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3.10. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy Kapitatowe;j
beda miaty wptyw na osiggniete przez nich wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
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1. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN GRUPY
KAPITALOWEJ HARPER HYGIENICS S.A. WRAZ ZE WSKAZANIEM
NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN W OKRESIE 1.01.-31.03.2014

Pierwszy kwartat 2014 Grupa zamkneta zgodnie z przewidywaniami sprzedazg nizszg od pierwszego
kwartatu ubiegtego roku o 4,7%. Gtéwnym powodem takiej dynamiki jest sygnalizowana wczesniej przez
Grupe decyzja jednego z gtéwnych klientow o dywersyfikacji dostawcow w poszczegdlnych kategoriach
produktowych. Tym samym w ujeciu rok do roku widoczny jest wptyw tej decyzji. Natomiast, co istotne,
Grupa systematycznie niweluje te réznice poprzez state poszerzanie bazy klientdéw oraz intensyfikacje
sprzedazy produktdéw markowych. Dla poréwnania w czwartym kwartale 2013 dynamika sprzedazy
wyniosta -7% w poréwnaniu do tego samego okresu rok wczeséniej, a zatem wyniki kwartatu pierwszego
wskazujg na pozytywny trend, ktérego kontynuacji Grupa spodziewa sie kolejnych kwartatach.

W dalszej kolejnosci nalezy zwréci¢ uwage na kontynuowang poprawe rentownosci marzy brutto, ktéra
w poréwnaniu do pierwszego kwartatu roku ubiegtego wzrosta o 0,6 p.p. do poziomu 37,4%.

Pierwszy kwartat byt takze poczatkiem ponoszenia wydatkdw na komercjalizacje projektu Arvell, co
skutkowato nizszym niz przed rokiem poziomem EBITDA: 4,2 min zt wobec 4,9 min zt . Nalezy jednak
podkresli¢, ze wiekszosc¢ tych wydatkdéw ma charakter jednorazowy, a zatem nalezy sie spodziewac¢ ich
przejsciowego wptywu na wynik finansowy.

W pierwszym kwartale Grupa zakonczyta takze zasadniczg cze$¢ prac zwigzanych z montazem linii
Arvell, przechodzac tym samym do fazy uruchomienia i przygotowania do seryjnej produkcji nowych,
innowacyjnych i ekologicznych produktow w kategorii chustek nawilzanych. W ramach komercjalizacji
tego projektu kontynuowane byty rozmowy z klientami detalicznymi zaréwno w kraju jak i za granica,
ktére potwierdzity ich duze zainteresowanie nowym materiatem . W zwigzku z tym oczekiwane jest
stopniowe pozyskiwanie przez Grupe nowych kontraktéw handlowych w biezgcym roku, co powinno
zaowocowac osiggnieciem wyraznej dynamiki wzrostu przychodoéw ze sprzedazy w drugim poétroczu
biezgcego roku oraz systematycznie znajdowaé odzwierciedlenie w poziomie osigganych marz.

W dniu 28 marca 2014 r. spétka dominujgca Harper Hygienics S.A. (Spotka) zakonczyta subskrypcie i
przydziat obligacji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 15 000 tys. ztotych. Celem emisji obligacji
byta optymalizacja finansowania polegajgca na zwiekszeniu finansowania dtugo/$rednioterminowego a
zmniejszeniu finansowania kroétkoterminowego co prawidiowo odzwierciedla proces inwestycyjny
zwigzany z projektem Arvell. Zabezpieczeniem obligacji jest ustanowienie hipoteki na prawie
uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej Harper Hygienics S.A. Wykup obligacji przez Spotke
nastgpi w dniu 18 stycznia 2016 roku.

Informacje o powyzszej emisji ujeto w raportach biezacych: nr 3/2014 z dnia 26.03.2014 r. oraz nr
4/2014 z dnia 28.03.2014 r.
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2. PODSUMOWANIE SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ
HARPER HYGIENICS S.A.

