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ISTOTNE INFORMACJE

Terminy pisane w Dokumencie Rejestracyjnym wielkimi literami, o ile nie zostaty zdefiniowane inaczej
w tresci niniejszego Dokumentu, majg znaczenie nadane im w Zatgczniku nr 1 Definicje i Skroty
Zastosowane w Dokumencie Rejestracyjnym. Niektore terminy branzowe oraz inne wyrazenia zostaty
wyjasnione w Zatgczniku nr 1 Definicje i Skroty Zastosowane w Dokumencie Rejestracyjnym.

Na Date Dokumentu Rejestracyjnego nie jest przewidywane podijecie jakichkolwiek dziatah majgcych
na celu udostepnienie Dokumentu Rejestracyjnego do publicznej wiadomosci poza granicami
Rzeczypospolitej Polskiej, w szczegdlnosci w innych panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej, na
podstawie rozwigzan przyjetych w przepisach Dyrektywy Prospektowej.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, uzywane w Dokumencie Rejestracyjnym terminy ,Grupa” oraz
,Grupa Kapitatowa” i podobne okre$lenia odnoszg sie do Harper Hygienics S.A. wraz ze wszystkimi jej
podmiotami  zaleznymi podlegajgcymi  konsolidacji oraz podmiotami stowarzyszonymi i
wspoétkontrolowanymi, ktore nie podlegajg petnej konsolidacji. Terminy ,Spétka” oraz ,Emitent” dotyczg
wylgcznie Harper Hygienics S.A., bez uwzgledniania spétek zaleznych, podmiotéw powigzanych i
stowarzyszonych z Emitentem. Dnia 28 grudnia 2011 roku doszio do potgczenia Emitenta z jego
spétkg zalezng Harper Trade Sp. z 0.0. (przejecie przez Emitenta spéiki zaleznej), w wyniku czego
Emitent przejat z mocy prawa wszelkie prawa i obowigzki Harper Trade Sp. z 0.0.

O ile nie wskazano inaczej, oswiadczenia wyrazajgce przekonania, oczekiwania, szacunki i opinie
Emitenta lub kierownictwa odnoszg sie do przekonan, oczekiwan, szacunkéw i opinii Zarzadu.

Zastrze zenia

Informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym nie stanowig porady prawnej, finansowej lub
podatkowej. Zaleca sie, aby kazdy przyszly inwestor uzyskat porade swoich doradcéw prawnych,
finansowych lub podatkowych w kwestiach prawnych, finansowych lub podatkowych.

Zmiany do Dokumentu Rejestracyjnego

Opublikowanie Dokumentu Rejestracyjnego po Dacie Dokumentu nie oznacza, ze w okresie od Daty
Dokumentu do dnia jego udostepnienia do publicznej wiadomosci sytuacja Grupy lub Spotki nie ulegta
zmianie ani tez, ze informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym sg aktualne w jakiejkolwiek
dacie nastepujgcej po Dacie Dokumentu w jakimkolwiek terminie okreslonym w Dokumencie
Rejestracyjnym jako dzien, na ktéry dane informacje zostaly sporzadzone, zaleznie od tego, ktéry z
tych terminéw nastgpit wczesniej.

Zgodnie z Ustawg o Ofercie Publicznej, Dokument Rejestracyjny po jego zatwierdzeniu przez KNF
moze podlegaé¢ zmianom i uzupetnieniom w sytuacjach wymaganych przez prawo.

W przypadku subskrypcji lub sprzedazy papieréw wartosciowych w trybie oferty publicznej lub
ubiegania sie o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym,
dokonywanych w terminie waznosci Dokumentu Rejestracyjnego Emitent zobowigzany jest do
zlozenia do KNF dokumentu ofertowego i dokumentu podsumowujgcego dla papieréw wartosciowych,
ktére beda przedmiotem oferty lub dopuszczenia. Do dokumentu ofertowego, zostanie dotgczona
informacja o ewentualnych istotnych btedach w tresci Dokumentu Rejestracyjnego oraz znaczacych
czynnikach, mogacych wptyng¢ na ocene papieru wartosciowego, zaistniatych po zatwierdzeniu
Dokumentu Rejestracyjnego.

Dane makroekonomiczne, bran zowe i statystyczne

W Dokumencie Rejestracyjnym Grupa przedstawita wybrane dane dotyczgce sektora gospodarki i
rynku pochodzgce z publicznie dostepnych zrddet informaciji, w tym oficjalnych zrédet branzowych, jak
réwniez z innych zrédet zewnetrznych, ktére Grupa uwaza za wiarygodne. Takie informacje, dane i
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statystyki mogg by¢ przyblizone, szacunkowe lub zawiera¢ zaokraglone liczby. Nalezy podkresli¢, ze
w kazdym przypadku dane makroekonomiczne i statystyczne oraz dane zrodtowe, na ktérych one
bazujg, mogly nie zosta¢ opracowane w ten sam sposob, co tego rodzaju statystyki opracowywane w
innych krajach. Nie mozna roéwniez zapewnié¢, ze osoba trzecia stosujgca odmienne metody zbierania
danych, ich analizy oraz ich przetwarzania uzyskataby takie same wyniki. Informacje na temat rynku,
jak réwniez pewne informacje branzowe i trendy branzowe, a takze informacje na temat pozycji
rynkowej Spotki i Grupy zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym zostaly opracowane i oszacowane na
podstawie zatozen, ktére Zarzad uznat za rozsadne, jak réwniez na podstawie danych zaczerpnietych
z raportébw opracowanych na zlecenie Grupy przez osoby trzecie lub danych z innych publicznie
dostepnych zrédet, publikacji branzowych lub ogéinych. Zrédio pochodzenia informacji zewnetrznych
podawane jest kazdorazowo w przypadku uzycia takich informacji w Dokumencie Rejestracyjnym.
Opracowujac, wyszukujgc i przetwarzajgc dane makroekonomiczne, rynkowe, branzowe lub inne dane
zaczerpniete ze zrodet zewnetrznych, takich jak publikacje rzadowe, publikacje os6b trzecich,
branzowe lub ogdlne, Spétka nie dokonywata ich weryfikaciji. W przypadku informacji pochodzgcych
od oséb trzecich, ktére znajdujg sie w Dokumencie Rejestracyjnym, informacje te zostaty doktadnie
przytoczone, oraz w zakresie, w jakim Spéika jest w stanie stwierdzi¢ oraz ustali¢ na podstawie
informacji pochodzacych od osob trzecich, nie pominieto zadnych faktow, ktérych pominiecie mogtoby
sprawi¢, ze informacje pochodzgce od os6b trzecich bytyby niedoktadne bgdz wprowadzatyby w biad.

Publikacje branzowe, co do zasady, zawierajg stwierdzenia, ze zawarte w nich informacje zostaly
uzyskane ze zZrédel, ktére uwaza sie za wiarygodne, lecz ze nie ma gwaranciji, iz dane takie sg w pehi
dokiladne i kompletne. Podczas sporzgdzania Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie przeprowadzit
niezaleznej weryfikacji informacji pochodzacych od osob trzecich. Nie przeprowadzono réwniez
analizy adekwatnosci metodologii wykorzystanej przez te osoby trzecie na potrzeby opracowania
takich danych lub dokonania szacunkéw i prognoz. Emitent nie jest w stanie zapewni¢, ze informacje
takie sg dokfadne albo, w odniesieniu do prognozowanych danych, ze prognozy takie zostaly
sporzgdzone na podstawie poprawnych danych i zalozen, ani ze prognozy te okazg sie trafne. Spétka
nie zamierza i nie zobowigzuje sie do uaktualniania danych dotyczacych branzy lub rynku,
zaprezentowanych w Dokumencie Rejestracyjnym, z zastrzezeniem obowigzkéw wynikajgcych z
przepiséw prawa.

Stwierdzenia dotycz gce przyszio Sci

Dokument Rejestracyjny zawiera stwierdzenia dotyczace przysziodci, co oznacza wszelkie
o$wiadczenia, inne niz oswiadczenia dotyczgce faktéw zasztych w przesziosci, w tym oswiadczenia, w
ktérych, przed ktérymi albo po ktérych, wystepujg wyrazy takie jak ,cele”, ,sadzi”, ,przewiduje”, ,dgzy”,
.Zamierza”, ,bedzie”, ,moze”, ,uprzedzajgc”, ,bytby”, ,mégiby”, albo inne podobne wyrazenia lub ich
zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczgce przysziosci odnoszg sie do znanych i nieznanych kwestii
obarczonych ryzykiem i niepewnoscig lub innych waznych czynnikéw bedgcych poza kontrolg Grupy,
ktére moga spowodowaé, ze faktyczne wyniki Grupy, perspektywy i rozwéj Grupy beda sie istotnie
roznity od wynikéw, osiggnieé i rozwoju przewidywanych w tych stwierdzeniach lub z nich
wynikajacych. Podane przez Spodilke stwierdzenia dotyczace przysziosci opierajg sie na wielu
zatozeniach dotyczacych obecnych i przysztych strategii dziatalnosci Grupy oraz otoczenia, w ktérym
Grupa prowadzi dziatalno$¢ i bedzie prowadzita dzialalno$¢ w przysztosci. Niektore takie czynniki,
ktére mogg spowodowac, ze rzeczywiste wyniki, osiggniecia i rozwoj Grupy bedg réznity sie od tych
opisanych w stwierdzeniach dotyczgcych przysziosci. Takie stwierdzenia sg aktualne jedynie na Date
Dokumentu Rejestracyjnego. Oprécz obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa lub Regulaminu
GPW Spéitka nie ma obowigzku przekazywa¢ do publicznej wiadomosci aktualizacji lub weryfikaciji
jakichkolwiek stwierdzen dotyczacych przysztosci zamieszczonych w Dokumencie Rejestracyjnym w
zwigzku z pojawieniem sie nowych informacji, wystgpieniem przyszlych zdarzen Ilub innymi
okolicznosciami. Inwestorzy powinni by¢ $wiadomi, ze r6znego rodzaju istotne czynniki i ryzyka moga
powodowac¢, ze rzeczywiste wyniki Grupy beda istotnie rézni¢ sie od planéw, celéw, oczekiwan i
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zamiaréw wyrazonych w stwierdzeniach dotyczgacych przysztosci. Inwestorzy, opierajgc sie na
stwierdzeniach dotyczgcych przysziosci, powinni z nalezytg starannoscig wzigé pod uwage Czynniki
Ryzyka opisane w Dokumencie Rejestracyjnym oraz inne zdarzenia przyszie i niepewne, zwltaszcza w
kontekscie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego, w ktérym Spoétka dziata. Spotka
nie oswiadcza, nie daje zadnej gwarancji i nie zapewnia, ze czynniki opisane w stwierdzeniach
dotyczacych przysziosci faktycznie wystapig, a kazde takie stwierdzenie stanowi tylko jedng z
mozliwych opcji, ktéra nie powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej prawdopodobng lub typowa.

