprzedazy przy
uzyciu poréwnywania do transakeji analogicznego przedsigbiorstwa,
jezeli taka miala miejsce.

[ - J
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3. Charakierystyka rynku

Wielkosé polskiego rynku artykuléw sportowych szacowana jest przez firme
Intersport na poziomie 1,4 mld PLN.

Rynek outdoorowy mozna zdefiniowaé jako rynek odziezy i wyposazenia
(ubrania, buty, plecaki, $piwory, namioty i akcesoria) przeznaczonego dla
ludzi, ktérzy spedzaja czas w formie aktywnego wypoczynku (sporty zimowe,
turystyka gorska, sporty wodne, wyprawy itp.). Odziez outdoorowa ma za
zadanie chroni¢ przed trudnymi warunkami pogodowymi i zapewnia¢
komfort w czasie podrywy czy uprawiania sportow. Odziez tego typu jest tez
czesto stosowana jako ubrania codzienne.

W przeszlosei rynek outdoorowy ograniczal si¢ do malego segmentu
entuzjastéw tzw. sportow

ekstremalnych (np. wspinaczka wysokogérska itp.). Obecnie moda
outdoorowa sama w sobie stala sie trendem, a produkty przeznaczone do
sportéw i wypraw outdoorowych przeksztalcily sie w niezalezng kategorie
odziezowa. Dzigki tym zmianom, marki outdoorowe zacz¢ly dominowaé na
forach mody, co zdecydowanie zwickszylo potencjalny rozmiar rynku
outdoorowego.

Rynek outdoorowy mozna podzieli¢ na trzy gtowne segmenty:

= Segment turystyki wyczynowej. Segment ten obejmuje zaawansowana
technologicznie odziez wysokiej jakosci przeznaczona dla zamoznych ludzi
bioracych udzial w wyprawach gorskich, niebezpiecznych ekspedycjach
czy uprawiajacych trekking. Odziez tego typu jest sprzedawana przez
spolke Alpinus, The North Face czy Hi Mountain.

= Segment turystyki wypoczynkowej. Jest to bardzo szeroki segment
obejmujacy zaawansowana technologicznie odziez dobrej jakoSci za
rozsadna cene. Przeznaczona jest ona gléwnie dla ludzi potrzebujacych
ochrony w czasie spedzanym aktywnie poza domem, jak réwniez w zyciu
codziennym. Odziez tego typu jest sprzedawana przez Euromark pod
marka Campus, w tym segmencie mieszcz sie takze oferty takich firm jak
Burton czy Bergson oraz czgéé oferty marek typowo sportowych.

= Segment codzienny. Obejmuje on produkty codziennego uzytku o
charakterze outdoorowym, ktére przeznaczone sa gléwnie dla ludzi,
ktérzy cenig sobie komfort i nie czuja sie dobrze w oficjalnym ubiorze.
Grupa docelowa sa ludzie mtodzi lub ludzie, ktorzy czujg si¢ mtodo i lubia
ten styl. Gléwne marki tego segmentu to Quicksilver, Billabong oraz
brandy sportowe.

Wedlug brytyjskiego pisma OQutdoor, zajmujacego sie $wiatowymi rynkami
outdoorowymi warto$¢ rynku outdoorowego w Europie Zachodniej szacowna
jest obecnie na ok. 7.3 mld EUR. W kolejnych latach $wiatowy rynek
outdoorowy powinien wzrastaé w tempie 7% rocznie. Przewiduje si¢, iz rynki
outdoorowe krajéow Europy Srodkowej i Wschodniej beda podaza¢ za
Swiatowymi trendami. Co wigcej, mozna spodziewaé sig, przynajmniej w
krétkim horyzoncie czasowym, wyzszego wzrostu tych rynkéw w poréwnaniu
do krajéow zachodnich. Bedzie to rezultatem wzrostu zamoznosci
spoleczenistwa, zwigkszenia liczby osob aktywnie spedzajacego wolny czas,
wzrostu popularnodei ,zdrowego” trybu zZycia i zwigzanego z tym
zapotrzebowania na markowa odziez dobrej jakoéci. Publikowane dane
wskazuja, iz odsetek Polakéw uprawiajacych jedna badZz wigeej forme
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aktywnego wypoczynku wzrost w ciagu ostatnich kilku lat ponad dwukrotnie
do okolo 50% populacji

4. Charakterystyka przedsi¢biorstwa

4.1. Informacje podstawowe.

Forma prawna — sp6tka akeyjna

Siedziba spotki: 43-300 Bielsko-Biala ul. Grondysa 47/13
KRS: 0000460706

Reprezentacja spotki:

Organ reprezentujacy — Zarzad Spotki

Pawel Miskiewicz — Czlonek Zarzadu

Lukasz Golonka — Czlonek Zarzadu

= Kapital zakladowy: 600.000 PLN

= Akcjonariat:

- 600.000 akcji —Robinson Europe S.A. - 100%

4.2. Zakres $wiadczonych uslug,.

Spolka prowadzi dzialalno$¢ handlowa obejmujacq sprzedaz odziezy oraz
sprzetu sportowo-turystycznego w formie sklepu internetowego. Sklep
internetowy outdoorzy.pl powstal w kwietniu 2008 roku i od tamtej pory
odnotowuje dynamiczny rozwoj zwigkszajac systematycznie obroty. Gléwnym
celem sklepu jest umoizliwienie milosnikom turystyki i outdooru zakupu
sprzetu oraz odziezy uznanych marek w jednym miejscu w sieci. Produkty
oferowane przez spolke podzielone zostaly na 9 kategorii sprzedazowych, do
ktorych naleza:

odziez meska
odziez damska

buty

plecaki i torby
turystyka i kemping
wspinaczka
akcesoria
ksiggarnia

sporty zimowe.

Firma realizuje swoja dzialalnoéé na podstawach prawnych i zasadach nie
odbiegajacych od innych podmiotéw dzialajacych w segmencie e-commerce.

Zamowienia
Zamowienia mozna skladaé na trzy sposoby:

. Poprzez konto po uprzednim zarejestrowaniu si¢ na stronie
internetowej sklepu www.outdoorzy.pl. Ten sposéb zakupu daje
dostep do wielu promocji organizowanych przez sklep w tym
otrzymania kuponéw rabatowych, ktore umozliwiaja dokonywanie
tanszych zakupow.

r °x |
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. Za poérednictwem poczty elektronicznej na adres: bok@outdoorzy.pl.
. Istnieje takze mozliwosé realizacji zamowien telefonicznych, lecz jest
to zwigzane z dodatkowymi kosztami,

Sposdb zaplaty
Zamowienia realizowane sa:

za pomoca przelewu na koto bankowe sklepu.
za pomocg systemu PayU.pl

za pomocy systemu PayPal.pl

w opcji za pobraniem

za posrednictwem systemu ratalnego Zagiel

4.3. Strategia rozwoju

Cele:

® koniecznosé zwigkszenia magazynu

o wiekszy magazyn = wigksze obroty

e wlasny magazyn daje mozliwosci zwigkszenia marzy oraz organizowania
wyprzedazy

e Wlasny magazyn = szybsza obsluga zamowiefi = mozliwo$¢ rozwoju nowych
projektéw w obecnym skladzie.

Dos$wiadczenie:

e kilkuletnie statystyki sprzedazy

e doéwiadczenie w handlu e-commerce

o do$wiadczony zespol pracownikéw

e system pracy przygotowany do obsluzenia wigkszych obrotow.

5. Wyniki finansowe przedsiebiorstwa

Ze wrzgledu na skale dzialalnosci Spotka do sierpnia 2012 r. prowadzila
uproszczona  ksiegowosé, co utrudnia przeprowadzenie pelnej analizy
finansowej przedsigbiorstwa w dluzszym okresie czasu.

Koncepcja biznesowa Spolki zaklada outsourcowanie proceséw biznesowych,
co przyezynia si¢ do obnizenia kosztéw stalych funkcjonowania
przedsiebiorstwa. Spolka na co dzien korzysta z uslug szeregu
podwykonawcéw, zlecajac im do wykonania konkretne zadania. Taki model
dzialania nalezy uznaé za efektywny. Dzialalnosé¢ Spolki prowadzona jest w
wynajmowanym biurze i jest to poza kosztami finansowania umow
leasingowych kluczowy koszt staly prowadzonej dziatalnoSci.

== = 1
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6. Analiza SWOT

Analiza SWOT stanowi caloSciowg analize silnych i slabych stron
przedsighiorstwa a takze szans i zagrozen pojawiajacych si¢ w otoczeniu
biznesowym przedsigbiorstwa.

Tabela 1. Analiza SWOT.

SILNE STRONY ____ SEABESTRONY g
= Efektywny model biznesowy * Relatywnie niewielka skala
*  Specjalizacja dzialania
s Nisze produktowe = Niewielkie zaplecze
= Duza grupa Klientow organizacyjne
= Szerokie referencje = Efektywnosé organizacji
= Rosngce przychody uzalezniona od dziatania
waskiego grona udzialoweow
SZANSE ZAGROZENIA
*  Pozytywna wspblpraca z *  Ryzyko wrazliwosci na
dotychezasowymi partnerami przychody handlu
pozwala na pozyskanie = Mniejsze wplywy z pozostalych
nowych zlecen uslug
»  Wysoka dynamika wzrostu = Wzrost konkurencji oraz presja
sektora e-commerce na obnizanie marz
=  Szeroka baza klientow
pozwala na mozliwosé¢
zaoferowania nowych
produktow
= Dywersyfikacja sezonowa
zrodet przychodow
ZRODLO: OPRACOWANIE WLASNE
L e e e |
Outdoorzy S.A. 10
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7. Wycena przedsiebiorstwa.

Gléwnym celem analizy jest wycena przedsigbiorstwa dla celow
zabezpieczenia obligacji podmiotu dominujgcego akcjami Spélki Outdoorzy
S.A.. Pierwszym elementem tego procesu jest przyjecie zalozef dotyczacych
projekeji sprawozdan finansowych przedsigbiorstwa w kolejnych latach.

7.1. Zalozenia finansowe niezbedne do sporzadzenia projekeji finansowej dla
potrzeb wyceny metodg DCF,

Dla celéw niniejszej wyceny przyjeto nastepujace zalozenia prognostyczne
oparte na dotychczasowych wynikach finansowych oraz tendencjach w
zakresie rozwoju sprzedazy i sytuacji rynkowej.

Zalozenia:

*  Warto$¢ przychodéow ze sprzedazy w podziale na poszczegolne
segmenty oferty dla lat 2014-2016 oparto na projekcji zarzadu Spotki,

« Dla lat 2014-2023 zalozono 6,6% Srednioroczng dynamike wzrostu
przychodéw CAGR,

= Prognoza kosztéw operacyjnych oparta zostala na stalej strukturze
wystepujacej w kosztach Spotki,

= Warto§é naleznoei przyjeto na poziomie 14 dniowego cyklu rotacji,
natomiast warto§é zobowigzan na poziomie 45 dni. Poziom zapasow
zakladamy na poziomie 60 dniowego cyklu rotacji

= Wycena zaklada zerowy poziom Srodkow pienieznych,

» Przyjeto niewielkie inwestycje odtworzeniowe na poziomie 1%

przychodéw ze sprzedazy.
*  Wycena zostala sporzadzona na dzien 5 sierpnia 2014 1.

Wykres 1, Prognoza przychodéw ze sprzedazy oraz zysku operacyjnego w latach 2014-2023
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7.2. Wycena przedsigbiorstwa.

7.2.1. Wycena spélki metoda poréwnawcza oparta o wskazniki gieldowe
spoélek poréwnywalnych.

Metoda poréwnawcza opiera sie na odniesieniu wycenianego podmiotu do
poréwnywalnych podmiotéw funkcjonujgcych na rynku. W metodzie tej
moina wyodrebnié kilka wariantow wyceny, najwazniejsze z nich to
poréwnanie wycenianego przedsigbiorstwa do  spolek publicznych
notowanych na rynkach kapitalowych na podstawie mnoznikow rynkowych
oraz poréwnanie wartoéei wycenianego podmiotu do faktycznych wartosci
transakeji zawartych na rynku niepublicznym.

0 ile pierwszy wariant pozwala na stosunkowo szeroki dostep do informacji i
jest &ciéle uzalezniony od aktualnej koniunktury rynkowej to tyle drugi
pozwala na wiazace si¢ z koniecznoscia posiadania informacji dotyczacych
parametrow zawartej transakcji. W niniejszym opracowaniu wyceny
poréwnawczej dokonano na podstawie poréwnawn do spolek z sektora
notowanych na warszawskiej gieldzie papieréw wartosciowych.

Wycena do spotek branzowych notowanych na gieldach.
Obecnie na polskim rynku gieldowym nie mozna zidentyfikowaé spolek,
ktérych dzialalnoéé w pewnych obszarach pokrywa si¢ z dzialalno$cig
wycenianego podmiotu. Zaréwno skala dziatalnoéci, jak i forma prowadzenia
ewidencji dzialalnosci gospodarczej przez wyceniany podmiot uniemozliwia
dokonania wlasciwej wyceny w sposob miarodajny, dlatego tez odniesiono
Outdoorzy S.A. do branzowych spolek z gield zagranicznych.

Wyceny poréwnawczej dokonano w oparciu 0 prognozy wybranych spélek na
lata 2014-2016, ktére sa zblizone profilem dzialalnosci. Analize oparto na
dwéch wskaznikach: P/E, P/BV, dla ktérych przypisaliémy wagi po 50%.
Opis wskaznikow:

P/E - cena akeji / zysk netto na jedna akeje

P/BV - cena akgji / wartos¢ ksiggowa na jedng akejg

Poréwnanie wartoéei spolki do podmiotéow branzowych notowanych na
gieldach zagranicznych wiaze si¢ z przyjeciem dyskonta w stosunku do
podmiotéw publicznych. Zgodnie z przyjetymi zasadami wyceny dyskonto to
wynioslo 10%. Dla celow wyceny poréwnawczej przyjgto wyniki pigeiu spolek
o podobnym profilu.

Do wad wyceny przedsigbiorstw metoda porownawcza nalezy wysoka
podatnosé na wahania koniunktury na rynku kapitalowym.

Wycena zostala sporzadzona na dzien 5 sierpnia 2014 1.

r
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Tabela 5. Wycena poréwnawcza Sp6tki

P/F (x) P/BV (x)

Spolka

2015F 2016P z014P 2015P 2016P
D

Hibbett Sports 18,3 15,5 13,3 4,2 3,2 19
Dick's Sporting
Goods 15,6 13,4 12,1 3,1 2,3 1,6
Cabela’s 20,3 13,4 10,6 2,5 1,8 14
Big 5 Sporting
Goods 11,3 9,2 7,3 1,3 0,8 0.5
Dover Saddlery 17,8 11,3 8,6 1,7 1,2 0,9
Mediana 17.8 13,4 10,6 2,5 1,8 1,4

Wycena 1 akeji

Spolki 605,2 542,3 686,9 2 013,8 1534.5 1284,2

Waga roku 50% 25% 25% 50% 25% 25%
Wycena wg
wskaznikow 609,9 1711,6
Waga wskaznika 50,00% 50,00%
Premia / dyskonto 10%

Zgodnie z powyzszym na podstawie przeprowadzonej wyceny szacujemy, ze
warto$é przedsiebiorstwa Outdoorzy S.A. wynosi:

1.045 tys. PLN

7.2.2, Wycena metoda dochodowa zdyskontowanych przeplywow
pienieznych

Zalozenia podstawowe do wyceny przedsigbiorstwa:
=  Wycene firmy sporzadzono na dziefi 05.08.2014
= W oszacowaniu wartosci firmy za pomocg metody DCF uwzgledniono
wyniki prognozowane na lata 2014-2023 zgodnie z punktem 7.1.
niniejszego opracowania.

