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CZESC OGOLNA

1. Zakres prac

MOORE POLSKA AUDYT zostata wybrana na rewidenta do spraw szczegdlnych Uchwatg ZWZ
o Powotaniu Rewidenta z dnia 24 lipca 2023 r. Niniejszy Raport, stanowigcy efekt analiz wynikajgcych
Z przedmiotu prac rewidenta do spraw szczegolnych okreslonych
w powyzszej uchwale, zostat wykonany na podstawie umowy ze Spoétkg z dnia 2 sierpnia 2023 r.

Przedmiot i zakres prac stanowito zbadanie sposobu prowadzenia spraw Spoétki oraz dokonanie
niezbednych ustalen w zakresie:

- zarzgdzania ptynnoscig finansowg Spotki; w zakres ten wchodzi zbadanie zawieranych przez
Spotke w latach 2018 — 2022 umow pozyczek z podmiotami powigzanymi i ich salda,

- warunkéw sprzedazy przez Spétke produkowanych opon do podmiotéw powigzanych;
w zakres ten wchodzi zbadanie marzy uzyskiwanej przez Spotke ze sprzedazy produkowanych
opon do podmiotéw powigzanych i jej rynkowego charakteru.

Zbadanie sposobu prowadzenia spraw Spotki w zakresie zarzadzania ptynnoscig finansowg Spofki
obejmowato:

- plynnos¢ finansowg i polityke oprocentowania pozyczek;

- nalezytg staranno$¢ Zarzadu przy podejmowaniu decyzji o udzielaniu pozyczek na rzecz
podmiotéw powigzanych;

- ustalenie (jezeli dotyczy), czy (i jezeli tak, to jaki) wptyw na wysokos$¢ oprocentowania pozyczek
udzielanych przez Spétke podmiotom powigzanym ma fakt, ze Spotka zastrzega uprawnienie
do zgdania wczesniejszego zwrotu pozyczonych srodkéw;

- ustalenie czy w latach 2018 — 2022 Spoétka zgdata od pozyczkobiorcéw przedterminowego
zwrotu pozyczonych $rodkéw pienieznych;

- ustalenie czy Spotka kiedykolwiek w latach 2018-2022 musiata skorzysta¢ z zabezpieczen
pozyczek udzielanych podmiotom powigzanym;

- ocene, czy z perspektywy zarzgdzania ptynnoscig przedsiebiorstwa Spéiki, zastrzeganie
w umowach pozyczek z podmiotami powigzanymi prawa Spétki do zgdania natychmiastowej
przedterminowej sptaty pozyczek sSwiadczy o nalezytym czy nienalezytym zarzgdzaniu
sprawami Spotki w tym zakresie;

- ocene dostepnych srodkéw pienieznych Spoétki w latach 2018 — 2022 w kwotach
odpowiadajgcych saldu pozyczek udzielonych przez Spotke podmiotom powigzanym i przy
uwzglednieniu biezgcych przychodow i kosztéw Spotki: (i) w odniesieniu do inwestycji Spotki,
ktore byty rozwazane w latach 2018 — 2022; (ii) w odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spétki
w latach 2018 - 2022; (iii) w odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spoétki w latach 2018 - 2022
przy uwzglednieniu przeznaczania $rodkéw pienieznych na dtug lub finansowanie podmiotéw
powigzanych;

- ocene, czy przy uwzglednieniu wysokosci dostepnych Spodfce srodkéw pienieznych w latach
2018 - 2022 (uwzgledniajgc takze inwestycje rozwazane przez Spétke i srodki przeznaczone
przez Spoétke na pozyczki udzielone podmiotom powigzanym), uzasadnione byto
rekomendowanie i przeznaczanie corocznie dalszych srodkéw pienieznych, pochodzgcych
z zysku Spotki, na kapitat zapasowy;
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ocene, czy czionkowie organdw Spotki, ktérzy uczestniczyli w procesie decyzyjnym
0 udzieleniu pozyczek przez Spétke podmiotom powigzanym dziatali w warunkach konfliktu
intereséw;

ustalenie czy i jezeli tak, to na jakich zasadach Spétka uczestniczy w umowie cash poolingu
pomiedzy podmiotami powigzanymi w ramach Grupy Goodyear.

Zbadanie sposobu prowadzenia spraw Spotki w zakresie warunkéw sprzedazy przez Spoétke
produkowanych opon do podmiotéw powigzanych obejmowato:

przeglad warunkéw, w ktérych Spoétka dziata jako producent i sprzedawca oraz warunkow,
kiedy dziata wytagcznie jako producent;

ustalenie tresci i warunkéw uméw, na podstawie ktérych Spoétka sprzedaje produkowane opony
na rzecz podmiotéw powigzanych, w tym ustalenie zasad okreslania ceny sprzedazy oraz
kalkulacji marzy naleznej Spoétce;

ustalenie na jakiej podstawie cena sprzedazy opon produkowanych przez Spétke do
podmiotéw powigzanych jest ustalana;

ocene, czy sprzedaz opon produkowanych przez Spétke na rzecz podmiotéw powigzanych
prowadzona jest na zasadach rynkowych.

Wykonana przez nas analiza i wnioski z niej wynikajace dotyczg lat 2018 - 2022.

Zgodnie z umowg MOORE POLSKA AUDYT ze Spétka z dnia 2 sierpnia 2023 roku Raport zostat
przygotowany dla Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia Spotki i nie powinien byc¢
wykorzystywany w innych celach. MOORE POLSKA AUDYT zastrzega, iz nie jest odpowiedzialna za
konsekwencje wynikajgce z uzycia Raportu w sposéb odmienny od wskazanego oraz przez osoby,
ktére nie sg uprawnionymi odbiorcami. MOORE POLSKA AUDYT nie ponosi takze odpowiedzialnosci
za decyzje podjete na podstawie informacji zawartych w tym Raporcie.

2.

Stownik pojec

FO DEBICA Iub Spétka - Firma Oponiarska Debica S.A. z siedzibg w Debicy, przy ul.1 Maja
1, 39-200 Debica; REGON 850004505; NIP PL 8720003404; KRS 0000045477, Sad Rejonowy
w Rzeszowie, Xl Wydziat Gospodarczy KRS, kapitat zakladowy 110 422 000,00 zt optacony
w catosci

Framework Purchase Agreement — umowa zawarta z GYO dotyczaca sprzedazy przez FO
Debica wyprodukowanych opon

Framework Resale Agreement — umowa zawarta z GYO dotyczgca zakupu przez FO Debica
towaréw handlowych, tj. opon marki Debica, w celu ich dystrybucji na terenie kraju

Goodyear T&R - Goodyear Tire and Rubber Company z siedzibg w Akron, Ohio, USA |
podmiot dominujgcy Grupy Goodyear na najwyzszym szczeblu

Goodyear Holdings — Goodyear Holdings S.ar.l z siedzibg w Luksemburgu
Grupa Goodyear - Goodyear T&R wraz ze spotkami zaleznymi

GYO — Goodyear Operations S.A. z siedzibg w Luksemburgu

GYSA — Goodyear S.A. z siedzibg w Luksemburgu

KSH - Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych (ij. Dz. U. z 2022 r. poz.
1467, ze zm.)
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- MMTN - Metoda marzy transakcyjnej netto

- MOORE POLSKA AUDYT lub MPA - MOORE POLSKA AUDYT Sp. z o.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Grzybowskiej 87, 00-844 Warszawa, REGON: 520003823, NIP:
7011052300, KRS 0000922603, Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy KRS, kapitat zaktadowy: 200 000 zi; firma audytorska, wpisana na prowadzong
przez Polska Agencje Nadzoru Audytowego liste firm audytorskich pod numerem 4326

- MPCN - Metoda poréwnywalnej ceny niekontrolowanej

- OECD - OECD 2020, Transfer Pricing Guidance on Financial Transactions: Inclusive
Framework on BEPS Actions 4, 8-10, OECD, Paris

- Raport — Niniejszy Raport rewidenta do spraw szczegdlnych

- Raport Biezacy - raport zawierajgcy informacje poufne, sporzgdzony zgodnie
Zz Rozporzadzeniem MAR

- Rozporzadzenie MAR - Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014
z dnia 16 kwietnia 2014 roku w sprawie naduzy¢ na rynku oraz uchylajgce Dyrektywe
2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i Dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE
i 2004/72/WE (Dz. Urz.UE.L NR 173, ze zm.)

- Technologie i Znaki Towarowe — prawa do korzystania z technologii i znakéw towarowych
Goodyear T&R niezbednej do produkcji opon i ich oznaczania

- Transakcja kontrolowana - znana réwniez jako transakcja powigzana, to operacja handlowa
lub finansowa miedzy podmiotami gospodarczymi, ktére sg ze sobg powigzane
lub kontrolowane przez te sama grupe 0soéb lub firme

- Transakcja niekontrolowana - znana rowniez jako transakcja niepowigzana, to operacja
handlowa lub finansowa miedzy podmiotami gospodarczymi, ktére nie sg ze sobg powigzane
ani kontrolowane przez te samg grupe oséb lub firme. W przypadku transakcji
niekontrolowanych podmioty dziatajg na rynkowych warunkach i nie ma miedzy nimi wiezi
kontrolujgcych, ktére mogtyby wptywaé na decyzje lub warunki transakcji

- Uchwala ZWZ o Powotaniu Rewidenta - uchwata nr 38 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenie
FO Debica z dnia 24 lipca 2023 r. w sprawie wyboru rewidenta do spraw szczegdlnych w celu
zbadania na koszt Spotki, okreslonych zagadnien zwigzanych z prowadzeniem spraw Spofki

- UoR/Ustawa o rachunkowosci — Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (tj. Dz.
U. z 2023 r. poz. 120)

- US GAAP - United States Generally Accepted Accounting Principles - amerykariskie ogdlnie
przyjete zasady rachunkowosci

- Ustawa o Bieglych Rewidentach - Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o bieglych rewidentach,
firmach audytorskich i nadzorze publicznym (tj. Dz. U. z 2023 r. poz. 1015, ze zm.)

- Ustawa o CIT - Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os6b prawnych
(tj. Dz. U. z 2022 r. poz. 2587, ze zm.)

- Ustawa o ofercie publicznej - Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych (tj. Dz. U. z 2022 r. poz. 2554, ze zm.)

- Wytyczne OECD i BEPS - wytyczne i inicjatywy majgce na celu stworzenie spdéjnych
i sprawiedliwych zasad opodatkowania miedzynarodowego, aby zapobiec sytuacjom,
w ktérych korporacje unikajg ptacenia podatkéw w krajach, w ktérych generujg swoje zyski
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3.

Zlecenie — zlecenie wykonania Raportu na podstawie Uchwaty ZWZ o Powotaniu Rewidenta
Z dnia 24 lipca 2023 r.

ZWZ - Zwyczajne Walne Zgromadzenie FO Debica

Deklaracja niezaleznosci

MPA, jest firmg audytorskg, wpisang na prowadzong przez Polskg Agencje Nadzoru Audytowego liste
firm audytorskich pod numerem 4326.

W imieniu MPA pracami kierowat biegly rewident Piotr Witek, numer ewidencyjny 9631.

MPA, czionkowie zarzadu, biegly rewident kierujgcy zleceniem oraz inne osoby uczestniczgce
w realizacji zlecenia spetniajg warunki do sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego raportu okreslone
w art. 69 Ustawy o Bieglych Rewidentach. MPA, cztonkowie zarzadu, biegty rewident kierujgcy pracami
oraz inne osoby uczestniczace w Zleceniu:

nie posiadajg instrumentéw finansowych, w tym udziatébw w kapitale wtasnym, papieréw
wartosciowych w rozumieniu art. 3 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, kredytéw, pozyczek lub innych instrumentéw dtuznych, w tym praw i obowigzkéw
do nabycia tych instrumentéw finansowych oraz instrumentéw pochodnych bezposrednio
powigzanych z tymi instrumentami finansowymi, wyemitowanych przez zleceniodawce;

nie posiadajg instrumentéw finansowych, w tym udziatébw w kapitale wtasnym, papieréw
wartosciowych w rozumieniu art. 3 pkt 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi, kredytéw, pozyczek lub innych instrumentow diuznych, w tym praw i obowigzkéw
do nabycia tych instrumentéw finansowych oraz instrumentéw pochodnych bezposrednio
powigzanych z tymi instrumentami finansowymi, wyemitowanych przez jednostke powigzang
ze zleceniodawcy , ktérych posiadanie moze spowodowaé lub moze byé postrzegane przez
obiektywng, racjonalng i poinformowang osobe trzecig jako powodujgce konflikt intereséw;

w okresie objetym Zleceniem, nie pozostawaty z jednostkg objetg Zleceniem w stosunku pracy,
stosunku gospodarczym lub innym stosunku, ktéry moze spowodowaé lub moze by¢
postrzegany przez obiektywng, racjonalng i poinformowang osobe trzecig jako powodujgcy
konflikt interesow;

nie uczestniczyty w prowadzeniu ksigg rachunkowych lub sporzgdzaniu dokumentaciji
ksiegowej lub sprawozdan finansowych jednostki objetej Zleceniem w roku obrotowym
poprzedzajgcym okres objety Zleceniem, w okresie objetym Zleceniem Iub okresie
przeprowadzania Zlecenia,;

nie sg przedstawicielem prawnym (petnomocnikiem), cztonkiem organdéw nadzorczych,
zarzgdzajgcych lub pracownikiem jednostki podlegajgcej Zleceniu lub jednostki z nig
powigzanej;

nie biorg udziatu w procesie zarzgdzania jednostki objetej Zleceniem i podejmowania przez nig
decyzji;

nie swiadczg ustug innych niz Zlecenie, ktére wptywalyby na niezaleznos¢ w stosunku do
przedmiotu Zlecenia;

nie istniejg inne okolicznosci naruszajgce niezalezno$¢ w stopniu uniemozliwiajgcym
ograniczenie tego naruszenia przy uzyciu jakiegokolwiek zabezpieczenia, ktére nie pozwalajg
na sporzgdzenie bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z wykonania Zlecenia, w tym
wymienione w art. 69 - 73 Ustawy o Bieglych Rewidentach.
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MPA o$wiadcza, ze posiada odpowiednig wiedze fachowg, kwalifikacje i spetnia wszelkie wymogi
niezbedne do wykonania prac, o ktérych mowa w niniejszym Raporcie, a w szczegdlnosci spetnia
warunki, o ktérych mowa w art. 84 ust. 2 Ustawy o ofercie publicznej i nie podlega wytaczeniu na
podstawie art. 84 ust. 3 Ustawy o ofercie publicznej, i nie zachodzg inne okolicznosci, ktére mogtyby
spowodowad, iz powotanie MPA na rewidenta do spraw szczegdlnych nie zapewnitoby sporzadzenia
rzetelnego i obiektywnego raportu.

4. Metodologia

Nie istniejg przepisy ani standardy zawodowe, ktére precyzyjnie definiowalyby metodyke prac
rewidenta do spraw szczegdlnych. Pomimo, iz Uchwata ZWZ o Powotaniu Rewidenta okresla przedmiot
i zakres prac, nie zawiera ona szczegotowych procedur. W zwigzku z tym stworzyliSmy program prac
i zestaw procedur, ktére uznaliSmy za odpowiednie w kontekscie celéw wyznaczonych przez ZWZ
Spotki. Wiaczylismy w to takze pewne elementy typowe dla rewizji finansowej. Jednakze, nie
uwzglednilismy procedur ani z Krajowych, ani Miedzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej
niezbednych do wydania opinii o jakosci przedstawionych nam informacji finansowych, dlatego nie
mozemy i nie wydajemy takiej opinii.

W trakcie prac korzystaliSmy z publicznie dostepnych danych i sprawozdan finansowych réznych
podmiotéw, w tym tych nalezgcych do Grupy Goodyear. Nie ocenialiSmy jednak ich dokladnosci i
przejrzystosci. W przypadku zatem gdyby wystgpity réznice miedzy faktycznym stanem rzeczy a tym,
co prezentujg publiczne dane, nasze analizy i wnioski mogtyby sie réznic.

Dokumenty do analizy dobralismy zgodnie z §3 Uchwaty ZWZ o Powotaniu Rewidenta, tak by stanowity
wystarczajgcg i odpowiednig podstawe do sformutowania naszych wnioskow.

Dodatkowo kierowali$my pytania dotyczace przedmiotu naszego Zlecenia do Zarzadu Spéiki oraz
upowaznionych w tym zakresie pracownikéw Spofki.

5. Zrodta informagii

Przeprowadzone prace opieraty sie na dokumentach wskazanych w §3 Uchwaly ZWZ o Powotaniu
Rewidenta. Jako potwierdzenie zrédta dokumentéw oraz materiatéw udostepnionych w programie MS
Word i MS Excel, przyjeto platforme VDR, ktéra dokumentuje pochodzenie plikdw, jak réwniez osobe
udostepniajgca.

Zarowno Zarzad jak i pracownicy Spotki dostarczyli nam niezbednych wyjasnien dla przeprowadzenia
Zlecenia.

W procesie analizy wykorzystane zostaty rowniez ogélnodostepne materiaty oraz informacje dotyczace
Spotki i jej branzy.

Sprawozdania finansowe za lata 2018 - 2022 zostaly sporzadzone zgodnie z przepisami UoR,

zatwierdzone przez Zarzad oraz zbadane przez Pricewaterhouse Coopers Polska spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Audyt sp.k.

Walne Zgromadzenie Spoéiki zatwierdzito wszystkie sprawozdania z analizowanego okresu przy
nastepujgcej ilosci gtoséw dotyczgcych uchwat w sprawie zatwierdzenia sprawozdania finansowego za
poszczegolne lata:

- za rok 2018 — przy ogodtem ztozonych 12.131.526 gtosach ztozono 11.737.689 gitosow
za przyjeciem uchwalty, 380.264 gtoséw przeciw i 13.573 gtosédw wstrzymujgcych,

- za rok 2019 - przy ogotem ziozonych 12.542.627 gtosach ztozono 12.542.115 giosow
za przyjeciem uchwalty, 0 gloséw przeciw i 512 gtoséw wstrzymujgcych,
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- za rok 2020 - przy ogotem ztozonych 12.483.464 gtosach ztozono 12.483.464 gtosow
za przyjeciem uchwaty, 0 gtosoéw przeciw i 0 gtosow wstrzymujgcych,

- za rok 2021 - przy ogotem ziozonych 12.402.008 glosach ziozono 12.353.526 gtosow
za przyjeciem uchwaly, 0 glosoéw przeciw i 48.482 glosoéw wstrzymujacych,

- za rok 2022 — przy ogotem ziozonych 12.993.076 glosach zlozono 12.043.578 gtosow
za przyjeciem uchwaty, 0 gtosoéw przeciw i 889.498 gtoséw wstrzymujgcych.

Zarzad Spotki dostarczyt pisemne zapewnienie dotyczgce kompletnosci, rzetelnosci i doktadnosci
przedstawionych nam dokumentéw oraz udzielonych informacji. Zarzad podkreslit, ze w trakcie prac
rewidenta ds. szczegdlnych zapewnit nam dostep do wszystkich wymaganych danych finansowych,
informacji i dokumentéw oraz dostarczyt niezbednych wyjasnien koniecznych do przeprowadzenia
analizy i sformutowania Raportu.

Podczas naszych prac bazowaliSmy na informacjach, zestawieniach i dokumentach dostarczonych
przez Zarzad Spotki. Nie mieliSmy na celu doktadnej weryfikacji wszystkich dostarczonych nam
materiatéw, dlatego nie jestesmy w stanie potwierdzic¢ ich kompletnosci, rzetelnosci ani prawdziwosci.

W analizie danych finansowych wykorzystywali$my odpowiednie testy i metody stosowane w rewizji
finansowej. Na ich podstawie formutowali$my wnioski dotyczgce wiarygodnosci danych finansowych
przekazanych przez Zarzad Spofki.

W zwigzku z powyzszym uwazamy, ze wszystkie pozyskane dowody byly wystarczajacg podstawg do
sporzgdzenia niniejszego Raportu.

Odpowiedzialnosé¢ Zarzadu za wiarygodnos¢ i kompletnosé informacji

Spotka odpowiada za wiarygodnos¢ i kompletnos$é¢ informacji jakie wynikajg z dokumentow, materiatow
i innych informaciji (i ich kopii) udostepnionych Moore Polska Audyt przez Spotke (lub na jej polecenie
przez inne podmioty) na potrzeby sporzadzenia niniejszego Raportu. Przy jego opracowaniu, autor
Raportu przyjat nastepujgce zatozenia:

- dokumenty ujawnione zawierajgce przekazane informacje sg autentyczne, w tym autentyczne
sg podpisy ztozone pod nimi, a kopie takich dokumentéw, ktére zostaty nam przedstawione, sg
zgodne z oryginatami takich dokumentow,

- dokumenty ujawnione zawierajgce przekazane informacje zostaly podpisane przez osoby
nalezycie i prawidtowo do tego umocowane,

- wewnetrzne uchwaty zawarte lub wspomniane w przekazanych informacjach zostaty nalezycie
podjete na prawidtowo zwotanych i przeprowadzonych posiedzeniach albo zgromadzeniach
czy zgodnie z wymogami zdalnego podejmowania uchwat, podczas ktérych nalezycie
przestrzegano prawnych, ustawowych oraz innych formalno$ci,

- kazdy z dokumentéw ujawnionych zawierajgcych przekazane informacje jest w petni wazny i
skuteczny, nie wygast oraz nie wprowadzono do niego zmian (z wyjgtkiem, gdy wyraznie jest
to stwierdzone w niniejszym Raporcie, na podstawie informacji uzyskanej od Spétki),

- kazdy dokument ujawniony zawierajgcy przekazane informacje udostepniony nam w formie
projektu zostat ostatecznie zawarty w takiej tresci, jaka jest zawarta w projekcie (z wyjatkiem,
gdy co innego wyraznie jest stwierdzone w niniejszym Raporcie, na podstawie informacji
uzyskanej od Spotki),

- przedstawione nam wypisy, skrocone odpisy oraz ttumaczenia byty doktadne i wiernie
oddawaty tres¢ oryginalnych dokumentéw,
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w przypadku przekazania nam jedynie czesci wymaganych dokumentéw lub materiatow (kopii),
czesci te w sposob kompletny odnoszg sie do zagadnien, ktére majg dokumentowac zgodnie
z przedmiotem zleconej analizy,

w przypadku przekazania nam opracowan, ktére nie posiadajg statusu dokumentéw i nie
zostaly podpisane w imieniu Spotki (w tym w postaci pisemnej, graficznej lub zestawien
tabelarycznych i arkuszy kalkulacyjnych — w edytowalnej lub nieedytowalnej formie
elektronicznej) przyjmujemy, iz sg one legitymizowane przez Spétke jako opracowania wiasne.

6. Podsumowanie wnioskow

W konkluzji przeprowadzonych prac, z ktérych wnioski szczegétowo omoéwiono w dalszych czesciach
niniejszego Raportu, w zakresie wskazanym Uchwatg ZWZ o Powotaniu Rewidenta, stwierdzamy co
nastepuje:

1.

Sposob prowadzenia spraw Spétki w zakresie zarzgdzania ptynnoscig finansowg Spotki, w tym

badanie zawieranych przez Spoétke w latach 2018 — 2022 uméw pozyczek z podmiotami powigzanymi
i ich salda

1l.a.

Ptynnos¢ finansowa i polityka oprocentowania pozyczek.

Ptynnos¢ finansowa wskazuje na petng zdolno$¢ Spdtki do regulowania zobowigzan oraz
zapewnienie bezpieczenstwa finansowego w ujeciu dtugoterminowym.

Stabilna sytuacja Spotki w zakresie ptynnosci finansowej jest efektem przyjetego modelu
biznesowego i prowadzenia dziatalnosci w Grupie Goodyear: Spétka z racji niewielkiej liczby
gtéwnych odbiorcow (gtéwnie z Grupy Goodyear) nie ponosi znaczgcych kosztéw zwigzanych
z monitorowaniem i windykacjg naleznosci, ich ubezpieczeniem czy kosztami weryfikacji
standingu finansowego kontrahentéw, jakie ponoszone sg przez podmioty o rozproszonym
portfelu odbiorcéw niepowigzanych. W konsekwencji Spétka nie odnotowuje znacznych
przeterminowan naleznoéci, a odbidr wszystkich wyrobéw gotowych Spoétki skraca cykl
konwersji gotéwki i nie powoduje dodatkowego zamrozenia sSrodkéw finansowych w
zapasach.

Zasady na jakich byty udzielane pozyczki podmiotom powigzanym byty spdjne ze stosowang
przez Spotke Polityka finansowa.

Pozyczki udzielane przez Spote podmiotom powigzanym byty udzielane na warunkach nie
mniej korzystnych niz przyjete przez Spotke benchmarki i inne mozliwos$ci lokowania sSrodkéw
w sposéb zgodny z przyjetg Politykg finansowg, a po podniesieniu marzy ponad stawke
WIBORL1Y do 0,45% byty bardziej korzystne niz wynikajgce z przyjetej Polityki finansowe;j.

Polityka oprocentowania pozyczek udzielanych przez Spoétke podmiotom powigzanym byta
prowadzona zgodnie z zasadg ,arm’s length”, t,j. cen rynkowych ksztattowanych miedzy
podmiotami niepowigzanymi. Oprocentowanie pozyczek udzielanych w badanym okresie lat
2018 — 2022 byto zmienne, oparte o stawke WIBOR1Y, powiekszong o marze na poziomie
0,45% (wczesniej przed zmiang o marze w wysokosci 0,1%) wprowadzong po otrzymaniu
protokotu kontroli skarbowej w tym zakresie z dnia 19 sierpnia 2021 r. Spétka zastosowata
ww. marze zarowno do wszystkich umoéw zawieranych po otrzymaniu protokotu, jak i do umoéw
zawartych w latach 2016 — 2021.

1.b.

Nalezyta starannos¢ Zarzadu przy podejmowaniu decyzji o udzielaniu pozyczek na rzecz
podmiotéw powigzanych.
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W naszej ocenie brak jest podstaw do stwierdzenia, ze Zarzad Spotki nie wykazywat nalezytej
starannosci przy podejmowaniu decyzji o udzielaniu pozyczek na rzecz podmiotow
powigzanych, w szczegoélnosci, aby naruszone zostaly Statut Spotki, Regulamin Rady
Nadzorczej, czy Regulamin Zarzgdu. Polityka lokowania nadwyzek finansowych Spotki
wynika z grupowej polityki opartej na priorytecie zasad rynkowych i stabilnego dochodu,
alternatywnego do lokat bankowych, przy minimalnym poziomie ryzyka i zachowaniu wysokiej
ptynnosci.

1.c.

Ustalenie (jezeli dotyczy), czy (i jezeli tak, to jaki) wptyw na wysoko$¢ oprocentowania
pozyczek udzielanych przez Spétke podmiotom powigzanym ma fakt, ze Spotka zastrzega
uprawnienie do zgdania wczesniejszego zwrotu pozyczonych srodkow.

Badanie warunkéw udzielania pozyczek i udostepnionych dokumentéw nie wykazato, aby
warunek mozliwosci zgdania wczesniejszej spiaty pozyczek udzielonych podmiotom
powigzanym miat wptyw na wysokos¢ oprocentowania pozyczek.

1.d.

Ustalenie, czy w latach 2018 — 2022 Spoétka zgdata od pozyczkobiorcow przedterminowego
zwrotu pozyczonych srodkéw pienieznych.

Zarzadzajgc ptynnoscig, Spotka korzystata w niektorych przypadkach z opcji zadania spfaty
pozyczki przed terminem przewidzianym umowg. We wszystkich tych przypadkach
wczesniejsza spfata nastgpita na zgdanie FO Debica. Powodem zadania przedterminowej
sptaty byly potrzeby finansowe Spétki wynikajgce z planowanych przeptywdw pienieznych.

1l.e.

Ustalenie czy Spotka kiedykolwiek w latach 2018-2022 musiata skorzysta¢ z zabezpieczen
pozyczek udzielanych podmiotom powigzanym.

W badanym okresie 2018-2022 nie wystgpity przestanki do Zzgdania przez FO Debica
uruchomienia gwarancji udzielonych przez Goodyear Tire & Rubber Company.

1f.

Ocena, czy z perspektywy zarzgdzania ptynnoscig przedsiebiorstwa Spoiki, zastrzeganie w
umowach pozyczek z podmiotami powigzanymi prawa Spétki do zgdania natychmiastowej
przedterminowej spfaty pozyczek swiadczy o nalezytym czy nienalezytym zarzgdzaniu
sprawami Spotki w tym zakresie.

Zawieranie w umowach pozyczek udzielanych podmiotom powigzanym klauzuli o mozliwosci
zadania przedterminowej sptaty pozyczki nie wskazuje na nienalezyte zarzgdzanie sprawami
Spoiki.

1l.0.

Ocena dostepnych srodkéw pienieznych Spétki w latach 2018 — 2022 w kwotach
odpowiadajgcych saldu pozyczek udzielonych przez Spoétke podmiotom powigzanym i przy
uwzglednieniu biezgcych przychodoéw i kosztow Spdtki,

(i) w odniesieniu do inwestycji Spoétki, ktore byly rozwazane latach 2018 — 2022,

W latach 2018 — 2022 Spodtka rozwazata w szczegolno$ci trzy znaczgce projekty inwestycyjne
(dla potrzeb niniejszego Raportu nazwane jako A, B, C), na tagczng sume 10-cyfrowg w PLN.
Ze wzgledu na niepewnosci dotyczace popytu oraz cen energii i surowcow energetycznych,
wobec znaczacej skali inwestycji, prace przygotowawcze nad tymi projektami zostaty w 2022
r. wstrzymane, ale nie zostaty anulowane.

Poza dysponowaniem srodkami wiasnymi, Spotka rozwazata pozyskanie finansowania
zewnetrznego dla realizacji powyzszych inwestyciji.
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taczna wartos¢ srodkéw pienieznych Spdétki oraz udzielonych przez nig pozyczek na dzien
31 grudnia 2022 r. wynosi 666.987 tys. PLN.

Kwota 109.300 tys. PLN przeznaczona jest na zaakceptowane juz inwestycje w roku
kolejnym, zas 133.943 tys. PLN stanowi rezerwe gotdéwkowag na regularne miesieczne
wahania ptynnosci. Pozostata kwota 423.744 tys. PLN stanowi potencjalny wktad witasny do
rozwazanych naktadéw inwestycyjnych projektéw typu A, B, C i nie odbiega od pozioméw
przyjmowanych jako wkitad wtasny w projektach inwestycyjnych finansowanych kapitatem
obcym.

W latach 2018-2022 Spdtka zrealizowata tgcznie inwestycje o wartosci 472.706 tys. PLN, to
jest w kwocie niemal réwnej tgcznemu kosztowi amortyzacji w tym okresie. Poziom inwestyciji
realizowanych w danych okresie nie odbiegat istotnie od poziomu planéw w tym zakresie
opublikowanych w sprawozdaniach z dziatalnosci Spofki.

(ii) w odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spotki w latach 2018 — 2022,

Udzielane pozyczki przez Spotke nie powodowaty spadku ptynnosci Spotki ponizej poziomow
uznawanych za bezpieczne ani nie odbiegaly istotnie od wartosci sektorowych. Wskazniki
ptynnosci biezgcej w latach 2018-2022 oscylowaty w przedziale 1,53-1,96, za$
natychmiastowej — w przedziale 0,06-0,44, podczas gdy wskazniki sektorowe odpowiednio w
przedziatach 1,24-2,52 oraz 0,11-0,26.

(iii) odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spétki w latach 2018 - 2022 przy uwzglednieniu
przeznaczania Srodkoéw pienieznych na dtug lub finansowanie podmiotéw powigzanych.

Nie stwierdzono, aby przy uwzglednieniu wysokosci dostepnych Spoétce srodkéw pienieznych
w latach 2018 - 2022 (uwzgledniajgc takze inwestycje rozwazane przez Spoétke i srodki
przeznaczone przez Spdétke na pozyczki udzielone podmiotom powigzanym),
rekomendowanie i przeznaczanie corocznie czesci srodkow pienieznych, pochodzacych z
zysku Spdétki, na kapitat zapasowy, byto nieuzasadnione.

1.h.

Ocena, czy przy uwzglednieniu wysokosci dostepnych Spétce srodkéw pienieznych w latach
2018 - 2022 (uwzgledniajgc takze inwestycje rozwazane przez Spoétke i Srodki przeznaczone
przez Spotke na pozyczki udzielone podmiotom powigzanym), uzasadnione byto
rekomendowanie i przeznaczanie corocznie dalszych srodkéw pienieznych, pochodzgcych z
zysku Spdiki, na kapitat zapasowy.

Nie stwierdzono, zeby przeznaczanie przez Spdétke corocznie czesci zysku na kapitat
rezerwowy odbiegato od praktyki stosowanej w podmiotach o profilu dziatalnosci zblizonym
do FO Debica (Spétka w latach 2018-2022 miata najnizszg srednig stope zysku zatrzymanego
sposrod wszystkich wybranych spétek z 3 indeksow WIG — tj. podmiotéw o profilu dziatalnosci
najbardziej zblizonym do FO Debica).

1.i.

Ocena, czy cztonkowie organdw Spotki, ktorzy uczestniczyli w procesie decyzyjnym o
udzieleniu pozyczek przez Spoétke podmiotom powigzanym dziatali w warunkach konfliktu
intereséw.

Nie stwierdzono, aby czionkowie organéw Spéiki, ktérzy w latach 2018 — 2023 uczestniczyli
w procesie decyzyjnym o udzieleniu pozyczek przez Spotke podmiotom powigzanym, dziatali
w warunkach konfliktu intereséw.

1.

Ustalenie czy i jezeli tak, to na jakich zasadach Spétka uczestniczy w umowie cash poolingu
pomiedzy podmiotami powigzanymi w ramach Grupy Goodyear.
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- W analizowanym okresie 2018-2022 Spétka nie byta strong umowy cash poolingu oraz nie
stosowata mechanizmu cash poolingu. Prowadzita ona rachunki bankowe tylko w bankach
polskich. Nie przedstawiono nam takze zadnych operacji prowadzonych z rachunkéw
bankowych Spoiki, ktére wskazywatyby na realizacje transakcji cash poolingowych w ramach
Grupy Goodyear.

2. Sposdb prowadzenia spraw Spoétki w zakresie warunkéw sprzedazy przez Spoétke
produkowanych opon do podmiotéw powigzanych, w tym zbadanie marzy uzyskiwanej przez Spoétke
ze sprzedazy produkowanych opon do podmiotéw powigzanych, i jej rynkowego charakteru.

2.a. | Przeglad warunkéw, w ktérych Spoétka dziata jako producent i sprzedawca oraz warunkow,
kiedy dziata wytgcznie jako producent.

- 0Od 1 stycznia 2018 Spétka prowadzi dziatalnos¢ w dwoch modelach: w modelu producenta
iw modelu sprzedawcy (dystrybutora). Oba modele dziatalnosci sg wzajemnie
niepowigzane i zostaty zdefiniowane w zawartych przez Spétke umowach.

2.b. | Ustalenie tresci i warunkéw umoéw, na podstawie ktérych Spétka sprzedaje produkowane
opony na rzecz podmiotow powigzanych, w tym ustalenie zasad okreslania ceny sprzedazy
oraz kalkulacji marzy naleznej Spétce.