Dokument Rejestracyjny nie zawiera zadnych prognoz wynikéw ani wynikéw szacunkowych, w tym
prognoz finansowych w rozumieniu Rozporzadzenia 809/2004.
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1. CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka moga negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ Spoiki lub Grupy, a w szczegdlnosci na jej
sytuacje gospodarczg, finansowa i majagtkowag oraz perspektywy rozwoju, co z kolei moze mieé
negatywny wplyw na cene akcji Spotki. Kurs akcji moze znizkowaé w efekcie wystgpienia ryzyk
ponizej opisanych oraz w wyniku wystgpienia innych czynnikéw. Inwestorzy mogg straci¢ czesé lub
calos¢ zainwestowanych srodkéw finansowych. Wedle aktualnej wiedzy ponizej opisane ryzyka mogag
istotnie wptyng¢ na sytuacje gospodarcza, finansowg i majgtkowg oraz perspektywy rozwoju Spétki
lub Grupy. Nalezy mie¢ swiadomosé, ze ryzyka opisane ponizej nie sg jedynymi ryzykami, na jakie
narazona jest Spoétka lub Grupa. Spotka przedstawita tylko te czynniki ryzyka, ktére uznata za istotne.
Moga istnie¢ jeszcze inne czynniki ryzyka, ktdre w opinii Spotki nie sg obecnie istotne lub ktérych
obecnie nie zidentyfikowata, a ktére moglyby wywota¢ skutki, o ktérych mowa powyzej. Zgodnie z
najlepsza wiedzg Zarzadu, czynniki ryzyka zostaly uporzgdkowane od ogoélnych do szczegétowych,
dokonujac gradacji uwzgledniajgcej istotnos¢ ich wplywu na funkcjowanie Spéiki i Grupy.
Uszeregowania dokonano rozdzielnie dla czynnikéw ryzyka zwigzanych z otoczeniem rynkowym
Grupy Kapitatowej Emitenta i zwigzanych bezposrednio z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej Emitenta.

1.1 Czynniki ryzyka zwi gzane z otoczeniem rynkowym Grupy Kapitalowej Emiten  ta

1.1.1 Ryzyko zwigzane 2z sytuacjg makroekonomiczng rynkoéw, na ktérych Grupa
Kapitatowa Emitenta prowadzi dziatalnosc

Sytuacja finansowa Emitenta i Grupy Kapitatowej jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej
Polski oraz panstw, do ktorych eksportowane sg jego produkty. Bezposredni i posredni wpltyw na
wyniki finansowe uzyskane przez Emitenta, majg m.in.: dynamika wzrostu PKB, inflacja, polityka
monetarna i podatkowa panstwa, popyt konsumpcyjny, poziom bezrobocia, charakterystyka
demograficzna populacji, nastroje konsumenckie spoteczenstwa, poziom dochodéw rozporzadzalnych
gospodarstw domowych w Polsce i w panstwach, do ktérych eksportowane sa jego produkty.

Zaréwno wyzej wymienione czynniki, jak i kierunek oraz poziom ich zmian, majg wptyw na realizacje
zalozonych przez Emitenta celow.

Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian sytuacji makroekonomicznej Polski lub innych panstw, do ktérych
eksportowane sg produkty Grupy Kapitalowej Emitenta, m.in. na skutek zmian jednego lub kilku z
powyzszych czynnikdw. Moze to negatywnie wplyng¢ na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz,
wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitatowe;j.

1.1.2 Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Emitent prowadzi dziatalnos¢ giéwnie w Polsce i jest w zwigzku z tym narazony na ryzyko zmian w
otoczeniu prawnym i regulacyjnym w tym kraju. Otoczenie prawne oraz regulacyjne podlegalo oraz
nadal podlega czestym zmianom, a przepisy prawa nie sg stosowane w sposob jednolity przez sgdy
oraz organy administracji publicznej. Niektére przepisy prawne budzg watpliwosci interpretacyjne.
Zakres oddziatywania tych czynnikéw ulegt w ostatnich latach znacznemu poszerzeniu ze wzgledu na
przystgpienie nowych panstw czionkowskich do UE w maju 2004 roku, w wyniku czego Polska miata
obowigzek przyjaé i wdrozyé wszystkie akty prawne UE oraz acquis communautaire (,dorobek
wspélnotowy” - zestaw praw i obowigzkéw, w tym orzecznictwo Europejskiego Trybunatu
Sprawiedliwosci, ktére wigzg wszystkie panstwa czionkowskie UE).
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Przepisy prawne dotyczgce prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Emitenta, ktére w ostatnich
latach ulegaty czestym zmianom, to przede wszystkim: prawo podatkowe, prawo pracy i ubezpieczen
spotecznych, prawo handlowe.

Istnieje ryzyko niekorzystnych zmian przepisow lub ich interpretacji w przysztosci. Moze to negatywnie
wptyngé na dziatalnosé, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju
Emitenta, a tym samym Grupy Kapitalowej Emitenta.

1.1.3 Ryzyko zwigzane ze zmianami w systemie podatkowym

Jednym z istotniejszych czynnikéw, majgcym wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i jego Grupy Kapitatowej,
sg zmiany systemu podatkowego oraz zmiany przepiséw podatkowych. Ponadto wiele z obecnie
obowigzujgcych przepisow podatkowych nie zostalo sformutowanych w sposob dostatecznie
precyzyjny i brak jest ich jednoznacznej wykladni, co moze powodowa¢ sytuacje odmiennej ich
interpretacji przez Emitenta i jego Grupe Kapitalowg oraz przez organy skarbowe. W zwigzku z
rozbieznymi interpretacjami przepiséw podatkowych w przypadku podmiotu z obszaru Polski,
zachodzi wieksze ryzyko niz w przypadku podmiotéw dziatajacych w bardziej stabilnych systemach
podatkowych. Dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej oraz jej ujecie podatkowe w deklaracjach i
zeznaniach podatkowych mogg zosta¢ uznane przez organy podatkowe za niezgodne z przepisami
podatkowymi.

Istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych oraz przyjecia przez organy podatkowe interpretacji
przepisbw podatkowych odmiennej od bedacej podstawg wyliczenia zobowigzania podatkowego
przez Emitenta lub jego Grupe Kapitalowg. Moze to negatywnie wptyng¢ na dziatalnosé, pozycje
rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitatowej Emitenta.

1.1.4 Ryzyko ograniczen na rynkach zagranicznych

Grupa Kapitatowa Emitenta realizuje strategie zwiekszenia eksportu swoich produktéw, pozyskiwania
nowych rynkéw zbytu poza granicami Polski oraz dgzy do uzyskania istotnego udziatu rynkowego w
panstwach Europy Srodkowo-Wschodniej. Grupa Kapitalowa Emitenta eksportuje swoje produkty do
panstw srodkowoeuropejskich bedacych czionkami Unii Europejskiej, jak réwniez do panstw spoza
Unii Europejskiej, w szczegoélnosci do Rosji i na Ukraine. W zwigzku z realizacjg tej strategii nie mozna
wykluczy¢, ze Grupa Kapitatowa Harper Hygienics moze by¢é zmuszona w przysztosci do ponoszenia
dodatkowych kosztéw zwigzanych z obecnoscig na danym rynku zagranicznym, w szczeg6lnosci
kosztéw protekcjonistycznej polityki celnej danego panstwa. Ponadto, zmienno$¢ sytuacji politycznej
moze mie¢ wplyw na sytuacje gospodarczg danych rynkéw, co moze ograniczy¢ obecnos¢ Grupy
Kapitatowej Emitenta. Chcac ograniczyé koncentracje zagraniczng na rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej Emitent rozwija sprzedaz na rynkach Europy Zachodniej.

Istnieje ryzyko zwigzane z wystgpieniem ograniczen na rynkach zagranicznych. Moze to negatywnie
wptyna¢ na dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta
lub jego Grupy Kapitatowe;.

1.1.5 Ryzyko kurséw walutowych

Walutg funkcjonalng dla sprzedazy do klientéw zagranicznych jest Euro (Rosja, Ukraina, Rumunia).
Jednoczesnie czes¢ kosztow jest ponoszona takze w Euro. Wartosé transakcji sprzedazy opartych na
walutach obcych w okresie trzech kwartatlow 2011 roku stanowita okolo 65% wartosci transakciji
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zakupéw opartych na walutach obcych, co stanowitlo tzw. naturalny hedging. W okresie trzech
kwartatéw 2011 roku niezabezpieczona ekspozycja wyniosta 6.872 tys. EUR, a wplyw ekspozycji na
wynik trzech kwartatéw 2011 w poréwnaniu z kursem z trzech kwartatéw 2010 r. uksztaltowat sie na
poziomie -129 tys. PLN. Ponadto ryzyko kursowe wynika z zaciggnietych przez Grupe kredytéw
walutowych. Zadluzenie Grupy z tytutu kredytow w walutach obcych, na koniec wrzesnia 2011 r.
wyniosto 1.188 tys. EUR, tj. okoto 5.240 tys. PLN. Koszt réznic kursowych od kredytéw w walutach
obcych w okresie trzech kwartatow 2011 r. wyniést 536 tys. PLN.

Grupa stara sie zabezpiecza¢ gotowkowe ryzyko kursowe, stosujgc w pierwszej kolejnosci hedging
naturalny, poprzez odpowiedni dob6r waluty kontraktow, zas w nastepnej kolejnosci transakcije
zabezpieczajgce typu forward. Na dzien 29 lutego 2012 r, Emitent posiadat zakupione dwa kontrakty
forward o wartosci w sumie 1 min EUR.

Istnieje ryzyko zwigzane z niekorzystnymi zmianami kursu walutowego w przypadku walut, w ktérych
Grupa Kapitalowa Emitenta prowadzi rozliczenia ze swoimi kontrahentami lub w walucie ktorej
posiada zaciaggniete kredyty. Moze to negatywnie wplyng¢ na dziatalno$é, pozycje rynkows, sprzedaz,
wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitalowej Emitenta.

1.1.6 Ryzyko zmian cen surowcow

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi przez Grupe Kapitalowg Emitenta w produkcji sa:
wyczesy bawetniane (odpad bawetniany w procesie produkcji przedzy) — warto$¢ zakupdéw tego
surowca w okresie trzech kwartatdw 2011 roku stanowita 29% kosztow wiasnych sprzedazy w tym
okresie, wtoknina (wytwarzana miedzy innymi z wiskozy bedacej produktem pochodnym drewna) —
wartosé zakupow tego surowca w okresie trzech kwartatléw 2011 roku stanowita 24% kosztow
wiasnych sprzedazy w tym okresie oraz polipropylen (produkt pochodny ropy naftowej) — wartos¢
zakupow tego surowca w okresie trzech kwartatdow 2011 roku stanowita 6% kosztow wiasnych
sprzedazy w tym okresie.

