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1. Wstepne informacje o Grupie Kapitalowej Protektor

PRZEDMIOT DZIALALNOSCI
PROTEKTOR Spoétka Akcyjna (dalej: PROTEKTOR S.A)) jest podmiotem
dominujacym Grupy Kapitatowej Protektor. Spétka posiada osobowos¢ prawna, dziata na
podstawie przepiséw prawa polskiego na obszarze Polski, a poprzez nabycie spotek zaleznych
— takze za granica. Zarejestrowana jest w Sadzie Rejonowym Lublin — Wschod w Lublinie z
siedziba w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS
0000033534. Siedziba Spotki jest Lublin.
Branza wedtug klasyfikacji przyjgtej przez rynek regulowany: przemyst lekki.
Zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci przedmiotem dziatalnosci PROTEKTOR
S.A. jest (po zmianach uchwalonych przez WZA w dniu 26.06.2015 roku:
1) Produkcja obuwia (15.20.2),
2) Dziatalno$¢ agentow zajmujacych si¢ sprzedaza wyrobow tekstylnych,
odziezy, wyrobow futrzarskich, obuwia i artykutow skorzanych (46.16.7),
3) Sprzedaz detaliczna obuwia 1 wyrobow skorzanych — prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach (47.72.2),
4) Transport drogowy towardéw (49.41.7),
5) Magazynowanie i przechowywanie pozostatych towarow (52.10.B),
6) Kupno i sprzedaz nieruchomosci na whasny rachunek (68.10.Z),
7) Wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wilasnymi lub dzierzawionymi
(68.20.2),
8) Wynajem i dzierzawa pozostatych maszyn, urzadzen oraz dobr materialnych,
gdzie indziej niesklasyfikowane (77.39.2),
9) Wynajem i dzierzawa samochodow osobowych i furgonetek (77.11.Z),
10) Pozostata dziatalno$¢ wspomagajaca prowadzenie dzialalnoSci gospodarczej,
gdzie indziej niesklasyfikowana (82.99.2).

POLOZENIE GEOGRAFICZNE SPOLEK GRUPY KAPITALOWEJ PROTEKTOR
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HISTORIA GRUPY KAPITALOWEJ PROTEKTOR

PROTEKTOR Spotka Akcyjna rozpoczgla swoja dziatalnos¢ w latach czterdziestych,
kiedy to w dniu 14.08.1944 roku w fabryce obuwia w Lublinie rozpoczeto produkcje dla
Armii Polskiej. W 1959 roku Fabryka Obuwia w Lublinie zostata potaczona z Lubelskimi
Zaktadami Garbarskimi i przeksztalcona w przedsigbiorstwo panstwowe w ramach dekretu
z dnia 26.10.1950 roku o przedsigbiorstwach panstwowych. Powstata jednostka przyjeta
nazwg Lubelskich Zaktadow Przemystu Skorzanego im. Mariana Buczka.

W 1976 roku do struktur obecnej PROTEKTOR S.A. wlaczono Lubartowskie Zaktady
Garbarskie ,,Lugar” w Lubartowie, Zaktad Obuwia w Bychawie, a nast¢pnie w 1977 roku
Zaktad Kaletniczo-Galanteryjny w Lublinie. W ten oto sposob powstato wielozaktadowe
przedsigbiorstwo, ktore zostalo wpisane do Rejestru Przedsigbiorstw prowadzonego przez Sad
Rejonowy w Lublinie.

Rok 1981 przyniost kolejna zmiang w postaci usamodzielnienia si¢ Zakladu
Garbarskiego w Lubartowie. W 1994 zaprzestano produkcji obuwia domowego w oddziale
produkcyjnym w Bychawie.

W 1992 roku Minister Przeksztalcen Wiasnosciowych, dziatajac w trybie ustawy
Z dnia 13.07.1990 roku o prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych przeksztalcit Lubelskie
Zaktady Przemystu Skoérzanego im. M. Buczka w jednoosobowa Spotkg Skarbu Panstwa.
Postanowieniem Sadu Rejonowego w Lublinie z dnia 30.03.1992 roku Spoétka zostata
wpisana do Rejestru Handlowego, uzyskujac tym samym osobowo$¢ prawna. Kapitat akcyjny
Spotki zgodnie z aktem przeksztalcenia przedsigbiorstwa panstwowego w spotke akcyjna
zostal w cato$ci utworzony z czesci przeksztalconego funduszu zalozycielskiego 1 funduszu
bytego przedsigbiorstwa panstwowego.

Od 1998 roku PROTEKTOR Spoétka Akcyjna stata si¢ spotka gietdowa, ktorej akcje
notowane sg na GPW w Warszawie.

W dniu 31.05.2007 roku PROTEKTOR S.A. nabyt 75% udziatbw ABEBA
Spezialschuh-Ausstatter GmbH oraz Inform Brill GmbH — z siedziba w Sankt Ingbert
w Niemczech.

W dniu 25.11.2009 roku nabyto pozostate 25% udzialbw ABEBA Spezialschuh-
Ausstatter oraz Inform Brill GmbH przez spotk¢ PROTEKTOR S.A., ktora stala si¢ tym
samym ich 100% witascicielem.

RADA NADZORCZA PROTEKTOR S.A.

Sktad Rady Nadzorczej na 30 czerwca 2015 roku:

=  Mirostaw Panek - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

= Zdzistaw Burlewicz =~ - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
= Jacek Dekarz - Sekretarz Rady Nadzorczej,

= Krzysztof Gerula - Cztonek Rady Nadzorczej,

= Pawel Miller - Cztonek Rady Nadzorcze;j.

ZMIANY W SKLADZIE RADY NADZORCZEJ PROTEKTOR S.A. W I POLROCZU 2015:

W 1 poélroczu 2015 roku nie nastgpily zmiany w skladzie Rady Nadzorczej
PROTEKTOR S.A.
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ZARZAD PROTEKTOR S.A.:
Sktad Zarzadu na 30 czerwca 2015 roku:
= Piotr Skrzynski - Prezes Zarzadu,
= Piotr Majewski - Czlonek Zarzadu.

ZMIANY W SKLADZIE ZARZADU PROTEKTOR S.A. W I POLROCZU 2015:

W I pétroczu 2015 roku nie nastapily zmiany w sktadzie Zarzadu PROTEKTOR S.A.

2. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych
w sprawozdaniu finansowym.

ANALIZA MAJATKU I ZRODEL JEGO POCHODZENIA PROTEKTOR S.A.

Suma bilansowa Grupy Kapitatlowej Protektor na dzien 30.06.2015 roku wynosita
87.832 tys. zt i zwigkszyla si¢ 0 6.969 tys. zt w stosunku do 31.12.2014 roku.

