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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.— 31.03.2012

Pierwszy kwartat zakonczyt sie wynikami w zasadniczo zgodnymi z wewnetrznymi szacunkami Grupy
Kapitatowej Harper Hygienics S.A. (dalej ,Grupy”), stanowigc kontynuacje trendéw z drugiej potowy
roku 2011.

Na podkreslenie zastuguje konsekwentna realizacja wzrostu sprzedazy z dynamikg 19% w
poréwnaniu do pierwszego kwartalu ubiegtego roku. Wzrost ten zostat osiggniety poprzez
rownomierng poprawe wynikéw we wszystkich gtéwnych kierunkach — tj. zarébwno w ujeciu kraj i
eksport, jak réwniez w ujeciu brand vs marki wtasne

Po stronie kosztu wytworzenia w pierwszym kwartale obserwowaliSmy stabilizacje cen gtéwnych
surowcow — zwlaszcza bawetny i widknin, pozwalajgcg na sukcesywne odrabianie skutkow kryzysu
surowcowego z roku 2011. W ostroznej ocenie Zarzgdu trend ten powinien by¢ kontynuowany w
kolejnych kwartatach biezgcego roku.

Wzrost sprzedazy i stabilizacja cen surowcéw pozwolity Grupie na poprawe marzy brutto — zwlaszcza
w poréwnaniu do wynikow z ubiegtego roku, gdy kryzys na rynku bawetnianym w znaczacy sposoéb
przetozyt sie na wynik finansowy Grupy.

Pierwszy kwartat to takze zakonczenie negocjacji i podpisanie kontraktu zwigzanego z planowanym
wdrozeniem w Harper Hygienics S.A. nowych technologii w grupie chusteczek nawilzanych. W
zwigzku z tym projektem, Spétka dominujgca przeprowadzita dodatkowg emisje akcji, zakonczong
uplasowaniem na rynku catosci przeznaczonych na ten cel akcji. Jednym z elementéw finansowania
tego projektu, bedzie finansowanie z srodkéw wiasnych, stad poprawa marzy jest kluczowo istotnym
zagadnieniem dla realizacji dlugoterminowej strategii rozwoju oraz oferowaniem naszym
konsumentom produktéw o lepszych wtasciwosciach funkcjonalnych.

W pierwszym kwartale kontynuowane byly takze dziatania korporacyjne, zwigzane z zarzgdzaniem
kapitatem pracujgcym oraz kosztami statymi, ktére powinny stanowi¢ kontynuacje dobrej praktyki w
tym obszarze wypracowanej w ubiegtym roku.
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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) przedstawiajace dane narastajaco za pierwszy kwartat
danego i poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku sprawozdania z
sytuacji finansowej — na koniec biezgcego kwartatu i koniec poprzedniego
roku obrotowego

Tabelal. Podstawowe skonsolidowane wielkosci ekonomiczno-finansowe

31.03.2012 31.03.2011 zmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2012/2011

przychody netto ze sprzedazy 53018 44 488 19%
zysk brutto ze sprzedazy 15 244 7 504 103%
koszty sprzedazy 8061 5785 39%
koszty ogdlnego zarzadu 5700 5132 11%
pozostate koszty i przychody operacyjne 64 432 -85%
zysk (strata) operacyjny 1547 -2 981 n/d
koszty i przychody finansowe -1 387 -1931 -28%
zysk (strata) przed opodatkowaniem 160 -4 911 n/d
zysk (strata) netto 414 -3 600 n/d
EBITDA 3238 -1 401 n/d

Dane porownawcze dotyczace pierwszego kwartatu 2011 roku prezentowane w niniejszym raporcie
zostaty przeksztatcone w zwigzku z potgczeniem Spétki dominujgcej z jej jednostkg zalezng Harper
Trade Sp. z o0.0. w dniu 28 grudnia 2011 roku. Przeksztatlcenie danych umozliwiajgce ich
porownywalnos¢ zostato przedstawione w jednostkowym skréconym sprawozdaniu finansowym
Harper Hygienics S.A. za pierwszy kwartat 2012 roku.