Mimo istnienia wielu zrodet zakupu tych surowcow oraz prowadzenia przez Grupe Kapitatlowg Harper
Hygienics dziatan majacych na celu dywersyfikacje zrodet pozyskiwania surowcéw (wspétpraca z
wiecej niz jednym dostawcg danego surowca), ich ceny podlegajg zmianom i sg uzaleznione m.in. od
czynnikow takich jak: czynniki klimatyczne i srodowiskowe, spekulacyjne wahania cen bawetny na
rynkach towarowych, stopien podazy i dostepnosci oraz cena drewna (wiskoza) oraz cena ropy
naftowej na rynkach miedzynarodowych (polipropylen). Nalezy jednak podkresli¢, ze nie istnieje petna
korelacja cen wykorzystywanych przez Grupe wyczeséw bawetnianych oraz cen baweiny.
Spekulacyjne zmiany ceny na rynku bawetny wptywajg na ceny wyczeséw bawetnianych, ma to
jednak miejsce dopiero przy znaczgcych wahaniach cen tego surowca.

Biorgc pod uwage istotny, spekulacyjny wzrost cen wyczeséw bawetnianych na przetomie 2010 i 2011
roku (wzrost o przeszio 100%) Emitent zdecydowat sie w 2011 roku zawrze¢ z jednym z kluczowych
dostawcow 3 umowy handlowe na okres od 2 do 4 miesiecy, dzieki ktérym zabezpieczyt sobie stalg
cene tego surowca bez wzgledu na jego cene na rynkach towarowych. Majgc na uwadze
obserwowang zmienno$é cen wyczesOw bawetianych Emitent zamierza stosowac¢ réwniez taka
polityke w przysziosci.

Istnieje ryzyko zwigzane ze zmianami cen surowcéw. Moze to negatywnie wptyng¢ na dziatalnosc,
pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub jego Grupy
Kapitatowej.

13



1.2 Czynniki ryzyka zwi gzane bezpo srednio z dziatalno scig Grupy Kapitatowe]
Emitenta

1.2.1 Ryzyko konkurencji w zakresie produktow markowych Grupy Kapitatowej Emitenta

Grupa Kapitatlowa Harper Hygienics prowadzi dziatalno$¢ na szybko rozwijajacym sie rynku produktow
kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry oraz produktéw czyszczgcych dla gospodarstw
domowych, na ktérym dziatajg réwniez inni polscy producenci oraz koncerny miedzynarodowe obecne
w Polsce. Konkurenci Grupy Kapitalowej Emitenta, w szczegdélnosci dziatajgce w Polsce koncerny
miedzynarodowe, ze wzgledu na ich wielko$¢ oraz skale prowadzonej dziatalnosci dysponujg
szerokim portfelem produktéw markowych (branzowych) w segmentach rynku, na ktérych obecne sg
spétki  Grupy. Konkurenci Grupy Kapitatowej Emitenta dysponujg znaczacymi budzetami
marketingowymi. Koncerny te sg réwniez w stanie ponosi¢ znaczne koszty wspierania swoich
produktéw na rynku polskim. Nie mozna wykluczy¢, ze w przysziosci konkurenci Grupy Kapitatowej
Harper Hygienics podejmg intensywne dziatania majgce na celu istotne zwiekszenie ich udzialu w
polskim rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory lub produktow
czyszczacych dla gospodarstw domowych, co moze mie¢ wplyw na zmniejszenie pozycji produktow
brandowych Cleanic wytwarzanych przez Grupe Kapitatowg Emitenta w wybranych segmentach
rynku. W odpowiedzi na te dziatania Grupa Harper Hygienics moze zostaé zmuszona do poniesienia
znacznych kosztéw w celu obrony wlasnej pozycji rynkowej bgdz utrzymania planowanego tempa
wzrostu udziatu rynkowego. Obok produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory lub
produktéw czyszczgcych dla gospodarstw domowych, wytwarzanych przez producentéw w Polsce
oraz analogicznych produktow oferowanych przez koncerny miedzynarodowe, na rynku polskim
dostepne sg roéwniez produkty, ktérych cena oraz w niektorych przypadkach réwniez jakos¢, z racji
niskich kosztéw ich produkcji w innych krajach, jest nizsza od ceny analogicznych produktow
oferowanych przez Grupe Kapitalowg Emitenta lub jego konkurentéw. Nie mozna wykluczyé, ze w
przyszitosci udziat tych produktéw w rynku polskim moze ulec zwigkszeniu z powodu wzrostu ich
konkurencyjnosci cenowe;j.

Ponadto, silng konkurencje dla produktow markowych stanowig produkty pod markami wkasnymi sieci
handlowych (tzw. private labels). Udziat produktéw pod markami wlasnymi w catosci rynku rosnie
systematycznie od diuzszego czasu. W celu czesciowego zabezpieczenia przed tym trendem Grupa
Kapitalowa Emitenta stosuje strategie polegajgcg na produkcji wyrobdw zaréwno pod swoim markami,
jak i pod markami wlasnymi sieci handlowych. Rentownos$¢ produkcji wyrobow pod markami wtasnymi
sieci handlowych jest nizsza od produkcji wyrobéw brandowych.

Istnieje ryzyko konkurencji w zakresie produktéw marek wiasnych ze strony marek innych firm lub
marek wiasnych sieci handlowych. Moze to negatywnie wptynaé na dziatalno$é, pozycje rynkowa,
sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub jego Grupy Kapitatowe;j.

1.2.2 Ryzyko konkurencji w zakresie produktéw marek wiasnych sieci handlowych
wytwarzanych przez Grupe Kapitalowg Emitenta

Wspétpraca z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wlasnych na potrzeby tych organizacji
wigze sie z koniecznoscig spetniania przez Grupe Kapitatowg Emitenta wielu wymogéw odnoszgcych
sie do jakosci i konkurencyjnosci oferty. Odbiorcy marek wtasnych sieci handlowych zaréwno w
Polsce, jak i zagranicg wyznaczajg coraz wyzsze normy jakosciowe dotyczgce procesu produkcji i
samego wyrobu. Te wysokie oczekiwania podnoszg bariere wejscia dla potencjalnych producentéw
wyrobow marek wiasnych sieci handlowych. Niemniej, nie mozna wykluczy¢ spetnienia oczekiwan
przez istniejgcy badz nowopowstalty podmiot produkujgcy w Polsce lub zagranicg produkty marek
wiasnych sieci handlowych.
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Nalezy podkre$li¢, ze pomimo wysokiego standardu i restrykcyjnego procesu produkcji zwigzanego
m.in. z badaniami mikrobiologicznymi zapewnianego przez Grupe Kapitalowg Emitenta nie mozna
wykluczy¢, ze dziatajgce w Polsce sieci handlowe zdecydujg sie w przysziosci na zawarcie kontraktu
na wytwarzanie produktéw w ramach ich marek wtasnych z innym producentem ze wzgledu na
oferowane przez niego konkurencyjne warunki wspétpracy, co moze przetozy¢ sie na utrate kontraktu,
obnizenie lub utrate marzy na kontrakcie. W celu minimalizacji tego ryzyka Emitent prowadzi
intensywne dziatania, majgce na celu dywersyfikacje odbiorcow produktéw marek wkasnych w Polsce i
na rynkach zagranicznych.

Istnieje ryzyko konkurencji w zakresie produktéw wiasnych sieci handlowych. Moze to negatywnie
wptyna¢ na dziatalno$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta
lub jego Grupy Kapitatowe;.

1.2.3 Ryzyko zwigzane z dystrybucjg produktow Grupy Kapitalowej Emitenta na rynkach
zagranicznych

Grupa Kapitatowa Emitenta sprzedaje swoje produkty na strategicznych rynkach eksportowych
(Rosja, Ukraina i Rumunia) za posrednictwem lokalnych dystrybutoréw. Wspdlnie z dystrybutorem
Grupa Harper Hygienics dociera do gtéwnych kanatéw zbytu oraz prowadzi dziatania promocyjne.
Regulg jest, ze Emitent nie podpisuje ze swoimi dystrybutorami umoéw na wytgcznos¢é — jedynym
wyjatkiem jest rynek Ukrainski. Jednakze mimo nie posiadania wylgcznosci kontraktowej na czesci
rynkéw zagranicznych Emitent z uwagi na wynegocjowane bardzo dobre warunki handlowe
wspotpracuje z jednym dystrybutorem. W przypadku rozwigzania wspotpracy z dystrybutorem moze
zagrozi¢ ryzyko zwigzane z utratg importera odpowiedzialnego za dystrybucje w gtéwnych kanatach
zbytu na danym rynku. W takiej sytuacji Emitent musiatby podjg¢ kroki, majgce na celu znalezienie
nowego dystrybutora lub samodzielne otwarcie organizacji handlowej na terenie danego panstwa.

Istnieje ryzyko zwigzane z dystrybucjg produktéw Grupy Kapitalowej Emitenta na rynkach
zagranicznych. Moze to negatywnie wplyngé na dziatalno$¢, pozycje rynkowsa, sprzedaz, wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub jego Grupy Kapitatowej.

1.2.4 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig za produkt

Produkty wytwarzane przez Grupe Kapitalowg Emitenta stuzg do oczyszczania skory, przez co majg
bezposredni kontakt z ciatem ludzkim. Wszelkie uchybienia w jakosci produktow wytwarzanych przez
Grupe Harper Hygienics mogg powodowaé wystgpienie z roszczeniami przez poszkodowanych
klientébw w oparciu o przepisy prawa cywilnego odnoszace sie do odpowiedzialnosci za produkt. Mimo
objecia Emitenta ochrong wynikajacg z ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej zwigzanej z
wprowadzeniem produktu do obrotu oraz wdrozenia wnikliwych procedur kontroli jakosci produktow,
nie mozna wykluczy¢ ryzyka wystgpienia w przysztosci z takimi roszczeniami. Uwzglednienie roszczen
klientéw wigzatoby sie z poniesieniem przez Grupe Kapitatowg Emitenta kosztow zastepstwa
procesowego oraz okotoprocesowych (m.in. koszty biegtych, koszty sagdowe), kosztéw odszkodowan
za wytwarzane przez niego produkty oraz pogorszeniem wizerunku Grupy Kapitatowej Harper
Hygienics.