2.1. Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje skroconego
skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego
(réwniez przeliczone na euro) przedstawiajgce dane narastajgco za pierwszy
kwartat danego i poprzedniego roku obrotowego, aw przypadku sprawozdania
z sytuacji finansowej — na koniec biezagcego kwartatu i koniec poprzedniego
roku obrotowego

Tabelal. Podstawowe skonsolidowane wielkosci ekonomiczno-finansowe

31.03.2014 31.03.2013 zmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2014/2013

przychody netto ze sprzedazy 50 464 52 951 -4,7%
zysk brutto ze sprzedazy 15 275 16 069 -4,9%
koszty sprzedazy 7972 7978 -0,1%
koszty ogdinego zarzadu 5343 5264 1,5%
pozostate koszty i przychody operacyjne 154 306 -49,8%
zysk (strata) operacyjny 2115 3133 -32,5%
koszty i przychody finansowe -672 -1 089 -38,3%
zysk (strata) przed opodatkowaniem 1443 2 043 -29,4%
zysk (strata) netto 16 348 1 666 881,6%
EBITDA 4 268 4 955 -13,9%

Tabela2. Podstawowe jednostkowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

31.03.2014 31.03.2013 zmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2014/2013

przychody netto ze sprzedazy 50 296 52771 -4, 7%
zysk brutto ze sprzedazy 15107 15 889 -4,9%
koszty sprzedazy 8 100 8 155 -0,7%
koszty ogdlnego zarzadu 5215 4 996 4,4%
pozostate koszty i przychody operacyjne 242 305 -20,5%
zysk (strata) operacyjny 2034 3043 -33,2%
koszty i przychody finansowe -668 -1 250 -46,5%
zysk (strata) przed opodatkowaniem 1 366 1793 -23,8%
zysk (strata) netto 16 288 1421 1046,1%
EBITDA 4187 4 835 -13,4%

Przychody ze sprzedazy netto w pierwszym kwartale 2014 roku byty nizsze o 4,7% w poréwnaniu do
tego samego okresu roku 2013. Ujemna dynamika byta jednak nizsza, niz obserwowana rok do roku w
czwartym kwartale roku 2013, wynoszgca -7%. Spadek przychoddéw pod koniec ubiegtego roku w
gtéwnej mierze spowodowany jest faktem, ze jeden z gtéwnych klientow Grupy wprowadzit ostatecznie
polityke posiadania minimum dwoéch dostawcéw w kazdej kategorii produktowej. Negatywny wptyw tej
decyzji na poziom przychodow jest systematycznie kompensowany wzrostem sprzedazy do innych sieci
handlowych. Wynika to z realizowanej strategii aktywnego przeciwdziatania nadmiernej koncentracji
odbiorcéw, ktéra zaczyna przynosi¢ materialne efekty, oraz z korzystnej dynamiki sprzedazy produktow
marek Grupy.
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Przychody produktéw brandowych wykazaty w okresie do 31 marca 2014 r. dynamike na poziomie
blisko 5% w poréwnaniu do tego samego okresu roku ubiegtego. Wysoka dynamike wykazuje sprzedaz
eksportowa, ktéra wyniosta 22% w odniesieniu do pierwszego kwartatu 2013 r.

Realizacja zakupow surowcéw przebiegata przy stabilnych cenach i warunkach handlowych w
poréwnaniu do pierwszego kwartatu 2013 roku. Koszty sprzedazy, koszty ogdlnego zarzgdu oraz
pozostate przychody i koszty operacyjne poniesione do 31 marca 2014 roku nieznacznie odchylajg sie
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Przy utrzymujacej sie rentownosci sprzedazy brutto na poziomie z ubiegtego roku, spadek zysku brutto
ze sprzedazy o 794 tys. ziotych (o 4,7%) oraz zysku EBITDA o 687 tys. zlotych (0o 13,4%) w
korespondujgcych kwartatach roku 2014 i 2013 jest wytgcznie konsekwencjg nizszych przychodow.

W okresie zakonczonym sie 31 marca 2014 r. Grupa wykazata obnizenie kosztéw finansowych, co
wynikato z obnizenia wykorzystania dostepnego finansowania bankowego w ramach kredytu w
rachunku biezgcym oraz factoringu, a takze ze sptaty rat kredytéw terminowych przypadajgcych na 31
grudnia 2013 r.