SKONSOLIDOWANY BILANS NA DZIEN 30.06.2015 ROKU

30.06.2015 31.12.2014 zmiana
AKTYWA struktura struktura .

w tys. zt. W % w tys. zt. W % w tys. zt | dynamika
Aktywa trwate 19 336 22,0% | 19853 24,6% (517) 97,4%
Wartosci niematerialne 5 005 5,7% 5049 6,2% (44) 99,1%
Rzeczowe aktywa trwate 12 874 14,7% | 13341 16,5% (467) 96,5%
Inwestycje w jednostkach zaleznych - 0,0% 0,0%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 12 0,0% 11 0,0% 1 109,1%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1445 1,6% 1452 1,8% ()] 99,5%
Aktywa obrotowe 68 496 78,0% | 61010 75,4% 7486 | 112,3%
Zapasy 44 796 51,0% | 41462 51,3% 3334 108,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 11 148 12,7% 4741 5,9% 6407 | 235,1%
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 473 0,5% 810 1,0% (337) 58,4%
Pozostate naleznosci krétkoterminowe 760 0,9% 1106 1,4% (346) 68,7%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2715 3,1% 4585 57% | (1870) 59,2%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 604 0,7% 306 0,4% 298 197,4%
Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznacz. do sprzedazy 8 000 9,1% 8 000 9,9% - 100,0%
Aktywa razem 87832 | 100,0% | 80863 | 100,0% 6969 | 108,6%

Po stronie aktywow majatek trwaty stanowi 22% catosci aktywow, natomiast majatek
obrotowy 78%.

Najwigkszy udziat w skonsolidowanym majatku posiadaja zapasy (51%) z czego
38.878 tys. zt stanowia zapasy w Grupie Kapitalowej Abeba, za§ 5.947 tys. zt stanowia
zapasy w PROTEKTOR S.A. Zwigkszenie stanow magazynowych miato miejsce w GK
Abeba, co bylo zwiazane z coroczna konieczno$cia zwigkszenia zapaséw materiatow
w spotkach produkcyjnych przed rozpoczeciem ich urlopow zaktadowych oraz sierpniowych
urlopow u dostawcow z potudniowej Europy.
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W analizowanym okresie znaczacy wzrost wykazuja naleznosci z tytulu dostaw
I ustug w porownaniu do konca roku 2014. Spowodowane jest to tym, ze w miesiacu grudniu

sprzedaz i tym samym nalezno$ci sa zawsze znacznie nizsze niz w kazdym innym miesiacu.

SKONSOLIDOWANY BILANS NA DZIEN 30.06.2015 ROKU

30.06.2015 31.12.2014 Zmiana

PASYWA w tys. zt. StrVL\j,kot/l:ra wztzs. StrVL\j,kot/l:ra w tys. zt | dynamika
Kapitat wiasny 59 334 67,6% | 61556 76,1% | (2222) 96,4%
Kapitat podstawowy 9572 10,9% 9572 11,8% - 100,0%
Kapitat zapas. ze sprzedazy akcji powyzej wart. nominalnej 10 235 11,7% | 10235 12,7% - 100,0%
Pozostate kapitaty 645 0,7%| 1653 2,0% | (1008) 39,0%
Niepodzielony wynik finansowy 37783 43,0% | 39065 48,3% | (1282) 96,7%
Udziaty niesprawujace kontroli 1099 1,3% 1031 1,3% 68 106,6%
Zobowiagzania 28 498 32,4% | 19 307 23,9% 9191 147,6%
Zobowiazania dtugoterminowe 2 556 2,9% 5799 72% | (3243) 44,1%
Dtugoterminowe kredyty i pozyczki - 0,0% 2949 3,6% | (2949)
Pozostate diugoterminowe zobowigzania finansowe 464 0,5% 784 1,0% (320) 59,2%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 255 0,3% 273 0,3% (18) 93,4%
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1822 2,1% 1778 2,2% 44 102,5%
Rezerwy na zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 15 0,0% 15 0,0% - 100,0%
Zobowigzania krotkoterminowe 25 942 29,5% | 13508 16,7% 12 434 192,0%
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 5725 6,5% 2777 3,4% 2948 206,2%
Pozostate krétkoterminowe zobowigzania finansowe 735 0,8% 716 0,9% 19 102,7%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 7 243 8,2% 4093 5,1% 3150 177,0%
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 499 0,6% 933 1,2% (434) 53,5%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 9190 10,5% 2798 3,5% 6 392 328,4%
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 1357 1,5% 533 0,7% 824 254,6%
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 1193 1,4% 1658 2,1% (465) 72,0%
Pasywarazem 87832| 100,0% | 80863 | 100,0% 6 969 108,6%

W strukturze pasywow Grupy Kapitatowej Protektor na dzien 30.06.2015 roku
przewazaja kapitaly wtasne, ktore w analizowanym okresie stanowia 67,6% sumy pasywow.
W I potroczu 2015 roku warto$¢ kapitatu wlasnego zmalata o 2.222 tys. zl., na co sktada sie
zmniejszenie:

- pozostatych kapitaléw o 1.008 tys. zi, ktore wynika z rdéznic kursowych
z przeliczenia sprawozdan jednostek dzialajacych za granica;

- niepodzielonego wyniku finansowego 0 1.282 tys. zi. Na zmiang niepodzielonego
wyniku finansowego ma wptyw przede wszystkim uchwata podjgta przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie PROTEKTOR S.A. w dniu 26.06.2015 roku w sprawie wyptaty dywidendy w
wysokosci 5.516 tys. zt. oraz wysoko$¢ zysku netto okresu biezacego.

Laczna warto$¢ zobowiazan w analizowanym okresie wzrosta w stosunku do konca
ubieglego roku 0 9.191 tys. zi. Zwiazane jest to przede wszystkim z ujecia zobowiazan z tyt.
dywidendy w PROTEKTOR S.A. oraz ze wzrostu zobowiazan handlowych w wyniku
wzrostu stanu zapasow.
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WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ PROTEKTOR

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT NA DZIEN 30.06.2015

30.06.2015 30.06.2014 zmiana
Wyszczegdlnienie
w tys. zt. w tys. zt. w tys. zt dynamika
Przychody ze sprzedazy 53 831 51 926 1905 103,7%
Koszt wtasny sprzedazy (32 287) (31 723) (564) 101,8%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 21544 20 203 1341 106,6%
Koszty sprzedazy (4 596) (4577) (29) 100,4%
Koszty ogolnego zarzadu (9 747) (10 109) 362 96,4%
Pozostate przychody operacyjne 664 621 43 106,9%
Pozostate koszty operacyjne (340) (237) (103) 143,5%
Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej 7525 5901 1624 127,5%
Przychody finansowe 14 133 (119) 10,5%
Koszty finansowe (203) 203 0,0%
Wynik brutto 7539 5831 1708 129,3%
Podatek dochodowy (3 288) (2.879) (409) 114,2%
Dziatalno$¢ zaniechana
Wynik netto z dziatalnosci zaniechanej -
Wynik netto 4251 2 952 1299 144,0%
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 4 305 2998 1307 143,6%
- akcjonariuszom mniejszo$ciowym (54) (46) (8) 117,4%

Przychody ze sprzedazy w I potroczu 2015 roku wyniosty 53.831 tys. zt i byly wyzsze
0 3,7% w porownaniu z analogicznym okresem roku 2014. Jest to spowodowane wzrostem
przychodéw w PROTEKTOR S.A. w wyniku realizacji przetargow wojskowych.
Jednoczesnie w analizowanym okresie procentowa skonsolidowana marza brutto
ze sprzedazy osiagnela wyzszy poziom niz rok wczesniej.
Koszty sprzedazy w 1 potroczu 2015 roku byly na poréwnywalnym poziomie
w stosunku do I pétrocza 2014 roku, natomiast koszty ogolnego zarzadu zmniejszyty si¢ o 3%

w GK Abeba.