Istnieje ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia za produkt. Moze to negatywnie wptyng¢ na
dziatalnos$¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub jego
Grupy Kapitatowe;j.
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1.2.5 Ryzyko zwigzane z odptywem pracownikow

Dziatalnos¢ Grupy Kapitalowej Emitenta i perspektywy jej dalszego rozwoju sg w duzej mierze
uzaleznione od kompetencji, zaangazowania, lojalnosci i doswiadczenia pracownikéw. W celu
zapobiezenia utraty pracownikéw Emitent kladzie szczegdlny nacisk na funkcjonowanie systemow
motywacyjnych dla nich, ktére bedg zachecaty do efektywnej pracy i uzalezniaty ich wynagrodzenie od
zaangazowania w dziatalno$¢ operacyjng oraz od uzyskiwanych wynikéw. Oprécz tego, obowigzuje
zasada zastepowalnosci pracownikéw w poszczegoélnych dziatach oraz archiwizacja procedur i
danych niezbednych do sprawnego funkcjonowania danej jednostki organizacyjnej.

Istnieje ryzyko odejscia niektérych pracownikéw. Ponadto, nie ma takze pewnosci, ze Emitent i Grupa
Kapitalowa Emitenta bedzie w stanie w przysztosci zatrudni¢ wystarczajgcg liczbe pracownikéw o
odpowiedniej wiedzy i kwalifikacjach. Moze to negatywnie wptyna¢ na dziatalnosé, pozycje rynkowa,
sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitalowej Emitenta.

1.2.6 Ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia tajemnicy przedsiebiorstwa oraz innych
poufnych informacji handlowych, jak rowniez z potencjalnymi sporami sgdowymi

Emitent i spotki z Grupy Kapitatowej sg w posiadaniu szeregu informaciji, stanowigcych tajemnice
przedsiebiorstwa oraz innych poufnych informacji handlowych (m.in. informatyczne bazy danych
klientéw i dostawcédw). W celu ich ochrony Emitent i spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta w umowach
z kluczowymi pracownikami, jak réwniez doradcami, zastrzega obowigzek zachowania w poufnosci
przekazywanych informacji. Istnieje jednak ryzyko, ze przedsiewziete przez Emitenta i spotki z Grupy
Kapitatowej Emitenta srodki zapobiegawcze nie bedg stanowi¢ wystarczajgcego zabezpieczenia przed
ujawnieniem tych informacji osobom trzecim. Nie mozna zatem mie¢ pewnosci, ze konkurenci nie
wejdg w posiadanie informacji stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa lub innych poufnych
informacji handlowych. Nie mozna takze wykluczy¢ wniesienia przez osoby trzecie ewentualnych
roszczen przeciwko Emitentowi i spotkom z Grupy Kapitalowej Emitenta zwigzanych z potencjalnym
nieuprawnionym ujawnieniem informacji dotyczgcych tajemnic przedsiebiorstwa oraz innych poufnych
informacji handlowych.

Wobec powyzszego, istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia tajemnicy przedsiebiorstwa
oraz innych poufnych informacji handlowych, a takze ryzyko zwigzanych z tym, potencjalnych sporéw
sgdowych. Moze to negatywnie wpltyngé¢ na dziatalnosé, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe
i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitalowej Emitenta.

1.2.7 Ryzyko niewydolnosci lub awarii systemu informatycznego

Efektywnosc¢ dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Emitenta jest w duzym stopniu uzalezniona od szybkosci
przeptywu i przetwarzania danych. Z tych wzgledéw niezwykle istotne jest stale doskonalenie i
bezawaryjna praca narzedzi informatycznych wspomagajgcych komunikacje i zarzgdzanie. Grupa
Kapitalowa Harper Hygienics systematycznie rozbudowuje i modernizuje infrastrukture informatyczng
wspomagajgcg proces zarzgdzania biznesem. Pomimo nowoczesnosci oraz dotychczasowej
sprawnosci dziatania, nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze w przysztosci infrastruktura informatyczna
bedzie dziata¢ w sposéb mniej efektywny z powodu zwiekszania skali dziatania lub innych czynnikéw,
w tym niezaleznych od Grupy Kapitalowej Emitenta. Jakiekolwiek obnizenie efektywnosci
infrastruktury informatycznej dzialajgcej w Grupie Emitenta moze mieé negatywny wplyw na
sprawnos¢ zarzgdzania biznesem, realizacje strategii rozwoju oraz wyniki finansowe Grupy.
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Istnieje ryzyko zwigzane z wpltywem zawodnosci systemu informatycznego na dziatalnos¢ Grupy
Kapitalowej Emitenta. Moze to negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, sprzedaz, wyniki
finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitatowej Emitenta.

1.2.8 Ryzyko realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatlowej Emitenta

Celem strategicznym Emitenta jest wzrost wartosci Spoéiki dla akcjonariuszy, realizowany poprzez
wzrost wynikéw finansowych, czego podstawowym elementem bedzie wzrost sprzedazy w kraju i za
granicg oraz zastosowanie najbardziej efektywnych technologii wytwarzania. Wdrozenie nowych
technologii pozwoli na osiggniecie dodatkowej przewagi konkurencyjnej dzieki wykorzystaniu tanszych
surowcOw i najnizszemu mozliwemu kosztowi ich przetworzenia. Wzrost wartosci Spétki dla
akcjonariuszy bedzie odbywat sie w oparciu 0 wzrost organiczny.

Istnieje ryzyko wystgpienia czynnikdw niezaleznych od Emitenta, ktore przeszkodzg w realizacji
strategii, a w szczegoblnosci: spadek zainteresowania produktami Emitenta, trudnosci w zdobywaniu
rynkéw zagranicznych, intensyfikacja konkurencji na rynkach, na ktérych Emitent operuje lub zamierza
operowa¢, brak lub niewystarczajgca liczba odpowiednio wykwalifikowanych pracownikéw
odpowiedzialnych za realizacje strategii Emitenta. Istnieje réwniez ryzyko wystgpienia czynnikow
zaleznych od Emitenta - bledy zarzadcze we wdrazaniu strategii (np. w zakresie marek i produktow,
organizacji sprzedazy, logistyki, kanatow dystrybucyjnych, polityki cenowej, dostaw, kierunkéw
ekspans;ji geograficznej, kontroli jako$ci).

Istnieje ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta. Moze to negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢, pozycje
rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub Grupy Kapitatowej Emitenta.

1.2.9 Ryzyko utraty znaczacego klienta

W ramach wspéipracy z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wiasnych, udziat
najwiekszego klienta Grupy Kapitatowej Emitenta, w przychodach ogdétem ulega systematycznemu
wzrostowi ze wzgledu na organiczny wzrost tego klienta na rynku krajowym (w okresie trzech
kwartatéw 2011 roku udziat ten stanowit okoto 30%). Umowa z tym klientem zostata opisana w dalszej
czesci Dokumentu Rejestracyjnego. Mimo wieloletniej wspotpracy z tym partnerem handlowym nie
mozna wykluczyé ryzyka zwigzanego z rozwigzaniem lub nieprzediuzeniem obowigzujgcej umowy i
powierzeniem przez kontrahenta czesci lub calosci dostaw wyrobdw kosmetyczno-higienicznych lub
chusteczek gospodarczych pod markg wlasng jego sieci handlowej innemu podmiotowi. Na takg
decyzje mogtoby mie¢ wplyw m. in. pogorszenie jakosci wyrobow i konkurencyjnosci oferowanych
przez Grupe Harper Hygienics produktow lub zaktdcenia w terminowosci dostaw.

Istnieje ryzyko utraty znaczacego klienta. Moze to negatywnie wptynaé na dziatalno$¢, pozycje
rynkowa, sprzedaz, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub jego Grupy Kapitatlowej.

1.2.10 Ryzyko niekorzystnych zdarzenh skutkujgcych szkodami w majatku Grupy Kapitatowej
Emitenta

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej przez Grupe Harper Hygienics dziatalnosci polegajacej na
wykorzystaniu do wytwarzania produktéw surowej bawetny, ktéra w pewnych warunkach moze ulec
procesowi samozaptonu prowadzacemu do znaczacych szkdd, istnieje ryzyko wystgpienia takiego
zdarzenia, ktére moze wywotac¢ niekorzystne skutki dla majgtku Emitenta. W roku 2004 Emitent utracit
w wyniku pozaru, ktérego prawdopodobng przyczyng byt samozapton bawetny, znaczacg czesc
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swojego majatku produkcyjnego. Mimo utrzymania ciggtoéci sprzedazy i odbudowy majgtku
produkcyjnego (w znaczacej mierze z odszkodowania wyptaconego przez ubezpieczyciela Emitenta)
zdarzenie to miato znaczacy negatywny wptyw na wyniki Emitenta. Majgc na wzgledzie przedmiotowe
ryzyko Emitent zainstalowat w zaktadzie produkcyjnym w Minsku Mazowieckim wiele systemoéw
bezpieczenstwa, do ktérych nalezg w szczegdlnosci: (a) system wykrywania pozaru oparty na
czujnikach; (b) instalacja wodna (tryskaczowa) obejmujaca zraszacze, ktére zalewajg pomieszczenia
objete pozarem wodg i piang gasniczg; (c) system recznego ostrzegania pozarowedo; (d) strefy
przeciwogniowe zabezpieczajgce przed przedostaniem sie pozaru do sasiednich pomieszczen
budynku; (e) bramy przeciwpozarowe w przejsciach i drogach transportowych; (f) staty monitoring
stuzb ochrony obiektu i ochrony przeciwpozarowej; (g) uklad zraszaczy powietrza zabezpieczajgcy
przed unoszeniem sie pytdw; (h) state szkolenia dla pracownikow Spoitki z zakresu bezpieczenstwa
przeciwpozarowego, postugiwania sie sprzetem gasniczym i reagowania w sytuacji zagrozenia; (i)
stata wspélpraca z jednostkami Panstwowej Strazy Pozarnej w zakresie unowoczesniania metod
prewencyjnych, statlego audytu istniejgcych systemow przeciwpozarowych oraz szkoleh. Mimo
podejmowania przez Emitenta dziatan majgcych na celu zminimalizowanie ryzyka wystgpienia takich
niekorzystnych zdarzen, nie mozna wykluczy¢ catkowicie ryzyka ich wystgpienia. Emitent posiada
polise ubezpieczeniowg obejmujgcg ubezpieczenie mienia od ryzyka utraty lub uszkodzenia, w tym
kradziezy z wtamaniem, rabunkiem i wandalizmem oraz ubezpieczenie utraty zysku. Pozostate spotki
Grupy nie prowadzg obecnie dziatalnosci produkcyjnej, nie sg wiec narazone na wystgpienie zdarzen
skutkujgcych szkodami w ich majatku.

