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1 Wprowadzenie

1.1 Podstawowe dane o Grupie Kapitatowej Euromark

W sktad Grupy Kapitatowej Euromark Polska wchodza:
- Euromark Polska S.A. — bedaca jednostkg dominujgcg w Grupie Kapitatowej
(dalej zwana réwniez Spétkg Dominujaca),
- Camar Sp. z 0. 0 - spotka zalezna,
- Euromark Ukraina Sp. z 0.0. - zagraniczna spétka zalezna,
- Espina-SPORT Sp. z 0.0. — spoétka zalezna,
- Outdoor Brand Management Ltd — zagraniczna spétka zalezna.

Jednostkag dominujgcg wobec Euromark Polska S.A. jest TMR Investments Limited, firma
zarejestrowana w Wielkiej Brytanii.

1.2  Wybrane dane finansowe

Informacje nt. zasad sporzadzania podtrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostaty przedstawione w poétrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym na stronach od 9 do 18.

Wybrane dane finansowe Grupy odzwierciedlajgce wyniki finansowe osiggniete w pierwszej
potowie roku finansowego 2010/2011 w pordwnaniu z pierwszym potroczem roku
finansowego 2009/2010, z wytgczeniem wynikdw osiggnietych przez sprzedang spodtke
Eurotech oraz straty na jej sprzedazy, przedstawiajg sie nastepujaco:
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1-sza potowa 1-sza potowa

roku 2010/2011roku 2009/2010 zZmiana
PLN miIn PLN min %

Przychody ze sprzedazy 44,8 35,8 25,2
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 22,6 17,4 29,5
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy % 50,4 48,7
Koszty sprzedazy 18,1 15,8 14,5
Koszty zarzagdu oraz pozostate
koszty i przychody operacyjne 4,6 3,8 215
Koszty finansowe netto 1,1 2,0 (44,9)
Strata na sprzedazy spotki Eurotech - -
EBITDA 0,6 (1,7 (134,4)
EBIT (0,4) (2,9) (85,9)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1,2) (4,1) (71,7)
Zysk (strata) netto 1,1) (4,2) (73,3)
Odsetki 0,8 1,2 (38,0)
Amortyzacja 1,0 1,2 (15,4)
Podatek (0,0) 0,1 (122,5)
Analiza sprzedazy w Grupie
Euromark 42,7 34,8 22,6
Eurotech 0,0 0,0 -
Pozostate spditki i wylgczenia
konsolidacyjne 2,1 1,0 118,0
Sprzedaz razem 44,8 35,8 25,2

Powyzsza analiza przedstawia porédwnanie do ubiegtorocznych wynikéw za pierwszg potowe
roku, jednostek pozostatych w Grupie po sprzedazy Eurotech Leisure Ltd.

W opinii Zarzadu jest to jedyna znaczgca analiza i pordwnanie, gdyz dotyczy spodtek
kontynuujacych dziatalno$é w Grupie.

Istotnym aspektem jest wysoki wzrost sprzedazy i marzy, ktéremu towarzyszy wzrost
kosztow sprzedazy w nowych sklepach Planet Outdoor i agencyjnych oraz prowizji
agencyjnych. Wzrost dotyczy rowniez kosztéw zarzadu oraz pozostatych kosztéw
operacyjnych, jednakze wptyw tego wzrostu zostat zneutralizowany przez spadek kosztow
finansowych.

Aby zadosc¢uczyni¢ wymogom formalnym ponizej prezentowane sg wybrane dane finansowe
za 1-sze potrocze roku 2010/2011 w poréwnaniu z pierwszym poétroczem roku ubiegtego bez
wytgczenia wynikdw osiggnietych przez sprzedang spdétke Eurotech oraz straty na jej
sprzedazy:
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1-sza potowa  1-sza potowa

roku 2010/2011 roku 2009/2010 zZmiana
PLN miIn PLN min %

Przychody ze sprzedazy 44.8 53,1 (15,7)
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 22,6 21,5 4,8
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy % 50,4 40,6
Koszty sprzedazy 18,1 16,3 111
Koszty zarzadu oraz pozostate
koszty i przychody operacyjne 4,6 4,0 14,3
Koszty finansowe netto 1,1 4,2 (74,5)
Strata na sprzedazy spotki Eurotech - 2,2
EBITDA 0,6 (2,8) (121,1)
EBIT (0,4) (3,9 (89,8)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1,2) (5,2) (77,6)
Zysk (strata) netto (1,1) (5,7) (80,3)
Odsetki 0,8 1,2 (38,0)
Amortyzacja 1,0 1,2 (15,4)
Podatek (0,0) 0,5 (105,3)
Analiza sprzedazy w Grupie
Euromark 427 34,8 22,6
Eurotech 0,0 17,3 (200,0)
Pozostate spditki i wylgczenia
konsolidacyjne 2,1 1,0 118,0
Sprzedaz razem 44,8 53,1 (15,7)

W opinii Zarzagdu Emitenta, powyzsza analiza nie ma istotnej wartosci porownawczej dla
Spotek kontynuujacych dziatalno$é w Grupie Kapitatowej Euromark.

1.3  Istotne dokonania w | p6troczu roku obrotowego 2010/2011

1.3.1 Wzrost Wynikéw Prowadzonej Dziatalnosci

Po zakonczeniu dziatalnosci brytyjskiej spotki zaleinej Eurotech Leisure Ltd., Spétka
zaraportowata, iz “Zarzad (..) doszedt ostatecznie do wniosku, ze powinien sprzedaé te
spotke zalezng i skoncentrowat swojg dziatalno$¢ na rynku polskim oraz Centralnej i
Wschodniej Europy”. Spdétka moze obecnie z przyjemnoscig zakomunikowaé, iz decyzja o
zbyciu spotki zaleznej wptyneta znacznie na wzrost sprzedazy oraz marzy. Wytaczajgc zbycie
spotki zaleznej Eurotech z ubiegtorocznych wynikdw celem uzyskania odpowiedniej
ptaszczyzny pordwnawczej dla wynikdw biezgcych, co w_opinii_Zarzgdu jest jedynym
rzetelnym __poréwnaniem z rokiem ubieglym poniewaz ilustruje dziatalno$¢
kontynuowang,Sprzedaz na poziomie 44,8 min zt byta wieksza o0 9,0 min zt w poréwnaniu z
rokiem ubiegtym (co stanowi przeszto 25% wzrostu), a wzrost na Marzy Brutto wynosi 1,7%.
Wyniki te osiggnieto pomimo utrzymujgcych sie w | pétroczu probleméw z dostepem do
zrodet finansowania kapitatu obrotowego (na ktdre Emitent wskazywat w raporcie rocznym),
co z kolei przetozyto sie na opdznienia i anulacje dostaw produktow. Jak wspomniano ponizej
Spotka szacuje, iz te utrudnienia wptynety na brak mozliwosci zrealizowania sprzedazy o
wartosci 4 min zt, a marzy o wartosci 2,1 min zt. Bezposrednie pordwnanie | podtrocza
biezgcego roku z analogicznym okresem w roku ubiegtym, witgczajgc spdtke Eurotech,
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wykazuje Sprzedaz na poziomie 44,8 min zt, czyli o 8,3 mIn zt mniej, a dla Marzy Brutto
widoczny jest 10% wzrost.

1.3.2 Wyniki w podziale na Sprzedaz i Marki

W okresie | pétrocza Spétka odnotowata wyrazny wzrost sprzedazy w poréwnaniu do roku
ubiegtego w kanale hurtowym i agencyjnym, jak réwniez w odniesieniu do marki Campus. W
poréwnaniu z rokiem ubiegtym, wyniki te wynosity odpowiednio 2,6 min, 3,9 min oraz 9,0
min zt. Sprzedaz w kanale hurt byta szczegdlnie zadowalajgca, poniewaz osiggnieto jg
pomimo wzglednej tendencji spadkowej w okresach poprzedzajacych. Udowodnita ona
rowniez niezaprzeczalng atrakcyjnos¢ naszych kolekcji, poniewaz klienci zdecydowanie
chetniej decydowali sie na produkty nasze niz konkurenciji.

1.3.3 Redukcja Strat w | Pétroczu i Przyczyny Wzglednego Wzrostu Kosztow.

Zarzad z przyjemnoscig informuje o wzroscie wynikéw finansowych pomimo szczegdlnie
trudnej sytuacji panujacej na polskim rynku sprzedazy detalicznej. Osiggniete wyniki najlepiej
ilustruje tabela w punkcie 1.2 powyzej. Szczegdétowe dane zostaty oméwione w punkcie 4.1 i
4.2 ponizej. Nalezy rowniez zwrdci¢ uwage, iz wyniki te mogtyby by¢ zdecydowanie lepsze,
gdyby nie trudnosci z finansowaniem opisane w punkcie 1.3.4 ponizej. Ponadto, wzgledny
wrost kosztéw w skali rok do roku, wytgczywszy wptyw Eurotech na ubiegtoroczny wynik,
wynosi 2,2 min zt na ktéry ztozyt sie wzrost kosztéow sprzedazy i ogdlnego zarzadu w
wysokosci odpowiednio 2,3 min i 0,8 min zt oraz spadek kosztéw finansowych w kwocie
netto 0,9 min zt.

14,5 % wzrost kosztow sprzedazy spowodowany byt gtéwnie otwarciem 3 nowych sklepow w
drugiej potowie ubiegtego roku finansowego, ktdére dziataty na przestrzeni catego okresu
objetego sprawozdaniem. Ponadto, wzrost sprzedazy agencyjnej o ponad 33% skutkowat
podobnym wzrostem wydatkdw na prowizje agencyjne.

W poprzedzajagcym roku finansowym, spdtka Euromark Polska S.A. znacznie ograniczyta
poziom starych kolekcji w ogdlnej wartosci zapasoéw, co przetozyto sie na obnizenie prowizji
od zapasow o 0,9 min zt, wyrazonej w innych kosztach operacyjnych. W znacznej mierze
wyjasnia to 0,8 mln zt wzrostu w kosztach ogdlnego zarzadu oraz wydatkdédw operacyjnych
netto w poréwnaniu z rokiem ubiegtym.

W wyniku obnizenia sie negatywnych réznic kurséw walutowych koszty finansowe netto
ulegty redukcji 0 0,9 min zt.

1.3.4. Kapitat Obrotowy

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce to kluczowy element dla dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Euromark, zaréwno jak i stabilne zachowania na krajowym rynku bankowym.
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W | pétroczu tego roku obrotowego, Spétke Dominujgcg nie ominety znaczgce wyzwania w
tym obszarze spowodowane utrzymujgcym sie pogorszeniem nastrojow na polskim rynku
instytucji bankowych, co w szczegélnosci odnosi sie do banku z ktérym wspodtpracowata, jak
rowniez do innych instytucji finansowych. Spétka Dominujgca kontynuowata opisywane w
raporcie rocznym negocjacje finansowe i zdotata pozyskaé fundusze z innych Zrddet,
jednakze uzyskany poziom finansowania nie byt wystarczajacy. W rezultacie, nadal miato
miejsce znaczne ograniczenie srodkow finansowych, a Spétka zmuszona byfta ograniczyé
liczbe zaméwien na produkcje oraz naruszyé zasady wspotpracy z  wieloletnimi
kontrahentami poprzez anulowanie zamoéwien dostaw produktéw. Anulowane zamdwienia i
opdznione dostawy towardw przyniostyby na przestrzeni omawianego okresu kolejne 4 min
zt sprzedazy oraz 2,1 min zt zysku przed opodatkowaniem. Pomimo znacznej poprawy w
poréwnaniu z rokiem ubiegtym, wptyw, jaki nidst za sobg ograniczony dostep do zrédfa
finansowania nadal powoduje zmniejszenie zdolnosci zakupowych Spétki oraz negatywnie
oddziatuje na dziatalnos¢ handlowsa.

Spotce udato sie unikngé potencjalnego wptywu opisanych powyzej trudnosci w czasie
wielokrotnych rozméw z Bankiem dotyczacych zaakceptowania  wydtuzonego
harmonogramu sptaty kredytu oraz stopniowego zwalniania ustanowionych na jego rzecz
zabezpieczen. Poprzez powyzsze dziatania, jak réwniez przemyslane zarzadzanie kapitatem
obrotowym oraz stopniowo uzyskiwane finansowania w innych instytucjach bankowych,
problem zostat czeSciowo rozwigzany. Aby catkowicie rozwigzaé te problemy na przysztosé
Spotka doktada staran aby zapewni¢ dywersyfikacje zrédet finansowania.

Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w punkcie 5.3.2 ponizej.
1.3.5 Nowa Kolekcja oraz Rozpoznawalnos¢ Marki

S3 to dwa istotne czynniki, ktore miaty znaczny wptyw na tegoroczny sukces oraz stanowig
zapowiedz lepszej sprzedazy realizowanej przez Spotke w najblizszej przysztosci. Szczegdtowe
informacje na ten temat znajdujg sie w punkcie 4.7 ponizej.

1.3.6 Nowe Sklepy

Sklepy detaliczne. W okresie sprawozdawczym, Spdtka nie otworzyta ani nie zamkneta
zadnego sklepu. Obecnie sprzedaz detaliczna prowadzona jest na powierzchni wynoszacej
3938 m?. Ogodlna liczba sklepéw w dniu publikacji niniejszego sprawozdania wynosi 22 plus 4
sklepy w spétce zaleznej Espina-Sport.

Otwarcia nowych sklepow agencyjnych. W okresie sprawozdawczym, Spotka otworzyta

wspdélnie z nowymi kontrahentami 9 quasi-franczyzowych sklepdw agencyjnych oraz
zamkneta 1 sklep, zamykajac tym samym ogdlng liczbe sklepdw agencyjnych do 69. Kolejne
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otwarcia sklepdw agencyjnych wptyng na podniesienie rozpoznawalnosci marki na rynku
lokalnym oraz w przyszfosci wygenerujg wieksze obroty.

2 Organizacja Grupy Kapitatowej Euromark

2.1 Rozwdj grupy kapitatowej

Spoétka Euromark Polska S.A. powotana zostata w 1993 r. i od tamtej pory nieprzerwanie
funkcjonuje. Kluczowe etapy jej rozwoju odzwierciedlone zostaty ponizej:

* 1993; zatozenie spotki Euromark Polska

* 1997; wprowadzenie na rynek marki CampuS

* 2004; przejecie praw do marki Alpinus

* 2005; powstanie sieci sklepéw Planet Outdoor

* 2005; przeksztatcenie Euromark Polska w spétke akcyjna

*  Wrzesien 2006; debiut na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie

* 2008; otwarcie 20-go sklepu sieci Planet Outdoor

* 2008; przejecie spotki ESPINA-SPORT

* 2009; sprzedaz spoétki Eurotech Leisure

* 2009; powotanie do zycia spo6tki Outdoor Brand Management.