- Spoltka sprzedaje produkowane opony na podstawie zawartej umowy (Framework Purchase
Agreement). Zgodnie z trescig przedmiotowej umowy FO Debica petni role producenta
0 ograniczonych ryzykach, tj. funkcje takie jak dystrybucja do klienta, dostarczenie znakéw
towarowych i technologii produkciji lezy w gestii Grupy Goodyear. Pozyskujac niektére
surowce do produkcji Spoétka polega na dziataniach Grupy Goodyear. Ceny sprzedazy sg
ustalane na podstawie globalnej polityki cen transferowych Grupy Goodyear. Zgodnie
z powyzszg polityka, do ustalenia ceny Spétka stosuje metode koszt plus, a baza kosztowa
ustalana jest zgodnie z politykg obowigzujgcg w Grupie.

2.c. | Ustalenie na jakiej podstawie cena sprzedazy opon produkowanych przez Spodtke do
podmiotéw powigzanych jest ustalana.

- Cena sprzedazy opon produkowanych przez Spotke do podmiotéw powigzanych jest ustalana
na podstawie ramowej umowy sprzedazy zawartej 1 lutego 2018 r. (Framework Purchase
Agreement).

2.d. | Ocena czy sprzedaz opon produkowanych przez Spotke na rzecz podmiotéw powigzanych
prowadzona jest ha zasadach rynkowych.

- Wedtug naszych analiz wystepujgce powigzania miedzy stronami transakcji nie prowadzity do
utraty jej rynkowego charakteru.

- Spoika, poprzez przeprowadzanie regularnych ocen rynkowosci swoich
transakcji szczegotowe dokumentowanie wynikow i przekazywanie ich organom skarbowym
zapewnienia, ze ceny ustalane miedzy powigzanymi podmiotami bylty zgodne z zasadami
rynkowymi.
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7. Podstawowe informacje o Spoétce | Grupie Goodyear

Spotka

FO Debica to wiodacy na polskim rynku producent opon do samochodéw osobowych, dostawczych
i ciezarowych. Od 1995 roku inwestorem strategicznym w Spoéice jest amerykanski koncern Goodyear
T&R, ktéry poprzez Goodyear Holdings aktualnie posiada posrednio ok. 87,251% kapitatu zakladowego
Spoiki (na poczatku okresu, bedacego przedmiotem niniejszej analizy, tj. od 1 stycznia do 17 czerwca
2018 roku udziat ten wynosit 81,396%).

Siedziba Spétki znajduje sie w Debicy (woj. podkarpackie), gdzie zlokalizowana jest rowniez fabryka
opon, ktorej historia siega roku 1939.

FO Debica produkuje opony do samochodéw osobowych, dostawczych i ciezarowych. Oferuje szeroki
asortyment produktéw dostosowanych do réznorodnych potrzeb klientéw, zwigzanych z:

- zmiennymi warunkami pogodowymi — oferta obejmuje zaréwno opony letnie, zimowe, jak i
catoroczne,

- réznymi nawierzchniami,
- stylem jazdy (na dtugie lub krotkie trasy, spokojna lub dynamiczna jazda),

- markg samochodu — Spétka zapewnia opony na pierwsze wyposazenie samochodow
wiodgcych marek motoryzacyjnych,

- mozliwosciami finansowymi (klasa ekonomiczna, srednia albo premium).

Spotka produkuje opony pod markami nalezacymi do koncernu Goodyear, m.in.: Goodyear, Dunlop,
Fulda, Sava oraz marka wtasng Debica. Firma jest takze producentem membran wulkanizacyjnych
przeznaczonych do produkcji opon oraz dostawcg nowoczesnych ustug wypetniania opon (Sealant).

W analizowanych latach kapitat zaktadowy pozostawat niezmienny i wynosit 110.442 tys. PLN, a
strukture jego wlasnosci przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 1. Struktura wtasno$ci kapitatu zaktadowego w latach 2018-2022 (dane w tys. PLN)

Stan na dzien 2018-01-01 2018-12-31 2019-12-31 2020-12-31 2021-12-31 2022-12-31
Kapitat zakladowy 110 442 110 442 110 442 110 442 110 442 110 442
Udziat akcji w kapitale zakladowym z podzialem na poszczegélnych akcjonariuszy

Goodyear Holdings 81,40% 81,40% 87,25% 87,25% 87,25% 87,25%
Fundusze zarzgdzane przez
Rockbridge TFI S.A.

Fundusze inwestycyjne
zarzgdzane przez Altus TFI S.A.
Pozostali akcjonariusze (ponizej
5% kapitatu zaktadowego)

tacznie 100% 100% 100% 100% 100% 100%
Zrédfo: Zatwierdzone sprawozdania finansowe FO Debica za lata 2017-2022

- 5,85% - - - -
5,62% - - - - -

12,98% 12,75% 12,75% 12,75% 12,75% 12,75%

W dniu 7 marca 2023 r. Spotka otrzymata zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1 pkt 1 w zwigzku z art.
87 ust. 1 pkt 5i 6 Ustawy o ofercie publicznej dotyczgce zawarcia porozumienia pomiedzy: (i) FRAM
Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym z siedzibg w Warszawie, (ii) Lemura Partners Sicav P.L.C z
siedzibg na Malcie, (iii) Otwartym Funduszem Emerytalnym Nationale—Nederlanden reprezentowanym
przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z siedzibg w Warszawie, (iv)
PKO BP Bankowym Otwartym Funduszem Emerytalnym reprezentowanym przez PKO BP BANKOWY
Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z siedzibg w Warszawie. Na dzien zilozenia
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przedmiotowego zawiadomienia strony porozumienia tgcznie posiadaty 895.997 akcji Spotki,
uprawniajgcych do wykonywania 895.997 gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki, co odpowiadato
6,49% ogolnej liczby gtosow Spotki.

W klasyfikacji GPW w Warszawie S.A., Spoétka jest zaliczana do sektora ,przemyst motoryzacyjny” (po
notowaniu z dnia 19 wrzesnia 2008 r.).

Sktad Zarzadu na dzien 01 stycznia 2018 r.:

Leszek Szafran - Prezes Zarzadu,
Ireneusz Maksymiuk - Cztonek Zarzadu,
Michat Medrek - Cztonek Zarzadu,
Pawetl Mitoszewski - Cztonek Zarzadu,

Mirostaw Maziarka - Cztonek Zarzadu.

W analizowanym okresie skiad zarzadu ulegat zmianom, ponizej przedstawiono zmiany, ktore
wystapity:

26 pazdziernika 2018 r.: rezygnacja Pawta Mitoszewskiego z funkcji Czlonka Zarzadu Firmy
Oponiarskiej Debica S.A. (raport biezacy nr 30/2018),

21 lutego 2022 r. Spdtka otrzymata informacje o rezygnacji Pana Michata Medrka z funkgiji
Czionka Zarzgdu Spotki z dniem 24 lutego 2022 r. o czym poinformowata raportem biezgcym
nr 2/2022 z dnia 24 lutego 2022 r.,

3 marca 2022 r. Rada Nadzorcza Spoétki podjeta uchwate o powotaniu Pani Anny Winiarskiej-
Miskowiec na Cztonka Zarzgdu Spétki. Uchwata weszta w zycie w dniu podijecia, o czym Spotka
poinformowata raportem biezgcym nr 3/2022 z dnia 3 marca 2022 r.,

29 kwietnia 2022 r. Spétka otrzymata informacje o rezygnacji Pana Mirostawa Maziarki z funkgc;ji
Cztonka Zarzadu Spofki z dniem 29 kwietnia 2022 r., o czym poinformowata raportem biezgcym
nr 6/2022 z dnia 29 kwietnia 2022 r.,

29 kwietnia 2022 r. Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu Pana Marko Nahtigala
na Czionka Zarzadu Spotki. Uchwata weszta w zycie w dniu podjecia, o czym Spodtka
poinformowata raportem biezagcym nr 7/2022 z dnia 29 kwietnia 2022 r.

Sktad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2022 r.:

Leszek Szafran - Prezes Zarzadu,
Ireneusz Maksymiuk — Cztonek Zarzadu,
Anna Winiarska-Miskowiec - Cztonek Zarzadu,

Marko Nahtigal - Cztonek Zarzadu.

Ocena sytuacji finansowej oraz gtéwne wskaznik ekonomiczne FO Debica

Ogodlna ocena sytuacji finansowej oraz gtéwne wskazniki ekonomiczne Spotki FO Debica S.A.
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Tabela 2. Bilans FO Debica S.A. (dane w tys. PLN)

Pozycje sprawozdawcze

AKTYWA

I. Aktywa trwate

1. Wartosci niematerialne i prawne
2. Rzeczowe aktywa trwate

3. Inwestycje dlugoterminowe

4. Diugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Il. Aktywa obrotowe
1. Zapasy
2. Naleznosci krétkoterminowe

3. Inwestycje krotkoterminowe

4. Krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe

Pozycje sprawozdawcze

PASYWA

|. Kapitat wlasny

1. Kapitat zaktadowy

2. Kapitat zapasowy

3. Kapitat z aktualizacji wyceny
4. Pozostate kapitaty rezerwowe

5. Zysk (strata) netto

Il. Zobowigzania i rezerwy
zobowigzania

1. Rezerwy na zobowigzania
2. Zobowigzania dtugoterminowe
3. Zobowigzania krotkoterminowe

4. Rozliczenia miedzyokresowe

na

2018

1691 457
799 182
0

789 702
144

9 336

892 275

93 806
354 551
442 419

1499

2018

1691 457
1112 252
110 422
327 178
65 380
519 520
89 752
579 205
62 510
3995
512 700
0

2019

1751030
800 066
0

782 700
74

17 292
950 964
107 972
359 219
481 906

1867

2019

1751030
1157634
110 422
327 609
64 949
541 915
112 739
593 396
80 067

4 387
508 942
0

2020

1818 556
785 344
0

766 257
74

19013

1033212
102 312
391 169
537 569

2162

2020

1818 556
1169711
110 422
327 667
64 891
598 339
68 392
648 845
92 663
3682
552 500
0

2021

1980 569
789 594
26

769 820
101

19 647

1190975
138 000
440 206
610 320

2449

2021

1 980 569
1161044
110 422
327 741
64 817
615 385
42 679
819 525
107 842
3449
708 234
0

2022

2214744
830 615
7032
802 868
101

20614

1384129
131 202
583 499
666 987

2441

2022

2214744
1201619
110 422
328 078
64 480
626 042
72 597
1013125
111 106
5222
896 797
0

1 pétrocze
2023

2424 444
834 566
1870
811 764
101

20831

1589878
143 461
725 508
712 116

8 793

1 potrocze
2023

2424 444
1365481
110 422
328 334
64 224
644 118
218 383

1 058 963
113515
7616
937 832
0

Zrédfo: Zatwierdzone sprawozdania finansowe FO Debica za lata 2018-2022, oraz skrécone sprawozdanie

finansowe za | pétrocze 2023 roku
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Tabela 3. Rachunek zyskow i strat FO Debica S.A. (dane w tys. PLN)

Pozycje sprawozdawcze

I. Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towardéw i materiatow,
w tym:

- w tym od jednostek
powigzanych

1. Przychody netto ze sprzedazy
produktow i ustug

2. Przychody netto ze sprzedazy
towarow i materiatow

Il. Koszty sprzedanych
produktow, towardéw i materiatow
- w tym od jednostek
powigzanych

1. Koszt wytworzenia
sprzedanych produktow

2. Warto$¢ sprzedanych towaréw
i materiatéw

Ill. Zysk (strata) brutto ze
sprzedazy

IV. Koszty sprzedazy
V. Koszty ogdlnego zarzadu

VI. Zysk (strata) na sprzedazy

VII. Pozostate przychody
operacyjne

VIIl. Pozostate koszty operacyjne

IX. Zysk (strata) z dziatalnosci
operacyjnej

X. Przychody finansowe
Xl. Koszty finansowe
XIl. Zysk (strata) brutto
XIll. Podatek dochodowy
XIV. Zysk (strata) netto

2018

1932 268

1713841

1727970

204 298

1 808 656

1633230

1635 868

172788

123 612
12 706
10 760

100 146

2143
2 667
99 622
6218
3251

102 589
12 837
89 752

2019

2 056 055

1843 805

1842 246

213 809

1903 999

1719 027

1715377

188 622

152 056
15 226
8 036
128 794
264
9311
119 747
6 426

4 150
122 023
9284
112 739

2020

1815175

1636 863

1635084

180 091

1691701

1530992

1527 020

164 681

123 474
15813
8 835
98 826
19 233
37 803
80 256
4934
1854
83 336
14944
68 392

2021

2342 828

2078 100

2038813

304 015

2 265410

2042121

2004 289

261121

77418
15 055
9 386
52 977
320
2417
50 880
7 830
3910
54 800
12121
42 679

2022

3277 965

2 921 607

2902 364

375601

3171504

2 841 847

2823 488

348 016

106 461
17 226
9 464
79771
685
1885
78 571
32198
19 159
91 610
19013
72 597

1 péirocze
2023

1734 246

1613683
1 605 069

129 177
1468 125
1344 984
1336 399

131726

266 121
6 614
5028
254 479
303
1835
252 947
20 499
2985
270 461
52 078

218 383

Zrédito: Zatwierdzone sprawozdania finansowe FO Debica za lata 2018-2022, oraz skrécone sprawozdanie

finansowe za | pétrocze 2023 roku
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Tabela 4. Wsskazniki ekonomiczne FO Debica S.A.

WYBRANE WSKAZNIKI EKONOMICZNE

Rentownos$¢ majatku (w %)
wynik finansowy netto /suma aktywow

Rentownos¢ kapitatu wtasnego (w %)
wynik finansowy netto /kapitat wtasny

Rentownos$¢ sprzedazy netto (w %)
wynik finansowy netto /przychody ze
sprzedazy

Wskaznik ptynnosci finansowej - |
majatek obrotowy ogétem* /zobowigzania
krétkoterminowe**

Wskaznik ptynnosci finansowej - Il
(majatek obrotowy ogétem* - zapasy)
/zobowigzania krétkoterminowe™*

Stopa zadtuzenia (w %)
zobowigzania ogétem*** /warto$¢ aktywow

Szybkos$¢ obrotu naleznosci (w dniach)
naleznosci krotkoterminowe x 365 dni****
/przychody netto ze sprzedazy

Szybkos$¢ obrotu zobowigzan (w dniach)
zobowigzania krétkoterminowe x 365
dni**** /koszty dziatalno$ci operacyjnej

Szybkosc¢ obrotu zapasami (w dniach)
zapasy x 365 dni**** /koszty dziatalnosci
operacyjnej

Marza operacyjna (dla rachunku
kalkulacyjnego)

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
*100% /Przychody netto ze sprzedazy
produktow, towaréw i materiatow+
Pozostate przychody operacyjne

Marza zysku brutto (dla rachunku
kalkulacyjnego)

Zysk (strata) brutto z dziatalnosci
gospodarczej*100% /Przychody netto ze
sprzedazy produktow, towardw i
materiatéw+ Pozostate przychody
operacyjne+ przychody finansowe

2018

5,3%

8,1%

4,6%

1,74

1,56

31,0%

67

103

19

5,2%

5,3%

2019

6,4%

9,7%

5,5%

1,87

1,66

29,0%

64

98

21

5,8%

5,9%

2020

3,8%

5,9%

3,8%

1,87

1,68

31,0%

79

119

22

4,4%

4,5%

2021

2,2%

3,7%

1,8%

1,68

1,49

36,0%

69

114

22

2,2%

2,3%

2022

3,3%

6,0%

2,2%

1,54

1,40

41,0%

65

103

15

2,4%

2,8%

*naleznosci krétkoterminowe nie obejmujg naleznosci z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy

**zobowigzania krétkoterminowe nie obejmujg zobowigzan z tytutu dostaw i ustug powyzej 12 miesiecy
***zobowigzania ogétem nie obejmujg rezerw i rozliczen miedzyokresowych

****dla roku 2023 przyjeto 180 dni

Fekekdk,

1 péirocze
202 3*****

18,0%

32,0%

12,6%

1,70

1,54

39,0%

75

115

18

14,6%

15,4%

w celu zachowania poréwnywalnosci danych dokonano annualizacji wartosci wynikowych z 1 pétrocza

Zrédio: Opracowanie wiasne na podstawie zatwierdzonych sprawozdar finansowych FO Debica za lata 2018-
2022, oraz skréconego sprawozdania finansowego za I pétrocze 2023 roku

Grupa Goodyear

Goodyear to koncern globalny. Jego roczne przychody ze sprzedazy przekraczajg 15 miliardow USD.
Zatrudnia on okoto 72 000 pracownikéw i prowadzi dziatalno$¢ w 57 zaktadach w 23 réznych krajach
Swiata. Koncentruje sie na tworzeniu innowacyjnych produktéw i ustug, ktére wyznaczajg standardy
technologiczne i wydajnosciowe w przemysle oponiarskim.
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Grupa Goodyear produkuje oprécz opon marki Goodyear rowniez inne cenione marki, takie jak Dunlop,
Kelly, Fulda, Sava i Debica, cieszgcych sie uznaniem w Polsce i na rynkach miedzynarodowych.
Ponadto firma rozszerza swojg dziatalno$¢ na dostawy produkiéw gumowych i polimeréw, obstugujgc
rézne rynki geograficzne i branzowe.

W regionie Europy, Bliskiego Wschodu i Afryki znajduje sie najwiecej zakltadow Grupy Goodyear.
Jednostki te zajmujg sie rozwojem i testowaniem wyrobow, produkcjg, dystrybucjg i bieznikowaniem i
znajdujg sie w 11 krajach regionu?.

8. Podstawowe informacje o otoczeniu rynkowym FO Debica

Opis branzy oponiarskiej

W ponizszej tabeli przedstawiono dane rynkowe o dynamice sprzedazy opon w Europie w latach 2018-
2022.

Tabela 5. Sprzedaz opon w Europie zmiana r/r w podziale na rodzaj i segment

Rodzaj opon Segment 2018 2019 2020 2021 2022

Osobowe Montaz fabryczny(OE) -3,30%  -4,20% -23,40% -5,70% 3,00%
Osobowe Wtérny (Replacement) 1,60%  -3,00% -13,80% 16,00%  -2,40%
Ciezarowe Wtérny (Replacement) 8,80% 1,50% -7,20% 14,60% -0,60%
Motocyklowe Wtérny (Replacement) -0,90% 2,00%  -8,40% 14,40% 0,20%

Zrédto: Opracowano na podstawie danych otrzymanych od Spétki

W latach 2018-2022 branza oponiarska w Europie doswiadczyta zmian i wyzwanh, ktére miaty wptyw na
rynek opon i ich producentéw.

W 2018 roku rynek opon wykazywat stabilno$¢ i kontynuowat ewolucje zgodnie z oczekiwanymi
trendami. Notowano wzrost sprzedazy opon zimowych i catorocznych. Réwniez sektor opon do
samochodow ciezarowych odnotowat wzrost sprzedazy w kilku krajach europejskich.

Nastepnie, w 2019 roku polityka cet antydumpingowych na chinskie opony do samochodéw
ciezarowych miata wptyw na rynek, co spowodowato czesciowe zastgpienie chinskich produktéw
oponami z innych regionéw Azji. Jednak rok ten zakonczyt sie bez wiekszych zmian w sprzedazy opon
ciezarowych.

W roku 2020 pandemia Covid-19 wplyneta negatywnie na branze oponiarskg w catej Europie. Spadek
produkcji pojazdéw osobowych i ciezarowych miat bezposdredni negatywny skutek na sprzedaz opon
(szczegdlnie opon do montazu fabrycznego). Pandemia spowodowata takze trudnosci w segmencie
sprzedazy opon na rynku wtérnym. Kryzys gospodarczy i ograniczenia mobilnosci ludnosci
spowodowaty obnizenie popytu na rynku oponiarskim.

W 2021 roku, mimo trudnosci wynikajgcych z pandemii Covid-19, branza oponiarska odnotowata pewne
ozywienie. Rynek opon ciezarowych wzrést o +25%, a segment opon catorocznych i zimowych réwniez
zanotowat wzrost. Jednak caly segment opon do samochodéw osobowych na pierwsze wyposazenie
pozostat na nizszym poziomie ze wzgledu na niedobdr chipow.

! corporate.goodyear.com
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W 2022 roku, najwiekszy wptyw na rynek oponiarski w Europie miat wybuch i prowadzenie wojny
w Ukrainie, co z kolei przetozylo sie na zakidécenia w dostawach z tego kierunku, wzrost inflacji, spadek
nastrojow konsumenckich oraz spadek sity nabywczej konsumentéw. W segmencie opon osobowych
odnotowano spadek, zwlaszcza w drugiej potowie roku. Segment opon ciezarowych i autobusow
pozostat stabilny, pomimo spadku w drugiej potowie roku. Opony motocyklowe utrzymaly sie na statym
poziomie, opony rolnicze odnotowaly spadek, natomiast opony oryginalnego wyposazenia (OE)
wykazywaty pewien wzrost. Nalezy dodaé, ze coraz wiekszy udziat w rynku stanowig opony
importowane z Azji.

Podsumowujac, branza oponiarska w Europie byla pod wptywem réznych czynnikébw w badanych
latach, w tym pandemii Covid-19 i konfliktdw geopolitycznych. Pomimo trudnoéci, sektor ten obecnie
nadal sie rozwija, dostosowujgc sie do nowych technologii i zmieniajgcych sie potrzeb rynku.

Konkurencja w przemysle oponiarskim

W Europie dziata kilku gtéwnych producentéw opon, w tym znane miedzynarodowe firmy, takie jak
Goodyear, Michelin, Continental, Bridgestone oraz Pirelli. Rynek jest mocno skoncentrowany. Pomimo
konkurencji, FO Debica jest jednym z wiekszych zaktadéw produkujgcych opony, posiadajacym
nowoczesne zaplecze produkcyjne. FO Debica posiada wiodgcg pozycje na rynku opon do
samochoddéw osobowych, dostawczych i ciezarowych. W Fabryce odbywa sie produkcja takich marek
jak: Debica, Goodyear, Dunlop, Fulda i Sava dla m.in. Ford, BMW, Opel, Peugeot, Renault,
Volkswagen, Audi.

Coraz istotniejszg konkurencjg dla Spétki stanowig opony produkowane w regionie Azji.
Poza Goodyear do znanych marek produkujgcych opony w Polsce zalicza sie:

- Michelin, ktéry przejat fabryki opon po olsztynskim Stomilu. Wspodiczesnie jest to jedna z
wiekszych placoéwek francuskiego koncernu i wytwarza opony marek Kleber, Kormoran,
BFGoodrich oraz Michelin;

- Bridgestone nalezacy do japorskiego koncernu. Spotka posiada zakiady przemystowe w
Poznaniu, Stargardzie Szczecinskim, Wolsztynie oraz Zarowie.

Wykres 1. Przychody ze sprzedazy najwiekszych producentéw opon

Przychody ze sprzedazy najwiekszych producentéw opon
(w min. USD) w latach 2018-2022

$60 000,00
$50 000,00
$40 000,00
$30 000,00
$20 000,00
$10 000,00

$0,00

2018 2019 2020 2021 2022

Michelin  mBridgestone Goodyear Continental

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych
zamieszczonych przez Macrotrends LLC na stronie www.macrotrends.net
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Wykres 2. Marza operacyjna najwiekszych producentéw opon

Marza operacyjna najwiekszych producentéw opon
za lata 2018-2022

14,00%
12,00%
10,00% E— /
8,00%
6,00%
4,00%
2,00%
0,00%
2.00% 2018 2019 2020 2021 2022
-4,00%
-6,00%

Michelin === Bridgestone Goodyear Continental

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdar finansowych
zamieszczonych przez Macrotrends LLC na stronie www.macrotrends.net
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CZESC SZCZEGOLOWA

1. Sposoéb prowadzenia spraw Spoétki w zakresie zarzgdzania
ptynnoscig finansowg Spotki, w tym badanie zawieranych przez
Spotke w latach 2018 — 2022 umow pozyczek z podmiotami
powigzanymi i ich salda

a. Plynnosc finansowa i polityka oprocentowania pozyczek
W analizowanym okresie FO Debica byta cztonkiem Grupy Goodyear.

Polityka finansowa, w tym polityka lokowania nadwyzek finansowych FO Debica, oparta jest na
zasadach Grupy Goodyear opisanych w otrzymanych dokumentach dotyczgcych polityki cen
transferowych za lata 2018 - 2022.

Dokumenty te regulujg zasady funkcjonowania modeli finansowania wewnatrzgrupowego w zgodzie z
przepisami oraz wytycznymi w zakresie cen transferowych.

Dokumentacja podatkowa z lat 2018 — 2022 okre$la, iz: ,Dziatalno$¢ finansowa jest obszarem
pobocznym dziatalnosci gospodarczej FO Debica, wynikajgcym z potrzeby zagospodarowania
posiadanych nadwyzek finansowych. FO Debica nie posiada specjalistéw zajmujgcych sie
dziatalnoscia finansowag, w tym analizg finansowg rynku czy ocena ryzyka inwestycyjnego. Spotka nie
jest rowniez zainteresowana rozwojem dziatalnosci w tym zakresie, poniewaz nie stanowi to gtéwnego
obszaru jej dziatalnosci. FO Debica nie angazuje sie i nie bedzie angazowaé w ryzykowne instrumenty
finansowe i aktywne uczestniczenie w rynku finansowym. W konsekwencji, Spoétka od lat wykorzystuje
posiadane nadwyzki finansowe w sposob bezpieczny.”?

Takie podejscie do polityki lokowania nadwyzek w firmach produkcyjnych, nie tylko bedgcych czescig
grup miedzynarodowych, nie jest odosobnione. Brak sktonnosci do ponoszenia ryzyka w lokowaniu
nadwyzek finansowych wzrdst znacznie po stratach jakie w latach 2008 — 2009 poniosty podmioty na
opcjach walutowych (niektére podmioty zbankrutowaty) i obawami zwigzanymi z ryzykiem inwestycji w
obligacje korporacyjne. Podmioty produkcyjne nie chcag ponosi¢ ryzyka kursowego (poza naturalnym,
zwigzanym z kompensowaniem naleznosci i zobowigzan w tej samej walucie), niewyptacalnosci
emitentow obligacji czy ryzyka stop procentowych i preferujg bezpieczne lokaty.

Spotka podjeta decyzje o lokowaniu nadwyzek srodkéw finansowych w ramach Grupy Goodyear
kierujgc sie przestankg stabilnego dochodu z lokowanych srodkéw, bedgcego alternatywg do lokat
bankowych przy zachowaniu minimalnego poziomu ryzyka i zachowaniu wysokiej ptynnosci.

W okresie 2018 — 2022 FO Debica udzielita fgcznie 23 pozyczki.

Ponizsze tabele, sporzadzone w podziale na poszczegdlne lata, pokazujg daty podpisania uméw, daty
udzielenia pozyczki i liczbe dni na jakg zawarto umowe pozyczki, date zapadalnosci okreslong
w umowie pozyczki oraz informacje o wartosci pozyczek udzielonych GYSA.

2 Dokumentacja lokal File Rok podatkowy 2022
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Tabela 6. Pozyczki udzielone przez FO Debica w 2018 r. (dane w tys. PLN)

1.
Data zawarcia umowy pozyczki 2018-06-29
Kwota 55 000
Data udzielenia 2018-06-29
Data spfaty 2019-06-28
Okres pozyczki w dniach 364
Oprocentowanie Umowa* WIBi)OF’QlltyYO
Raport Biezacy - Data 2018-06-29
Raport Biezgcy - Numer 17/2018
Pozyczki stan na poczatek okresu 350 000
Spfata (w okresie) -180 000
Udzielenie pozyczki 55 000
Pozyczki stan na koniec okresu 225 000

2018-09-27

70 000

2018-09-27

2019-09-27

365

WIBOR1Y
+0,1%

2018-09-27

25/2018

225 000

-70 000

70 000

225000

2018-12-14

40 000

2018-12-14

2019-12-13

364

WIBOR1Y
+0,1%

2018-12-14

34/2018

225 000

40 000

265 000

2018-12-21

45 000

2018-12-21

2019-01-02

12

WIBOR1Y
+0,1%

2018-12-21

36/2018

265 000

45 000

310 000

2018-12-21

140 000

2018-12-21

2019-02-01

42

WIBOR1Y
+0,1%

2018-12-21

36/2018

310 000

-100 000

140 000

350 000

* Marza pozyczek z oprocentowaniem w wysokosci WIBOR1Y+0,1% zostata zmieniona porozumieniem z dnia
28 pazdziernika 2021 r. i aneksami do uméw pozyczek z dnia 11 grudnia 2020 r. i z dnia 25 czerwca 2021 r. na
marze w wysokosci 0,45%; réznica w wysokos$ci odsetek wynikajgca ze zmiany marzy zostata zaptacona w dniu

29 pazdziernika 2021 roku

Zrédito: Opracowanie wlasne na podstawie informacji i dokumentéw ze Spétki
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Tabela 7. Pozyczki udzielone przez FO Debica w 2019 r. (dane w tys. PLN)

1.
Data zawarcia umowy pozyczki 2019-06-28
Kwota 115 000
Data udzielenia 2019-06-28
Data spfaty 2020-06-26
Okres pozyczki w dniach 364
Oprocentowanie Umowa* WIB+OOF’211(;Z
Raport Biezacy - Data 2019-06-28
Raport Biezacy - Numer 21/2019
Pozyczki stan na poczatek okresu 350 000
Spfata (w okresie) -240 000
Udzielenie pozyczki 115 000
Pozyczki stan na koniec okresu 225 000

2019-09-27

70 000

2019-09-27

2020-09-25

364

WIBOR1Y
+0,1%

2019-09-27

2712019

225 000

-70 000

70 000

225 000

2019-12-13

105 000

2019-12-13

2020-12-11

364

WIBOR1Y
+0,1%

2019-12-13

29/2019

225 000

105 000

330 000

2019-12-13

35000

2019-12-13

2020-04-01

110

WIBOR1Y
+0,1%

2019-12-13

29/2019

330 000

35 000

365 000

2019-12-13

25000

2019-12-13

2020-03-03

81

WIBOR1Y
+0,1%

2019-12-13

29/2019

365 000

-40 000

25 000

350 000

* Marza pozyczek z oprocentowaniem w wysokosci WIBOR1Y+0,1% zostata zmieniona porozumieniem z dnia
28 pazdziernika 2021 r. i aneksami do uméw pozyczek z dnia 11 grudnia 2020 r. i z dnia 25 czerwca 2021 r. na
marze w wysokosci 0,45%; réznica w wysokosci odsetek wynikajgca ze zmiany marzy zostata zaptacona w dniu

29 pazdziernika 2021 roku

Zrédito: Opracowanie wlasne na podstawie informacji i dokumentéw ze Spétki
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Tabela 8. Pozyczki udzielone przez FO Debica w 2020 r. (dane w tys. PLN)

1 2 3. 4

Data zawarcia umowy pozyczki 2020-06-26 2020-09-25 2020-12-11 2020-12-15
Kwota 115 000 120 000 105 000 60 000
Data udzielenia 2020-06-26 2020-09-25 2020-12-11 2020-12-15
Data sptaty 2021-06-25 2021-09-24 2021-12-10 2021-02-26
Okres pozyczki w dniach 364 364 364 73
Oprocentowanie Umowa* WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y

+0,1% +0,1% +0,1% +0,1%
Raport Biezgcy - Data 2020-06-26 2020-09-25 2020-12-11 2020-12-15
Raport Biezgcy - Numer 12/2020 23/2020 27/2020 28/2020
Pozyczki stan na poczatek okresu 350 000 290 000 340 000 340 000
Sptata (w okresie) -175 000 -70 000 -105 000
Udzielenie pozyczki 115 000 120 000 105 000 60 000
Pozyczki stan na koniec okresu 290 000 340 000 340 000 400 000

* Marza pozyczek z oprocentowaniem w wysokosci WIBOR1Y+0,1% zostata zmieniona porozumieniem z dnia
28 pazdziernika 2021 r. i aneksami do uméw pozyczek z dnia 11 grudnia 2020 r. i z dnia 25 czerwca 2021 r. na
marze w wysokosci 0,45%; réznica w wysokosci odsetek wynikajaca ze zmiany marzy zostata zaptacona w dniu
29 pazdziernika 2021 roku

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie informacji i dokumentéw ze Spotki
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Tabela 9. Pozyczki udzielone przez FO Debica w 2021 r. (dane w tys. PLN)

1.

Data zawarcia umowy pozyczki 2021-06-25
Kwota 175 000
Data udzielenia 2021-06-25
Data sptaty 2022-06-24
Okres pozyczki w dniach 364
Oprocentowanie Umowa* WIBORLY

+0,1%
Raport Biezgcy - Data 2021-06-25
Raport Biezgcy - Numer 16/2021
Pozyczki stan na poczatek okresu 400 000
Sptata (w okresie) -175 000
Udzielenie pozyczki 175 000
Pozyczki stan na koniec okresu 400 000

2021-09-06

120 000

2021-09-24

2022-09-23

364

WIBOR1Y
+0,45%

2021-09-06

21/2021

400 000

-120 000

120 000

400 000

2021-12-08

100 000

2021-12-16

2022-02-01

a7

WIBOR1Y
+0,45%

2021-12-08

24/2021

400 000

100 000

500 000

2021-12-08

105 000

2021-12-10

2022-12-09

364

WIBOR1Y
+0,45%

2021-12-08

24/2021

500 000

-105 000

105 000

500 000

* Marza pozyczek z oprocentowaniem w wysokosci WIBOR1Y+0,1% zostata zmieniona porozumieniem z dnia
28 pazdziernika 2021 r. i aneksami do umow pozyczek z dnia 11 grudnia 2020 r. i z dnia 25 czerwca 2021 r. na
marze w wysokosci 0,45%; réznica w wysokosci odsetek wynikajgca ze zmiany marzy zostata zaptacona w dniu

29 pazdziernika 2021 roku

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie informacji i dokumentéw ze Spétki
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Tabela 10. Pozyczki udzielone przez FO Debica w 2022 r. (dane w tys. PLN)

1. 2. 3. 4. 5.
Data zawarcia umowy pozyczki 2022-05-18 2022-09-08 2022-11-24 2022-12-12 2022-12-19
Kwota 275000 70 000 105 000 100 000 50 000
Data udzielenia 2022-06-24 2022-09-23 2022-12-09 2022-12-20 2022-12-20
Data sptaty 2023-06-23 2023-09-22 2023-12-08 2023-12-19 2023-01-02
Okres pozyczki w dniach 364 364 364 364 13
Oprocentowanie Umowa* WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y

+0,45% +0,45% +0,45% +0,45% +0,45%
Raport Biezgcy - Data 2022-05-18 2022-09-08 2022-11-24 2022-12-12 2022-12-19
Raport Biezgcy - Numer 11/2022 20/2022 22/2022 23/2022 24/2022
Fozyczid stan na  poczatek 500 000 500 000 450 000 450 000 550 000
Sptata (w okresie) -275 000 -120 000 -105 000
Udzielenie pozyczki 275 000 70 000 105 000 100 000 50 000
Pozyczki stan na koniec okresu 500 000 450 000 450 000 550 000 600 000

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie informacji i dokumentéw ze Spotki

Z powyzszego zestawienia wynika, ze w okresie lat 2018 — 2022:

suma udzielonych pozyczek wzrosta z 350 min PLN na poczagtek roku 2018 do 600 min PLN
na koniec roku 2022,

na koniec roku 2018 i na koniec roku 2019 suma pozyczek byta na tym samym poziomie jak
na poczatku roku 2018 — 350 min PLN,

w roku 2018 suma pozyczek w trakcie trwania roku spadta o 125 min PLN do 225 mIn PLN i
ponownie wzrosta na koniec roku do 350 min PLN,

w roku 2019, podobnie jak w roku 2018, suma pozyczek w trakcie roku spadta o 125 min PLN
do 225 mIn PLN i ponownie wzrosta na koniec roku do 350 min PLN,

w roku 2020 suma pozyczek w trakcie roku spadfa o 60 min PLN do 290 min PLN i wzrosta na
koniec roku do 400 min PLN,

w roku 2021 suma pozyczek przez wiekszos¢ roku byta na tym samym poziomie i w grudniu
wzrosta o0 100 min PLN do 500 min PLN,

w roku 2022 suma pozyczek w trakcie trwania roku spadta o 50 min PLN do 450 min PLN i w
grudniu wzrosta o 150 min PLN do 600 min PLN.
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W dokumentaciji podatkowej za lata 2018 — 2022 opisane zostaty metody kalkulacji wynagrodzenia wraz
z algorytmem oraz metodg dokumentowania i weryfikowania rynkowosci ustalenia wynagrodzenia z
tytutu udzielania pozyczek (oprocentowania pozyczek).