W pierwszym kwartale skonsolidowany zysk netto Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. wzrést o
14 682 tys. ztotych do wysokosci 16 228 przede wszystkim o z tytutu rozpoznania w wyniku Grupy
aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowego reprezentujgcego korzys¢ podatkowg z tytutu
prowadzenia przez Harper Hygienics S.A. dziatalnosci na terenie Tarnobrzeskiej Specjalnej Strefy
Ekonomicznej ,EURO-PARK WISLOSAN” (dalej ,Strefa”) w wysokosci 15622 tys. ziotych.
Réwnoczesnie do 31 marca 2014 r. rozliczono odpowiednig czes¢ wyzej wymienionego aktywa.

Agencja Rozwoju Przemystu S.A. w dniu 15 listopada 2012 r. wydata zezwolenie nr 230/ARP S.A. /2012
na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej przez Harper Hygienics S.A. na terenie Strefy. Spotka Harper
Hygienics S.A. zobowigzata sie do poniesienia okreslonych minimalnych wydatkéw inwestycyjnych na
wdrozenie innowacyjnej technologii Arvell oraz do okreslonego zwiekszenia zatrudnienia. W zwigzku z
realizacjg do 31 stycznia 2014 r. minimalnych wydatkéw inwestycyjnych i wzrostu zatrudnienia, Harper
Hygienics S.A. od 1 lutego 2014 r. jest upowazniony do korzystania ze zwolnienia od podatku dochodow
uzyskanych z dziatalnosci gospodarczej prowadzonej na terenie Strefy. Tym samym Harper
Hygienics S.A., zgodnie z MSR, sukcesywnie rozpoznaje aktywa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego. Aktywa te w kolejnych okresach sprawozdawczych sukcesywnie podlegajg rozliczeniu
do poziomu wykorzystania korzysci wynikajgcych z nieopodatkowania dochodéw.

Tabela3. Wybrane skonsolidowane dane finansowe za pierwszy kwartat

wybrane dane finansowe 31.03.2014 31.03.2013
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR

przychody netto ze sprzedazy 50 464 12 056 52 951 12 744
zysk brutto ze sprzedazy 15 275 3649 16 069 3867
zysk z dziatalnosci operacyjnej 2115 505 3133 754
zysk (strata) brutto 1443 345 2 043 492
zysk / (strata) netto 16 348 3906 1 666 401
EBITDA 4 268 1020 4 955 1193

Tabela4. Wybrane skonsolidowane dane sprawozdania z sytuacji finansowej

Aktywa 31.03.2014 31.12.2013

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
aktywa trwate 175 326 42 031 89 525 21431
aktywa obrotowe 84 909 20 356 82 756 19 810
aktywa razem 260 235 62 387 172 280 41 241
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Tabela5. Wybrane skonsolidowane dane sprawozdania z sytuacji finansowej

pasywa 31.03.2014 31.12.2013

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
kapitat wtasny 75 964 18 211 49 415 11 829
zobowigzania dtugoterminowe 64 783 15531 58 563 14 019
zobowigzania krétkoterminowe 119 489 28 646 64 302 15 393
pasywa razem 260 235 62 387 172 280 41 241

Tabela 6. Wybrane jednostkowe dane finansowe

wybrane dane finansowe 31.03.2014 31.03.2013
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR

przychody netto ze sprzedazy 50 296 12 016 52771 12 701
zysk brutto ze sprzedazy 15107 3609 15 889 3824
zysk z dziatalno$ci operacyjnej 2034 486 3043 732
zysk brutto 1366 326 1793 431
zysk / (strata) netto 16 288 3891 1421 342
EBITDA 4187 1000 4835 1164

Tabela7. Wybrane jednostkowe dane sprawozdania z sytuacji finansowej

Aktywa 31.03.2014 31.12.2013

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
aktywa trwate 172 162 41 273 86 066 20 603
aktywa obrotowe 82 611 19 805 80 542 19 281
aktywa razem 254 773 61 078 166 609 39883