Zalozenia dla wyceny przedsigbiorstwa

= Wspblezynnik dyskontowy dla pierwszego roku prognozy — 2014 roku
przyjeto na poziomie 16,8% (WACC - tj. $redniowazony koszt
kapitalu wlasnego),

= Poszczegdlne elementy, skladajace si¢ na WACC przedstawiaja sig one
nastepujgco:
- Stopa wolna od ryzyka rynek polski — 4 %,
- Premia za ryzyko — 10 %,

= Stopa podatku dochodowego - 19%,

«  Srednie tempo wzrostu po okresie prognozy szezegblowej 1%

*  Warto$¢ rezydualna przyjeta do wyceny zostala skalkulowana na
podstawie stosunku wielkosci wolnych przeplywow gotéwkowych w

— -— — = |
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ostatnim roku prognozy do éredniowazonego kosztu kapitatu wtasnego
z roku 2023 — 16,80% pomniejszong o $rednie tempo wzrostu po
okresie prognozy szczegblowej.

Oszacowanie wartosci.
Wzor wartoéei przedsigbiorstwa wg metody dochodowej:

', FCFF,

+RV =D
S (1+r)

FCFF — Wolne przeplywy gotéwkowe w kolejnych latach prognozy
RV - wartoé¢ rezydualna

D — wartosé dlugu oprocentowanego

r — koszt kapitalu

Gdzie wartoéé RV wynika z ponizszego réwnania:

W o g
WiICe -y

WACC - éredniowazony koszt kapitatu
g — przewidywana stopa wzrostu po okresie prognozy (przyjeto wartosé
Zerowa)

Gdzie WACC réwna sig:

ipx(1=T)xD+rgxE
D+E

WACC =

WACC - éredni wazony koszt kapitatu,

ip — stopa oprocentowania diugu,

T - stopa podatku dochodowego,

D - wartoéé¢ dlugoterminowego zadluzenia przedsigbiorstwa,

E — wartoé¢ kapitalu wlasnego przedsiebiorstwa,

re - koszt kapitalu wlasnego, czyli zadana przez wlascicieli stopa
zwrotu.

W teorii zarzadzania finansami przedsigbiorstwa spotyka sig trzy glowne
podejécia do szacowania wielkosci kosztu kapitalu wlasnego.

Podstawowymi podejéciami do ustalenia wielkosci kosztu kapitalu wlasnego
s

C I == e o |
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= metoda stopy zwrotu z aktywéw wolnych od ryzyka zwigkszonej o

premie za ryzyko,

» metoda oparta na modelu wyceny aktywéw kapitalowych (CAPM —
Capital Assets Pricing Model),

» metoda oparta na modelu zdyskontowanych dywidend (DDM -
Discounted Dividend Model).

W opracowaniu przyjeto metode pierwsza obliczenia wielkoéci kosztow
kapitalu wlasnego

Metoda stopy zwrotu wolnej od ryzyka powigkszonej o premig za
ryzyko jest $ciéle zwigzana z koncepejg tzw. alternatywnej stopy zwrotu, jaka
moéglby otrzymaé wlasciciel firmy inwestujgc swoje kapitaly w inne
przedsigwzigcia.

Tym alternatywnym przedsigwzigciem moze by¢ nabycie dlugoterminowych
obligacji skarbowych, ktére moga generowac staly poziom dochodu. Mozliwa
do osiagniecia stopa zwrotu z obligacji skarbowych jest odzwierciedleniem
stopy zwrotu wolnej od ryzyka inwestycyjnego.

Biorac to pod uwage formula na obliczenie kosztu kapitalu wlasnego wedlug
tej metody ma nastgpujacg postac:

re=Rp+ R »
gdzie:
« Rf — wolna od ryzyka stopa zwrotu (stopa zwrotu z inwestycji w
dlugoterminowe skarbowe instrumenty finansowe - obligacje

skarbowe lub bony skarbowe);
= Rp - stopa premii za ryzyko inwestowania kapitalow w podmioty
gospodarcze.

Na kolejnych stronach przedstawiono tabele niezbgdne do obliczenia wartosci
dochodowej przedsigbiorstwa zgodnie z modelem DCF.

C
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ZASTRZEZENIE

Przedmiotowa wycena zostala wykonana na podstawie otrzymanych od firmy Outdoorzy
S.A. informagji oraz na podstawie zebranych ogélnodostgpnych informacji dotyczqeych
gospodarki oraz branzy, w ktorej dziala przedsigbiorstwo.
Przygotowujge  ninigjszy raport autorzy zastosowali powszechnie przyjetq praktyke
iqzanq ze sporzqdzeniem tego typu opracowarn, w tym w szezegolnosei w zakresie
wykorzystania dostgpnych i stosowanych w tym zakresie metod wyceny, Jednakze
zaprezentowane  powyzej opracowanie  zostalo sporzqdzone na podstawie
agraniczonego zakresu informacji i moze nie uwzgledniaé wszystkich istotnych
aspektéw rynkowych.

| o - — == — 3

outdoorzy S.A. 20
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11 W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje - dodatkowo: a) liczbe
gtosow na walnym zgromadzeniu emitenta, ktora przystugiwataby z objetych
akcji - w przypadku gdyby zostata dokonana zamiana wszystkich
wyemitowanych obligacji, b) ogdlng liczbe gtosow na walnym zgromadzeniu
emitenta - w przypadku gdyby zostata dokonana zamiana wszystkich
wyemitowanych obligacji

Nie dotyczy — Obligacje sg obligacjami zwyktymi.

12 W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa - dodatkowo: a) liczbe
akcji przypadajqcych na jednq obligacje, b) cene emisyjnq akcji Iub sposob jej
ustalenia, c) terminy, od ktorych przystugujq i wygasajq prawa obligatariuszy
do nabycia tych akcji.

Nie dotyczy — Obligacje sg obligacjami zwyktymi.
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13 Zatqczniki

13.1 Aktualny odpis z rejestru wtasciwego dla Emitenta

Identyfikator wydruku: RP/364613/9/20150212110939 Strona1z9

CENTRALNA INFORMACIA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO
KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 12.02.2015 godz. 11:09:39
Numer KRS: 0000364613

Informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu
Z REJESTRU PRZEDSIEBIORC()W
pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z 2007 r. Nr 168, poz.1186, z p6zn. zm.)

Data rejestracjl w Krajowym Rejestrze Sadowym  |06.09.2010
Ostatni wpis | Numer wpisu 9 Data dokonania wpisu 27.06.2014
Sygnatura akt BB.VIII NS-REJ.KRS/5380/14/239
Oznaczenie sadu SAD REJONOWY BIELSKU-BIALE], VIII WYDZIAL GOSPODARCZY KRAJOWEGO REJESTRU
SADOWEGO
Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej SPOLKA AKCYINA

2.Numer REGON/NIP REGON: 002429322, NIP: 5470046025
3.Frma, pod ktdra spéfka dziata ROBINSON EUROPE SPOLKA AKCYINA
4.Dane o wezesniejszej rejestracii |-

5.Czy przedsigbiorca prowadz dziatalno$¢ | NIE
gospodarcza z innymi podmiotami na
podstawie umowy spotki cywilnej?

6.Czy podmiot posiada status organizacji NIE
pozytku publicznego?

Rubryka 2 - Siedziba i adres podmiotu

1.Sledziba kraj POLSKA, woj. SLASKIE, powiat M. BIELSKO-BIALA, gmina M. BIELSKO-BIALA, miejsc. BIELSKO-
BIALA

2.Adres ul. LAJKONIKA, nr 34, lok. ---, miejsc. BIELSKO-BIALA, kod 43-382, poczta BIELSKO-BIALA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektronicznej rrm—

4.Adres strony intermetowej —

Rubryka 3 - Oddziaty
Brak wpisow
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Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

1 10.08.2010R., REPERTORIUM A NUMER 3706/2010, NOTARIUSZ WIESLAW KEAPUT,

KANCELARIA NOTARIALNA W BIELSKU-BIALEJ, UL. CECHOWA 5/1

2 14.02.2011 R., REPERTORIUM A NUMER 602/2011, NOTARIUSZ WIESLAW KLAPUT,

KANCELARIA NOTARIALNA W BIELSKU-BIALEJ, UL. CECHOWA 5/1 - ZMIENIONO § 8 UST. 1

3 08.03.2011 R., REPERTORIUM A NUMER 916/2011, NOTARIUSZ WIESLAW KLAPUT,

KANCELARIA NOTARIALNA W BIELSKU-BIALE], UL. CECHOWA 5/1 - ZMIENIONO § 6
16.03.2011 R., REPERTORIUM A NUMER 1034/2011, NOTARIUSZ WIEStAW KEAPUT,
KANCELARIA NOTARIALNA W BIELSKU-BIALEJ, UL, CECHOWA 5/1 - ZMIENIONO § 14

4 20.12.2011 R., AKT NOTARIALNY, REPERTORIUM A NUMER 12772/11, NOTARIUSZ TOMASZ

JANIK, KANCELARIA NOTARIALNA - DARIUSZ WOICIECH RZADKOWSKI,JAROSLAW STEJSKAL,
TOMASZ JANIK, SPOLKA CYWILNA, 43-300 BIELSKO-BIALA UL. CIESZYNSKA 8;

13.03.2012 R., AKT NOTARIALNY, REPERTORIUM A NUMER 2120/2012, NOTARIUSZ TOMASZ
JANIK, KANCELARIA NOTARIALNA - DARIUSZ WOJCIECH RZADKOWSKI, JAROSEAW STEISKAL,
TOMASZ JANIK, SPOLKA CYWILNA, 43-300 BIELSKO-BIALA UL. CIESZYNSKA 8 - ZMIANA §6
STATUTU SPOLKL.

5 14.11.2012 R., AKT NOTARIALNY, REPERTORIUM A NUMER 10298/2012, NOTARIUSZ

JAROSLAW STEJSKAL, KANCELARIA NOTARIALNA - DARIUSZ WOICIECH RZADKOWSKI,
JAROSLAW STEISKAL, TOMASZ JANIK, SPOLKA CYWILNA, 43-300 BIELSKO-BIAA UL.
CIESZYNSKA 8 - ZMIANA §6 STATUTU;

10.04.2013 R., AKT NOTARIALNY, REPERTORIUM A NUMER 3226/2013, NOTARIUSZ
JAROSLAW STEJSKAL, KANCELARIA NOTARIALNA - DARIUSZ WOJCIECH RZADKOWSKI,
JAROSLAW STEISKAL, TOMASZ JANIK, SPOLKA CYWILNA, 43-300 BIELSKO-BIALA UL.
CIESZYNSKA 8 - ZMIANA §6 STATUTU.,

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spotka

NIEOZNACZONY

2.0znaczenie pisma innego niz Monitor
Sadowy | Gospodarczy, przeznaczonego do
ogtoszen spoiki

4.Czy statut przyznaje uprawnienia
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuly uczestnictwa w dochodach Iub
majatku spofki nie wynikajacych z akcji?

NIE

5.Czy obligatoriusze maja prawo do udziatu
W zysku?

Rubryka 6 - Sposob powstania spotki

1.0kreslenie okolicznoéci powstania PRZEKSZTALCENIE
2.0pis sposobu powstania spétki oraz PRZEKSZTALCENIE ROBINSON EUROPE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA W
informacja o uchwale ROBINSON EUROPE SPOLKE AKCYINA. NA PODSTAWIE UCHWALY O PRZEKSZTALCENIU PODIETE]

W DNIU 10 SIERPNIA 2010 R., PRZEZ NADZWYCZAINE ZGROMADZENIE WSPOLNIKOW ROBINSON
EUROPE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA, ZAPROTOKOLOWANE] PRZEZ
NOTARIUSZA WIESLAWA KLAPUTA W KANCELARII NOTARIALNE] W BIELSKU-BIALE], UL,
CECHOWA 5/1, AKT NOTARIALNY REP. A NUMER 3706/2010

3.Numer i data decyzji Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencii | Konsumentéw o
2godzie na dokonanie koncentracji

Podrubryka 1
Podmioty, z ktorych powstata spotka
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1 1.Nazwa lub firma ROBINSON EUROPE SPOLKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA

2.Nazwa rejestru, w ktérym podmiot | KRAJOWY REJESTR SADOWY

byt zarejestrowany

3.Numer w rejestrze 0000250844

4.Nazwa sadu prowadzacego rejestr | *rrre

5.Numer REGON 002429322

6.Numer NIP —

Rubryka 7 - Dane jedynego akcjonariusza

Brak wpisow

Rubryka 8 - Kapitat spotki

1.Wysokos¢ kapitahu zakiadowego 1 564 642,00 ZL
2.Wysokas¢ kapitatu docelowego 750 000,00 Zt
3.Liczba akcji wszystkich emisji 1564642
4.Wartoéé nominalna akeji 1,00 Zt

5.Kwotowe okreslenie czesci kapitatu wptaconego |1 564 642,00 Zt
6.Wartoé¢ nominaina warunkowego podwyzszenia |-

kapitatu zaktadowego
Podrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu
1.Okreslenie wartasci akcji objetych za 1 112 842,00 7t
aport
Rubryka 9 - Emisja akcji
1 1.Nazwa serii akeji A
2.Liczba akeji w danej serii 1000000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akeji uprzywilejowanych Iub

informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane
2 1.Nazwa serii akcji B
2.Liczba akeji w danej serii 187500
3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akeji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sa
uprzywilejowane
3 1.Nazwa serii akcji C
2.Liczba akeji w danej serii 112842

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE
akeji uprzywilejowanych lub
Informacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane
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4 1.Nazwa serii akeji D
2.liczba akcji w danej serii 144300

3.Rodzaj uprzywilejowania | liczba
akeji uprzywilejowanych lub

AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

infarmacja, ze akcje nie sq
uprzywilejowane

5 1.Nazwa serii akcji SERIA E
2.Liczba akeji w danej serii 120000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akeji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCIE NIE SA UPRZYWILEJOWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaly o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow
Rubryka 11
1.Czy zarzad lub rada administrujaca s NIE
upowaznieni do emisji warrantéw
subskrypeyjnych?
Dziat 2
Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu
1.Nazwa organu uprawnionego do ZARZAD
reprezentowania podmiotu
2.Sposéb reprezentacji podmiotu W PRZYPADKU ZARZADU WIELOOSOBOWEGO DO SKEADANIA OSWIADCZEN I PODPISYWANIA W
IMIENIU SPOLKI UPOWAZNIONY JEST KAZDY Z CZLONKOW ZARZADU SAMODZIELNIE.
Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzgcych w sktad organu

1 1.Nazwisko / Nazwa lub firma BUSZ

2.Imiona PAWEL ANDRZE]

3.Numer PESEL/REGON 61062902154

4.Numer KRS Hrve

5.Funkcja w organie reprezentujacym | CZLONEK ZARZADU

6.Czy osoba wechodzaca w skiad NIE

zarzadu zostala zawieszona w

czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona e
2 1.Nazwisko / Nazwa |ub firma STARKO

2.Imiona JANUSZ KRZYSZTOF

3.Numer PESEL/REGON 58091501937

4.Numer KRS b

5.Funkcja w organie reprezentijacym | CZLONEK ZARZADU
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6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona |-~

3 1.Nazwisko / Nazwa lub firma PSZCZOLA
2.Imiona SLAWOMIR JERZY
3.Numer PESEL/REGON 56041202938
4.Numer KRS ik
5.Funkcja w organie reprezentujgcym | CZLONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzaca w sktad NIE
zarzadu zostata zawieszona W
czynnoSciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona e

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Nazwa organu i RADA NADZORCZA
Podrubryka 1
Dane 0s6b wchodzacych w skfad organu
{1 |LNazwisko BUSZ
2.Imiona PIOTR ADAM
3.Numer PESEL 87090916590
2 [1Nazwisko PSZCZOLA
2.Imiona ANNA KAROLINA
3.Numer PESEL 83061602026
3 |LNazwiska STARKO
2.Imiona BARTOSZ ROMAN
3.Numer PESEL 85032001795
4 |LNazwisko OLEARCZYK
2.Imiona MAREK
3.Numer PESEL 70042609556
5 |1.Nazwisko GASIOREK
’ 2.Imiana MARCIN TADEUSZ
3.Numer PESEL 81012111412