Wysokos¢ oprocentowania w ramach dokumentowanej transakcji zostata ustalona jako zmienna stopa
oprocentowania skonstruowana jako WIBOR 1Y (publikowany na stronie Reuters Polska) powiekszony
0 marze.

Wszystkie umowy pozyczek zawarte w tym okresie przewidywaty mozliwos¢ zgdania przez
pozyczkodawce wczesniejszej sptaty catosci lub czesci pozyczki w kazdym czasie wraz z naliczonymi
odsetkami pod warunkiem, ze zgdanie zostanie przekazane jeden dzieh roboczy przed zgadang datg
sptaty, a kwota zadanej sptaty nie bedzie mniejsza niz 5 milionéw PLN.

Oprocentowanie uméw pozyczek udzielanych w roku 2017, ktérych termin sptaty przypadat w 2018 r.
byto oparte na stawce WIBOR1M + marza 0,1%. Spotka w wyniku negocjacji z GYSA ustalita dla
nowych pozyczek oparcie formuly oprocentowania na korzystniejszej stawce WIBORLY.

Umowy pozyczek od poczatku 2018 r. do umowy pozyczki z dnia 25 czerwca 2021 r. wigcznie byty
zawierane z oprocentowaniem wynoszgcym WIBOR1Y + marza 0,1%. Poczagwszy od umowy pozyczki
z dnia 6 wrzesnia 2021 r. umowy pozyczek byty zawierane z oprocentowaniem wynoszgcym WIBOR1Y
+ marza 0,45%.

Wysokos$¢ marzy dodawanej do stawki WIBOR1Y zostata zmieniona w pazdzierniku 2021 roku. Zmiany
nastgpity w wyniku przekazania Spoétce przez Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego w
Krakowie (UCS) Protokotu z dnia 19 sierpnia 2021 r. z wyniku kontroli celno-skarbowej dotyczgcego
m.in. ustalenia wysokosci wynagrodzenia z tytutu pozyczek udzielonych w roku 2016 i 2017 przez
Spotke dla podmiotu powigzanego GYSA.

W sprawozdaniu finansowym za rok 2021 Spétka podata, ze: "... W toku przeprowadzonej kontroli
celno-skarbowej stwierdzono nieprawidtowosci w zakresie: 1) ustalania wysokosci wynagrodzenia
otrzymywanego przez Spotke w badanym okresie z tytutu udzielonych pozyczek na rzecz podmiotu
powigzanego Goodyear S.A. z siedzibg w Luksemburgu..."

W wyniku kontroli UCS zgodnie z § 21 ust. 2 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 10 wrzesnia
2009 r. w sprawie sposobu i trybu okreslania dochodéw oséb prawnych w drodze oszacowania oraz
sposobu i trybu eliminowania podwojnego opodatkowania osob prawnych w przypadku korekty zyskow
podmiotéw powigzanych (tj. Dz. U z 2014 r., poz. 1186 - w brzmieniu obowigzujgcym w 2017 r.) ustalit
warto$¢ rynkowg odsetek w oparciu o stawke WIBOR okres$long w umowie pozyczki (tj. WIBOR 1M)
powiekszong o marze 0,45%, tj. najnizszg marze, jakg banki bytyby sktonne zastosowac w przypadku
porownywalnej pozyczki/kredytu.

Zgodnie § 6 ust. 1 ww. Rozporzadzenia, okreslenie dochodu podmiotu powigzanego w drodze
oszacowania poprzedza przeprowadzenie przez organy podatkowe i organy kontroli skarbowej analizy
warunkow ustalonych pomiedzy podmiotami powigzanymi oraz badanie zgodnoéci tych warunkéw z
warunkami, ktére ustalityby miedzy sobg niezalezne podmioty, lub warunkami, ktére ustalitby dany
podmiot z podmiotem niezaleznym w poréwnywalnych okolicznosciach sprawy, zwanej dalej ,analizg
poréwnywalnosci”.

Jak stanowi § 6 ust. 2 Rozporzadzenia, za poréwnywalne uzna¢é mozna takie transakcje, w ktérych
zadna z ewentualnych réznic pomiedzy poréwnywanymi transakcjami lub pomiedzy podmiotami
zawierajgcymi te transakcje nie mogtaby w sposéb istotny wptyng¢ na cene przedmiotu takiej transakcji
na wolnym rynku lub mozna dokonac racjonalnie doktadnych poprawek eliminujgcych istotne efekty
takich roznic.

W celu wyeliminowania istotnych réznic pomiedzy badanymi pozyczkami a pozyczkami/kredytami
udzielanymi przez banki, uznano za zasadne ustalenie ww. wynagrodzenia z tytutu udzielonych
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pozyczek bez powiekszania go o dodatkowe koszty (np. prowizje z tyt. rozpatrzenia wniosku
0 udzielenie kredytu, za przyznanie kredytu, od niewykorzystanego kredytu/transzy, za wczesniejszg

sptate).
Uwzgledniono przy tym nastepujgce okoliczno$ci:

1. FO Debica S.A. nie jest podmiotem profesjonalnie zajmujgcym sie dziatalnoscig finansowsg, a
tym samym nie ponosi dodatkowych kosztéw takiej dziatalnosci i nie jest zobowigzana do
stosowania sie do przepiséw i ograniczen regulujgcych dziatalno$é na rynku finansowym (np.:
utrzymywanie obowigzkowych rezerw, ponoszenie optat na rzecz specjalnych funduszy).

2. Ryzyko transakcji jest znacznie ograniczone (pozyczka wewnatrzgrupowa, gwarancja ,spofKi
matki”, mozliwo$¢ zazadania wczesniejszej sptaty).

3. Niskie koszty zwigzane z zawarciem transakcji (poza zaangazowanym kapitatem) — brak
koniecznosci weryfikacji kredytobiorcy, monitorowania jego sytuacji finansowej, prowadzenia
dziatalnosci marketingowej, sprzedazowej.

4, Pozyczki udzielane przez FO Debica S.A. byty finansowane z posiadanych nadwyzek srodkéw
pienieznych, bez koniecznos$ci pozyskiwania finansowania zewnetrznego.”

FO Debica uznata wyniki kontroli i w odniesieniu do pozyczek wewngtrzgrupowych zmienita wysokos$¢é
marzy ponad stawke WIBOR na ustalong przez UCS jako rynkowg marze w wysokosci 0,45%, ktorg
zastosowata w uzgodnieniu z GYSA:

- do pozyczek objetych okresem kontroli i pozyczek udzielonych po okresie objetym kontrolg do
28 pazdziernika 2021 r. poprzez podpisanie aneksow do umdéw pozyczek z dnia 11 grudnia
2020 r. i z dnia 25 czerwca 2021 oraz podpisaniem porozumienia ,Understanding Regarding
Loan Agreement” z dnia 28 pazdziernika 2021 r. zmieniajgcego wysokos$¢ marzy z 0,1% na
0,45% (odsetki zostaty naliczone i sptacone w 2021 roku),

- do wszystkich nowych pozyczek.

W dokumentacji podatkowej za lata 2018 — 2019 marza ponad WIBOR1Y wynosita 0,1%,
a w dokumentacji za lata 2020 - 2022 marza ponad WIBOR1Y wynosita 0,45%.

Odsetki od pozyczek sg naliczane dla kazdego dnia przy zatozeniu, ze rok trwa 365 dni.

Wynagrodzenie nalezne FO Debica w postaci odsetek mozna wyrazi¢ ponizszym algorytmem:

W = kwota pozyczki * (w + marza%) * (i/365)
W - wynagrodzenie nalezne w zwigzku z przedmiotowg transakcjg
W - wysoko$¢ wskaznika

i - ilo$¢ dni w danym okresie

Zgodnie z umowami pozyczek, odsetki ptatne sg miesiecznie, nie pdézniej niz do 14 dnia miesigca
nastepujgcego po miesigcu za ktéry odsetki sg naliczane. Do wyliczanie odsetek w miesigcu, za ktory
sg naliczane przyjmuje sie stawke WIBOR1Y z ostatniego dnia roboczego miesigca poprzedzajacego
miesigc naliczenia.

Metoda naliczenia odsetek oraz wysokos¢ naliczonych odsetek zostata zweryfikowana z umowami,
dokumentami i informacjami ze Spétki, w tym pod kgtem warunkéw udzielania pozyczek, dat udzielenia
i dat sptaty pozyczek, poprawnosci przyjetych do naliczenia oprocentowania stawek WIBORL1Y,
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wysokosci naliczonego oprocentowania i danymi o naliczonych odsetkach ze sprawozdan finansowych
Spofki.

W latach 2018 — 2022 Spotka uzyskata tacznie z tytutu odsetek od podmiotéw powigzanych kwote
48.994 tys. PLN, co stanowito 10,8% zysku brutto Spoétki za ten okres (suma odsetek od podmiotow
powigzanych w latach 2018 — 2022 do sumy zysku brutto za ten okres).

Ponizsza Tabela przedstawia zestawienie naliczonych odsetek od podmiotéw powigzanych i zysku
brutto w poszczegdlnych latach.

Tabela 11. Naliczone odsetki od podmiotéw powigzanych i zysk brutto w latach 2018 - 2022 (dane w tys. PLN)

Dane / Okres 2018 2019 2020 2021 2022 Razem

Odsetki od podmiotéw powigzanych 4 490 4187 2879 7782 29 656 48 994
Zysk brutto 102589 122023 83 336 54 800 91610 454358
Udziat odsetek w zysku brutto 4,4% 3,4% 3,5% 14,2% 32,4% 10,8%

Zrédfo: Obliczenia wlasne na podstawie sprawozdari finansowych Spétki za lata 2018 - 2022

Na wysokos¢ odsetek w 2021 r. wptyneto jednorazowe rozliczenie zmiany wysokosci marzy w umowach
zawartych w poprzednich latach od 2016 do 2021. W dniu 29 pazdziernika 2021 r. kwota odsetek
wynikajgca ze zmiany wysokos$ci marzy w wysokosci 4.675 tys. PLN zostata zaptacona na konto Spofki.

Z zestawienia wynika, ze udziat odsetek od podmiotéw powigzanych w zysku brutto wahat sie w latach
2018 — 2022 od 3,4% do 32,4% w 2022 r.

W badanym okresie Spdétka nie korzystata z dostepnych linii kredytowych poza przeprowadzonym na
koniec marca 2021 roku w Spoétce, jednodniowym testem rzeczywistej dostepnosci linii kredytowych
zwigzanej z Covid-19. Oprécz tego zdarzyly sie 4 przypadki wykorzystania linii kredytowej w wyniku
btednego ustalenia wysokosci lokat bankowych.

Spotka w badanym okresie lokowata tez nadwyzki srodkéw na krétkoterminowych lokatach w bankach.
Spotka uzyskata w latach 2018 — 2022 przychody z odsetek od depozytdéw negocjowanych jak i od
oprocentowania sald na rachunkach naliczanego automatycznie przez banki.
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Tabela 12. Przychody z depozytéw bankowych w latach 2018 — 2022 (w tys. PLN)

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 Razem
Liczba depozytéw negocjowanych 732 682 202 479
Najmniejsza kwota depozytu 1400 1200 5500 1000
Najwigksza kwota depozytu 140000 191000 214000 124 000

Srednia kwota depozytu 33302 65 021 60 405 22 730

Najkrotszy okres depozytu (dni) 1 1 1 1

Najdtuzszy okres depozytu (dni) 6 7 4 8

Sredni okres depozytu (dni) 1 1 1 2

Najnizsze oprocentowanie 0,0% 0,1% 0,0% 0,8%

Najwyzsze oprocentowanie 1,7% 1,2% 1,1% 5,7%

Srednia arytmetyczna oprocentowania 0,9% 0,9% 0,6% 3,6%

Odsetki od depozytéw negocjowanych 855 1800 214 0 2428 5296
Pozostate odsetki bankowe 403 294 45 0 25 767
Odsetki bankowe tagcznie 1257 2094 259 0 2 453 6 062

Zrédfo: Opracowanie wlasne na podstawie danych ze Spotki

Z powyzszych danych i danych zrédlowych wynika, ze w kazdym okresie, w ktérym Spoétka udzielata
pozyczek, srednia stawka oprocentowania depozytéw bankowych z negocjowanym oprocentowaniem
byta zdecydowanie nizsza niz uzyskane w danym okresie oprocentowanie pozyczek, i tak:

1)

2)

3)

4)

5)

w roku 2018 r. najwyzsze oprocentowanie w skali roku na depozytach wyniosto 1,69%, a
Srednie 0,87%, a oprocentowanie pozyczek na moment udzielenia wynosito 1,92% do 1,97%,

w roku 2019 r. najwyzsze oprocentowanie w skali roku na depozytach wyniosto 1,15%, a
Srednie 0,93%, a oprocentowanie pozyczek na moment udzielenia wynosito 1,94% do 1,96%,

w roku 2020 r. najwyzsze oprocentowanie w skali roku na depozytach wyniosto 1,10%, a
Srednie 0,60%, ale lokaty bankowe zaktadane byly tylko do 28 maja 2020 r., a w tym okresie
Spotka nie udzielata pozyczek, Spoétka udzielata pozyczek od czerwca 2020, kiedy banki nie
byly juz zainteresowane przyjmowaniem depozytéw, a oprocentowanie pozyczek na moment
udzielenia wynosito 0,35% do 0,45%,

W 2021 r. banki nie przyjmowaty depozytdow, a oprocentowanie pozyczek na moment
udzielenia wynosito od 0,36% do 3,23%,

w roku 2022 r. banki zaczety przyjmowac¢ depozyty od 11 lutego 2022 i najwyzsze
oprocentowanie w skali roku na depozytach wyniosto 5,65%, a $rednie 3,61%, a
oprocentowanie pozyczek na moment udzielenia wynosito 7,74% do 7,91%,

W latach 2018 do 2022 FO Debica nie udzielata pozyczek podmiotom niepowigzanym.
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Zgodnie z dokumentacjg podatkowg: ,Oprocentowanie w ramach dokumentowanych transakcji
finansowych jest ustalane na podstawie rynkowych stép procentowych oglaszanych przez
niepowigzane podmioty prowadzgce dziatalnos¢ bankowa, w zwigzku z czym istniejg podstawy, aby
uznac cene ustalong pomiedzy stronami w analizowanej transakcji za rynkowg. Uzaleznienie wysoko$ci
wynagrodzenia od bazowej stopy procentowej, stanowi rozwigzanie stosowane powszechnie w
praktyce gospodarczej.

Nalezy dodac, iz udzielenie pozyczek kazdorazowo poprzedzane jest przez Spotke konsultacjami z
niezaleznymi podmiotami prowadzgcymi dziatalno$¢ finansowa, od ktérych Spétka otrzymuje oferty w
zakresie mozliwosci ztozenia depozytu.”

Przyjecie przez Spotke jako benchmarku dla rynkowych stop procentowych stawki WIBOR1Y
odpowiada wymogom Polityki finansowej Grupy Goodyear co do wymogu przyjecia jako punktu
odniesienia stép rynku pienieznego ustalanych przez podmioty niezalezne od Spotki, tak jak
dokumentowanie przed udzieleniem pozyczek ofert bankéw na lokaty dla r6znych okresow.

Zgodnie z przyjetg przez FO Debica zasadg opisang w Dokumentacji podatkowej, FO Debica za lata
2018 — 2022 dokumentowata transakcje pozyczek dla podmiotéw powigzanych na podstawie kwotowan
lokat terminowych o okresie odpowiadajgcym okresowi na jaki ma zosta¢ ustalona pozyczka
oferowanych przez banki, w ktérych Spétka posiadata rachunki bankowe.

Zapytania Spétki kierowane do bankéw dotyczyty warunkéw zatozenia lokat na wybrane okresy, przy
czym zapytania dotyczace kwotowan nie zawieraty warunku mozliwosci zgdania zwrotu lokaty przed
terminem jej zapadalnosci (szczegétowemu badaniu zostata podana korespondencja z bankami z roku
2022).

Do dokumentacji podatkowej za rok 2020 wigczone zostaly wnioski z weryfikacji rynkowosci
wynagrodzenia stosowanego w ramach transakcji lokowania nadwyzek s$rodkéw finansowych
dokonanej przez renomowang firme doradztwa podatkowego.

Celem byta weryfikacja poziomu stdép procentowych stosowanych w transakcjach depozytowych, ktére
zostaty uznane za poréwnywalne z transakcjami pomiedzy FO Debica (Pozyczkodawca) a GYSA
(Pozyczkobiorca). Analiza oparta zostata na danych Bloomberg Professional Services. W celu
sprawdzenia poziomu stop procentowych obowigzujgcych
w transakcjach depozytowych przeprowadzono eksport dziennych notowan 12-miesiecznych stawek
depozytowych w PLN. Okres objety eksportem to 1 stycznia 2018 r. - 31 grudnia 2020 r. (w celu
weryfikacji stawek dla wnioskowanych lat).

Strona 32 z 101



hudl MOORE Polska Audyt

Wyniki przeprowadzonej analizy prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 13. Marza ponad WIBOR 1M (%)

Marza ponad WIBOR 1M (%)

2020 2019 2018
Liczba obserwacji 256 255 257
MIN -0,47% 0,04% 0,09%
Q1 0,14% 0,24% 0,30%
ME 0,21% 0,30% 0,34%
Q3 0.27% 0,33% 0,40%
MAX 1,74% 0,46% 0,56%

Zrédfo: FO Debica S.A. Dokumentacja podatkowa Rok podatkowy 2020

Zgodnie z opisem renomowanej firmy doradztwa podatkowego ,Marza 0,45% ponad WIBOR 1M miesci
sie w petnym zakresie marz depozytow dla kazdego roku. Rowniez po wyliczeniu dodatkowych
przedziatéw dla kazdej Transakcji z okresu 2018-2020, dla 8 z 12 Transakcji marza 0,45% miesci sie
w petnym przedziale marz depozytéw dostepnych na 180 dni przed datg Transakcji. Dla 4 Transakcji
marza 0,45% jest powyzej maksymalnej wartosci marz depozytéw z okresu 180 dni przed datg
Transakc;ji.”

Zgodnie z opisem w dokumentacji podatkowej z rok 2020: ,Marza 0,45% miesci sie w przedziale
rynkowym, powyzej trzeciego kwartyla, zatem mozna uznaé, ze transakcja realizowana jest na
warunkach rynkowych.”

Spotka wyjasnita, ze przyjefa, ze: “Benchmark odnosi sie do marz powyzej WIBOR 1 M a nie 1Y ze
wzgladu na fakt, ze w przypadku zawartych przez FO Debica i GYSA umow wyptata odsetek nastepuje
w okresach miesiecznych, zatem charakter transakcji i jego rozliczenia jest odpowiedni to tego poziomu
WIBOR.”

Biorgc pod uwage, ze analiza renomowang firme doradztwa podatkowego dotyczyta WIBOR1M, a nie
WIBOR1Y, to w zwigzku z faktem, ze WIBOR1Y byt w datach Transakcji wyzszy od WIBOR1M o 0,05
pp., do 0,23pp to wynik analizy jest bardziej korzystny.

Do dokumentacji podatkowej za rok 2021 i 2022 wigczone zostaty wnioski z weryfikacji rynkowo$ci
wynagrodzenia stosowanego w ramach transakcji lokowania nadwyzek srodkéw finansowych analizy
danych poréwnawczych sporzgdzonej przez renomowang firme doradztwa podatkowego

W dokumentaciji z roku 2021 napisano, ze: ,Przedziat miedzykwartylowy marzy dodawanej do stopy
bazowej WIBOR 12M w PLN (w pb) ksztattuje sie nastepujgco:

Tabela 14. Przedziat miedzykwartylowy marzy dodawanej do stopy bazowej WIBOR 12M w PLN (w pb)

Minimum Pierwszy kwartyl Mediana Trzeci kwartyl Maksimum

-237 -112 -60 -19 -4

Zrédfo: FO Debica S.A. Dokumentacja podatkowa Rok podatkowy 2021
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Wyniki osiggane na rynku z tytutu depozytéw sg zasadniczo nizsze niz wyniki osiggane przez Spotke.

Wynik Spdiki jest co prawda wyzszy niz przedziat wynikéw z analizy, natomiast istniejg podstawy, aby
twierdzi¢, ze Debica decydujgc sie na powyzszg wspotprace w ramach Grupy zyskata mozliwosé
osiggniecia wyzszego przychodu (i analogicznie zysku) niz miatoby to miejsce na rynku w przypadku
wiekszosci przypadkéw.”

Spotka weryfikuje réwniez zgodnosé przyjetych zasad oprocentowania z warunkami rynkowymi
w oparciu o dane statystyczne Narodowego Banku Polskiego.

Ponizsze Tabele prezentujg dane z materiatéw przygotowanych na spotkania Rady Nadzorczej Spofki
wyrazajgce zgody na udzielenie pozyczek. Dotyczg one otrzymanych ofert z bankéw na lokaty
i informacji o WIBOR1Y i wysokosci oprocentowania pozyczek na dzien udzielenia pozyczki do danych
dotyczgcych WIBOR (na podstawie Money.pl) na rézne okresy na dzien udzielenia pozyczki i danych
NBP dotyczacych $redniego oprocentowania nowych i renegocjowanych umoéw na depozyty ziotowe
przedsiebiorstw w miesigcach udzielania pozyczek.

Tabela 15. Poréwnanie warunkéw oprocentowania pozyczek udzielonych w 2018 r. do otrzymanych przez Spotke
ofert bankéw na lokaty, stawek WIBOR i danych NBP o wysokosci S$redniego oprocentowania lokat dla
przedsigbiorstw (dane w tys. PLN)

1. 2. 3. 4. 5.
Data zawarcia umowy pozyczki 2018-06-29 2018-09-27 2018-12-14 2018-12-21 2018-12-21
Kwota 55 000 770 000 40 000 45 000 140 000
Data udzielenia 2018-06-29 2018-09-27 2018-12-14 2018-12-21 2018-12-21
Data sptaty 2019-06-28 2019-09-27 2019-12-13 2019-01-02 2019-02-01
Okres pozyczki w dniach 364 365 364 12 42
Oprocentowanie umowa* WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y
+0,1% +0,1% +0,1% +0,1% +0,1%
OFERTY BANKOW*:
Najwyzsza 1,62% 1,87% 1,81% 1,81% 1,81%
Najnizsza 1,22% 1,37% 1,37% 1,37%
Uwagi do ofert 1 oferta 5 ofert 5 ofert 5 ofert 5 ofert
Przedziat
kwotowan
0,2%-1,69%
WIBOR 1Y z materiatow na RN 1,82% 1,87% 1,87% 1,87% 1,87%
WIBOR 1Y + 0,1% 1,92% 1,97% 1,97% 1,97% 1,97%
WIBOR 1Y + 0,45% 2,27% 2,32% 2,32% 2,32% 2,32%
WIBOR na dzien udzielenia pozyczki:
WIBOR 1M 1,64% 1,64% 1,64% 1,64% 1,64%
WIBOR 3M 1,70% 1,72% 1,72% 1,72% 1,72%
WIBOR 6M 1,78% 1,79% 1,79% 1,79% 1,79%
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WIBOR 1Y 1,82% 1,87% 1,87% 1,87% 1,87%

WIBOR z RN vs WIBOR na dzien

. . ) . 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
udzielenia pozyczki
WIBQR z RN vs najlepsza oferta 0.20% 0,00% 0,06% 0.06% 0,06%
bankéw
WIBOR 1Y vs WIBOR 1M 0,18% 0,23% 0,23% 0,23% 0,23%
Dane NBP- $rednie oprocentowanie lokat
;\IiP - lokaty przedsiebiorstw 1M- 1.47% 1.51% 1.44% 1.44% 1.44%
IG\SISP - lokaty przedsiebiorstw 3M- 1.71% 1.60% 1.65% 1.65% 1.65%
TEP - lokaty przedsiebiorstw 6M- 1,74% 1,86% 1,70% 1,70% 1.70%
NBP - lokaty przedsigbiorstw 1,29% 1,40% 1,60% 1,60% 1,60%
powyzej 1Y

Oprocentowanie pozyczek - WIBOR z dnia udzielenia pozyczki + marza:
WIBOR 1Y + 0,1% 1,92% 1,97% 1,97% 1,97% 1,97%
WIBOR 1Y + 0,45% 2,27% 2,32% 2,32% 2,32% 2,32%

Oprocentowanie pozyczek vs najlepsza oferta bankowa:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y 0,30% 0,10% 0,16% 0,16% 0,16%
+0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,65% 0,45% 0,51% 0,51% 0,51%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%
Oprocentowanie pozyczek vs najlepsze srednie oprocentowanie depozytéw wg danych NBP:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y 0,18% 0,11% 0,27% 0,27% 0,27%
+0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,53% 0,46% 0,62% 0,62% 0,62%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie dokumentéw i informaciji otrzymanych ze Spétki, danych o stawkach
WIBOR (na podstawie www.money.pl) i danych NBP dotyczgcych S$redniego oprocentowania nowych i
renegocjowanych umow na depozyty ztotowe przedsiebiorstw w miesigcach udzielania pozyczek.

Strona 35z 101



hudl MOORE Polska Audyt

Tabela 16. Poréwnanie warunkéw oprocentowania pozyczek udzielonych w 2019 r. do otrzymanych przez Spotke
ofert bankoéw na lokaty, stawek WIBOR i danych NBP o wysokoSci Sredniego oprocentowania lokat dla

przedsiebiorstw (dane w tys. PLN)

Data zawarcia umowy pozyczki
Kwota

Data udzielenia

Data sptaty

Okres pozyczki w dniach

Oprocentowanie Umowa*

OFERTY BANKOW*:
Najwyzsza
Najnizsza

Uwagi do ofert

WIBOR 1Y z materiatéw na RN
WIBOR 1Y + 0,1%

WIBOR 1Y + 0,45%

WIBOR na dzien udzielenie pozyczki
WIBOR 1M
WIBOR 3M
WIBOR 6M
WIBOR 1Y

WIBOR z RN vs WIBOR na
dzien udzielenia pozyczki

WIBOR z RN vs najlepsza oferta
bankow

WIBOR 1Y vs WIBOR 1M

2019-06-28
115 000
2019-06-28
2020-06-26
364

WIBOR1Y
+0,1%

1,60%
1,10%

5 ofert

1,87%
1,97%

2,32%

1,64%
1,72%
1,79%

1,86%

0,01%

0,27%

0,22%

Dane NBP- srednie oprocentowanie lokat

NBP - lokaty przedsiebiorstw
1M-3M

NBP - lokaty przedsiebiorstw
3M-6M

NBP - lokaty przedsiebiorstw
6M-1Y
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1,39%

1,52%

1,48%

2019-09-27
70 000
2019-09-27
2020-09-25
364

WIBOR1Y
+0,1%

1,55%
1,20%

5 ofert

1,86%
1,96%

2,31%

1,63%
1,72%
1,79%

1,84%

0,02%

0,31%

0,21%

1,37%

1,56%

1,62%

2019-12-13
105 000
2019-12-13
2020-12-11
364

WIBOR1Y
+0,1%

1,50%
0,30%

5 ofert

1,84%
1,94%

2,29%

1,63%
1,70%
1,79%

1,84%

0,00%

0,34%

0,21%

1,26%

1,22%

1,45%

4.

2019-12-13
35000
2019-12-13
2020-04-01
110

WIBOR1Y
+0,1%

1,50%
0,30%

5 ofert

1,84%
1,94%

2,29%

1,63%
1,70%
1,79%

1,84%

0,00%

0,34%

0,21%

1,26%

1,22%

1,45%

2019-12-13
25000
2019-12-13
2020-03-03
81

WIBOR1Y
+0,1%

1,50%
0,30%

5 ofert

1,84%
1,94%

2,29%

1,63%
1,70%
1,79%

1,84%

0,00%

0,34%

0,21%

1,26%

1,22%

1,45%
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NBP - lokaty przedsiebiorstw 1.28% 0.99% 1.08% 1.08%
powyzej 1Y ' ' ' '

Oprocentowanie pozyczek - WIBOR z dnia udzielenia pozyczki + marza
WIBOR 1Y + 0,1% 1,96% 1,94% 1,94% 1,94%
WIBOR 1Y + 0,45% 2,31% 2,29% 2,29% 2,29%

Oprocentowanie pozyczek vs najlepsza oferta bankowa:
do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 0,36% 0,39% 0,44% 0,44%
1Y +0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,71% 0,74% 0,79% 0,79%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%
Oprocentowanie pozyczek vs najlepsze srednie oprocentowanie depozytow wg danych NBP:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 0,48% 0,32% 0,49% 0,49%
1Y +0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,83% 0,67% 0,84% 0,84%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%

1,08%

1,94%

2,29%

0,44%

0,79%

0,49%

0,84%

Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie dokumentéw i informacji otrzymanych ze Spétki, danych o stawkach
WIBOR (na podstawie www.money.pl) i danych NBP dotyczgcych $redniego oprocentowania nowych i

renegocjowanych umow na depozyty ztotowe przedsiebiorstw w miesigcach udzielania pozyczek.
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Tabela 17. Poréwnanie warunkéw oprocentowania pozyczek udzielonych w 2020 r. do otrzymanych przez Spotke
ofert bankoéw na lokaty, stawek WIBOR i danych NBP o wysokoSci Sredniego oprocentowania lokat dla

przedsiebiorstw (dane w tys. PLN)

Data zawarcia umowy pozyczki
Kwota

Data udzielenia

Data sptaty

Okres pozyczki w dniach
Oprocentowanie Umowa*
OFERTY BANKOW*:
Najwyzsza

Najnizsza

Uwagi do ofert

WIBOR 1Y z materiatéw na RN
WIBOR 1Y + 0,1%

WIBOR 1Y + 0,45%

WIBOR na dzien udzielenie pozyczki

WIBOR 1M
WIBOR 3M
WIBOR 6M

WIBOR 1Y

WIBOR z RN vs WIBOR na dzien
udzielenia pozyczki

WIBOR z RN vs najlepsza oferta
bankow

WIBOR 1Y vs WIBOR 1M

Dane NBP- srednie oprocentowanie lokat

NBP - lokaty przedsiebiorstw 1M-
3M
NBP - lokaty przedsiebiorstw 3M-
6M
NBP - lokaty przedsiebiorstw 6M-
1y
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2020-06-26

115 000
2020-06-26
2021-06-25

364

WIBORL1Y
+0,1%

0,08%
0,00%

5 ofert

0,33%
0,43%

0,78%

0,23%
0,26%
0,28%

0,30%

0,03%
0,25%

0,07%

0,12%
0,12%

0,17%

2020-09-25

120 000
2020-09-25
2021-09-24

364

WIBOR1Y
+0,1%

0,05%

0,00%

5 ofert

stopa WIBID
negatywna od
29 maja 2020
0,27%

0,37%

0,72%

0,20%
0,22%
0,26%

0,27%

0,00%
0,22%

0,07%

0,05%
0,06%

0,07%

2020-12-11

105 000
2020-12-11
2021-12-10

364

WIBOR1Y
+0,1%

0,04%
0,00%

5 ofert

Optaty dla
bankéw od
nadmiernych sald
na rachunkach**

0,26%
0,36%

0,71%

0,20%
0,22%
0,25%

0,25%

0,01%
0,22%

0,05%

0,07%
0,06%

0,08%

4.

2020-12-15

60 000
2020-12-15
2021-02-26

73

WIBOR1Y
+0,1%

0,05%
0,00%

4 oferty

Optaty dla
bankéw od
nadmiernych sald
na rachunkach**

0,26%
0,36%

0,71%

0,20%
0,21%
0,25%

0,25%

0,01%
0,21%

0,05%

0,07%
0,06%

0,08%
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NBP - quaty przedsiebiorstw 0,05% 0,04% 0,05%
powyzej 1Y

Oprocentowanie pozyczek - WIBOR z dnia udzielenia pozyczki + marza
WIBOR 1Y + 0,1% 0,40% 0,37% 0,35%
WIBOR 1Y + 0,45% 0,75% 0,72% 0,70%

Oprocentowanie pozyczek vs najlepsza oferta bankowa:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y 0,32% 0,32% 0,31%
+0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,67% 0,67% 0,66%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%
Oprocentowanie pozyczek vs najlepsze $rednie oprocentowanie depozytow wg danych NBP:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y 0,23% 0,30% 0,27%
+0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,58% 0,65% 0,62%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%

0,05%

0,35%

0,70%

0,30%

0,65%

0,27%

0,62%

* kwotowania bankéw i WIBOR1Y RN - na podstawie materiatbw na Rade Nadzorczg Spotki - materiaty

przygotowywane z wyprzedzeniem przed posiedzeniem Rady Nadzorczej;

** banki wprowadzity z powodu nadpfynno$ci optaty od nadmiernych sald na rachunkach. Wysoko$¢ opfat i salda
od ktérych byly naliczane rdznity sie miedzy bankami i wahaty sie miedzy 0,2% do 0,4% przy putapach

zaczynajgcych sie od 5-20 min PLN

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie dokumentéw i informaciji otrzymanych ze Spétki, danych o stawkach
WIBOR (na podstawie www.money.pl) i danych NBP dotyczgcych $redniego oprocentowania nowych i

renegocjowanych umow na depozyty ztotowe przedsiebiorstw w miesigcach udzielania pozyczek.
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Tabela 18. Poréwnanie warunkéw oprocentowania pozyczek udzielonych w 2021 r. do otrzymanych przez Spotke
ofert bankoéw na lokaty, stawek WIBOR i danych NBP o wysokoSci Sredniego oprocentowania lokat dla

przedsiebiorstw (dane w tys. PLN)

Data zawarcia umowy pozyczki
Kwota

Data udzielenia

Data sptaty

Okres pozyczki w dniach
Oprocentowanie Umowa*
OFERTY BANKOW*:
Najwyzsza

Najnizsza

Uwagi do ofert

WIBOR 1Y z materiatéw na RN
WIBOR 1Y + 0,1%

WIBOR 1Y + 0,45%

WIBOR na dzien udzielenie pozyczki

WIBOR 1M
WIBOR 3M
WIBOR 6M

WIBOR 1Y

WIBOR z RN vs WIBOR na dzien
udzielenia pozyczki

WIBOR z RN vs najlepsza oferta
bankow

WIBOR 1Y vs WIBOR 1M

2021-06-25

175 000
2021-06-25
2022-06-24

364

WIBOR1Y
+0,1%

0,05%
0,00%

4 oferty

Optaty dla
bankéw od
nadmiernych sald
na rachunkach**

0,25%
0,35%

0,70%

0,18%
0,21%
0,25%

0,26%

-0,01%
0,20%

0,08%

Dane NBP- srednie oprocentowanie lokat

NBP - lokaty przedsiebiorstw 1M-
3M
NBP - lokaty przedsiebiorstw 3M-
6M
NBP - lokaty przedsiebiorstw 6M-
1y
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0,04%
0,05%

0,05%

2021-09-06

120 000
2021-09-24
2022-09-23

364

WIBORL1Y
+0,45%

0,06%
0,00%

3 oferty

Optaty dla
bankéw od
nadmiernych sald
na rachunkach**

0,26%
0,36%

0,71%

0,18%
0,24%
0,29%

0,45%

-0,19%
0,20%

0,27%

0,04%
0,06%

0,04%

2021-12-08

100 000
2021-12-16
2022-02-01

47

WIBOR1Y
+0,45%

2,20%
0,00%

4 oferty

Optaty dla
bankéw od
nadmiernych sald
na rachunkach**

2,42%
2,52%

2,87%

1,93%
2,35%
2,61%

2,82%

-0,40%
0,22%

0,89%

0,14%
0,11%

0,17%

4.