Wplyw na warto$¢ kosztow finansowych w [ potroczu 2015 maja korekty
konsolidacyjne z tytutu transakcji wewnatrzgrupowych, dotyczacych réznic kursowych

I sposob ich prezentacji.

Skonsolidowany wynik netto Grupy Kapitatowej Protektor wynidst 4.251 tys. zt i jest
wyzszy o 44% w stosunku do roku ubiegtego.
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Ponizszy wykres przestawia w formie graficznej wielkosci sktadowe tworzace

poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw 1 strat za [ potrocze 2015 roku.
Sktadowe wyniku netto GK PROTEKTOR za | potrocze 2015 r.
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PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ PROTEKTOR

Wskazniki . .
- Algorytm obliczeniowy 30.06.2014 | 31.12.2014 | 30.06.2015
rentownosci:
Marza zysku brutto ze (zysk brutto ze sprzedazy / przychody ze
sprzedazy sprzedazy) * 100% 38,9% 38,1% 40,0%
entounoécpersna | 5 it e
preyehody ze sprzedazy ° 11,4% 10,7% 14,0%
Rentownodé netto (zysk nettq przyp.)ad.ajac.y akcjonariuszom
sorzedaz jednostki dominujacej / przychody ze
P ¥ sprzedazy)*100% 5,8% 5,9% 8,0%
(zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom
Rentownos¢ kapitatéw jednostki dominujgcej / kapitaty wtasne
wtasnych przypadajgce akcjonariuszom jednostki
dominujgcej)*100% 5,4% 9,9% 7,4%
(zysk netto przypadajacy akcjonariuszom
Rentownos¢ majatku jednostki dominujgcej / aktywa
ogotem)*100% 3,6% 7,4% 4,9%
Wskazniki . .
.. Algorytm obliczeniowy 30.06.2014 | 31.12.2014 | 30.06.2015
zadtuzenia:
Wskaznik ogdlnego (zobowigzania ogétem/
zadtuzenia aktywa ogotem)*100% 32,9% 23,9% 32,4%
Pokrycie zadtuzenia . kap.|tafy w’f?sne przypadaj.qce; .
Kapitatami wiasnvmi akcjonariuszom jednostki dominujacej /
P y kapitaty obce 2,01 3,13 2,04
Pokrycie majatku .(kapl.ta’ry w’fafsne przy.padaj'qce. .
. akcjonariuszom jednostki dominujgce;j
trwatego kapitatem . . ;
statvm +zobowigzania dtugoterminowe) /
Y majatek trwaty 3,17 3,34 3,14
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((kapitaty wtasne przypadajgce

Trwatos¢ struktury akcjonariuszom jednostki dominujace;j
finansowania +zobowigzania dtugoterminowe) / pasywa
ogotem)*100% 74,4% 82,0% 69,2%

Wskaznik udziatu . .
(zobowigzania

zobowigzan . . .
. dtugoterminowe/zobowigzania
dtugoterminowych w .
. . , ogo6tem)*100%
zobowiazaniach ogétem 25,2% 30,0% 9,0%
Wskazniki
ptynnosci Algorytm obliczeniowy 30.06.2014 | 31.12.2014 | 30.06.2015
finansowej:
Ptynnos¢ bardzo szybka | gotdwka / zobowigzania krotkoterminowe 0.22 034 010
Plynnoéé szybka (gotowka + naleznosci) / zobowigzania

krétkoterminowe 0,74 0,83 0,58

majgtek obrotowy (z wytgczeniem
aktywow trwatych przeznaczonych do
sprzedazy)/ zobowigzania
krétkoterminowe 2,72 3,92 2,33

Ptynnosc¢ biezgca

ANALIZA MAJATKU I ZRODEL JEGO POCHODZENIA GRUPY KAPITALOWEJ )
PRZYCHODY GRUPY KAPITALOWEJ PRZYPADAJACE NA POSZCZEGOLNE
OBSZARY GEOGRAFICZNE

Pod wzgledem geograficznym sprzedaz Grupy Kapitatowej Protektor aktualnie
obejmuje przede wszystkim dwa panstwa, ktore sa siedzibami poszczegdlnych jednostek
Grupy tj. Niemcy i Polska oraz kraje Europy Zachodniej, gdzie lokowana jest oferta Grupy
Kapitatowej Abeba.

Glownym rynkiem zbytu w jednostce dominujacej zar6wno w biezacym
jak i minionym okresie sprawozdawczym byta Polska, gdzie spotka osiagneta 87%
przychodow ze sprzedazy, tj. 7.201 tys. zt, w okresie porownywalnym 4.507 tys. z1.

Sprzedaz Grupy Kapitalowej Abeba osiagngta poziom 46.829 tys. zt, z czego sprzedaz
na rynku krajowym (niemieckim) wyniosta 28.830 tys. zt (61,6%) natomiast sprzedaz
eksportowa obejmujaca gldéwnie pozostate kraje Europy, wyniosta 17.999 tys. zt (38,4%).

Procentowa strukturg sprzedazy uwzgledniajaca sprzedaz do klientow zewngtrznych
Grupy w biezacym 1 minionym okresie sprawozdawczym z podzialem na obszary
geograficzne przedstawiaja ponizsze wykresy.
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Struktura geograficzna sprzedazy w GK Protektor
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3. Opis podstawowych zagrozen i ryzyk zwigzanych z pozostalymi miesiacami
roku obrotowego

Ryzyko zwigzane z dostawami materialow i surowcow do produkcji

Wedtug opinii Zarzadu jednostki dominujacej, Emitent i jego spotki zalezne nie sa
objete istotnym ryzykiem uzaleznienia od gtownych dostawcow z uwagi na wystarczajaco
zdywersyfikowany rynek dostaw. Zrodta zaopatrzenia poszczegélnych spotek Grupy
to przede wszystkim ich rynki krajowe, cho¢ udzial rynkéw zagranicznych takze jest
znaczacy. Zakupy realizowane sa w kilku grupach surowcowych: skory, podpodeszwy
I materialty podpodeszwowe, kleje, galanteria metalowa i podszewki. Polityka zakupowa
opiera si¢ na wspélpracy z producentami 1 posrednikami, ktorzy spetnili wymogi
kwalifikacyjne 1 jako$ciowe. Rozwoj bazy dostawcéw doprowadzil do sytuacji, w ktorej
zakupy w poszczeg6lnych grupach surowcowych w wigkszosci przypadkéw moga byc
lokowane alternatywnie u co najmniej 2 ré6znych dostawcoéw (dotyczy spotki matki). Jest to
sytuacja gwarantujaca bezpieczenstwo 1 ciaglo§¢ zaopatrzenia, szczegodlnie w sytuacji
pogarszajacej si¢ ptynnosci finansowej u niektérych dostawcoéw. Dodatkowo pozwala na
utrzymanie dobrej pozycji przetargowej w negocjacjach z dostawcami, co niejednokrotnie
okazalo si¢ kluczowym czynnikiem w zachowaniu ciagtosci dostaw. W systemie zaopatrzenia
stosuje si¢ zasadg wyboru kontrahentow oferujacych najkorzystniejsze warunki dostaw.