Tabela8. Wybrane jednostkowe dane sprawozdania z sytuacji finansowej

pasywa 31.03.2014 31.12.2013

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
kapitat wtasny 70 741 16 959 44 340 10 614
zobowigzania dtugoterminowe 64 391 15 437 58 015 13 888
zobowigzania krotkoterminowe 119 641 28 682 64 254 15381
pasywa razem 254 773 61078 166 609 39883

3. POZOSTALE INFORMACJEOpis organizacji Grupy Kapitalowej Harper
Hygienics ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji

Na dzien 31 marca 2014 roku w sktad Grupy Kapitatowej Harper Hygienics wchodzity oprécz jednostki
dominujgcej Harper Hygienics S.A.:

Harper Hygienics Rus OOO z siedzibg w Moskwie

Spotka Harper Hygienics Rus OOQO zostata utworzona w dniu 19 lipca 2005 roku i zajmuje
sie pozyskiwaniem klientéw i dystrybucjg produktéw Grupy na rynku rosyjskim.

Harper Production OOO z siedzibg w Jarcewie

Spotka Harper Production OOO zostata utworzona w dniu 23 maja 2006 roku i ma docelowo pehié role
centrum produkcyjno-logistycznego Grupy na rynku rosyjskim.
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Harper Hygienics S.A. posiada 100% udziatbw w kapitatach zakladowych oraz 100% gtoséw
na zgromadzeniach wspdlnikow wyzej opisanych spétek. Wszystkie te spotki podlegajg ujeciu
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Kapitatowej Harper Hygienics za pierwszy
kwartat 2013 oraz 2014 roku.

3.2. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej Harper Hygienics w
wyniku potaczenia, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy, inwestycji
diugoterminowych, podziatu, restrukturyzaciji i zaniechania dziatalnosci

W pierwszym kwartale 2014 roku struktura Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. nie ulegta zmianie.

3.3. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw na 2014 rok

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics S.A. nie publikowata prognoz wynikéw na 2014 rok.

3.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio Ilub posrednio
przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spétki na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz
ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udzialu w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych
i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu
oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Spotki
w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Akcjonariusze posiadajgcy powyzej 5% gtoséw na WZA wg stanu na dzien 15 maja 2014 r.

% udziat w . . % udziat w
. . . . . . liczba gtosow et rs
nazwa akcjonariusza — siedziba liczba akcji kapitale ogolnej liczbie
na WZA .
zakladowym gtoséw na WZA
Centrgl European Cotton Holdings Ltd. — 38 170 000 59,95% 38 170 000 59,95%
Irlandia
Quercus TFI S.A. - Polska 8 152 867 12,80% 8 152 867 12,80%
PKO BP Bankowy OFE S.A. - Polska 3514188 5,52% 3514188 5,52%
Aviva Otwarty Fundusz Emerytalny 0 0
Aviva BZ WBK - Polska 3229080 5,07% 3229 080 5,07%
3.5. Zestawienie stanu posiadania akcji Harper Hygienics S.A. lub uprawnien

do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujagce Spoétke na dzien przekazania
raportu, wraz ze wskazaniem zmian w sStanie posiadania, w okresie
od przekazania ostatniego raportu okresowego

Na dzien publikacji niniejszego raportu zadna z osob zarzgadzajgcych i nadzorujgcych Harper
Hygienics S.A. nie posiadata akcji Spétki Harper Hygienics S.A. ani uprawnien do nich. W okresie od
ostatniego raportu okresowego do dnia publikacji przedmiotowego raportu sytuacja nie ulegta zmianie.

3.6. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

W pierwszym kwartale 2014 r. oraz do dnia publikacji raportu nie toczyty sie przed sgdem, organem
wilasciwym dla postepowania arbitrazowego ani organami administracji publicznej postepowania
dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci Spétki dominujgcej, a takze podmiotéw od niej zaleznych,
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ktérych pojedyncza lub fgczna wartosé stanowi co najmniej 10% kapitatdbw wiasnych Harper
Hygienics S.A. Z uwagi na fakt, ze kwestie znakéw towarowych, zwigzane z oznaczaniem produktéw
Spdtki i ich rozpoznawalnoscig na rynku konsumenckim w branzy FMCG, sg w ocenie Grupy istotne,
ponizej zamieszczono informacje o obecnym stanie toczgcych sie spraw spornych dotyczacych znakow
towarowych.