Istnieje ryzyko zwigzane z wystgpieniem niekorzystnych zdarzen skutkujgcych szkodami w majgtku
Grupy Kapitatlowej Emitenta. Moze to negatywnie wptyngé na dziatalnos¢, pozycje rynkows, sprzedaz,
wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Emitenta lub jego Grupy Kapitatowej.

1.2.11 Ryzyko zwigzane z wplywem gtéwnego akcjonariusza

Gléwnym akcjonariuszem Emitenta jest Central European Cotton Holdings Ltd (Irlandia) z siedzibg w
Dublinie, ktéry posiada: bezposrednio 38.170.000 akcji Emitenta, stanowigcych 74,6% kapitatu
zakladowego Emitenta i uprawniajgcych do 74,6% glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.
Central European Cotton Holdings Ltd (Irlandia) jest podmiotem zaleznym Polish Enterprise Fund V,
L.P. spotka stanu Delaware z siedzibg w Wilmington.

Tym samym Central European Cotton Holdings Ltd (Irlandia) dysponuje istotnym wplywem przez
organy korporacyjne, w tym decyzje podejmowane przez Walne Zgromadzenie, na dziatalno$¢
Emitenta.

Statut Emitenta przyznaje szczegdlne uprawnienia Central European Cotton Holding Ltd (Irlandia):

- tak dlugo jak bedzie posiadat akcje Spoétki reprezentujgce ponad 50% ogélnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu powotuje i odwotuje:

- 3 czlonkéw rady nadzorczej, w tym przewodniczacego — w przypadku gdy rada
nadzorcza liczy pieciu czionkéw,

- 4 czlonkéw rady nadzorczej, w tym przewodniczacego — w przypadku gdy rada
nadzorcza liczy 6 bgdz 7 czionkéw.

- tak diugo jak bedzie posiadat akcje Spétki reprezentujgce ponad 20% ogolnej liczby gloséw na
walnym zgromadzeniu powotuje i odwotuje:

- 2 czlonkéw rady nadzorczej, w tym przewodniczacego — w przypadku gdy rada
nadzorcza liczy 5 czionkow,
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- 3 czlonkéw rady nadzorczej, w tym przewodniczacego — w przypadku gdy rada
nadzorcza liczy 6 bgdz 7 czionkéw.

Pozostali akcjonariusze powinni zatem uwzglednié ryzyko ograniczonego wptywu na dziatalno$¢
Emitenta i decyzje podejmowane przez Walne Zgromadzenie oraz Rade Nadzorcza.

Istnieje ryzyko zwigzane z wplywem gtdwnego akcjonariusza na dziatalnos¢ Emitenta. Moze to
negatywnie wplyng¢ na mozliwos¢ wspotluczestnictwa pozostatych akcjonariuszy w decyzjach
dotyczacych dziatalnosci Emitenta, a takze jego Grupy Kapitatowe;.

1.2.12 Ryzyko skutkéw niekorzystnych wynikbw sporéw w zakresie znakdéw towarowych,
prowadzonych przez Emitenta z Clinique Laboratories, Inc, Przedsiebiorstwem
Chemii Gospodarczej Pollena S.A. oraz innymi podmiotami

Emitent sprzedaje wyroby m.in. pod wiasnymi znakami towarowymi. Emitent posiada ponad
trzydziesci zgtoszonych i zarejestrowanych znakéw towarowych (opisanych szczeg6towo w pkt 10
.Badania i rozwoj, patenty i licencje”). W szczegdlnosci Emitent sprzedaje istotng czes$¢ swoich
wyrobow pod oznaczeniem Cleanic, ktérego rézne wersje graficzne zostaty zgtoszone do Urzedu
Patentowego RP i Urzedu ds. Harmonizacji Rynku Wewnetrznego przez Emitenta i zarejestrowane.
Pierwsze oznaczenie Cleanic R 95489 zostato zgloszone w 1993 roku i zarejestrowane w 1997 roku.

Prawa ochronne Emitenta do znaku towarowego Cleanic (R 95489) i niektorych innych znakow
towarowych stowno-graficznych zawierajgcych stowo ,Cleanic” byly w przesziosci, w latach 2004-
2007, bezskutecznie podwazane przez spoétke Clinique Laboratories, Inc. W szczego6lnosci Clinique
Laboratories, Inc. w postepowaniach przed Urzedem Patentowym RP oraz sgdami administracyjnymi
starat sie uzyskac stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic (R 95489)
w odniesieniu do produktéw z klasy 03 obejmujgcej produkty kosmetyczne z wylgczeniem: chusteczek
nasaczonych ptynami kosmetycznymi, wacikow, ptatkbw kosmetycznych, patyczkéw z watg do celéw
kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych. Starania te nie przyniosty pozgdanego efektu, o czym
ostatecznie przesadzit Naczelny Sad Administracyjny wyrokiem z dnia 21 listopada 2007 roku, w
ktorym stwierdzit, ze po stronie Clinique Laboratories, Inc. nie istniat interes prawny stanowigcy
warunek do wszczecia postepowania przed Urzedem Patentowym RP.

Mimo pozytywnego dla Emitenta ww. wyroku Naczelnego Sadu Administracyjnego z 2007 roku
Clinique Laboratories, Inc. w 2008 roku ztozyt w Urzedzie Patentowym RP kolejny wniosek o
wygaszenie znaku towarowego Cleanic (R 95489) w czesci dotyczacej towaréw z klasy 03: produkty
kosmetyczne z wylgczeniem ,chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi, wacikéw, ptatkow
kosmetycznych, patyczkéw z watg do celéw kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych. Decyzjg
z dnia 15 wrzesnia 2011r. Urzad Patentowy orzekt o czesciowym wygaszeniu znaku towarowego
Cleanic (R-95489) w czesci dotyczacej produktéw kosmetycznych z wytgczeniem chusteczek
nasgczonych ptynami kosmetycznymi, wacikéw, ptatkéw kosmetycznych, patyczkow z watg do celow
kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych. W/w decyzja nie jest prawomocna. Decyzja nie
powoduje bezposrednich skutkéw w oznakowaniu produktow Spétki.

Ponadto Cliniqgue kwestionowal/kwestionuje ochrone lub zgtoszenie do ochrony innych znakdéw
towarowych Emitenta, takich jak Cleanic dzidzius (R 169920), Cleanic (R 170657), Cleanic baby (Z
CTM 6940894), Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483) czy Cleanic Kindii (Z CTM 8151921). W
szczegolnosci w zwigzku z udzieleniem praw ochronnych do znakéw towarowych stowno-graficznych
Cleanic dzidzius (R 169920) oraz Cleanic (R 170657) w 2006 roku Clinique Laboratories, Inc. zlozyta
w stosunku do obu znakéw towarowych sprzeciwy, zadajgc uchylenia decyzji o udzieleniu praw
ochronnych w catosci. Z kolei w stosunku do zgloszonych przez Emitenta do rejestracji przed
Urzedem ds. Harmonizacji Rynku Wewnetrznego oznaczen: Cleanic baby (R CTM 6940894), Cleanic
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natural Beauty (Z CTM 8339483) oraz Cleanic Kindii (Z CTM 8151921), Clinique Laboratories, Inc.
wniosta w 2010 roku sprzeciw wobec zarejestrowania tych oznaczen. W stosunku do znaku
towarowego Cleanic baby (R CTM 6940894) zostat przez Clinique Laboratories, Inc. ziozony w 2010
roku wniosek o uniewaznienie tego znaku.

Urzad Patentowy RP decyzjami z dnia 27 pazdziernika 2010 roku oddalit w catosci sprzeciwy Clinique
Laboratories, Inc. wobec rejestracji przez Harper Trade Sp. z 0.0. znakéw towarowych Cleanic
dzidzius (R-169920) i Cleanic (R-170657) w zakresie udzielenia prawa ochronnego na w/w znaki
towarowe w klasach, odpowiednio — 03, 05, 16 oraz 03, 05,16, 20. Clinique Laboratories, Inc. wniosta
w ustawowym terminie skargi do Wojewdédzkiego Sgdu Administracyjnego (WSA) na w/w decyzje.

W dniu 29 wrzesnia 2011r Wojewoddzki Sgd Administracyjny oddalit w catosci skarge Clinique
Laboratories, Inc. na decyzje Urzedu Patentowego z dnia 27 pazdziernika 2010r w sprawie sprzeciwu
Clinique Laboratories, Inc. wobec decyzji 0 przyznaniu prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic
(R-170657). W dniu 4 pazdziernika 2011r. Wojewddzki Sgd Administracyjny oddalit w catosci skarge
Clinique Laboratories, Inc. na decyzje Urzedu Patentowego z dnia 27 pazdziernika 2010r w sprawie
sprzeciwu Clinique Laboratories, Inc. wobec decyzji o przyznaniu prawa ochronnego na znak
towarowy Cleanic dzidziu$ (R-169920). Oba w/w. wyroki sg prawomocne.

W opinii Emitenta powyzsze dziatania Clinique sg obliczone przede wszystkim na utrudnienie
Emitentowi mozliwosci rejestracji nowych znakéw towarowych stowno-graficznych zawierajacych
stowo ,Cleanic” w nowych dla Emitenta grupach towarowych. Biorgc jednakze pod uwage aktualny
stan przedmiotowych spraw, jest mato prawdopodobne aby pozostale, niezakorczone prawomocnym
wyrokiem, omawiane dziatania Clinique Laboratories, Inc. mogly ostatecznie zakonczyé sie
powodzeniem. Na powyzsze stwierdzenie wskazujag w/w prawomocne wyroki. Analogiczne
rozstrzygniecia powinny nastgpi¢ w innych sprawach ze skarg/sprzeciwéw Clinique Laboratories, Inc.
Emitent ocenia jako znikome prawdopodobienstwo, aby rezultat sporéw i postepowan z udzialem
Clinique Laboratories, Inc. mégt wywrzec istotny wplyw na wyniki finansowe i pozycje rynkowg
Emitenta. Jednoczesnie nie mozna wyeliminowa¢ catkowicie ryzyka niekorzystnych rozstrzygnie¢ w
postepowaniach spornych przed Urzedem Patentowym RP oraz przed Urzedem ds. Harmonizacji
Rynku Wewnetrznego dotyczgcych znakéw towarowych Cleanic (R 95489), Cleanic baby (R CTM
6940894), Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483), Cleanic Kindii (Z CTM 8151921); gdyby decyzje
0 udzieleniu Emitentowi praw ochronnych na te znaki towarowe zostaty uchylone, mogtoby to
skutkowa¢ pozbawieniem tych konkretnych oznaczen (w ich zastrzezonej postaci stowno-graficznej)
ochrony przed ich imitacjg lub tez utrudnieniem dochodzenia takiej ochrony w odniesieniu do pewnych
elementéw oznaczen bagdz tez do catego znaku. W ocenie Emitenta, w przypadku, gdyby
rozstrzygniecia przedmiotowych spraw okazaly sie niekorzystne dla Emitenta, nie zakidcitoby to
prawidiowego funkcjonowania Emitenta i biezgcego prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez
Grupe Kapitatowg Emitenta.