2021-12-08

105 000
2021-12-10
2022-12-09

364

WIBOR1Y
+0,45%

2,20%
0,00%

4 oferty

Optaty dla
bankéw od
nadmiernych sald
na rachunkach**

2,42%
2,52%

2,87%

1,98%
2,30%
2,58%

2,78%

-0,36%
0,22%

0,80%

0,14%
0,11%

0,17%
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NBP - lokaty przedsiebiorstw

powyzej 1Y 0,07% 0,02% 0,03% 0,03%

Oprocentowanie pozyczek - WIBOR z dnia udzielenia pozyczki + marza

WIBOR 1Y + 0,1% 0,36%

WIBOR 1Y + 0,45% 0,71% 0,90% 3,27% 3,23%

Oprocentowanie pozyczek vs najlepsza oferta bankowa:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y 0,31%

+0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,66% 0,84% 1,07% 1,03%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%
Oprocentowanie pozyczek vs najlepsze srednie oprocentowanie depozytéw wg danych NBP:

do oprocentowania z umowy

pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y 0,31%

+0,1%

do oprocentowania ustalonego w

dniu 28 pazdziernika 2021 w 0,66% 0,86% 3,10% 3,06%

wysokosci WIBOR 1Y+0,45%

* kwotowania bankéw i WIBOR1Y RN - na podstawie materiatow na Rade Nadzorczg Spétki - materiaty
przygotowywane z wyprzedzeniem przed posiedzeniem Rady Nadzorczej;

** banki wprowadzity z powodu nadpfynno$ci optaty od nadmiernych sald na rachunkach. Wysoko$¢ opfat i salda
od ktérych byly naliczane rdznity sie miedzy bankami i wahaty sie miedzy 0,2% do 0,4% przy putapach
zaczynajgcych sie od 5-20 min PLN

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie dokumentéw i informaciji otrzymanych ze Spétki, danych o stawkach
WIBOR (na podstawie Money.pl) i danych NBP dotyczgcych $redniego oprocentowania nowych i renegocjowanych
uméw na depozyty ztotowe przedsiebiorstw w miesigcach udzielania pozyczek.
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Tabela 19. Poréwnanie warunkéw oprocentowania pozyczek udzielonych w 2022 r. do otrzymanych przez Spotke
ofert bankoéw na lokaty, stawek WIBOR i danych NBP o wysokoSci Sredniego oprocentowania lokat dla

przedsiebiorstw (dane w tys. PLN)

Data zawarcia umowy pozyczKi
Kwota

Data udzielenia

Data sptaty

Okres pozyczki w dniach
Oprocentowanie Umowa*
OFERTY BANKOW*:
Najwyzsza

Najnizsza

Uwagi do ofert

WIBOR 1Y z materiatéw na RN
WIBOR 1Y + 0,1%

WIBOR 1Y + 0,45%

WIBOR na dzien udzielenie pozyczki

WIBOR 1M
WIBOR 3M
WIBOR 6M

WIBOR 1Y

WIBOR z RN vs WIBOR na dzien
udzielenia pozyczki

WIBOR z RN vs najlepsza oferta
bankow

WIBOR 1Y vs WIBOR 1M

2022-05-18

275000
2022-06-24
2023-06-23

364

WIBOR1Y
+0,45%

5,78%
4,90%

3 oferty

Optaty dla
bankow od
nadmiernych
sald na
rachunkach**

6,62%
6,72%

7,07%

6,53%
6,98%
7,28%

7,46%

-0,84%
0,84%

0,93%

Dane NBP- $rednie oprocentowanie lokat

NBP - lokaty przedsiebiorstw 1M-
3M
NBP - lokaty przedsiebiorstw 3M-
6M
NBP - lokaty przedsiebiorstw 6M-
1Y
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5,36%
5,42%

511%

2022-09-08

70 000
2022-09-23
2023-09-22

364

WIBOR1Y
+0,45%

7,00%
4,80%

4 oferty

Optaty dla
bankoéw od
nadmiernych
sald na
rachunkach**

7,44%
7,54%

7,89%

7,05%
7,15%
7,32%

7,48%

-0,04%
0,44%

0,43%

6,21%
6,10%

4,13%

2022-11-24

105 000
2022-12-09
2023-12-08

364

WIBORL1Y
+0,45%

7,40%
6,00%

4 oferty

Optaty dla
bankow od
nadmiernych
sald na
rachunkach**

7,75%
7,85%

8,20%

6,99%
7,16%
7,30%

7,43%

0,32%
0,35%

0,44%

5,99%
6,51%

5,93%

4.

2022-12-12

100 000
2022-12-20
2023-12-19

364

WIBOR1Y
+0,45%

7,40%
6,00%

4 oferty

Optaty dla
bankow od
nadmiernych
sald na
rachunkach**

7,75%
7,85%

8,20%

6,98%
7,06%
7,19%

7,29%

0,46%
0,35%

0,31%

5,99%
6,51%

5,93%

2022-12-19

50 000
2022-12-20
2023-01-02

13

WIBOR1Y
+0,45%

7,40%
6,00%

4 oferty

Optaty dla
bankow od
nadmiernych
sald na
rachunkach**

7,75%
7,85%

8,20%

6,98%
7,06%
7,19%

7,29%

0,46%
0,35%

0,31%

5,99%
6,51%

5,93%
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NBP - lokaty przedsiebiorstw
powyzej 1Y

2,36% 3,97% 4,51% 4,51%

Oprocentowanie pozyczek - WIBOR z dnia udzielenia pozyczki + marza

WIBOR 1Y + 0,1%

WIBOR 1Y + 0,45% 7,91% 7,93% 7,88% 7,74%

Oprocentowanie pozyczek vs najlepsza oferta bankowa:

do oprocentowania z umowy pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y +0,1%

do oprocentowania ustalonego w
dniu 28 pazdziernika 2021 w 2,13% 0,93% 0,48% 0,34%
wysokosci WIBOR 1Y+0,45%

Oprocentowanie pozyczek vs najlepsze srednie oprocentowanie depozytéow wg danych NBP:

do oprocentowania z umowy pozyczki w wysokosci WIBOR 1Y +0,1%

do oprocentowania ustalonego w
dniu 28 pazdziernika 2021 w 2,80% 3,80% 1,95% 1,81%
wysokosci WIBOR 1Y+0,45%

* kwotowania bankéw i WIBOR1Y RN - na podstawie materiatow na Rade Nadzorczg Spétki - materiaty

przygotowywane z wyprzedzeniem przed posiedzeniem Rady Nadzorczej;

** banki wprowadzity z powodu nadpfynno$ci optaty od nadmiernych sald na rachunkach. Wysoko$¢ opfat i salda
od ktérych byly naliczane rdznity sie miedzy bankami i wahaty sie miedzy 0,2% do 0,4% przy putapach
zaczynajgcych sie od 5-20 min PLN

Zrédfo: Opracowanie wiasne na podstawie dokumentéw i informaciji otrzymanych ze Spétki, danych o stawkach
WIBOR (na podstawie www.money.pl) i danych NBP dotyczacych S$redniego oprocentowania nowych i
renegocjowanych umow na depozyty ztotowe przedsiebiorstw w miesigcach udzielania pozyczek

Z analizy powyzszych danych wynika, ze:

z wyjatkiem niewielkich réznic w roku 2020 (0,01pp — 0,03pp) w catym analizowanym okresie
stawka WIBOR1Y prezentowana w materiatach na Rade Nadzorczg Spétki wyrazajgcg zgode
na udzielenie pozyczki nie byla nizsza niz stawka WIBOR1Y na moment udzielenia pozyczki,
a od wrzesnia 2021 roku stawka WIBOR1Y z dnia udzielenia pozyczki byta korzystniejsza
(réznica od 0,19pp do 0,84%pp);

w catym analizowanym okresie stawka WIBOR1Y na dzien udzielenia pozyczki byta
korzystniejsza niz stawka WIBOR1M (réznica od 0,05pp do 0,93pp), WIBOR3M i WIBOR6M,;

w catym analizowanym okresie stawka WIBOR1Y prezentowana w materiatach na Rade
Nadzorczg Spotki wyrazajgcg zgode na udzielenie pozyczki byta korzystniejsza od najlepsze;j
otrzymanej oferty z bankéw na lokaty o poréwnywalnym okresie, poza pozyczkg z dnia 27
wrzesnia 2018 r., kiedy najlepsza oferta byta réwna stawce WIBOR1Y (réznica od 0,06pp do
0,84pp);

w calym badanym okresie w miesigcach udzielenia pozyczki, wedtug danych NBP
najkorzystniejsze srednie oprocentowanie dla depozytéw przedsiebiorstw niefinansowych dla
nowych i renegocjowanych uméw dotyczyto depozytéw zawieranych na okres od 6 miesiecy
do 1 roku wigcznie, a depozyty na okres powyzej 1 roku wykazywaty nizsze srednie
oprocentowanie (w okresie od stycznia 2018 r. do czerwca 2020 r. réznica od pp. 0,1pp do
0,8pp; w okresie lipiec 2020 do wrzesien 2021 wszystkie stawki byty bliskie zera i roznice byty
niewielkie, a w okresie od pazdziernik 2021 r. do grudnia 2022 r. r6znica od pp. 0,1pp do 2,8pp);
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- w catym badanym okresie, w ktérym w umowach pozyczek wysokos¢ oprocentowania byta
ustalona na poziomie stawka WIBOR1Y+ marza 0,1%, oprocentowanie pozyczek na dzien
udzielenia pozyczki bylo wyzsze od najlepszej oferty lokaty w banku (réznica od 0,1pp do
0,44pp);

- w catym badanym okresie, w ktérym w umowach pozyczek wysokos¢ oprocentowania byta
ustalona na poziomie WIBOR1Y+ marza 0,45%, oprocentowanie pozyczek na dzien udzielenia
pozyczki byto wyzsze od najlepszej oferty lokaty w banku (r6znica od 0,93pp do 2,13pp, a dla
pozyczek udzielonych przed zmiang wysokosci marzy na 0,45% réznica wyniosta od 0,45pp
do 0,79pp);

- w catym badanym okresie, w ktérym w umowach pozyczek wysokos¢ oprocentowania byta
ustalona na poziomie WIBOR1Y+ marza 0,1%, oprocentowanie pozyczek na dzieh udzielenia
pozyczki byto wyzsze niz $rednie oprocentowanie dla depozytow przedsiebiorstw
niefinansowych dla nowych i renegocjowanych umoéw w miesigcu udzielenia pozyczki (réznica
od 0,11pp do 0,49pp);

- w catym badanym okresie, w ktéorym w umowach pozyczek wysokos¢ oprocentowania byta
ustalona na poziomie WIBOR1Y+ marza 0,45%, oprocentowanie pozyczek na dzien udzielenia
pozyczki byto wyzsze niz $rednie oprocentowanie dla depozytdw przedsiebiorstw
niefinansowych dla nowych i renegocjowanych uméw w miesigcu udzielenia pozyczki (réznica
od 0,86pp do 3,80pp, a dla pozyczek udzielonych przed zmiang wysokosci marzy na 0,45%
réznica wyniosta od 0,46pp do 0,84pp).

Analizujgc wysokos$¢ oprocentowania pozyczek i marzy dodawanej do stawki WIBOR1Y w
poszczegolnych latach okresu 2018 — 2022 nalezy tez mie¢ na uwadze zmiany w tym okresie stawek
WIBORLY.

Zmiany stawek WIBORL1Y w latach lat 2018 — 2022 przedstawia ponizszy wykres.

Wykres 3. Stawki WIBOR1Y w latach 2018-2022

WIBOR1Y

9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00

2018 2019 2020 2022

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych z https://gpwbenchmark.pl/roczne

W latach 2018-2019 stawki WIBOR1Y byty w miare stabilne i oscylowaty w granicach ok. 1,8% — 1,95%.
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W roku 2020 stawka WIBOR1Y spadta z poziomu 1,84% na poczatek roku do poziomu 0,25% na koniec
roku.

Od potowy 2021 r. stawka WIBOR1Y zaczeta powoli rosngc¢ i na koniec grudnia 2021 osiggneta poziom
3,13%, a na koniec 2022 r. poziom 7,23% (w szczycie w dniu 9 listopada 2022 r. stawka WIBOR1Y
wynosita 7,92%).

W analizie nalezy tez bra¢ pod uwage fakt, ze stawka WIBID1Y w okresie od czerwca 2020 r. do
sierpnia 2021 r. byta ponizej 0,1%, a przez wiekszos¢ dni w tym okresie wynosita 0,05% - 0,06%.

Wykres ponizej pokazuje zmiany stawki WIBID1Y w latach 2018 — 2022.

Wykres 4. Stawki WIBID1Y w latach 2018-2022

WIBID1Y

9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00

0,00
2018 2019 2020 2022

Zrédito: Opracowanie wlasne na podstawie danych z https.//gpwbenchmark.pl/roczne

Nadptynnos¢ systemu bankowego w tym okresie miata odzwierciedlenie w wysokosci ofert na lokaty z
bankdéw, ktére Spotka otrzymywata (w tym rowniez informacje, ze bank nie przyjmuje lokat).

Z tego tez powodu banki wprowadzity optaty za ,nadmierne” salda lokat na rachunkach przedsiebiorstw
przekraczajgce putapy okreslone przez banki (optaty w wysokosci 0,2% do 0,4% na rachunkach
ztotowych).

Oznacza to, ze poczawszy od pozyczki z grudnia 2020 r. Spotka musiata uwzgledniaé w swoich
decyzjach dotyczgcych lokowania srodkéw réwniez kwestie unikniecie optat za ,nadmierne” salda
srodkow na rachunkach, ktére przy nadmiernym saldzie w kwocie 100 min PLN mogty sie waha¢ miedzy
200 tys. PLN, a 400 tys. PLN rocznie w zaleznosci od banku, w ktérym wystgpityby “nadmierne” salda.

Pozyczki do podmiotdéw powigzanych umozliwialy unikniecie tych optat oferujgc wyzsze
oprocentowanie niz dostepne na rynku oprocentowanie lokat bankowych i zapewniajgc jednoczesnie
wysoka ptynnos¢ (ptatnosc przez pozyczkobiorce w nastepnym dniu roboczym po wystgpieniu przez
Spotke z zgdaniem wczesdniejszej sptaty pozyczki).

O ile przy wysokich stawkach WIBOR, takich jak szczegdlnie w drugiej potowie roku 2022, marza w
wysokosci 0,1% czy 0,45% nie wydaje sie wysoka, to przy stawkach WIBOR1Y na poziomie 1,8% -
1,9% juz nie wydaje sie niska, a tym bardziej przy stawkach WIBOR na poziomie 0,25% - 0,3%.
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Niezaleznie od relatywnej wysokosci marzy do stawki WIBOR, w kazdym z badanych okreséw
wysoko$¢ oprocentowania pozyczek byta wyzsza niz przyjete benchmarki oraz pozwalata na unikniecie
kosztéw optat za ,nadmierne” salda lokat w okresie, w ktorym banki stosowaty te optaty.

W efekcie przeprowadzonej analizy:

— nie stwierdzono, zeby zasady na jakich byty udzielane pozyczki podmiotom powigzanym byty
niespdjne z przyjeta przez Spétke Politykg finansowa.

— nie stwierdzono réwniez, zeby pozyczki udzielane podmiotom powigzanym byly udzielane na
warunkach mniej korzystnych dla Spoétki niz przyjete przez Spétke benchmarki i inne mozliwosci
lokowania srodkéw w sposéb zgodny z przyjetg Polityka finansowg, a po podniesieniu marzy
ponad stawke WIBOR1Y do 0,45% byty bardziej korzystne niz wynikajgce z przyjetej Polityki
finansowe;.

— wykazano, ze osiggniete przychody z lokowania $rodkéw w pozyczkach grupowych
przekroczyty znaczgco wartos¢ mozliwych do uzyskania odsetek na lokatach bankowych netto,
tj., po potrgceniu od odsetek od lokat kosztéw lokowania ,nadmiernych” srodkéw w okresach,
w ktérych banki pobieraty takie optaty.

b. Nalezyta starannos¢ Zarzadu przy podejmowaniu decyzji o udzielaniu
pozyczek na rzecz podmiotow powigzanych

Ocena nalezytej starannosci przy podejmowaniu decyzji o udzieleniu pozyczek na rzecz podmiotéw
powigzanych zostata oparta na obowigzujgcych w Spétce zasadach udzielania pozyczek i zasadach
podejmowania decyzji w przedmiocie zawierania transakcji z podmiotami powigzanymi, w tym
udzielenia pozyczek podmiotom powigzanym (w szczegdlnosci wynikajgcych z Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW 2016 i 2021 oraz obowigzujgcych od dnia 30 listopada 2019 r. regulacji Ustawy
o ofercie publicznej).

Spotka przyjeta praktyke, ze kazda decyzja o udzieleniu pozyczki podmiotowi powigzanemu
podejmowana jest za zgodg Rady Nadzorczej. Praktyka ta stosowana byta w catym okresie objetym
badaniem.

Taka pragmatyka dziatah ma swoje uzasadnienie zaréwno w wysokosci nominalnej i relatywnej (do
wartosci aktywow, czy do wartosci kapitatow wiasnych) udzielanych pozyczek, jak i materii zwigzanej z
transakcjami z podmiotami powigzanymi.

W badanym okresie zamiar udzielenia pozyczki podmiotowi powigzanemu byt poprzedzony zebraniem
informacji z bankéw o ofertach lokat na poréwnywalne okresy, co jest szerzej opisane i przedstawione
w tabelach w pkt. 1a) Raportu. Na bazie zebranych informacji o ofertach bankéw oraz informaciji z
stawkach lokat i WIBOR z rynku, przygotowywane byly materiaty do podjecia decyzji na posiedzenia
Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki.

W badanym okresie wszystkie udzielone pozyczki byly przedmiotem posiedzen Zarzadéw i Rad
Nadzorczych Spétki, na ktérych zostaly podjete uchwaty o wyrazeniu zgody na udzielenie pozyczki
podmiotowi powigzanemu.

Ponizsza Tabela pokazuje zestawienie udzielonych pozyczek podmiotom powigzanym oraz daty
i numery Raportéw Biezgcych Spotki w ktorych informowano o tych zdarzeniach.
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Tabela 20. Zestawienie pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym (dane w tys. PLN)

2018-06-29 55 000 2019-06-28 2018-06-29 17/2018
2018-09-27 70 000 2019-09-27 2018-09-27 25/2018
2018-12-14 40 000 2019-12-13 2018-12-14 34/2018
2018-12-21 45 000 2019-01-02 2018-12-21 36/2018
2018-12-21 140 000 2019-02-01 2018-12-21 36/2018
suma 350 000
2019-06-28 115 000 2020-06-26 2019-06-28 21/2019
2019-09-27 70 000 2020-09-25 2019-09-27 27/2019
2019-12-13 105 000 2020-12-11 2019-12-13 29/2019
2019-12-13 35000 2020-04-01 2019-12-13 29/2019
2019-12-13 25000 2020-03-03 2019-12-13 29/2019
suma 350 000
2020-06-26 115 000 2021-06-25 2020-06-26 12/2020
2020-09-25 120 000 2021-09-24 2020-09-25 23/2020
2020-12-11 105 000 2021-12-10 2020-12-11 27/2020
2020-12-15 60 000 2021-02-26 2020-12-15 28/2020
suma 400 000
2021-06-25 175 000 2022-06-24 2021-06-25 16/2021
2021-09-06 120 000 2022-09-23 2021-09-06 21/2021
2021-12-08 100 000 2022-02-01 2021-12-08 24/2021
2021-12-08 105 000 2022-12-09 2021-12-08 24/2021
suma 500 000
2022-05-18 275 000 2023-06-23 2022-05-18 11/2022
2022-09-08 70 000 2023-09-22 2022-09-08 20/2022
2022-11-24 105 000 2023-12-08 2022-11-24 22/2022
2022-12-12 100 000 2023-12-19 2022-12-12 23/2022
2022-12-19 50 000 2023-01-02 2022-12-19 24/2022
suma 600 000

Spotka kazdorazowo komunikowata za posrednictwem Raportéw Biezgcych o fakcie udzielenia
pozyczki podmiotowi powigzanemu w dniu podpisania umowy pozyczki, informujgc o jej istotnych
elementach, tj. kwocie pozyczki, terminie sptaty pozyczki, zasadzie naliczania oprocentowania,
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wysokosci oprocentowania na moment zawarcia pozyczki oraz o saldzie pozyczek udzielonych
podmiotowi powigzanemu z uwzglednieniem udzielonej pozyczki.

Majgc na wzgledzie, iz:

nie stwierdzono, zeby pozyczki udzielane byly w sposéb niezgodny z Politykg finansowg Spokki,
ani Grupy Goodyear, do ktérej nalezy Spoitka;

- nie stwierdzono, zeby pozyczki udzielane podmiotom powigzanym byly udzielane na
warunkach mniej korzystnych dla Spotki, niz przyjete przez Spdtke benchmarki i inne
mozliwosci lokowania srodkéw w sposob zgodny z przyjetg Politykg finansowg, szczegdlnie po
podniesieniu marzy oprocentowania powyzej stawki WIBOR1Y do 0,45%;

- nie stwierdzono, zeby przy podejmowaniu decyzji o udzielaniu pozyczek naruszone zostaty
postanowienia Statutu Spétki, Regulaminu Rady Nadzorczej i Regulaminu Zarzadu;

- Zarzad kazdorazowo przeprowadzat stosowne analizy i poddawat swoje wyliczenia aprobacie
Rady Nadzorczej;

- Zarzad publikowat stosowne Raporty Biezgce informujgce o podjetych decyzjach w sprawie
udzielonych pozyczek.

- Rada Nadzorcza przy podejmowaniu decyzji o wyrazeniu zgody na zawarcie umoéw pozyczek
brata pod uwage zapobiezenie wykorzystaniu przez podmiot powigzany swojej pozycji oraz
zapewnienie odpowiedniej ochrony interesow Spoétki i akcjonariuszy niebedacych jej
podmiotami powigzanymi, w tym akcjonariuszy mniejszosciowych.

W naszej ocenie brak jest podstaw do stwierdzenia, ze Zarzad Spotki nie wykazywat nalezytej
starannosci przy podejmowaniu decyzji o udzielaniu pozyczek na rzecz podmiotéw powigzanych.

c. Ustalenie (jezeli dotyczy), czy (i jezeli tak, to jaki) wptyw na wysokosc
oprocentowania pozyczek udzielanych przez Spoétke podmiotom
powigzanym ma fakt, ze Spodtka zastrzega uprawnienie do zgdania
wczesniejszego zwrotu pozyczonych srodkow

W latach 2018 — 2022 FO Debica udzielita podmiotom powigzanym 23 pozyczki.

Wszystkie umowy pozyczek zawarte w tym okresie przewidywaty mozliwo$¢ Zzadania przez
pozyczkodawce wczesniejszej sptaty catosci lub czesci pozyczki w kazdym czasie wraz z naliczonymi
odsetkami pod warunkiem, ze zgdanie zostanie przekazane jeden dzieh roboczy przed zgdang datg
sptaty, a kwota zgdanej sptaty nie bedzie nizsza niz 5 milionéw PLN.

Wszystkie pozyczki udzielone zostaty w oparciu o zmienng stope procentowg opartg o stawke WIBOR
1Y (publikowang na stronie Reuters Polska) i marze 0,1%, w okresie od stycznia 2018 do wrzes$nia
2021 roku (marza pozyczek udzielonych w tym okresie zostata podwyzszona do 0,45% powyzej stawki
WIBORL1Y aneksami do umowy pozyczki z dnia 11 grudnia 2020 r. i umowy pozyczki z dnia 25 czerwca
2021 r. i oraz umowg ,Understanding Regarding Loan Agreements” zawartg w dniu 28 pazdziernika
2021 r.).

Powyzsza zasada ustalania oprocentowania pozyczek w oparciu o WIBOR 1Y powigkszony o marze
byta stata w catym badanym okresie.

Warunek mozliwosci zgdania wczesniejszej sptaty zostat rowniez opisany w Dokumentacji podatkowej
FO Debica za lata 2018 — 2022.
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Zgodnie z Politykag udzielania pozyczek w ramach Grupy Goodyear, warunki oprocentowania powinny
by¢ oparte na warunkach rynkowych.

W przypadku, gdy pozyczkodawca nie korzysta z pozyczek i kredytéw (FO Debica nie korzystata z
pozyczek i kredytow ani nie udziela pozyczek podmiotom niepowigzanym), stawki oprocentowania
powinny by¢ oparte o wysoko$¢ oprocentowania lokat na rynku pozyczkodawcy, stawki rynku
pienieznego lub certyfikaty depozytowe z uwzglednieniem okresu na jaki pozyczka ma by¢ udzielona i
powigkszone o marze w wysokosci 0,1% (efektywna marza Spotka wyniosta 0,45% po podniesieniu
marzy w pazdzierniku 2021 r. i zaptacie roznicy pomiedzy marzg w wysokosci 0,45% a 0,1% dla umow
udzielonych w latach 2016 —2021).

Ustalenie wysokosci oprocentowania kazdej udzielanej pozyczki i rynkowego poziomu jej
oprocentowania powinno by¢ potwierdzane dokumentami od podmiotéw niepowigzanych.

Zgodnie z przyjetg przez Spoétke zasadg opisang w dokumentacji podatkowej za lata 2018 — 2022
dokumentowata transakcje pozyczek dla podmiotdow powigzanych na podstawie kwotowan lokat
terminowych o okresie odpowiadajgcym okresowi na jaki ma zosta¢ ustalona pozyczka oferowanych
przez banki, w ktérych Spotka posiadata rachunki bankowe.

Zapytania Spétki kierowane do bankéw dotyczyty warunkéw zatozenia lokat na wybrane okresy, przy
czym zapytania dotyczace kwotowan nie zawieraty warunku mozliwosci zgdania zwrotu lokaty przed
terminem jej zapadalnosci (szczegétowemu badaniu zostata poddana korespondencja z bankami z
roku 2022). Standardowe warunki terminowych lokat bankowych zakfadajg w przypadku zerwania
lokaty przed terminem zapadalnosci, ze odsetki od lokaty nie zostang naliczone (mozliwe sg oczywiscie
negocjacje tego warunku).

Na podstawie analizy dokumentéw udostepnionych przez Spétke nie stwierdzono przypadkow, w
ktérych oprocentowanie pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym bytoby nizsze niz otrzymane
przez Spotke oferty na lokaty bankowe. Wczes$niejsze splaty pozyczek nie prowadzity do pomniejszenia
naliczenia odsetek naleznych Spéice z tytutu udzielenia pozyczek, co jednoznacznie wskazuje, ze
rozwigzanie to byto znacznie korzystniejsze dla Spdétki niz typowe lokaty bankowe.

W efekcie nalezy stwierdzi¢, iz:

— badanie warunkéw udzielania pozyczek i udostepnionych dokumentéw nie wykazato, zeby
warunek mozliwosci zgdania wczesniejszej sptaty pozyczek udzielonych podmiotom
powigzanym miat wptyw na wysokos$¢ oprocentowania pozyczek;

— analiza nie wykazata, zeby na wysokos¢ oprocentowania pozyczek udzielanych podmiotom
powigzanym miaty wptyw gwarancje sptaty pozyczek udzielone przez spotke Goodyear T&R,
niemniej jednak przyjete oprocentowanie pozyczek przewyzszato wartos¢ oprocentowania
stosowanego w poréwnywanych lokat bankowych.

d. Ustalenie, czy w latach 2018 — 2022 Spoétka zgdata od pozyczkobiorcéw
przedterminowego zwrotu pozyczonych srodkéw pienieznych

W latach 2018 — 2022 FO Debica udzielita podmiotom powigzanym 23 pozyczki. Na podstawie analizy
uzyskanych dokumentéw dotyczgcych tych pozyczek i informacji ze Spdtki, zostaty zidentyfikowane 4
przypadki wczesniejszej sptaty pozyczek.

Tabela ponizej przedstawia szczegdtowe zestawienie pozyczek, w przypadku ktérych nastgpita
wczesniejsza sptata.
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Tabela 21. Pozyczki sptacone przed oznaczonym czasem (dane w tys. PLN)

Data zawarcia umowy pozyczki 2017-09-22 2017-12-22 2021-09-06 2022-05-18
Kwota pozyczki 70 000 65 000 120 000 275 000
Data udzielenia 2017-09-22 2017-12-22 2021-09-24 2022-06-24
Data sptaty z umowy 2018-09-22 2018-03-22 2022-09-23 2023-06-23
Okres pozyczki w dniach 365 90 364 364
Oprocentowanie umowa WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y WIBOR1Y
+0,1% +0,1% +0,45% +0,45%
Raport Biezacy - Data 2017-09-22 2017-12-22 2021-09-06 2022-05-18
Raport Biezgcy - Numer 14/2017 18/2017 21/2021 11/2022
Data wczesniejszej sptaty 2018-09-21 2018-03-01 2022-07-01 2023-03-01
Liczba dni sptaty przed terminem 1 21 84 114
Kwota wczesniejszej sptaty 70 000 65 000 50 000 100 000

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych ze Spétki i Raportéw Biezgcych Spotki

Dwie pozyczki sptacone w 2018 r. przed terminem sptaty okreslonym w umowie pozyczki roku zostaty
udzielone jeszcze w 2017 r.:

- pozyczka w kwocie 70 min PLN udzielona w dniu 22 wrzesnia 2017 r. i sptacona w dniu
21 wrzesnia 2018 r. — jeden dzien przed terminem sptaty,

- pozyczka w kwocie 65 min PLN udzielona w dniu 22 grudnia 2017 r. i sptacona w dniu
1 marca 2018 r. — dwadzies$cia jeden dni przed terminem sptaty.

Pozyczka, ktérej sptata nastgpita przed terminem zostata udzielona i sptacona w badanym okresie lat
2018 — 2022. Pozyczka w kwocie 120 min PLN udzielona 24 wrzesnia2021 r. zostata sptacona
czesciowo przed terminem w kwocie 50 min PLN w dniu 1 lipca 2022 r., na 84 dni przed terminem
spfaty z umowy.

Jedna wczesniejsza sptata dotyczyta pozyczki udzielonej w 2022 r. a wczesniejszg sptate wykonano w
2023 r. Pozyczka w kwocie 275 min PLN udzielona 24 czerwca 2022 r. zostata sptacona czesciowo
przed terminem w kwocie 100 min PLN w dniu 1 marca 2023 r., na 114 dni przed terminem sptaty z
umowy.

Uwzgledniajgc pozyczki udzielone w 2017 r., wczeéniejsza sptata dotyczyta 14% udzielonych pozyczek
(4 z 28 pozyczek w latach 2017 — 2018).

Zgodnie z informacjami otrzymanymi od Spoiki, wczesniejsza sptata pozyczek nastepowata
kazdorazowo na Zzgdanie Spéiki. Spétka wystepowata o wczesniejszg sptate, gdy z analizy
planowanego cash flow wynikat niedobér srodkéw finansowych.

Sptaty wszystkich pozyczek na rachunek FO Debica potwierdzajg kopie dokumentéw bankowych.
Jako wnioski z analizy nalezy podac, iz:

— FO Debica zarzadzajac ptynnoscig korzystata w niektorych przypadkach z opcji przewidzianej
w umowach pozyczki dotyczgcej mozliwosci zadania sptaty pozyczki przed terminem
przewidzianym umowa;

— we wszystkich tych przypadkach wczes$niejsza sptata nastgpita na zgdanie FO Debica;

— spfata pozyczek przed terminem nie miata wplywu na wysoko$¢ oprocentowania wczesniej
sptacanych kwot pozyczek. Oprocentowanie byto naliczane wedtug zasad oprocentowania
okreslonych w umowach pozyczek za caty okres przez jaki srodki byty do dyspozyciji
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pozyczkobiorcy, nie powodujgc zmniejszenia przychoddw uzyskiwanych z oprocentowania
pozyczek.

e. Ustalenie czy Spotka kiedykolwiek w latach 2018-2022 musiata skorzystac
z zabezpieczen pozyczek udzielanych podmiotom powigzanym

W roku 2017 FO Debica udzielita podmiotom powigzanym 5 pozyczek z datg sptaty w 2018 r., a w latach
2018 — 2022 FO Debica udzielita 23 pozyczek.

Na podstawie analizy uzyskanych dokumentéw pozyczek, kopii dokumentéw bankowych sptaty
pozyczek i informacji ze Spoiki, nie zidentyfikowano zadnego przypadku, w ktérym nastgpitoby
opdznienie w sptacie udzielonej pozyczki.

Splaty pozyczek nastepowaty terminowo albo poprzez wptate na rachunek bankowy FO Debica albo
poprzez kompensate.