Spory z Clinique Laboratories, Inc.

a) W latach 2009 oraz 2010 zostaty ztozone wnioski o rejestracje wspodlnotowych znakdéw
towarowych ,Cleanic Natural Beauty”, ,Cleanic Intimate” oraz ,Cleanic Kindii”. We wszystkich tych
sprawach opozycje zgtosita spétka Clinique Laboratories, LLC (,Clinique Laboratories”). Urzad ds.
Harmonizacji Rynku Wewnetrznego (OHIM) odmowit dokonania rejestracji tychze oznaczen
stwierdzajgc m.in., ze zgtoszone oznaczenia sg podobne do wspdlnotowych znakéw towarowych
zawierajgcych stowo ,Clinique” zarejestrowanych na rzecz Clinique Laboratories. Spdtka zaskarzyta
wszystkie trzy odmowne decyzje wydane w drugiej instancji w roku 2012 oraz 2013 przez Izbe
Odwotawczg OHIM do Sadu Unii Europejskiej w Luksemburgu, a postepowania sie tocza.

b) Clinique Laboratories ztozyta do Urzedu Patentowego RP (UPRP) dwa odrebne wnioski, w
ktérych domagata sie stwierdzenia wygasniecia znaku towarowego ,Cleanic” (R 95489) w czesci
dotyczacej towaréw z klasy 03: produkty kosmetyczne z wytgczeniem ,chusteczek nasgczonych
ptynami kosmetycznymi, wacikow, ptatkdw kosmetycznych, patyczkoéw z watg do celéw kosmetycznych
i waty do celéw kosmetycznych” z powodu nieuzywania znaku ,Cleanic” dla produktéw kosmetycznych
innych niz wyzej wymienione. W pierwszej z tych spraw Urzgd Patentowy decyzjg z dnia 15 wrzesnia
2011 r. orzekt o czesciowym wygaszeniu znaku towarowego Cleanic (R-95489) zgodnie z wi/w
zgdaniem. Decyzja ta jest ostateczna. W zwigzku z wydaniem tejze decyzji UPRP umorzyt drugie
(wszczete pdzniej) postepowanie, tozsame przedmiotowo. Z decyzjg o umorzeniu tegoz postepowania
wydang przez UPRP w dnia 25 marca 2013 r. nie zgodzit sie Clinique Laboratories, ktéry w dniu 29
sierpnia 2013 r. zlozyt skarge do Wojewodzkiego Sgdu Administracyjnego. Skarga ta zostata oddalona
w dniu 13 maja 2014 r.

Nalezy zaznaczy¢, ze Grupa uzywa szeregu oznaczen zawierajgcych stowo ,Cleanic” w réznych
postaciach, a opisane powyzej stwierdzenie czesciowego wygasniecia znaku towarowego ,Cleanic” (R
95489) pozostaje bez wptywu na biezgca dziatalnos¢ operacyjng Grupy.

W kontekscie obecnego stanu sporéw nalezy wyjasni¢, ze UPRP w dwdch decyzjach z dnia 27
pazdziernika 2010 r. dotyczgcych wniosku Clinique Laboratories o uniewaznienie polskich znakow
towarowych ,Cleanic” (R-170657) oraz ,Cleanic dzidzius” (R-169920) uznat, ze obydwa te znaki nie sg
podobne od znakéw zawierajgcych stowo ,Clinique” i sprzeciwy Clinique Laboratories oddalit. Skargi
Clinique Laboratories na obydwie te decyzje UPRP zostaty prawomocnie oddalone przez WSA. Z kolei
Izba Odwotawcza OHIM decyzjg z dnia 10 pazdziernika 2012 r. prawomocnie stwierdzita uniewaznienie
wspélnotowego znaku towarowego ,Cleanic baby” stwierdzajgc wystepowanie podobienstwa oznaczen
stron.

Spoér z Przedsiebiorstwem Chemii Gospodarczej ,,Pollena” S.A.