Przed Urzedem Patentowym RP toczy sie w trybie postepowania spornego sprawa zainicjowana w
wyniku ztozenia przez Ostrzeszowskie Zaklady Chemii Gospodarczej Pollena - pdzniejsze
Przedsiebiorstwo Chemii Gospodarczej POLLENA S.A. z siedzibg w Ostrzeszowie (,Pollena
Ostrzeszow”), sprzeciwu wobec rejestracji przez Emitenta znaku towarowego Cleanic dzidzius (R
169920) w klasie 03, w zakresie chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi. Pollena
OstrzeszOw sprzeciwita sie rejestracji przedmiotowych chusteczek w zwigzku z powszechnoscig
wystepowania w obrocie mydet i szamponéw dla dzieci produkcji Polleny Ostrzeszéw pod nazwg
DZIDZIUS. Powyzsze postepowanie zakonczy sie wydaniem przez Urzgd Patentowy RP decyzji, ktéra
moze zosta¢ zaskarzona w drodze skargi do wlasciwego Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego
(za$ od wyroku tego sgdu wojewddzkiego przystuguje z kolei skarga kasacyjna do Naczelnego Sadu
Administracyjnego). W przypadku gdyby przedmiotowy spor zostat ostatecznie rozstrzygniety w
sposob niekorzystny dla Emitenta, wéwczas nie zostatoby mu udzielone prawo ochronne na znak
towarowy Cleanic dzidzius (R 169920), przez co nie nabylby on prawa wytgcznego uzywania tego
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znaku towarowego w sposoOb zarobkowy lub zawodowy na calym obszarze Rzeczpospolitej Polskiej.
W ocenie Emitenta, jakkolwiek nie mozna catkowicie wykluczyé takiego rozstrzygniecia, to jednak
wydaje sie ono mato prawdopodobne (biorgc pod uwage dotychczas przedstawiona w tym sporze
argumentacje); ewentualny negatywny rezultat tego sporu nie zmienitby obecnej sytuacji prawnej
Emitenta oraz nie zakidcitby prawidtowego funkcjonowania Emitenta i biezgcego prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej przez Grupe Kapitalowg Emitenta.

Postepowanie w przedmiotowej sprawie zakonczylo sie wydaniem przez Urzad Patentowy RP decyzji
z dnia 20 pazdziernika 2010 roku oddalajgcej w catosci sprzeciw Polleny Ostrzeszéw wobec rejestraciji
przez Harper Trade Sp. z 0.0. znaku towarowego Cleanic dzidzius (R-169920) w zakresie udzielenia
prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidziu$ (R-169920) w klasie 03, w zakresie chusteczek
nasaczonych ptynami kosmetycznymi.

Pollena Ostrzeszéw wniosta w ustawowym terminie skarge do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego na w/w decyzje. W dniu 4 pazdziernika 2011r. Wojewddzki Sad Administracyjny
oddalit w calosci skarge Polleny Ostrzeszéw na decyzje Urzedu Patentowego RP z dnia 20
pazdziernika 2010r w sprawie sprzeciwu Polleny Ostrzesz6w wobec decyzji 0 przyznaniu prawa
ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidzius (R-169920). Od powyzszego wyroku przystuguje z
kolei skarga kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego. Do czasu ostatecznego
rozstrzygniecia sprawy istnieje ryzyko, ze Emitent moze nie naby¢ prawa wylgcznego uzywania tego
znaku towarowego w sposéb zarobkowy lub zawodowy na catym obszarze Rzeczpospolitej Polskigj
(R 169920).

Przed Urzedem Patentowym RP toczyta sie sprawa zainicjowana w wyniku zlozenia przez Emitenta w
dniu 24 stycznia 2008 roku wniosku o stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego ze znaku
towarowego DZIDZIUS (R 121815), przystugujgcego Pollena Ostrzeszéw (z uwagi na nieuzywanie
zarejestrowanego znaku towarowego w sposoéb rzeczywisty dla towaréw objetych prawem ochronnym
W ciggu nieprzerwanego okresu pieciu lat w zakresie nastepujgcych towaréw: wyroby kosmetyczne,
ptyny, proszki do pielegnacji skory, ciata i wioséw, srodki dezynfekcyjne).

W zwigzku z tym, ze Emitent domaga sie uchylenia prawa wytgcznego uzywania przez Pollene
Ostrzesz6éw znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815) w spos6b zarobkowy lub zawodowy na catym
obszarze Rzeczpospolitej Polskiej (co ma miejsce w aktualnym stanie faktycznym i prawnym), nawet
w przypadku, gdyby rozstrzygniecie przedmiotowej sprawy okazalo sie niekorzystne dla Emitenta (z
punktu widzenia zlozonego przez niego wniosku) nie zmienitoby to obecnej sytuacji prawnej Emitenta
oraz nie zakiocitoby prawidtowego funkcjonowania Emitenta i biezacego prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe Kapitalowg Emitenta.

Przed Urzedem Patentowym RP toczy sie sprawa zainicjowana w wyniku ztozenia przez Emitenta w
listopadzie 2008 roku wniosku o uniewaznienie prawa ochronnego przystugujgcego Pollenie
Ostrzeszéw ze znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815), z uwagi na fakt udzielenia tego prawa na
przedmiotowy znak towarowy z naruszeniem o6wczesnie obowigzujgcych przepisow o znakach
towarowych (w szczegodlnosci w zakresie braku dostatecznych znamion odrdzniajgcych w zwyktych
warunkach obrotu gospodarczego). Postepowanie w przedmiotowej sprawie zakonczy sie wydaniem
przez Urzad Patentowy RP decyzji stwierdzajgcej uniewaznienie prawa ochronnego na znak towarowy
badz decyzjg oddalajgcg wniosek Emitenta w tym zakresie. W przypadku oddalenia wniosku Emitenta
w drodze decyzji, Emitentowi bedzie przystugiwata skarga do witasciwego Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego (od wyroku ktérego przystuguje z kolei skarga kasacyjna do Naczelnego Sadu
Administracyjnego). W zwigzku z tym, ze Emitent domaga sie uniewaznienia - w oparciu 0 przepisy
owczesnie obowigzujacej ustawy z dnia 31 stycznia 1985 roku - prawa wytacznego uzywania przez
Pollene Ostrzeszéw znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815) w sposéb zarobkowy lub zawodowy na
calym obszarze Rzeczpospolitej Polskiej (co ma miejsce w aktualnym stanie faktycznym i prawnym),
nawet w przypadku, gdyby rozstrzygniecie przedmiotowej sprawy okazato sie niekorzystne dla
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Emitenta (z punktu widzenia zlozonego przez niego wniosku) nie zmienitoby to obecnej sytuacji
prawnej Emitenta oraz nie zaklécitoby prawidtowego funkcjonowania Emitenta i biezgcego
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Przed Urzedem do Spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego w Alicante (,Urzad”) Emitent prowadzi
postepowania negocjacyjne zainicjowane sprzeciwem ziozonym przez spétke The Procter and
Gamble w stosunku do zgtoszonego przez Emitenta do rejestracji znaku towarowego ,0la”, oraz przez
spoétki Novoartic Vaccines and Diagnostics Inc. i Beiersdorf AG w stosunku do zgloszonego przez
Emitenta do rejestracji znaku towarowego ,TODI BEAR”. Przy czym, Novoartic Vaccines and
Diagnostics Inc. w dniu 29 czerwca 2010 r. cofngt zgtoszong opozycje. Ponadto, przed urzedem toczy
sie takze postepowanie sporne wszczete w wyniku sprzeciwu ztozonego przez spétke Henkel ltalia
Spa wobec rejestracji przez Emitenta znaku towarowego ,Presto Clean”.

W oparciu o przepisy wspélnotowe, w powyzszym kontekscie, najistotniejsze z punktu widzenia oceny
ryzyka niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sprawy (z punktu widzenia ztozonego przez
Emitenta do Urzedu zgloszenia o rejestracje oznaczen) jest odniesienie sie do istoty samego
zgtoszenia o rejestracje oznaczenia. W odniesieniu do powyzszych znakéw towarowych, Emitent,
whnioskujgc o ich rejestracje przez Urzad, ubiegat sie o uzyskanie wspdlnotowego znaku towarowego,
w celu uzyskania prawa ochronnego z tych znakéw towarowych na terytorium catej Wspdinoty
Europejskiej (krajow czionkowskich Unii Europejskiej). W chwili obecnej sytuacja Emitenta w tym
zakresie nie jest uregulowana, tj. Emitentowi nie przystuguje na terenie catej Wspélnoty Europejskiej
prawo ochronne ze zgtoszonych znakéw. W zwigzku z tym, w przypadku ewentualnego
rozstrzygniecia powyzszych postepowan w sposéb niekorzystny dla Emitenta (z punktu widzenia
zlozonych przez niego wnioskéw), nie zmienitoby obecnej sytuacji prawnej Emitenta oraz nie
zaktocitoby prawidiowego funkcjonowania Emitenta i biezgcego prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe Kapitalowg Emitenta.

1.2.13 Ryzyko zwigzane z niewyptacaniem dywidendy

Mozliwos¢é wyptaty dywidendy oraz jej wysokos¢ zalezy od wielu czynnikéw w tym, w szczegolnosci:
dostepnej do podziatu kwoty zysku i kapitatbw rezerwowych, wydatkéw i planéw inwestycyjnych,
poziomu rentownosci oraz wspotczynnika zadtuzenia.

Podziatu zysku dokonuje sie na podstawie jednostkowego sprawozdania Emitenta.