Niemniej jednak w jednostce dominujacej istnieje ryzyko zwiazane z utrzymaniem
jakosci materiatdéw (skory, trojsklejki, kleje) na jej wysokim poziomie. Ze wzgledu na
ograniczanie kosztow produkcji przez dostawcow w poszczegolnych dostawach moga
pojawia¢ si¢ zdegradowane partie materiatu do produkcji, co zwigksza ryzyka reklamacyjne.

W okresie ostatnich 6 miesigcy obserwowana jest tendencja do wzrostu cen na skory
na rynku europejskim, co spowodowane jest szerszym wejSciem na ten rynek firm
produkujacych meble. Wzrosty cen w poszczegolnych typach skor siggaja ponad 10% w skali
ostatnich 12 miesigcy.

Ryzyko kredytowe

Przedmiotowe ryzyko zwiazane jest z potencjalnym wystapieniem zdarzen, ktore
moga przybra¢ posta¢ niewyptacalnosSci kontrahenta, czgSciowej splaty naleznosci lub
istotnego opdznienia w splacie nalezno$ci. Udzielanie klientom, tzw. kredytu kupieckiego jest
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nieodtacznym elementem prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej. Ze wzgledu na to Grupa
podejmuje szereg dziatan majacych na celu zminimalizowanie ryzyk zwiazanych z podjeciem
wspolpracy z potencjalnie nierzetelnym klientem. Ponadto, dzigki biezacemu monitorowaniu
standbw nalezno$ci 1 niezwlocznie podejmowanym dzialaniom windykacyjnym wobec
nalezno$ci przeterminowanych, narazenie Grupy na ryzyko kredytowe jest stosunkowo
nieznaczne, co potwierdzone jest bardzo niskim poziomem niesptaconych faktur.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Ekspozycja Grupy na zmiany poziomu stép procentowych wynika przede wszystkim
z zaciagnigtych kredytdow obrotowych i1 pozyczek, ktorych oprocentowanie oparte jest
na zmiennej stopie procentowej. Potencjalne zwigkszenie poziomu stdép procentowych moze
przyczyni¢ si¢ do wzrostu poziomu kosztow finansowych zwiazanych z obsluga zadtuzenia,
azatem obnizy¢ dochodowo$¢ Grupy. Z uwagi na ostatnie obnizki poziomu stop
procentowych jak i polityke systematycznego obnizania skali zaciagnigtych kredytow Grupa
uznata, iz nie ma potrzeby stosowac instrumentéw zabezpieczajacych przedmiotowe ryzyko.

W ponizszej analizie przedstawiona zostala wrazliwo$¢ kosztow odsetek od kredytow
1 pozyczek oraz przedmiotow leasingu udzielonych dla podmiotu dominujacego na zmiang
oprocentowania.

zmiana oprocentowania pozyczek, kredytow i leasingu -2,0% -1,0% 0,0% 1,0% 2,0%

zmiana kosztow odsetek -118 -59 0 59 118

Zadhuzenie z tytulu kredytow, pozyczek oraz przedmiotdw leasingu przyjgte zostato
na stalym poziomie zgodnie ze stanem na 30 czerwca 2015 roku. W analizie nie
uwzgledniono zmiany kosztu pieniadza.

Kwoty ujemne wykazane w tabeli wplywaja na zmniejszenie kosztow
i w konsekwencji powigkszaja wynik netto, kwoty dodatnie zmniejszaja wynik netto.

Ryzyko plynnosci

Ryzyko wutraty plynnosci finansowe; moze by¢ spowodowane zaistnieniem
negatywnych relacji pomigdzy wpltywami ze sprzedazy, a niezbednymi wydatkami
zwigzanymi z wytworzeniem produktow do sprzedazy oraz dodatkowymi platnosciami
wynikajacymi z wyplaty dywidendy. Grupa realizuje dzialania zmierzajace do minimalizacji
prawdopodobienstwa wystapienia przedmiotowego ryzyka poprzez sporzadzanie plandéw
finansowych oraz korzystanie z zewngtrznych krotko - 1 dlugoterminowych zrodet
finansowania tj. kredytow 1 pozyczek. Pozwalaja one na realizowanie biezacych zobowiazan
przed otrzymaniem wplywéw ze sprzedazy wyrobow i towarow. Jednostka dominujaca
prowadzi polityke systematycznego oddluzania si¢ dzigki czemu obniza takze ten rodzaj
ryzyka. Natomiast w ramach samej Grupy Kapitalowej wystepuje jeszcze brak rownowagi
finansowej pomigdzy spotkami zaleznymi w Niemczech, a spotka matka w ramach
prowadzenia biezacej dzialalno$ci operacyjne;.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe w Grupie wynika przede wszystkim z realizacji zakupow
I sprzedazy na rynkach zagranicznych oraz rozliczen wewnatrzgrupowych dywidend. Gtowna
waluta zagranicznych transakcji bylto i jest EUR. W jednostce dominujacej fluktuacja zlotego
w stosunku do EUR znacznie oddzialuje na wyniki dziatalno$ci finansowej Spoéiki.
Przejawiato si¢ to przede wszystkim w wycenie nalezno$ci z tytulu dywidend ze spotek
niemieckich.
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Poszczegolne spotki Grupy, w tym Emitent, w I potroczu 2015 roku nie byty strona
kontraktu walutowego, ani nie zabezpieczaty si¢ przed ryzykiem walutowym poprzez zadne
instrumenty finansowe.

Stopien wrazliwosci jednostki dominujacej na procentowy wzrost i spadek kursu
wymiany PLN na waluty obce przedstawiony jest w ponizszej tabeli. Przyjeta wartos¢ 5% jest
stopa odzwierciedlajaca oceng Zarzadu dotyczaca mozliwych zmian kursow wymiany walut
obcych. Analiza wrazliwo$ci obejmuje wylacznie nierozliczone pozycje pienigzne
denominowane w walutach obcych i koryguje przewalutowanie na koniec okresu
obrachunkowego o 5% zmiang kursow. Warto$¢ dodatnia w ponizszej tabeli (wptyw brutto)
oznacza wzrost zysku i zwigkszenie kapitatu wlasnego towarzyszace wzmocnieniu si¢ Kursu
wymiany PLN na waluty obce o 5% w przypadku naleznosci walutowych (odwrotna sytuacja
w przypadku zobowiazan walutowych). W przypadku 5% ostabienia kursu PLN w stosunku
do danej waluty obcej warto$¢ ta bylaby ujemna 1 oznaczata zmniejszenie zysku i kapitatu
wlasnego (odwrotna sytuacja w przypadku zobowiazan walutowych).