UPRP zarejestrowat znak towarowy ,Cleanic dzidziu§” (R-169920). Przedsiebiorstwo Chemii
Gospodarczej ,Pollena” S.A. z siedzibg w Ostrzeszowie (,Pollena”), powotujgc sie na prawa z rejestracji
znaku towarowego ,Dzidzius$”, zgtosita sprzeciw w zakresie udzielenia prawa ochronnego na tenze znak
towarowy w klasie 03, w zakresie chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi. Wobec oddalenia
sprzeciwu Polleny decyzjg z dnia 20 pazdziernika 2010 r. spétka ta ztozyta skarge do Wojewddzkiego
Sadu Administracyjnego, ktéra zostata oddalona, a nastepnie skarge kasacyjng do Naczelnego Sadu
Administracyjnego. NSA uchylit wyrok WSA stwierdzajgc niewyjasnienie kwestii odmowy uznania za
dopuszczalne zmiany podstawy prawnej sprzeciwu (ze strony Polleny) po terminie na wniesienie
sprzeciwu. Jednoczesnie NSA podkreslit rodzajowy charakter stowa ,dzidzius” i nie kwestionowat
takiego wtasnie charakteru uzywania tego wyrazu w znaku ,Cleanic dzidzius”. Pollena zaproponowata
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rozmowy na temat mozliwej ugody, ktére na chwile sporzgdzenia raportu sie nie rozpoczety. Rozprawa
zostata wyznaczona na dzieh 23 maja 2014 .

Spor z Dramers S.A.

Harper Hygienics S.A. powotujac sie na uprawnienia ze wspdlnotowych znakéw towarowych “Kindii” w
dniu 2 marca 2012 r. wystgpita z pozwem przeciwko Dramers S.A. z siedzibg w Rabowicach (,Dramers”)
0 zaniechanie naruszen prawa z rejestracji tychze znakéw polegajgcych m.in. na umieszczaniu przez
Dramers na opakowaniach proszkéw do prania, zeléw do prania i ptyndw do ptukania tkanin oznaczen
,Kindy” oraz ,Kindy Love”. Dramers wnidst o oddalenie powddztwa a takze wystgpit przeciwko Spétce z
powodztwem wzajemnym o uniewaznienie obu znakéw towarowych ,Kindii”. Sgd Okregowy w
Warszawie oddalit powddztwo Spoétki oraz oddalit powddztwo wzajemne Dramers (powddztwo
wzajemne przeciwko Spétce jest prawomocnie oddalone). Spotka wniosta apelacje w zakresie
powodztwa gtéwnego (o zaniechanie naruszen), ktéra zostata oddalona. W dniu 16 grudnia 2013 r.
Spotka wniosta skarge kasacyjng do Sgdu Najwyzszego.

3.7. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sa
one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe

W pierwszym kwartale 2014 r. nie zostata zawarta przez Spétke dominujgca lub jednostki zalezne jedna
lub wiele transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére pojedynczo lub tgcznie sg istotne i zostaty zawarte
na innych warunkach niz rynkowe.

3.8. Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki oraz udzielonych
gwarancjach

W pierwszym kwartale 2014 roku Spétka dominujgca ani zadna spétka zalezna nie udzielata poreczen
kredytu lub pozyczki ani tez nie udzielata gwaranc;ji fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej
od tego podmiotu, jesli tacznie wartos¢ istniejagcych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co
najmniej 10% kapitatéw wtasnych Spotki dominujacej.

3.9. Inne informacje, ktére zdaniem Harper Hygienics S.A. sg istotne dla oceny
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian,
oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez Grupe Kapitatowa Harper Hygienics S.A.