Na podstawie Umowy Kredytow Emitent zobowigzat sie nie rekomendowac wyptaty dywidendy lub
jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy Emitenta, chyba, ze zostang spetnione wszystkie
nastepujgce warunki:

0] Emitent uzyskat dodatni wynik finansowy (zysk netto po opodatkowaniu) co zostato
potwierdzone w rocznym sprawozdaniu finansowym zweryfikowanym przez biegtego
rewidenta;

(i) nie wystgpit oraz nie nastgpi w wyniku wyptaty dywidendy przypadek naruszenia Umowy
Kredytow;

(iii) wyptata dywidendy nastgpi wylgcznie po przediozeniu przez Emitenta kopii uchwaly o
wyptacie dywidendy oraz raportu potwierdzajgcego spetnienie wszystkich warunkéw wyptaty

oraz aktualnego sprawozdania finansowego,

Zgodnie z Umowg Kredytéw wysokos¢ wyptacanej dywidendy ograniczona jest w ten sposéb, ze w
przypadku, gdy:
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0] aktualne zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 2,5 krotno$ci EBITDA za ostatni 12
miesieczny okres obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi nie wiecej niz 50%
zysku netto za ostatni rok obrotowy,

(i) aktualne zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 1,5 krotno$ci EBITDA za ostatni 12
miesieczny okres obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi 100% zysku netto za
ostatni rok obrotowy.

Ograniczenia mozliwosci wyptaty dywidendy nie majg zastosowania do wyptaty dywidendy
realizowanej bezgotéwkowo poprzez potracenie z wierzytelnoscig Emitenta wobec Central European
Cotton Holdings Limited (,CECH") z tytutlu nabycia przez Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. (przed
potgczeniem z Emitentem) instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez CECH.

Ponadto, zgodnie z Kodeksem Spélek Handlowych, dywidenda jest wyptacana wylgcznie w
przypadku, gdy Zwyczajne Walne Zgromadzenie podejmie stosowng uchwate o przeznaczeniu zysku
do podziatu pomiedzy akcjonariuszy. Zarzad nie jest zobowigzany do proponowania Zwyczajnemu
Walnemu Zgromadzeniu podjecia takiej uchwaly za dany rok obrotowy. Nawet, jezeli Zarzad
zarekomenduje przeznaczenie zysku za dany rok obrotowy na wyptate dywidendy, Zarzad nie moze
zagwarantowaé, ze Zwyczajne Walne Zgromadzenie podejmie uchwate umozliwiajacg wyptate
dywidendy.

Ponadto, nalezy zwr6ci¢ uwage, ze do podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaty o
wyptacie dywidendy wymagana jest bezwzgledna wiekszos¢ gtosow, ktérg posiada Central European
Cotton Holdings Ltd (Irlandia). Interes gtdwnego akcjonariusza w zakresie wyptaty dywidendy nie musi
by¢ zgodny z interesami pozostatych akcjonariuszy w tym zakresie.

1.2.14 Ryzyko zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy Kapitalowej Emitenta

Zobowigzania Grupy Kapitalowej Emitenta na dzien 30 wrzesnia 2011 roku wynosity 143 596 tys.
PLN, z czego najwiekszg kwote stanowity zobowigzania kredytowe (85.945 tys. PLN). Na dzien 31
stycznia 2012 r. zadluzenie z tytutu kredytéw zmniejszyto sie do poziomu 76.950 tys. PLN.

Emitent jest strong zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. Umowy Kredytow Nr K 0003679 z dnia
15 maja 2009 roku (zmienionej aneksami z dnia 3 lipca 2009 roku, 15 grudnia 2009 roku, 5 stycznia
2010 roku oraz z dnia 10 maja 2010 roku, 30 czerwca 2010 roku, 25 sierpnia 2010 roku, 16 lutego
2011 roku, 30 czerwca 2011 roku, 29 lipca 2011 roku oraz z dnia 29 listopada 2011 roku), do ktérej w
dniu 3 lipca 2009 roku przystgpita spotka zalezna Emitenta - Harper Trade Sp. z 0.0. (obecnie
Emitent).

Z tytutu powyzszych kredytéw zostaty ustanowione na rzecz banku liczne zabezpieczenia w postaci:
() hipotek umownych kaucyjnych na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w
Minsku Mazowieckim przy ulicy gen. K. Sosnkowskiego 34 oraz na zwigzanym z tym uzytkowaniem
wieczystym prawem wiasnosci budynkoéw i urzgdzeh znajdujgcych sie na tej nieruchomosci, (i)
zastawow finansowych i zastawow rejestrowych na udziatach Harper Trade Sp. z o.0., (iii) zastawow
rejestrowych na zbiorze rzeczy i praw (na przedsiebiorstwach) Emitenta oraz Harper Trade Sp. z o.0.,
a takze (iv) przelewéw na zabezpieczenie praw z polis ubezpieczeniowych Emitenta oraz Harper
Trade Sp. z 0.0., (v) weksli wlasnych in blanco Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. wraz z
deklaracjg wekslowa, (vi) oswiadczenia Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. 0 poddaniu sie
egzekucji, zgodnie z artykulem 96 oraz artykulem 97 prawa bankowego, (vii) petnomocnictwa
Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. do dysponowania rachunkami bankowymi, oraz (viii) umowy
blokady.Opis zabezpieczen ustanowionych na mocy Umowy Kredytow zawiera punkt 8.2.1.
Dokumentu Rejestracyjnego.
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Dodatkowo jednym z warunkow Umowy Kredytéw Nr K 0003679 z dnia 15 maja 2009 roku
(zmienionej aneksami) jest nieprzekroczenie przez Emitenta réwnokrotnosci poziomu 7,8 wskaznika
skonsolidowanego dtugu netto do skonsolidowanego zysku EBITDA.

Na dzieh zatwierdzenia niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego Emitent wywigzuje sie z natlozonych
na niego obowigzkéw wynikajgcych z zawarcia i realizacji przedmiotowej umowy, a zamiarem
Emitenta jest wypelnienie wszystkich zobowigzan w przysztosci i sptata zadtuzenia w catosci. W
przypadku niewypetnienia przez Emitenta zobowigzan w zakresie sptaty kredytow wynikajgcych z
przedmiotowej umowy bank mdgtby podjg¢ dziatania majace na celu zaspokojenie przystugujgcych
mu wierzytelnosci i skorzysta¢ w tym celu z dowolnego zabezpieczenia ustanowionego na podstawie
przedmiotowej umowy, zaspokajajgc sie w szczegolnosci z przedmiotu hipoteki albo zastawu, co
mogtoby doprowadzi¢ do utraty przez Emitenta co najmniej czesci posiadanego przez niego majatku.
Sytuacja taka mogtaby mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$é, sytuacje finansowa, perspektywy
rozwoju lub wyniki Emitenta.

Emitent jest réwniez strong umowy faktoringu odwrotnego zawartej z BZ WBK Faktor Sp. z 0.0. w dniu
07 lipca 2011 r. Zgodnie z postanowieniami Umowy Faktor zobowigzat sie do statego swiadczenia na
rzecz Emitenta ustug faktoringu, na zasadach okreslonych w Umowie oraz regulaminach swiadczenia
ustug stanowigcych integralng czes¢ Umowy. Faktor zobowigzat sie do finansowania dostaw poprzez
zaptate wierzytelnosci pienieznych przystugujgcych Kontrahentom Emitenta, wynikajgcych z
zawieranych przez Emitenta uméw, do maksymalnej kwoty 10.000.000,00 PLN (dziesie¢ milionéw
zlotych 00/100), przy czym limit ten zostat ustalony tgcznie dla Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0.
(przed potaczeniem z Emitentem). Zabezpieczeniem prawidtowego wykonania Umowy sg: weksel
wiasny in blanco wraz z zalgczong deklaracjg wekslowg, nieodwotalne petnomocnictwo do rachunku
bankowego Emitenta oraz Letter of Comfort wystawiony przez BZ WBK S.A. Ponadto w czasie
obowigzywania Umowy Faktor moze zgada¢ ustanowienia dodatkowych zabezpieczen, jesli w jego
ocenie ryzyko transakcji faktoringowej wzrosto. Faktor ma prawo odmoéwi¢ wykupu wierzytelnosci,
jezeli Emitent nie wywigzuje sie z obowigzkéw wynikajgcych z Umowy.

1.2.15 Ryzyko zwigzane z niskim poziomem kapitatu wlasnego

Specyfika realizowanej polityki finansowania dziatalnosci oraz wyptaty wysokich dywidend w latach
poprzednich doprowadzity do tego, ze kapitat wlasny Emitenta na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
wyniost 15.648 tys. PLN, co w relacji do aktywéw i zadtuzenia Emitenta stanowi odpowiednio 10,0% i
10,9%. W obecnym otoczeniu rynkowym Zarzgd Emitenta nie identyfikuje przestanek, ktére mogtyby
powodowaé, Zze niska baza kapitalu wlasnego mogtaby stanowi¢ utrudnienie w dziatalnosci
operacyjnej Grupy Kapitalowej Emitenta. W zawartych umowach kredytowych z Bankiem Zachodnim
WBK nie wystepujg zapisy ograniczajace, ktére odnoszg sie do poziomu kapitatu wtasnego, jednakze
nie mozna wykluczy¢, ze w sytuacji zmiany otoczenia rynkowego lub zamierzen Grupy Kapitatowe;
Emitenta zwigzanych z pozyskaniem nowych kredytéw bgdz refinansowania istniejgcych, banki bedg
mogty bra¢ pod uwage poziom kapitalu wlasnego, co mogtoby ogranicza¢ dostep do finansowania
kredytowego do czasu odbudowy bazy kapitatu wtasnego.

Ponadto, pomimo braku identyfikacji takich zdarzen na dzien zatwierdzenia Dokumentu
Rejestracyjnego, jezeli nastgpityby zdarzenia o charakterze jednorazowym, mogace powodowac
koniecznos$¢ ujecia ich w pozycji strat nadzwyczajnych bgdz w innych kategoriach rachunkowych,
skutkujgce zmniejszeniem kapitatu wtasnego, kapitat witasny mégiby by¢ ujemny, Zarzad Emitenta
celem kontynuowania przez Spélke dalszej dzialalnosci musiatby podjgé dziatania celem
podwyzszenia kapitatu. Wystgpienie powyzszych zdarzeh mogtoby by¢ zwigzane z okresowym
zakioceniem biezgcej dziatalnosci.
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1.2.16 Ryzyko zwigzane z inwestycjg Arvell.

Emitent planuje wdrozenie nowej technologii Arvell, ktéra pozwoli na wytwarzanie nowej wiokniny
stuzgcej do produkcji chusteczek nawilzanych. Technologia produkcji Arvell jest technologig
innowacyjng, cho¢ maszyny, ktére beda wykorzystywane sg w wiekszosci urzadzeniami znanymi i
powszechnie wykorzystywanymi w produkcji wiékniny. Innowacyjna jest konfiguracja maszyn w ciggu
produkcyjnym oraz wykorzystanie opatentowanych rozwigzan produkcyjnych, co umozliwia
Emitentowi wynegocjowanie wylacznosci na okres kilku pierwszych lat od wprowadzenia witdknin
produkowanych przy wykorzystaniu omawianej technologii na duzej czesci gtéwnych rynkéw Grupy.
Pozwoli to na wykorzystanie renty pierwszenstwa i powinno zapewni¢ przewage konkurencyjng
przynajmniej w okresie wytgcznosci.