2.2 Opis Grupy Kapitatowej Euromark ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji wraz z powigzaniami

W sktad Grupy Kapitatowej na dzien 31 sierpnia 2010 roku wchodzg nastepujgce podmioty:

Nazwa spotki Siedziba Data objecia % posiadanych

kontroli udziatéw i gtoséw
Camar Sp.zo.o. Skierdy, Polska 28.01.2000 100
Euromark Ukraina Lwoéw, Ukraina 04.07.2006 100
Espina-Sport Sp. z 0.0. Gdansk, Polska 01.11.2008 100
Outdoor Brand Leicester, Wik. 100
Management Ltd. Brytania 29.04.2009

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 1 marca — 31 sierpnia 2010 roku,
obejmuje dane finansowe Euromark Polska S.A. oraz dane finansowe wymienionych powyzej
spotek zaleznych, konsolidowane metodg petna.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 1 marca — 31 sierpnia 2009 obejmowato,
oprécz wymienionych powyzej spétek, rowniez spétke Eurotech Leisure Ltd, do dnia utraty
kontroli tj. 24 sierpnia 2009 roku, w zwigzku ze sprzedazg tej spotki. Szczegdty dotyczace tej
transakcji znajdujg sie w nocie nr 29 do skonsolidowanego sprawozdania pétrocznego.

Spotka dominujgcg wyzszego szczebla w stosunku do Euromark Polska S.A. jest T.M.R.
Investments Ltd. Spoétka dominujaca wyiszego szczebla sporzadza skonsolidowane
sprawozdanie, ktére podlega publikacji.

2.3  Opis zmian w obrebie Grupy Kapitatowej Euromark

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca zadne zmiany w obrebie Grupy
Kapitatowej Euromark.

2.4  Opis zmian w organizacji oraz zasadach zarzadzania

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca zmiany w strukturze organizacyjnej.

2.5 Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych i gtownych inwestycji kapitatowych

Grupa wydatkowata 0,6 min zt na cele inwestycyjne, z czego wiekszo$¢ zostata przeznaczona
na renowacje istniejagcych sklepédw. Zostata ona sfinansowana z biezgcych wptywow ze
sprzedazy.

2.6 Inne inwestycje

Grupa nie posiadata zadnych innych inwestycji w | pétroczu roku obrotowego 2010/2011.

3. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta

3.1 Charakterystyka branzy

Dtugoterminowym celem Grupy Kapitatowej (GK) Euromark jest pozyskanie pozycji lidera na
rynku Europy Srodkowej i Wschodniej na rynku odziezy, obuwia i sprzetu outdorowego.
Euromark jest wtascicielem dwdch marek produktowych - Campus i Alpinus oraz jednej
ustugowej marki detalicznej Planet Outdoor.

Campus jest outdorowg markag pierwszego wyboru, ktéra oferuje produkty najlepszej
wartosci zapewniajgce satysfakcje wszystkim tym, ktdrzy chcg aktywnie spedzaé czas na
Swiezym powietrzu.

Alpinus jest markg outdorowg, ktéra nie akceptuje zadnych kompromiséw w zakresie jakosci
i oferuje najlepsze z dostepnych technologii dla profesjonalistéw i entuzjastéw.

Planet Outdoor to miejsce oferujgce najlepszy wybdr produktéw outdorowych we
wszystkich segmentach rynku, zaréwno pod wzgledem przeznaczenia, jak i ceny oraz zakresu
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technologii. Celem jest zaspokojenie potrzeb wszystkich grup klientow poszukujgcych
odpowiedniego sprzetu i wyposazenia.

W sektorze, w ktérym obecna jest GK Euromark, nie ma wymogu posiadania specjalnych
licencji lub koncesji, jak rowniez nie obowigzuja jakiekolwiek specyficzne regulacje prawne
odnoszace sie do dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Euromark jest liderem na polskim rynku outdorowym z dwoma najsilniejszymi markami w
branzy, Campus i Alpinus, szybko rozwijajagcym sie w segmencie detalicznym za pomocg
marki Planet Outdoor. Gtéwnymi konkurentami marki Alpinus na rynku high-end w Polsce
jest The North Face i Vaude. Gtéwnymi konkurentami marki Campus w Polsce w srednim
segmencie rynku sg HiMountain, 4Fun, Hi-tec i Mc. Kinley. W segmencie detalicznym do
gtownych konkurentéw sieci sprzedazy Planet Outdoor nalezy sieé¢ sklepéw HiMountain i
Intersport.

3.2.Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa Kapitalowa Euromark dziata w segmencie odziezy, obuwia i sprzetu outdorowego.

Dziatalnos¢ GK koncentruje sie na projektowaniu odziezy, budowaniu $wiadomosci marek
Alpinus i Campus na rynku i sprzedazy produktéw w réznych kanatach dystrybuciji.

Pozycja obu marek zostata wzmocniona w ubiegtym roku, zaréwno w zakresie poszerzenia
asortymentu jak i odswiezenia wzorédw. Nadal prowadzone sg prace majgce na celu
wzmocnienie marek poprzez poszerzenie gamy oferowanych produktéw, statg kontrole ich
jakosci oraz procesdw produkcyjnych, jak rowniez trwajgce nadal aktualizacje pozwalajgce
na wykorzystanie najnowszych technologii i trendéw na rynku.

Marka Campus posiada w swoim portfolio nastepujgce grupy produktow:
¢ Ubrania trekkingowe;

¢ Obuwie trekkingowe;

 Sprzet trekkingowy (namioty, Spiwory, plecaki i torby);

¢ Odziez lekka;

¢ Odziez aftersportowa;

¢ Plecaki i torby aftersportowe;

¢ Odziez narciarska;

¢ Odziez snowboardowa;

» Akcesoria.

Marka Alpinus posiada w swoim port folio nastepujace grupy produktéw:
e Odziez wysokogorska i wspinaczkowa;

¢ Sprzet wysokogérski (namioty, $piwory, plecaki);

¢ Odziez trekkingowa i lekka ;

* Obuwie trekkingowe i lekkie;

¢ Sprzet trekkingowy i lekki (namioty, Spiwory, plecaki);

e Oodziez narciarska;
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¢ Odziez puchowa;
* Akcesoria.

Produkty w kazdej z grup przeznaczone sg do stosowania w okre$lonych formach aktywnoSci
na $wiezym powietrzu. W pierwszym potroczu roku obrotowego 2010/11 wprowadziliSmy
nowe produkty i poszerzylismy oferte, zwtaszcza w kategorii produktéw marki Campus.
Prawie 70% kolekcji Campus Wiosna/Lato byty to wzory catkiem nowe lub odnowione.

Euromark jest kluczowym graczem na polskim outdorowym rynku detalicznym poprzez sieé
sklepéw marki Planet Outdoor. W pierwszym pétroczu roku obrotowego 2010/11 roku nie
wprowadzilismy do oferty nowych grup lub kategorii produktowych, niemniej jednak
poszczegdlne grupy towarowe zostaty uzupetnione o nowe nowe marki i produkty w
istniejgcych kategoriach, tak by oferta stata sie jak najbardziej atrakcyjna dla naszych
klientow. Nowe marki, ktore zostaty wprowadzone to marka butéw "Adidas" oraz ,,Aku”, jak
rowniez kilka marek z akcesoriami.

Euromark planuje poszerzenie kolekcji w kolejnym pdtroczu roku finansowego w obu
markach, co potgczone bedzie z rownoczesnym odswiezeniem istniejgcych produktéw jak
miato to miejsce w niniejszym okresie sprawozdawczym. We wszystkich kategoriach
docelowych pojawig sie nowe produkty, ktére poszerza oferte zaréwno w zakresie
cenowym, jak i parametrow technicznych. Poczgwszy od drugiego pdétrocza do sprzedazy
wejdzie nowa kategoria produktdw marki Campus - sprzet narciarski i snowboardowy
(plecaki narciarskie i snowboardowe, kaski i gogle).

3.3 Dane dotyczace sprzedazy

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2010/11 GK Euromark wygenerowata 44,8 min zt
przychodéw ze sprzedazy, o 8,3 min zt mniej niz w poréwnywalnym okresie roku
obrotowego 2009/10. W tabeli ponizej znajduje sie sprzedaz Grupy w podziale na marki.

Tabela 3.3.1 Sprzedaz w podziale na marki

| pétrocze| | pdtrocze
Marka 2010/11 2009/10
Alpinus 5,9 7,0
Campus 32,7 23,7
Khyam 0,0 15,6
Wynnster 0,0 1,7
Inne Marki 6,2 5,1
Razem 44,8 53,1

W marce Campus osiggnelismy bardzo dobry wynik w poréwnaniu z | pdétroczem roku
obrotowego 2009/10 i 38% wzrost, gtdwnie dzieki poszerzeniu oraz odswiezeniu wzoréow w
kolekcji Wiosna/Lato. W marce Alpinus, GK Euromark osiggneta wynik nizszy niz w
analogicznym okresie w roku ubiegtym o 15% z powodu ograniczonego dostepu do zrdodet
finansowania zakupdéw produktowych oraz spowodowanych tym opdznien w ich dostawach.
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Pod pojeciem Inne Marki nalezy rozumiec¢ wszystkie inne marki sprzedawane w sklepach
Planet Outdoor. Sprzedaz pozostatych marek wzrosta dzieki poszerzeniu kategorii produktéw
dostepnych w sklepach Planet Outdoor.

Tabela ponizej pokazuje wyniki sprzedazy w podziale na kategorie produktow.

Tabela 3.3.2 Sprzedaz w podziale na kategorie

Kategorie | pétrocze | | podtrocze
produktowe 2010/11 2009/10
Odziez 20,1 15,9
Obuwie 8,8 7,4
Sprzet 14,0 28,9
Pozostate 1,9 0,9
Razem 44,8 53,1

Obnizenie wyniku sprzedazy w kategorii sprzetu zostato spowodowane ostabieniem popytu
na nasze produkty na rynku rosyjskim oraz zakornczeniem dziatalnosci operacyjnej spofki
zaleznej Eurotech Leisure w sierpniu 2009 roku, ktérej marka Khyam obejmowata wytgcznie
sprzet.

Osiggniete wyniki sprzedazy w kategoriach odziez i obuwie byly wyisze niz w roku
obrotowym 2009/10 z racji poszerzenia i odswiezenia kategorii produktowych oraz
rozbudowania sieci dystrybucyjnej na terenie Polski.

3.4 Rynki zbytu

Prowadzona polityka Spétki ma celu wspodtprace z wieloma dostawcami w celu unikniecia
uzaleznienia od pojedynczego dostawcy produktéw, towarédw czy ustug. Spdtka stara
zdywersyfikowaé dostawcéw nawet w ramach jednej grupy towardéw, tak by ryzyko
uzaleznienia od jednego producenta byto jak najnizsze.

W | pétroczu 2010/11 najwazniejszym rynkiem sprzedazy dla Grupy Kapitatowej Euromark
byta Polska i Rosja. Wyniki sprzedazy jednostkowej Euromark Polska wzrosty o 8 min zt, przy
sprzedazy krajowej wyzszej o 8,2 min zt w | podtroczu roku finansowego 2010/11 w
poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2009/10. Jednostkowa sprzedaz eksportowa
Euromark Polska S.A. spadta o 0,2 min zt z powodu obnizenia popytu na najwazniejszym
rynku rosyjskim.

Z powodu zakonczenia dziatalnosci operacyjnej spotki Eurotech Leisure w sierpniu 2009 roku,
GK Euromark nie odnotowata sprzedazy na terenie Wielkiej Brytanii.

Tabela 3.4.1 Sprzedaz w podziale na terytoria

I I
potrocze | potrocze
Terytoria 2010/11|2009/10

QD alPimnys

) 13
: q PLANET
Y OUTDOOR



Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Euromark za pierwsze polrocze roku obrotowego 2010,/2011

Eurotech Leisure

(UK) 0 17,3
Euromark S.A.

Export 3,2 3,4
Euromark S.A.

Polska 39,7 31,5
Pozostate 1,9 0,9
Razem 44,8 53,1

Prowadzona polityka Spétki ma celu dywersyfikacje kanatéw dystrybucji zaréwno na rynkach
exportowych jak i na rynku krajowym, tak by unikngé¢ uzaleznienia od pojedynczego
kontrahenta. W Polsce dostarczamy produkty do klientow za posrednictwem kanatu
hurtowego, agencyjnego, sieci sklepéw Planet Outdoor, sklepu internetowego i
bezposrednio do klientéw B2B. W | pdtroczu roku 2010/11 zaden z odbiorcéow nie
przekroczyt 10% udziatu w sprzedazy Spéfki.

3.5 Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej
Euromark

W | p6troczu roku obrotowego 2010/11 ani Spotka Dominujgca ani jednostki od niej zalezne
nie zawieraty zadnych umoéw znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

3.6 Informacje o istotnych transakcjach z podmiotami powigzanymi

W | pétroczu roku obrotowego 2010/11, ani Spétka Dominujgca ani jednostki od niej zalezne
nie zawieraly z podmiotami powiazanymi zadnych istotnych transakcji, w szczegdlnosci
takich, ktére zawarte bytyby na warunkach innych niz rynkowe.

3.7 Zaciggniete i wypowiedziane w danym okresie sprawozdawczym umowy
kredytow i pozyczek

Emitent w okresie maj-czerwiec 2010 roku zawart dwie umowy kredytu w rachunku
biezgcym o wartosci 2 i 3 min zt, odpowiednio z bankiem Millenium i Fortis. Obydwie umowy
zostaty zawarte na jeden rok i zabezpieczone gtdwnie na zapasach towaréw handlowych, o
wartosci stanowigcej 200% maksymalnej wartosci kredytu. W przedmiotowym okresie
sprawozdawczym, zadna ze spotek Grupy nie rozwigzata umowy kredytowe;.