Rubryka 3 - Prokurenci
Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot przewazajacej dziatalnosci 1 -
przedsigbiorey
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2.Przedmiot pozostate] dziatalnosci 1 13, 94, Z, PRODUKCIA WYROBOW POWROZNICZYCH, LIN, SZPAGATOW I WYROBOW
przedsiebiorcy SIECIOWYCH

2 14, 19, Z, PRODUKCIA POZOSTALE] ODZIEZY 1 DODATKOW DO ODZIEZY

15, 20, Z, PRODUKCJA OBUWIA

e

16, 29, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH WYROBOW Z DREWNA; PRODUKCIA WYROBOW 2
KORKA, SLOMY 1 MATERIALOW UZYWANYCH DO WYPLATANIA

17, 29, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH WYROBOW Z PAPIERU I TEKTURY

22, 19, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH WYROBOW Z GUMY

22,29, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH WYROBOW Z TWORZYW SZTUCZNYCH

23, 19, Z, PRODUKCIA I OBROBKA POZOSTALEGO SZKLA, WELACZAIAC SZKLO TECHNICZNE
23, 49, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH WYROBOW CERAMICZNYCH

10 25, 99, Z, PRODUKCIA POZOSTALYCH GOTOWYCH WYROBOW METALOWYCH, GDZIE INDZIE]
NIESKLASYFIKOWANA

© (@ | [o |&;

11 |32, 30, Z, PRODUKCIA SPRZETU SPORTOWEGO
12 |58, 19, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC WYDAWNICZA
13 |45, 11, 2, SPRZEDAZ HURTOWA I DETALICZNA SAMOCHODOW OSOBOWYCH I FURGONETEK

14 |45, 19, 2, SPRZEDAZ HURTOWA I DETALICZNA POZOSTALYCH POJAZDOW
SAMOCHODOWYCH, Z WYLACZENIEM MOTOCYKLI

15 46, 19, Z, DZIALALNOSC AGENTOW ZAIMUJACYCH SIE SPRZEDAZA TOWAROW ROZNEGO
RODZAJU

16 46, 42, Z, SPRZEDAZ HURTOWA ODZIEZY I OBUWIA
17 46, 49, Z, SPRZEDAZ HURTOWA POZOSTALYCH ARTYKULOW UZYTKU DOMOWEGO

18 46, 90, Z, SPRZEDAZ HURTOWA NIEWYSPECIALIZOWANA

19 47, 64, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA SPRZETU SPORTOWEGO PROWADZONA W
WYSPECJALIZOWANYCH SKLEPACH

20 47, 78, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA POZOSTALYCH NOWYCH WYROBOW PROWADZONA W
WYSPECIALIZOWANYCH SKLEPACH

47, 91, Z, SPRZEDAZ DETALICZNA PROWADZONA PRZEZ DOMY SPRZEDAZY WYSYLKOWE] LUB
INTERNET

49, 41, Z, TRANSPORT DROGOWY TOWAROW
52, 10, B, MAGAZYNOWANIE 1 PRZECHOWYWANIE POZOSTALYCH TOWAROW

N

63, 12, Z, DZIALALNOSC PORTALT INTERNETOWYCH

64, 20, Z, DZIALALNOSC HOLDINGOW FINANSOWYCH

64, 19, Z, POZOSTALE POSREDNICTWO PIENIEZNE

27 |68, 20, Z, WYNAJEM I ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WEASNYMI LUB DZIERZAWIONYMI
68, 32, Z, ZARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAMI WYKONYWANE NA ZLECENIE

70, 22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRESIE PROWADZENIA DZIALALNOSCI
GOSPODARCZE] I ZARZADZANIA

30 |74, 90, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC PROFESIONALNA, NAUKOWA I TECHNICZNA, GDZIE
INDZIE] NIESKLASYFIKOWANA

31 77,11, Z, WYNAJEM I DZIERZAWA SAMOCHODOW OSOBOWYCH 1 FURGONETEK

32 77,12, Z, WYNAJEM I DZIERZAWA POZOSTALYCH POJAZDOW SAMOCHODOWYCH, Z
WYLACZENIEM MOTOCYKLI

33 77,32, Z, WYNAJEM 1 DZIERZAWA MASZYN I URZADZEN BUDOWLANYCH

34 77,39, Z, WYNAJEM I DZIERZAWA POZOSTALYCH MASZYN, URZADZEN ORAZ DOBR
MATERIALNYCH, GDZIE INDZIE] NIESKLASYFIKOWANE

35 (82,92, Z, DZIALALNOSE ZWIAZANA Z PAKOWANIEM
36 |93, 11, Z, DZIALALNOSC OBIEKTOW SPORTOWYCH

& B RN

B

B
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37 93, 19, Z, POZOSTALA DZIALALNOSC ZWIAZANA ZE SPORTEM
38 95, 29, Z, NAPRAWA POZOSTALYCH ARTYKULOW UZYTKU OSOBISTEGO I DOMOWEGO

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w | Data zlozenia Za okres od do

polu
1.Wzmianka o ziozeniu 1 23.03.2011 06.09.2010 - 31.10.2010
PRG0N Si aozdania 2 23.04.2012 01.11.2010 - 31.10.2011
finansowego

3 06.05.2013 1.11.2011 - 31.10.2012

4 24.06.2014 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013
2.Wzmianka o ztozeniu opinii |1 bt i 06.09.2010 - 31.10.2010
Pt reudema 2 Forn 01.11.2010 - 31.10.2011

3 HEEAE 1.11.2011 - 31.10.2012

4 KAk 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013
3.Wzmianka o zlozeniu uchwaty |1 bt 06.09.2010 - 31.10.2010
lub pastanowienia o

et > 2 it 01.11.2010 - 31.10,2011

zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego 3 bk 1.11.2011 - 31.10.2012

4 HEAAR 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013
4.Wzmianka o ziozeniu 1 i 06.09.2010 - 31.10.2010
s aywozdania z ddaiinoéd 2 HEEdk 01.11.2010 - 31.10.2011
podmiotu

3 hhods 1.11.2011 - 31.10.2012

4 HhkkE 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w  |Data ziozenia Za okres od do

polu
1.Skonsolidowane roczne 1 24.06.2014 OD 01.11.2012 DO 31.10.2013
sprawozdanie finansowe
2.0pinia biegtego rewidenta |1 i 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013
3.Uchwala lub postanowienie o |1 EFRK 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013
zatwierdzeniu
skonsolidowanego rocznego
sprawozdania finansowego
4.Sprawozdanie z dziatalnoécl |1 whkE 0D 01.11.2012 DO 31.10.2013
Jjednostki dominujacej

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowej organizacji pozytku publicznego
Brak wpisow
Dziat 4

Rubryka 1 - Zalegtosci
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Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

Rubryka 3 - Informacje o zabezpieczeniu majatku diuznika w postepowaniu w przedmiocie ogtoszenia upadtosci, o
oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadtosci z uwagi na fakt, ze majatek niewyptacalnego dfuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztow postepowania

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzonej przeciwko podmiotowi egzekucji z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sie.
sumy wyzszej od kosztéw egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o potaczeniu, podziale lub przeksztatceniu
Brak wpisow

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. * Strona [ 118



REBINSON®

Identyfikator wydruku: RP/364613/9/20150212110939 Strona9z9

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadiosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu uktadowym

Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacja o postepowaniu naprawczym
Brak wpisow

Rubryka 8 - Informacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarczej
Brak wpisow

data sporzadzenia wydruku 12.02.2015

adres strony internetowej, na ktérej s dostepne informacje z rejestru: https://ems.ms.gov.pl
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13.2 Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta lub umowy Spoétki oraz tresé¢ podjetych
uchwat walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspélnikéw w sprawie zmian
statutu Spotki lub umowy nie zarejestrowanych przez sqd

13.2.1 Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta

STATUT SPOtKI AKCYJNEJ
ROBINSON EUROPE SPOtKA AKCYINA

(Tekst jednolity uwzgledniajgcy zmiany wynikajgce z podwyzszenia kapitatu zaktadowego i zmiany Statutu na
podstawie uchwaty Zarzqdu Robinson Europe S.A. z dnia 08 marca 2011r., Akt notarialny Rep. A nr 916/2011,
zmiane Statutu uchwalong na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 16 marca 2011r. i zmiane Statutu
uchwalong na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 20 grudnia 2011r., Akt notarialny Rep. A nr
12772/2011 oraz oswiadczenie Zarzqdu o dookresleniu wysokosci kapitatu zaktadowego, ztozone w dniu 13
marca 2012r., Akt notarialny Rep. A nr 2120/2012, a takze podwyzszenie kapitatu zaktadowego uchwatq
Walnego Zgromadzenia z dnia 14 listopada 2012r., Akt notarialny Rep. A nr 10298/2012 i o$wiadczenie Zarzqdu
o dookresleniu kapitatu zaktadowego, z dnia 10 kwietnia 2013r., Rep. A nr 3226/2013)

A POSTANOWIENIA OGOLNE.
§1.

1. Spdtka prowadzi dziatalnos¢ pod firmg Robinson Europe Spétka Akcyjna.
2. Spdtka moze Uzywac skrétu firmy Robinson Europe S.A. oraz wyrdzniajgcego jq znaku graficznego.

$2
Siedzibq Spotki jest Bielsko-Biata.

$3.
Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

$4.

1. Spdtka prowadzi dziatalnos¢ gospodarczq na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
2. Spdtka moze tworzy¢ oddzialy i przedstawicielstwa w kraju i za granicq. Spétka moze uczestniczy¢ w
spdtkach krajowych i poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej.

. PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI SPOLKI.

$5.
Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) PKD 13.94.Z - Produkcja wyrobdéw powrozniczych, lin, szpagatéw i wyrobow sieciowych;
2) PKD 14.19.Z - Produkcja pozostatej odziezy i dodatkéw do odziezy;
3) PKD 15.20.Z - Produkcja obuwia;
4) PKD 16.29.Z - Produkcja pozostatych wyrobow z drewna; produkcja wyrobow z korka, stomy i
materiatow uzywanych do wyplatania;
5) PKD 17.29.Z - Produkcja pozostatych wyrobdw z papieru i tektury,
6) PKD 22.19.Z - Produkcja pozostatych wyrobdéw z gumy;
7) PKD 22.29.Z - Produkcja pozostatych wyrobdw z tworzyw sztucznych;
8) PKD 23. 19.Z - Produkcja i obrobka pozostatego szkta, wtgczajqc szkto techniczne;
9) PKD 23.49.Z - Produkcja pozostatych wyrobdéw ceramicznych;
10) PKD 25.99.Z - Produkcja pozostatych gotowych wyrobow metalowych, gdzie indziej niesklasyfikowana;
11) PKD 32.30.Z - Produkcja sprzetu sportowego;
12) PKD 58.19.Z - Pozostata dziatalnos¢ wydawnicza;
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13) PKD 45.11.Z - Sprzedaz hurtowa i detaliczna samochoddéw osobowych i furgonetek;

14) PKD 45.19.Z Sprzedaz hurtowa i detaliczna pozostatych pojazdéw samochodowych, z wytgczeniem
motocykli;

15) PKD 46.19.Z - Dziatalnos¢ agentéw zajmujqcych sie sprzedazq towarow réznego rodzaju;

16) PKD 46.42.Z - Sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia;

17) PKD 46.49.Z - Sprzedaz hurtowa pozostatych artykutéw uzytku domowego;

18) PKD 46.90.Z - Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana;

19) 47.64.Z - Sprzedaz detaliczna sprzetu sportowego prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach;

20) 47.78.Z - Sprzedaz detaliczna pozostatych nowych wyboréw prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach;

21) 47.91.Z - Sprzeda:z detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet;

22) PKD 49.41.Z - Transport drogowy towaréw;

23) PKD 52.10.B - Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towarow;

24) PKD 63.12.Z - Dziatalnos¢ portali internetowych;

25) PKD 64.20.Z - Dziatalnos¢ holdingdw finansowych;

26) PKD 64.19.Z - Pozostate posrednictwo pieniezne;

27) PKD 68.20.Z - Wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi;

28) PKD 68.32.Z - Zarzqdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie;

29) PKD 70.22.Z - Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzqdzania;

30) PKD 74.90.Z - Pozostata dziatalnos¢ profesjonalna, naukowa | techniczna, gdzie indziej
niesklasyfikowana;

31) PKD 77.11.Z - Wynajem i dzierzawa samochoddw osobowych i furgonetek;

32) PKD 77.12.Z - Wynajem i dzierzawa pozostatych pojazdow samochodowych z wytqgczeniem motocykli;

33) PKD 77.32.Z - Wynajem i dzierzawa maszyn i urzqdzen budowlanych;

34) PKD 77.39.Z - Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzqdzen oraz dobr materialnych, gdzie
indziej niesklasyfikowane;

35) 82.92.Z- Dziatalnos¢ zwigzana z pakowaniem;

36) 93.11.Z - Dziatalnos¢ obiektow sportowych;

37) 93.19.Z - Pozostata dziatalnos¢ rozrywkowa i rekreacyjna;

38) 95.29.Z - Naprawa pozostatych artykutéw uzytku osobistego i domowego.

1. KAPITAt ZAKLADOWY

$6.

Kapitat zaktadowy wynosi 1.564.642,00 zt (jeden milion piecset szes¢dziesigt cztery tysigce szeséset czterdziesci

dwa ztote) i dzieli sie na:

— 1000000 (jeden milion) akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden ztoty)
kazda,

— 187500 (sto osiemdziesigt siedem tysiecy piecset) akcji na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej 1,00
(jeden ztoty) kazda,

— 112842 (sto dwanascie tysiecy osiemset czterdziesci dwie) akcje na okaziciela serii C o wartosci nominalnej
1,00 zt (jeden ztoty) kazda,

— 144300 (sto czterdziesci cztery tysigce trzysta) akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
1,00 zt (jeden ztoty) kazda oraz

— 120000 (sto dwadziescia tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden
ztoty) kazda.

§7.

1. Akcje Spoétki mogq byc imienne lub na okaziciela.
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2. Akcje Spotki sq emitowane w seriach oznaczonych kolejnymi literami alfabetu, do ktorych mogq by¢ dodane

oznaczenia cyfrowe.

3.  Whktady na kapitat zaktadowy Spotki mogq byc wnoszone w postaci pienieznej lub niepieniezne;.

4. Akcje mogq by¢ wydawane w odcinkach zbiorowych.

5. W przypadku, gdy akcje imienne sq objete wspdlnosciq majgtkowq matzeriskq, akcjonariuszem moze byc
tylko jeden ze wspdtmatzonkow.

6. Spodtka moze emitowac obligacje, w tym obligacje zamienne na akcje oraz warranty subskrypcyjne.

$8.

1. Zarzqd jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zakfadowego o kwote nie wiekszq niz 750.000 zt
(siedemset piecdziesigt tysiecy ztotych) w drodze emisji nie wiecej niz 750.000 akcji przez dokonanie
jednego albo kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego w granicach wskazanych powyzej (Kapitat
Docelowy).

2. Upowaznienie okreslone w ust. 1 zostato udzielone na okres 3 lat od dnia zarejestrowania niniejszego
Statutu w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sqgdowego.

3. Akcje wydawane w ramach Kapitatu Docelowego mogq byc¢ obejmowane w zamian za wktady pieniezne lub
niepieniezne.

4. Za zgodq Rady Nadzorczej Zarzqd moze wytgczy¢ prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w catosci
lub w czesci.

5. Podwyzszenie kapitatu w ramach Kapitatu Docelowego, moze réwniez nastepowac w drodze emisji
warrantow subskrypcyjnych z terminem wykonania prawa zapisu nie pdzniejszym niz wskazany w ust. 2.

6. Zarzqd jest uprawniony do decydowania o wszystkich sprawach zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu w
ramach Kapitatu Docelowego, o ile niniejszy Statut lub powszechnie obowiqzujgce przepisy prawa nie
stanowiq inaczej.

$9.
Kazda akcja daje jej wtascicielowi 1 (jeden) gtos na Walnym Zgromadzeniu.