Analize wskaznikow rentownosci za pierwszy kwartat oraz ptynnosci przedstawiono ponize;.
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Tabela 9. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej

P " Zmiana w
podstawowe wskazniki rentownosci 31.03.2014 31.03.2013 0.p.
% % 2014/2013
rentowno$¢ sprzedazy brutto 30,3% 30,3% 0,0
rentowno$¢ zysku operacyjnego 4,2% 5,9% -1,7
rentownos¢ netto 32,4% 3,1% 29,3
rentownos¢ EBITDA 8,5% 9,4% -0,9
stopa zwrotu z aktywow (ROA) 6,3% 1,0% 5,3
stopa zwrotu z kapitatéw wlasnych (ROE) 21,5% 3,4% 18,1

stopa zwrotu z aktywow (ROA): wynik finansowy netto / suma bilansowa
stopa zwrotu z kapitatow witasnych (ROE): wynik finansowy netto / kapitat wtasny

Grupa utrzymata rentownos$¢ sprzedazy brutto na poziomie 30,3% w pierwszym kwartale 2014 r. Przy
statych kosztach sprzedazy i zarzgdu zanotowano niewielkie obnizenie rentownosci zysku
operacyjnego oraz rentownosci EBITDA.

Poprawa rentownosci netto o 29,3 punkty procentowe pomiedzy 31 marca 2014 r. a 31 marca 2013 r.
przede wszystkim jest konsekwencjg rozpoznania w wyniku Grupy aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego reprezentujgcego korzy$¢ podatkowg z tytutu prowadzenia dziatalnosci w specjalnej
strefie ekonomicznej w wysokosci 15 622 tys. ztotych opisanego w punkcie 2.1 powyze;.

Ze wzrostu zysku netto wynika poprawa o 5,3 punkty procentowe stopy zwrotu z aktywow (ROA) z 1,0%
do 6,3%, a takze poprawa stopy zwrotu z kapitatow wtasnych (ROE) o ponad 18 punktéw procentowych
w porownywalnych okresach roku 2014 i 2013.

podstawowe wskazniki ptynnosci 31.03.2014 31.12.2013 zmiana w %
% % 2014/2013
ptynnos¢ biezaca 0,7 0,6 10,6%
ptynnos¢ szybka 0,5 0,5 15,1%
kapitat obrotowy netto -18 051 -24 195 -25,4%

ptynno$c biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe
ptynno$c szybka: (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krotkoterminowe
kapitat obrotowy netto: aktywa obrotowe - $rodki pieniezne — zobowigzania krotkoterminowe

Wskazniki ptynnosci poprawity sie nieznacznie w poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2013 roku.
Wzrost zaangazowanych srodkéw w kapitale obrotowym wynika przede wszystkim z uregulowania
czesci zobowigzan inwestycyjnych.

podstawowe wskazniki zadtuzenia 31.03.2014 31.12.2013 zmiana p.p.
% % 2014/2013

wskaznik ogbélnego zadtuzenia 70,8% 72,7% -1,9

wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 24,9% 24,0% 0,9

wskaznik ogélnego zadtuzenia: zobowigzania ogétem/pasywa ogotem
wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego: zobowigzania dfugoterminowe/pasywa ogétem

W dniu 28 marca 2014 r. spotka dominujgca Harper Hygienics S.A. (Spotka) zakoriczyta subskrypcje i
przydziat obligacji na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 15 000 tys. ztotych. Celem emisji obligacji
byta optymalizacja finansowania polegajgca na zwiekszeniu finansowania dtugo/$rednioterminowego a
zmniejszeniu finansowania krétkoterminowego co prawidtowo odzwierciedla proces inwestycyjny
zwigzany z projektem Arvell. Zabezpieczeniem obligacji jest ustanowienie hipoteki na prawie
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uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej Harper Hygienics S.A. Wykup Obligacji przez
Spotke nastgpi w dniu 18 stycznia 2016 roku.

Informacje o powyzszej emisji ujeto w raportach biezgcych: nr 3/2014 z dnia 26.03.2014 r. oraz nr
4/2014 z dnia 28.03.2014 r.

W dniu 28 stycznia 2014 r. Harper Hygienics S.A. zawart aneks do umowy faktoringowej z dnia 7 lipca
2011r. z BZ WBK Faktor Sp. z 0.0. Aneks zwiekszyt przyznany dotychczas odnawialny limit
finansowania w wysokosci 15 000 tys. zt do 25 000 tys. zi. Zmiana réwniez dotyczy wprowadzenia
dodatkowego zabezpieczenia jakim jest umowa przelewu wierzytelnosci od wybranych kontrahentow
opatrzona datg pewng. Informacje powyzsze zostaty ujete w raporcie biezgcym nr 02/2014 z dnia
29.01.2014 .