3.8 Udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje

Na dzien bilansowy, Spétka Dominujgca posiadata gwarancje bankowe na taczng kwote 74,7
tys. PLN oraz 180,9 tys. EURO, stanowigce zabezpieczenie ptatnosci czynszow za lokale, w
ktorych prowadzona jest sprzedaz detaliczna oraz pomieszczenia magazynu centralnego
zlokalizowanego w Btoniu. Spdtka nie przewiduje opdinien w spfacie zobowigzan, ktére
mogtyby spowodowaé uruchomienie powyzszych gwarancji.
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W | pétroczu roku finansowego 2010/2011 Spdétka Dominujgca nie udzielita nowych poreczen
lub gwarancji, w tym dla spétek zaleznych. Udzielone w poprzednich okresach poreczenia lub
gwarancje zostaty opisane ponizej:

W dniu 30 lipca 2007 r. spétka w 100% zalezna od Euromark Polska S.A.-Eurotech Leisure Ltd.
z siedzibg w Wielkiej Brytanii zawarta z firmg L & C INVESTMENTS LIMITED z siedzibg w
Wielkiej Brytanii umowe dzierzawy ziemi i budynkéw znajdujgcych sie przy Bloxwich Lane
Estate, Walsall, West Midlands, Wielka Brytania, przeznaczonych na prowadzenie
dziatalnosci handlowej, zas Euromark Polska S.A. w zwigzku z zawarciem Umowy dzierzawy
udzielit Eurotech Leisure Ltd poreczenia.Umowa dzierzawy zostata podpisana na okres 10 lat
liczonych od dnia podpisania umowy. Zgodnie z umowg wysokos¢ ceny dzierzawy wynosi
129.100 GBP rocznie, co stanowi tgcznie na przestrzeni 10 lat rownowartosé kwoty ok. 7.270
tys. zt, liczonych wedtug kursu GBP ustalonego przez NBP w dniu przekazania raportu
biezgcego w tej sprawie (raport biezacy z dnia 31 lipca 2007 r., nr 19/2007).

W zwigzku z powyzszg Umowaq dzierzawy Euromark Polska S.A. udzielit Eurotech Leisure Ltd
poreczenia w kwocie odpowiadajacej tacznej wysokosci zobowigzan spoczywajacych na
Eurotech Leisure Ltd w zwigzku z zawarciem, badz niedotrzymaniem warunkéw Umowy
dzierzawy. (W odniesieniu do ceny dzierzawy, ktéra stanowi podstawowy przedmiot
poreczenia — w wysokosci 1 291 tys. GBP, co odpowiada kwocie ok. 7.270 tys. zt). Poreczenie
udzielone zostato na okres trwania Umowy, a wiec okres 10 lat. Poreczenie zostato udzielone
przez Euromark Polska S.A. nieodpfatnie z uwagi na fakt, ze Eurotech Leisure Ltd jest spotka
w petni zalezng od Emitenta.

W dniu 22 kwietnia 2010 r. Emitent otrzymat oswiadczenie o zwolnieniu Euromark Polska
S.A. przez L&C Investment Ltd. ze wszystkich zobowigzan wynikajacych z Poreczenia
udzielonego na podstawie Umowy dzierzawy.

Zwolnienie Spoétki z tytutu Poreczenia nastgpito w zwigzku z wejsciem w prawa i obowigzki
wydzierzawiajgcego przedmiotowg nieruchomos¢ innego podmiotu oraz dokonaniem przez
Emitenta naleznej z tytutu Poreczenia ptatnosci w kwocie 17.662,00 GBP brutto na rzecz L&C
Investments Limited, co wg. sredniego kursu NBP ogtoszonego w dniu publikacji raportu
odpowiada kwocie 78.957,971 zt brutto. Zaptata wymienionej w zdaniu poprzednim
naleznosci wyczerpuje wszelkie roszczenia L&C Investment Ltd. z tytutu Poreczenia.

3.9 Udzielone w danym roku obrotowym pozyczki
Informacje dotyczgce udzielonych przez Spoétke dominujacg i spétki zalezne pozyczek

znajdujg sie w nocie nr 17 do skonsolidowanego, petnego sprawozdania finansowego za 1-
sze potrocze roku obrotowego 2010/2011.

4 Prezentacja sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Emitenta

4.1 Omowienie podstawowych wielko$ci ekonomiczno-finansowych

Wybrane dane finansowe ze sprawozdania z catkowitych dochodéw:
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1-sza potowa  1-sza potowa

roku 2010/2011 roku 2009/2010 zmiana
PLN miIn PLN miIn %

Przychody ze sprzedazy 44,8 53,1 (15,7)
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 22,6 21,5 4,8
Zysk (strata) brutto na sprzedazy % 50,4 40,6

Koszty sprzedazy 18,1 16,3 111
Koszty zarzagdu oraz pozostate

przychody i koszty operacyjne 4,6 4,0 14,3
Koszty finansowe netto 1,1 4,2 (74,5)
Strata na sprzedazy Spétki Eurotech - 2,2

EBITDA 0,6 (2,8) (121,1)
EBIT (0,4) (3,9) (89,8)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1,2) (5,2) (77,6)
Zysk netto 1,1) (5,7) (80,3)

Jak zaznaczono w wczesniejszych czesciach niniejszego sprawozdania, w opinii Zarzadu
jedyna znaczaca analizg i poréwnaniem jest ta, w ktdérej wyfaczone sg wyniki finansowe
spotki Eurotech oraz wynik na sprzedazy tej spétki ze sprawozdania za 1-sze pétrocze
ubiegtego roku finansowego, ktdra przedstawia sie nastepujaco:

1-sza potowa  1-sza potowa

roku 2010/2011 roku 2009/2010 zmiana
PLN min PLN min %

Przychody ze sprzedazy 44,8 35,8 25,2
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 22,6 17,4 29,5
Zysk (strata) brutto na sprzedazy % 50,4 48,7

Koszty sprzedazy 18,1 15,8 14,5
Koszty zarzagdu oraz pozostate

przychody i koszty operacyjne 4.6 3,8 21,5
Koszty finansowe netto 1,1 2,0 (44,9)
Strata na sprzedazy Spétki Eurotech - -

EBITDA 0,6 1,7) (134,4)
EBIT (0,4) (2,9) (85,9)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1,2) 4,1) (71,7)
Zysk netto 1,1) 4,2) (73,3)

Sprzedaz Spotki Dominujgcej w 1-szej potowie roku finansowego 2010/2011 stanowita 95%
sprzedazy catej Grupy, podczas gdy w poréwnywalny okresie roku ubiegtego 97%. Pozostata
czesc sprzedazy pochodzi ze spdétek Euromark Ukraina i Espina.

Sprzedaz w pierwszej potowie roku finansowego 2010/2011 wzrosta o 25,2% (bez
uwzglednienia wynikow spotki Eurotech Leisure Ltd), co wynika z nastepujgcych wynikow
poszczegdlnych spoétek:

e 22,6% wzrostu sprzedazy Spotki Dominujacej,

& alPinms W EasEr e



Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Euromark za pierwsze polrocze roku obrotowego 2010,/2011

e 40,2% wzrostu sprzedazy spo6tki Euromark Ukraina,
e 13,6% spadku sprzedazy spoétki Espina.

Dodatnia dynamika sprzedazy Euromark Polska S.A. byta utrzymana przez caty okres od
marca do sierpnia 2010 roku (za wyjatkiem maja, gdzie mieliSmy do czynienia z niewielkim
5,35 % spadkiem sprzedazy) z najwiekszym wspodtczynnikiem wzrostu odnotowanym w
kwietniu w wysokosci 46,5%. Wyniki te osiggnieto gtdwnie dzieki znaczacym ulepszeniom
kolekcji (szczegdlnie w marce Campus), jak rowniez oferty produktowej (réwniez gtéwnie w
marce Campus). Ponadto, pogoda w przedmiotowym okresie z chtodnym i deszczowym
marcem, kwietniem oraz majem i cieptym i stonecznym czerwcem, lipcem oraz sierpniem
byta sprzymierzeicem Grupy.

Ponadto, w opinii Zarzadu, znacznie ograniczona akcja kredytowa bankoéw, z ktérg Spotka
Dominujaca borykata sie zaréwno w 2009 jak i 2010 roku , w znacznym stopniu ograniczyta
mozliwosci zakupéw towardw z nowych kolekcji. W konsekwencji, pomimo sprzyjajacych
warunkéw pogodowych, szczegdlnie w 1-szej potowie roku, ograniczyto to znacznie
mozliwos¢ generowania sprzedazy. Wedtug szacunkéw Zarzadu i kierownictwa Spoétki
Dominujacej, utracona sprzedaz wyniosta w okresie sprawozdawczym okoto 4 min zt, a w
dalszej konsekwencji utracona marza to okoto 2,1 min zt.

Spotka Euromark Ukraina, pomimo trwajgcej recesji na swoim rynku krajowym, zrealizowata
prawie 40% wzrost sprzedazy. Trwajgca recesja na Ukrainie spowodowta, iz wielu graczy na
rynku outdoorowo-sportowym, przy obnizonym poziomie finansowania przez banki, nie
sprostato takiej sytuacji i zaniechato dziatalnosci co spowodowato, iz Euromark Ukraina
wzmocnit swojg pozycje na lokalnym rynku.

Marza brutto zrealizowana w pierwszej potwoie roku 2010/2011 wzrosta o ponad 1,7 punkta
procentowego. Byto to mozliwe dzieki zmniejszeniu udziatu starszych kolekcji w sprzedazy
oraz korzystemu kursowi PLN/USD w czasie realizacji zakupéw dotyczacych kolekcji Wiosna-
Lato 2010.

Wzrost kosztow sprzedazy o 14,5% byt spowodowany gtéwnie efektem 3 nowych sklepéw
dziatajgcych przez peten okres 1-szej potowy roku finansowego 2010/2011, ktére byty
otwarte w 2-iej potowie roku ubiegtego. Ponadto, ponad 33% wzrostowi sprzedazy w kanale
agencyjnym towarzyszyt wzrost kosztéw prowizji agencyjnie w zblizonym rozmiarze.

W ubiegtym roku Euromark Polska znaczgco zmniejszyt udziat starszych kolekcji w zapasach
ogotem, czego efektem byto zmniejszenie rezerwy na zapasy o 0,9 min zt w 1-szym podtroczu
ubiegtego roku. Powyisze jest gtownym wyttumaczeniem wzrostu o 0,8 min zt kosztow
zarzadu oraz pozostatych kosztédw operacyjnych.
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Spadek o 0,9 min zt kosztow finansowych netto byt spowodowany gtéwnie redukcja
ujemnych réznic kursowych.

Dzieki wiekszej sprzedazy i wyzszej marzy, EBITDA oraz EBIT zrealizowane zostaty na duzo
wyzszym poziomie niz w anologicznym okresie roku ubiegtego. Godnym uwagi jest fakt, iz

EBITDA znalazta sie w strefie zysku, podczas gdy w ubiegtym roku byta w strefie straty.

Struktura aktywdéw na dzier 31.08.2010r.

1-sza potowa 1-sza potowa 1-sza potowa 1-sza potowa
roku 2010/2011roku 2009/2010 roku 2010/2011 roku 2009/2010 Zmiana
PLN min PLN min struktura struktura
% % %
Aktywa trwate 44,8 42,9 46,1 454 43
Aktywa obrotowe 52,4 51,7 53,9 54,6 1,3
Aktywa razem 97,2 94,6 100,0 100,0 2,7

Nastgpita niewielka zmiana w stosunku do wartosci aktywéw w roku ubiegtym, mianowicie
wzrost o0 2,7%.
Szczegdtowy opis struktury aktywoéw jest przedstawiony w punkcie 4.8 niniejszego rozdziatu.

Struktura pasywow i kapitatu wtasnego na dzien 31.08.2010 r.

%

0,0
(15,9)
0,7
(110,8)
(80,2)
(77,9)
7,7

(2,8)

2,7

1-sza polowa 1-sza potowa 1-sza potowa 1-sza potowa
roku 2010/2011roku 2009/2010 roku 2010/2011 roku 2009/2010 zmiana
PLN min PLN miIn struktura struktura
% %

Kapitat podstawowy 2,4 2,4 2,5 2,6
Kapitat zapasowy 44,1 52,5 45,4 55,5
Kapitat z aktualizacji wyceny 7,5 7.4 7,7 7,8
Wynik z lat ubiegtych 0,7 (6,3) 0,7 (6,6)
Zysk (strata) netto (1,1) (5,7) (1,2) (6,0)
Inne catkowite dochody (0,2) (0,8) 0,2) (0,8)
Kapitat wiasny 53,4 49,6 55,0 52,4
Zobowigzania 43,8 45,0 45,0 47,6
Pasywa razem 97,2 94,6 100,0 100,0

W wyniku sprzedazy spétki zaleznej Eurotech dokonano transferu nierozliczonego wyniku z
lat ubiegtych na kapitat zapasowy. Poza tym nie wystgpity zadne istotne zmiany w strukturze
kapitatu wtasnego za wyjatkiem wyniku biezgcego. Wystgpit rowniez nieznaczny spadek
zobowigzan wynikajgcy z nieznacznej poprawy ptynnosci spotki.

Szczegbétowe informacje dotyczace struktury diugu znajdujg sie w punkcie 4.8 niniejszego
rozdziatu.
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Struktura Cash Flow

1-sza potowa

1-sza potowa

roku 2010/2011 roku 2009/2010 zmiana
PLN min PLN min
%
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (7,3) 6,5 (212,5)
Przeptywy srodkow pienieznych z dziat. inwestycyjnej (0,6) (0,9) (38,3)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziat. finansowej 2,5 (7,1) (134,9)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) srodkéw pienieznych (5,4) (1,5) 272,8
Saldo otwarcia 6,6 4,1 63,3
Saldo zamkniecia Srodkéw pienieznych 1,2 2,6 (53,5)

Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej

Bardzo dobra sprzedaz, szczegdlnie w czwartym kwartale ubiegtego roku, zrealizowana w
wiekszym stopniu z istniejgcych zapaséw niz z nowych zakupdéw, znacznie zredukowata
poziom zapaséw na koniec ubiegtego roku. W konsekwencji wymusito to zwiekszone zakupy
zapasow w 1-szej potowie roku finansowego 2010/2011. W pordwnaniu do stanu otwarcia z
dnia 01.03.2010 r., warto$¢ zapaséw wzrosta o prawie 5 min zt, co byto najwazniejszym
powodem ujemnej wartosci przeptywdéw z dziatalnosci operacyjnej. Ponadto, w zwigzku z
duzg wartoscig sprzedazy w koricu okresu, w kanale hurtowym, naleznosci handlowe wzrosty
o prawie 1,5 mln zt w stosunku do bilansu otwarcia z poczatku roku.