Tabela2. Podstawowe jednostkowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

31.03.2012 31.03.2011* zmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2012/2011

przychody netto ze sprzedazy 52 842 44 053 20%
zysk brutto ze sprzedazy 15 068 7070 113%
koszty sprzedazy 7 856 5785 36%
koszty ogdinego zarzadu 5745 4790 20%
pozostate koszty i przychody operacyjne 55 388 -86%
zysk (strata) operacyjny 1521 -3117 n/d
koszty i przychody finansowe -1478 -1944 -24%
zysk (strata) przed opodatkowaniem 43 -5 061 n/d
zysk (strata) netto 297 -3 750 n/d
EBITDA 3189 -1 537 n/d

Przychody Grupy ze sprzedazy netto wzrosty o 19% w poréwnaniu z pierwszym kwartatem 2011 roku.
Dynamika przychoddw jest konsekwencjg wzrostu sprzedazy zaréwno w kategorii marek witasnych
klientow (30% w poréwnaniu do tego samego okresu w 2011 roku) jak i w przypadku produktow
brandowych (ponad 9%). Dynamika sprzedazy marek wtasnych klientéw ksztaltuje sie na podobnym
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poziomie w kraju i zagranicag. Sprzedaz produktéw brandowych w kraju zanotowata prawie 12% wzrost
w porownaniu do pierwszego kwartatu 2011 roku, przy nizszym poziomie wzrostu w eksporcie (ponad
4%).

Zaréwno ceny surowcow w pierwszym kwartale 2012 roku jak i ceny sprzedazy utrzymaty sie na
poziomie z czwartego kwartatu 2011 roku. Trend ten wptynat pozytywnie na poziom rentownosci brutto
w poréwnaniu do pierwszego kwartatu roku ubiegtego. Efekt ten zostat zredukowany przez rozwdj
sprzedazy marek wtasnych klientéw, gtéwnie do kanatu dyskontowego, gdzie Srednia marza brutto jest
nizsza niz na produktach brandowych.

W rezultacie Grupa odnotowata wzrost rentownosci sprzedazy brutto z 16,9% w pierwszym kwartale
2011 roku do poziomu 28,8% w pierwszym kwartale 2012 roku.

W skonsolidowanych wynikach rocznych za 2011 i za pierwszy kwartat 2012 roku Grupa ujmuje koszt
wytworzenia opakowan gratisowych do zestawdéw promocyjnych w kosztach sprzedazy a nie w
koszcie wytworzenia sprzedanych wyrobow traktujgc ten koszt jako dziatania wsparcia sprzedazy.
Natomiast w wynikach pierwszego kwartatu 2011 roku koszty wytworzenia opakowan gratisowych byty
raportowane jako sktadnik kosztu wtasnego sprzedazy. Koszty te w pierwszym kwartale 2011 roku
wyniosty 1 275 tys. ztotych. Po dodaniu tych kosztow koszty sprzedazy w pierwszym kwartale 2011
roku wyniostyby 7 060 tys. zlotych. W pierwszym kwartale 2012 roku Grupa zwiekszyta wsparcie
sprzedazy w formie zestawoéw promocyjnych o 550 tys. ztotych w poréwnaniu do poréwnywalnego
okresu 2011 roku. Konsekwencjg osiggnietych celéw sprzedazowych oraz rentownosci brutto byt
wzrost wynagrodzen w dziatach zwigzanych ze sprzedazg o 500 tys. ziotych, gtéwnie z tyt.
przystugujacej premii.

W okresie konczacym sie 31 marca 2012 roku koszty zarzadu wzrosty o 568 tys. ztotych gtéwnie z
tytutu uaktualnienia rezerwy na niewykorzystane urlopy (340 tys. ztotych).

Koszty finansowe spadly o 544 tys. ziotych w wyniku rozpoznania dodatnich réznic kursowych w
wysokos$ci 400 tys. ztotych oraz nizszych kosztéw odsetek bankowych.

Z tytutu zysku podatkowego za pierwszy kwartat 2012 r. Grupa ujeta zobowigzanie z tyt. biezgcego
podatku dochodowego, co skutkuje zwiekszeniem obcigzen podatkiem dochodowym o 1 057 tys.
ztotych w poréwnaniu do tego samego okresu 2011 roku. Zysk netto Grupy Kapitatowej za okres
konczacy sie 31 marca 2012 r. wynidst 414 tys. ztotych.

Tabela3. Wybrane skonsolidowane dane finansowe za pierwszy kwartat

wybrane dane finansowe 31.03.2012 31.03.2011
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR

przychody netto ze sprzedazy 53 018 12 534 44 488 11 269
zysk brutto ze sprzedazy 15244 3604 7 504 1901
zysk z dziatalnosci operacyjnej 9091 2 149 -2 981 -755
zysk (strata) brutto 160 38 -4 911 -1244
zysk / (strata) netto 414 98 -3 600 -912
EBITDA 3238 766 -1401 -355