e zmiana kursow | Wptyw brutto na | zmiana kursow | Wplyw brutto na
Wyszczegolnienie Aktywa walutowe +5% wynik 5% wynik

aktywa walutowe wyrazone w EUR 1672
aktyvya Wa_lutowe wyrazone w EUR, po 6936 7983 347 6589 -347
przeliczeniu na PLN
aktywa walutowe wyrazone w CZK 240
aktywa walutowe wyrazone w CZK, po R
przeliczeniu na PLN 36 38 2 34 2
Razem 6972 7321 349 6623 -349
Laczny efekt wzrostu kursow 349 -349
Efekt podatkowy 19% 66 -66
Efekt netto wzrostu kurséw (wptyw na wynik finansowy) 283 -283

e Zobowiazania | zmiana kurséw | Wplyw brutto na | zmiana kursow | Wptyw brutto na
WM walutowe +5% wynik -5% wynik

zobowiazania walutowe wyrazone w EUR 57
zobowigzania walutowe wyrazone w EUR, 236 248 12 224 12
po przeliczeniu na PLN
Razem 236 248 -12 224 12
Laczny efekt wzrostu kursow -12 12
Efekt podatkowy 19% -2 2
Efekt netto wzrostu kursow (wplyw na wynik finansowy) -10 10

Ryzyko uzaleznien od kluczowych klientéw

Ryzyko uzaleznienia od kluczowych klientdw charakteryzuje si¢ tym, iz w przypadku
niespodziewanej utraty jednego z nich Grupa moze mie¢ trudnos$ci w pozyskaniu nowego.
Grupa Kapitatowa dazy do ograniczania tego ryzyka poprzez dywersyfikacj¢ odbiorcow, tak
by utrata jednego z kontrahentéw nie skutkowata drastycznym spadkiem przychodow ze
sprzedazy. Rozdrobnienie klientoéw oraz portfel zamoéwien w przypadku spotek zaleznych jest
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na tyle duze, ze ryzyko wuzaleznienia od kluczowych odbiorcow jest odpowiednio
zminimalizowane. Procentowy udzial obrotdow z najwigkszym klientem w Spoélce
PROTEKTOR S.A., ktorym jest MON, wynosi okolo 40%, co stanowi jedynie 6%
w przychodach skonsolidowanych.

Ryzyko ogélnoekonomiczne i polityczne

Przychody PROTEKTOR S.A. realizowane sa przede wszystkim na rynku krajowym,
dlatego tez jego dziatalnos$¢ jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej
Polski. Konczacy si¢ kryzys finansowy oraz powstanie zapalnych sytuacji politycznych
(sankcje gospodarcze) zwiazanych z dziatalnoscia Rosji w Europie (Ukraina; Motdawia;
Gruzja) powoduja, iz trudno jest jednoznacznie okresli¢ $rednioterminowe trendy w calej
gospodarce europejskiej przy stabilizacji matej tendencji wzrostowej na rynku niemieckim,
aco za tym idzie i polskim. Konflikt z Rosja moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na
perspektywy rozwoju, osiagane wyniki oraz sytuacj¢ finansowa jednostki , a w szczegdlnosci
jednostek zaleznych w Niemczech 1 Motdawii (Naddniestrzu). Aby ograniczy¢ oddziatywanie
powyzszych czynnikow na wyniki finansowe, konsekwentnie stosowany jest system
ograniczenia kosztow dziatalnosci oraz realizowany jest plan czgsciowej (40%-50%) relokacji
produkcji z Motdawii (Naddniestrza) do Lublina.

Ryzyko zwigzane z procedurami i warunkami rozstrzygania przetargéw publicznych

Przetargi publiczne odbywaja si¢ gldwnie w oparciu o kryterium, jakim jest cena
minimalna. Stawia to w uprzywilejowanej pozycji firmy produkujace obuwie tanie i gorszej,
jakosci. W warunkach silnej konkurencji ceny przetargowe moga by¢ zanizane lub ustalane
na poziomie ograniczajacym do minimum marze producenta lub catkowicie ja eliminujace.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przysziosci w przypadku niektorych kontraktow
rentownos¢ moze by¢ jeszcze nizsza od osiaganej obecnie. Neutralizacja takiego ryzyka
nastgpuje poprzez zawigzywanie konsorcjow na oferty skladane w ramach zamdwien
publicznych (wojsko) oraz nie sktadania ofert z poziomem cen nie pokrywajacych kosztéw
wytworzenia.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje si¢ czgstymi zmianami przepisow, a wiele
znich nie zostalo sformutowanych w sposdb dostatecznie precyzyjny i brak jest ich
jednoznacznej wyktadni. Interpretacje przepisow podatkowych ulggaja czg¢stym zmianom,
a zaréwno praktyka organdow skarbowych, jak i orzecznictwo sadowe w sferze opodatkowania
sa niejednolite. Skutkuje to tym, iz przy kolejnych kontrolach podatkowych tego samego
okresu moze pojawic si¢ ryzyko dodatkowych kosztow w tytutu niezaptaconego podatku lub
btednej jego kwalifikacji przez jednostke dominujaca wedlug nowej interpretacji organu
podatkowego. W przypadku Emitenta dodatkowym czynnikiem powodujacym zmniejszenie
stabilnosci  polskich przepisow podatkowych jest harmonizacja przepisow prawa
podatkowego w panstwach nalezacych do Unii Europejskiej. W zwiazku z rozbieznymi
interpretacjami przepisow podatkowych, w przypadku polskiej spotki, zachodzi wigksze
ryzyko, niz w przypadku spotek dziatajacych w bardziej stabilnym systemie podatkowym, iz
zastosowane przez jednostke rozwiazania w tym zakresie zostang uznane za niezgodne
z przepisami podatkowymi. Jednym z aspektéw niedostatecznej precyzji unormowan
podatkowych jest brak przepiséw przewidujacych formalne procedury ostatecznej weryfikacji
prawidlowos$ci naliczenia zobowiazan podatkowych za dany okres. Deklaracje podatkowe
oraz wysokos¢ faktycznych wyptat z tego tytutu moga by¢ kontrolowane przez organy
skarbowe przez pig¢ lat od konca roku, w ktorym minal termin ptatnosci podatku. Organy
podatkowe moga przyja¢ odmienna interpretacj¢ przepisow podatkowych niz zaktadana przez
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jednostke, co moze mie¢ pewien wpltyw na dziatalno$¢ jednostki dominujacej, jej sytuacje
finansowa, wyniki i perspektywy rozwoju. Podmiot dominujacy nie przewiduje wystapienia
tego typu niebezpieczenstwa, ale tez nie moze go catkowicie wykluczy¢. Podobne ryzyko
wystepuje w przypadku obowiazkowych obciazen z tytulu ubezpieczen spolecznych
i zdrowotnych natozonych na Spotke przepisami prawa.

4. Opis organizacji grupy kapitalowej Emitenta, ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji, a w przypadku Emitenta bedgcego jednostka
dominujaca, ktory na podstawie obowigzujacych go przepisow nie ma
obowigzku lub moze nie sporzadza¢ skonsolidowanych sprawozdan
finansowych — réwniez wskazanie przyczyny i podstawe braku konsolidacji.