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Dziatalnos¢ inwestycyjna dokonywata sie gtéwnie na poziomie spétki dominujacej, zaréwno
w tym jak i poprzednim roku i dotyczyta wydatkdw na renowacje istniejgcych sklepéw Planet
Outdoor.

Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

Bardziej restrykcyjne podejscie bankdw do finansowania dziatalnosci, gtdwnie Spotki
Dominujacej, byto powodem znacznej redukcji wartosci kredytéw na koniec 1-szego pétrocza
ubiegtego roku obrotowego, co bylo gtdwnym powodem ujemnych przeptywdéw z
dziatalnosci finansowej w kwocie 7,1 min zt w tymze okresie.

W 1-szej potowie biezgcego roku finansowego, jak wspomniano w punkcie 3.7 niniejszego
sprawozdania, Spotka Dominujgca podpisata umowy kredytu w rachunku biezgcym z dwoma
bankami, co wptyneto na poprawe jej ptynnosci i byto powodem osiggniecia dodatnich
przeptywdw z dziatalnosci finansowe;j.
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Nastgpito zmniejszenie srodkéw pienieznych zaréwno w biezgcym jak i ubiegtym 1-szym
potroczu roku finansowego, jednakze obecnie zmniejszenie jest 3-krotnie wieksze niz w
analogicznym okresie roku ubiegtego, gtdwnie ze wzgledu na wydatki zwigzane z
uzupetnieniem poziomu zapaséw.

4.2 Marze oraz wskazniki finansowe

1-sza pot. 1-sza pot.
roku 2010/11  roku 2009/10

Wskazniki rentownosci

zysk (strata) brutto na sprzedazy

Marza brutto przychody ze sprzedaZy 50,4% 40,6%
zysk(strata) brutto na dzial. operacyjne,
Rentowno$¢ operacyjna przychody ze sprzedaZy (0,2)% (1,8)%
zysk(strata) brutto
Rentownos¢ brutto przychody ze spreedazy (2,6)% (9,7)%
zysk(strata) netto
Rentownosé netto przychody ze sprzedazy (2,5)% (10,7)%

Jak wspomniono we weczesniejszych rozdziatach, w opinii Zarzagdu jedynym znaczacym
poréwnaniem do ubiegtego pétrocza jest to zawierajgce dane tylko spétek kontynuujgcych
dziatalnos$¢, tj. bez danych finansowych sprzedanej spétki Eurotech, ktére prezentuje sie
nastepujaco:

1-sza pot. 1-sza pot.

roku 2010/11  roku 2009/10
Wskazniki rentownosci

zysk (strata) brutto na sprzedazy

Marza brutto przychody ze sprzedazy 50,4% 48,7%
zysk(strata) brutto na dziaf. operacyjne,
Rentownos¢ operacyjna przychody ze sprzedazy (0,2)% (5,9)%
zysk(strata) brutto
Rentownos¢ brutto przychody ze sprzedaZy (2,6)% (12,4)%
zysk(strata) netto
Rentownos¢ netto przychody 26 spreedazy (2,5)% (11,8)%

Zrealizowana w 1-szym pétroczu roku finansowego 20101/2011 marza brutto byta o prawie
2 punkty procentowe wyzsza niz w analogicznym okresie roku ubiegtego. Wynikato to
gtéwnie ze zmniejszenia udziatu starszych kolekcji w sprzedazy jak réwniez korzystnemu
kursowi PLN/USD w czasie ptatnosci za towary z kolekcji Wiosna/Lato 2010. Wieksza marza i
mniejsza dynamika wzrostu kosztow niz sprzedazy i marzy zaowocowaty znacznie lepszg
rentownoscig operacyjng, bedacg blisko punktu break even w pordwnaniu z negatywna na
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poziomie 5,9% w analogicznym okresie roku ubiegtego. Rdwniez rentownos$¢ netto z tych

samych powoddw zostata zrealizowana na znacznie lepszym poziomie niz w roku ubiegtym.

1-sza pot.
roku 2010/11

Wskazniki dtugu

zobowigzania ogoter:

Stopa zadtuzenia SUMa pasywo w 0,45

Stopa zadtuzenia
krotkoterminowego

zobowigzania ko thoterminowse
SUmMA PASFWO W 0,34

Stopa zadtuzenia

dtugoterminowego
zobowigzania df ugoterminowe

SUIMA PASYWO W 011

1-sza pot.
roku 2009/10

0,48

0,35

0,13

Grupa nieznacznie polepszyta strukture dtugu, zmniejszajgc udziat zobowigzan z 48% do 45%.

Miato to gtdéwnie miejsce w obszarze zobowigzan dtugoterminowych, w ktérym w zesztym

roku rozpoznano 1 min 2zt kredytu bankowego, ktéry obecnie wystepuje

jako

krétkoterminowy. Ponadto zredukowane zostato zadtuzenie dtugoterminowe do Banku

Meritum (z tytutu zakupu marki Alpinus) o 0,8 min zt.

1-sza pot.
roku 2010/11
Wskazniki ptynnosci

akitywa obrotowe
Podstawowy zobowigzanie ko thoterminowse 1,56
akiywa obrotowe - zapasy
Biezacy zobowigzanie ko thoterminowe 0,33
srodki pienigi ne
Szybki zobowigzanie ko thoterminowse 0,04

1-sza pot.
roku 2009/10

1,58

0,32

0,08

Nie wystgpity istotne zmiany wartosci wskaznikdéw ptynnosci, ktdre na wszystkich poziomach

wykazujg zblizone wartosci jak w analogicznym okresie roku ubiegtego. To oznacza, ze

Grupa, a w szczegdlnosci Spotka Dominujgca, nie posiada finansowania na optymalnym

poziomie.
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4.3 Historyczne dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk (strata) brutto na sprzedazy
Zysk (strata) brutto na sprzedazy %
Koszty sprzedazy

Koszty zarzgdu oraz pozostate
przychody i koszty operacyjne
Koszty finansowe netto

Strata na sprzedazy Spotki Eurotech

EBITDA

EBIT

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Zysk netto

1-sza potowa
roku 2010/11
PLN min

44.8
22,6
50,4
18,1

4,6
11

0,6
(0.4)
(1.2)
(L.1)

1-sza potowa
roku 2009/10
PLN min

53,1
215
40,6
16,3

4,0
4,2
2,2

(2,8)
(3.9)
(5.2)
(6.7

1-sza potowa
roku 2008/09
PLN min

48,5
21,7
44,8
13,3

8,9
11

1,0
(0,1)
(1.5)
(1.8)

Zmiana
%
10/11 do 09/10

(15,7)
4,8

111

14,3
(74,5)

(121,1)
(89,8)
(77,6)
(80,3)

Zmiana
%
10/11 do 08/09

(7.8)
3,9

36,3

(48,2)
0,6

(40,0)
607,0
(20,7)
(36,7)

Jak wspomniano we wczesniejszych rozdziatach, w opinii Zarzagdu jedynym znaczacym

poréwnaniem do analogicznych okreséw historycznych jest to zawierajgce tylko dane spétek

kontynuujgcych dziatalnos¢, tj. bez danych finansowych sprzedanej spétki Eurotech, ktére

prezentuje sie nastepujaco:

Przychody ze sprzedazy

Zysk (strata) brutto na sprzedazy
Zysk (strata) brutto na sprzedazy %
Koszty sprzedazy

Koszty zarzadu oraz pozostate
przychody i koszty operacyjne
Koszty finansowe netto

Strata na sprzedazy Spétki Eurotech

EBITDA

EBIT

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Zysk netto

1-sza potowa
roku 2010/11
PLN min

44,8
22,6
50,4
18,1

4,6
11

0,6
(0.4)
(1.2)
(L.1)

1-sza potowa
roku 2009/10
PLN min

35,8
17,4
48,7
15,8

3,8
2,0

1.7)
(2,9)
(4.1)
(4.2)

1-sza potowa
roku 2008/09
PLN min

34,2
17,5
51,1
12,7

4,7
1,1

1,4

0,4
(1,0)
(1.4)

zZmiana
%
10/11 do 09/10

25,2
29,5

14,5

215
(44,9)

(134,4)
(85,9)
(71,7)
(73,3)

4.4 Stanowisko zarzagdu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczes$niej
publikowanych prognoz wynikéw

Zmiana
%
10/11 do 08/09

311
294

42,2

(2,2)
(1.1

(58,3)
(208,9)
12,1
(20,6)

Euromark Polska S.A. nie publikowat jednostkowych ani skonsolidowanych prognoz wynikéw

finansowych.

4.5 Ocena przysztej sytuacji finansowej

O ile spowolnienie gospodarcze nie okaze sie by¢ silniejsze, Zarzagd Spotki jest pewien

osiggniecia dobrych wynikéw w biezgcym 2010/2011 roku, jak rowniez tego ze rynek w
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Polsce oraz w Europie Srodkowej i Wschodniej jest zdrowy i relatywnie mtody. Zarzad jest
zdania, ze inwestycje poczynione w budowe wtasnej sieci sprzedazy w ciggu ostatnich trzech
lat, a ktdre ostabity rentownos¢ firmy w tych latach, przyniosg korzysci zgodne z
planowanymi zatozeniami.

Zarzad firmy wierzy, ze biznesowa sytuacja Spétki jest lepsza od innych firm oferujgcych
produkty nie zywnos$ciowe, poniewaz potrafi zagwarantowac rozsgdny wzrost sprzedazy w
biezagcym okresie, oparty o wilasng sie¢ sprzedazy. Wedtug Zarzadu rynek powinien
kontynuowac trend wzrostowy.

4.6 Czynniki i zdarzenia nietypowe majace wptyw na wynik

Na wyniki finansowe Spétki wptyw miat czynnik zwigzany z kapitatem obrotowym (patrz
punkt 5.1 ,Zewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju” i 1.3.4 ,Kapitat obrotowy”), w wyniku
istnienia ktdrego Spotka poniosta straty w przychodach i zyskach w kwotach odpowiednio 4
min zti 2,1 min zt.

4.7 Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki
finansowe

W okresie objetym sprawozdaniem nie miaty miejsca zadne wazniejsze zdarzenia majace
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe.

4.7.1 Powierzchnia handlowa.

W raportowanym okresie Spétka nie otworzyta zadnego nowego sklepu, co spowodowane
byto ograniczonym dostepem do finansowania. Obecnie, taczna powierzchnia wszystkich
sklepéw Planet Outdoor w Polsce wynosi 3 938 m? Catkowita liczba sklepéw na dzieri
bilansowy wynosi 22 plus 4 sklepy nalezgce do spétki zaleznej Espina-Sport.

4.7.2 Nowe sklepy agencyjne.

W raportowanym okresie Spétka otworzyta 9 nowych sklepdw franczyzowych we wspodtpracy
z lokalnymi klientami i zamknetfa jeden taki sklep, tym samym osiggajac liczbe 69 sklepdow
agencyjnych. Przewiduje sie, iz nowe sklepy zwiekszg rozpoznawalnos¢ marki na rynku
lokalnym i wygenerujg wiekszy obraot.

4.7.3 Rozpoznawalno$¢ marki i produktu

Nowe podejscie do tworzenia kolekcji zostato wprowadzone w minionym roku. W
nastepstwie wprowadzenia nowej kolekcji Wiosna/Lato 2010, ktéra spotkata sie ze
znakomitym odbiorem, w | pdétroczu 2010/11 Spétka pracujgc na przygotowaniem kolekcji
Wiosna/Lato 2011 odniosta sie do wiedzy zdobytej uprzednio i poczynita duzy postep w
zakresie rozwoju produktu. Spétka Euromark kfadzie szczegdlny nacisk na produkty marki
Alpinus, do ktorych wprowadzona zostata nowa kategoria produktéw, jak réwniez dokonano
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szereg zmian w produktach juz istniejgcych. Zmiany te odzwierciedlajgcg trendy w
projektowaniu i oczekiwania rynkowe, ale takze s3 blizej zwigzane z docelowym, kluczowym
rynkiem dla przedmiotowej marki.

Dla marki CampuS grupg docelowg sg mitosnicy outdooru i mtodzi ludzie amatorsko
uprawiajacy sport i lubigcy spedzac czas poza domem. Dla marki Alpinus grupe docelowg
stanowig profesjonalisci i entuzjasci outdooru, dla ktérych liczy sie mozliwie najlepsza jakos¢
produktu.

Na skutek podporzagdkowania sie trendom marketingowym ponownie zbadano
konkurencyjnos¢ obu marek w relacji do oczekiwanych pozioméw cen. Praca nad nowymi
projektami pozwolita nam odswiezy¢ wyglad i techniczne witasciwosci kolekgcji, tak, by od
samego poczatku dostosowaé je do oczekiwanych poziomdw cen, co z kolei pozwolito nam
przygotowac¢ nowe kolekcje w cenach bardziej atrakcyjnych niz konkurencja. Dzieki temu
podejsciu detaliczne ceny kolekcji Wiosna-Lato 2010 s3 tylko nieco wyzsze w poréwnaniu z
sezonem Wiosna-Lato 2009, pomimo znacznych wzrostéw kosztéw spowodowanych
wzrostem kursu wymiany ztoty/dolar.

4.7.3.1 CampusS:

Dla marki Campus przygotowalismy nowa kolekcje na sezon Wiosna-Lato 2011, ktéra
stanowi rozwiniecie i udoskonalenie ubiegtorocznej kolekcji wiosenno-letniej 2010.
Asortyment kolekcji ulegt znacznemu rozszerzeniu i wzbogacony zostat o nowe projekty.
Okoto 40% produktow z kolekcji to nowe lub unowoczesnione projekty uszyte tak, by
sprosta¢ oczekiwaniom klientédw. Wprowadzilismy takze kilka nowych rozwigzan
technicznych, ktére w przesztosci nie byly dostepne w kolekcjach Campusa, takie jak
innowacyjny system nosny w plecakach oraz zastosowanie nowej tkaniny Cocona (z wtdkna
kokosowego).

Do wszystkich kolekcji wprowadzona zostata idea brandingu najlepiej sprzedajgcych sie

produktdw, ktéra réwniez bedzie wspiera¢ Swiadomos¢ i wizerunek marki.