Tabela4. Wybrane skonsolidowane dane sprawozdania z sytuacji finansowej

Aktywa 31.03.2012 31.12.2011

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
aktywa trwate 75894 18 237 74 158 16 790
aktywa obrotowe 72 652 17 458 75 027 16 987
aktywa razem 148 547 35 695 149 185 33777
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Tabela5. Wybrane skonsolidowane dane sprawozdania z sytuacji finansowej

kapitat wlasny 17742 4263 17 201 3895
zobowigzania dtugoterminowe 64 239 15 436 64 794 14 670
zobowigzania krotkoterminowe 66 566 15995 67 190 15212
pasywa razem 148 547 35695 149 185 33777

Tabela 6. Wybrane jednostkowe dane finansowe za pierwszy kwartat

przychody netto ze sprzedazy 52 842 12 493 44 053 11 159

zysk brutto ze sprzedazy 15 068 3562 7070 1791

zysk z dziatalnosci operacyjnej 1521 360 -3117 -789

zysk brutto 43 10 -5 061 -1282

zysk / (strata) netto 297 70 -3 750 -950

EBITDA 3189 754 -1537 -389
Tabela7. Wybrane jednostkowe dane sprawozdania z sytuacji finansowej

aktywa trwate 73120 17 570 71 360 16 157
aktywa obrotowe 70 086 16 841 73 232 16 580
aktywa razem 143 206 34411 144 593 32737

Tabela8. Wybrane jednostkowe dane sprawozdania z sytuacji finansowej

kapitat wlasny 13 659 3282 13212 2991
zobowigzania dtugoterminowe 63 865 15 346 64 316 14 562
zobowigzania krétkoterminowe 65 681 15783 67 065 15184
pasywa razem 143 206 34411 144 593 32737
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3.1. Opis organizacji Grupy Kapitalowej Harper Hygienics ze wskazaniem
jednostek podlegajacych konsolidaciji

Na dzien 31 marca 2012 roku w sktad Grupy Kapitatowej Harper Hygienics wchodzity oprécz jednostki
dominujgcej Harper Hygienics S.A.:

Harper Hygienics Rus OOO z siedzibg w Moskwie

Spdtka Harper Hygienics Rus OOO 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 petnic¢
role centrum produkcyjno-logistycznego Grupy na rynku rosyjskim.

Harper Hygienics S.A. posiada 100% udziatow w kapitatach zaktadowych oraz 100% gtoséw na
zgromadzeniach wspélnikéw wyzej opisanych spoétek. Wszystkie te spétki podlegajg ujeciu
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Kapitatowej Harper Hygienics za pierwszy
kwartat 2012 oraz 2011 roku.

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

W pierwszym kwartale 2012 roku struktura Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. nie ulegta
zmianie.

3.3. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw na 2012 rok

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics S.A. nie publikowata prognoz wynikéw na 2012 rok.

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

Akcjonariusze posiadajgcy powyzej 5% gtosow na WZA wg stanu na dzien 14 marca 2012 r.
wynikajgcy z powiadomien otrzymanych przez Spoétke w trybie art. 69 ust. 1 ustawy o ofercie
publicznej.

% udziat w . . % udziat w
. . . . . . liczba gtosow s 1 b
nazwa akcjonariusza - siedziba liczba akcji kapitale ogolnej liczbie
na WZA 2
zakltadowym glosow na WZA
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Central European Cotton Holdings Ltd. —

. 38170 000 74,59% 38170 000 74,59%
Irlandia
PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz 2 569 473 5.02% 2569 473 5.02%
Emerytalny S.A.

W dniu 11 maja 2012 r. Sad Rejestrowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatlu zaktadowego Harper
Hygienics S.A. z kwoty 511.700 zlotych o kwote 125.000 ztotych do kwoty 636.700 ztotych w drodze
emisji 12.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D na podstawie Uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 14 marca 2012 r., o ktérej podjeciu Grupa informowata w
raporcie biezagcym nr 4/2012 z dnia 14 marca 2012 roku.

W zwigzku z powyzszym, kapitat zaktadowy Harper Hygienics S.A. wynosi 636.700 zlotych i dzieli sie
na 63.670.000 akcji, w tym:

a. 51.170.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, o warto$ci nominalnej 1 grosz kazda, oraz

b. 12.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1 grosz kazda.

O powyzszym Spoétka informowata w raporcie biezgcym nr 19/2012 z dnia 12 maja 2012r roku.
Do dnia publikacji niniejszego raportu Spoétka dominujgca Harper Hygienics S.A. nie otrzymata
powiadomien w trybie art. 69 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej w zwigzku z emisjg akc;ji serii D.