A) Spoéltki zalezne wchodzace w sktad Grupy Kapitalowej Protektor objete konsolidacja
metoda pelna na dzien 30.06.2015 roku:

= PROTEKTOR S.A. - jednostka dominujaca,

= ABEBA Spezialschuh-Ausstatter GmbH z siedziba Schlackenbergstrasse 5,
66386 St. Ingbert, wystepujaca jako jednostka zalezna, wpisana do rejestru
handlowego Sadu Rejonowego w Saarbriicken pod nr HRB 32581. Nabyte
udziaty stanowia 100%, data objgcia kontroli — maj 2007 roku. Podstawowym
przedmiotem dzialalno$ci spoiki jest sprzedaz obuwia oraz czgS$ci obuwia,
wyrobow skorzanych i pokrewnych produktow,

» Inform Brill GmbH z siedziba Schlackenbergstrasse 5, 66386 St. Ingbert,
Niemcy, wystepujaca jako jednostka zalezna, wpisana do rejestru handlowego
Sadu Rejonowego w Saarbriicken pod nr HRB 32553. Nabyte udziaty przez
jednostke dominujaca stanowia 100%, data objgcia kontroli — maj 2007 roku.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci jest handel obuwiem 1 czg$ciami
obuwia, wyrobami skorzanymi i pokrewnymi,

= ABEBA FRANCE SARL =z siedziba w Sarreguemines, Francja, wpisana
do rejestru handlowego Registre du Commerce et des Societes Sarrguemines pod
numerem TI 490524 964, spotka ABEBA Spezialschuh-Ausstatter GmbH jest
jedynym udzialowcem w wymienionej spotce. Spotka posrednio zalezna
od spotki dominujace;j,

= Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia ,,Rida” z siedziba w Tyraspolu,
Motdawia (Naddniestrze), zarejestrowana certyfikatem z dnia 4 lutego 1993 roku
pod numerem 01-023-2054, spotka Inform Brill GmbH posiada 90 % udzialow
W ww. spotce (spotka posrednio zalezna od spotki dominujace;j),

= Spolka joint-venture z ograniczong odpowiedzialnoscia ,,TERRI-PA” z siedziba
w Parkanach, Motdawia (Naddniestrze), zarejestrowana certyfikatem z dnia
06.05.1996 roku pod numerem 03-023-121, spotka Inform Brill GmbH posiada
51 % udziatbw w ww. spotce. Spotka posrednio zalezna od jednostki
dominujace;.

Jednostka, ktora nie zostala objeta konsolidacja, jest POLANIA Sp. z o.o0.
w likwidacji. PROTEKTOR S.A. posiada bowiem 12 242 udziaty w tej spotce (do 08.05.2008
roku w upaditosci), co stanowi 14,1% glosow reprezentowanych na Zgromadzeniu
Wspolnikéw. Udziaty te zostaly zakupione w dniu 25.10.2002 roku za kwotg 1,00 zt
I nastgpnie zostaty objete odpisem aktualizujacym w kwocie 1,00 zt.
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B) Na dzien 30.06.2015 roku zgodnie z MSR 27 i 24 POLANIA Sp. z 0.0. w likwidacji nie
jest jednostka zalezna, jednak nadal pozostaje w kregu jednostek powiazanych.

STRUKTURA ORGANIZACYJNA GRUPY KAPITALOWEJ PROTEKTOR

PROTEKTOR
S.A.

ABEBA Spezialschuh
Ausstatter GmbH
Niemcy

Inform

Brill GmbH
Niemcy

100 % 100 %

Spotka z ograniczong,
odpowiedzialnoscig,
,Rida”
Motdawia
90 %

Spotka joint-venture
Z ograniczong
odpowiedzialnoscig,
,TERRI-PA”
Motdawia
51 %

ABEBA FRANCE
Francja
100 %

5. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym
W wyniku polaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek grupy Kkapitalowej Emitenta, inwestycji dlugoterminowych,
podziahu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalnosci.

W prezentowanym okresie nie byto zmian w strukturze jednostki gospodarcze;.

6. Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wcze$niej
opublikowanych prognoz wynikow na dany rok, w Swietle wynikow
zaprezentowanych w raporcie pélrocznym w stosunku do wynikow
prognozowanych.

PROTEKTOR S.A. jako podmiot dominujacy, ani zaden z pozostatych podmiotow
wchodzacych w sklad Grupy Kapitatlowej Protektor, nie publikowat prognoz wynikow
finansowych.

7. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5 % ogolnej liczby glosow na walnym
zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu poélrocznego wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych i ich
procentowego udzialu w ogolnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu oraz
wskazanie zmian w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji Emitenta
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.
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za okres od 01.01.2015 roku do 30.06.2015 roku

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez PROTEKTOR S.A., strukturg¢ wlasnosci
kapitalu zaktadowego jednostki dominujacej, wg stanu na dzien przekazania niniejszego
raportu, prezentuje ponizsza tabela:

Liczba Lijerdoz:
n - Liczba Liczba posiadanych
poma::r:l);(i:ehﬁakcp nabytych zbytych akcji | akeji na dzien Prc:l(i;ezr}:‘c;wy Prc:lti;ezr;;ciwy
. - przekazania el dn_ia ol n DL ERETE posiadanych | posiadanych
Nazwa akcjonariusza raportu za przekazania | przekazania raportu za akcji w akcji w
raportu za | raportu za | za I pélrocze :
! liv;%rstazloigls pétrocze pétrocze 2015 zall:laap:(t)ale m glo\j\s;;l;na
o 2015 2015 31.08.2015 vy

Mariusz Szymula 1) 1995 755 1995 755 10,49 % 10,49 %
Piotr Szostak
(bezposrednio i 2071561 2071561 10,89 % 10,89 %
posrednio) (2)
ING Otwarty
Fundusz Emerytajny 3016 044 3016 044 15,86 % 15,86 %
®)
Powszechne
Towarzystwo
Emerytglne PZU 3291563 3291563 17,30 % 17,30 %
S.A.(4)
Pozostali 8646 677 8 646 677 45,46 % 45,46 %
Razem 19 021 600 19 021 600 100 % 100 %

(1) zgodnie ze zgloszeniem na WZA opisanym w raporcie biezacym numer 15/2014 z dnia 01.07.2014,
(2) zgodnie z informacja Akcjonariusza z dnia 24.02.2015,

(3) zgodnie z zawiadomieniem z Banku Handlowego w Warszawie S.A. z dnia 29.09.2014,

(4) zgodnie z zawiadomieniem z ING Bank Slaski S.A. z dnia 02.10.2014.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez PROTEKTOR S.A., strukturg procentowa
udziatu posiadanych akcji w kapitale zaktadowym oraz gtoséw na WZA Emitenta, wg stanu
na dzien przekazania niniejszego raportu, prezentuje ponizszy wykres:

Akcjonariusze posiadajacy powyzej S % akcji Emitenta

Mariusz Szymula
10,49%

Piotr Szostak

Pozostali45.,46% 10.89%

ING OFE 15.86%

PTEPZU 17.30%
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8. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta na dzien przekazania raportu
polrocznego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odr¢bnie dla kazdej z osob.