W kolekcji plecakéw kontynuujemy odswiezanie tej grupy produktéw rozpoczete w sezonie
Woisna/Lato 2009. Nasz zespdt projektantdw wprowadzit nowy rodzaj plecakéw
trekkingowych i turystycznych, dodajac kilka nowych elementéw technicznych takich jak np.
innowacyjny system nosny.

Kolekcja obuwia zostata znaczgco zmieniona i poszerzona przede wszystkim w dziale butéw
niskich i sandatéw, gdzie naszym zdaniem lezy niezrealizowany wczesniej potencjat
sprzedazy. Wszystkie produkty dostepne sg w szerszej gamie koloréw (az do pieciu koloréw
dla jednego modelu). Wynikiem tych dziatan jest bogatsza kolekcja spetniajgca oczekiwania
rynku, co powinno zaowocowacé wyzszymi wynikami sprzedazy.

Klienci zareagowali na zmiany w nowych kolekcjach z entuzjazmem, a nowy design
produktow pozwoli zwiekszy¢ sprzedaz i zyski pomimo ogdlnie trudnej sytuacji na rynku.
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4.7.3.2 Alpinus:

W pracach przy przygotowywaniu kolekcji Wiosna/Lato 2011 przeanalizowalismy catg
kolekcje i okreslilismy, ktére produkty spetnig oczekiwania klientow. W wyniku tego
powstata kolekcja mniejsza ale za to bardziej kompaktowa, z ktérej kazdy produkt gotowy
jest sprosta¢ wymaganiom profesjonalnego rynku outdoorowego. Zdecydowali$my sie na
ograniczenie ilosci stylow w kolekcji miejskiej i aftersportowej, na chwile obecng
zrezygnowalismy z kolekcji do biegania i jazdy na rowerze, a zamiast tego skupilismy sie
bardziej na kluczowych aspektach zwigzanych ze stylem marki Alpinus — na alpinizmie,
wspinaczce i trekkingu.

Wprowadzilismy szereg technicznych rozwigzan, a 50% kolekcji to catkowicie nowe projekty.
Nowoscig jest kolekcja odziezy Himalaya z wypetnieniem Primaloft®, nowy rodzaj materiatu
rozciggajacy sie zarédwno w pionie jak i w poziomie, ulepszone weciecia w kurtkach
umozliwiajgce swobodny ruch ragk oraz wiele innych.

W kolekcji odziezy wszystkie nowe produkty wykazujg radykalne zmiany zwigzane z
wprowadzeniem najnowszych trendéw projektowania oraz nowych materiatéw, tak by
oferowane produkty byty bardziej zaawansowane technicznie w pordwnaniu z poprzednimi,
bardziej konserwatywnymi kolekcjami.

W linii obuwia catkowicie zmienilismy kolekcje niskiego obuwia oraz wprowadzilismy nowe
modele z zastosowaniem nowej technologii nadruku na skérze, dzieki czemy zyskujg one
znacznie na swojej atrakcyjnosci.

W linii sprzetu poszerzyliSmy oferte plecakéw do wspinaczki, wprowadzilismy nowe namioty
wysokogorskie, namioty z systemem Quick Erect® z masztami z duraluminium oraz
unowoczesnilismy szereg kijkdw trekkingowych.

Dla wszystkich kategorii opracowalismy specjalny branding dla najlepszych produktéow w
oparciu o opinie cztonkéw Alpinus Expedition Team.

4.7.4 Dziatania marketingowe i pozycjonowanie:

W sezonie Wiosna/Lato 2010 spétka Euromark kontynuowata strategie marketingowg dla
produktdw obu marek oraz dla witasnej marki sklepéw Planet Outdoor, zapoczgtkowang
wiosng 2009 roku.

Strategia marketingowa dla marki Alpinus jest blisko powigzana z dziatalnoscig Alpinus
Expedition Team (AET), a nowy dtugoterminowy slogan dla Alpinusa to ,Testowane przez
Alpinus Expedition Team”. Slogan ten przywotuje pozytywne uczucia i pewnos¢ dotyczgcy
jakosci produktow uzywanych przez cztonkéw AET. Kampania bazuje na dziataniach ,Below
The Line” (BTL, marketing posredni) zwigzanymi z silnie oddziatujgcymi layoutami dla
punktéow sprzedazy, wykorzystujgcymi prawdziwe zdjecia z wypraw. Komunikacja
nastawiona jest na spoteczne relacje i emocje wywotywane przez wyprawy AET, poniewaz
klienci kupujacy takie produkty chcg odczuwaé podobne emocje podczas swoich podrozy i
prowadzi¢ podobny tryb zycia.
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W sezonie Wiosna/Lato 2010 ukazato sie wiele artykutéw, wywiadéw w radio i telewizji
zwigzanych z cztonkami AET i opowiadajgcych o ich osiggnieciach. Wiosng Kinga Baranowska
zdobyta szczyt Annapurny, jednakze nie udato jej sie w sierpniu zdoby¢ K2.

Edyta Ropek, nowa cztonkini AET, zwyciezyta w Europejskich Mistrzostwach we Wspinaczce
Sportowej, bedgcym najbardziej prestizowym konkursem Pucharu Swiata organizowanym w
Arco, jak rowniez w wielu innych konkursach plasujac sie pod koniec sierpnia na drugim
miejscu w klasyfikacji Pucharu Swiata. Marcin Gienieczko z kolei rozpoczat ekstremalny
Triatlon przez Australie (1800 km do pokonania pieszo przez pustynie, 6000 km jazdy
rowerem przez pustynie, a nastepnie przeptyniecie jednej z najbardziej niebezpiecznych
ciesnin na sSwiecie, ciesnine Bassa, w jednoosobowym kajaku).

Kampania Campus Wiosna/Lato 2010 uptyneta pod sloganem ,Zywioty pod kontrolg”.
Wszystkie reklamy pokazywaty radosé¢ i przyjemnos¢ z aktywnego spedzania czasu.
Prezentowane formy aktywnosci byty inspirujace i nietrudne do osiggniecia, adresowane do
masowego odbiorcy. Komunikacja w kampanii bazuje na dziataniach , Above The Line” (ATL —
marketing bezposredni), poczawszy od materiatéw w punktach sprzedazy, poprzez magazyny
prasowe, TV, Internet i radio.

W sezonie Wiosna/Lato 2010 marka Campus reklamowana byta w magazynach takich jak
Extremium, Géry, 4x4 Auto Swiat, NPM, Podréze, Magazyn Gérski oraz w Internecie i
lokalnych stacjach radiowych. Kampania reklamowa opierata sie na konkursie, w ktérym
gtdwng nagroda byt jednotygodniowy pobyt w Czeskim Raju oraz przeszto 300 innych
nagréd, a udziat w konkursie wzieto ponad 2 tysigce osdb.

Latem Campus kontynuowal projekt “Natrudniejsze Drogi Swiata” po pomyséinym
zakonczeniu Ekspedycji Syberia-Mongolia. Od maja trwa Ekspedycja Australia 2010 bedaca
off-roadowg wyprawg przez pystynie i dzungle w Pétnocnej Australii. Ekspedycja ta
reklamowana byta w wielu mediach, poczgwszy od telewizji i radio, a skonczywszy na
artykutach w prasie. Ogdétem, w reklame tego wydarzenia zaangazowanych byto ponad 50
roznych placéwek medialnych. Ponadto, w przygotowaniu znajduje sie rowniez film z
przebiegu ekspedycji.

Film z Ekspedycji Syberia-Mongolia zostat opublikowany wiosng 2010 roku, a do klientow
trafito ponad 50 tysiecy jego egzemplarzy. Oprocz powyzszego, Spotka wspotpracuje oraz
wspiera swoich klientow rowniez na poziomie lokalnych przedsiewzied.

Poczagwszy od sezonu Wiosna/lLato 2010, potozylismy wiekszy nacisk na rozwijanie
Swiadomosci marki Planet Outdoor. OrganizowaliSmy zarzgdzane centralnie kampanie
marketingowe, takie jak ,Powrdt do szkoty” — skupiona na promocji miejskich plecakéw czy
kampania letnich wyprzedazy. Dla tych akcji przygotowalismy specjalne materiaty dla
punktow sprzedazy wytacznie dla marki Planet Outdoor, koncentrujgce sie na promocji logo
Planet Outdoor (marki sklepéw), a nie na markach Alpinus czy Campus.
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4.7.5 Jakos¢ produktu:

Spoétka nadal inwestuje w dziatania majgce na celu zapewnienie odpowiedniej jakosci
produktéw. Dziatania realizowane sg poprzez bliskg wspdétprace z dostawcami i majg na celu
dostarczenie produktu o wysokim standardzie we wszelkich jego aspektach: od opakowania
do produktu samego w sobie. Aktywnos¢ w tym zakresie uwzglednia regularne wizyty w
fabrykach w celu usprawnienia biezgcej wspoétpracy. Korzystamy rowniez z kazdej mozliwosci
pozwalajgcej na redukcje odpadow i stosowanie zwigzkdw wegla w procesie produkcji.

4.8 Charakterystyka struktury aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu

Struktura aktywow i pasywéw na dzier 31.08.2010r.

1-sza pofowa 1-sza potowa 1-sza potowa 1-sza potowa
roku 2010/11 roku 2009/10 roku 2010/11 roku 2009/10
PLN min PLN min struktura struktura
% %

Wartosci niematerialne i prawne 25,8 23,8 26,6 25,1
Rzeczowe akywa trwate 18,0 18,4 18,5 19,4
Pozostate srodki trwate 1,0 0,8 1,0 0,8
Zapasy 41,3 41,3 425 43,6
Naleznosci krotkoterminowe 8,4 7,0 8,7 7,4
Srodki pieniezne 1,2 2,6 1,2 2,8
Pozostate aktywa obrotowe 1,4 0,8 1,4 0,9
Razem Aktywa 97,2 94,6 100,0 100,0
Kapitat wtasny 53,4 49,6 55,0 52,4
Zobowigzania dtugoterminowe 10,3 12,3 10,6 13,0
Zobowigzania krétkoterminowe 33,5 32,8 34,4 34,6
Razem Pasywa 97,2 94,6 100,0 100,0

Aktywa i pasywa ogotem wykazaty nieznaczny 2,7% wzrost.
Nie nastgpita réwniez istotna zmiana w strukturze aktywodw i pasywow.

Gtéwnymi pozycjami wartosci niematerialnych i prawnych sg warto$é znaku towarowego
Alpinus w wysokosci 18 min zt oraz wartos$¢ firmy rozpoznana przy zakupie spétki Espina w
2008 roku w wysokosci 5,4 min zt. Aktywa te wystepujg w sprawozdaniu jednostkowym.

W sktad rzeczowych aktywow trwatych wchodzg gtdwnie naktady w obcych obiektach oraz
meble i wyposazenie sklepow detalicznych Planet Outdoor oraz sklepéw Espina, a ponadto
naktady i wyposazenie magazynu centralnego Spotki Dominujacej znajdujgcego sie w Bfoniu.
Z zapasoéw Grupy o wartosci 41,3 min zt, 39,1 min zt to zapasy towaréw handlowych nalezace
do Spétki Dominujacej. W ich sktad wchodzi gtéwnie odziez, obuwie oraz sprzet outdoorowy
marek Campus, Alpinus, Stir Crazy oraz marek obcych.

Na wartos¢ 10,3 min zt zobowigzan dtugoterminowych sktada sie przede wszystkim rezerwa
dtugoterminowa na zobowigzanie w wysokosci 8,5 min zt zwigzane z zakupem marki Alpinus
od Banku Meritum (éwczesnie BWE). Szczegdty dotyczace tej transakcji zostaty ujawnione w
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nocie nr 29 do podtrocznego, skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za rok
2010/2011.

Krétkoterminowe zobowigzania sktadajg sie z kredytéw bankowych w wysokosci 17,1 min zi,
zobowigzan z tytutu faktoringu w wysokosci 2,1 min zt, 13,5 min zt zobowigzan handlowych i
pozostatych oraz 0,8 min zt rezerw krétkoterminowych.

4.9 Opis istotnych pozycji pozabilansowych

Istotne zobowigzania pozabilansowe wystepujg gtdwnie w Spétce Dominujgcej i dotycza
gwarancji bankowych wystawionych jako zabezpieczenie podpisanych i przysztych uméw
najmu lokali sklepowych Planet Outdoor oraz magazynu centralnego zlokalizowanego w
Btoniu. Gwarancje zostaty wystawione przez bank Millenium oraz BOS i ich warto$¢ wynosi
tacznie 74,7 tys. zt oraz 180,9 tys. EUR.

Spotka Espina zabezpieczyta podpisane umowy najmu kaucjami gotéwkowymi.

Dodatkowe informacje na ten temat znajduja sie w pkt. 3.8 powyzej.

4.10 Zarzadzanie zasobami finansowymi

Kierownictwo Spotki Dominujgcej monitoruje przeptywy pieniezne na bazie dziennej,
tygodniowej i miesiecznej oraz podejmuje stosowne kroki, kiedy wymaga tego sytuacja. W 1
—szej potowie roku 2010/2011 Grupa w dalszym ciggu borykata sie ze zmniejszonym
finansowaniem oferowanym przez wspoéfpracujgce banki, jednakze w mniejszym stopniu niz
w analogicznym okresie roku ubiegtego ze wzgledu na podpisanie 2 nowych umow
kredytowych opisanych w punkcie 3.7 powyzej.

Zrédta finansowania to przychody ze sprzedazy, oparte w 70% na sprzedazy detalicznej
(natychmiastowy wptyw gotéwki) oraz w 30% na sprzedazy z odroczonym terminem
ptatnosci w kanale hurtowym, ktdrego naleznosci sg przedmiotem factoringu. Ponadto,
istotnym Zrédtem finansowania sg kredyty bankowe, ktérych udziat, zdaniem Zarzadu,
powinien wzrosngé¢ w przysztym roku ze wzgledu na nawigzanie wspodtpracy z kolejnymi
bankami bgdZ wzmocnienia wspdfpracy z istniejgcymi.

W 1-szej potowie roku 2010/2011 prawie cate finansowanie dziatalnosci byto ukierunkowane
na kapitat obrotowy (gtéwnie zakup towaréw handlowych) a 0,6 min zt wydatkowano na
renowacje sklepéw Planet Outdoor.