W konsekwencji, mozna stwierdzi¢, iz w badanym okresie nie wystgpity przestanki do zgdania przez
FO Debica uruchomienia gwarancji udzielonych przez Goodyear T&R.

f. Ocena, czy z perspektywy zarzgdzania ptynnoscig przedsiebiorstwa Spotki,
zastrzeganie w umowach pozyczek z podmiotami powigzanymi prawa
Spoétki do zgdania natychmiastowej przedterminowej sptaty pozyczek
Swiadczy o nalezytym czy nienalezytym zarzgdzaniu sprawami Spoétki w tym
zakresie

Ocene, czy z perspektywy zarzadzania ptynnoscig przedsiebiorstwa Spotki, zastrzeganie w umowach
pozyczek z podmiotami powigzanymi prawa Spétki do zgdania natychmiastowej przedterminowej sptaty
pozyczek swiadczy o nalezytym czy nienalezytym zarzgdzaniu sprawami Spoétki w tym zakresie nalezy
oprzec na ustaleniu, czy zawarcie takiego warunku w umowach pozyczek dla podmiotéw powigzanych
miato wplyw na wysokos¢ ustalonego w umowach pozyczek oprocentowania i czy w zwigzku z tym
oprocentowanie udzielonych pozyczek byto mniej korzystne niz mozliwosé lokowania srodkéw przez
Spotke zgodnie z zasadami obowigzujgcymi w Spoice.

Kwestia ustalenia (jezeli dotyczy), czy (i jezeli tak, to jaki) wptyw na wysoko$¢ oprocentowania pozyczek
udzielanych przez Spétke podmiotom powigzanym ma fakt, ze Spoétka zastrzega uprawnienie do
zgdania wczesniejszego zwrotu pozyczonych srodkéw zostata oméwiona w pkt. 1 ¢ Raportu.

Badanie warunkow udzielania pozyczek i udostepnionych dokumentéw nie wykazato, zeby warunek
mozliwosci zadania wczesniejszej sptaty pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym miat wptyw na
wysokos¢ oprocentowania pozyczek. Co wigcej wskazano, ze oprocentowanie przyjete przez Spoétke
zawierato premie ponad warunki rynkowe lokat.

Z punktu widzenia zarzgdzania ptynnoscig, pozyczki udzielone podmiotom powigzanym miaty
porownywalng ptynnos¢ ze srodkami na rachunkach biezgcych Spoétki w bankach, z tg réznica, ze
zgodnie z trescig uméw pozyczek przelew Srodkéw z tytutu wczesniejszej sptaty pozyczki powinien
nastgpi¢ w kolejnym dniu roboczym po wystgpieniu przez Spétke z zgdaniem wczesniejszej spiaty
pozyczki.

Jak wynika to z ustalen opisanych w pkt. 1 d niniejszego Raportu, w badanym okresie Spotka 4-krotnie
skorzystata z tej mozliwos$ci uznajac, ze z punktu widzenia zapewnienia ptynnosci Spotce nalezy skrocic
termin pozyczki zamiast skorzysta¢ z kredytu bankowego i ponies$¢ jego koszty.
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Biorgc pod uwage fakt, ze Spotka 4-krotnie korzystata z opcji sptaty pozyczki przed terminem, nalezy
przyjac, ze jest to element zarzadzania ryzykiem ptynnosci Spofki, ktéry ogranicza ryzyko wystagpienia
braku ptynnosci Spotki przy zapewnieniu mozliwosci czasowego lokowania nadwyzek zgodnie
Z przyjeta przez Spotke politykg zarzadzania ptynnoscig, na warunkach nie gorszych niz lokaty
oferowane przez banki, tym bardziej, ze nie ma on wplywu na wysokos$¢é oprocentowania pozyczek.
Spotka moze skorzysta¢ z wczesniejszej splaty pozyczki wykorzystujac srodki na dowolny cel swojej
dziatalnosci,-zabezpieczajgc w ten sposob réwniez swoje ryzyko ptynnosciowe.

Biorgc pod uwage powyzsze ustalenia:

— nie stwierdzamy w zawieraniu w umowach pozyczek udzielanych podmiotom powigzanym
klauzuli o mozliwosci zadania przedterminowej sptaty pozyczki nienalezytego zarzgdzania
sprawami spofki.

g. Ocena dostepnych srodkéw pienieznych Spotki w latach 2018 — 2022 w
kwotach odpowiadajgcych saldu pozyczek udzielonych przez Spotke
podmiotom powigzanym i przy uwzglednieniu biezgcych przychodow i
kosztéw Spofki: (i) w odniesieniu do inwestycji Spétki, ktére byty rozwazane latach
2018 — 2022; (ii) w odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spotki w latach 2018 -
2022; (iii) odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spoétki w latach 2018 - 2022 przy
uwzglednieniu przeznaczania srodkéw pienieznych na diug lub finansowanie
podmiotéw powigzanych

Celem tej czesci analizy jest ocena dostepnych $rodkéw pienieznych Spétki w latach 2018 — 2022 w

kwotach odpowiadajgcych saldu pozyczek udzielonych przez Spétke podmiotom powigzanym i przy
uwzglednieniu biezgcych przychodéw i kosztow Spétki:

- w odniesieniu do inwestycji Spotki, ktore byty rozwazane latach 2018 — 2022;
- w odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spotki w latach 2018 - 2022;

- odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spétki w latach 2018 - 2022 przy uwzglednieniu
przeznaczania $srodkow pienieznych na dtug lub finansowanie podmiotéw powigzanych.

Zaréwno ocena ptynnosci jaki i rozwazanych inwestycji z punktu widzenia dostepnych $rodkéw
pienieznych jest analiza pozycji bilansowych, czyli zaprezentowanych na dany dzien bilansowy,
podczas gdy przychody i koszty sg danymi za dany okres. Z tego wzgledu ocena dostepnych srodkéw
pienieznych Spoétki przy uwzglednieniu biezgcych przychodoéw i kosztéw Spotki, zostata dokonana w
oparciu o aktywa obrotowe i zobowigzania biezgce, jako pozycji odzwierciedlajgcych przychody/koszty
w bilansie.

Ustalenia:

i) w odniesieniu do inwestycji Spotki, ktore byty rozwazane latach 2018 — 2022

Spotka w swoich sprawozdaniach finansowych informowata zaréwno o naktadach na inwestycje
zrealizowane w poszczegolnych latach, jak rowniez o planowanych naktadach na kolejny rok.

Widoczna jest znaczgca korelacja komunikowanych przez Spotke plandéw inwestycyjnych wobec
inwestycji faktycznie realizowanych.
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Wykres 5. Poréwnanie naktadéw poniesionych do planowanych (dane w tys. PLN)

Poréwnanie naktadéw poniesionych do planowanych
250000
200 000
=z

= 150 000 \

%]

2100000 =
2 V\\_——-/

50000

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

= [nwestycje (ID) Inwestycje Plan na dany rok

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie zatwierdzonych sprawozdar finansowych FO Debica za lata 2008-2022

Inwestycje pierwotnie planowane na lata 2018-2022 byly wyzsze o 8% wobec publikowanych planéw
inwestycyjnych. W latach 2008-2017 inwestycje realizowane byty na poziomie tgcznie o 16% nizszym
niz publikowane plany w tym zakresie.

Gléwne planowane projekty inwestycyjne, dotyczyly ponizej zaprezentowanych kategorii projektow.

Tabela 22. Gtéwne planowane naktady inwestycyjne (w tys. PLN)

Kategoria 2018 2019 2020 2021 2022* 2023* Razem
A 7232 27 405 32812 23430 225 0 91 104
B 603 2085 665 29 985 54 206 0 87 545
C 25040 11831 12 818 18 987 11 077 0 79 753
D 13 648 18 382 23 884 6 075 9071 0 71059
E 3195 4 361 1684 6476 8 466 3779 27 961
F 6 751 3685 1809 8579 3190 0 24014
G 0 53 2135 2232 10 728 0 15148
Razem 57 789 69 234 77 061 97 127 97 364 3779 402 353

*plan na 2022 i 2023 wynika z planéw roboczych spotki sporzgdzonych w 2021 roku.

Zrodto: Zarzgd Spotki

Najwieksza cze$¢ realizowanych inwestycji dotyczyta zakupu form i osprzetu. Kluczowe projekty
zwigzane byly ze wzrostem potencjatu produkcyjnego oraz poprawg efektywnosci pracy,
zabezpieczeniem produkcji oraz ogolnie pojetego wzrostu.

W latach 2007-2008 oraz 2011-2014 roczne naktady inwestycyjne byty znacznie wyzsze niz roczne
koszty amortyzacji. W latach 2018-2022 jak réwniez pozostatych okresach, byly one poréwnywalne z
amortyzacjg roczna.
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Wykres 6. Poniesione naktady inwestycyjne i amortyzacja (dane w tys. PLN)

Poniesione naktady inwestycyjne i amortyzacja
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Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie danych finansowych Spotki

Na wykresie powyzej zaznaczono kolorem ciemniejszym te okresy, ktdre prezentowaty dwa cykle
inwestycyjne w okresie 2007-2008 oraz 2011-2014. Po zrealizowaniu tych programow inwestycyjnych
Spotka przygotowywata sie do realizacji kolejnych, ktérych szczegdty opisano w dalszej czesci Raportu.

W przypadku, gdy wysokos$¢ naktadéw inwestycyjnych odpowiada wysokosci kosztéw amortyzacii,
mamy do czynienia z inwestycjami odtworzeniowymi. W Spétce w okresie 2018-2022 naktady
inwestycyjne stanowity 98% kosztéw amortyzacji. Bilansowa wartos¢ srodkéw trwatych w tozsamym
okresie spadta o 1,06 min zt tj. 0,1% (gdzie rok 2018=100%).

Inwestycje realizowane w latach 2018-2022 zwigzane byly z diugoterminowg strategig rozwoju
kluczowych obszaréw dziatalnosci Spoétki i dotyczyty przede wszystkim:

- zakupu maszyn i urzgdzen oraz osprzetu wykorzystywanych do produkcji, ktére pozwalajg
Spotce wytwarza¢ wyroby zaawansowane technologicznie oraz zapewniajg najwyzszg jakosé
produkciji;

- dziatan podjetych w celu uzyskania oszczednosci, zwigzanych z wyzszg efektywnoscig
produkcji, w tym roéwniez poprawy spetnienia wymogéw BHP, ochrony przeciwpozarowej
i ochrony srodowiska;

- zakupu i modernizacji osprzetu produkcyjnego.

Naktady inwestycyjne oraz dalsze rozwijanie oferty produktowej w latach 2018-2022 r. zgodnie
z publikowanymi przez Spoétke sprawozdaniami z dziatalnosci, miato pozwoli¢ na: ,kontynuowanie
strategii zapewnienia trwatego wzrostu biznesowego przy jednoczesnym rozwoju marki (...) w oparciu
o dalsze rozwijanie produkcji wysokiej jakosci opon do samochodéw osobowych, dostawczych oraz
ciezarowych”.

-W zakresie opon do samochodéw osobowych dotyczylo to przede wszystkim wzrostu zdolnoci
produkcyjnej opon z segmentu Premium o coraz wiekszych srednicach osadzenia, a wiec 17 cali i
powyzej z wysokimi i bardzo wysokimi indeksami predkosci, ktére nalezg do najbardziej dochodowych
segmentéw rynku oponiarskiego. A takze wzrostu produkcji opon skierowanych na pierwsze
wyposazenie.

Odnosnie do opon do samochodoéw ciezarowych dotyczyto to przede wszystkim modernizacji i rozwoju
zdolnosci produkcyjnych w segmencie zaawansowanych technicznie wysokiej jakosci opon do
samochodéw ciezarowych. Srodki inwestycyjne przeznaczone w ostatnich latach na zwigkszenie

Strona 54 z 101



hudl MOORE Polska Audyt

zdolnosci produkcyjnych opon do samochodéw ciezarowych pozwolity na poszerzenie gamy produktow
przez Spoétke.”

W Spoétce wystepuje sformalizowany proces podejmowania decyzji inwestycyjnych. Na pierwszych
poziomach decyzyjnosci rozwazane sg dostepne mozliwosci rozwojowe, z ktorych tylko niektore
przechodzg do kolejnych etapow oceny. Na kolejnych etapach podejmowania decyzji o wdrozeniu
danej inwestycji przeprowadzane sg coraz bardziej wnikliwe analizy wykonalnosci technicznej
i ekonomicznej. W przypadku znacznych inwestycji proces decyzyjny trwa kilka lat.

W publikowanych przez Spétke sprawozdaniach finansowych prezentowane sg tylko te planowane
inwestycje, ktére przeszty petny proces akceptacji. Ich wartos¢ jest znacznie nizsza niz wartos¢
inwestycji, ktére pozostajg nadal w procesie akceptaciji.

W latach 2018-2022 Spoétka rozwazata trzy znaczace projekty inwestycyjne. Ze wzgledu na poufnosc
danych, zaprezentowano ich identyfikacje za pomocg symbolicznego akronimu (Projekty A, B, C) oraz
poprzez wybrane ich parametry.

Tabela 23. Zestawienie najistotniejszych rozwazanych projektoéw inwestycyjnych, ktére nie ukornczyty Sciezki
akceptacji inwestycyjnej na dzien sporzgdzania Raportu — gtowne parametry (dane w PLN)

Akronim Opis Cel CAPEX

A inwestycja w zaktad wzrost skali produkcji Kwota = 9 cyfrowej
B inwestycja w infrastrukture energooszczedno$c Kwota = 9 cyfrowej
C inwestycja w zakfad wzrost skali produkcji Kwota = 9 cyfrowej

Zrédio: Prezentacje ze spotkar zespotow inwestycyjnych Spétki oraz raporty niezaleznych ekspertéw Spétki

Projekt A

Przedsiewziecie dotyczy inwestycji w zaktad oraz park maszynowy. Projekt miat na celu m.in. wzrost
potencjatu produkcyjnego, rentownosci i efektywnosci produkcyjnej. Projekt zaktadat wykorzystanie
kilkudziesieciu milionéw ztotych z dotacji oraz korzysci podatkowej z tytutu dziatalnosci strefowej, w
ktorej Spotka miata juz doswiadczenie (ostatni projekt strefowy zostat rozliczony w 2020 r.).

Z uwagi na skale rozwazanego projektu, proces planowania trwa od kilku lat. W maju 2022 r. byt
w trakcie weryfikacji wykonalnosci technologicznej i ekonomicznej. Analiza wykonalnosci
dofinansowania byta zakofczona raportem ekspertéw z zewnetrznej firmy.

Wobec zatamania sie trendéw wzrostowych popytu po spadkach w latach 2019-2020, dynamika
rozwoju tego projektu inwestycyjnego w roku 2023 ulegta spowolnieniu i projekt zostat zawieszony.
Zarzad Spdiki nie podjat do tej pory decyzji o realizacji projektu.

Projekt B

Jest to projekt infrastrukturalny zwigzany z oszczednos$cig energetyczng, ktory zaktadat wykorzystanie
publicznej dotacji o wartosci kilkudziesieciu min ztotych. Projekt byt rozwazany jeszcze w kwietniu 2022
r.. Jednakze w obliczu niepewnosci zwigzanych z petnoskalowym konfliktem zbrojnym w Ukrainie oraz
wahania wzrostowe cen energii i surowcow energetycznych nawet do 100% swoich wartosci
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wyjsciowych oraz niepewno$ci dostaw gazu na rynek polski, projekt zostat zawieszony. Zarzad Spofki
nie podjat do tej pory decyzji o realizacji projektu.

Projekt C

Dotyczy inwestycji w zaklad oraz park maszynowy. Miat on m.in. na celu wzrost potencjatu
produkcyjnego zakfadu, rentownosci i efektywnosci. Wobec zatamania sie trendéw wzrostowych popytu
po spadkach w latach 2019-2020, dynamika rozwoju tego projektu inwestycyjnego w roku 2023 ulegta
znacznemu spowolnieniu i projekt zostat zawieszony. Zarzad Spotki nie podjat do tej pory decyzji o
realizacji projektu.

Czynniki ryzyka
Spotka informowata w publikowanych sprawozdaniach finansowych za lata 2018-2022 o czynnikach,
ktére majg wptyw na podejmowane decyzje inwestycyjne, m.in.:

1. czynniki wewnetrzne:

- wysokie standardy jakosci — rozwijanie zdolnosci do produkowania najwyzej jakosci opon do
samochodéw osobowych, dostawczych i ciezarowych;

- rozbudowane portfolio produktowe — rozwijanie oferty produktowej o nowe rozmiary i modele
opon;

- wykorzystywane technologie — stosowanie rozwigzan technologicznych, ktére odpowiadajg
rosngcym wymaganiom klientéw i oczekiwaniom rynkowym;

- optymalizacja produkcji — prowadzenie dziatan zmierzajacych do najkorzystniejszego
wykorzystania zdolnosci  produkcyjnych przy utrzymaniu najwyzszych standardéw
bezpieczenstwa pracownikow i jakosci produktow;

- zapewnienie wykwalifikowanej kadry — dbanie o odpowiedni poziom zatrudnienia i rozwdj
kwalifikacji pracowniczych.

2. czynniki zewnetrzne:

- sytuacja makroekonomiczna — stan gospodarki i jego wptyw na sytuacje finansowg klientow
i konsumentow (w tym w latach 2019-2022 wptyw rozprzestrzeniania sie koronawirusa Covid-
19 na Swiatowg gospodarke);

- rozwdj branzy motoryzacyjnej — dynamika produkcji i sprzedazy aut;

- konkurencyjno$¢ branzy — odpowiadanie na wyzwania zwigzane z rosngcg konkurencyjnoscia
branzy oponiarskiej;

- koszty dziatalnosci — wptyw kosztow zwigzanych z dziatalnoscig zaktadu produkcyjnego;
- koszty surowcow — zmiany cen surowcow, ktére przektadajg sie na koszty dziatalnosci Spétki.

Kazdy z tych czynnikdw zawiera faktor ryzyka wptywajgcy na szanse sukcesu inwestycyjnego. W 2022
r., Z uwagi na niepewnosci zwigzane z kluczowymi czynnikami efektywnosci, Spotka wstrzymata prace
przygotowawcze dotyczgce wszystkich ww. duzych projektow inwestycyjnych. W przypadku projektu A
i C, kluczowym czynnikiem byt popyt na rynku opon w interesujgcym Spotke zakresie. Analiza
wrazliwosci Spotki wskazata, ze przy spadku popytu o 30%, projekt staje sie deficytowy.

W latach 2018-2022 wystgpity na rynku europejskim spadki liczby sprzedanych opon do samochodéw
osobowych, fgcznie o 26%. Odbudowa popytu jest procesem powolnym, a w ostatnich kwartatach
wystgpit takze spadek ilosci sprzedanych opon do samochodoéw ciezarowych.
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Tabela 24. Dynamika zmian sprzedazy opon samochodowych

2018 2019 2020 2021 2022 1H2023
Polska 1% -8 % -15% 27 % -4 % -20 %

Osobowe
Europa 1% 3% -15% -8 % 2% -12%
Polska 22 % 5% 2% 14 % 0% -39 %

Ciezarowe
Europa 9% 0% -8 % 25% 1% -23 %
Polska 9% -10% -17 % 44 % -4 % -24 %

Dostawcze
Europa bd. bd. bd. bd. bd. bd.

Zrédfo: Polski Zwigzek Przemystu Oponiarskiego, na podstawie danych Europejskiego Stowarzyszenia
Producentéw Opon i Gumy (ETRMA).

Réwniez Spdétka w ostatnich latach notowata spadek ilosci sprzedanych opon ogétem, ktéry pomimo
odbudowy po zakonczeniu restrykcji zwigzanych z Covid-19 nie wrocit na $ciezke trendu wzrostu
sprzed 2019 r. Ponizszy wykres prezentuje ilosci sprzedanych przez Spétke opon w latach 2018-2022.

Wykres 7. llosci sprzedanych opon przez Spotke ogotem w latach 2016-2022 w tys. szt.
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Zrédto: Sprawozdania Finansowe Spotki

O zmianach popytu Spétka informowata w sprawozdaniu z dziatalno$ci za 2022 rok: ,lIstotnym
czynnikiem wptywajgcym na popyt na opony jest produkcja nowych samochoddw. Branza ta dotknieta
zostata pandemig wirusa COVID-19. W catym 2022 roku rynek samochodéw osobowych w Unii
Europejskiej skurczyt sie 0 4,6%. Mimo ze sytuacja na rynku ulegta poprawie od sierpnia do grudnia
2022 roku, to skumulowany wolumen w ilosci 9,3 min sztuk, oznacza najnizszy poziom w regionie od
1993 roku, kiedy to zarejestrowano 9,2 min sztuk. Powodem rozchwiania rynku motoryzacyjnego sg
goéwnie zawirowania w fancuchu dostaw, ktoérych efektem jest wydtuzony czas odbioréw nowych aut
i ograniczona oferta oraz postepujgce spowolnienie gospodarcze.”

W przypadku projektu B, czynnikiem kluczowym byty niepewnosé zwigzana ze znacznymi zmianami
cen gazu ziemnego, oraz niepewnos¢ dostaw gazu na rynek polski, jakie miaty miejsce w ostatnich
latach i wzrostem ryzyka ograniczonej dostepnos$ci tego surowca na skutek konfliktu zbrojnego na
Ukrainie, jaki trwa od 24 lutego 2022 r. Wykres zmian cen gazu ziemnego zaprezentowano ponizej:
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Wykres 8. Ceny gazu ziemnego w latach 2018-2022

GAZ ZIEMNY 2,73 USD/min btu -0,36% -0,01
GAZ ZIEMNY
10,00 Kurs odniesienia: 2,96 (17-12-29)
Data poczatkowa: 2018-01-02

Data koricowa:
Zmiana:
Zmiana:
Minimum:
Maksimum:

Sredni:

2022-12-30
50,00%

1,48

1,52 (20-04-02)
10,00 (22-08-23)

3,60

lip"19 lip 20 lip'21 lip'22

Zrédfo: https://notowania.pb.pl/instrument/PBSGAZ-ZIEMNY/gaz-ziemny

Finansowanie rozwazanych inwestycji A, B, C

Zrédtem finansowania rozwazanych inwestyciji A, B i C miaty by¢ $rodki wiasne Spoétki jako wktad wiasny
oraz zewnetrzne zrodia finansowania.

Rozwazane nakfady inwestycyjne wartosci 10-cyfrowej (PLN) wskazywaly na potrzebe zaangazowania
Srodkéw wtasnych na kwote 9-cyfrowag (PLN). Przygotowujgc sie do realizacji rozwazanych inwestycji
Spotka akumulowata nadwyzki srodkéw pienieznych w okresie kilkuletnim.

Tempo akumulacji srodkéw pienieznych determinowane jest nie tyle wynikami Spotki, ale struktura jej
przeptywow pienigznych, co omowiono ponize;.

Spotka w latach 2018-2022 uzyskiwata s$redniorocznie 191 min PLN dodatnich przeptywow
operacyjnych oraz 4 min PLN ujemnych przeptywoéw z operacji finansowych netto, z tego srednio
89 min PLN Spétka przeznaczata na wydatki inwestycyjne, w tym inwestycje odtworzeniowe.

W konsekwencji Spotka generowata rocznie 99 min PLN wolnych srodkéw pienieznych na planowane
inwestycje dtugoterminowe oraz dywidendy. W dalszej kolejnosci, z kwoty tej Spotka wyptacata okoto
60% w postaci dywidend (ok 59 min PLN rocznie), pozostata wartos¢ to okoto 39 min PLN rocznie, co
daje za lata 2018-2022 tgczng kwote 197 min PLN. Rozkitad tych wartosci w poszczegdlnych latach
prezentuje ponizszy wykres, gdzie seria + oznacza wptywy, a - oznacza wyptywy srodkdw pienieznych.
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Wykres 9. Dekompozycja przeptywow pienieznych (dane w tys. PLN)
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Zrédio: Opublikowane sprawozdania finansowe Spétki

Inne rozwazane projekty inwestycyjne

65 314 27 057

52 387 I

2020- 2021+ 2021- 2022+ 2022-
m Dziatalno$¢ inwestycyjna bez pozyczek

Dywidendy

Spodtka w okresie 2018-2022 rozwazata takze inne projekty inwestycyjne, np. procesy automatyzacji na
taczng sume 9 cyfrowg (PLN), ktére pomimo pozytywnej analizy technicznej i wykonalnych prognoz
ekonomicznych, nie zostaty zatwierdzone do realizacji. Podsumowanie kluczowych parametrow tych

projektow prezentuje ponizsza tabela.

Tabela 25. Kluczowe parametry projektu ,Automatisation” (dane w PLN)

Projekt #

10
7
12
13
11
1
17
2
20
3
4
9
21

Status

Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started
Not started

Not started
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Fabryka

Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica
Debica

Debica

Wartos¢

8 cyfr
7 cyfr
8 cyfr
9 cyfr

0
8 cyfr

0
7 cyfr
8 cyfr

0

0
0
0

0 . Zwrc?-t z Oszczednosé
inwestycji (lata)* wynagrodzen rocznie
X X 2do5 7 cyfr
X 2do5 7 cyfr
X X 2do5 -7 cyfr
X 40 do 45 7 cyfr
X X - 7 cyfr
X X 5do 10 7 cyfr
X - 5 cyfr
X X 5do 10 6 cyfr
X 15do 20 7 cyfr
X - 6 cyfr
X - 6 cyfr
X - 6 cyfr
- 6 cyfr
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Projekt # Status Fabryka  Wartosé P Q S inwe?t/:/rc?it (Zlata)* wyng:rz::::::::znie
22 Not started  Debica 0 X X X - 6 cyfr
23 Not started  Debica 7 cyfr X X 5do 10 6 cyfr
28 Not started  Debica 7 cyfr X X X 2do5 6 cyfr
26 Not started  Debica 0 X X - 5 cyfr
25 Not started  Debica 7 cyfr X X 5do 10 6 cyfr
18 Not started  Debica 0 X X - 5 cyfr
19 Not started  Debica 0 X X - -6 cyfr
24 Not started  Debica 7 cyfr X X 2do5 5 cyfr
27 Not started  Debica 6 cyfr X X 2do5 6 cyfr
8 Not started  Debica 0 X X - -6 cyfr
5 Not started  Debica 7 cyfr X X X 10 do 15 6 cyfr
6 Not started  Debica 0 X X - 6 cyfr

9 cyfr Total: 8 cyfr

*Uzycie przedziatu oznacza, ze warto$¢ wskaznika nie wykracza poza podany zakres.

Zrédfo: Zestawienie robocze zespotu projektowego Spétki

Whnioski z przeprowadzonej analizy

i)

W latach 2018 — 2022 Spoétka rozwazala trzy znaczace projekty inwestycyjne o symbolicznych
nazwach A, B, C, na taczng sume 10 cyfrowg (PLN). Ze wzgledu na niepewnosci popytowe
oraz cen energii i surowcéw energetycznych, wobec znaczacej skali inwestycji, projekty te w
roku 2022 zostaty wstrzymane, ale nie anulowane.

Spotka planuje pozyskanie finansowania zewnetrznego dla realizacji tych inwestycji. Lgczna
wartos$¢ srodkdw pienieznych Spotki oraz udzielonych przez nig pozyczek na dzien 31 grudnia
2022 r. wynosi 666.987 tys. PLN.

Spotka w latach 2018-2022 zrealizowata tgcznie inwestycje o wartosci 472.706 tys. PLN, to jest
w kwocie niemal rownej tgcznemu kosztowi amortyzacji w tym okresie. Poziom inwestyc;ji
realizowanych w danych okresie nie odbiegat istotnie od poziomu opublikowanych w
sprawozdaniach z dziatalnosci planéw.

w odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spétki w latach 2018 — 2022

Dokonujgc analizy sytuacji ptynnosciowej Spdiki, przyjeliSmy metode poréwnania odpowiednich
wskaznikéw w okresie analizy do trendu obserwowanego w Spoétce w okresie od 2005 r. do 2022 r.
(analizujgc odchylenia od wartosci $rednich), a takze, poréwnania jak warto$¢ tych wskaznikow
ksztattowata sie w odniesieniu do srednich wartosci dla sektora, w ktérym Spoétka prowadzi dziatalnosc.
Przeprowadzajgc analize wskaznikowa, oprécz analizy standardowych wskaznikdw ptynnosci,
odnieslismy sie takze do ich korelacji z kapitatem obrotowym i dlugiem netto, co naszym zdaniem jest
niezbedne, aby uzyskaé peiny obraz zrédet finasowania aktywdw obrotowych tj. czy wystepuje
diugoterminowe finansowanie dtuzne. Ocena plynnosci finansowej zostata takze dokonana z
uwzglednieniem specyfiki modelu biznesowego przyjetego przez Spétke, w tym w szczegdlnosci:
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- Spdika z racji niewielkiej liczby gtéwnych odbiorcéw (gtéwnie z Grupy Goodyear) nie ponosi
znacznej czesci znaczacych kosztow zwigzanych z monitorowaniem i windykacjg naleznosci,
ich ubezpieczeniem czy kosztami weryfikacji standingu finansowego kontrahentéw, jakie
ponoszone sg przez podmioty o rozproszonym portfelu odbiorcéw niepowigzanych,

-z powyzszego wzgledu Spotka nie odnotowuje znacznych przeterminowan naleznosci, co
wplywa pozytywnie na wynik finansowy z racji braku podstaw do tworzenia odpiséw
aktualizujgcych ich wartos¢,

- zapewnienie przez Grupe Goodyear odbioru wszystkich wyrobéw gotowych Spétki skraca cykl
konwersji gotowki i nie powoduje dodatkowego zamrozenia srodkéw finansowych w zapasach.
Wskazniki ptynnosci

Plynnosé | stopnia (aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe) - warto$¢ referencyjna dla oceny
kredytowej 1,2 — 2,0.

W analizowanym okresie warto$¢ wskaznika dla Spétki, z wyjatkiem 2Q2020, zawierata sie w przedziale
od 1,44 (3Q2022) do 1,91 (2Q2020), czyli w przedziale referencyjnym. Wskaznik nie osiggnagt wartosci
nizszej niz 1,0 — poziomu minimalnego, jaki zazwyczaj uznaje sie za granice bezpiecznej ptynnosci.
Oznacza to, ze Spotka posiadata petng zdolno$¢ do regulowania swoich zobowigzania
krétkoterminowych z aktywow obrotowych.

Poziom wskaznika ptynnosci biezgcej Spotki w wiekszoéci okreséw byt nizszy niz srednia sektorowa,
nie odbiegat jednak od niej w sposdb znaczacy. Dynamika trendu liniowego Spétki w zakresie tego
wskaznika jest analogiczna do sektorowe;j.

Wykres 10. Kwartalne wskazniki ptynnosci | stopnia na tle wskaznika sektorowego w latach 2018-2022
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e Spoétka Sektor — ceeeeeees Liniowa (Spétka) Liniowa (Sektor)

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych spétki, wskaznik sektorowy za www.stockwatch.pl

Plynnos¢ |l stopnia (aktywa obrotowe - zapasy / zobowigzania krotkoterminowe) — wartos¢ referencyjna
dla oceny kredytowej 1,0 — 1,2.

W analizowanym okresie wskaznik ten, z wyjgtkiem 2Q2020 oscylowat w przedziale od 1,28 (2Q2022)
do 1,75 (3Q2020), co wskazuje, ze Spotka miata pelng zdolnos¢ do sptaty zobowigzan
krotkoterminowych nawet po odjeciu wartosci zapaséw.
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Podobnie jak w przypadku wskaznika ptynnosci | stopnia, Spotke ocenia sie jako stabilng pod wzgledem
zdolnosci do sptaty zobowigzan krotkoterminowych.

Wskaznik ptynnosci Il stopnia byt wyzszy od sredniej branzowej w wiekszosci okresow kwartalnych, co
wskazuje na relatywnie bezpieczne zarzadzanie aktywami ptynnymi spétki. Dynamika trendu liniowego
Spotki w zakresie tego wskaznika jest analogiczna do sektorowe;j.

Wykres 11. Kwartalne wskazniki ptynnosci Il stopnia na tle wskaznikéw sektorowych w latach 2018-2022
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e Spotka Sektor — ceeceeees Liniowa (Spétka) Liniowa (Sektor)

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych spétki ze strony https://www.stockwatch.pl/

Plynnosé Il stopnia ($rodki pieniezne / zobowigzania krotkoterminowe) — wartosé referencyjna dla
oceny kredytowej 0,1 — 0,2.

Wskaznik ten w latach 2018 — 2022, za wyjatkiem 1Q2020, zawierat sie¢ w przedziale od 0,06 (1Q2022)
do 0,44 (1Q2019).

W ostatnich okresach wskaznik ten stabilizowat sie na nizszym poziomie wykazujgc trend spadkowy w
odréznieniu od trendu sektorowego. Jednak zwazywszy, ze udzielone jednostce powigzanej pozyczki
sg wymagalne w ciggu jednego dnia, wskaznik ten nie wplywa istotnie na sytuacje ptynnosciowg
jednostki.
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Wykres 12. Kwartalne wskazniki ptynnosci lll stopnia na tle wskaznikéw sektorowych w latach 2018-2022
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych spétki ze strony https://www.stockwatch.pl/

Podsumowujac, wartosci wskaznikéow ptynnosci | i Il stopnia Spotki znajdowaty sie w akceptowalnych
przedziatach norm branzowych. Wskaznika ptynnosci lll stopnia ksztattowat sie na nizszym poziomie
niz sektorowy, jednakze uwzgledniajgc 1 dniowg wymagalnos$é pozyczek, stwierdzi¢ mozna, ze Spétka
charakteryzuje sie stabilnoscig ptynnosci finansowej réwniez w zakresie tego wskaznika.

Wyraznie nalezy podkresli¢, iz stabilna sytuacja Spétki w zakresie ptynnosci finansowej jest takze
efektem przyjetego modelu biznesowego i prowadzenia dziatalnosci w Grupie Goodyear.

Kapitat obrotowy netto

Kapitat Obrotowy Netto (NWC) obliczono jako réznice miedzy aktywami obrotowymi (z wytgczeniem
srodkéw pienieznych), a zobowigzaniami biezgcymi i rezerwami (z wytgczeniem rezerwy na podatek
odroczony) oraz podatku odroczonego (wyliczony jako réznica aktywa na podatek - rezerwy na
podatek)3.

3 wytyczne ESMA (Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych) opublikowane w 2019 r.
w Raporcie w sprawie stosowania alternatywnych miar wynikéw i zgodnosci z wytycznymi ESMA w sprawie APM
oraz Q&A odnosnie Prospektow emisyjnych z 2023 r.
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Wykres 13. Kwartalny wskaznik kapitatu obrotowego netto (NWC) w latach 2018-2022 w tys. PLN
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Zrédfo: opracowanie wtasne na podstawie opublikowanych sprawozdar Spétki

W catym analizowanym okresie Kapitat Obrotowy Netto przyjmuje wartosci dodatnie, co w powigzaniu
Z ujemna wartoscig dlugu netto oznacza, iz Spotka nie korzysta z diugoterminowych instrumentow
dtuznych do finasowania aktywéw obrotowych.

W branzy produkcji i sprzedazy opon Kapitat Obrotowy Netto moze podlega¢ specyficznym czynnikom
i trendom, ktére wpltywajg na optymalne wartosci NWC, sg to m.in.:

Sezonowos¢: Branza oponiarska moze by¢ podatna na sezonowe zmiany popytu, w tym w
szczegolnosci na opony letnie i zimowe. To moze wptywac na potrzeby finansowe zwigzane
z utrzymaniem zapasow i dostawami. W zwigzku z tym, spotki w tej branzy mogag potrzebowaé
odpowiedniej rezerwy kapitatu obrotowego, aby sprosta¢ sezonowym zmianom.