§ 10.
1. Akcje Spdtki mogq by¢ umorzone za zgodq akcjonariusza w drodze nabycia akcji przez Spétke (umorzenie
dobrowolne).
2. Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, ktéra powinna okresla¢ w szczegdlnosci
podstawe prawng umorzenia, wysokos¢ wynagrodzenia przystugujgcego akcjonariuszowi akcji umorzonych
bqdzZ uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb obnizenia kapitatu zaktadowego.

. ORGANY SPOtKI

§11.
Organami Spotki sq:
1) Zarzqd,
2) Rada Nadzorcza,
3) Walne Zgromadzenie.
A. ZARZAD
§12.

1. Zarzqd moze by¢ jedno lub wieloosobowy.
O liczebnosci Zarzqdu decyduje Rada Nadzorcza, ktéra powotuje jego cztonkéw na okres wspdlnej 5-letniej
kadencji.
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3. Mandat cztonka Zarzqdu powotanego w trakcie danej kadencji Zarzqdu wygasa rownoczesnie z

wygasnieciem mandatow pozostatych cztonkéw Zarzqdu.

4. Cztonkowie Zarzqdu mogq by¢ odwotani przez Rade Nadzorczq przed upftywem kadencji z waznych
powoddw, co nie ogranicza ich roszczen z tytutu umowy o prace.

5. Rada Nadzorcza moze zawiesic¢ poszczegdlnych lub wszystkich Cztonkdw Zarzgdu.

§13.

1. Zarzqd prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje jq na zewngtrz.

2. Zarzqd jest zobowiqzany zarzqdzac majgtkiem Spotki i wypetnia¢ swoje obowiqzki ze starannosciq
wymagang w obrocie gospodarczym i zgodnie z przepisami prawa.

3. Wszelkie sprawy zwiqzane z prowadzeniem spraw Spotki, ktore nie sq zastrzezone do kompetencji Walnego
Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej przez odpowiednie przepisy prawa lub niniejszy Statut nalezq do
kompetencji Zarzgdu.

4. Uchwaty Zarzqdu mogq by¢ powziete, jezeli o posiedzeniu Zarzqdu zostali zawiadomieni wszyscy
Cztonkowie Zarzqdu. Uchwaty zapadajq zwyktq wiekszoscig gtosow.

§ 14.
W przypadku Zarzqdu wieloosobowego do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Spétki upowazniony
jest kazdy z cztonkdw Zarzgdu samod_zielnie.

§ 15.
W umowach i sporach pomiedzy Spétkq a cztonkiem Zarzgdu, Spdtka jest reprezentowana przez Rade Nadzorczg
albo pefnomocnika powotanego przez Walne Zgromadzenie. Rada Nadzorcza moze upowazni¢ w drodze
uchwaty jednego lub kilku cztonkdw do dokonywania takich czynnosci prawnych.

B. RADA NADZORCZA

§ 16.
Rada Nadzorcza sktada sie z trzech do siedmiu cztonkow, z tym Ze jesli Spotka ma status spotki publicznej Rada
Nadzorcza nie moze liczy¢ mniej niz pieciu cztonkow.

§17.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sq powotywani i odwotywani uchwatg Walnego Zgromadzenia na okres wspdlnej
5- letniej kadencji.

§18.
1. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczqgcego Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczgcego i
Sekretarza Rady.
2. Rada Nadzorcza moze odwotac¢ Przewodniczgcego, Wiceprzewodniczgcego i Sekretarza Rady.
3. Przewodniczqcy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenia Rady i przewodniczy na nich. W razie niemozZnosci
zwotania posiedzenia Rady przez Przewodniczqcego, posiedzenie zwotuje i przewodniczy mu
Wiceprzewodniczgcy lub osoba wyznaczona przez Przewodniczgcego lub Wiceprzewodniczgcego.

§19.
1. Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia w miare potrzeb nie rzadziej jednak niz trzy razy w ciggu roku
obrotowego.
2. Przewodniczqcy Rady Nadzorczej lub Wiceprzewodniczgcy ma obowigzek zwotac posiedzenie Rady, takze
na pisemny wniosek Zarzqdu Spdtki lub cztonka Rady, zawierajgcy proponowany porzqdek obrad.
Posiedzenie powinno odbyc¢ sie w ciggu dwdch tygodni od chwili ztozenia wniosku.
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3. Jezeli Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej nie zwota posiedzenia zgodnie z ustepem 2, wnioskodawca moze je

zwotac samodzielnie, podajgc date, miejsce i proponowany porzqdek obrad.

§20.

1. Do waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich i obecnos¢ na posiedzeniu co
najmniej potowy jej czfonkow.

2. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty bez zwoftania posiedzenia, jesli obecni sq wszyscy cztonkowie
rady nadzorczej i zaden z nich nie zgtosi sprzeciwu, co do odbycia posiedzenia i proponowanego porzqdku
obrad.

3. Z zastrzezeniem § 20 ust. 4 Statutu Uchwaty zapadajq bezwzgledng wiekszosciqg gtoséw. W przypadku
rownej ilosci gtoséw za i przeciw uchwale rozstrzyga gtos Przewodniczqcego Rady Nadzorczej.

4. Uchwaty Rady Nadzorczej w sprawie zawieszania lub odwotania Cztonkow Zarzqdu zapadajq wiekszosciq
3/5 gtoséw.

5. Cztonek Rady Nadzorczej moze uczestniczy¢ w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swdj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw
wprowadzonych do porzqdku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

6. W razie koniecznosci, uchwaty Rady Nadzorczej mogq byc¢ podjete w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu srodka porozumiewania sie na odlegtos¢. W szczegdlnosci cztonkowie Rady Nadzorczej mogq
gtosowac nad uchwatami poprzez przestanie wiadomosci faxowej, za pomocq poczty elektronicznej lub
podczas telekonferencji. Uchwaty podjete w tym trybie sq wazne, jesli wszyscy cztonkowie Rady otrzymali
pisemne projekty gtosowanych w tym trybie uchwat.

7. Podejmowanie uchwat w trybie okreslonym w § 20 ust. 5 i 6 jest wyfgczone w sprawach wyborow
Przewodniczqcego i Wiceprzewodniczqcego Rady Nadzorczej, powotania cztonka Zarzqdu oraz odwotania i
zawieszania w czynnosciach tych oséb.

§21.
1. Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki.

Oprdcz spraw zastrzezonych innymi postanowieniami niniejszego Statutu lub przepisami powszechnie

obowiqzujgcych przepisow prawa, do szczegotowych uprawnien Rady Nadzorczej nalezy:

a) wybdr biegtego rewidenta;

b) ocena sprawozdarn finansowych Spotki;

c) ocena sprawozdan Zarzqdu z dziatalnosci Spdtki oraz wnioskow Zarzgdu co do podziatu zyskow lub
pokrycia strat;

d) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikéw czynnosci, o ktérych mowa w
pkt. ,b”i,c”;

e) zawieszanie w czynnosciach z waznych powodow cztonka Zarzqdu lub catego Zarzqdu;

f) delegowanie cztonka lub cztonkéw do czasowego wykonania czynnosci Zarzqdu lub gdy Zarzqd z innych
powoddw nie moze dziatac;

g) ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzqdu;

h) zatwierdzanie requlaminu Zarzqdu Spotki.

§ 22,
Szczegotowy tryb dziatania Rady Nadzorczej moze okresla¢ Regulamin Rady Nadzorczej, uchwalony przez Walne
Zgromadzenie.

§23.
1. 1.Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujq swoje prawa i obowiqgzki osobiscie.
2. Cztonkom Rady Nadzorczej moze zostac przyznane wynagrodzenie, ktorego forme i wysokosc¢ ustala Walne
Zgromadzenie.
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C. WALNE ZGROMADZENIE
§ 25.

1. Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty jedynie w sprawach objetych porzqdkiem obrad.

3. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzqd Spdtki . Zgromadzenie to powinno odbyc sie w ciggu
szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.

4. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzqd Spdtki z wtasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy przedstawiajgcych co najmniej jedng dwudziestq kapitatu
zaktadowego.

5. Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia na wniosek Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy powinno
nastgpic w ciggu dwdch tygodni od daty zgtoszenia wniosku.

6. Rada Nadzorcza moze zwotaé Walne Zgromadzenie :

a. w przypadku, gdy Zarzqd Spdtki nie zwotat zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym
terminie,

b. jezeli pomimo ztoZenia wniosku, o ktdrym mowa w ust.4 Zarzqd Spotki nie zwotat nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia w terminie okreslonym w ust.4,

c. jezeliuzna za wskazane zwotanie nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia.

7. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej pofowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu
gtosow w spdfce mogq zwota¢ nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajq
przewodniczgcego tego zgromadzenia.

§ 26.
Walne Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spotki.

§27.
Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na reprezentowanq na nim liczbe akcji, o ile przepisy ustawy nie
stanowiq inaczej.

§28.
Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzglednq wiekszosciq gtosow, o ile przepisy ustaw lub niniejszy
statut nie stanowiq inaczej.

§29.
Akcjonariusze mogq uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gfosu osobiscie lub przez

pefnomocnikow.

§ 30.

1. Gtosowanie jest jawne. Tajne gfosowanie zarzqdza sie przy wyborach oraz nad wnioskami odwotanie
cztonkow witadz Spotki lub likwidatorow, bqdZ o pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak rowniez w
innych sprawach osobowych. Ponadto tajne gfosowanie zarzqdza sie na wniosek chocby jednego z
obecnych uprawnionych do gfosowania.

2. Uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spétki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu
imiennym.

3. Walne Zgromadzenie moze powzig¢ uchwate o uchyleniu tajnosci glosowania w sprawach dotyczqcych
wyboru komisji powotywanej przez Walne Zgromadzenie.

§ 31.
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1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia, poza innymi sprawami okreslonymi w Kodeksie spotek

handlowych lub niniejszym Statucie, nalezy :

1) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci Spotki, sprawozdania finansowego
oraz sprawozdan Rady Nadzorczej,

2) podejmowanie uchwat o podziale zyskéw lub pokryciu strat,

3) udzielanie cztonkom organdéw Spétki absolutorium z wykonania przez nich obowigzkdéw,

4) zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

5) podwyziszenie Ilub obnizenie kapitatu zaktadowego, jak réwniez uprzywilejowanie, zmiana Iub
zniesienie uprzywilejowania wszystkich lub czesci akcji,

6) potgczenie i przeksztatcenie Spoftki,

7) rozwiqzanie i likwidacja Spotki,

8) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantow subskrypcyjnych, o
ktorych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spotek handlowych,

9) zmiana Statutu,

10) wszelkie postanowienia dotyczqce roszczen o naprawienie szkody wyrzqgdzonej przy zawigzywaniu
Spdtki lub sprawowaniu zarzqdu lub nadzoru,

11) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie na nich
ograniczonego prawa rzeczowego,

12) nabycie wtasnych akcji w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt. 2 Kodeksu spétek handlowych oraz
upowaznienie do ich nabywania w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 8 Kodeksu spdtek
handlowych,

13) wyrazenie zgody na zawarcie umowy, o ktérej mowa w art. 7 Kodeksu spétek handlowych.

2. Nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci nie wymaga
uchwaty Walnego Zgromadzenia. Decyzje w tych sprawach naleiq do kompetencji Zarzgdu, po
zaopiniowaniu wnioskow w tej sprawie przez Rade Nadzorczq.

§32.
Uchwata w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spotki nie rodzi obowigzku wykupu akcji
akcjonariuszy, ktérzy gtosowali przeciw przyjeciu takiej uchwaty, jezeli zostata podjeta wiekszoscig trzech
czwartych gtosow w obecnosci 0sob reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.

§ 33.
1. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczqgcy Rady Nadzorczej lub jego zastepca. W razie nieobecnosci
tych osob Walne Zgromadzenie otwiera Cztonek Zarzgdu albo osoba wyznaczona przez Zarzqd.
2. Przewodniczqgcego Walnego Zgromadzenia wybiera sie zwyktq wiekszosciq gtosow sposrod osob
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

V. GOSPODARKA SPOtKI

§34.
Rokiem obrotowym Spotki jest okres od 1 (pierwszego) listopada do 31 (trzydziestego pierwszego) pazdziernika,
z tym Ze pierwszy rok obrotowy koriczy sie 31 pazdziernika 2010 r.

§ 35.
Spotka tworzy nastepujgce kapitaty i fundusze:

=

kapitat zaktadowy;

2. kapitat zapasowy;

3. kapitat rezerwowy; oraz

4. inne kapitaty i fundusze utworzone uchwatqg Walnego Zgromadzenia.
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$§ 36.
O ile spetnione zostaty wymagania okreslone dla wyptaty zaliczki na poczet dywidendy okreslone w przepisach

Kodeksu Spotek Handlowych, Zarzgqd jest uprawniony do wyptaty akcjonariuszom zaliczki na poczet
przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spotka posiada srodki wystarczajgce na wypftate, a
Rada Nadzorcza wyrazita zgode na dokonanie przez Zarzqd wyptaty zaliczki. Wyptata zaliczki odbywa sie na
podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych.

Vi POSTANOWIENIA KONCOWE

§37.
Wymagane przez prawo ogtoszenia Spotka zamieszcza w Monitorze Sqdowym i Gospodarczym.

§ 38.
W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem majq zastosowanie przepisy Kodeksu Spdtek Handlowych.
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13.3 Pelny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji dluznych instrumentow
finansowych objetych Notq Informacyjnqg

UCHWAtANR 1
ZARZADU ROBINSON EUROPE SPOLKA AKCYJNA
Z SIEDZIBA W BIELSKU-BIALE)
Z DNIA 11 WRZESNIA 2014 ROKU
W SPRAWIE EMISJI OBLIGACII SERII A

§1
1. Zarzad Spétki Robinson Europe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej (,,Spétka” lub ,,Emitent”), dziatajgc w zwigzku
z przepisem art. 2 pkt 1 Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300,
z pdzn. zm.) (dalej ,,Ustawa o obligacjach”), niniejszym postanawia o emisji nie wiecej niz 4.000 (stownie:
cztery tysigce) Obligacji serii A na okaziciela, o numerach od 0.001 do numeru nie wyzszego niz 4.000, o
wartosci nominalnej 1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych) kazda, o tagcznej wartosci nominalnej nie
wiekszej niz 4.000.000,00 zt (stownie: cztery miliony ztotych) (,,Obligacje”).
2. Cena emisyjna jednej Obligacji bedzie réwna jej wartosci nominalnej, tj. kwocie 1.000,00 zt (stownie: jeden
tysigc ztotych).
3. Srodki uzyskane z emisji Obligacji zostang przeznaczone na nastepujace cele:
I.  rozwadj linii biznesowej wedkarstwo, a w szczegdlnosci:
a. zwiekszenie dostaw na petne przedsezonowe zatowarowanie magazynu Spofki,
b. wprowadzenie na rynek nowych specjalistycznych marek wedkarskich,
Il.  rozwdj linii biznesowej sport, a w szczegdlnosci:
a. wprowadzenie nowych produktéw zimowych pod markg NEVERLAND,
b. zwiekszenie dostaw produktéw zimowych firmy BERG,
lll. rozwaj dystrybucji poprzez wtasng sie¢ sklepéw typu ,,shop in shop”.

§2
Obligacje bedga obligacjami trzyletnimi.
Obligacje beda obligacjami odsetkowymi.
Obligacje bedg zbywalne bez zadnych ograniczen.
Obligacje mogg by¢ nabywane przez Emitenta przed terminem ich wykupu w celu ich umorzenia.

vk wn e

Obligacje beda obligacjami zabezpieczonymi.

§3

1. Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o obligacjach i beda zapisane w
depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.
(,KDPW”), a do czasu rejestracji w KDPW — w ewidencji prowadzonej przez KDPW lub wybrang firme
inwestycyjna.

2. Obligacje bedg przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
na rynku Catalyst organizowanym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,ASO
CATALYST”).