4.11 Informacja o instrumentach finansowych

Wynik finansowy Grupy, a przede wszystkim Spoétki Dominujacej, jest zalezny od kurséw 2
walut w stosunku do ztotego, tj. USD i EUR.

Wiekszos¢ zakupow towaréw handlowych jest fakturowana w USD przez producentow na
Dalekim Wschodzie.
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Umowy najmu sklepéw detalicznych Planet Outdoor oraz sklepéw spoétki Espina s3
denominowane gtéwnie w EUR oraz USD.

Z kolei sprzedaz kanatu eksportowego jest fakturowana réwniez w USD, co powoduje iz
ryzyko kursowe czesciowo (wedtug szacunkéw 10-20%) jest eliminowane.

Wyzej wymienione kursy sg monitorowane przez kierownictwo Spotki i w sytuacjach tego
wymagajacych kontrakty forward zawierane byty w latach ubiegtych. W 1-szej potowie roku
obrotowego 2010/2011 ze wzgledu na konserwatywng postawe bankéw odnosnie
finansowania dziatalnosci gtdéwnie Spotki Dominujacej, kierownictwo nie posiadato nadwyzek
ptynnosci oraz limitéw skarbowych, tak aby dokona¢ stosownych transakcji
zabezpieczajacych kursy walut. Jednakze wiekszo$¢ zakupow kolekcji Wiosna/Lato 2010 oraz
ptatnosci depozytdw na kolekcje Jesierr/Zima 2010 zostata dokonana przed koricem kwietnia
2010 roku, kiedy to ztoty zaczat sie znaczgco ostabia¢ do walut obcych, w szczegdlnosci do
EUR i USD. Takze zakupy kolekcji Jesieri/Zima 2010 nie zaczety sie przed lipcem 2010r., kiedy
kurs ztotego w stosunku do USD i EUR powrdcit odpowiednio do pozioméw 3,0 i 4,0, co
widaé na ponizszym wykresie:

Sredni kurs walut od 01.03.2010 do 31.08.2010
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5. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku
obrotowego

5.1 Zewnetrze czynniki istotne dla rozwoju

Euromark to spdtka handlowa, ktdrej sukces zalezy w duzej mierze od pracy dziatu rozwoju i
produktu, od relacji z zewnetrznymi dostawcami, od dostarczania wspotpracujgcym
dystrybutorom produktéw dobrej jakosci i ostatecznie od trwajgcych nieustannie
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poszukiwan nowych i innowacyjnych sposobéw dostawy produktéow zaréwno na istniejgce,
ale rédwnie i nowe rynki. W zakres kluczowych dziatan Euromark Polska S.A. wpisuje sie:

Budowanie Relacji z Dystrybutorami oraz Tworzenie Sieci Sprzedazy Detalicznej

Euromark Polska S.A. dociera do koncowego odbiorcy poprzez réznorodne kanaty
dystrybucji. Wieksza cze$é sprzedazy odbywa sie poprzez niezaleznych sprzedawcow
detalicznych, z ktérym spotka prowadzi sprzedaz hurtowa. Jest to bardzo zmienne zwtaszcza
w Polsce, jednakze w Wielkiej Brytanii sprzedaz realizowana jest hurtowo w 100%. Spétka
wspotpracuje na terytorium Polski réwniez z klientami agencyjnymi, z ktérymi sprzedaz
prowadzona jest na zasadzie prowizji od sprzedanego towaru. Spétka posiada réwniez
rozwijajaca sie sie¢ wtasnych sklepéw Planet Outdoor, ktére zlokalizowane sg w wiekszos$ci w
nowych centrach handlowych powstajgcych na terenie catego kraju. Dziat sprzedazy spoétki
Euromark odpowiedzialny jest za utrzymywanie kontaktu z powyzszymi grupami odbiorcéw.

Zarzadzanie Relacjg z Dostawca

Spotka Euromark koncentruje sie na budowaniu wspodtpracy z szeregiem rzetelnych
dostawcow, ktdrzy dysponujg wiedzg na temat wymagan marki, standardéw jakosci, cen
oraz termindw dostawy, a co najwazniejsze s3 w stanie im sprostaé. Wiekszos¢ naszych
obecnych dostawcéw zdobyta nasze zaufanie poprzez diugi okres wspédtpracy, lecz pomimo
tego spotka Euromark nadal poszukuje na rynku nowych potencjalnych dostawcow. W czasie
takiego procesu poszukiwan przeprowadzana jest staranna ocena oraz selekcja. Na dzien
dzisiejszy, spotka wspodtpracuje z 49 dostawcami, z czego z 7 wspdtpracuje od niedtugiego
czasu. Wiekszos$¢ naszych dostawcéw pochodzi z Dalekiego Wschodu, jednakze niektére
towary (takie jak obuwie, skarpety, czes¢ akcesoridw i bielizny) produkowanych jest w
Europie.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce to kluczowy element dla dziatalnosci Grupy

Kapitatowej Euromark, zaréwno jak i stabilne zachowania na krajowym rynku bankowym.

5.2 Wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju

Do wewnetrznych czynnikédw kluczowych dla rozwoju zalicza sie nieustanny rozwdj marki,
staranne pozycjonowanie naszych produktdw na rynku oraz rozwdj naszej wiasnej sieci
detalicznej. Czynniki te zostaly szczegétowe opisane w punktach 4.7.3, 4.7.5 i 4.7.7
niniejszego sprawozdania.

5.3 Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Czynniki ryzyka

5.3.1 Waluty
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Na wyniki finansowe Spétki wptyw majg nastepujgce trzy waluty: USD oraz EUR.

Wieksza czes¢ zakupow produktowych w obrebie Grupy od dostawcow z Dalekiego Wschodu
odbywa sie w USD.

Ptatnosci za wynajem powierzchni handlowych na terenie Polski czesto przeliczane s na
USD lub EUR.

Wieksza cze$é sprzedaz w kanale eksportowym przeliczana jest na USD.

Kursy powyzszych walut sg nieustannie monitorowane, a poprzez zawieranie transakcji typu
Forward, w sytuacji, gdy zachodzi taka konieczno$é, zapobiega sie ewentualnemu ryzyku
walutowemu. Nalezy jednak zauwaiy¢, ze z powodu kwestii odnoszacych sie do
finansowania kapitatu obrotowego opisanych w punkcie 4.10 i 4.11 powyzej, Spétka nie bytfa
w stanie wyeliminowaé¢ w takim stopniu ryzyka walutowego, w jaki planowana to osiggngé
na przestrzeni okresu sprawozdawczego. Na zmniejszenie wptywu, jaki niesie za sobga ryzyko
walutowe, wptyw miato réwniez wzglednie korzystne zmiany kurséw.

5.3.2 Czynniki makroekonomiczne oraz krajowe instytucje bankowe

Poziom wydatkéw ponoszonych na sprzet outdoorowy moze ulegac zmianie w zaleznosci od
szeroko pojetych uwarunkowac ekonomicznych.

Spotka odnotowata historyczny stabilny wzrost sprzedazy nawet pomimo ostabienia
koniunktury gospodarczej. W sytuacji gwattownych spadkdw, przyjete zasady handlowe
pozwolityby Spétce zredukowaé liczbe zamdwien, co jednak przetozytoby sie na sprzedaz, ale
za to skutkowatoby doraznym rozwigzaniem problemu oraz powrotem do normalnego
handlu po ustabilizowaniu sie sytuacji gospodarczej.

Kryzys finansowy, do ktérego odniesiono sie w punkcie 5.1 powyzej, stanowi zupetnie inng
kwestie poniewaz z jego tytutu Spotka poniosta strate w postaci utraconej sprzedazy i w
konsekwencji marzy w wysokosci 2,1 min zt w ciggu roku, co réwniez odbito sie w istotnym
sposdéb na relacjach z naszymi dostawcami i klientami. Spdétka pomysinie przezwyciezyta
rowniez i te trudnosci i zdecydowata sie na zwiekszenie liczby bankéw, z ktérymi
wspotpracuje, aby w przysztosci taka sytuacja juz sie nie powtérzyta.

5.3.3 Zmiany trendow

Nalezy przypuszczaé, ze trendy w obszarze sektora odziezowego mogg ulec zmianie i jezeli
nie przewidzi sie tego, moze to mie¢ ogromny wptyw na dziatalnos¢.

Sektor outdoorowy jest jednakze mniej podatny na zmiany trendéw w modzie niz bardziej
0golny sektor odziezowy. Za przyktad moze postuzy¢ fakt, iz Spétka juz od pieciu lat oferuje
ten sam model obuwia zamawiany u tego samego dostawcy, ktéry sprzedaje sie z duzym
powodzeniem. Pomimo tego, zespdt projektantdw stara sie w kazdym przypadku nadazac za
zmianami zachodzgacymi na rynku.
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5.3.4 Pogoda

Na dziatalno$¢ prowadzong przez Spétke bardzo duzy wptyw ma czynnik pogodowy, co
wyraznie byto widac na przyktadzie tegorocznej zimy. Na sprzedaz bezposrednie przetozenie
ma $niezna, mrozna zima w odrdznieniu od zimy umiarkowanej i ciepte;.

5.4 Stopien zagrozenia ryzykiem

Opis zarzadzania ryzykiem w Euromark Polska S.A. stanowi cze$¢ skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i znajduje sie w nocie nr 38.

5.4.1 Kursy walut. Niekorzystne kursy walut mogg powodowac wzrost cen produktéw oraz
kosztdw najmu, jak réwniez obniza¢ wartosc¢ zt w stosunku do sprzedazy realizowanej w USD.
Spotka stara sie kontrolowaé to ryzyko poprzez stosowanie konserwatywnych ‘kursow
standardowych’, ktérymi postuguje sie w planowaniu finansowania oraz ustalaniu cen
docelowych swoim odbiorcom, w celu ‘ograniczenia’ wahan przewidywanej marzy brutto od
sprzedazy. Jak wspomniano powyzej, w normalnych okolicznosciach Spétka stara sie
kupowac¢ waluty z najwiekszym mozliwym wyprzedzeniem do wspomnianych kursow
standardowych aby wyeliminowa¢ zwigzane z tym ryzyko walutowe. Wptyw ryzyka
walutowego na planowany wynik finansowy w jakimkolwiek okresie uwaza sie z tego
wzgledu za umiarkowany.

5.4.2 Czynniki makroekonomiczne na krajowym rynku instytucji bankowych. Zmniejszony
popyt na rynku uwazany jest za nieznaczacy element ryzyka poniewaz wysoce
nieprawdopodobne jest, aby stopien jego wystgpienia byt znaczacy na przestrzeni krétkiego
okresu czasu, a przy jego dtugotrwatym wystepowaniu plany Spétki mozna odpowiednio
zmieni¢. Wycofanie sie duzego banku z finansowania dziatalnosci Spoétki, do czego doszto w
minionym roku finansowym, stanowi potencjalnie duze ryzyko negatywne w skutkach.
Spotka Euromark dofozy jednak wszelkich staran, aby sytuacja taka nie powtdrzyta sie w
przysztosci.

5.4.3 Zmiany w modzie. Spdétka Euromark wierzy, ze zmiany takie stanowig niewielkie
ryzyko, ktdrego mozna unikngé poprzez doktadne sledzenie zachowan na rynku przez zespot
projektantéw i rozwoju produktu.

5.4.4 Niekorzystna pogoda. Spétka Euromark wierzy, ze czynnik ten moze stanowié o
srednim ryzyku w odniesieniu do sprzedazy i zyskéw, jednakze kroki, ktoére zostaty juz
powziete polegajace na dostosowaniu produktow do bardziej umiarkowanego klimatu
zatagodzg ewentualny jego wptyw.

6. Perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta

6.1 Misja Grupy Kapitatowej Euromark

Cele Euromark Polska S.A.:
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1. Posiadanie atrakcyjnych marek outdoorowych i lojalnych klientdw na rynku
outdoorowym Srodkowej Europy. Naktonienie koricowych odbiorcéw do zakupu
produktéw naszych marek (Campus/Alpinus).

2. Numer jeden przy zakupie produktéw outdoorowych (Planet Outdoor). Oferowanie
fachowej i nienagannej obstugi.

3. Wysoka rentownos¢.

4, Spotka jako atrakcyjny pracodawca.

Podstawowe wartosci Euromark::

Jestesmy rzetelng spdtkg, dla ktdrej warto pracowaé, wierzymy w bezwzgledng wartosc
naszego klienta oraz ciezko pracujemy na jego zadowolenie, poprzez co realizujemy nasze
zatozenia oraz budujemy motywacje do dalszego dziatania. Spoétka skupia sie na zwiekszaniu
potencjatu handlowego poprzez utrzymanie konkurencyjnosci, poszukiwanie nowych
dostawcow, ochrone naszych marek, pielegnowanie relacji handlowych, budowanie sieci
dystrybucji oraz ciggte poszukiwanie nowych, rozwijajgcych sie rynkéw dla naszych
produktow.

Cel Euromark Polska S.A.:
Inspirujemy naszych klientéw do uprawiania sportéw outdoorowych. Wptywamy na

poprawe jakosci ich zycia, otrzymujemy ich szacunek. Poprzez to szanujemy, rdwniez samych
siebie.

Rozwdj modelu biznesowego Euromark Polska S.A.:

Model biznesowy spotki Euromark powstat na bazie produktéw sprzedawanych hurtowo
niezaleznym detalistom na terenie Polski, jednakze wigzato sie to z kwestig kontroli odnosnie
prezentacji produktow oraz ich dostawy do klienta koricowego, co réwniez powodowato
utrate zysku. Jednoczesnie, rozprzestrzenianie sie centrow handlowych w kraju oraz nieche¢
wielu tradycyjnych klientéw do zaakceptowania dokonujgcych sie zmian stworzyta Spoétce
kolejng okazje do rozwoju dziatalnosci poprzez zatozenie wtasnej sieci sklepéw detalicznych
Planet Outdoor, a przy tym dalsze kontynuowanie wspdtpracy z poszczegdlnymi
kontrahentami i przeksztatcenie niektérych z nich w quasi-franszyzowe sklepy agencyjne.
Model taki oparty na sklepach detalicznych i agencyjnych stat sie dominujgcy, jak rowniez
trwajg prace nad wprowadzeniem modelu opartego w petni na franszyzie. Spétka posiada
obecnie 26 wilasnych sklepdéw oraz 69 sklepéw agencyjnych.