Zapasy: Produkcja opon moze wymagaé znaczgcych inwestycji w zapasy surowcéw i gotowych
produktow. To moze skutkowaé wyzszymi wartosciami NWC w poréwnaniu do innych branz,
czy tez pomiedzy producentami w branzy oponiarskiej.

Cykl kredytowy: W zaleznoéci od podpisanych uméw w branzy mogg wystepowaé diugie
terminy ptatnosci od klientéw oraz do dostawcow. To moze wptywac na potrzebe utrzymania
odpowiedniego NWC, aby pokry¢ zobowigzania w miare ich terminowosci.

Inwestycje w technologie i rozwdj produktéw: W branzy oponiarskiej konieczne sg ciggte
inwestycje w badania i rozwdj oraz w nowe technologie. To moze wptywa¢ na potrzebe
posiadania odpowiedniej rezerwy kapitatu obrotowego.

Konkurencja: Konkurencja w branzy moze wptywa¢ na presje cenowg i marze. Spotki mogg
by¢ zmuszone do utrzymywania odpowiedniej pitynnosci finansowej, aby konkurowac
efektywnie.

Warto rowniez przy tym zaznaczy¢, ze optymalna wartos¢ Kapitatu Obrotowego Netto moze by¢ ré6zna
dla réznych spétek w tej samej branzy, w zaleznosci od ich strategii biznesowej i specyfiki dziatalnosci.
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Diug netto (dtug finansowy netto)

Diug netto (dtug finansowy netto) obliczono jako réznice pomiedzy dtugoterminowymi i
krétkoterminowymi zobowigzaniami o charakterze odsetkowym takie jak: kredyty, pozyczki i obligacje
a sumag $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow?.

Wykres 14. Kwartalny wskaznik dfugu netto w latach 2018-2022 w tys. PLN
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Zrédto: Opracowanie wiasne na podstawie sprawozdari spétki opublikowane na stronie internetowej spotki
https://debica.com.pl/s/relacje_inwestorskie

W catym badanym okresie wartos¢ diugu netto jest ujemna, tzn., Zze wysokos¢ Srodkéw pienieznych
przewyzsza wartos¢ diugoterminowych i krétkoterminowych zobowigzan o charakterze odsetkowym.

Ujemna warto$¢ dtugu netto potwierdza, ze Spétka nie korzysta z diugoterminowych zobowigzan do
finasowania aktywow obrotowych, co potwierdza wnioski z dotychczas przeprowadzonej analizy
ptynnosci finansowe;.

Analiza odchylen stanu srodkéw pienieznych w trakcie miesigca.

W trakcie kazdego miesigca stany srodkéw pienieznych Spotki podlegajg znacznym wahaniom, ktérych
amplituda dochodzi do 200 min PLN. Co ilustruje wykres przyktadowego miesigca roku 2022.

4 wytyczne ESMA (Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych) opublikowanymi w 2019 r.
w Raporcie w sprawie stosowania alternatywnych miar wynikéw i zgodnosci z wytycznymi ESMA w sprawie APM
oraz Q&A odnosnie Prospektow emisyjnych z 2023 r.
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Wykres 15.Wahania stanu $rodkéw pienieznych Spotki w trakcie miesigca kwietnia 2022 r.
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Zrédfo: Opracowanie wlasne na podstawie materiatéw udostepnionych przez zarzgd Spotki

Podobne odchylenia majg réwniez miejsce w innych miesigcach roku. Srednio w roku 2022 réznice
miedzy stanem koncowym $rodkdéw pienieznych na koniec miesigca ksztattowaty sie Srednio na
poziomie 133.942 tys. PLN. Ponizej przedstawiono wykres fluktuacji dla roku 2022.
Wykres 16. Wahania srodkdw pienieznych Spotki w miesigcach roku 2022
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Zrédito: Opracowanie wlasne na podstawie zapiséw ksiegowych Spétki
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iii) W odniesieniu do sytuacji ptynnosciowej Spétki w latach 2018 - 2022 przy
uwzglednieniu przeznaczania srodkow pienieznych na diug lub finansowanie
podmiotéw powigzanych.

Ptynnos$¢ w kontekscie srodkéw pienieznych przeznaczanych na dtug

Przedstawiona w poprzednim rozdziale analiza dtugu netto wskazuje, ze Spétka nie posiada
zobowigzan z tytutu kredytéw i/lub pozyczek, obligacji. Jedyne zobowigzania oprocentowane to
zobowigzania wynikajgce z uméw leasingu o wartosci nie przekraczajgcej 10 min PLN.

Zaréwno wiec Spotka nie finansuje sie w sposob istotny obcym kapitatem dtugoterminowym, jak
tez nie ponosi istotnych obcigzeh z tytutu obstugi dlugu odsetkowego, dlatego tez potencjalne
przeznaczanie srodkow pienieznych na dtug nie wptywa na ocene sytuacji ptynnosciowej Spotki.

Finansowanie podmiotéw powigzanych

Pozyczki udzielane podmiotom powigzanym sg krotkoterminowe z klauzulg zapewniajgcg
mozliwo$é zgdania natychmiastowej spiaty, czyli sg ujmowane w bilansie Spétki jako inwestycje
krotkoterminowe. Ich udzielanie lub nieudzielanie nie zmienia wobec tego wartosci wskaznikéw
ptynnosci | i Il stopnia, ktére sg podstawowymi miarami ptynnosci i tym samym oceny zdolnosci
Spoiki do biezgcego regulowania zobowigzan.

Wykres 17. Udzielone pozyczki przez spotke w stosunku do posiadanych Srodkow pienieznych w latach 2018-
2022
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Zrédio: Opracowanie whasne na podstawie sprawozdar Spétki
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Wykres 18. Stany srodkéw pienieznych wraz z pozyczkami udzielonymi w latach 2018-2022
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie sprawozdari spétki opublikowane na stronie internetowej spétki
https://debica.com.pl/s/relacje_inwestorskie

Podsumowuijgc, ogdélny trend sugeruje, ze Spodtka konsekwentnie zwieksza swoje zasoby
finansowe oraz realizuje inwestycje finansowe w postaci udzielanych pozyczek dla jednostek
powigzanych. Jednostka zachowuje przy tym zdolnos¢ do generowania zyskoéw i zapewnienia
dtugoterminowej stabilnosci finansowe;.

Spodtka do finansowania swojej dziatalnosci nie korzysta z kredytow ani pozyczek udzielanych przez
inne jednostki, korzysta jedynie z leasingdéw. Salda tych leasingbw wykazywane w bilansach
poszczegdlnych kwartatdéw nie przewyzszaty 10 min PLN. Udzielane wigec pozyczki podmiotom
powigzanym pozostawaty bez wptywu na decyzje Spdtki w zakresie zawierania umow
leasingowych.

Whnioski z przeprowadzonej analizy

- Udzielane pozyczki przez Spotke nie powodowaty spadku ptynnosci Spotki ponizej poziomow
uznawanych za bezpieczne ani nie odbiegaty istotnie od wartosci sektorowych. Wskazniki
ptynnosci biezacej w latach 2018-2022 oscylowaty w przedziale 1,53-1,96, zas
natychmiastowej — w przedziale 0,06-0,44, podczas gdy wskazniki sektorowe odpowiednio w
przedziale 1,24-2,52 oraz 0,11-0,26.
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h. Ocena, czy przy uwzglednieniu wysokosci dostepnych Spofce srodkow
pienieznych w latach 2018 - 2022 (uwzgledniajgc takze inwestycje
rozwazane przez Spotke i srodki przeznaczone przez Spotke na pozyczki
udzielone podmiotom powigzanym), uzasadnione byto rekomendowanie
| przeznaczanie corocznie dalszych srodkow pienieznych, pochodzgcych
z zysku Spofki, na kapitat zapasowy

Cel analizy

Ocena, czy przy uwzglednieniu wysokosci dostepnych Spéitce srodkéw pienieznych w latach 2018 -
2022 (uwzgledniajgc takze inwestycje rozwazane przez Spétke i Srodki przeznaczone przez Spoétke na
pozyczki udzielone podmiotom powigzanym), uzasadnione byto rekomendowanie i przeznaczanie
corocznie dalszych srodkow pienieznych, pochodzgcych z zysku Spétki, na kapitat zapasowy.

Ustalenia

FO Debica nie ogtosita formalnej polityki dywidendowej okreslajacej procent zysku netto, ktéry Spotka
bedzie przeznacza¢ corocznie na dywidende i kapitat zapasowy.

Z przekazanego przez Spoétke opisu procesu podejmowania decyzji o podziale zysku wynika, ze po
zakonczeniu badania sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta, Spétka przygotuje materiaty
na Zarzad i Rade Nadzorczg, na ktérych rozpatrywana jest propozycja podziatu zysku.

Materiaty uwzgledniajg sposéb podziatu zysku w latach poprzednich, ptynnos¢ finansowg Spofki
z uwzglednieniem wszystkich wydatkéw, w tym planowanych naktadéw inwestycyjnych oraz polityki
dywidend wyptacanych przez inne spotki notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W oparciu o sprawozdania finansowe spoétek notowanych na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A. dokonaliSmy analizy i ponizej zaprezentowalismy zestawienie dotyczace zysku netto
kwoty i stopy zysku netto pozostawionego w spotkach (przeznaczonego na kapitaty spétki) dla spotek
o profilu dziatalno$ci najbardziej zblizonym do FO Debica:

- dla spétek z sektora WIG MOTO do ktérego FO Debica jest zaliczana,
- dla spoétek z sektora WIG Tworzywa i GUMA,
- dla spotek z sektora WIG Chemia.

Na potrzeby prezentacji przyjeto, ze w spotkach pozostaje catos¢ rowna réznicy zysku netto
i dywidendy.

Ponizsze tabele pokazujg stope zysku netto pozostawianego w spotkach z wybranych sektorow
indekséw WIG w okresie lat 2018 — 2022

Tabela 26. Stopa zysku netto pozostawionego w spéfce dla FO Debica (dane w tys. PLN)

DBC (DEBICA)
SREDNIA MEDIANA

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 5 LAT 5 LAT
Zysk netto za rok 89752 112739 68 392 42 679 72 597
Kwota zysku

. b 22 395 56 424 17 046 10 657 18 076
pozostawionego w spoice

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce
Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie raportéw finansowych Spétki

25,0% 50,0% 24,9% 25,0% 24,9% 30,0% 25,0%
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Tabela 27. Stopa zysku netto pozostawionego w spétkach sektora WIG MOTO (dane w tys. PLN)

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spétce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spoice

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

2018
39 009

723

1,9%

2018
58 642

56 039

95,6%

2018
223 085

213 026

95,5%

2018
64 449

37 567

58,3%

ACG (ACAUTOGAZ)

2019 2020 2021

38183 30 898 24 114

19 747 8 975 4184

51,7% 29,0% 17,4%

APR (AUTOPARTN)

2019 2020 2021
58 714 110982 186 024

58714 97920 166431

100,0% 88,2% 89,5%

CAR (INTERCARS)

2019 2020 2021
227096 333320 699580

227096 313201 679461

100,0% 94,0% 97,1%

SNK (SANOK)

2019 2020 2021

51835 36 519 30 826

51835 9 637 30 826

100,0% 26,4% 100,0%

2022
36 359

36 359

100,0%

2022
207 268

187 675

90,5%

2022
745 698

735 639

98,7%

2022
56 917

25 626

45,0%

SREDNIA
5 LAT

40,0%

SREDNIA
5 LAT

92,8%

SREDNIA
5 LAT

97,0%

SREDNIA
5LAT

65,9%

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie raportéw finansowych spétek i danych z BiznesRadar.p!
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Tabela 28. Stopa zysku netto pozostawionego w spotkach sektora WIG GUMA | TWORZYWA SZTUCZNE (dane

w tys. PLN)

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spétce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

2018

-569

2018
3327

3327

100,0%

2018
8 009

8 009

100,0%

ERG
2019 2020
686 2 657
686 2 657
100,0% 100,0%

IZOBLOK SA (1ZB)

2019 2020
3785  -4533
3785

100,0%

SUW (SUWARY)
2019 2020
1198 17115
11 346
66,3%

2021
1514

1514

100,0%

2021

-11 254

2021
22 382

17 075

76,3%

SREDNIA

2022 5 LAT
3151
3151

100,0%  100,0%

SREDNIA

2022 5 LAT
-24 844

100,0%

SREDNIA

2022 5 LAT
12 457
12 457

100,0% 85,6%

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie raportéw finansowych spétek i danych z BiznesRadar.pl
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Tabela 29. Stopa zysku netto pozostawionego w spétkach sektora WIG CHEMIA (dane w tys. PLN)

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok

Kwota zysku
pozostawionego w spétce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok
Kwota zysku
pozostawionego w spoice

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

Rok

Zysk netto za rok
Kwota zysku
pozostawionego w spotce

Stopa zysku netto
pozostawionego w spotce

2018
7 650

7 650

100,0%

2018
112 503

112 503

100,0%

2018

-33 619

2018
226 788

61 807

27,3%

2018
17 560

17 560

100,0%

ATT (GRUPAAZOTY)
2019 2020
407673 355410
407673 355410
100,0%  100,0%
CIE (CIECH)
2019 2020

116 412 128 030

116412  -31070
100,0%  -24,3%
PCE (POLICE)
2019 2020

43537 123649

43537 123649

100,0% 100,0%

PCR (PCCROKITA)

2019 2020
93293 117 405

25593 44 543

27,4% 37,9%

PWX (POLWAX)
2019 2020
-55 578 3034
3034
100,0%

2021
633 687

633 687

100,0%

2021
291 637

291 637

100,0%

2021
113 064

113 064

100,0%

2021
417 322

154 663

37,1%

2021
4786

2314

48,3%

2022
583 820

583 820

100,0%

2022
564 701

182 627

32,3%

2022

-135 394

2022
675 085

246 849

36,6%

2022
8 330

2 150

25,8%

SREDNIA
5 LAT

100,0%

SREDNIA
5 LAT

61,6%

SREDNIA
5LAT

100,0%

SREDNIA
5 LAT

33,3%

SREDNIA
5 LAT

68,5%

MEDIANA
5 LAT

100,0%

MEDIANA
5 LAT

100,0%

MEDIANA
5 LAT

100,0%

MEDIANA
5 LAT

36,6%

MEDIANA
5 LAT

74,2%

Zrédito: Opracowanie wlasne na podstawie raportéw finansowych spétek i danych z www.BiznesRadar.pl

Strona 72 z 101



hudl MOORE Polska Audyt

Z powyzszych danych wynika, ze:

w sektorze WIG MOTO na 4 spétki (bez FO Debica) najnizsza $rednia stopa zysku
zatrzymanego (pozostawionego spoétce) w badanym okresie wynosita 40% (ACG
(ACAUTOGAZ)), a w 2 spotkach wynosita powyzej 90% (93% - APR (AUTOPARTN) i 97% -
CAR (INTERCARS)),

w sektorze WIG Tworzywa i GUMA ws$réd 3 spoétek najnizsza $rednia stopa zysku
zatrzymanego (pozostawionego spofce) w badanym okresie wynosita 86% (SUW (SUWARY)),
a w 2 spoétkach wynosita 100% (IZOBLOK SA (1ZB) i ERG) ($rednia dla lat, w ktorych spotka
miata zysk),

w sektorze WIG CHEMIA wsréd 5 spotek najnizsza srednia stopa zysku zatrzymanego
(pozostawionego spotce) w badanym okresie wynosita 33% (PCR (PCCROKITA)),
w 2 spotkach wynosita powyzej 60% (62% - CIE (CIECH) i 69% - PWX (POLWAX)), a w 2
spotkach wynosita 100% (PCE (POLICE)i ATT (GRUPAAZOTY)) (srednia dla lat, w ktorych
spotka miata zysk),

FO Debica miata najnizszg srednia stope zysku zatrzymanego z wszystkich wskazanych spotek
z 3 indekséw WIG w wysokosci 30%, przy czym tylko 2 spotki miaty zblizong stope (33% - PCR
(PCCROKITA) i 40% (ACG (ACAUTOGAZ)), 2 miatly ponad dwukrotnie wyzszg (62% - CIE
(CIECH) i 69% - PWX (POLWAX)), a pozostate 8 zatrzymywato caty albo prawie caty zysk
w spoice.

Ponizsza tabela prezentuje wartos¢ kapitatéw rezerwowych Spétki na dzien 31 grudnia 2022 r., w tym
kapitatow rezerwowych, dla ktérych celem utworzenia byta mozliwosé przeznaczenia s$rodkow
na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy.

Tabela 30. Wartos¢ kapitatow rezerwowych spétki na dziern 31 grudnia 2022 r. oraz na dzien 31 grudnia 2021 r.
(dane w tys. PLN)

Pozostate kapitaty rezerwowe (wedtug celu przeznaczenia) 2022 2021
- do pokrycia ewentualnych strat na majgtku nieprodukcyjnym 5362 5362
- przeznaczenie na kaplte}’r rezerwowy z.podz_laJru zysku za 2000 rok z 34 445 34 445
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2001 rok z

o . . - 4 802 4 802
mozliwoscig wypftaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2002 rok z

R . . - 629 629
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2003 rok z

o . . - 1698 1698
mozliwoscig wypftaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2004 rok z

e . . - 158 158
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2005 rok z

O . . - 34 34
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kap|t§+ rezerwowy z.podz_la’ru zysku za 2006 rok z 30 626 30 626
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
- pr;gzngc_zenie na kapitg’f rezerwowy z_podz_ia’ru zysku za 2007 rok z 28 040 28 040
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2008 rok z 67 916 67916

mozliwos$cig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy
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- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2009 rok z

mozliwoscig wypftaty dywidendy dla akcjonariuszy 9916 9916
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2010 rok z 40 829 40 829
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2011 rok z

mozliwo$cig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy 45 384 45 384
- pr_zgznngenie na kapite}f rezerwowy z.podz'ia’fu zysku za 2012 rok z 46 773 46 773
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2013 rok z 57 831 57 831
mozliwo$cig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- pr_zgznngenie na kapite}f rezerwowy z.podz'ia’fu zysku za 2014 rok z 43 467 43 467
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2015 rok z

mozliwo$cig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy 39 437 39 437
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2016 rok z 32 317 32 317
mozliwo$cig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2017 rok z 29 856 29 856
mozliwoscig wypftaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2018 rok z 22 395 22 395
mozliwo$cig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2019 rok z

mozliwoscig wypftaty dywidendy dla akcjonariuszy 56 424 56 424
- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2020 rok z 17 046 17 046
mozliwoscig wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy

- przeznaczenie na kapitat rezerwowy z podziatu zysku za 2021 rok z 10 657 0
mozliwoscig wypftaty dywidendy dla akcjonariuszy

Pozostate kapitaty rezerwowe, razem 626 042 615 385
W tym Kapitatly rezerwowe z mozliwoscig wyptaty dywidendy dla 620 680 610 023

akcjonariuszy
Zrédfo: Sprawozdanie Finansowe FO Debica za 2022 rok

Kapitat rezerwowy Spofki, ktdérego celem utworzenia byla mozliwosé przeznaczenia na wyptate
dywidendy dla akcjonariuszy wynosit na dzien 31 grudnia 2022 r. 620,68 min. PLN. Po uwzglednieniu
czesci zysku za rok 2022 przeznaczonego na kapitat rezerwowy z mozliwoscig wypftaty w latach
przysztych przez ZWZ Spoikki z dnia 27 czerwca 2023 r. w kwocie 18.076 tys. PLN. fgczny kapitat
rezerwowy Spétki z mozliwoscig wyptaty dywidendy w latach przysztych wynosi 638.756 tys. PLN.

Kapitaly rezerwowe zgromadzone w Spoétce pozwalajg na wyptate dodatkowych dywidend, w
przypadku ograniczenia planowanych przez Spétke inwestycji w przysziosci, jezeli walne zgromadzenie
podjetoby takg decyzje.

Biorgc pod uwage powyzsze ustalenia:

- Nie stwierdzono, zeby w $wietle planéw inwestycyjnych, ktére Spétka miata w latach 2018 —
2022, kontynuacja akumulacji srodkéw finansowych i przeznaczanie corocznie czesci zysku na
kapitat rezerwowy byto nieuzasadnione.

- Nie stwierdzono, zeby przeznaczanie przez Spétke corocznie czesci zysku na kapitat
rezerwowy odbiegato od praktyki stosowanej w podmiotach o profilu dziatalnosci zblizonym do
FO Debica (Spétka w latach 2018-2022 miata najnizszg srednig stope zysku zatrzymanego
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sposrod wszystkich wybranych spotek z 3 indekséw WIG — tj. podmiotéw o profilu dziatalnosci
najbardziej zblizonym do FO Debica.)

- Nie stwierdzono, aby przy uwzglednieniu wysokosci dostepnych Spoétce srodkéw pienieznych
w latach 2018 - 2022 (uwzgledniajgc takze inwestycje rozwazane przez Spoétke i Srodki
przeznaczone przez Spotke na pozyczki udzielone podmiotom powigzanym), rekomendowanie
i przeznaczanie corocznie czesci srodkoéw pienieznych, pochodzacych z zysku Spéiki, na
kapitat zapasowy, byto nieuzasadnione.

I. Ocena, czy czionkowie organow Spofki, ktdrzy uczestniczyli w procesie
decyzyjnym o udzieleniu pozyczek przez Spétke podmiotom powigzanym
dziatali w warunkach konfliktu interesow

Na gruncie KSH kwestie konfliktu intereséw reguluje art. 377 w brzmieniu: ,W przypadku sprzecznosci
interesow spotki z interesami cztonka zarzgdu, jego wspdtmatzonka, krewnych i powinowatych do
drugiego stopnia oraz 0séb, z ktérymi jest powigzany osobiScie, cztonek zarzadu powinien ujawnic
sprzecznos$c¢ intereséw | wstrzymac sie od udziatu w rozstrzyganiu takich spraw oraz moze zgdac
zaznaczenia tego w protokole.”

Nalezy stwierdzi¢, iz konflikt intereséw moze zaj$¢ w sytuacji, gdy interes cztonkéw organdw Spétki (lub
0s06b z nimi powigzanych w rozumieniu powotanych wyzej przepiséw KSH) jest lub moze by¢ sprzeczny
z interesem Spoétki w chwili podejmowania danej decyzji na co najmniej dwa sposoby, z ktérych jeden
bedzie mniej korzystny dla Spéiki, a bardziej korzystny dla powyzej wskazanych osoéb, zas drugi na
odwrat.

Zwracamy przy tym uwage, iz niektérzy z cztonkdw organow Spotki sprawowali te funkcje rownoczesnie
z funkcjami kierowniczymi w innych podmiotach Grupy Goodyear, do ktdrej Spotka nalezata w okresie
procesu decyzyjnego o udzieleniu pozyczek przez nig podmiotom z grupy kapitatowej, w ktérej sktad
wchodzita w analizowanym okresie lat 2018-2022.

W naszej ocenie, sprawowanie przez osoby funkcji decyzyjnych réwnoczesnie w réznych podmiotach
jednej grupy kapitatowej, w tym w podmiotach miedzy ktérymi istnieje stosunek zaleznosci
wiascicielskiej, powinien stuzyé optymalizacji zarzgdzania grupg kapitatowg i - co do zasady - nie tworzy
konfliktu intereséw pomiedzy tymi osobami, a spétka, w ktérej zasiadajg jako cztonkowie jej organdw.
Analiza uméw pozyczek udzielonych przez Spétke w analizowanym okresie lat 2018-2022 wykazata
ich rynkowy charakter, w zwigzku z czym, z tego punktu widzenia nie widzimy przestanek do
stwierdzenia, iz czlonkowie organdéw Spodtki gtosujgcy za udzieleniem przedmiotowych pozyczek,
dziatali w sposéb sprzeczny z interesem Spofki.

W powyzszym konteks$cie i w zwigzku z procesami decyzyjnymi o udzieleniu pozyczek przez Spotke
podmiotom powigzanym latach 2018-2022, nalezy nadmieni¢, iz:

- zgodnie z oswiadczeniem Zarzadu Spdiki, zaden z czionkéw Zarzadu Spétki nie zgtosit faktu
jakiejkolwiek sprzecznosci interesdw Spotki z interesami jego ani 0s6b z nim powigzanych
wymienionych w art. 377 KSH i Zarzad Spotki nie ma wiedzy, jakoby wystepowata sprzecznosé
intereséw powyzszych osdb w zwigzku z procesem decyzyjnym o udzieleniu pozyczek przez
Spotke podmiotom powigzanym.

- zgodnie z ujawnionymi publicznie oswiadczeniami sktadanymi przez czionkéw Zarzadu Spétki
w zwigzku z powotaniem ich na te funkcje, nie zajmowali sie oni interesami konkurencyjnymi,
ani nie uczestniczyli w spétce konkurencyjnej jako wspdlnik spotki cywilnej, spétki osobowej lub
jako cztonek organu spotki kapitatowej, ani nie uczestniczyli w innej konkurencyjnej osobie
prawnej jako cztonek organu (zgodnie nie z informacjg Zarzgdu Spétki, oswiadczenia te nie
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zostaly zmienione w okresie sprawowania powyzszych funkcji w analizowanym okresie lat
2018-2023).

Majgc powyzsze na wzgledzie, nie uzyskalismy wiedzy, ktéra wskazywataby, iz cztonkowie organdw
Spoiki, ktérzy uczestniczyli w procesie decyzyjnym o udzieleniu pozyczek przez Spoétke podmiotom
powigzanym dziatali w warunkach konfliktu intereséw.

J. Ustalenie czy i jezeli tak, to na jakich zasadach Spoétka uczestniczy w
umowie cash poolingu pomiedzy podmiotami powigzanymi w ramach Grupy
Goodyear

W praktyce polskiego obrotu gospodarczego stosowany jest mechanizm zwany z ang. ,cash-pooling”.

Zgodnie z OECD (OECD 2020, Transfer Pricing Guidance on Financial Transactions: Inclusive
Framework on BEPS Actions 4, 8-10, OECD, Paris) mechanizm cash pooling opisywany jest
W nastepujacy sposoéb:

“W kontekscie niniejszej sekcji, cash pooling to taczenie sald srodkéw pienieznych w ramach
krétkoterminowej umowy zarzgdzania ptynnoscig. Umowy cash poolingu sg ztozonymi umowami, ktére
moga obejmowac kontrolowane i niekontrolowane transakcje. Na przykfad, jedna z powszechnych
struktur polega na tym, ze uczestniczacy cztonkowie grupy MNE zawierajg umowe z niepowigzanym
bankiem, ktéry Swiadczy ustugi cash poolingu, a kazdy uczestniczacy czionek otwiera rachunek
bankowy w tym banku.” ®

W Polsce instytucja cash poolingu nie jest zdefiniowana w przepisach prawa, co potwierdza Pismo
Dyrektora Krajowej Informacji Skarbowej (0114-KDIP1-2.4012.676.2019.3.RD):

“‘Nalezy zauwazy¢, ze polskie przepisy podatkowe nie zawierajg regulacji dotyczgcych umowy cash
poolingu. Wystepujagca w obrocie prawnym jako umowa nienazwana - umowa cash poolingu
poréwnywana jest czesto z umowg pozyczki. Chociaz umowa ta do pewnego stopnia przypomina w
swym charakterze uregulowang w polskim prawie umowe pozyczki, jednak nie wyczerpuje istotnych jej
znamion. Nie dochodzi w tym przypadku do zawarcia umowy pozyczki, poniewaz brak jest
zobowigzania do przeniesienia okreslonej ilosci pieniedzy na okreslony w umowie podmiot. Umowa
"cash-poolingu" jest formg efektywnego zarzadzania srodkami finansowymi, stosowang przez podmioty
nalezgce do jednej grupy kapitatowej, lub podmioty powigzane ekonomicznie w jakikolwiek inny sposéb.
Sprowadza sie ona do koncentrowania $rodkow pienieznych z jednostkowych rachunkéw
poszczegdlnych podmiotéw na wspdlnym rachunku grupy i zarzgdzaniu zgromadzong w ten sposdb
kwota, przy wykorzystaniu korzysci skali. Pozwala to na kompensowanie przej$ciowych nadwyzek,
wykazywanych przez jedne z podmiotéw, z przejSciowymi niedoborami zaistniatymi u innych
podmiotéw. Dzieki temu dochodzi do minimalizowania kosztow kredytowania dziatalno$ci podmiotéw z
grupy poprzez kredytowanie sie przy wykorzystaniu srodkéw wtasnych grupy. W ramach porozumienia
cash-poolingu uczestnicy wskazujg podmiot organizujgcy cash pooling i zarzgdzajgcy systemem.
Zarzadzajagcy systemem w ramach umowy zapewnia dla wszystkich uczestnikéw systemu $rodki
finansowe na pokrycie sald ujemnych, a w przypadku wystgpienia sald dodatnich na rachunkach
uczestnikow, to na jego rachunek trafiajg srodki finansowe.”

5 Oryginalny tekst: “In the context of this section, cash pooling is the pooling of cash balances as part of a short-
term liquidity management arrangement. Cash pool arrangements are complex contracts which may involve
controlled and uncontrolled transactions. For instance, one common structure is that the participating members of
the MNE group conclude a contract with an unrelated bank that renders cash pooling services, and each
participating member opens a bank account with that bank.”
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W oparciu o wewnetrzne regulacje (Biuletyn Nr 1/2014 z dnia 24 marca 2014 Dyrektora Finansowego
FO Debica i Uchwata Nr 83/XX/2022 Zarzadu FO Debica S.A. z dnia 1 czerwca 2022 r. w sprawie
uchylenia dotychczasowych oraz zatwierdzenia nowych instrukcji bankowych, list uprawnionych
sygnatariuszy oraz liste rachunkéw bankowych) zweryfikowaliSmy liste oséb upowaznionych do
podpisywania dyspozycji bankowych i elektronicznych operacji bankowych.

Z analizy wynika, ze do sktadania dyspozycji bankowych i podpisywania elektronicznych operacji
bankowych upowaznione byly osoby bedgce cztonkami Zarzgdu Spoétki lub jej pracownikami
wymienionymi z funkcji petnionej w Spoéfce (Biuletyn Nr 1/2014) lub imiennie i z funkcji Uchwata Nr
83/XX/2022), a operacje powinny by¢ realizowane w drodze dwustopniowej autoryzacji przez
uprawnionych Sygnatariuszy zgodnie z regulacjami i ztozonymi w bankach instrukcjami.

Spdtka posiadata rachunki bankowe tylko w bankach polskich (wymienione w Uchwale Nr 83/XX/2022),
a czes¢ rachunkéw bankowych w kazdym z bankéw (w jednym banku Spoétka posiadata od 2 do 5
rachunkéw) wykazywata salda na koniec okreséw.

Zadne z przedstawionych nam operacji prowadzonych z rachunkéw bankowych Spotki, nie wskazywaty
na realizacje transakcji cash poolingowych w ramach Grupy Goodyear.

W Swietle powyzszego, a takze w zwigzku z oswiadczeniem Zarzgdu FO Debica, nalezy stwierdzi¢, iz
Spodtka w analizowanym okresie 2018-2022 nie byta strong umowy cash poolingu oraz nie stosowata
mechanizmu cash poolingu.

2. Przedmiot i zakres badania obejmowac bedzie zbadanie sposobu
prowadzenia spraw Spotki w zakresie warunkow sprzedazy przez
Spoétke produkowanych opon do podmiotéw powigzanych; w
zakres ten wchodzi zbadanie marzy uzyskiwanej przez Spotke ze
sprzedazy produkowanych opon do podmiotéw powigzanych, i jej
rynkowego charakteru.

Celem tej czesci Raportu byto zbadanie sposobu prowadzenia spraw Spétki w zakresie warunkow
sprzedazy przez Spoétke produkowanych opon do podmiotdéw powigzanych, zbadanie marzy
realizowanej przez Spotke i jej rynkowy charakter.

Szczegotowy zakres prac obejmowat:

— Przeglad warunkéw, w ktérych Spétka dziata jako producent i sprzedawca oraz warunkow,
kiedy dziata wytgcznie jako producent,

— Ustalenie tresci i warunkéw umow, na podstawie ktérych Spotka sprzedaje produkowane opony
na rzecz podmiotéw powigzanych, w tym ustalenie zasad okreslania ceny sprzedazy oraz
kalkulacji marzy naleznej Spoétce,

— Ustalenie na jakiej podstawie cena sprzedazy opon produkowanych przez Spoétke do
podmiotéw powigzanych jest ustalana,

— Ocene, czy sprzedaz opon produkowanych przez Spoétke na rzecz podmiotéw powigzanych
prowadzona jest na zasadach rynkowych.
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a. Przeglad warunkow, w ktérych Spotka dziata jako producent i sprzedawca
oraz warunkow, kiedy dziata wytgcznie jako producent.

Od 1 stycznia 2018 r. Spétka operuje w dwdch zasadniczych modelach dziatalnosci:

Model producenta: w ramach tego modelu dziatalnosci Spotka koncentruje sie na produkcji
wyrobow gotowych (przede wszystkim opon). Te wyprodukowane opony s3g nastepnie
dostarczane na podstawie ramowej umowy (Framework Purchase Agreement) wytgcznie do
podmiotu powigzanego. Warunki oraz zasady ustalenia cen dla przedmiotowego modelu
zostaty oméwione szczegdtowo w niniejszej czesci szczegotowej, w punkcie 2, podpunkcie b
niniejszego Raportu. W modelu tym Spétka petni role producenta o ograniczonych ryzykach, tj.
funkcje takie jak zaopatrzenie w niektére surowce do produkcji, dystrybucja, dostarczenie
Technologii i Znakéw Towarowych lezy gestii grupy Goodyear. Dziatalnos¢ ta stanowi 90%
ogolnej dziatalnosci FO Debica.

Model dystrybutora (sprzedawcy): w ramach tego modelu dziatalnosci Spoétka zajmuje sie
sprzedazg towaréw handlowych do niezaleznych podmiotéw. W tym przypadku, FO Debica
specjalizuje sie w dystrybucji opon marki Debica na obszarze Polski, co stanowi okoto 10%
calej jej dziatalnosci. Warto podkresli¢, ze w tym przypadku Spoétka nie sprzedaje wyrobow
gotowych, a jedynie towary handlowe.

To wyrazne rozdzielenie rol pozwala FO Debica zarzgdzaé obiema gateziami swojej dziatalnosci. FO
Debica nie wystepuje w klasycznym modelu ,producenta i sprzedawcy (dystrybutora)”. Petni te role
roztgcznie i sg one zdefiniowane w zawartych przez Spotke umowach. Innymi stowy:

Jeden obszar dziatalnosci FO Debica to produkcja wyrobéw gotowych i ich dostarczenie do
jednostki powigzane;j,

Drugi obszar dziatalnosci FO Debica to obrét towarowy, czyli zakup towaréw i ich dystrybucja
na terenie kraju.

Jedynym wspdlnym elementem obu obszaréw dziatalnosci jest charakterystyka przedmiotu transakcji,
ktére w obu przypadkach sg oponami.

Oba modele dziatalnosci nie sg wzajemnie powigzane, co przedstawia schemat ponizej.