3. Pod warunkiem dojscia emisji Obligacji do skutku, Inwestor sktadajgcy zapis na Obligacje wyraza zgode
oraz upowaznia Zarzad Spétki do podjecia czynnosci majgcych na celu wprowadzenie Obligacji do ASO
CATALYST, w tym w szczegdlnosci na:

a) dematerializacje Obligacji;
b) zawarcie umowy przez Spétke z KDPW o rejestracje Obligacji w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW;
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c) wprowadzenie Obligacji do ASO CATALYST;
d) podjecie wszelkich innych czynnosci faktycznych i prawnych, ktdre okaza sie niezbedne w zwigzku
z wprowadzeniem Obligacji do ASO CATALYST.

§4

1. Oferta Obligacji bedzie prowadzona w trybie art. 9 pkt 1 Ustawy o obligacjach, tj. w trybie oferty
publicznej, o ktdorej mowa w art. 3 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spodtkach
publicznych (Dz. U. z 2013 r., nr 222, poz. 1382, z pdin. zm.) (dalej: ,Ustawa o ofercie publicznej”)
i w sposéb wskazany w art. 7 ust. 9 Ustawy o ofercie publicznej.

2. Jedynym prawnie wigzgcym dokumentem zawierajagcym informacje o Obligacjach, ich ofercie i Emitencie
bedzie memorandum informacyjne sporzadzone zgodnie z zgodnie z art. 41 ust. 1 Ustawy o ofercie
publiczne;j.

§5
Emisja Obligacji dojdzie do skutku, jezeli objetych zostanie co najmniej 1.000 (stownie: jeden tysigc) sztuk
Obligacji (prég emisji) o tacznej wartosci nominalnej nie nizszej niz 1.000.000,00 zt (stownie: jeden milion
ztotych).

§6
1. Szczegoétowe warunki emisji Obligacji okreslone sg w dokumencie Warunki Emisji zabezpieczonych
trzyletnich odsetkowych obligacji na okaziciela (Warunki Emisji Obligacji serii A), stanowigcym zatacznik do
niniejszej Uchwaty.
2. Szczegdtowe Warunki Emisji Obligacji serii A, o ktdrych mowa w ust. 1, beda stanowity integralny element
tresci memorandum informacyjnego, o ktérym mowa w § 4 niniejszej Uchwaty.

§7
Emitent zastrzega sobie prawo do zawieszenia oferty publicznej Obligacji serii A albo odstgpienia od
przeprowadzania oferty Obligacji serii A w kazdym czasie, jesli w ocenie Spdtki wystgpi taka potrzeba, z
zastrzezeniem, ze odstgpienie od przeprowadzenia oferty badZz zawieszenie oferty po rozpoczeciu
przyjmowania zapisdw moze nastgpic tylko z waznych powoddw.

§8
Zarzad jest upowazniony do podjecia wszelkich innych czynnosci niewskazanych powyzej niezbednych do
wykonania niniejszej Uchwaty, w tym do wyboru firmy inwestycyjnej, ktéra przeprowadzi czynnosci zwigzane z
przygotowaniem i przeprowadzeniem oferty emisji Obligacji lub bedzie prowadzita ewidencje Obligacji do
chwili rejestracji Obligacji przez KDPW.

§9
Obligacje emitowane sg zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich wynikajgce podlega¢ beda
prawu polskiemu. Ponadto po wprowadzeniu przydzielonych Obligacji do ASO CATALYST do Obligacji bedg
miaty zastosowanie wszelkie regulacje obowigzujace w tym obrocie.

§10
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.
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UCHWALA NR 2
ZARZADU ROBINSON EUROPE SPOLKA AKCYINA
Z SIEDZIBA W BIELSKU-BIALE)
Z DNIA 11 WRZESNIA 2014 ROKU
W SPRAWIE OKRESLENIA TERMINOW
PRZEPROWADZENIA OFERTY PUBLICZNEJ OBLIGACJI SERII A

§1

Zarzad Spotki Robinson Europe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej (,,Spotka” lub ,,Emitent”), dziatajgc w zwigzku
z przepisem art. 2 pkt 1 Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300, z
pozn. zm.), w zwigzku z podjeciem uchwaty Zarzgdu Spétki nr 1 z dnia 11 wrzesnia 2014 r. w sprawie emisji
Obligacji serii A, niniejszym okresla terminy przeprowadzenia Oferty Publicznej Obligacji serii A na nastepujace:

a. rozpoczecie Publicznej Oferty oraz przyjmowania zapisow 15 wrzesnia 2014 r.

b. zakonczenie przyjmowania zapiséw 30 wrzesnia 2014 r.

c. Dzien Przydziatu/Dzien Emisji 3 pazdziernika 2014 r.

§2
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

UCHWAtANR 1
ZARZADU ROBINSON EUROPE SPOtKA AKCYJNA
Z SIEDZIBA W BIELSKU-BIALE)
Z DNIA 30 WRZESNIA 2014 ROKU
W SPRAWIE ZMIANY TERMINOW
PRZEPROWADZENIA OFERTY PUBLICZNEJ OBLIGACII SERII A

§1

Zarzad Spétki Robinson Europe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej (,,Spotka” lub ,,Emitent”), dziatajgc w zwigzku
z przepisem art. 2 pkt 1 Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r., Nr 120, poz. 1300, z
pozin. zm.), w zwigzku z podjeciem uchwaty Zarzgdu Spétki nr 1 z dnia 11 wrzesnia 2014 r. w sprawie emisji
Obligacji serii A, niniejszym postanawia zmieni¢ terminy przeprowadzenia Oferty Publicznej Obligacji serii A,
okreslone w uchwale Zarzgdu Emitenta nr 2 z dnia 11 wrzesnia 2014 r., na nastepujace:

a. rozpoczecie Publicznej Oferty oraz przyjmowania zapisow 15 wrzes$nia 2014 r.

b. zakonczenie przyjmowania zapiséw 14 pazdziernika 2014 r.

c. Dzien Przydziatu/Dzierr Emisji 17 pazdziernika 2014 r.

§2
W zwigzku ze zmiang termindéw Oferty Publicznej zmienia sie Warunki Emisji Obligacji serii A przyjete uchwatg
Zarzadu Spotki nr 1 z dnia 11 wrzesnia 2014 r. w ten sposdb, ze nadaje sie im nowe brzmienie stanowigce
Zatacznik nr 1 do niniejszej Uchwaty.

§3
Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.
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13.4 Dokument okreslajgcy warunki emisji dtuznych instrumentéw finansowych

(Tekst jednolity uwzgledniajgcy zmiany wprowadzone
Uchwatq Zarzqdu nr 1 z dnia 30 wrze$nia 2014 r.)

WARUNKI EMISJI
TRZYLETNICH ODSETKOWYCH
OBLIGACJI NA OKAZICIELA SERII A

Spoétki Robinson Europe Spétka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Biatej (43-382) przy ul. Lajkonika 34, wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, VIII Wydziat Gospodarczy pod
numerem KRS 0000364613, REGON 002429322, NIP 5470046025, kapitat zaktadowy 1.564.642,00 zt,

w liczbie nie mniejszej niz 1.000 oraz wiekszej niz 4.000
na faczng kwote nie mniejsza niz 1.000.000,00 zt (stownie: jeden milion ztotych)
oraz nie wieksza niz 4.000.000,00 zt (stownie: cztery miliony ztotych).

NINIEJSZE WARUNKI EMISJI OBLIGAC)I OKRESLAJA
PRAWA | OBOWIAZKI EMITENTA | OBLIGATARIUSZY.

1. DEFINICIE

1) ASO lub ASO Catalyst — oznacza Alternatywny System Obrotu prowadzony w Rzeczpospolitej Polskiej
zgodnie z Ustawg o obrocie instrumentami finansowymi przez BondSpot lub GPW,

2) BondSpot — oznacza BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie,

3) Dzien Emisji — Dzien Przydziatu Obligacji i pierwszy dzien pierwszego Okresu Odsetkowego,

4) Dzien Ptatnosci Odsetek — dzien danego Okresu Odsetkowego lub Dzien Sptaty. Jezeli data wyptaty
odsetek wypada w dniu wolnym od pracy, wyptata swiadczenia nastepuje w najblizszym dniu
roboczym przypadajgcym po tym dniu,

5) Dzien Przydziatu — dzien przydziatu Obligacji na rzecz Inwestoréw dokonany przez Zarzad Emitenta,

6) Dzien Roboczy — oznacza dzien (inny niz sobota, niedziela lub inny dzien ustawowo wolny od pracy),
w ktéorym KDPW prowadzi dziatalno$é¢ w sposdb umozliwiajgcy wykonywanie czynnosci zwigzanych
z prowadzeniem Ewidencji,

7) Dzien Spfaty — dzien wyptaty Swiadczenia wynikajgcego z realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu
na Zadanie Obligatariusza, zgodnie z pkt 19.6,

8) Dzien (Data) Ustalenia Prawa do Odsetek — dla danego Okresu Odsetkowego dzien, w ktérym
ustalane jest prawo do otrzymania przez Inwestora Swiadczen z tytutu wyptaty odsetek, ktory
przypadaé bedzie na 6 dni roboczych przed ostatnim dniem danego Okresu Odsetkowego,

9) Dzien (Data) Ustalenia Wysokosci Stawki Referencyjnej — dzier,, w ktérym ustalona bedzie Stawka
Referencyjna bedaca podstawg dla wyliczenia kuponu odsetkowego dla danego Okresu Odsetkowego,
przypadajgcy na 7 dni roboczych poprzedzajgcych rozpoczecie kazdego z trzymiesiecznych Okreséw
Odsetkowych,

10) Dzien Wykupu — oznacza dzien, w ktérym Obligacje podlega¢ bedg wykupowi, okreslony na dzien
17 pazdziernika 2017 r.,

11) Emitent — oznacza spdtke Robinson Europe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej,

12) EUR, euro — oznacza euro, prawny srodek ptatniczy w panstwach Europejskiej Unii Monetarnej,

13) Ewidencja lub Depozyt — oznacza ewidencje w rozumieniu art. 5a ust. 6 Ustawy o obligacjach bedaca
systemem rejestracji praw z Obligacji, prowadzong przez KDPW, stanowigcg depozyt papierdow
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wartosciowych w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, lub ewidencje (rejestr)

prowadzong przez firme inwestycyjna,

14) Formularz Zapisu — oznacza formularz zapisu Inwestora na Obligacje,

15) GPW - oznacza Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie,

16) Grupa — oznacza Emitenta i jego Podmioty Zalezne,

17) Inwestor — oznacza osobe fizyczng, osobe prawng lub jednostke organizacyjng nieposiadajaca
osobowosci prawnej, zamierzajgcg naby¢ lub nabywajgcg Obligacje na warunkach okreslonych
w Memorandum Informacyjnym i Warunkach Emisji Obligacji,

18) KDPW — oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie,

19) KNF - oznacza Komisje Nadzoru Finansowego,

20) Kodeks cywilny — oznacza ustawe z dnia 23 kwietnia 1964 r. — Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r. Nr 16,
poz. 93, z pdin. zm.),

21) KSH — oznacza ustawe z dnia 15 wrzesnia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2013 r. Nr 169,
poz. 1030, z pdin. zm.),

22) Marza — marza dla Obligatariuszy doliczona do stawki referencyjnej, zgodnie z pkt 16,

23) Memorandum Informacyjne lub Memorandum - dokument sporzagdzony w zwigzku z Ofertg Publiczna
Obligacji na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 8 sierpnia 2013 r. w sprawie
szczegotowych warunkdéw, jakim powinno odpowiada¢ memorandum informacyjne sporzadzone
w zwigzku z ofertg publiczng lub ubieganiem sie o dopuszczenie instrumentdow finansowych do obrotu
na rynku regulowanym,

24) Obligacje — oznaczajg nie mniej niz 1.000 oraz nie wiecej niz 4.000 zabezpieczonych, trzyletnich,
odsetkowych obligacji na okaziciela serii A, nieposiadajacych formy dokumentu, o wartosci nominalnej
1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych) kazda, emitowanych przez Emitenta na podstawie Uchwaty
Emisyjnej,

25) Obligatariusz — oznacza osobe fizyczng, osobe prawng lub jednostke organizacyjng nieposiadajgca
osobowosci prawnej, uprawniong z Obligacji,

26) Oferta Publiczna — oznacza oferte publiczng Obligacji prowadzong w trybie art. 9 pkt. 1 Ustawy
o obligacjach, tj. w trybie oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 3 Ustawy o ofercie publicznej
i wsposéb wskazany w art. 7 ust. 9 Ustawy o ofercie publicznej, przeprowadzang na podstawie
Memorandum Informacyjnego,

27) Okres Odsetkowy - liczony w dniach kalendarzowych okres, za jaki naliczane s3 odsetki,
rozpoczynajgcy sie w Dniu Emisji i koriczacy sie po uptywie trzech miesiecy w dniu ostatniego dnia
danego Okresu Odsetkowego oraz kazdy kolejny okres zaczynajacy sie w dacie ostatniego dnia Okresu
Odsetkowego i koriczacy po uptywie trzech miesiecy — okres okreslony w Tabeli 1, pkt 16,

28) Opcja Przedterminowego Wykupu na Zadanie Obligatariusza — oznacza prawo Obligatariusza do
zadania przedterminowego wykupu Obligacji zgodnie z pkt 19,

29) Podmiot Zaleiny — oznacza spétke, w stosunku do ktérej Emitent jest spdtkg dominujgcy
w rozmienieniu art. 4 § 1 pkt 4 KSH,

30) Postepowanie Upadtosciowe — postepowanie, o ktérym mowa w ustawie Prawo upadtosSciowe
i naprawcze z dnia 28 lutego 2003 r. (Dz. U. 22012 r., Nr 192, poz. 1112, z pdzn. zm.),

31) Przedsiebiorstwo — przedsiebiorstwo w rozumieniu przepiséw Kodeksu Cywilnego,

32) Przypadek Naruszenia Warunkéw Emisji — oznacza kazdy z przypadkéw okreslonych w pkt 19.3
Warunkow Emisji,

33) Rachunek Papieréw Wartosciowych — oznacza rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4
ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

34) Raport Biezacy, Raport Okresowy — odpowiednio raport biezacy lub raport okresowy w rozumieniu
Regulaminu ASO (w rozumieniu paragrafu 2 Zatgcznika nr 3 do Regulaminu ASO prowadzonego przez
BondSpot lub paragrafu 2 Zatacznika nr 4 do Regulaminu ASO prowadzonego przez GPW)
przekazywany zgodnie z regulacjami Rynku Zorganizowanego, na ktérym sg notowane papiery
wartosciowe Emitenta,
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35) Regulamin ASO — oznacza Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW

lub BondSpot lub jakakolwiek pdzniejszg regulacje GPW lub BondSpot w tym zakresie,

36) Rynek ASO lub Rynek Catalyst — oznacza rynek obligacji prowadzony w ramach ASO przez BondSpot
lub GPW,

37) Rynek Zorganizowany — oznacza jakikolwiek rynek, na ktérym prowadzony jest obrét zorganizowany
w rozumieniu Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi,

38) Stawka Referencyjna — stawka referencyjna stanowigca sktadnik oprocentowania Obligacji, okreslona
na zasadach opisanych w pkt 16,

39) Uchwata o Emisji Obligacji — oznacza uchwate Zarzgdu Robinson Europe S.A. nr 1 z dnia 11 wrzesnia
2014 r. w sprawie emisji obligacji serii A,

40) Ustawa o obligacjach — oznacza Ustawe z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r. nr
120, poz. 1300, z pdin. zm.),

41) Ustawa o obrocie instrumentami finansowymi — oznacza Ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2014 r., nr 21, poz. 94, z p6in. zm.),

42) Ustawa o ofercie publicznej — oznacza Ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych (Dz. U. z 2013 r., nr 222, poz. 1382, z pdzn. zm.),

43) Ustawa o rachunkowosci — oznacza Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
z 2013 r. Nr 47 poz. 330, z pdzn. zm.),

44) WZ — Walne Zgromadzenie Robinson Europe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej,

45) Warunki Emisji Obligacji — oznaczajq warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5b Ustawy
o obligacjach, stanowigce zatgcznik do Uchwaty Emisyjnej,

46) Zarzad, Zarzad Emitenta — Zarzad Robinson Europe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej,

47) Zawiadomienie o Wymagalnosci — zawiadomienie, o ktérym mowa w pkt 19,

48) Zi, PLN — oznacza ztoty polski, prawny Srodek ptatniczy w Rzeczypospolitej Polskiej.