Pie¢ z tych sklepow odkupiono od wczesniejszego kontrahenta w Trdjmiescie i w przysztosci
moze powtdrzyc sie podobna inicjatywa pozyskiwania nowych punktdw handlu detalicznego.
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6.2 Wskazanie czynnikéw, ktdre w ocenie emitenta bedg miaty wptyw na osiggniete
przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Niezaleznie od informacji o czynnikach majgcych wptyw na osiggniete przez Emitenta wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu przedstawionych w pkt. 4.7, 5.3 i 5.4, w roku
2010/11 widzimy szereg mozliwosci, ktérych wykorzystanie pozwoli na wzrost obrotow i
zyskéw GK Euromark. Z punktu widzenia kanatow dystrybucji, widzimy nastepujace
mozliwosci:

e Powrét w Il pétroczu 2010/11 do poprzednich wynikéw w eksporcie do Rosji, ciggty wzrost
na rynku Ukrainskim, rozwoj wspétpracy z nowymi partnerami handlowymi w Turcji i krajach
UE.

e Sklepy detaliczne Planet Outdoor otwarte w 2009 r. osiggng dojrzatosc i ich wyniki
sprzedazy bedg wyzsze w poréwnaniu do roku poprzedniego. Z powodu ograniczen
finansowych, nie planujemy otwaré nowych sklepédw Planet Outdoor w 2010 roku.

¢ Planujemy otwarcie 6 nowych semi-franczyzowych sklepéw agencyjnych w Il pétroczu
2010/11. Nowe otwarcia poprawiajg dostepnosc i Swiadomos¢ marek na rynku lokalnym i
beda generowac wyzsze obroty.

e W |l pétroczu 2010/11 zostanie uruchomiona nowa strona internetowa Planet Outdoor,
oferujgca lepszy i wygodniejszy serwis dla klientdw, oraz szerszg oferte marek i produktow.

Z punktu widzenia rozwoju produktu, wynik sprzedazy powinien by¢ wyzszy w |l pétroczu
2010/11 ze wzgledu na nowe i poszerzone kolekcje obecne, nowe produkty i odSwiezone
projekty dopasowane do oczekiwan klientéw z kolekcji Jesieri/Zima 2010/11.

6.3 Strategia rozwoju

Dtugoterminowym celem GK Euromark jest pozyskanie pozycji lidera na rynku Europy
Srodkowej i Wschodniej w branzy odziezy, obuwia i sprzetu outdorowego, w kazdym
segmencie rynku Outdorowego. Strategia jest realizowana w oparciu o dwie marki
produktowe — Campus i Alpinus oraz o jedng ustugowa marke detaliczng Planet Outdoor. GK
Euromark jest liderem na Polskim rynku posiadajagc w swoim portfolio dwie najbardziej
rozpoznawalne marki Campus i Alpinus, oraz odnotowuje dynamiczny rozwdj w sektorze
detalicznym w ramach marki Planet Outdoor. W pozostatych krajach Europy Srodkowej i
Wschodniej sprzedaz produktow marek Campus i Alpinus prowadzona jest przez wtasng
spotke zalezng Euromark Ukraina i dystrybutoréw.

Strategia rozwoju marki Alpinus fgczy w sobie rozwdj w dziedzinie produktu, marketingu i
sprzedazy, tak by osiggngc¢ cel ktéorym jest zdobycie pozycji marki nr. 1 przez Alpinus w
regionie Europy Srodkowej i Wschodniej. Marka Alpinus oferuje produkty przeznaczone dla
profesjonalistéw i entuzjastéw outdooru, ktérzy oczekujg najlepszych produktéw bez
zadnych kompromiséw w obszarze jakosci lub technologii. Od jesieni 2009 roku
rozpoczelismy przebudowe kolekcji aby uwzglednié specyficzne potrzeby profesjonalistéw w
dziedzinie wspinaczki, wspinaczki wysokogdrskiej, freeride’u i skialpinizmu. Od roku 2011/12
planujemy dodawanie kolejnych kolekcji dla nowych segmentéow rynku poczagwszy od
zeglarstwa i ubran rowerowych, co potaczone bedzie z reaktywacjg marek Vasco by Alpinus i
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Bikko by Alpinus. Réwniez kolekcja narciarska poszerzona zostanie o typowe produkty
przeznaczone dla narciarstwa alpejskiego oraz dojdzie do reaktywacji marki Alpinus
SkiSystem. WSszystkie podkolekcje bedg utrzymane jako kompaktowe, skoncentrowane na
ograniczonej ilosci najlepszych dostepnych produktéw. Azeby odpowiednio wesprzed
prezentacje produktéw, Alpinus Expedition Team zostanie poszerzony i w potaczeniu z
rosnacy obecnoscia na rynkach innych krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej, do zespotu
dotgczg cztonkowie z réznych krajow, uprawiajgcy zréznicowany dyscypliny sportowe. W
perspektywie nadchodzgcych pieciu lat, Zarzad planuje otwarcie sklepéw flagowych marki
Alpinus w stolicach krajéw Europy Srodkowej i Wschodniej, w celu wsparcia wizerunku marki
i powiekszenia sprzedazy.

Zarzad planuje rozwija¢ marke Campus jako marke masowag, ktéra jest przeznaczona dla
wszystkich oséb aktywnych, uprawiajgcych sport na amatorskim poziomie i spedzajgcych
czas poza domem. Kolekcja na sezon Wiosna/Lato 2010 spotkata sie z entuzjastycznym
przyjeciem, a w kolekcji Jesieri/Zima 2010/11 pojawilo sie wiele nowych i udoskonalonych
produktéw. Od roku 2011 kolekcja bedzie dalej poszerzana w obszarze kolekcji lekkiej
(aktywnych sportéow), lekkiego sprzetu, obuwia, plecakéw i toreb w réznych kategoriach.
Dodatkowo zostanie dodana do oferty nowa kolekcja zeglarska, fitnessowa i ubran do
narciarstwa biegowego. Poniewaz Campus jest markg masowa oznacza to, iz musi spetniac
potrzeby wielu réznych grup konsumentéw. Z tego wzgledu wszystkie kolekcje bedg caty
czas poszerzane zarowno w poziomie (poprzez ilos¢ produktéow), jak i w pionie (poprzez
poszerzanie  zakresu cenowego/technologicznego). Pozycjonowanie i  wsparcie
marketingowe bedzie oparte o kampanie ATL pofgczone z masowymi imprezami
sportowymi, ktére marka Campus wspiera.

Zaréwno Grupa Kapitatowa jak i spdétka dominujgca nie planujg w chwili obecnej
wprowadzac¢ na rynek nowej marki, przede wszystkim z powodu konserwatywnego podejscia
bankéw do finansowania jej dziatalnosci. Zarzad podjat dziatania do przeprowadzenia w 2011
roku testu sprzedazowego w ograniczonej skali marki przeznaczonej dla nizszego segmentu
rynku outdorowego z produktami marki Wynnster. Marka powinna konkurowac¢ z takimi
markami jak Bruggi, Outhorn, Regatta lub Quechua. Zarzad uwaznie przeanalizuje dane
sprzedazy i reakcje konsumentéw. Jezeli konsumenci wykazg zainteresowanie produktami i
sytuacja finansowa pozwoli na petne wprowadzenie nowej marki do oferty, Zarzad planuje
start nowej marki przeznaczonej do nizszego segmentu w 2012 roku. Marka bedzie
sprzedawana przede wszystkim w mniejszych miastach, hipermarketach oraz jako marka
promocyjna w obecnej sieci sprzedazy.

Strategia rozwoju kanatéw sprzedazy okreslona w planach strategicznych przygotowanych w
projekcie emisyjnym musi zosta¢ zmieniona z powodu ograniczen finansowych blokujacych
uruchomianie nowych inwestycji z powodu konserwatywnego podejscia bankéw do
finansowania potrzeb GK Euromark. Zarzad przygotowuje zmiany w planach okreslonych w
projekcie emisyjnym w odniesieniu do szybkosci rozbudowy kanatéw sprzedazy Euromark i
wielkosci kolekcji poszczegdlnych marek.

Zarzad potwierdza plany strategiczne okreslone w prospekcie emisyjnym dotyczgce otwarcia
sieci 40 wtasnych sklepéw Planet Outdoor w Polsce, jednak zostanie to zrealizowane w
dtuzszym niz pierwotnie zaktadano horyzoncie czasowym. Na podstawie analizy obecnej
sytuacji, bez uzyskania dodatkowego finansowania ze strony bankdw, GK rozpocznie
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inwestycje w nowe otwarcia sklepéw w roku 2011/12 i powinna zakoriczy¢ budowe sieci w
2015 roku. Cel moze zostaé osiggniety szybciej, bedzie to jednak zalezne od zmiany podejscia
bankdéw do finansowania potrzeb GK Euromark.

Od 2011/12 roku Zarzad planuje rozpoczgé otwieranie sklepéw w modelu franszyzy petnej
pod logo Planet Outdoor. Franszyzy bedg otwarte jako zupetnie nowe sklepy tam, gdzie
bedzie to konieczne, lub powstang z przeksztatcenia istniejgcych sklepow agencyjnych tam,
gdzie bedzie to mozliwe. Model sprzedazy agencyjnej zostanie utrzymany w duzych
wielomarkowych sklepach, gdzie nie ma mozliwosci zatowarowania catego sklepu markami
oferowanymi przez GK Euromark w tym modelu. Sklepy franszyzowe beda bazowaty na
markach Campus i Alpinus, ale oferta zostanie poszerzona o wybrane marki uzupetniajace,
tak by przygotowac oferte jak najbardziej atrakcyjng dla klientéw. Wraz z rozwojem
eksportu, planujemy wykorzystanie modelu franszyzy rowniez za granicg - na Ukrainie, w
Czechach, Rosji i innych krajach.

Dtugookresowym celem strategicznym GK Euromark jest osiggniecie pozycji lidera w Europie
Srodkowo-Wschodniej. W celu osiggniecia tego wyniku, duzy nacisk zostanie potozony na
rozwdj eksportu zaréwno w obszarze sprzedazy oraz marketingu. W tym kanale réznicujemy
podejscie do rozwoju dziatalnosci i pracy operacyjnej na obszar Unii Europejskiej, jak i poza
jej granice. Od roku 2010/11 na obszarze Unii nawigzemy wspotprace bezposrednio z
klientami (niezaleznymi sklepami, sieciami.) poprzez niezaleznych agentéw, gdzie Euromark
Polska S.A. odpowiedzialny bedzie za logistyke i wsparcie sprzedazy, tak by oferowac
najwyzszy mozliwy standard obstugi. Euromark bedzie wspieraé marketingowo marki na
rynku Unijnym poprzez bezposrednig obecno$¢ na wybranych rynkach, wspétpracujac z
lokalnymi agencjami marketingowymi, mediami i podczas imprez. Bezposrednie
zaangazowanie i kontakt z klientem poprawi jakos¢ komunikacji z klientami, przyspieszy
szybkos¢ wymiany informacji i pozwoli na szybsze zdobywanie rynkéw. W pierwszym
okresie, od roku 2010 do roku 2012, GK skoncentruje sie na znalezieniu agentow i
rozpoczeciu wspotpracy na rynkach Srodkowoeuropejskich. Poza UE strategia GK
koncentruje sie na pracy z dystrybutorami lub tworzeniu wtasnych spoétek zaleznych ktére
rozwijajg rynek lokalny w wiasnym zakresie. W ich dziataniu GK Euromark bedzie ich
wspierac poprzez strony internetowe w jezyku lokalnym, poprzez wsparcie lokalnych dziatan
marketingowych i przekazywaniem know-how takiego jak koncepcja franszyzy Planet
Outdoor.

Waznym kanatem w strategii rozwoju realizowanej przez Zarzad jest Internet. Internet jest
bardzo waznym narzedziem do bezposredniej komunikacji z klientem koricowym, stuzgcym
tworzeniu i poprawie Swiadomosci marki, informowaniu o aktywnosciach i nowosciach
zwigzanych z markg i jej produktami, oraz jest wygodnym sklepem dla klientéw koricowych.
W naszej strategii kazda marka ma wtasng, niezalezng i wyrdzniajacg sie strone, gdzie strony
marek Campus i Alpinus sg skoncentrowane na aspektach marketingowych — komunikacji
idei marki, formach aktywnosci zwigzanych z markami i prezentacji produktu, podczas gdy
strony Planet Outdoor sg portalami sprzedazowymi. Od 2010 roku bedg uruchamiane nowe
wersje jezykowe wszystkich stron, poczawszy od angielskiej i rosyjskiej, i stopniowo beda
dodawane kolejne. W lokalizowanych wersjach jezykowych dystrybutorzy i agenci beda
publikowali informacje o miejscowych akcjach i nowosciach, by dopasowaé przekaz marek
do oczekiwan lokalnych rynkéw. Wszystkie strony beda przez caty czas modernizowane i
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poprawiane, by wdrazaé szybko sie rozwijajgce technologie i zmiany wynikajgce ze
zmieniajacych sie zachowan uzytkownikéw Internetu.

6.4  Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

Wiekszos¢ plandw inwestycyjnych Grupy Kapitatowej i Spétki Dominujgcej zostata znaczaco
ograniczona w ostatnim roku obrotowym, poniewaz $rodki generowane przez dziatalnos¢ GK
Euromark zostaty wykorzystane w celu zaspokojenia potrzeb kapitatowych wynikajacych z
dziatan wiodgcego Banku opisanych doktadnie w sekcji 1.3.3. oraz 5.1.

Plany inwestycyjne zatwierdzone wczesniej zostaty zrealizowane, ale zadne nowe umowy nie
zostaty zawarte w wyniku wyzej wymienionych ograniczen. W wyniku tego Zarzad rozwaza
poszukiwanie alternatywnych zrédet finansowania, jednak zadna z idei nie weszta jeszcze w
etap realizacji.

Otwarcie jednego sklepu Planet Outdoor wymaga tacznej inwestycji w srodki trwate i kapitat
obrotowy o wartosci na poziomie 0,7-1,0 min zt. Ograniczenie wydatkéw w ostatnim roku
oznacza ze osiggniecie celu okreslonego w prospekcie emisyjnym w postaci 40 dziatajgcych
sklepédw na koniec roku 2011 wymagatoby 12,6 do 18 min zt, wydanych w okresie 1,5 roku. Z
powodu krotkiego czasu i ograniczern w dostepie do funduszy, wykonanie celu w pierwotnie
okreslonym terminie uznajemy za nierealne. W chwili kiedy beda dostepne srodki
kapitatowe, Zarzad szacuje ze moze osiggnac pierwotnie okreslony cel w okresie 3 lat. W
miedzyczasie, Euromark kontynuuje rozwéj wszystkich innych, mniej kapitatochtonnych opcji
rozwoju kanatow dystrybucji i marek.