3.5. Zestawienie stanu posiadania akcji Harper Hygienics S.A. lub uprawnien do
nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujagce Spétke na dzien przekazania
raportu, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania ostatniego raportu okresowego

Na dzien publikacji niniejszego raportu zadna z os6b zarzgdzajgcych i nadzorujgcych Harper
Hygienics S.A. nie posiadata akcji Spotki 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

Spor z Clinique Laboratories, Inc. dotyczacy znakow towarowych ,,CLEANIC dzidzius” oraz
,CLEANIC”

Urzad Patentowy RP decyzjami z dnia 27 pazdziernika 2010 roku oddalit w catosci sprzeciwy Clinique
Laboratories, Inc. z siedzibg w State Delaware wobec rejestracji przez Spétke dominujgcg znakéw
towarowych CLEANIC dzidzius (R-169920) i CLEANIC (R-170657) w zakresie udzielenia Spétce
dominujacej prawa ochronnego na w/w znaki towarowe w klasach, odpowiednio — 03, 05, 16 oraz 03,
05,186, 20.

W dniu 14 grudnia 2010 roku Urzad Patentowy RP oddalit wniosek Clinique w sprawie o stwierdzenie
wygashiecia prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic (R 95489) z wniosku Clinique.

Spér z Przedsiebiorstwem Chemii Gospodarczej Pollena S.A. dotyczacy znaku towarowego
,Cleanic dzidzius”.

Urzad Patentowy RP decyzjg z dnia 20 pazdziernika 2010 roku oddalit w catosci sprzeciw
Przedsiebiorstwa Chemii Gospodarczej ,Pollena” S.A. z siedzibg w Ostrzeszowie wobec rejestracii
przez Spotke dominujgcg znaku towarowego Cleanic dzidziu$ (R-169920) w zakresie udzielenia
Spoétce dominujgcej prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidzius (R-169920) w klasie 03, w
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zakresie chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi. Pollena wniosta w ustawowym terminie
skarge do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego na w/w decyzje.

W dniu 4 pazdziernika 2011 roku Wojewddzki Sgd Administracyjny oddalit w catosci skarge Polleny na
decyzje Urzedu Patentowego z dnia 20 pazdziernika 2010 roku w sprawie sprzeciwu Polleny wobec
decyzji o przyznaniu prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidzius(R-169920).

Poza wyzej wymienionymi sporami wzgledem Spotki w 1. Kwartale 2012 roku nie toczyty sie przed
sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego ani organami administracji publicznej
postepowania dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci Spétki dominujgcej, a takze podmiotéw od niej
zaleznych, ktérych pojedyncza lub tgczna wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatdow wiasnych
Harper Hygienics S.A.

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

W pierwszym kwartale 2012 r. nie zostata zawarta przez Spoétke 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 2012 r. Spétka dominujgca ani zadna spétka zalezna nie udzielata poreczen
kredytu lub pozyczki ani tez nie udzielata gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jesli tgcznie wartos¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi
réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wtasnych Spétki dominujace;j.

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

Analize wskaznikéw rentownosci za pierwszy kwartat oraz ptynnosci przedstawiono ponize;.

Tabela 9. Wybrane wskazniki finansowe Grupy Kapitatowej

podstawowe wskazniki rentownosci 31.03.2012 31.03.2011 zZmiana p.p.
% % 2012/2011
rentowno$¢ sprzedazy brutto 28,8% 16,9% 11,9
rentownos¢ zysku operacyjnego 17,1% -6,7% 23,8
rentownos¢ netto 0,8% -8,1% 8,9
rentownos¢ EBITDA 17,1% -6,7% 23,8
stopa zwrotu z aktywow (ROA) 0,3% -2,4% 2,7
stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE) 2,3% -20,9% 23,3

stopa zwrotu z aktywéw (ROA): wynik finansowy netto / suma bilansowa
stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE): wynik finansowy netto / kapitat wtasny

W pierwszym kwartale 2012 roku z powodu nizszych cen surowcéw poprawie ulegta rentownos¢
zysku operacyjnego, EBITDA a co za tym idzie wskaznika ROA. Zmiana stopy zwrotu z kapitatéw
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wtasnych wynika przede wszystkim z zysku netto w pierwszym kwartale 2012 w poréwnaniu do
zanotowanej straty netto z pierwszego kwartatu 2011.

podstawowe wskazniki ptynnosci 31.03.2012 31.12.2011 zmiana w %
% % 2012/2011
ptynnosc¢ biezaca 11 11 -
ptynno$c¢ szybka 0,7 0,8 -2,6%
kapitat obrotowy netto 6 087 7 838 -22,3%

ptynnosc¢ biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe
plynno$c szybka: (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe
kapitat obrotowy netto: aktywa obrotowe — zobowigzania krétkoterminowe