Wedlug informacji posiadanej przez Emitenta na dzien przekazania niniejszego
raportu:
= 7aden z Czionkéw Rady Nadzorczej PROTEKTOR S.A. nie posiadat akcji
podmiotu dominujacego,
= Prezes Zarzadu Piotr Skrzynski posiadal 20 829 akcji podmiotu dominujacego
i stan ten nie ulegl zmianie od momentu przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego,
= (Cztonek Zarzadu Piotr Majewski posiadat 1 200 akcji podmiotu dominujacego
I stan ten nie ulegl zmianie od momentu przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego.

9. Wskazanie postegpowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej,
Z uwzglednieniem informacji w zakresie:
a. postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci
Emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych wartos¢
stanowi co najmniej 10 % kapitalow wlasnych Emitenta,
b. dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan lub
wierzytelnosci, ktorych laczna wartos¢ stanowi odpowiednio co
najmniej 10 % kapitalow wlasnych Emitenta.

Nie dotyczy

10. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zalezna jednej
lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie
s3 one istotne i zostaly zawarte na warunkach innych niz rynkowe wraz ze
wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace poszczegolnych
transakcji moga by¢ zgrupowane wedlug rodzaju, z wyjatkiem przypadku,
gdy informacje na temat poszczegolnych transakcji sa niezbedne do
zrozumienia ich wplywu na sytuacje majatkowa, finansowg i wynik finansowy
Emitenta.

W okresie objgtym niniejszym raportem nie byly udzielone przez Emitenta lub przez
jednostke od niego zalezna transakcje z podmiotami powigzanymi, ani pojedynczo,
ani tacznie, ktore bytyby istotne i zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

Informacja na temat transakcji z podmiotami powiazanymi znajduje si¢ w nocie numer
14 dotyczacej Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Kapitalowej Protektor.

11. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezng

poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - lacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli laczna wartos$¢
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istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi rownowartos¢, co najmniej 10 %
kapitalow wlasnych Emitenta.

W I potroczu 2015 roku Emitent lub jednostki od niego zalezne nie udzielaty porgczen
kredytu, pozyczki lub gwarancji, ktorych taczna rownowartos$¢ stanowitaby, co najmniej 10 %
kapitatow wtasnych Emitenta.

12. Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta s3 istotne dla oceny sytuacji
kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego Emitenta i ich zmian
oraz informacje istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez
Emitenta.

1. W dniu 15 kwietnia 2013 roku w Warszawie pomigdzy BRE Bank Spotka Akcyjna
(obecnie: mBank S.A.) i PROTEKTOR S.A. zostaly zawarte umowy, ktoérych przedmiotem
byto udzielenie przez ww. bank kredytu obrotowego, pozyczki hipotecznej i linii
gwarancyjnej. Srodki finansowe zostaly przeznaczone, w ramach konsolidacji
I restrukturyzacji zrodet finansowania sp6iki, na splate w catosci dotychczasowego zadtuzenia
PROTEKTOR S.A. Zabezpieczeniem zawartych umow jest taczna hipoteka umowna do
kwoty 15 mln PLN na nieruchomos$ciach gruntowych i budynkach Emitenta zlokalizowanych
przy ul. Kunickiego 20-24 w Lublinie. Szczegdétowe informacje na ten temat zawarte sg
W raporcie biezacym numer 8/2013.

Spotka zawarta w dniu 1 sierpnia 2014 roku dwie Umowy; kredytowa nr
02/238/14/Z/VV o0 kredyt w rachunku biezacym w kwocie 1 mln zt, oraz nr 02/239/14/Z/0B
o kredyt obrotowy w kwocie 1 mln zt.

Spotka zawarta w dniu 24 lipca 2015 roku Umowe kredytowa nr 02/282/15/Z/OB o
kredyt obrotowy w kwocie 3 mln zt w celu finansowania biezacej dzialalnosci.

2. Spotka jest w trakcie finalizowania przygotowan do zawarcia przedwstepnej
umowy sprzedazy nieruchomosci przy ulicy Kunickiego 20-24 w Lublinie w formie aktu
notarialnego. Potencjalny nabywca uzyskat z MSWIA informacje o braku przeszkoéd na
nabycie nieruchomosci.

UCHWALY ZWYCZAJNEGO WALNEGO ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY
PROTEKTOR S.A.

W dniu 26.06.2015 roku odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
PROTEKTOR S.A. w trakcie, ktérego podjgto uchwaty migdzy innymi w sprawie:

= przyjecia sprawozdania Rady Nadzorczej POTEKTOR S.A. za rok 2014,

= zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu Spotki z dziatalno$ci Spotki za rok 2014,

= zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spoéiki za rok 2014,

= podziatu zysku za rok 2014,

= zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu jednostki dominujacej z dziatalnosci grupy
kapitatowej Spotki w roku 2014,

= zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowe;j
Spotki w roku 2014, sporzadzonego przez jednostke dominujaca,

= udzielenia absolutoriow Cztonkom Rady Nadzorczej oraz Cztonkom Zarzadu,

= zmiany Statutu Spoiki,

= przyjecia tekstu jednolitego Statutu Spotki.
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13. Czynniki, ktore w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na osiaggniete przez nia
wyniki w perspektywie, co najmniej kolejnego kwartatu.

Czynniki negatywne, majace wplyw na wyniki jednostki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu:

stabilizacja wzrostu gospodarczego w Niemczech, begdzie oddzialywaé na
stabilno$¢ popytu na produkty Grupy,

stale ryzyko ewentualnie dalszych sankcji gospodarczych 1 quasiwojny
gospodarczej w Europie ze wzgledu na wydarzenia na Ukrainie (dziatania
militarne Rosji) i ewentualnie w Naddniestrzu (ryzyko probleméw logistycznych
w sytuacji eskalacji konfliktu i przy interwencji wojskowej)- powazne ostabienie
spotek zaleznych z Niemiec,

tendencja wzrostowa kosztow dzialalno$ci w wyniku wzrostu cen surowcoéw
(chemia), materialéw (skora), energii, kosztow osobowych (ustugi zewngtrzne —
cholewki oraz pojawiajaca si¢ presja ptacowa na rynku w wyniku spadku
poziomu bezrobocia w Polsce) oraz innych czynnikow dziatalnosci gospodarcze;j
czego efektem jest zagrozenie co do nizszej rentownos¢ produkcji obuwia
roboczego,

obnizanie jako$ci materialow przez dostawcow PROTEKTOR S.A. w wyniku
ograniczania ich wtasnych kosztow produkcji (np. dostawcy materiatow z Wtoch,
Polski) co skutkuje wigkszym ryzykiem reklamacji,

dalsze niewykorzystanie do biezacej produkcji leasingowanej maszyny
STEMMA oraz opdznienie decyzji o jej relokacji z Czech do Lublina ze wzgledu
na sprzedazy nieruchomosci w Lublinie, gdzie nie mozna ze wzgledoéw
technologicznych postawi¢ takiej maszyny (przeprowadzka do nowej siedziby
planowana jest w 2 kwartale 2016 roku),