Mimo ograniczen finansowych spowodowanych konserwatywnym podejsciem bankéw,
Zarzad planuje inwestycje w kanatach poza-detalicznych. Planujemy otwarcia nowych
sklepédw agencyjnych co zostato doktadnie opisane w punkcie 4.7.4, gdzie koszty
inwestycyjne GK Euromark sg minimalne (tylko system IT i wsparcie marketingowe) i
mieszczg sie w przedziale od 0,015 min zt do 0,025 mln zf za sklep. Mato znaczaca inwestycja
z punktu widzenia kosztéw inwestycyjnych o wartosci do 0,1 mln zt zostanie poniesiona na
strony internetowe GK Euromark, ktdre zaczng funkcjonowad jako wielojezyczny portal
wspierajgcy sprzedaz Euromark Polska, Euromark Ukraina i zagranicznych dystrybutorow. W
biezgcym roku Zarzad planuje réwniez uruchomienie nowej internetowej aplikacji B2B, ktéra
poprawi jakos¢ wspdtpracy z naszymi partnerami biznesowymi, przyspieszy proces sktadania
zamowien i uczyni go wygodniejszym dla klientéw.

7 Witadze Grupy Kapitatowej Euromark

7.1 Sktad osobowy wtadz Euromark S.A.

7.1.1 Rada Nadzorcza
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W sktad Rady Nadzorczej Spétki Euromark Polska S.A. wchodzi 5 osdb jak ponizej:

- Timothy Mark Roberts-Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Aleksander Romanowski - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
- Daniel Jagodzinski - Cztonek Rady Nadzorczej
- Piotr Chudy - Cztonek Rady Nadzorczej

- Adam Piekarski - Cztonek Rady Nadzorczej

7.1.2 Zarzad

Zarzad Spotki Euromark Polska S.A. sktada sie z 3 oséb:

- James Michael Kelly — Prezes Zarzadu

- Agnieszka Piotrowska — Cztonek Zarzadu

- Rafat tysakowski — Cztonek Zarzadu

7.2 Zmiany w obrebie wtadz Euromark Polska S.A.

W okresie objetym sprawozdaniem nie doszto do zadnych zmian sktadu osobowego Zarzadu
Euromark Polska S.A.

W okresie objetym sprawozdaniem nie doszto do zadnych zmian skftadu osobowego Rady

Nadzorczej Spotki Euromark Polska S.A.

7.3 Wykaz akgji i udziatéw podmiotow z Grupy Kapitatowej Euromark w posiadaniu
0s06b zarzadzajacych i nadzorujacych

Zestawienie stanu posiadania akcji Euromark Polska S.A. przez osoby zarzadzajace i

nadzorujgce na dzien publikacji niniejszego sprawozdania zawiera ponizsza tabela:

Akcjonariusz Liczba Liczba gtosdw| Udziat w ogdlnej | Udziat w kapitale
posiadanych| wynikajgcych 2z liczbie gtoséw na | zaktadowym
akgcji*) posiadanych Walnym Euromark Polska SA

akcji Zgromadzeniu
Euromark Polska
SA

Pan Timothy

Mark Roberts —

Przewodniczgcy

Rady Nadzorczej

, . 7.490.400 7.490.400 61,3% 61,3%

(posrednio,

poprzez TMR

Investments

Limited *)
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*) Pan Timothy Mark Roberts jest jedynym udziatowcem TMR Investments Limited

Pozostate osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie posiadajg akcji Emitenta.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadajg uprawnien do akcji Emitenta.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach zaleznych Euromark

Polska S.A.

Nie wystapity zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajgce i nadzorujgce od daty przekazania raportu okresowego za | kwartat roku

obrotowego 2010/2011.

8 Struktura kapitatu zaktadowego oraz akcjonariatu Emitenta

8.1 Struktura kapitatu zaktadowego

Kapitat Zaktadowy sktada sie z 12.218.750 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 2.443.750 zt. W

| potroczu roku obrotowego 2010/2011 Spétka Dominujgca nie dokonata emisji nowych akgji.

8.2 Struktura akcjonariatu

Struktura Akcjonariatu Euromark Polska S.A. na dzieri 02.11.2010r.

Nazwa akcjonariusza |Liczba Liczba gtoséw Udziat w ogdlnej
posiadanych wynikajgcych zlliczbie gtoséw na
akcji posiadanych Walnym

akcji Zgromadzeniu
Euromark Polska
S.A.

T-MR.Investments 5 190400 | 7.490.400 61,3%

Limited

ING Parasol Funduszu

Inwestycyjnego 1.221.346 1.221.346 10,02%

Otwartego

Pozostali inwestorzy

gietdowi

3.507.004 3.507.004 28,68%

(free float)

RAZEM 12.218.750 | 12.218.750 100%

Udziat w kapitale
zaktadowym
Euromark Polska
SA

61,3%

10,02%

28,68%

100%
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8.3 Zmiany w strukturze akcjonariatu od zakonczenia | kwartatu

W dniu 8 lipca 2010 roku, Zarzad "Euromark Polska" S.A. (Emitent) otrzymat od ING
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. informacje nastepujgcej tresci:

»Zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1 w zwigzku z art. 87 ust. 1 pkt 2 lit. A) Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A., dziatajac w imieniu zarzgdzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych zawiadamia, ze
w wyniku nabycia przez ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty akcji Euromark Polska
S.A., taczna liczba gtoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy tej spotki posiadanych
przez fundusz wzrosta powyzej progu 10% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Euromark Polska S.A.

Przyczyng zmiany udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Euromark
Polska S.A. byto nabycie akcji tej spétki w dniu 8 lipca 2010r.

Przed zmiang udziatu fundusz inwestycyjny posiadat 1.221.793 szt. akcji Euromark Polska
S.A. co stanowito 9,9993 % kapitatu zaktadowego tej spotki.

Przed zmiang udziatu akcje bedgce w posiadaniu funduszu inwestycyjnego dawaty tacznie
1.221.793 gtoséw na walnym zgromadzeniu Euromark Polska S.A., co stanowito 9,9993 %
ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spofki.

Wedtug stanu na dzieo sporzadzenia niniejszego zawiadomienia fundusz Inwestycyjny
posiada facznie 1.224.730 szt. akcji Euromark Polska S.A., co stanowi 10,02 % kapitatu
zaktadowego tej spotki.

Wedtug stanu na dzieo sporzadzenia niniejszego zawiadomienia akcje bedgce w posiadaniu
funduszu inwestycyjnego dajg tgcznie 1.224.730 gtosdw na walnym zgromadzeniu Euromark
Polska S.A., co stanowi 10,02 % ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu tej spotki.
Inwestycje w akcje tej spdtki stuzg realizacji celdow inwestycyjnych subfunduszy
wyodrebnionych w ramach ING Parasol Funduszu Inwestycyjnego Otwartego tj. wzrostu
wartosci aktywow subfunduszy w wyniku wzrostu wartosci lokat. Dlatego tez podjecie
decyzji o nabyciu lub zbyciu akcji jest zalezne od sytuacji spétki i oceny tej sytuacji oraz
biezgcego poziomu wyceny spétki. Na decyzje o nabyciu i zbyciu akcji mogg mied tez wptyw
zmiany wielkosci aktywdéw funduszy inwestycyjnych otwartych zwigzane z nabywaniem i
zbywaniem jednostek uczestnictwa przez uczestnikéw tych subfunduszy.”

8.4 Notowania akgcji

Zmiany cen kursu akcji Spotki Dominujgcej w trakcie 1-szej potowy roku obrotowego
2010/2011 obrazuje ponizszy wykres:
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EUROMARK - notowaniaod 01.03.2010do 31.08.2010
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Powyzszy wykres ilustruje ksztattowanie sie cen akcji Euromark Polska na tle miesiecznej

dynamiki sprzedazy, mierzonej jako wzrost/spadek w stosunku do analogicznego miesigca
roku ubiegtego.

Ksztattowanie sie kursu akcji Euromark Polska na tle zmian WIG i WIG 20 prezentujg ponizsze
wykresy:

Poréwnanie ceny akcji EMK do indeksu WIG
w okresie od 01.03.2010do 31.08.2010
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Nastepujace wnioski wynikajg z analizy powyzszych 4 wykreséw:

Cena akcji Euromark Polska S.A. ksztattowata sie w trendzie horyzontalnym w marcu i
kwietniu 2010 roku pomimo wyraznych wzrostow indekséw gietdowych oraz silnej,
dodatniej dynamiki sprzedazy Spétki osiggnietej w marcu i kwietniu 2010 roku w stosunku do
marca i kwietnia roku 2009. To oznaczato, iz inwestorzy wyczekiwali na raport za 4 kwartat,
wykazujacy jednoczesnie wyniki za caty rok obrotowy 2009/2010, aby ocenié¢ rentownos¢
Spotki. Zysk w roku 2009/2010 zostat zrealizowany, co zaowocowato znacznym wzrostem
kursu akcji na poczatku maja 2010 roku pomimo spadkéw indekséw gietdowych w tym
okresie. Od konca maja 2010 roku, kurs akcji Euromark Polska S.A. podazat za ogdlnym
trendem rynkowym.

9. Postepowania sgdowe i administracyjne

W potowie lipca Zarzad Spoétki otrzymat zawiadomienie o wszczeciu postepowania przez
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw dotyczgcego kontroli cen stosowanych
przez Spotke oraz zawarciu przez Spoétke z 6 odbiorcami umow ograniczajgcych konkurencje.
Przypuszcza sie, iz wskazane umowy majg na celu kontrolowanie ceny na rynku sprzetu oraz
odziezy turystycznej i wspinaczkowej. Spdtka przekazata wszelkie niezbedne informacje i
dokumenty, jak rdwniez nawigzata Scistq wspotprace z Urzedem w celu wyjasnienia spraw
bedacych przedmiotem postepowania. Zarzad Spoétki wierzy, iz rezultat prowadzonego
postepowania okaze sie satyfakcjonujgcy zarowno dla Spélki, jak i dla Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw.

W | pétroczu roku obrotowego 2010/2011 i do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
nie wszczeto ani nie prowadzono przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej postepowania dotyczacego zobowigzan
albo wierzytelnosci Euromark Polska S.A. lub jednostki od niego zaleznej, ktérych wartosé
stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Euromark Polska S.A.

Emitent ani jednostki od niego zalezne nie sg réwniez strong dwu lub wiecej postepowan
dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci, ktorych fgczna wartos¢ stanowi odpowiednio
co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

10. Pozostate Informacje

10.1 Zagadnienia dotyczace sSrodowiska naturalnego

Firma wykorzystuje dostepne mozliwosci redukcji oraz recyklingu odpaddéw powstatych
zarébwno w zwigzku z wytwarzanymi produktami jak i w biurach. Firma wywigzuje sie z
ustawowego obowigzku przedsiebiorcy wprowadzajgcego do obrotu produkty w
opakowaniach okreslonych w ustawie sktadajgc wymagane w ustawie roczne raporty oraz
uiszczajac optaty produktowe.

& alpinms WesanEr +



Sprawozdanie Zarzqdu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej Euromark za pierwsze polrocze roku obrotowego 2010,/2011

10.2 Informacja o zatrudnieniu

Zatrudnienie w spoétce Euromark Polska S.A. na 31.08.2010 wynosito tgcznie 216 osoby, w
tym 206 oséb zatrudnionych byto na peten etat, a 10 oséb w niepetnym wymiarze godzin.

Zatrudnienie w spétce Camar Sp. z 0.0. na 31.08.2010 wynosito 22 osoby na petnych etatach
oraz sprzataczka na 1/2 etatu. Struktura stanowisk:
i. pracownicy magazynowi - 14 oséb oraz

ii. nadzér/administracja - 6 (0séb w tym 1 os na % etatu).

Zatrudnienie w spotce Espina-Sport Sp. z 0.0. na 31.08.2010 wynosito 31 osdb na petnych
etatach.

Struktura stanowisk:
iii. pracownicy bezposrednio produkcyjni - 24 osoby oraz
iv. nadzor/administracja — 7 oséb (w tym 4 kierownikdéw sklepéw i 3 pracownikéw

administracji).

10.3 Nagrody i wyrdznienia

W | pétroczu roku obrotowego 2010/11 marka Alpinus zostata nagrodzona tytutem
»Superbrand Polska 2010”. W sierpniu 2010 roku Spétka zostata nagrodzona za najlepiej
przygotowane stanowisko handlowe na Targach Outdoor 2010 w Kielcach.

10.4 Targii ekspozycje

W sierpniu 2010 roku spdtka Euromark Polska S.A. brata udziat w najwiekszych Polskich
letnich targach outdorowych — Targach Outdoor 2010 w Kielcach. Atrakcyjnie zaaranzowane
stoisko cieszyto sie duzym zainteresowaniem ze strony odwiedzajacych oraz zostato
wyrdznione przez organizatoréw Targdw specjalnym Dyplomem. Stoisko firmy na Targach
pozwolito klientom z Polski i zagranicy zapoznac sie z ofertg i ztozy¢ zamowienia na nowa
kolekcje marek CampusS i Alpinus na nastepny sezon Wiosna/Lato 2011.

W sierpniu 2010 roku spétka Euromark Polska S.A. brata udziat w pokazach kolekcji marek
Campus i Alpinus w Moskwie dla klientédw rosyjskich.

W sierpniu 2010 roku spoétka Euromark Ukraina zorganizowata pokazy kolekcji marek
Campus i Alpinus w Lwowie dla klientéw z Ukrainy.
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10.5 Dane teleadresowe

Euromark Polska S.A.
ul. Modlinska 244A
03-152 Warszawa

Tel.: 0-22 / 504-18-60
Fax: 0-22 / 676-87-38
E-mail: sekretariat@euromark.pl
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2ARZAD SPOEKI EUROMARK POLSKA S.A.

1. lames Michael Kelly 2. Rafat tysakowski
Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

2. Agnieszka Piotrowska
Cztonek Zarzadu

Warszawa, 29 paidziernika 2010 r.
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