Wskazniki ptynnosci pozostaty na poziomie zblizonym do pozioméw z 2011 roku. Na spadek kapitatu
obrotowego o 1,7 min zlotych wptynat przede wszystkim spadek zapaséw, naleznosci z tyt. podatku
dochodowego i innych aktywdw obrotowych.

podstawowe wskazniki zadtuzenia 31.03.2012 31.12.2011 zZmiana p.p.
% % 2012/2011
wskaznik ogdlnego zadtuzenia 88,1% 88,5% -0,4
wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego 43,2% 43,4% -0,2

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

Wskazniki ogoélnego zadiluzenia i zadtuzenia dlugoterminowego obnizyty sie w poréwnaniu z
poziomem z roku 2011. Spadek wynika ze sptat rat kredytéw terminowych w 2011 roku oraz z
mniejszego wykorzystania kredytu w rachunku biezgcym.

dtug netto 31.03.2012 31.12.2011 zmiana w %
2012/2011
diug netto 83 295 82 713 0,7%

dfug netto: kredyty otrzymane + zobowigzania z tyt. leasingu finansowego i factoringu - $rodki pieniezne

Poziom dlugu netto zwigkszyt sie nieznacznie o 0,6 min ztotych (0,7%).

3.10. Wskazanie czynnikéw, ktoére w ocenie Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy
Kapitatowej beda miaty wplyw na osiagniete przez nich wyniki w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu

Elementami lub czynnikami polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz
czynnikami, ktore miatyby istotny wptyw lub ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny
wptyw na dziatalno$é operacyjng Grupy sa:

= Ceny surowcow

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi przez Grupe Kapitalowg w produkcji sg: wyczesy
bawetniane (odpad bawetniany w procesie produkcji przedzy), widknina (wytwarzana miedzy innymi z
wiskozy bedacej produktem pochodnym drewna) oraz polipropylen (produkt pochodny ropy naftowej).
Mimo istnienia wielu zrédet zakupu tych surowcéw oraz prowadzenia przez Grupe Kapitatowg Harper
Hygienics dziatan majgcych na celu dywersyfikacje zrédet pozyskiwania surowcéw (wspotpraca z
wiecej niz jednym dostawcg danego surowca), ich ceny podlegajg zmianom i sg uzaleznione m.in. od
czynnikéw takich jak: czynniki klimatyczne i Srodowiskowe, spekulacyjne wahania cen baweiny na
rynkach towarowych, stopien podazy i dostepnosci oraz cena drewna (wiskoza) oraz cena ropy
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naftowej na rynkach miedzynarodowych (polipropylen). Nalezy jednak podkresli¢, ze nie istnieje petna
korelacja cen wykorzystywanych przez Grupe wyczeséw bawetnianych oraz cen bawelny.
Spekulacyjne zmiany ceny na rynku bawetny wptywajg na ceny wyczeséw bawetnianych, ma to
jednak miejsce dopiero przy znaczgcych wahaniach cen tego surowca.

Nie mozna wykluczy¢ takze wystgpienia istotnych i nieprzewidzianych wzrostéw cen powyzszych
surowcow, ktére mogg nie by¢ zwigzane w obiektywnymi czynnikami branzowymi a ktére nie bedg
mogty by¢ uwzglednione w cenach sprzedawanych produktéw, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na
wyniki finansowe.

= polityka monetarna

Wysokos¢ stdp procentowych ustalana przez Rade Polityki Pienieznej moze wywiera¢ posredni wptyw
na oprocentowanie kredytdw bankowych i koszt ewentualnego pozyskania finansowania dtuznego
przez Grupe.

= regulacje prawne

Przepisy prawne dotyczace prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Grupe, ktére w ostatnich
latach ulegaty czestym zmianom, to przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen
spotecznych, prawo handlowe.

Nie mozna wykluczy¢, iz ewentualne zmiany w przepisach prawa lub ich interpretacji a majgcych
wpltyw na zakres dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitalowg Harper Hygienics mogag
powodowaé wystgpienie negatywnych skutkéw dla jej dziatalnosci.

= poziom kursu walutowego PLN /EUR

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

Jednoczednie nalezy zwrdci¢é uwage, ze ogdlna sytuacja makroekonomiczna Polski, a przede
wszystkim wzrost cen wielu surowcow mogg mieé bezposredni wplyw na site nabywczg
konsumentow, wplywajac w efekcie na wielko$¢ popytu na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty
oferowane przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics S.A.
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Minsk Mazowiecki, dnia 15 maja 2012 r.
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