dalszy istotny trend rynkowy do zakupu tanszego obuwia technologicznego
(w tym import taniego obuwia z krajow Dalekiego Wschodu z europejskimi
znakami towarowymi), odznaczajacego si¢ jednak duzo nizsza jako$cia
(w szczegblnosci dotyczy rynku polskiego),

pojawiajace si¢ trudnosci technologiczne w produkcji obuwia (konieczno$¢
dodatkowych nieplanowanych inwestycji oraz napraw starego parku
maszynowego w Lublinie),

brak rownowagi finansowej w ramach Grupy pomigdzy spotkami zaleznymi
w Niemczech a spotka matka,

ryzyko utraty czg$ci dostawcoéOw materialdw w przypadku nieregularnych sptat
zobowiazan,

ryzyko wystapienia trudnosci w zaptacie wierzytelno$ci przez niektorych
kontrahentow,

niestabilno$¢ na rynkach walutowych, odznaczajaca si¢ relatywnie duzymi
wahaniami kursoOw walut (istotne réznice kursowe szczegoélnie przy rozliczaniu
naleznosci w EUR),

ryzyko nieudanych negocjacji i rozmoéw z innymi potencjalnymi nabywcami
zainteresowanymi  zakupem  nieruchomosci, stanowiacych  siedzibe
PROTEKTOR S.A,,

ryzyko op6znienia budowy planowanej do najmu hali produkcyjnej w Lublinie,
skutkujace przesunigciem terminu przeprowadzki (oddanie nowej hali
produkcyjnej planowane jest na przetomie 1 1 2 kwartatu 2016 roku;
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» duze ryzyko co do mozliwosci wywozu materiatdéw i surowcoOw, form i maszyn
z fabryki w Naddniestrzu w ramach przeniesienia czgsci produkcji do Lublina,

= ryzyko niedoszacowania inwestycji produkcyjnej przy =zaistnieniu opdznien
zwiazanych z budowa hali produkcyjne;j

= ryzyko terminowosci przeprowadzki maszyn ze starej lokalizacji w Lublinie oraz
z Czech wynikajace ze skomplikowania calego procesu.

Czynniki pozytywne, majace wplyw na wyniki jednostki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu:

= kontynuacja poszerzenia dzialalnosci marketingowej poprzez podpisanie
kilkunastu umow rocznych w ramach ustabilizowania rozwoju sieci dystrybuciji,

= zakonczenie procesu odnowienia znaku towarowego jednostki dominujace;j;

* poprawa komunikacji zewngtrznej spotki matki (nowa strona www);

= rozbudowa i odnowa oferty handlowej dla rynku Polski i Europy Srodkowej dla
brendu PROTEKTOR (wprowadzanie co 1 kwartal nowej linii produktow),

= wprowadzenie w IV kwartale 2015 roku oferty z podnoskami kevlarowymi
(wprowadzenie do produkcji nowych form)

= czgSciowe inwestycje biezace w procesy produkcyjne; zakonczenie dzialan
zwiazanych z wdrozeniem (ERP) zintegrowanego systemu informatycznego
OPTIMA spotki COMARCH S.A. dla spotki matki Protektor S.A. w Lublinie,

» konsekwentna realizacja polityki ograniczenia zadtuzenia jednostki,

» kontynuacja procesu sprzedazy nieruchomosci potozonej w Lublinie;

= przygotowanie przeniesienia produkcji w miejsce bardziej dostosowane pod
wzgledem infrastrukturalnym do  biezacej produkcji  (podniesienie
produktywnosci o ponad 10%).

PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI EMITENTA

Grupa Kapitatlowa Protektor posiada w swojej ofercie produkty zaawansowane
pod wzgledem technologicznym, charakteryzujace si¢ znaczng pozycja na rynkach Europy
Zachodniej, wynikajaca z rozpoznawalno$ci marki ABEBA 1 PROTEKTOR oraz dlugoletnie;j
obecnosci na rynku. Obecne dziatania maja na celu utrzymanie dochodowosci catej Grupy
oraz zapewnienie optymalnej plynnosci finansowej w aktualnych niepewnych warunkach
funkcjonowania §wiatowej gospodarki.

Najistotniejszym wydarzeniem z punktu widzenia przysztosci Grupy jest zamknigcie
procesu restrukturyzacji spotki w Polsce poprzez przeniesienie w roku 2016 zaktadu
z obecnej lokalizacji w Lublinie do nowej, spetniajacej nowoczesne wymogi dla procesow
biznesowych i produkcyjnych.

Jednoczesnie Zarzad PROTEKTOR S.A. dazy do sprzedazy nieruchomosci
w Lublinie, stanowiacej jej siedzibg. Podjete dziatania w tym zakresie spowodowane byty
migdzy innymi zuzyciem technologicznym infrastruktury przemystowej, przewyzszajacej
kilkakrotnie obecne potrzeby firmy co do powierzchni produkcyjnych (dodatkowy wptyw na
poziom kosztow statych). Przedsigwzigcie to zostato rozpoczete w czerwcu 2012 roku, kiedy
to rozpoczgto przygotowania transakcji od strony formalno-prawnej. Plan sprzedazy
nieruchomosci zaklada sprzedaz catego obiektu (preferowany) lub tylko jego czesci.
Aktualnie kontynuowane sa dziatania w tej kwestii, w celu podpisania przedwstepnej umowy
sprzedazy w 2015 roku. Pozytywne zakonczenie transakcji sprzedazy starej nieruchomosci
daloby jednostce dominujacej mozliwos¢ na oddtuzenie PROTEKTOR S.A. ze ,starych
kredytow’.
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W dniu 18 czerwca 2015 roku PROTEKTOR S.A. podpisal przedwstepna umowe
notarialng w sprawie budowy i najmu hali produkcyjnej z zapleczem magazynowym
i kompleksem biurowo-socjalnym w celu przeniesienia kilkudziesiecioosobowego oddziatu
montazu z dotychczasowego miejsca produkcji w Lublinie do lubelskiej podstrefy Specjalnej
Strefy Ekonomicznej EURO-PARK Mielec w 1-szej potowie 2016 roku.

Ponadto realizowana jest strategia jednostki polegajaca na skupieniu si¢ na
powtarzalnych przychodach z rynku przemystowego i ustugowego przy réwnoczesnej
obstudze rynku przetargéw. Zapewnia to spdice uniezaleznienie si¢ od fluktuujacego i coraz
bardziej stabnacego rynku przetargéw publicznych, co w dlugoterminowej perspektywie
unormuje wyniki finansowe jednostki (spotki matki).

Oceniajac perspektywy dziatania Grupy przy uwzglednianiu jej stabych i mocnych
stron oraz szans i zagrozen plynacych z zewnatrz, ocenia sig, ze dalsze funkcjonowanie Grupy
uzaleznione bedzie w gtownej mierze od stopnia realizacji 1 efektéw wyzej wymienionych
strategii.

Zatwierdzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Protektor

Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Protektor zostato
zatwierdzone do publikacji w dniu 31 sierpnia 2015 roku.

PIOTR MAJEWSKI PIOTR SKRZYNSKI

CZLONEK ZARZADU PREZES ZARZADU
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