Schemat 1. Schemat transakcji

Sprzedaz w modelu

Zrédio: Opracowanie wlasne
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W modelu sprzedawcy (dystrybutora) Spétka zajmuje sie obrotem towarowym opon marki Debica na
rynku polskim. Opony te FO Debica zakupuje od podmiotu powigzanego GYO, tutaj nalezy podkreslic,
ze FO Debica nie sprzedaje wlasnych wyrobéw gotowych w tym modelu. Jak ustalono wczes$niej FO
Debica wszystkie wyprodukowane opony dostarcza do podmiotu powigzanego w modelu producenta.
Wobec tego, aby prowadzi¢ dziatalno$¢ w modelu dystrybutora FO Debica musi zakupi¢ towar celem
jego dystrybuciji.

Zakupione w modelu dystrybutora przez FO Debica opony, sg to opony marki Debica i majg dwa zrédta
pochodzenia:

- sg to opony, ktére FO Debica pierwotnie wyprodukowata, a nastepnie sprzedata w ramach
modelu producenta oraz

- sg to opony, wyprodukowane przez innych producentéw (inne fabryki Goodyear w Europie).

Nalezy podkresli¢, ze produkcja opon marki Debica nie stanowi kluczowego segmentu produkcji w FO
Debica. Gtéwny nacisk produkcyjny kierowany jest na opony klasy Premium. Opony klasy budzetowe;j
stanowig jedynie niewielki udziat w ogolnej produkcji Spotki.

FO Debica dokonuje zakupu od GYO opon marki Debica w celu ich dystrybuciji na rynku polskim na
podstawie umowy zakupu (Framework Resale Agreement). Cena zakupu za opony jest ustalana na
zasadzie "koszt plus." Oznacza to, ze cena zakupu bazuje na rzeczywistej cenie sprzedazy, po ktorej
FO Debica pierwotnie sprzedata wyroby gotowe do GYO w modelu producenta zgodnie z umowag
sprzedazy (Framework Purchase Agreement) i jest powiekszona o marze. Nalezy podkresli¢, ze
powyzsze zasady kalkulacji ceny zakupu dotyczg opon, ktére pierwotnie wyprodukowata FO Debica
(nie dotyczy to opon marki Debica produkowanych przez inne podmioty w Grupie Goodyear). FO
Debica nie magazynuje przedmiotowych towaréw handlowych, sg one bezposrednio dostarczane do
ostatecznego klienta w kraju z magazynu dostawcy, tj. GYO. Doda¢ nalezy, ze w kontekscie modelu
dystrybutora, gdy FO Debica nie znajduje odbiorcy kohcowego na rynku polskim, nie ma obowigzku
odkupywania przedmiotowych opon, co pozwala na elastyczno$¢ w dostosowywaniu dystrybucji do
zmieniajgcych sie warunkdéw rynkowych oraz ogranicza koszty.

Zgodnie z Uchwatg ZWZ o Powotaniu Rewidenta przedmiotem dalszych analiz jest ocena rynkowosci
transakcji sprzedazy wyrobow gotowych w modelu producenta.

b. Ustalenie tresci i warunkéw umoéw, na podstawie ktérych Spétka sprzedaje
produkowane opony na rzecz podmiotow powigzanych, w tym ustalenie
zasad okreslania ceny sprzedazy oraz kalkulacji marzy naleznej Spotce

i) Ustalenie tresci i warunkéw uméw na podstawie, ktorych Spoétka sprzedaje
produkowane opony na rzecz podmiotow powigzanych

FO Debica realizuje dostawy wyrobéw gotowych do podmiotu powigzanego na podstawie umowy
ramowej podpisanej w dniu 1 lutego 2018 r. (Framework Purchase Agreement). O zawarciu tej umowy
Spotka poinformowata w Raporcie Biezacym nr 2/2018.

Na podstawie tej umowy, Goodyear dostarcza Spoétce wszelkie dane techniczne i licencje w zakresie
w jakim moze to by¢ niezbedne do wytwarzania i sprzedazy produktéw zgodnie z zamdwieniami
Goodyear, bez dodatkowych ptatnosci ze strony Spotki.

Kontrahent powigzany GYO jest koordynatorem produkcji, zaopatrzenia w surowce oraz dystrybuciji
oraz odpowiada za dostarczenie znakéw towarowych i technologii produkcji.
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GYO ma za zadanie inicjowanie i nadzorowanie zaméwien na produkcje opon w réznych zaktadach
produkcyjnych, w tym FO Debica, a nastepnie odpowiada za efektywne ich rozmieszczenie w sieci
dystrybucji w Europie. Celem tego procesu jest umozliwienie lokalnym dystrybutorom w Europie
efektywnego dostarczania produktéw do klientéw koncowych na lokalnych rynkach w Europie.

W kontekscie przyjetej strategii, Grupa Goodyear dokonata segmentaciji kluczowych dziatan na
obszary, takie jak badania i rozwdj, zaopatrzenie w surowce, produkcja oraz dystrybucja. Nastepnie
przeprowadzono alokacje tych funkcji pomiedzy rézne jednostki w ramach Grupy. Gtéwng rolg FO
Debica jest produkcja opon oraz udoskonalanie procesu produkcji. Misjg Spofki jest skoncentrowanie
sie na produkcji opon oraz podnoszeniu efektywnosci proceséw produkcyjnych. Spoétka dgzy do
zapewnienia najwyzszej jakosci opon, ktére spetniajg najbardziej rygorystyczne standardy branzowe.
W modelu tym Spoétka petni role producenta o ograniczonych ryzykach, tj. funkcje takie jak dystrybucja
do klienta, dostarczenie znakéw towarowych i technologii produkcji lezy w gestii Grupy Goodyear.
Pozyskujgc niektore surowce do produkcji Spoétka polega na dziataniach Grupy Goodyear.

Zamiarem Stron jest nabycie przez GYO i sprzedaz przez FO Debica na rzecz GYO: wszystkich opon
produkowanych przez FO Debica pod markami lub znakami towarowymi nalezgcymi do Grupy
Goodyear lub do ktérych Grupa Goodyear posiada prawa oraz wszystkich opon produkowanych przez
FO Debica i dystrybuowanych przez podmioty powigzane z Grupy Goodyear w regionie europejskim,
a takze opon produkowanych przez FO Debica i dystrybuowanych pod jej wiasnymi markami lub
znakami towarowymi.

GYO przekazuje do Spoitki zapytania/zaméwienia dotyczgce rodzaju i ilosci opon do wyprodukowania,
terminébw dostaw i wysytek, miejsc przeznaczenia oraz inne informacje dotyczgce zamowienia
niezbedne do wyprodukowania opon. Prawo wiasnosci opon przechodzi z FO Debica na GYO na
warunkach DAP Tarnéw.

FO Debica produkuje opony zgodnie ze specyfikacjami GYO, standardami jakosci i procedurami
testowania, ktére sg dostarczane do FO Debica. FO Debica udostepnia wystarczajgce obiekty, sprzet
i personel, aby wypetni¢ swoje zobowigzania wynikajgce z umowy. Ceny opon sg ustalane zgodnie
z zasadami okreslonymi w polityce cen transferowych Grupy Goodyear.

Zgodnie z umowg GYO jest odpowiedzialny za badania i rozw6j. GYO upowaznia FO Debice do
korzystania z Technologii i Znakéw Towarowych.

Transakcja jest realizowana w sposoéb ciggly w okresie obowigzywania umowy. Dostawy realizowane
sg regularnie. Spétka FO Debica jest jednym z najwiekszych producentéw branzowych w Europie —
skala dziatalno$ci skutkuje brakiem mozliwosci poréwnania Spétki do podmiotéw realizujgcych
podobng dziatalno$¢ na terenie Europy. Efekt skali przyczynia sie korzystnie do redukcji kosztow
jednostkowych produkcji, jednakze nalezy zauwazyé, ze produkty FO Debica sg dystrybuowane
gtéwnie w catej Europie, gdzie konkurujg z innymi silnymi koncernami oponiarskimi.

Faktury sprzedazowe wystawiane sg w walucie EUR. Spétka stosuje 30 dniowy termin ptatnosci, jako
forme zapftaty dopuszcza sie kompensate.

i) Ustalenie zasad okreslania ceny sprzedazy oraz kalkulacji marzy naleznej Spoétce
Zasady okreslania ceny sprzedazy zostaty ustalone w polityce cen transferowych Grupy Goodyear.

Polityka ma zastosowanie do wszystkich podmiotéw kontrolowanych przez Goodyear T&R. Intencjg
polityki jest odzyskanie przez podmiot produkcyjny rzeczywistych kosztéw powiekszonych o marze na
poziomie rynkowym.

Zgodnie z Politykg cen transferowych Grupy Goodyear, transakcje sprzedazy wyrobow gotowych sg
rozliczane na podstawie metody rozsgdnej marzy (tzw. metody ,koszt plus”).
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Zgodnie z tg politykg jednostka dokonuje narzutu na rzeczywisty koszt wytworzenia oraz na koszty
zarzadu i ogdlne, takie ktére sg wymagane do prowadzenia dziatalnosci miedzy stronami transakcji.

Wysoko$¢ narzutu, o jaki jest powiekszona baza kosztowa jest ustalona na poziomie gwarantujgcym
pokrycie tych kosztow i dodatkowo kosztéw ogdinych i administracyjnych niezbednych do prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej przypisanej do dziatalnosci grupowej, tak, aby wynik docelowej marzy
operacyjnej osiggnat poziom okreslony w polityce cen transferowych.

Powyzszy sposob kalkulacji mozna zaprezentowac¢ w postaci nastepujgcego wzoru:
C=K*(1+N)

C — cena sprzedazy

K — baza kosztowa, wyliczona wg polityki rachunkowo$ci Grupy Goodyear: US GAAP

N — narzut zysku

Zgodnie z politykg cen transferowych rzeczywisty koszt wytworzenia obejmuje nakfady i wydatki
zwigzane z produkcjg danego produktu. Do kosztow wytworzenia produktow nie zalicza sie kosztow:
zwroconych FO Debica w jakiejkolwiek formie, a takze bedgcych konsekwencjg niewykorzystania
zdolnosci produkcyjnych, takich jak: kosztéw wynagrodzeh za nieplanowane przestoje, kosztow
zwigzanych z nieczynnymi urzgdzeniami produkcyjnymi (niezaleznie od przyczyny dla ktérych sg one
nieczynne), kosztéw utrzymania niewykorzystanych powierzchni produkcyjnych oraz nieprzypisanych
do produktéw statych posrednich kosztow produkcji, wynikajacych z niepetnego wykorzystania
normalnych zdolnosci produkcyjnych, strat produkcyjnych, ogélnego zarzadu, chyba ze wigzg sie z
doprowadzeniem produktu do postaci i miejsca, w jakich znajduje sie na dzien wyceny, magazynowania
produktow gotowych i potproduktéw, chyba ze poniesienie tych kosztéw jest niezbedne w procesie
produkcji, sprzedazy produktéw. Jest to o tyle wazne, ze w FO Debica koszty bedgce konsekwencjg
niewykorzystanych zdolnoéci produkcyjnych sg mierzone i wytgczane z bazy cenotwérczej, jako koszty
nieefektywnosci producenta.

Zgodnie z politykg cen transferowych, koszty takie jak koszty ogdlne i administracyjne powinny byc¢
ograniczone do odzyskania wydatkéw wymaganych do prowadzenia dziatalnosci miedzy spétkami.
Zasadniczo obejmuje to wszelkie koszty sprzedazy i zarzgdu wymagane do obstugi zaktadu
produkcyjnego, a takze wydatki zwigzane z transportem i magazynowaniem produktu, jesli ma to
zastosowanie, oraz wydatki niezbedne w odniesieniu do transakcji miedzy spétkami, takich jak
przetwarzanie zamowien i organizowanie wysyiki.

Nalezy zaznaczyé¢, iz wynagrodzenie okreslane w ramach dokumentowanej transakcji w kwestii
dotyczacej opon ma charakter budzetowany, przy czym periodycznie, tj. miesiecznie przeprowadza sie
weryfikacje cen celem dostosowania wysokosci wynagrodzenia do poniesionych kosztéw
rzeczywistych wedtug zasad rozliczenia kosztow w pakiecie skonsolidowanym, a wiec wg US GAAP.

Porownanie kosztdéw rzeczywistych do planowanych (budzetowanych) jest kluczowym aspektem
rozliczen w FO Debica, co zostanie szerzej opisane w dalszej czesci opracowania. Zwracamy uwage,
ze takie poréwnanie jest standardowym dziataniem we wszystkich $wiatowych koncernach
produkcyjnych, gdyz koszty rzeczywiste nigdy nie sg doskonale zbiezne z kosztami planowanymi, a te
niezbedne sg do zaplanowania prac i ich odpowiedniego sfinansowania. W kalkulacji ceny sprzedazy
Spotka stosuje taki narzut na koszty, aby osiagngé poziom marzy rynkowej.

Na podstawie przegladu dokumentéw, bedacych podstawg wyliczen ceny dla poszczegdlnych
produktow, stwierdzamy, ze nowe ceny sg ustalane na kazdy miesigc.
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W zakresie ustalania cen zgodnie z politykg Grupy Goodyear Spétka dochowuje nalezytej starannosci,
dbajac o stosowne odwzorowanie cen wg przyjetego modelu koszt plus.

Istotnym znaczeniem dla efektywnej (kohcowej) marzy realizowanej przez FO Debica jest baza
kosztowa bedgca podstawg naliczen powyzszego narzutu.

W tej kwestii podstawowe znaczenie odgrywa fakt, iz strony przyjety do ustalania ceny kontrolowanej
baze kosztowag wyliczong nie na podstawie przepiséw ustawy o rachunkowosci, wedtug ktérego Spoétka
prezentuje dane sprawozdawcze, lecz wedtug zasad US GAAP, a wiec takich zasad, wedtug ktérych
cata Grupa Goodyear prezentuje swoje dane finansowe (siedziba Grupy Goodyear znajduje sie w
Stanach Zjednoczonych).

Gtoéwna korekta, ktorg Spétka dokonuje w procesie tworzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dla catej Grupy Goodyear, dotyczy rozliczenia rzeczywistych kosztéw produkcji wyrobow
gotowych. To te koszty stanowig podstawe do obliczania marzy i ostatecznej ceny sprzedazy. Korekta
ta wynika z réznicy miedzy kosztami standardowymi a rzeczywistymi kosztami produkcji produktow,
nazywanych odchyleniami od cen ewidencyjnych produktéw. Tego typu odchylenia liczy sie w
wiekszosci nowoczesnych zaktadéw produkcyjnych i poddaje szczegdtowej i wnikliwej analizie
comiesiecznej.

Nalezy zwréci¢ uwage, iz Spotka zgodnie z politykg rachunkowosci dokonuje rozchodéw wyrobdéw
gotowych wedtug ceny standardowej, a nastepnie rozliczajgc odchylenia urealnia warto$¢ zapasu
i ustala rzeczywisty koszt wytworzenia (w cenach biezgcych).

Odchylenia takie co do zasady rozliczane sg wraz z rozchodem zapaséw, a rozchdd ten na poziomie
Grupy Goodyear odbywa sie w pewnym okresie czasu i takie przesuniecie dochodu/straty (w zaleznoci
od kierunku odchylen) w przypadku FO Debica wystepuje i odzwierciedla ono odchylenia w wartosci
zapasOw w wyniku zmian cen surowcow lub innych czynnikdw wptywajgcych na koszty produkciji, takich
jak ceny energii, czy koszty wynagrodzen pracownikéw produkcyjnych. W rezultacie takie odchylenia
wptywajg na dochdd lub strate przedsiebiorstwa w ujeciu US GAAP i sg odpowiednio rozliczane.

Na poziomie Spdtki, ze wzgledu na przyjete rozwigzania w ramach modelu biznesowego, na koniec
kazdego miesigca stany wyrobéw gotowych opon sg zerowe. Zgodnie z UoR odchylenia od cen
ewidencyjnych produktdw odnoszone sg zatem w wynik danego okresu.

W przypadku stabilnego rynku tak ustalona cena standardowa nie odbiega od ceny rzeczywiste;.
Jednak ostatnie lata charakteryzowaty sie mocng dynamikg cen surowcow i nosnikéw energii nie tylko
w Polsce, ale rowniez na swiecie (inflacja w Polsce w roku 2021: 8,6% r/r oraz w roku 2022: 16,6% t/r).
Majac na uwadze tak duzg zmiennos$¢ cen nie mozna byto unikngé odchylen, o ktérych mowa powyze;j.

Dodatkowo nalezy zauwazy¢, majgc na uwadze cykl rotacji, ze strony przyjety dwumiesieczny cykl
rozliczen tych odchylen, zaktadajgc, ze w dwa miesigce cata produkcja wyrobdéw zostanie sprzedana.
Reasumujac, potencjalne odchylenia miedzy wynikiem wg polskich przepiséw (UoR) oraz wynikiem wg
US GAAP zostang rozliczone w okresie dwéch miesiecy od zadeklarowania produkciji.

Zatem co do zasady, odchylenia wygenerowane w ostatnich miesigcach stanowig réznice przejsciowa.
Sa uwzglednione w sumie kosztéw wiasnych sprzedazy Spotki w sprawozdaniu jednostkowym
w danym roku, a w formule ceny kontrolowanej sg uwzglednione w pierwszych dwéch miesigcach
kolejnego roku. W stabilnej sytuacji gospodarczej ta r6znica nie wplywa znaczgco na osiggniety poziom
marzy wykazanej w sprawozdaniu jednostki.

W sytuacji nadzwyczajnej, jaka miata miejsce w latach 2021 i 2022, poziom wygenerowanych odchylenh
produkcyjnych spowodowanych szokami popytowymi i podazowymi na rynku surowcéw, materiatow
i energii byly przyczyng znaczgcych odchylen kosztu rzeczywistego od kosztu standardowego.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze FO Debica nie dokonuje korekt cen wstecz, ale w sytuacji powstania
znaczacych odchyleh odpowiednio koryguje wprzéd ceny sprzedazy, zaréwno w dét jak i w gore,
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stosownie do natury odchylen, co powoduje, ze wyniki mogg zostaé przesunigte zgodnie z opisang
w dalszej czesci opracowania zasadg kompensaty dochodéw.

Na podstawie danych kalkulacyjnych US GAAP przedstawionych przez Spoétke, w kazdym roku na
przestrzeni lat od 2018 do 2022 Spoétka dgzyta do celu marzy okreslonej w polityce grupowej. Ponizej
zaprezentowano wyniki z arkuszy kalkulacyjnych ceny sprzedazy w FO Debica.

Tabela 31. Osiggane marze US GAAP kalkulowane przez Spotke w oparciu o zawartg umowe
Sprzedaz 2018 2019 2020 2021 2022

Ogotem produkcja opon 5,03% 5,10% 4,53% 5,03% 4,96%

Zrédio: Opracowanie whasne na podstawie danych US GAAP otrzymanych od Sp6tki

Nizsza marza uzyskana w roku 2020 wynikata z rozliczen niewykorzystanych mocy produkcyjnych
spowodowanych zatrzymaniem produkcji z powodu Covid 19.

iii) Kalkulacja dochodow (strat) oraz wybér miernika poddawanego analizie

Niezaleznie od formuty, jakg strony przyjely do ustalania ceny w przedmiotowe] transakcji, dalsze
rozwazania przeprowadziliSmy analizujgc nie marze kalkulacyjng wynikajacg z Framework Purchase
Agreement zawartej przez strony, lecz marze efektywng wyliczong na podstawie danych wynikajgcych
z ogdIinodostepnych sprawozdan finansowych sporzgdzonych przez FO Debica, tj. wg polskich norm
rachunkowosci. Prezentowane tam przychody dotyczg przede wszystkim sprzedazy opon i w
niewielkim stopniu innych produktéw, ustug lub materiatow.

Poniewaz najbardziej wlasciwg metodg szacowania przedmiotowego dochodu jest metoda marzy
transakcyjnej netto (MMTN), przedmiotem niniejszej analizy jest poréwnanie wskaznika narzutu netto
ze sprzedazy osiggnietego przez FO Debica w latach 2018-2022 wyliczonych na podstawie danych
sprawozdawczych Spofki.

W celu ustalenia rynkowego przedziatu danych dokonano obliczenia wskaznika narzutu netto ze
sprzedazy w oparciu o ponizej przedstawiony wzér:

Zysk(strata)ze sprzedazy *100%
Koszty wytworzenia produktow+koszty sprzedazy
+koszty zarzadu

Narzut netto ze sprzedazy wg UoR =
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Tabela 32. Dane sprawozdawcze oraz wskaznik wybrany do analizy poréwnawczej FO Debica (dane w tys. PLN)

Dane sprawozdawcze 2018 2019 2020 2021 2022 (L pzéolfjcze)
Przychody ze sprzedazy 1713841 1843805 1636863 2078100 2921607 1613683
Koszty wytworzenia 1633230 1719027 1530992 2042121 2841847 1344984
Koszty sprzedazy i zarzadu 7884 5801 6561 6991 7014 3260
Koszty razem 1641114 1724828 1537553 2049112 2848861 1348244
63(’)1‘ na sprzedazy - wg 72727 118977 99 310 28 988 72746 265 439
Narzut netto ze sprzedazy 4,43% 6,90% 6,46% 1,41% 2,55% 19,69%

wg UoR

Zrédto: Opracowano na podstawie sprawozdan finansowych Spétki sporzadzonych wg Ustawy o rachunkowosci
oraz danych uzyskanych od Spotki

Przychody ze sprzedazy rosty z roku na rok. Koszty wytworzenia réwniez rosty w analizowanym
okresie, szczegolnie w 2022 roku.

Zysk na sprzedazy rést w latach 2018-2019, nieco spadt w 2021 r., a w 2022 r. nastgpit jego wzrost,
cho¢ wcigz pozostat nizszy niz w 2019 roku. Narzut netto ze sprzedazy wykazuje zmienne tendencje,
a w 2022 roku jest nizszy niz srednia z lat poprzednich. Nalezy wskaza¢ na odbicie w roku 2023 —
w pierwszym potroczu tego roku Spoétka odnotowata narzut netto ze sprzedazy w wysokosci 19,69%.

Jak juz wczesniej opisano, zmiennos¢ ta jest wynikiem odchylen cen standardowych od cen
rzeczywistych i kompensowania cen w kolejnych okresach sprawozdawczych. W latach 2021 i 2022
problemy z dostepnos$cia surowcow oraz inflacja negatywnie wptynety na wyniki FO Debica. Pomimo,
ze stosowana formuta ustalania cen gwarantuje statg marze, to jednak wahania cenowe miaty wptyw
na odchylenia od cen ewidencyjnych, ktére z kolei wptynety na marze. Te odchylenia zostaty rozliczone
w roku 2023.

iv) Kompensata dochodéw

Ze wzgledu na przyjety przez strony sposéb ustalenia ceny sprzedazy, ktéry powoduje przesuniecia
rentownosci na przestrzeni lat, dla celow weryfikacji cen uwzgledniono zasade kompensaty dochodéw.
Zaréwno wytyczne OECD, jaki i na gruncie przepiséw krajowych dotyczacych zasad potwierdzania
rynkowosci Transakcji kontrolowanych, dopuszczajg kompensate dochodoéw, tj. nizszy dochéd
uzyskany w jednym roku kompensowany jest wyzszym dochodem z trzyletniego okresu. FO Debica dla
potrzeb ustalania cen nietypowo rozlicza odchylenia kosztéw standardowych od kosztéw
rzeczywistych. Sg one rozliczane proporcjonalnie na rozchod izapas wyrobow gotowych u
dystrybutora, a rozliczenie to odbywa sie w czasie i obejmuje réwniez rozliczenia na przetomie lat
obrotowych.

Zwracamy uwage, ze sposob, w jaki FO Debica ustala cene za swoje produkty skutkuje kazdorazowo
przesunieciem wynikow w czasie. Spotka bowiem do kalkulacji ceny sprzedazy uwzglednia polityke
rachunkowos$ci Grupy Goodyear, ktéra to obliguje jg do sporzadzania sprawozdanh finansowych wg US
GAAP, a wiec amerykanskich ogdlnie przyjetych norm rachunkowosci, ktére réznig sie od zasad
stosowanych wg ustawy o rachunkowosci. Dane sprawozdawcze FO Debica podlegajg konsolidacji
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i dla jej celéw sg przeksztatcane. Przeksztatcone dane finansowe sg nastepnie podstawg do wyliczenia
narzutu na sprzedane produkty przez FO Debica. Oznacza to, ze Spotka dokonuje wyliczenia swoich
wynikbw wg dwoch réznych modeli rachunkowosci, co jest praktykg powszechng w duzych
korporacjach ponadnarodowych. Efektem tych rozliczen jest réznica miedzy wynikami uzyskiwanymi
wg Ustawy o rachunkowosci oraz norm amerykanskich (US GAAP), ktéra jest rozliczana odpowiednig
metodg, skutkujgcag tym, ze w dtuzszym okresie wyniki wg roznych metod, w rachunku narastajgco,
stajg sie identyczne.

Ponizsza tabela prezentuje wskazniki marzy netto na sprzedazy oraz narzutu netto na sprzedazy.
Wskaznik narzutu jest ilorazem zysku ze sprzedazy oraz kosztéw, natomiast marza jest ilorazem zysku
ze sprzedazy oraz przychoddéw. Nalezy zaznaczy¢, ze w kalkulacji ceny Spoétka postuguje sie
wskaznikiem narzutu, tak aby ostatecznie dazy¢é do poziomu marzy okreslonej w polityce cen
transferowych Grupy Goodyear. Wyliczen dokonali§my po dokonaniu korekty, ktérg Spétka dokonuje
dla celéw kalkulacji ceny, a ktora to korekta jest korektg konsolidacyjng w pakiecie sporzgdzanym wg
US GAAP. Ponizsza uproszczona kalkulacja, przeprowadzona przez nas, potwierdza, ze Spoétka w
kazdym okresie osigga stabilne marze, zgodne z politykg grupowa.

Tabela 33. Korekta konsolidacyjna z tytutu odchylen i jej wptyw na wynik Spotki w pakiecie konsolidacyjnym (dane
w tys. PLN)

Dane sprawozdawcze 2018 2019 2020 2021 2022 2,023
(1 potrocze)
Przychody ze sprzedazy 1713841 1843 805 1636 863 2078 100 2921 607 1613683
Koszty wytworzenia 1633 230 1719 027 1530 992 2042121 2 841 847 1344 984
Koszty sprzedazy i koszty 7 884 5801 6 561 6991 7014 3831
zarzgdu
Koszty razem 1641114 1724 828 1537 553 2049 112 2 848 861 1348 815
Odchylenia od cen
ewidencyjnych wg US -16 024 26 620 33086 -63 993 -55 120 181 610
GAAP
Zysk 2
ysk na sprzedazy wg US 88 752 92 357 66 224 92 981 127 865 83 258
GAAP
Marza netto ze sprzedazy 0 0 0 0 0 0
wg US GAAP 5,18% 5,01% 4,05% 4,47% 4,38% 5,16%
Narzut netto ze sprzedazy
5,41% 5,35% 4,31% 4,54% 4,49% 6,17%

wg US GAAP

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych otrzymanych od Spéfki

Podsumowujac, majgc na wzgledzie réznice wynikajgce z odchylen od cen standardowych
uwzgledniliSmy mechanizm kompensaty dochodoéw, tj. kompensaty nizszych dochodéw w jednym
okresie z wyzszymi dochodami w innym okresie.

Ponizsze tabele przedstawiajg kalkulacje dochodéw Spétki za lata 2021, 2022 oraz 2023
z uwzglednieniem kompensaty dochodéw
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Tabela 34. Kompensata dochoddw za rok 2021 i 2022 z rokiem 2023 (dane w tys. PLN)

Dane sprawozdawcze

wg UoR 2021

1 2
PrzychO(.jy ze 2078 100
sprzedazy
Koszty wytworzenia 2042121
Koszty sprzedazy i 6991
koszty zarzadu
Koszty razem 2049112
Zysk na sprzedazy 28 988
Narzut netto ze 1.41%

sprzedazy wg UoR

2022

2921 607

2 841 847

7014

2848 861

72 746

2,55%

Zrédto: Opracowano na podstawie danych otrzymanych od Spétki

2023
(1. potrocze)

1613683

1344984

3260

1348 244

265 439

19,69%

Skumulowane
wartosci

5=2+3+4

6 613 390

6 228 952

17 265

6 246 217

367 173

5,88%

Ostatecznie do dalszej analizy poréwnawczej przyjeto wartosci przedstawione w ponizszej tabeli:

Tabela 35. Narzut netto ze sprzedazy, bedgcy miernikiem do poréwnania

Dane wg UoR 2018 2019

Narzut netto ze
sprzedazy

4,43% 6,90%

2020

6,46%

2023
2021 2022
0 0 (1. péirocze)
5,88%* 5,88%* 5,88%*

*Zastosowano kompensate dochoddw, tj. nizsze dochody z roku 2021 i 2022 skompensowano wyzszym dochodem

uzyskanym w 1. pétroczu 2023 r., tj. 19,69%.

Zrédto: Opracowanie wlasne na podstawie sprawozdan finansowych Spétki sporzgdzonych wg UoR

c. Ustalenie na jakiej podstawie cena sprzedazy opon produkowanych przez
Spoétke do podmiotdow powigzanych jest ustalana.

Cena sprzedazy opon produkowanych przez Spétke do podmiotéw powigzanych jest ustalana na
podstawie ramowej umowy sprzedazy zawartej 1 lutego 2018 r. (Framework Purchase Agreement).
Istotne warunki Framework Purchase Agreement dotyczgce wyliczania ceny sprzedazy sg opisane

w pkt b) powyze;.
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i)

d. Ocena czy sprzedaz opon produkowanych przez Spoétke na rzecz
podmiotéw powigzanych prowadzona jest na zasadach rynkowych

Wprowadzenie

W celu oceny czy sprzedaz produkowanych opon na rzecz podmiotéw powigzanych jest prowadzona
na zasadach rynkowych przeprowadziliSmy nastepujgce dziatania:

i)

Okreslenie podmiotéw, biorgcych udziat w transakcji,

Opis przedsiebiorstwa poddawanego analizie cen transferowych (opis modelu biznesowego
Grupy Goodyear, struktura organizacyjna FO Debica),

Opis przedmiotu i wielkosci transakciji,

Opis wykonywanych funkcji,

Wybor okresu badanego,

Wybdr metody,

Okreslenie dostepnych zroédet informacji o zewnetrznych danych poréwnywalnych,

identyfikacja i selekcja cech podmiotéw poréwnywalnych niezbednych do dokonania
poréwnania z firma,

okreslenie i dokonanie stosownych korekt,

interpretacja zebranego materiatu i okreslenie wynagrodzenia rynkowego.

Podmioty, biorace udziat w transakgcji

Ponizej przedstawiono rodzaj powigzania i rél petnionych w transakcji miedzy FO Debica S.A. a GYO.

Tabela 36. Rodzaj powigzan i rél w transakcji

Podmiot Charakter powigzania Rola w transakcji

Kapitatowe (Spétka zalezna od GYSA powigzanie

FO Debica Sprzedawca

GYO

posrednie)

Kapitatowe (spotka zalezna od GYSA powigzanie

) Kupujacy
posrednie)

Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie informacji otrzymanych od Spétki

Akcjonariuszem posiadajgcym pakiet wiekszosciowy Spotki jest Goodyear Holdings.

GYO jest podmiotem powigzanym Spoétki oraz podmiotem zaleznym GY SA.

GYSA jest podmiotem posrednio dominujgcym nad Spétkg i poprzez Goodyear Holdings posiada
posrednio 87,251% akcji Spotki.

Podmiotem dominujgcym GYSA jest Goodyear T&R.
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i)

Opis przedsiebiorstwa poddawanego analizie cen transferowych

Model biznesowy Grupy Goodyear

W strukturze Grupy Goodyear zaobserwowali$my precyzyjng segmentacje dziatalnosci na nastepujace
kategorie:

Jednostki produkcyjne: w ich sktad wchodzg zaktady produkcyjne i fabryki rozmieszczone
zaréwno w kraju, jak i za granicg. Jednostki produkcyjne stanowig rdzen operacyjny Grupy
Goodyear, gdzie odbywa sie produkcja wyrobéw, w tym opon samochodowych, ogumienia
przemystowego oraz innych produktéw zwigzanych z przemystem gumowym. Jednostki te sg
kluczowym zrédtem tworzenia produktdow o najwyzszej jakosci, ktdre sg dostarczane na rynki
globalne.

Jednostki handlowe: ta kategoria obejmuje rézne jednostki zajmujgce sie aspektami
handlowymi i dystrybucjg produktéw Grupy Goodyear. W tym kontekscie mozna wyrézni¢
jednostki dystrybucyjne, ktdére sg odpowiedzialne za dostarczanie produktéw do klientow
detalicznych i hurtowych, oraz centra zakupowe, ktére skupiajg sie na efektywnym zarzgdzaniu
tancuchem dostaw i nabywaniem surowcéw oraz komponentow.

Jednostki badawczo-rozwojowe: sg centrami innowacji i badan nad nowymi technologiami
w dziedzinie gumy i przemystu motoryzacyjnego. Obejmujg laboratoria, inzynieréw oraz
specjalistow zajmujgcych sie doskonaleniem produktéw, opracowywaniem nowych rozwigzan
i dostosowywaniem produktéw do zmieniajgcych sie potrzeb rynku. Dziatania jednostek
badawczo-rozwojowych Grupy Goodyear pomagajg w utrzymaniu pozycji lidera w dziedzinie
technologii i jakosci produktéw.

Ta kompleksowa struktura jednostek w Grupie Goodyear umozliwia efektywne zarzgadzanie réznymi
aspektami dziatalnosci, od produkcji po sprzedaz (dystrybucje) i rozwijanie nowych technologii. To z
kolei przyczynia sie do utrzymania pozycji Grupy Goodyear jako globalnego lidera w przemysle
oponiarskim.

Struktura organizacyjna FO Debica

Ponizej przedstawiono zatrudnienie w FO Debica w latach 2018 - 2022. Struktura zatrudnienia
jednoznacznie wskazuje, ze dominujgcg rola, jakg petni Spoétka jest rola producenta.

Tabela 37. Zatrudnienie w latach 2018 — 2022

Zatrudnienie 2018 2019 2020 2021 2022
Pracownicy 321 300 296 280 286
umystowi

Pracownicy fizyczni 2 485 2763 2 688 2736 2793
Razem 2 806 3063 2984 3016 3079

Zrédfo: Opracowanie wfasne na podstawie sprawozdar finansowych Spoftki
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FO Debica realizuje:

- przede wszystkim funkcje produkcyjne (90% dziatalnosci ogdétem) i dziatalnosé¢ ta odbywa sie
w ramach Transakcji kontrolowanych oraz

- w niewielkim stopniu funkcje dystrybucji (10% dziatalno$ci ogétem) i ta dziatalnos¢ odbywa sie
w ramach Transakcji niekontrolowanych.