2. INTERPRETACIE

2.1. W niniejszych Warunkach Emisji:

a) odniesienia do punktu lub zatacznika stanowig odniesienia do punktu lub zatgcznika niniejszych
Warunkow Emisji,

b) wszelkie odniesienia do czasu stanowig odniesienia do czasu urzedowego obowigzujgcego
w Rzeczpospolitej Polskiej,

c) odniesienia do:

i niniejszych Warunkéw Emisji lub jakiegokolwiek innego dokumentu, obejmujg odniesienia do
niniejszych Warunkdéw Emisji lub jakiegokolwiek innego dokumentu z pdzniejszymi zmianami;
oraz

ii. przepisu prawa, ustawy lub rozporzadzenia obejmujg odniesienia do tego przepisu prawa,
ustawy lub rozporzadzenia z pdzniejszymi zmianami.

2.2. Niezaleznie od postanowien zawartych w niniejszych Warunkach Emisji, do niniejszych Warunkéw
Emisji beda miaty zastosowanie wszelkie obowigzujgce regulacje KDPW, co kazdorazowy
Obligatariusz przyjmuje do wiadomosci. W przypadku rozbieznosci pomiedzy bezwzglednie
obowigzujacymi postanowieniami regulacji KDPW a niniejszymi Warunkami Emisji wigzace beda
regulacje KDPW.

2.3.  Tytuty oraz podtytuty uzyte na poczatku niektdrych punktéw zostaty podane wytgcznie dla
utatwienia odniesienia i nie majg wptywu na interpretacje niniejszych Warunkéw Emisji.

3. POSTANOWIENIA OGOLNE
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Obligacje, o ktérych mowa w niniejszych Warunkach Emisji Obligacji, s3 oferowane w trybie oferty publicznej

w rozumieniu art. 3 ust 1 Ustawy o ofercie publicznej i w sposdb wskazany w art. 7 ust. 9 tej Ustawy. Zgodnie
z art. 41 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej, w przypadkach, o ktérych mowa w art. 7 ust. 9, Emitent udostepnia
do publicznej wiadomosci memorandum informacyjne. Tres¢ Memorandum Informacyjnego nie wymaga
zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego.

Obligacja jest papierem wartosciowym emitowanym w serii, zgodnie z art. 5a Ustawy o obligacjach niemajacym
formy dokumentu, na okaziciela, na podstawie ktorego Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem Obligatariusza
i zobowigzuje sie wobec niego nieodwotalnie i bezwarunkowo do spetnienia Swiadczenia pienieznego
polegajacego na zaptfacie wartosci nominalnej Obligacji i odsetek na zasadach i w terminach okreslonych
w niniejszych Warunkach Emisji.

Do czasu zarejestrowania Obligacji przez KDPW, Ewidencja dla Obligacji, w tym wyptata wszystkich swiadczen
naleznych Obligatariuszowi z posiadanych Obligacji, prowadzona bedzie przez KDPW lub wybrang przez Spotke
firme inwestycyjna.

W przypadku gdy do dnia wyptaty pierwszych Swiadczer naleznych Obligatariuszowi Obligacje nie zostang
zarejestrowane w KDPW oraz w rejestrze prowadzonym przez wybrang przez Spétke firme inwestycyjng m.in. z
powodu opdznien w rejestracji w sgdzie zastawu rejestrowego Obligacji, wyptate odsetek bedzie dokonywac
Emitent, na rachunki bankowe Obligatariuszy wskazane w tresci Formularza Zapisu.

Po ustanowieniu zabezpieczenia Obligacje zostang niezwtocznie wpisane do Ewidencji.
Prawa z Obligacji powstajg z chwilg dokonania po raz pierwszy zapisu Obligacji w Ewidencji i przystuguja osobie
w niej wskazanej jako posiadacz tych Obligacji.

Do czasu rejestracji Obligacji w KDPW, Obligatariusz zobowigzany jest do zgtaszania podmiotowi
prowadzacemu Ewidencje wszelkich zmian danych. W przypadku niezachowania wyzej wymienionych
wymogow spetnienie Swiadczen pienieznych przez podmiot prowadzacy Ewidencje w imieniu Emitenta nastapi
na rzecz osoby figurujgcej jako posiadacz Obligacji w Ewidencji.

Po rejestracji Obligacji w KDPW bedzie ona prowadzona zgodnie z obowigzujgcymi regulacjami KDPW oraz
przez uczestnikdw prowadzgcych Rachunki Papieréw Wartosciowych Obligatariuszy bgdz wybrang przez Spoétke
firme inwestycyjna.

Do Memorandum oraz Warunkéw Emisji Obligacji i niezaleznie od postanowien w nich zawartych bedg miaty
zastosowanie wszelkie obowigzujgce w KDPW i GPW regulacje, co kazdorazowy Inwestor lub Obligatariusz
przyjmuje do wiadomosci, a nabywajgc Obligacje wyraza na to zgode.

Emitent zobowigzany jest podja¢ czynnosci majgce na celu wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst, co
kazdorazowy Inwestor lub Obligatariusz przyjmuje do wiadomosci, a nabywajgc Obligacje, wyraza na to zgode.
W przypadku wprowadzenia Obligacji do ASO Catalyst, obrét Obligacjami bedzie odbywat sie zgodnie
z przepisami prawa oraz regulacjami obowigzujgcymi w tym obrocie. Emitent powiadomi Obligatariuszy
o rozpoczeciu procedury wprowadzania Obligacji do ASO Catalyst oraz o jej zakonczeniu.

4. PODSTAWA PRAWNA EMISJI OBLIGACII

Podstawg prawng emisji Obligacji jest Ustawa o obligacjach oraz Uchwata o Emisji Obligacji.
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5. NAzwA OBLIGACII
Obligacje serii A.
6. CELEMISII

Srodki uzyskane z emisji Obligacji zostang przeznaczone na nastepujace cele:

I.  rozwadj linii biznesowej wedkarstwo, a w szczegdlnosci:
a. zwiekszenie dostaw na pefne zatowarowanie magazynu Spotki,
b. wprowadzenie do nowych marek produktéw wedkarskich,

Il.  rozwdj linii biznesowej sport, a w szczegdlnosci:
a. wprowadzenie nowych produktéw zimowych pod markg NEVERLAND,
b. zwiekszenie dostaw produktéw zimowych firmy BERG,

lll. rozwaj dystrybucji poprzez wtasng sie¢ sklepéw typu ,,shop in shop”.

W przypadku pozyskania maksymalnych wptywdéw z emisji Emitent planuje przeznaczy¢ na realizacje
powyzszych celdow nastepujace wielkosci pozyskanej kwoty pienieznej:

I.  rozwdj linii biznesowej wedkarstwo — 2,5 min zt srodkdw,

Il.  rozwdj linii biznesowej sport — 1,0 min zt srodkow,

Ill.  rozwdj dystrybucji poprzez wtasng sieé sklepéw typu ,,shop in shop” — 0,5 min zt srodkéw.
W przypadku pozyskania nizszych wptywoéw z emisji Emitent rozwazy inny sposéb podziatu wptywdéw z emisji
w zaleznosci od biezgcych mozliwosci innego dodatkowego sfinansowania kazdego z celdw. W przypadku
podjecia decyzji w zakresie zmiany podziatu wptywdéw z emisji Emitent poinformuje o przeznaczeniu wptywoéw

z emisji na kazdy z celéw Raportem Biezgcym.

Na dzien publikacji niniejszego Memorandum Informacyjnego nie sg znane zadne przeszkody i ograniczenia,
ktore utrudniatyby realizacje ww. celéw emisji.

Emitent nie przyznaje zadnemu z ww. celéw priorytetu.

Emitent nie zaktada zmiany celéw emisji. Niemniej jednak Emitent zastrzega sobie mozliwo$¢ odstgpienia od
realizacji opisanych celéw emisji lub ich zmiany w przypadku, gdyby ich realizacja okazata sie niecelowa badz
gdyby wystgpity nieprzewidziane zdarzenia moggace negatywnie wptyngé na dziatalnos¢ Emitenta.

Emitent poinformuje o realizacji celéw emisji na stronie internetowej Emitenta oraz Raportem Biezgcym.

7. MINIMALNA tACZNA WARTOSC NOMINALNA OBLIGACII

1.000.000,00 zt (stownie: jeden milion ztotych).

8. IMAKSYMALNA tACZNA WARTOSC NOMINALNA OBLIGACII

4.000.000,00 zt (stownie: cztery miliony ztotych).

9. WARTOSE NOMINALNA JEDNEJ OBLIGACJI
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1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych).

10. CENA EMISYJNA JEDNEJ OBLIGACII

1.000,00 zt (stownie: jeden tysigc ztotych).

11. MINIMALNA LICZBA OBLIGACJI OBJETYCH ZAPISEM
1 (stownie: jeden) sztuka Obligacji.

12. MINIMALNA LICZBA OBLIGAC)I, KTORYCH SUBSKRYBOWANIE JEST WYMAGANE DLA DOJSCIA EMISJI
OBLIGAC)I DO SKUTKU (PROG EMISJI)

1.000 (stownie: jeden tysigc) sztuk Obligacji.

13. ZAPISY ORAZ PRZYDzIAL OBLIGACII

Szczegbtowy opis procedury sktadania zapiséw oraz dokonywania przydziatu Obligacji zamieszczony zostanie
w Memorandum Informacyjnym.

14. SWIADCZENIA EMITENTA

Obligacje uprawniaja do nastepujgcych swiadczen, co do ktérych spetnienia Emitent zobowiazuje sie:

= Swiadczenia pienieznego polegajacego na zaptacie kwoty oprocentowania, na warunkach
i w terminach okreslonych w pkt 16 Warunkdw Emisji Obligacji,

= Swiadczenia pienieznego polegajagcego na zaptacie kwoty odpowiadajgcej wartosci nominalnej
Obligacji, na warunkach i w terminie okreslonych w pkt 15 Warunkéw Emisji Obligacji, albo
Swiadczenia pienieznego zwigzanego z przedterminowym wykupem Obligacji w wyniku realizacji Opcji
Przedterminowego Wykupu na zgdanie Obligatariusza na warunkach i terminach okreslonych w pkt 19
Warunkow Emisji Obligacji.

Wypftata swiadczen naleznych Obligatariuszowi od Emitenta z tytutu posiadanych Obligacji odbywac sie bedzie
zgodnie z obowigzujagcymi regulacjami KDPW oraz podlega¢ bedzie wszelkim obowigzujgcym przepisom
podatkowym i innym wtasciwym przepisom prawa polskiego. Ptatnosci bedg dokonywane w Dniu Ptatnosci
Odsetek lub w Dniu Wykupu lub w Dniu Sptaty. Jezeli dzien wyptaty danego $wiadczenia przypadnie na dzien
niebedacy Dniem Roboczym, zaptata tego Swiadczenia nastgpi w pierwszym przypadajgcym po nim Dniu
Roboczym, bez prawa zgdania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatnosci.

Emitent zaktada, iz do dnia wyptaty pierwszych Swiadczen naleznych Obligatariuszowi z tytutu posiadanych
Obligacji, ww. Obligacje zostang zarejestrowane w KDPW i zapisane na Rachunkach Papierow Wartosciowych

Obligatariuszy lub w rejestrze prowadzonym przez wybrang przez Spétke firme inwestycyjna.

W przypadku braku rejestracji Obligacji w KDPW wyptata swiadczen odbedzie sie za posrednictwem podmiotu
prowadzgcego Ewidencje Obligacji, na rachunki bankowe Obligatariuszy wskazane w tresci Formularza Zapisu.
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W przypadku opdznienia w ptatnosci z tytutu swiadczen z Obligacji z winy Emitenta, Obligatariusze beda

uprawnieni do otrzymania od Emitenta odsetek ustawowych za kazdy dzief opdznienia.

W razie przekazania przez Emitenta srodkow pienieznych w wysokosci niewystarczajgcej na petne pokrycie
zobowigzan z Obligacji naleznosci Obligatariuszy zostang pokryte ze srodkéw przekazanych proporcjonalnie do
liczby posiadanych Obligacji w nastepujgcej kolejnosci:

(i) odsetki z tytutu opdznienia Emitenta w spetnieniu Swiadczen z Obligacji;

(i) odsetki;

(iii) warto$¢ nominalna.

Zaokraglenia — przy dokonywaniu obliczen ptatnosci z Obligacji:
a) wszystkie wielkosci okreslone w procentach bedg zaokraglane do dwdch miejsc po przecinku od
punktu procentowego; oraz
b) wszystkie ptatnosci okreslone w ztotych bedg zaokraglane do petnego grosza (przy czym potowy bedg
zaokraglane w gore).

15. WARUNKI WYKUPU OBLIGACII

Kazda Obligacja zostanie wykupiona przez Emitenta w Dniu Wykupu, o ile:
a) nie zostanie przedstawiona do wykupu w wyniku realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu na
Zadanie Obligatariusza;
lub
b) nie zostanie uprzednio nabyta i umorzona przez Emitenta, zgodnie z postanowieniami Warunkéw
Emisji.
Przeprowadzenie przez Emitenta przedterminowego wykupu wszystkich Obligacji wymagac bedzie uprzedniego
zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO na rynku Catalyst. Decyzje w tym zakresie podejmie Zarzad GPW na

podstawie stosownego wniosku ztozonego przez Emitenta.

Emitent z zastrzezeniem art. 25 ust. 2 i 3 Ustawy o obligacjach moze naby¢ Obligacje w imieniu wtasnym
jedynie w celu ich umorzenia.

Wykup Obligacji zostanie przeprowadzony w Dniu Wykupu Obligacji, tj. 17 pazdziernika 2017 r. poprzez
wyptate Obligatariuszom kwoty w wysokosci rownej wartosci nominalnej Obligacji, tj. 1.000,00 zt za kazdg
Obligacje.

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych
Obligatariusza z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania swiadczenia z tytutu wykupu, przypadajacego na

6 (szesc¢) dni roboczych przed Dniem Wykupu, czyli 9 pazdziernika 2017 r.

Wykup Obligacji zostanie dokonany poprzez uznanie rachunku pienieznego stuzgcego do obstugi Rachunku
Papieréw Wartosciowych Obligatariusza.

16. WARUNKI WYPLATY OPROCENTOWANIA

Obligatariuszom bedzie wyptacany kwartalnie kupon w zmiennej wysokosci, staty w Okresie Odsetkowym.
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Stawkg Referencyjng kuponu jest 3-miesieczna stopa procentowa WIBOR (WIBOR 3M) ustalana dla kazdego

Okresu Odsetkowego na fixingu 7 dni roboczych przed rozpoczeciem danego Okresu Odsetkowego.
Do Stawki Referencyjnej doliczana bedzie Marza, ktérej wysokosé wynosi 7,00% (stownie: siedem procent).

Wysokos¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w Okresie Odsetkowym i przy
zatozeniu 365 dni w roku.

Pierwszym dniem pierwszego Okresu Odsetkowego jest Dzien Emisji.
W ostatnim dniu kazdego Okresu Odsetkowego odsetki majg kupon zerowy.

Odsetki naliczane sg poczawszy od Dnia Emisji (wiacznie z tym dniem) do Dnia Wykupu (z wytgczeniem tego
dnia) i bedg wyptacane kwartalnie, z zastrzezeniem, ze w przypadku realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu
na Zadanie Obligatariusza, Obligacje bedg oprocentowane poczawszy od Dnia Emisji (wtgcznie z tym dniem) do
Dnia Spfaty (z wytgczeniem tego dnia).

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia bedzie liczba Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych
Obligatariusza z uptywem wskazanego w Tabeli 1. dnia ustalenia prawa do otrzymania $wiadczenia z tytutu
wypfaty odsetek.