W  konsekwencji poziomy wskaznika ogélnego =zadluzenia oraz wskaznika zadtuzenia
diugoterminowego na dzien 31 marca 2014 r. w poréwnaniu ze stanem na 31 grudnia 2013 r. nie
zmienity si¢ istotnie.

3.10. Wskazanie czynnikoéw, ktére w ocenie Harper Hygienics S.A. oraz jej
Grupy Kapitalowej beda mialy wplyw na osiggniete przez nich wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu, Zarzad Grupy Harper Hygienics S.A. spodziewa
sie stabilizacji ceny wyczesoéw bawetnianych przynajmniej do potowy trzeciego kwartatu 2014 r. Jest to
podyktowane bardzo wysokimi zapasami bawetny w skali Swiatowej a szczegdlnie na rynku chinskim,
ktéry kontroluje obecnie ponad potowe swiatowych zapaséw. Zapasy te przyrastajg nie tylko ze wzgledu
na bardzo wysoki poziom zbioréw w ostatnich latach, ale takze ze wzgledu na znaczace ograniczenie
zuzycia baweilny w przemysle tekstylnym, ktéra zwitaszcza na najwiekszych rynkach Chin i Indii,
substytuowana jest przez wiskoze i poliester.

Pomimo tej korzystnej, z punktu widzenia Grupy, relacji pomiedzy popytem a podazg nie mozna
wykluczy¢ prob spekulacyjnego wptywania na cene bawetny, nawet biorgc pod uwage znaczace
zmniejszenie jej zuzycia. Ewentualne wystgpienie tych zmian jest trudne do przewidzenia zwtaszcza ze
wzgledu na fakt braku obiektywnych przestanek w tej kwestii. Z tego wzgledu Grupa podjeta szereg
dziatan majacych na celu stabilizacje cen tego surowca w catym 2014 roku.

W pozostatych obszarach surowcowych Zarzad nie przewiduje znaczgcych zmian, w szczegolnosci ze
wzgledu na mniejszy udziat innych surowcéw w koszcie wytworzenia.

Jednoczes$nie nalezy zwrécié uwage, ze o0golna sytuacja makroekonomiczna Europy,
a w konsekwencji Polski i innych krajéw do ktorych eksportuje swoje wyroby Grupa, moze miec
bezposredni wptyw na site nabywczg konsumentéw, wptywajgc w efekcie na wielkosé popytu na dobra
konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics S.A. Grupa
ubezpiecza naleznosci od gtéwnych dystrybutorow w Europie Wschodniej i jednoczesnie obserwuje
rozwaj sytuacji politycznej w tym regionie.

Grupa Kapitatowa w ramach prowadzonej dziatalnosci dokonuje rozliczen w walutach obcych. Zwigzane
jest to z jednej strony z uzyskiwaniem przez Grupe Kapitatowg wplywow ze sprzedazy zagranicznej, z
drugiej strony — z koniecznos$cig ponoszenia przez Grupe wydatkéw na zakup maszyn i surowcow poza
granicami Polski. Podstawowg walutg do rozliczen tego typu dokonywanych przez Grupe Kapitatowa
jest Euro. Ponadto, w zwigzku z realizacja planéw  ekspansji  zagranicznej,
Grupa Harper Hygienics oczekuje zwiekszenia sprzedazy eksportowej i uzyskiwania wigekszych
wplywow w walutach obcych (w tym w Euro). Znaczgca zmiana kursu PLN /EUR mogtaby mie¢ wptyw
na wyniki osiggane przez Grupe, pomimo znacznego zrownowazenia wplywow i wyplywow
realizowanych w walutach obcych, gtéwnie w Euro.
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Minsk Mazowiecki, dnia 14 maja 2014 r.

Robert Neymann Agnieszka Mastowska

Prezes Zarzadu Dyrektor Finansowy -
Czlonek Zarzadu

Rafat Walendzik

Czilonek Zarzadu
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