Poniewaz przedmiotem niniejszej analizy jest ocena, czy sprzedaz opon produkowanych przez Spotke
na rzecz podmiotéw powigzanych prowadzona jest na zasadach rynkowych, nalezy wskazaé¢, ze ocenie
bedzie podlega¢ owe 90% dziatalnosci Spotki, a wiec przede wszystkim dziatalno$é produkcyjna,
bowiem to ona jest obarczona ryzykiem cen transferowych. Tutaj nalezy podkresli¢, ze podmioty
w Grupie Goodyear podzielity sie rolami. W modelu tym Spétka petni role producenta o ograniczonych
ryzykach, tj. funkcje takie jak dystrybucja do klienta, dostarczenie znakéw towarowych i technologii
produkcji lezy w gestii Grupy Goodyear. Pozyskujgc niektére surowce do produkcji Spétka korzysta z
dziatan Grupy Goodyear.

iv) Przedmiot i skala transakcji

FO Debica produkuje opony do samochodéw osobowych, dostawczych i ciezarowych.
Wyprodukowane opony dostarcza do jednostki powigzanej: GYO.

Skala transakciji ma bezposredni wptyw na dochdd (strate) generowang przez FO Debica. Ponizsza
tabela zawiera wielkos¢ Transakcji kontrolowanej oraz jej udziat w catej dziatalno$ci Spotki w okresie
od 2018 do 2022 roku.

Tabela 38. Warto$c¢ Transakcji kontrolowanych oraz jej udziat w catej dziatalnosci (dane w tys. PLN)

Rodzaj transakcji 2018 2019 2020 2021 2022
Przychody ze
sprzedazy 1692211 1823508 1 609 504 2 014 336 2880689

kontrolowane

Udziat w sprzedazy

. 88% 89% 89% 86% 88%
ogotem

Zrédito: Opracowanie wlasne na podstawie danych ze sprawozdar finansowych Spotki

V) Wybér okresu badawczego wraz z uzasadnieniem jego wyboru

W analizie wykorzystano wieloletnie dane finansowe, w celu ograniczenia wptywu czynnikéw
znieksztatcajgcych wyniki jednoroczne takie jak: zta koniunktura, recesja lub inne.

W zwigzku z tym, do analizy zyskownosci podmiotéw prowadzgcych dziatalnos¢, ktérg mozna uznaé
za poréwnywalng do dziatalnosci Spétki w zakresie produkcji opon postuzyliSmy sie danymi
finansowymi obejmujgcymi swoim zakresem nastepujgce lata:
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Tabela 39. Wyznaczenie okresu badawczego

Analizowany rok 2018 2019 2020 2021 2022
Zakres lat przyjety od 2015r. od 2016 . od 2017 r. od 2018 . od 2019r.
do analizy do 2017 r. do 2018 . do 2019 r. do 2020 r. do 2021 r.

Zrédfo: Opracowanie wtasne

Vi) Poréwnanie zewnetrzne

W poréwnaniu zewnetrznym transakcje sg zawierane pomiedzy dwoma przedsiebiorstwami
niezaleznymi, z ktérych zadne nie jest strong Transakcji kontrolowanej. Dostep do wartosciowych
i wiarygodnych informacji o takich transakcjach jest utrudniony, poniewaz dane ogodinodostepne, ;.
znajdujgce sie w darmowych lub ptatnych bazach danych sg wykorzystywane raczej do poréwnywania
przedsiebiorstw niz transakcji, a same dane transakcyjne o podmiotach trzecich ze wzgledu na
poufnosé i wrazliwo$¢ badanych danych sg przedmiotem tajemnicy handlowej.

W celu wyznaczenia rynkowego poziomu marzy wiasciwej dla transakcji, dokonano analizy
porownawczej wynikdw podmiotow niezaleznych, ktérych dane finansowe wygenerowano na
podstawie bazy danych opartej na bazie InfoCredit. Jest to podstawowe narzedzie analityczne do
wyszukiwania podmiotéw poréwnywalnych wykorzystywanych m.in. do celdw transfer princing’u.

Niniejsza baza danych zostata wykorzystywana do wyszukania podmiotdow potencjalnie
porownywalnych, weryfikacji powigzan kapitatowych tych podmiotow oraz jako zrédio danych
finansowych.

vii) Omoéwienie metod wyznaczania ceny wraz z uzasadnieniem wyboru metody
wilasciwej

W niniejszej czesci oméwiono poszczegdlne metody szacowania ceny oraz przeprowadzono analize
adekwatnosci poszczegdlnych metod w odniesieniu do transakcji sprzedazy wyrobéw gotowych
(wyprodukowanych przez Debice opon) wraz z uzasadnieniem wyboru metody wiasciwej.

Z prawnego punktu widzenia mozliwe metody wyceny transakcji miedzy kontrahentami powigzanymi
zostaly okreslone przez ustawodawce i sg one bezwzglednie obowigzujgce dla wiadz podatkowych
i skarbowych. Do w/w metod naleza:

- metoda poréownywalnej ceny niekontrolowanej,
- metoda ceny odprzedazy,

- metoda ,koszt plus”,

- metoda zysku transakcyjnego

W niektérych sytuacjach zastosowanie metod ustawowych jest niemozliwe, np. ze wzgledu na brak
dostepu do poréwnywalnych danych lub przez wysoki stopienn skomplikowania transakcji. Podatnik
moze woéwczas skorzystac z jednej z licznych metod szacowania ceny transakcyjnej, ktére sg szeroko
opisywane w literaturze dotyczacej ekonomii i zarzgdzania. Metody niepodatkowe moga opierac sie na
réznych czynnikach — poczgwszy od kosztéw, poprzez zatozone przez kierownictwo poziomy narzutu
zysku, az po zdolnosci negocjacyjne osdb odpowiedzialnych za ustalanie warunkéw transakcji.
Mnogos¢ metod i réznice pomiedzy nimi sprawiaja, ze istnieje mozliwos¢ skorzystania z rozwigzan,
ktére w jak najwyzszym stopniu odpowiadajg specyfice danej transakc;ji.
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Analiza adekwatnosci metody poréwnywalnej ceny niekontrolowanej

Metoda poréwnywalnej ceny niekontrolowanej (MPCN) polega na poréwnaniu ceny ustalonej
w transakcjach miedzy podmiotami powigzanymi z ceng stosowang w porownywalnych transakcjach
przez podmioty niezalezne i na tej podstawie okresleniu wartosci rynkowej przedmiotu transakcji
zawartej miedzy podmiotami powigzanymi. Poréwnania cen dokonuije sie w dwéch formach:

- wewnetrznego poréwnania cen — przeprowadzanego na podstawie cen, jakie stosuje dany
podmiot na danym lub poréwnywalnym rynku w transakcjach z podmiotami niezaleznymi,

- zewnetrznego poréwnania cen — przeprowadzanego na podstawie cen, jakie stosujg
w porownywalnych transakcjach inne niezalezne podmioty.

Schemat 2. Metoda poréwnywalnej ceny niekontrolowanej
Metoda poréwnywalnej ceny niekontrolowanej (MPCN) w formie wewnetrznego poréwnania cen

Cena rynkowa

Podmiot badany Wewnetrzne poréwnanie cen

Cena transakcvina

Kontrahent niepowiazany

Podmiot powigzany

Netoda poréwnywalneg] ceny niekontrolowane] (MPCN) w formie zewnetrznego poréwnania cen

Cena rynkowa

Kontrahent > . Kontrahent
niepowigzany A niepowigzany B

Zewnetrzne pordwnanie cen

Podmiot badany = Podmiot powigzany
Cena transakcyjna

Zrédio:  Opracowanie wfasne na podstawie  http://www.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-
transferowych/metody-ustawowe-i-z-wytycznych/

Wewnetrzne oraz zewnetrzne poréwnanie cen uznaje sie za poréwnywalne, jezeli Zzadna
z ewentualnych réznic pomiedzy poréwnywanymi transakcjami lub pomiedzy podmiotami
zawierajgcymi te transakcje nie mogtaby w sposéb istotny wptyng¢ na cene przedmiotu takiej transakciji
na wolnym rynku lub mozna dokona¢ racjonalnie doktadnych poprawek eliminujgcych istotne efekty
takich roznic.

Oszacowanie potencjalnego wplywu réznic miedzy transakcjami na cene jest szczegdlnie trudne
w przypadku wystepowania réznic miedzy przedmiotami transakcji. Dlatego MPCN mozna stosowac
w przypadku produktéw niezréznicowanych, np. towaréw gietdowych czy surowcéw, gdzie ewentualne
réznice marki i cech indywidualnych produktéw nie powinny mieé¢ zasadniczego wplywu na cene
transakcji. Konieczne jest tez by podmioty, ktére uczestniczyty w poréwnywanych transakcjach, petnity
w nich zblizone funkcje i ponosity poréwnywalne ryzyko.5

6 http://www.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-transferowych/metody-ustawowe-i-z-wytycznych/
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Zastosowanie metody poréwnywalnej ceny niekontrolowanej wymaga zapewnienia petnej
poréwnywalnosci transakcji rynkowych z badang transakcjg miedzy podmiotami powigzanymi.
Wytyczne OECD wskazujg na szereg czynnikéw, ktére nalezy bra¢ pod uwage: poréwnywalnos¢
produktu/ustugi, poréwnywalnosci rynku, na ktérym zawierana jest transakcja (w sensie geograficznymi
i ekonomicznym), zaangazowanie dobr niematerialnych. Z tego wzgledu mozliwosci wykorzystania tej
metody sg dos¢ ograniczone.

Nie istnieje mozliwos¢ przeprowadzenia analizy poréwnawczej za pomocg metody PCN, gdyz Spétka
nie sprzedaje przedmiotowych produktéw do podmiotéw niepowigzanych. Poréwnanie zewnetrzne nie
mogto by¢ zastosowane réwniez ze wzgledu na marke produktéw, jakie produkuje FO Debica.

Analiza adekwatnosci metody ceny odsprzedazy

Drugg metoda, ktérg poddano analizie, byla metoda ceny odsprzedazy jaka zalecana jest dla
dystrybutorow.

Metoda ceny odprzedazy polega na obnizeniu ceny okreslonej w transakcji danego podmiotu
z podmiotem niezaleznym, dotyczacej dobr lub ustug nabytych uprzednio przez ten dany podmiot od
podmiotu z nim powigzanego, o marze ceny odprzedazy. Tak ustalona cena moze by¢ uwazana za
cene rynkowa okreslong w transakcji danego podmiotu z podmiotem z nim powigzanym.

Schemat 3. Metoda ceny odsprzedazy

Metoda ceny odsprzedazy (MCQO)

. 3 Kupuj niepowigzan:
Podmiot badany Dystry::;&?;:aﬂﬂy . Hk?;:italownm .

Cena transakcyjna
cm

CT = CR — marZa odsprzedazy

Marza odsprzedazy = CR - CT

Zrédio:  Opracowanie wfasne na podstawie  http://www.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-
transferowych/metody-ustawowe-i-z-wytycznych/

Metode te stosuje sie gtdwnie w obrocie towarowym i ustala sie przez obnizenie ceny, okreslonej
z podmiotem niepowigzanym, o marze ceny odsprzedazy. Marza ceny odsprzedazy obejmuje wydatki
bezposrednie i podrednie zwigzane z dang transakcja, z wytgczeniem kosztéw ogdlnych zarzadu (tzn.
kosztéw dziatania jednostki jako catosci oraz kosztéw zarzgdzania tg jednostkg) oraz odpowiednig
stope zysku dla danego typu transakcji. Koszty posrednie nalezy przypisywaé zgodnie z regutami
rachunkowo$ci, tak aby kalkulacja zostata dokonana zgodnie z przepisami prawa. W szczegdlno$ci,
nalezy zwréci¢ uwage na ewentualne zmiany wartosci rzeczy, ktére miaty miejsce przed jego sprzedazg
podmiotowi niezaleznemu. Do takich czynnosci mozna zaliczy¢ m.in. pakowanie, oznakowanie,
uszlachetnianie czynne w kazdej postaci itp. Zmiane te uwzglednia sie przy dokonywaniu korekty ceny.

Marza ceny odprzedazy nie obejmuje wydatkéow stanowigcych réwnowarto$¢ ceny przedmiotu
transakcji oraz kosztow ogoinych zarzadu, to jest kosztow dziatania jednostki jako catosci oraz kosztéw
zarzgdzania tg jednostka.

Marze ceny odprzedazy ustala sie poprzez odniesienie do poziomu marzy, jakg ten sam podmiot
stosuje w poréwnywalnych transakcjach zawieranych z podmiotami niezaleznymi (poréwnanie
wewnetrzne), lub marzy stosowanej w poréwnywalnych transakcjach przez podmioty niezalezne
(poréwnanie zewnetrzne).
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Wz6r matematyczny:
CT=CR*(1-m)

CT — cena transferowa, CR — cena przedmiotu w transakcji z podmiotem niezaleznym (poréwnanie
wewnetrzne) lub pomiedzy podmiotami niezaleznymi (poréwnanie zewnetrzne),

m-— wysoko$¢ marzy stosowana w transakcjach z podmiotami niezaleznymi lub w transakcjach
pomiedzy podmiotami niezaleznymi.”

Metoda ta jest dedykowana dla dystrybutoréw. Przedmiotem niniejszego Raportu jest potwierdzenie
rynkowos¢ transakciji, ktéra dotyczy producenta, tj. FO Debica sprzedajgcego swoje wyroby gotowe.
Metoda ta nie moze zostac¢ zastosowana.

Analiza adekwatnosci metody ,,koszt plus”

Metoda rozsadnej marzy ,koszt plus” polega na ustaleniu ceny sprzedazy rzeczy i praw oraz
Swiadczenia ustug w transakcji danego podmiotu z podmiotem powigzanym na poziomie sumy bazy
kosztowej i narzutu zysku, poréwnywalnych do bazy kosztowej i narzutu zysku ustalanych pomiedzy
podmiotami niezaleznymi, ktére uwzgledniajg poréwnywalne funkcje, ponoszone ryzyka oraz
angazowane aktywa.

Schemat 4. Metoda rozsgdnej marzy

Metoda rozsadnej marzy (koszt plus MKP)

Podmiot badany Podmiot powiazany

Cena transakcyjna

Baza kosztowa

+ marza narzutu

Zrédio:  Opracowanie wfasne na podstawie  http://www.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-
transferowych/metody-ustawowe-i-z-wytycznych/

Przez baze kosztowg w tej metodzie rozumie sie sume kosztéw bezposrednio zwigzanych z nabyciem
lub wytworzeniem we wtasnym zakresie przedmiotu transakcji oraz kosztéw posrednich, z wytgczeniem
kosztéw ogdlnych zarzadu, to jest kosztow dziatania jednostki jako catosci oraz kosztéw zarzadzania
tg jednostkg. W metodzie tej narzut zysku kalkulowany jest w oparciu o baze kosztowg. Narzut zysku
w stosunku do okreslonej bazy kosztowej, ustala sie poprzez odniesienie do poziomu zysku, jaki ten
sam podmiot stosuje w poréwnywalnych transakcjach z podmiotami niezaleznymi (poréwnanie
wewnetrzne), lub zysku stosowanego w poréwnywalnych transakcjach przez podmioty niezalezne
(poréwnanie zewnetrzne).

Aby obliczy¢ cene transferowg (cene sprzedazy do podmiotu powigzanego) w oparciu
o0 metode rozsadnej marzy ,koszt plus” nalezy zidentyfikowac:

- koszty ponoszone w zwigzku z Transakcjg kontrolowana,

- rentownosc¢ (mierzong narzutem na kosztach) Transakcji niekontrolowane;.

7 http://lwww.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-transferowych/metody-ustawowe-i-z-wytycznych/
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Wz6r matematyczny
CT = (KB + KP) * (1 + n),

CT — cena transferowa,

KB — koszty bezposrednie dotyczgce przedmiotu transakciji,

KP — koszty posrednie (z wytgczeniem kosztéw ogoélnego zarzgdu) przypisane dzieki kluczom
alokacyjnym do przedmiotu transakcji,

N — wysoko$¢ narzutu zysku.

W praktyce, metoda ta polega na badaniu marzy zysku, jakg badany podmiot osigga w transakcji
z podmiotem powigzanym i poréwnaniu jej z marzg, jakg w poréwnywalnej transakcji osiggnetyby
podmioty niepowigzane.®

Ze wzgledu na brak dostepu do szczegdtowych informaciji dla poréwnywalnych podmiotéw metoda ta
nie mogta zostac¢ zastosowana.

Analiza adekwatnosci metody marzy transakcyjnej netto

Nastepng metoda, ktéra podlegata analizie adekwatnosci jest metoda marzy transakcyjnej netto
(MMTN). Metoda marzy transakcyjnej netto polega na badaniu marzy zysku netto, jakg uzyskuje
podmiot w transakciji lub transakcjach z podmiotem powigzanym, i okresleniu jej na poziomie marzy,
jakg ten sam podmiot uzyskuje w transakcjach z podmiotami niezaleznymi, lub marzy uzyskiwanej
przez podmioty niezalezne w poréwnywalnych transakcjach. Samg marze netto mozna zdefiniowac
jako réznice miedzy tgcznymi przychodami z analizowanej transakcji a poniesionymi kosztami, w tym
takze kosztami ogdlnego zarzadu. Ten szczegdlny typ kosztéw odlicza sie od przychodu uwzgledniajgc
stosunek, w jakim pozostaje uzyskany w zwigzku z dang transakcjg przychod do catkowitego przychodu
zrealizowanego przez przedsigbiorstwo.

Podczas stosowania metody marzy transakcyjnej netto nalezy zwréci¢ szczegdlng uwage na réznice
pomiedzy podmiotami, ktérych marze sg porownywane. Rozpatrzy¢ trzeba takie czynniki, jak:

- konkurencja ze strony innych uczestnikdéw rynku i débr substytucyjnych,
- skuteczno$¢ i strategia zarzadzania,

- pozycja rynkowa,

- kapitatu, réznice struktury kosztéw oraz kosztu pozyskania

- doswiadczenie w dziatalnosci.

Metoda marzy transakcyjnej netto pod wzgledem technicznym jest podobna do metody ,koszt plus”.
Cechg réznicujgcg obie metody jest dowolnos¢ wyboru analizowanego wskaznika rentownosci
w odniesieniu, do ktérego badana jest marza netto.

Wskaznikiem tym mogg by¢ przyktadowo marza operacyjna czy zwrot z zaangazowanych aktywéw
badz z zaangazowanego kapitatu (a nie tylko narzut na kosztach jak w wypadku metody rozsadnej
marzy). Obie metody rézni tez fakt, ze w kalkulacji ceny metodg MTN uwzglednia sie koszty ogélnego
zarzadu.

Podstawowg zaletg metody MTN jest fakt, ze marze netto sg w mniejszym stopniu niz marze brutto
zalezne od réznic w funkcjach realizowanych przez przedsiebiorstwa w pordwnywanych transakcjach.
Dodatkowo przy uzyciu tej metody nie jest wymagane przeprowadzenie doktadnej analizy funkcjonalnej
w stosunku do stron transakcji innych niz podmiot badany.

8 http://www.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-transferowych/metody-ustawowe-i-z-wytycznych/
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CT = (KB + KP + KOZ) * (1 + m),

CT — cena transferowa,

KB — koszty bezposrednie,

KP— koszty poSrednie zwigzane z transakcja,

KOZ -koszty ogdlnego zarzadu proporcjonalnie przypadajgce na transakcje,

m — marza zysku wyrazona procentowo (oparta na wskaznikach rentownosci wyliczonych dla
Transakcji niekontrolowanej)

W praktyce, MMTN jest zblizona do metody ,koszt plus” i polega na badaniu marzy zysku, jakg badany
podmiot osigga w transakcji z podmiotem powigzanym i poréwnaniu jej z marzg, jakg w poréwnywalne;j
transakcji osiggnetyby podmioty niepowigzane.®

Zastosowanie metody marzy netto umozliwia ograniczenie warunkow poréwnywalnosci transakcji -
gtéwnie dotyczg one petnionych funkcji oraz angazowanych aktywéw i ponoszonego ryzyka przez
strony w poréwnywalnych transakcjach. Uwazamy, ze wskazane cechy metody marzy transakcyjnej
netto sg wystarczajgcymi przestankami za wykorzystaniem tej metody do okreslenia rynkowego
poziomu zysku. W zwigzku z powyzszym metoda MMTN zostata wybrana do potwierdzenia rynkowosci
transakcji dla FO Debica.

viii) Analiza porownawcza bazujaca na danych InfoCredit i jej wyniki

W celu potwierdzenia rynkowosci przeprowadzilismy szereg dziatan, wykorzystujgc baze danych
i uwzgledniajgc ponizsze kryteria:

- Kod PKD: wybrali$my przedsigbiorstwa zgodnie z kodem PKD 2211, 2219 i 2232, co oznacza,
ze sg to firmy zajmujace sie produkcjg podobng do dziatalnosci FO Debica, czyli produkcjg
opon, detek z gumy, a takze czesci i akcesoriow do pojazdow,

- Niezaleznos¢ podmiotow: odrzucilismy wszystkie firmy, ktére wykazywaty powigzania wigksze
niz 25%, aby zapewni¢ niezalezno$¢ tych firm od siebie,

- Funkcje producenta: wybraliSmy tylko te firmy, ktére byly producentami, eliminujgc firmy, ktére
wykazywaty inne funkcje niz produkcja.

- Skala dziatalnosci: upewnilismy sie, ze firmy spetniajgce kryteria realizowaty sprzedaz na
odpowiednio duzg skale, odrzucajgc firmy, ktére przez co najmniej 2 lata z rzedu miaty obroty
ponizej 10 min PLN,

- Obszar geograficzny: za poréwnywalny uznaliSmy obszar dziatalnosci FO Debica, tj.
Rzeczypospolita Polska,

- Weryfikacji rzeczywistej dziatalnosci: odrzucono wszystkie podmioty, dla ktérych nie moglismy
potwierdzi¢ prowadzonej dziatalno$ci.

Dzieki tym dziataniom wyselekcjonowalismy firmy, ktére spetnity kryteria poréwnywalnosci.

Rezultatem analizy poréwnawczej jest zakres wynikdw uzyskany przy zastosowaniu podstawowych
narzedzi statystycznych do analizy danych. Analiza danych poréwnywalnych powinna wyklucza¢ te,

9 http://www.cenytransferowe.org/metody-szacowania-cen-transferowych/metody-ustawowe-i-z-
wytycznych
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ktére sg zanizone badz zawyzone w stosunku do catej préby. W tym celu wykorzystywane sg
statystyczne miary pozycyjne, tj. kwartyle i mediana.

Tabela 40. Wyniki analizy statystycznej (wg selekcji danych poréwnawczych)

Analiza statystyczna 2018 2019 2 020 2021 2022

Minimum -5,09% -5,09% -5,09% -0,35% -0,35%
Kwartyl | 4,59% 4,16% 1,73% 4,97% 4,97%
Mediana 11,18% 11,05% 6,72% 11,60% 11,36%
Kwartyl 111 63,35% 40,67% 30,53% 30,15% 30,15%
Maksimum 86,81% 85,32% 85,32% 72,41% 70,08%

Zrédio: Opracowanie wlasne

Nalezy podkresli¢, ze nie ma mozliwosci zidentyfikowania podmiotéw poréwnywalnych do FO Debica
funkcjonujgcych wylgcznie w warunkach rynkowych. W trakcie analizy rozpoznali$my réznice miedzy
populacjg wybrang do poréwnania a FO Debica, sg to: réznice w przedmiocie produkcii, réznice w skali
dziatalnosci oraz réznice w petnionych funkcjach, a co za tym idzie angazowanych aktywach
i ponoszonych ryzykach. W populacji porownawczej obecny jest jedynie jeden producent opon,
podczas gdy pozostate podmioty specjalizujg sie w wytwarzaniu réznych wyrobéw z gumy, a produkcja
opon wykazuje znacznie wyzszy stopieh rygoru pod wzgledem jakosci produktu w poréwnaniu do
produkcji innych wyrobow z gumy. Ponadto, w populacji znajdujg si¢ mniejsze podmioty w poroéwnaniu
do FO Debica. Niemniej jednak, w zastosowanej metodzie poréwnawczej, tj. bazowaniu na analizie
narzutu, a nie poréwnaniu ceny produktu, te cechy transakcji bedg miaty mniejsze znaczenie.

Kwestig istotng dla realizowanego narzutu odgrywa zakres funkcji, ryzyk i aktywéw zaangazowanych
przez FO Debica, jak i przez inne podmioty nalezgce do Grupy Goodyear. Specjalizacja i podziat
funkcjonalny wystepujacy w Grupie Goodyear eliminujg mozliwos¢ zidentyfikowania poréwnywalnych
transakcji rynkowych. Co do zasady takie modele biznesowe sg bowiem wdrazane w ramach grup
kapitatowych, a wiec podmiotéw ze sobg powigzanych.

Podmioty uwzglednione do poréwnania posiadajg atrybut niezaleznosci, a wiec wszystkie funkcje
w tancuchu wartosci dodanej tworzg we wiasnym zakresie (czy to za pomocg wlasnego personelu, czy
outsourcingu), tym samym otrzymujg wynagrodzenie za wszystkie funkcje jakie petnig, tj. za
opracowanie produktu, za zaopatrzenie, za koordynacje produkcji, produkcje i za dystrybucje. Sg to
producenci o petnym ryzyku. FO Debica petni role producenta o ograniczonym ryzyku, a wiec
rozbieznos$¢ narzutéw realizowanych przez FO Debica i narzutdow realizowanych przez niezalezne
podmioty ma swoje uzasadnienie.

Ustalili§my na podstawie dostepnych danych, iz:

- Wskaznik rentownosci ze sprzedazy (przecietny) realizowany przez dystrybutoréw ksztattowat
sie w poszczegdlnych latach na poziomie: dla 2018 r.: 2,7%, dla 2019 r.: 2,8%, dla 2020 r.:
3,6%, dla 2021 r.: 4,3% oraz dla 2022 r.: 5,00%; zrodto informacji dane publikowane przez
Gtéwny Urzad Statystyczny.

- Wynagrodzenie za udzielenie licencji do technologii, produktu, znaku towarowego, itp.
ksztattuje sie na poziomie od min 2% do max 10% z mediang 5%; zrédto informacji: baza
danych Royalty Range dla przemystu motoryzacyjnego.

Powyzsze wyznacza zakres ewentualnej korekty narzutéw realizowanych przez producentow o petnym
ryzyku, jednak ostateczna rentowno$¢ przedsigbiorstwa jest wynikiem wielu zmiennych, ktére nie
zawsze mozna jednoznacznie poréwnaé. Majgc na wzgledzie powyzsze, uzasadnione jest, aby nie
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okresla¢ | kwartyla jako dolnej granicy zakresu widetek uznanych za rynkowe (co ma zwyczajowo
miejsce), ale przesung¢ te granice w dét do minimum.

Ostatecznie uznaliSmy za rynkowe, wartosci z zakresu od minimum do Il kwartyla.

Tabela 41. Rynkowy narzut netto ze sprzedazy

Wartosci uznane za

2018 2019 2020 2021 2022
rynkowe
Minimum -5,09% -5,09% -5,09% -0,35% -0,35%
Kwartyl | 4,59% 4,16% 1,73% 4,97% 4,97%
Mediana 11,18% 11,05% 6,72% 11,60% 11,36%
Kwartyl 111 63,35% 40,67% 30,53% 30,15% 30,15%
) 1,41% 2,55%
FO Debica S.A. 4,43% 6,90% 6,46%
5,88%* 5,88%*

*Zastosowano kompensate dochodéw, tj. nizsze dochody z roku 2021 i 2022 skompensowano wyzszym dochodem
uzyskanym w 1. pétroczu 2023 r, tj. 19,69%.

Zrédto: Opracowanie wlasne

Podsumowujac, wyniki finansowe FO Debica w badanych latach réznig sie od siebie, ale w wiekszosci
przypadkow sg nieznacznie wyzsze niz dolna granica pierwszego kwartyla, z wyjgtkiem roku 2018,
kiedy wyniki te byly nieznacznie ponizej tej granicy. Biorgc pod uwage ograniczone funkcje, ktére FO
Debica petnita w kazdym z lat od 2018 do 2022 r., mozna wnioskowac, ze Spotka osiggneta rentownosc¢
odpowiednig do tych funkcji.

iX) Poréwnanie FO Debica do gospodarki krajowej (dane GUS)

Ponizej zestawilismy dane Gtéwnego Urzedu Statystycznego. Zebralismy tabelarycznie rentownosci
obrotu brutto dla okreslonych sektorow. Rentownos¢ obrotu brutto dla FO Debica zostata obliczona
jako iloraz wyniku brutto (wynik przed opodatkowaniem) oraz przychodéw ze sprzedazy dla catej
dziatalnosci FO Debica (nie tylko na transakcjach z podmiotami powigzanymi). Prezentowane dane
GUS dotyczg podmiotéw gospodarki narodowej zarejestrowanych w rejestrze REGON i obejmujg
osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajgce osobowos$ci prawnej oraz osoby fizyczne
prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg, zaklasyfikowane do poszczegdlnych sekcji PKD 2007 wedtug
przewazajgcego rodzaju dziatalnosci.

Tabela 42. Poréwnanie wskaznika rentowno$ci obrotu brutto

Sektor gospodarki krajowej 2018 2019 2020 2021 2022

dla catej gospodarki krajowej 4,50% 4,60% 4,40% 6,70% 6,30%

w przedsigbiorstwach niefinansowych 4,60% 4,30% 4,30% 6,50% 6,00%

w przemysle ogotem 5,60% 5,20% 5,00% 7,30% 7,10%

W podmiotach z kapitatem 4,40% 4,50% 4,10% 6,30% b.d.

zagranicznym

w przedsiebiorstwach zajmujgcych

sie produkcjg wyrobéw z gumy i 6,00% 6,50% 8,50% 8,20% 6,60%

tworzyw sztucznych

w handlu hurtowym 2,50% 2,60% 3,40% 4,30% 4,70%

wskaznik rentownosci obrotu brutto 2,34% 2,79%
0, 0, 0, ’ !

dla FO Debica 531% 5.93% 4,59% 5,67%* 5,67%*

*Zastosowano kompensate dochodéw, tj. nizsze dochody z roku 2021 i 2022 skompensowano wyzszym
dochodem uzyskanym w | pétroczu 2023 r.
Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych GUS

Strona 97 z 101



hudl MOORE Polska Audyt

Analizujgc wskaznik rentownosci obrotu brutto FO Debica w poréwnaniu z catg gospodarkg krajowg
i jej niektérymi sektorami w latach 2018 - 2022, mozna wyciggna¢ kilka wyraznych wnioskow.

FO Debica utrzymuje konkurencyjng rentowno$é w badanych latach, mimo nieznacznych spadkéw
w 2021 i 2022 roku.

Najbardziej odpowiednig rentownoscig do poréwnania bedzie rentownos¢ podmiotéw, ktérzy zajmujg
sie produkcjg wyrobow z gumy.

Warto zwréci¢ uwage na wskaznik rentownosci w podmiotach z kapitatem zagranicznym - jest on
nieznacznie nizszy niz wskaznik dla catej gospodarki krajowej i zapewne wynika z podziatu rél i funkcji,
jakie te podmioty petnig na rynku polskim.

Wskaznik rentownosci obrotu brutto dla FO Debica jest nieznacznie nizszy niz przedsiebiorstw
zajmujgcych sie produkcja wyrobdw z gumy i tworzyw sztucznych, odchylenie to ma swoje
uzasadnienie, bowiem FO Debica nie zajmuje sie dystrybucjg wyprodukowanych przez siebie
produktow, a cata produkcja sprzedawana jest jednemu odbiorcy — podmiotowi powigzanemu, ktéry to
z kolei dystrybuuje te produkty do poszczegdlnych krajow, w celu sprzedazy do ostatecznego odbiorcy,
dodatkowo na odchylenie to wplywa rowniez rentownos$¢ w obszarze badan i rozwoju. FO Debica nie
dziata w tym obszarze.

FO Debica utrzymuje wzgledng stabilno$¢ wskaznika rentownosci obrotu brutto w badanych latach.
Mimo pewnych wahan, firma utrzymuje sie na poziomie rentownosci zblizonym do innych sektoréw
gospodarki.

Przedstawiona analiza, bazujgca na danych GUS ma charakter pogladowy. Wskazuje ona, ze FO
Debica nie odbiega od rynku polskiego. Nalezy wskazac, ze powyzsze wskazniki sg wskaznikami dla
catej gospodarki lub jej sektora. Na rynku bowiem funkcjonujg podmioty, ktére osiggajg wieksze lub
mniejsze rentownosci od przecietnej krajowej. W punkcie 2, podpunkcie d, ust. viii zatytutowanym
»Analiza poréwnawcza bazujgca na danych InfoCredit i jej wyniki” opisaliSmy szczegétowe badania,
w ramach ktérych dokonaliSmy odpowiedniej selekcji podmiotéw, w celu weryfikacji czy ceny
stosowane przez FO Debica sg rynkowe.

X) Analizy Spétki FO Debica w zakresie cen transferowych

W trakcie audytu zaobserwowalismy, iz Zarzad FO Debica realizowat i realizuje dziatania zwigzane
z cenami transferowymi. W badanych latach, tj. 2018 do 2021 Spétka sporzadzita dokumentacje cen
transferowych oraz dokonata analizy poréwnawczej marzy realizowanej przez Spoétke do marz
realizowanych przez poréwnywalne podmioty. Dodatkowo, FO Debica wypetnita obowigzek zwigzany
z raportowaniem cen transferowych i dostarczyta informacje o cenach transferowych w formie deklaracji
TPR-C do Szefa KAS. Termin sktadania deklaracji TPR-C za rok 2022 uptywa 30 listopada 2023 roku.

Oprdcz powyzszego, warto podkresli¢, Zze proces ustalania cen transferowych w grupie przedsiebiorstw
uwzglednia szczegdlne aspekty i specyfike dziatalnosci FO Debica i jej role w Grupie Goodyear. Proces
ten jest transparentny i zgodny z miedzynarodowymi standardami cen transferowych i normami OECD.

Zarzad ma s$wiadomos$¢ odpowiedzialnosci za ceny stosowane w transakcjach z podmiotami
powigzanymi. Odpowiedzialnos¢ ta wynika z przepisow prawnych, w tym przepiséw karnych
skarbowych oraz przepiséw podatkowych, w szczegdlnosci ordynacji podatkowej.

Nalezy podkresli¢, ze Spétka wprowadzita regulamin MAR, gdzie wskazuje sposéb postepowania kadry
zarzadzajacej i pracownikéw administracji ksiegowej w przypadku zawarcia przez Spotke transakcji
regulowanej, tj. transakcji zawartych na zasadach nierynkowych lub transakcji zawartych poza zwykig
dziatalnoscig Spotki. Nadzér nad tym sprawuje Rada Nadzorcza, ktéra to jest zobowigzana do
okresowej oceny czy Spoétka stosowata ceny rynkowe w transakcjach z podmiotami powigzanymi i takie
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oceny zostaty przez nig dokonane, co zostato zaprotokotowane w uchwale nr 27/XXVII/2021 z dnia 18
maja 2021 r. oraz nr 23/XXVI11/2022 z dnia 15 marca 2022 r.

xi) Whnioski z przeprowadzonej analizy

Nasza analiza wykazata, ze wystepujgce powigzania miedzy stronami transakcji nie prowadzity do
utraty jej rynkowego charakteru.
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