Wysokosé kuponu bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

(WIBOR3M +7,00%) _liczba dni w danymokresieodsetkowym

kupon= -1.000,00z¢
100% 365
Informacje dotyczace kolejnych ptatnosci kuponowych przedstawia ponizsza tabela:
Tabela 1. Terminarz ptatnosci kuponowych
Ostatni Dzien
Data Ustalenia . L. . . .
L. Pierwszy Dzien | Data Ustalenia Okresu Liczba dni
Nr Okresu Wysokosci i
. Okresu Prawa do Odsetkowego* w Okresie
Odsetkowego Stawki .
L Odsetkowego Odsetek i wyptata Odsetkowym
Referencyjnej
kuponu
1 2014-10-08 2014-10-17 2015-01-09 2015-01-17 92
2 2015-01-08 2015-01-17 2015-04-09 2015-04-17 90
3 2015-04-08 2015-04-17 2015-07-09 2015-07-17 91
4 2015-07-08 2015-07-17 2015-10-09 2015-10-17 92
5 2015-10-08 2015-10-17 2016-01-08 2016-01-17 92
6 2016-01-07 2016-01-17 2016-04-07 2016-04-17 91
7 2016-04-07 2016-04-17 2016-07-07 2016-07-17 91
8 2016-07-07 2016-07-17 2016-10-07 2016-10-17 92
9 2016-10-06 2016-10-17 2017-01-09 2017-01-17 92
10 2017-01-06 2017-01-17 2017-04-07 2017-04-17 90
11 2017-04-06 2017-04-17 2017-07-07 2017-07-17 91
12 2017-07-06 2017-07-17 2017-10-09 2017-10-17 92

* w ostatnim dniu kazdego Okresu Odsetkowego Odsetki majq kupon zerowy

Zrédto: Emitent
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W przypadku, gdy Stawka Referencyjna nie bedzie mogta byé ustalona w Dacie Ustalenia Wysokosci Stawki

Referencyjnej wskazanym w Tabeli 1. powyzej, zostanie ona ustalona w oparciu o stawke referencyjna ustalong
w najblizszym dniu roboczym bezposrednio poprzedzajgcym te Date Ustalenia Wysokosci Stawki Referencyjnej.

W przypadku, gdy dana Data Ustalenia Praw Do Odsetek wskazana w Tabeli 1. powyzej nie bedzie przypadata
w dniu roboczym lub bedzie przypadata na mniej niz 6 dni roboczych przed najblizszym Ostatnim Dniem danego
Okresu Odsetkowego wskazanego w Tabeli 1. powyzej, prawa do odsetek zostang ustalone w oparciu o dzien
roboczy przypadajgcy na 6 dni roboczych przed ostatnim dniem danego Okresu Odsetkowego.

Wypftata odsetek zostanie dokonana poprzez uznanie rachunku pienieznego stuzgcego do obstugi Rachunku
Papieréw Wartosciowych Obligatariusza.

17. WCczeSNIEJSZY WYKUP OBLIGACII

1. Ani Emitentowi, ani Obligatariuszom nie przystuguje opcja wczesniejszego wykupu Obligacji,
z zastrzezeniem ust. 2-3.

2. Obligatariusz moze zadac przedterminowego wykupu Obligacji w Przypadku Naruszenia Warunkdw Emisji,
o ktérych mowa w pkt 19.3 Warunkdéw Emisji.

3. Emitent moze dokonac¢ przedterminowego wykupu Obligacji jedynie nabywajgc je od Obligatariuszy na
Rynku Zorganizowanym.

18. UMORZENIE OBLIGACII

Obligacje bedg umorzone:

a) w przypadku zgdania przez Obligatariusza realizacji Opcji Przedterminowego Wykupu na Zadanie
Obligatariusza, w chwili spetnienia $wiadczenia zwigzanego z pisemnym zawiadomieniem
wystawionym przez Obligatariusza, zgodnie z zasadami opisanymi w pkt 19 Warunkéw Emisji, tj.
w Dniu Sptaty,

b) przed Dniem Wykupu, jezeli w obrocie na Rynku Zorganizowanym Emitent nabedzie Obligacje od
Obligatariusza,

c) w Dniu Wykupu, w chwili dokonania przez Emitenta za posrednictwem KDPW na rzecz Obligatariusza
pfatnosci catosdci Swiadczen zgodnie z pkt 14 Warunkéw Emisji.

19. OPCIA PRZEDTERMINOWEGO WYKUPU NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA

19.1. W przypadku wystapienia okolicznosci wymienionych w pkt 19.3 (ktérykolwiek z Przypadkéw
Naruszenia Warunkéw Emisji) w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu Obligacji, Obligatariusz jest
uprawniony do dostarczenia Emitentowi oraz podmiotowi prowadzacemu Rachunek Papieréw
Wartosciowych Inwestora pisemnego zawiadomienia, w terminie okreslonym zgodnie z pkt 19.5, ze
posiadane przez niego Obligacje stajg sie natychmiast wymagalne i podlegajg sptacie w kwocie
okreslonej zgodnie z pkt 19.2 (,Zawiadomienie O Wymagalnosci”), a Emitent jest zobowigzany, na
zadanie Obligatariusza, dokona¢ przedterminowego wykupu posiadanych przez danego
Obligatariusza Obligacji poprzez wyptate kwoty okreslonej zgodnie z pkt 19.2 w terminie
okreslonym na podstawie pkt 19.6.

19.2. Kwota na jedng Obligacje w jakiej Obligacje podlegajg sptacie w wyniku realizacji Opcji
Przedterminowego Wykupu na zadanie Obligatariusza zostanie kazdorazowo okreslona jako suma
wartosci nominalnej Obligacji (1.000,00 zt) oraz kwoty narostych odsetek liczonej od poczatku
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danego Okresu Odsetkowego, w ktdrym przypada Dzien Spfaty, do tego Dnia Sptaty (wtgcznie z tym

dniem).

19.3. W przypadku wystgpienia ktérejkolwiek z nastepujgcych okolicznosci (Przypadki Naruszenia
Warunkéw Emisji) w okresie od Dnia Emisji do Dnia Wykupu Obligacji Emitent zobowigzany jest, na
zadanie Obligatariusza, na warunkach okreslonych w Warunkach Emisji Obligacji, dokonac
przedterminowego wykupu posiadanych przez danego Obligatariusza Obligacji:

a) Niezaptacenie
Nieterminowe regulowanie zobowigzan z tytutu Obligacji (Swiadczen z Obligacji) w stosunku do
terminu jej wymagalnosci.

b) Zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci

Emitent zaprzestanie prowadzenia podstawowej dziatalnosci gospodarczej, ktérg prowadzit
w Dniu Emisji Obligacji.
c) Zmiana profilu dziatalnosci

Walne Zgromadzenie podejmie uchwate w przedmiocie istotnej zmiany profilu dziatalnosci
Emitenta.

d) Wyptata dywidendy
Walne Zgromadzenie podejmie uchwate o wyptacie dywidendy i nastgpi wyptata dywidendy

w wysokosci powyzej 50% zysku netto osiggnietego w roku obrotowym, za ktéry wyptacana
bedzie dywidenda, w okresie do Dnia Wykupu Obligacji.

e) Likwidacja
Zostanie otwarta likwidacja Emitenta.

f)  Naruszenie innych umow przez Emitenta

Zostanie zazgdana przez instytucje finansowg sptata jakiegokolwiek istotnego zadtuzenia
finansowego Emitenta przed pierwotnie ustalonym w jakiejkolwiek umowie terminem
wymagalnosci na skutek naruszenia warunkéw umowy lub, gdy Emitent nie dokona sptaty
jakiegokolwiek zadtuzenia finansowego w terminie jego wymagalnosci lub po uptywie
dodatkowego ustalonego terminu do zaptaty. Za istotne zadtuzenie finansowe uwaza sie na
potrzeby niniejszego punktu zadtuzenie w tgcznej wysokosci co najmniej 2.500.000,00 zt.

g) Naruszenie zobowigzan

i. Emitent nie wykona, bgdZ nienalezycie wykona, jakiegokolwiek zobowigzanie okreslone
w Warunkach Emisji Obligacji, inne niz okreslone w pkt 19.3 ppkt a) powyzej,

ii. jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta, w facznej kwocie przekraczajacej
réwnowartosci 1.000.000,00 zt nie zostato sptacone w terminie, z uwzglednieniem
odpowiedniego okresu na usuniecie takiego naruszenia; lub stato sie wymagalne przed
ustalonym terminem wymagalnosci takiego Zadtuzenia Finansowego z powodu zazadania
wczesniejszej sptaty takiego Zadtuzenia Finansowego w wyniku wystgpienia przypadku
naruszenia (dowolnie opisanego),

iii. Emitent nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje zobowigzania wynikajgce z jakiejkolwiek
umowy, prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub decyzji
administracyjnych, ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalnosci) nakazujacych
zaptate tacznych kwot przekraczajgcych 1.000.000,00 zt.

h) Egzekucja lub zajecie mienia

W odniesieniu do sktadnikéw majgtkowych Emitenta lub jakiegokolwiek Podmiotu Zaleznego,
o wartosci stanowigcej co najmniej 10% wartosci aktywéw majatkowych wskazanych
w ostatnim zatwierdzonym sprawozdaniu finansowym Emitenta (a w przypadku konsolidacji
sprawozdan finansowych — skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy), nastgpito
zajecie lub zostata skierowana egzekucja, ktora nie zostata umorzona lub uchylona w ciggu 30
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(trzydziestu) dni, a w razie wniesienia srodka zaskarzenia nie zostata wstrzymana do czasu

rozpatrzenia srodka zaskarzenia.
i) Podziat

Emitent podejmie jakiekolwiek czynnosci, ktérych celem jest podziat Emitenta.
j)  Niewyptacalnos¢

Niewyptacalnos$¢ oznacza kazdy z nastepujacych przypadkdw opisanych ponizej:

i. Emitent bedzie niewyptacalny zgodnie z przestankami okreslonymi w Ustawie z dnia 28
lutego 2003 r. Prawo Upadtosciowe i Naprawcze (Dz. U. z 2012 r., Nr 192, poz. 1112,
z pézn. zm.) (,,Prawo Upadtosciowe i Naprawcze”),

ii. Emitent ztozy w sadzie wniosek o ogtoszenie upadtosci lub oswiadczenie o wszczeciu
postepowania naprawczego,

iii. wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, ztozg w sadzie wniosek o ogtoszenie upadtosci
Emitenta, chyba ze taki wniosek bedzie bezzasadny i w terminie dwdch tygodni od dnia
powziecia przez Emitenta informacji o takim wniosku Emitent podejmie czynnosci majace
doprowadzi¢ do odrzucenia lub oddalenia takiego wniosku, a odrzucenie lub oddalenie
takiego wniosku nastgpi w terminie 120 dni od dnia powziecia przez Emitenta informacji
o takim wniosku (przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi
by¢ prawomocne).

iv. ze wzgledu na trudng sytuacje Emitenta, Emitent przystgpi do negocjacji z jednym lub
kilkoma wierzycielami w celu restrukturyzacji swojego zadtuzenia,

v. podjete zostang dziatania (obejmujgce m.in. ztozenie wniosku lub propozycji albo zwotanie
WZ ) majgce na celu zawarcie przez Emitenta uktadu z jego wierzycielami na podstawie
przepiséw Prawa Upadtosciowego i Naprawczego,

vi. zwofane zostanie Walne Zgromadzenie Emitenta w celu podjecia uchwaty dotyczacej
rozwigzania Emitenta lub podjeta zostanie decyzja o rozwigzaniu Emitenta lub podjete
zostang inne dziatania majgce na celu rozwigzanie Emitenta;

vii. wydane zostanie orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu przymusowego Ilub
rozwigzania Emitenta.

k) Naruszenie oSwiadczen

Ktérekolwiek z oswiadczen ztozonych przez Emitenta w Memorandum okaze sie w istotnym
zakresie nieprawdziwe na dzien, w ktorym zostato ztozone co powoduje istotny negatywny
wptyw na mozliwosci Emitenta w zakresie zaptaty swiadczen z tytutu Obligacji.

19.4. Emitent zobowigzany jest do przekazywania informacji o wystgpieniu okolicznosci z pkt 19.3
w formie Raportu Biezgcego. Niedopetnienie tego obowigzku jest rodwniez podstawg zgdania
przedterminowego wykupu obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza.

19.5. Zawiadomienie O Wymagalnosci bedzie skuteczne jezeli zostanie dostarczone Emitentowi do
5 dnia roboczego po dniu publikacji Raportu Biezgcego lub Raportu Okresowego na podstawie
ktérego mozna stwierdzic, iz okolicznos¢, o ktérej mowa w pkt 19.3 miata miejsce badz do 5 dnia
roboczego po powzieciu przez Obligatariusza informacji o niedopetnieniu obowigzku z pkt 19.4.

19.6. Dzien Spfaty w odniesieniu do okolicznosci, o ktérej mowa w pkt 19.3 przypadnie kazdorazowo
w 35 dniu roboczym po dniu publikacji Raportu Biezgcego lub Raportu Okresowego, na podstawie
ktérego mozna stwierdzié, iz okolicznos¢, o ktérej mowa w pkt 19.3 miata miejsce bgdz do 35 dnia
roboczego po powzieciu przez Obligatariusza informacji o niedopetnieniu obowigzku z pkt 19.4.

Przesytajgc Zawiadomienie O Wymagalnosci, Obligatariusz ztozy $wiadectwo depozytowe
dotyczace posiadanych Obligacji. Powyisze zapisy dotyczace trybu i termindéw sktadania
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Zawiadomienia O Wymagalnosci, nie uchybiajg Obligatariuszowi do sktadania odpowiednich

os$wiadczen i dokonywania odpowiednich czynnosci zgodnie z regulacjami KDPW.

Opcja Przedterminowego Wykupu na Zadanie Obligatariusza zostanie zrealizowana poprzez
uznanie rachunku pienieznego stuzgcego do obstugi Rachunku Papierow Wartosciowych
Obligatariusza.

Kwota na jedng obligacje w jakiej Obligacje podlegajg sptacie w wyniku realizacji Opcji

Przedterminowego Wykupu na Zadanie Obligatariusza réwna bedzie:

(i) wartosci nominalnej Obligacji, oraz

(i) odsetek naliczonych za Okres Odsetkowy konczgcy sie w Dniu Sptaty (z wytaczeniem tego
dnia).

20. ZBYWALNOSC OBLIGACJI

Obligacje mogg byc¢ zbywane bez ograniczen. Obligacje mozna zbywac wytgcznie bezwarunkowo.
Po wprowadzeniu Obligacji do ASO Catalyst przeniesienie praw z Obligacji nastepowac bedzie zgodnie
z postanowieniami Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, regulacjami KDPW oraz Regulaminem ASO.

21. STATUS ZOBOWIAZAN EMITENTA

Zobowigzania Emitenta z tytutu Obligacji stanowig zabezpieczone, niepodporzgdkowane i bezwarunkowe
zobowigzania Emitenta, ktéore bedg traktowane na rowni z wszystkimi pozostatymi obecnymi i przysztymi
zabezpieczonymi i niepodporzadkowanymi zobowigzaniami Emitenta, z wyjatkiem tych, do ktérych roszczenia
sg uprzywilejowane na mocy bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa polskiego.

22. WYSOKOSC | FORMA ZABEZPIECZENIA
Obligacje serii A sg emitowane jako zabezpieczone.
Zamiarem Emitenta jest ustanowienie w catosci zabezpieczenia przed Dniem Przydziatu.

Zabezpieczeniem emisji bedzie zastaw rejestrowy ustanowiony na prawie z rejestracji znaku towarowego
ROBINSON EUROPE Spétka Akcyjna, z siedzibg w Bielsku-Biatej oraz zastaw rejestrowy ustanowiony na akcjach
Spotki OUTDOORZY Spétka Akcyjna, z siedzibg w Bielsku-Biatej.

Zabezpieczeniem emisji Obligacji serii A bedzie zastaw rejestrowy ustanowiony na prawie z rejestracji znaku
towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o numerze $wiadectwa ochronnego: 110484, z datg prawidtowego
zgtoszenia dnia 3 lipca 1998 r. Znak towarowy przeznaczony jest do nastepujgcych towaréw: odziez dla
wedkarzy, odziez wodoodporna, czerpaki do potowu ryb, ptawiki do wedkarstwa, ptywaki do wedkarstwa,
przynety stosowane w wedkarstwie-sztuczne, strzelby harpunowe, wabiki dla rybotéwstwa, wedki do towienia,
drobny sprzet wedkarski. Na znaku towarowym nie cigzg zadne prawa ograniczajgce. Wartos¢ zabezpieczenia
prawa z rejestracji znaku towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o numerze: 110484, zgodnie ze sporzgdzong
przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej wyceng na dzien 8 sierpnia 2014 r., zostata
ustalona w wysokosci 3.582.000,00 PLN (stownie: trzy miliony pieéset osiemdziesigt dwa tysigce ztotych,
00/100). Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 3.582.000,00 PLN (stownie: trzy miliony pie¢set osiemdziesigt
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dwa tysigce ztotych, 00/100). Raport z wyceny prawa z rejestracji znaku towarowego stanowi Zatacznik 6 —

Wycigg z wyceny Przedmiotu Zastawu w Rozdziale 7 Memorandum.

Zabezpieczeniem emisji Obligacji serii A bedzie rowniez zastaw rejestrowy ustanowiony na prawie z rejestracji
znaku towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o numerze $wiadectwa ochronnego: 194653, z datg prawidtowego
zgtoszenia dnia 25 pazdziernika 2005 r. Znak towarowy przeznaczony jest do nastepujgcych towardw: czerpaki
do potowu ryb, haczyki wedkarskie, kotowrotki wedkarskie, linki, zytki wedkarskie, sptawiki dla wedkarstwa,
ptywaki dla wedkarstwa, przynety stosowane w wedkarstwie — sztuczne, btystki, strzelby harpunowe, wabiki
dla rybotéwstwa, woblery, wedki do towienia, drobny sprzet wedkarski. Na znaku towarowym nie cigzg zadne
prawa ograniczajace. Wartos¢ zabezpieczenia prawa z rejestracji znaku towarowego ROBINSON EUROPE S.A., o
numerze: 194653, zgodnie ze sporzgdzong przez Beskidzkie Biuro Consultingowe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej
wyceng na dzien 27 sierpnia 2014 r., zostata ustalona w wysokosci 1.041.000,00 PLN (stownie: jeden milion
czterdziesci jeden tysiecy ztotych, 00/100). Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 1.041.000,00 PLN (stownie:
jeden milion czterdziesci jeden tysiecy ztotych, 00/100). Raport z wyceny prawa z rejestracji znaku towarowego
stanowi Zatagcznik 6 — Wycigg z wyceny Przedmiotu Zastawu w Rozdziale 7 Memorandum.

Zabezpieczeniem emisji Obligacji serii A bedzie takze zastaw rejestrowy ustanowiony na 600.000 akcjach
(stownie: szeséset tysiecy) Spotki OUTDOORZY S.A. z siedziba w Bielsku-Biatej, przy ul. Janistawa Grondysa
47/13, 43-300 Bielsko-Biata, zarejestrowang w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy w Bielsku-Biatej, Wydziat VIl Gospodarczy KRS pod numerem: 0000460796,
o kapitale zaktadowym wynoszgcym 600.000,00 PLN (stownie: sze$éset tysiecy ztotych, 00/100), w catosci
wptaconym, tj. 600.000 (sze$éset tysiecy) akcji serii A, zwyktych (nieuprzywilejowanych), imiennych,
niezdematerializowanych (w formie dokumentu), o wartosci nominalnej 1,00 PLN (stownie: jeden ztoty,
00/100) kazda akcja, ktdrych wiascicielem jest Emitent, reprezentujgcych 100% kapitatu zaktadowego Spofki
OUTDOORZY S.A. i uprawniajgcych do wykonywania 100% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta. Wartos¢ zabezpieczenia z wyzej wymienionych akcji, zgodnie ze sporzadzong przez Beskidzkie Biuro
Consultingowe S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej wyceng na dzien 8 sierpnia 2014 r., zostata ustalona w wysokosci
1.086.000,00 PLN (stownie: jeden milion osiemdziesigt sze$¢ tysiecy ztotych, 00/100). Najwyzsza suma
zabezpieczenia wynosi 1.086.000,00 PLN (stownie: jeden milion osiemdziesigt sze$¢ tysiecy ztotych, 00/100).
Raport z wyceny przedsiebiorstwa stanowi Zatgcznik 6 — Wycigg z wyceny Przedmiotu Zastawu w Rozdziale 7
Memorandum.

Umowa zastawu rejestrowego na prawie z rejestracji znaku towarowego i akcji zostata zawarta w dniu 11
wrzesnia 2014 r. (,Umowa Zastawu”). Zgodnie z art. 7 ust. 1a Ustawy o obligacjach na Administratora Zastawu
zgodnie z umowga z dnia 11 wrzesnia 2014 r., zostat powotany Marek Ptonka prowadzacy dziatalnosé
gospodarcza pod firma: Kancelaria Radcy Prawnego mgr Marek Ptonka” z siedzibg w Bielsku-Biatej, ul. Kottgtaja
14/3, 43-300 Bielsko-Biata (,Umowa o ustanowienie Administratora Zastawu”). Administrator Zastawu petni
swojg funkcje zgodnie z Ustawg o obligacjach. Tres¢ Umowy Zastawu oraz Umowy o ustanowienie
Administratora Zastawu stanowig odpowiednio Zatgcznik 7 — Umowa zastawu rejestrowego oraz Zatgcznik 8 —
Umowa w sprawie ustanowienia Administratora Zastawu Rejestrowego w Rozdziale 7 Memorandum.

Zaspokojenie Obligatariuszy z zabezpieczonych Obligacji serii A, nastgpi jezeli termin wykonania przez Emitenta
zobowigzan wynikajgcych z Obligacji uptynie bezskutecznie, wedtug wyboru Administratora Zastawu (i) w
drodze postepowania egzekucyjnego, (i) w drodze sprzedazy poprzez przetarg publiczny, prowadzony przez
komornika lub notariusza, (iii) w drodze przejecia na wtasnosc prawa z rejestracji znaku towarowego oraz akcji.
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Przychody ze sprzedazy prawa z rejestracji znaku towarowego oraz akcji Administrator Zastawu przeznaczy na

poczet zobowigzan Emitenta wobec Obligatariuszy, w nastepujgcej kolejnosci: (i) Kategoria pierwsza —
udokumentowane i uzasadnione koszty oraz wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem
roszczen z Obligacji, w kwocie nie wyzszej niz 10% (stownie: dziesie¢ procent) tgcznej wartosci nominalnej
niewykupionych Obligacji; (ii) wartos¢ nominalna niewykupionych przez Emitenta Obligacji; (iii) Kategoria
trzecia — naleznosci Administratora Zastawu wobec Emitenta inne niz zaspokojone w kategorii pierwszej; (iv)
odsetki od Obligacji; (v) koszty i wydatki Administratora Zastawu zwigzane z dochodzeniem roszczen z Obligacji
niezaspokojone w kategorii pierwszej. Jesli suma przeznaczona do podziatu nie wystarcza na zaspokojenie
naleznosci nalezgcych do wszystkich kategorii, to naleznosci dalszej kategorii zaspokaja sie dopiero po
catkowitym zaspokojeniu naleznosci poprzedzajgcej kategorii. Gdy zas suma przeznaczona do podziatu nie
wystarcza na zaspokojenie w catosci wszystkich naleznosci tej samej kategorii, to naleznosci danej kategorii
zaspokaja sie stosunkowo do wysokosci kazdej z nich. Administrator Zastawu dokona wyptaty kwot uzyskanych
z dochodzenia zaspokojenia z Przedmiotu Zastawu na rzecz Obligatariuszy. Administrator Zastawu poinformuje
Obligatariuszy o dokonaniu zaspokojenia poszczegdlnych kategorii podajac tgczne sumy zaspokojenia dla kazdej
z kategorii oraz stopien zaspokojenia kazdej z nich. Administrator Zastawu przekaze te informacje
Obligatariuszom i Emitentowi w terminie 30 (trzydziesci) dni od dnia zakonczenia zaspokajania naleznosci
Obligatariuszy

Zabezpieczenia Obligacji ustanowione na prawie z rejestracji znaku towarowego i akcji bedzie stanowito
zabezpieczenia ciggte, bez wzgledu na jakiekolwiek ptatnosci czesciowe przez caty Okres Zabezpieczenia.

23. ODPOWIEDZIALNOSC EMITENTA

23.1. Emitent odpowiada wobec Obligatariuszy catym swoim majatkiem za zobowigzania wynikajgce
z Obligacji.

23.2. Z chwilg dokonania zaptaty swiadczen z Obligacji w petnej wysokosci, Emitent bedzie zwolniony
z jakiejkolwiek odpowiedzialnos$ci wobec Obligatariuszy.

24. POTRACENIE

Emitent nie ma prawa potracenia jakichkolwiek swoich wierzytelnosci wobec Obligatariusza z wierzytelnoscia
Obligatariusza z tytutu Obligacji, chyba ze Obligatariusz wyrazi na to pisemng zgode i takie dziatanie nie narusza
Warunkow Emisji Obligacji.

25. PODATKI

25.1. Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potrgcen, lub pobran z tytutu
podatkdéw, chyba ze dokonanie takiego potracenia lub pobrania wymagane jest przepisami prawa.

25.2. Obligatariusz przekaze podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Papieréw Wartosciowych wszelkie
informacje i dokumenty niezbedne do obstugi zobowigzan Obligatariusza z tytutu podatkow,
w zakresie i terminie wymaganym przez podmiot prowadzgcy Rachunek Papieréw Wartosciowych.

25.3. W przypadku, jezeli Obligatariusz nie przekaze podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Papieréw
Wartosciowych wszelkich informacji i dokumentéw niezbednych w ocenie Emitenta lub podmiotu
prowadzacego Rachunek Papieréw Wartosciowych do zastosowania obnizonej lub zerowej stawki
podatku, podatek ten zostanie pobrany w petnej wysokosci.

NOTA INFORMACYJNA OBLIGAC]I SERII A ROBINSON EUROPE S.A. ﬁ



REDBINSON’

26. PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajgce z Obligacji przedawniajg sie z uptywem dziesieciu lat.

27. ZMIANY WARUNKOW EMmis)I

Wszystkie postanowienia Warunkow Emisji s3 wazne i wigzace. Jezeli jednak jakiekolwiek postanowienie
Warunkéw Emisji okaze sie lub stanie sie niezgodne z prawem, niewazne, niewykonalne lub nieskuteczne,
wolwczas postanowienie takie uznaje sie za odrebne od pozostatych postanowien Warunkéw Emisji Obligacji
i nie wptywa ono na zgodnos$é z prawem, waznos¢, wykonalnosé i skuteczno$é pozostatych postanowien
Warunkdéw Emisji.

W przypadku, gdy jakiekolwiek postanowienie Warunkéw Emisji okaze sie lub stanie sie niezgodne z prawem,
niewazne, niewykonalne lub nieskuteczne, Emitent zobowigzuje sie do dokonania niezwtocznej zmiany lub
uzupetnienia takiego postanowienia Warunkéw Emisji, w sposdb oddajacy mozliwie najwierniejszg tresc
wyrazong w postanowieniu, ktére uznane zostato za niezgodne z prawem, niewazne, niewykonalne lub
nieskuteczne.

27.1. Emitent moze bez zgody Obligatariuszy dokonac: (i) zmiany niniejszych Warunkdéw Emisji Obligacji,
ktére nie stanowig zmiany praw i obowigzkéw Emitenta i Obligatariuszy, a nadto nie stanowig
naruszenia interesow Obligatariuszy lub (ii) zmiany niniejszych Warunkéw Emisji Obligacji, ktore
stanowia zmiany natury formalnej, lub technicznej lub dokonywane sg w celu korekty oczywistego
btedu.

27.2. Pozostate zmiany Warunkéw Emisji Obligacji wymagaja zgody wszystkich Obligatariuszy w formie
pisemnej.

28. ZAWIADOMIENIA

28.1. Zawiadomienia kierowane do Obligatariuszy bedg dokonywane:

a) w przypadku, gdy akcje Emitenta sg przedmiotem obrotu na Rynku Zorganizowanym, w formie
Raportow Biezgcych i Raportow Okresowych, zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi na tym
Rynku Zorganizowanym,

b) w przypadku, gdy Obligacje sg jedynymi papierami wartoSciowymi Emitenta bedgcymi
przedmiotem obrotu na Rynku Zorganizowanym, w formie Raportéw Biezgcych i Raportéw
Okresowych, zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi na tym Rynku Zorganizowanym,

c) w przypadku, gdy zadne z papieréw wartosciowych Emitenta nie sa przedmiotem obrotu na
zadnym Rynku Zorganizowanym, bedg zamieszczane na stronie internetowej Emitenta:
www.robinsoneuropesa.pl.

28.2. Z zastrzezeniem odmiennych postanowien przewidzianych w Memorandum lub Warunkach Emisji
Obligacji, wszelkie zawiadomienia do Inwestoréw bedg wysytane listem poleconym lub kurierem na
ich adresy podane w Formularzu Zapisu lub bedg doreczane im osobiscie. Jezeli jedna ze Stron
zmieni adres nie powiadamiajgc o tym drugiej, zawiadomienie dokonane listem poleconym bedzie
uznane za doreczone z dniem faktycznego doreczenia pod ostatni znany Stronom adres, lub
w przypadku braku doreczenia — z uptywem termindéw przewidzianych w kodeksie postepowania
cywilnego na odbidr przesytki pozostawionej w urzedzie pocztowym.
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28.3. Informacje powodujgca zmiane tresci udostepnionego do publicznej wiadomosci Memorandum lub

anekséw w zakresie organizacji lub prowadzenia subskrypcji papierow wartosciowych, niemajgca
charakteru anekséw dotyczacg informacji o istotnych btedach lub niedoktadnosciach w tresci
Memorandum lub znaczacych czynnikach, mogacych wptynac¢ na ocene papieru wartosciowego,
Emitent bedzie udostepniat do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego,
w sposob, w jaki zostato udostepnione Memorandum.

28.4. Niezaleznie od powyzszego informacje o istotnych btedach lub niedoktadnosciach w tresci
Memorandum Informacyjnego lub znaczacych czynnikach, mogacych wptynaé¢ na ocene papieru
wartosciowego, zaistnialych w okresie od udostepnienia Memorandum Informacyjnego do
publicznej wiadomosci lub o ktérych Emitent powzigt wiadomos¢ po tym udostepnieniu do dnia
wygasniecia waznosci Memorandum beda udostepniane do publicznej wiadomosci niezwtocznie,
nie pdzniej jednak niz w terminie 24 godzin od wystgpienia zdarzenia lub powziecia o nim
informacji, w formie aneksu do Memorandum Informacyjnego oraz w sposdb, w jaki zostato
udostepnione Memorandum Informacyjne.

Wszelkie zawiadomienia kierowane do Obligatariuszy beda dodatkowo umieszczane na stronie internetowej
Emitenta: www.robinsoneuropesa.pl.

29. SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Emitent bedzie udostepniat Obligatariuszom roczne sprawozdania finansowe wraz z opinig biegtego rewidenta
w okresie od Dnia Emisji do czasu ich catkowitego wykupu z zastrzezeniem, iz w przypadku gdy zadne
z papierow wartosciowych Emitenta nie sg przedmiotem obrotu na zadnym Rynku Zorganizowanym, obowigzek
udostepnienia rocznego sprawozdania finansowego wraz z opinig biegtego rewidenta zostanie spetniony
w przypadku umieszczenia tych dokumentéw na stronie internetowej Emitenta.

30. PRAWO WLASCIWE

Obligacje s3 emitowane zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich wynikajgce podlegajg
prawu polskiemu. Wszelkie spory zwigzane z Obligacjami bedg rozstrzygane przed sgdem powszechnym
wtasciwym dla siedziby Emitenta.

Podpisy osdb uprawnionych do zaciggania zobowigzan w imieniu Emitenta:
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