Wdrozenie technologii Arvell ma pozwoli¢ Emitentowi na uzyskanie oszczednosci kosztowych dzieki
wykorzystaniu do produkgcji alternatywnych sktadnikéw surowcowych opartych na celulozie, w miejsce
stosowanych powszechnie na rynku europejskim drozszych oraz mniej ekologicznych wiokien
wiskozowych. Uzycie do produkcji widkniny tych materialéw jest powszechnie stosowane na innych
rynkach rozwinietych, cho¢ wykorzystywana tam technologia ustepuje w pewnych parametrach
jakosciowych oczekiwanym parametrom technologii Arvell.

Prowadzgc prace przygotowawcze do wdrozenia technologii Arvell, Emitent zlecit przygotowanie
testow konsumenckich, badania sytuacji prawnej i patentowej oraz jest w trakcie negocjacji warunkéw
ptatnosci za dostawe maszyn z firmg Teknoweb s.r.l. z siedzibg w Palazzo Pognano we Wioszech.

Zgodnie z przeprowadzonymi testami konsumenckimi produkty oparte na materiale powstalym na
bazie tych samych surowcow, co w technologii Arvell, sg preferowane przez badanych konsumentow
wzgledem produktow opartych na materiale wiskozowym (dotychczas stosowana technologia).
Nalezy jednak zauwazy¢, ze pozytywne wyniki testébw konsumenckich jedynie uprawdopodabniajg, ale
nie gwarantujg akceptacji przez konsumentow wyrobéw wyprodukowanych przy wykorzystaniu
widkniny wykorzystujgcej technologie Arvell.

Jednakze nalezy wskazaé, ze wykorzystanie nowego materiatlu w wyrobach przeznaczonych dla sieci
handlowych pod markami wlasnymi bedzie wymagac¢ akceptacji ze strony dotychczasowych
odbiorcow. Wspétpraca z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wtasnych na potrzeby tych
organizacji wigze sie z koniecznoscig spetniania przez Grupe Kapitatowg Emitenta wielu wymogow
odnoszgcych sie, do jakosci i konkurencyjnosci oferty, a proces akceptacji nowego produktu moze
trwac od p6t do jednego roku.

Emitent dotozyt rowniez nalezytej starannosci w sprawdzeniu czy stosowanie technologii Arvell przy
wytwarzaniu wtékniny mogtoby stanowi¢ naruszenie praw osoéb trzecich, w tym praw patentowych. W
tym celu, Emitent zlecit podmiotom zewnetrznym (2 kancelarie patentowe) przeprowadzenie badania
zmierzajgcego do weryfikacji czy korzystanie z technologii Arvell nie bedzie stanowié¢ naruszenia praw
0s0b trzecich (wynikajgcych z patentow i zgtoszen patentowych na terenie Polski i Unii Europejskiej).

W ramach badania ustalono, ze zarejestrowane w Europejskim Urzedzie Patentowym patenty, ktére w
trakcie analizy zostaly uznane za podobne do technologii Arvell, nie sg tozsame z patentami
dotyczacymi technologii Arvell, co zostato potwierdzone opinig ww. kancelarii patentowych.

Emitent podjat rowniez dziatania majgce na celu weryfikacje, czy firma Teknoweb s.r.l. z siedzibg w
Palazzo Pignano we Wiloszech jest uprawniona do wykorzystywania i przenoszenia na swoich
klientéw patentdw i licencji zwigzanych z technologig Arvell. Zgodnie z wiedza Emitenta, wiascicielem
patentéw i licencji wykorzystywanych w technologii Arvell jest spotka Albis SPA z siedzibg w Roasio
we Wioszech SS. 142, n.102 13060 ROASIO (VC), a zgodnie z posiadang przez Emitenta opinig
prawng, mozliwo$¢ kwestionowania jej prawa do ich wykorzystania jest mato prawdopodobna. Spotka
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Teknoweb s.r.l. z siedzibg w Palazzo Pignano we Wioszech jest udzialowcem spétki Albis SPA i
posiada prawo do wykorzystywania tych patentéw i licenciji.

Emitent jest obecnie na etapie negocjowania warunkéw ptatnosci na dostawe maszyn w technologii
Arvell ze spotkg Teknoweb s.rl. z siedzibg w Palazzo Pignano we Wioszech. Zgodnie z
dotychczasowymi ustaleniami, wiekszo$¢ znaczacych platnosci za dostarczone maszyny ma byc¢
dokonywana po realizacji i zaakceptowaniu przez Emitenta poszczegélnych faz projektu, ktéra to
akceptacja nastgpi po testach potwierdzajgcych prawidtowe funkcjonowanie urzgdzen, ktére majg byc
wykonane w danym etapie projektu.

Pomimo podjetych przez Emitenta dziatan przygotowawczych nie mozna wykluczyé istnienia ryzyk
zwigzanych z inwestycjg w technologie Arvell i maszyny jg wykorzystujgce:

- Ryzyk prawnych, w tym patentowych,

- Ryzyk zwigzanych z niespetnieniem przez material wyprodukowany w technologii Arvell
oczekiwanych przez Emitenta parametrow uzytkowych, jakosciowych, technicznych i
produkcyjnych,

- Ryzyk osiggniecia mniejszych niz oczekiwane efektow finansowych z inwestycji w produkcje
widknin w technologii Arvell.

Wystgpienie jednego lub wiecej z okreslonych wyzej ryzyk mogtoby negatywnie wplyngé na

perspektywy dziatalnosci oraz na przysztg pozycje rynkowa, sprzedaz i wyniki finansowe, a takze
perspektywy rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

26



2. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W
DOKUMENCIE REJESTRACYJNYM

2.1 Emitent
firma Harper Hygienics S.A.
adres siedziby ul. Ractawicka 99, 02-634 Warszawa
gtéwny telefon +48 25 759 84 00
numer telefaksu +48 25 759 85 10
strona internetowa www.cleanic.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta:

- Robert Neymann, Prezes Zarzadu
- Rafal Walendzik, Cztonek Zarzgdu

- Agnieszka Mastowska, Czlonek Zarzadu

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym.
OSWIADCZENIE STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA 809/2004

Emitent oswiadcza, ze zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Dokumencie Rejestracyjnym sa prawdziwe, rzetelne i

zgodne ze stanem faktycznym i ze w Dokumencie Rejestracyjnym nie pominieto niczego, co mogtoby
wptywac na jego znaczenie.

Robert Neymann — Prezes Zarzadu Rafat Walendzik — Cztonek Zarzadu

Agnieszka Mastowska — Czlonek Zarzgdu
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2.2 Oswiadczenie Doradcy Finansowego

firma CC Group Spoitka z ograniczong odpowiedzialnoscia
adres siedziby ul. Zielna 41/43, 00-108 Warszawa

gtéwny telefon +48 22 440 1 440

numer telefaksu +48 22 440 1 441

strona internetowa www.ccgroup.com.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Doradcy Finansowego:
- Adam Kalkusinski — Prezes Zarzadu

- Malgorzata Ciepiela — Cztonek Zarzadu

Doradca Finansowy jest odpowiedzialny za sporzadzenie nastepujgcych cze$ci Dokumentu
Rejestracyjnego:

pkt. 1.1, 1.2.1-1.2.6,1.2.8, 1.2.11, 2.2, 4, 5, 6.1-6.5, 7, 24.

OSWIADCZENIE STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA 809/2004

Niniejszym oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci,
by zapewni¢ taki stan, wszystkie informacje zawarte w czesciach Dokumentu Rejestracyjnego, za
ktorych sporzadzenie jest odpowiedzialny Doradca Finansowy, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze
stanem faktycznym oraz ze w tych czesciach Dokumentu Rejestracyjnego nie pominieto niczego, co
mogtoby wptywac na ich tres¢ i znaczenie.

Adam Kalkusinski — Prezes Zarzadu Matgorzata Ciepiela — Czlonek Zarzadu
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2.3 Oswiadczenie Doradcy Prawnego

firma Stolarek & Grabalski Kancelaria Prawnicza Spo6tka komandytowa
adres siedziby ul. Klonowa 4, 00-591 Warszawa

gtowny telefon +48 22 856 53 35

numer telefaksu +48 22 629 71 70

strona internetowa www.msag.pl

Osoby dziatajgce w imieniu Doradcy Prawnego:

- Arkadiusz Grabalski — komplementariusz

Doradca Prawny jest odpowiedzialny za sporzgdzenie nastepujgcych czedci Dokumentu
Rejestracyjnego:

pkt.1.1.2,1.1.3,1.2.7,3.2-3.6, 8, 9.1, 9.2, 9.4, 10, 12, 13, 14, 17, 18.1.3 - 18.1.5, 20, 21.

OSWIADCZENIE STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA 809/2004

Niniejszym oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci,
by zapewni¢ taki stan, wszystkie informacje zawarte w czesciach Dokumentu Rejestracyjnego, za
ktorych sporzadzenie jest odpowiedzialny Doradca Prawny, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze
stanem faktycznym oraz ze w tych czesciach Dokumentu Rejestracyjnego nie pominieto niczego, co
mogtoby wptywac na ich tres¢ i znaczenie.

Arkadiusz Grabalski — komplementariusz
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3. POLITYKA DYWIDENDY

3.1Warto$¢ dywidendy na akcj e za kazdy rok obrotowy okresu obj etego
historycznymi informacjami finansowymi

W ponizszej tabeli zaprezentowano informacje dotyczace zysku netto Emitenta, ogoélnej kwoty
wyptaconej dywidendy oraz wartosci dywidendy na jedng Akcje za kazdy rok obrotowy objety
historycznymi informacjami finansowymi.

tabela 1. Dywidenda nale zna z zysku osi agnietego w okresie historycznym

Lata obrotowe koriczace si¢ dnia

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
zysk netto Emitenta za rok poprzedni (w tys. PLN) 3756,2 19 000 4500
zysk netto na akcje (w PLN) 0,07 0,37 0,09
dywidenda wyptacona akcjonariuszom z zysku (w tys. PLN) - 19 000 4500
warto$¢ dywidendy na Akcje (w PLN) - 0,37 0,09
dywidenda wypfacona akcjonariuszom z kapitatu ) 30418

zapasowego (w tys. PLN) *

Emitent

*Na podstawie uchwaly NWZA Emitenta z dnia 21 sierpnia 2009 r. Emitent dokonat wyptaty dywidendy ze
Srodkéw znajdujgcych sie na kapitale zapasowym Emitenta.

W roku 2011 Emitent nie wyptacit dywidendy Akcjonariuszom z uwagi na spadek wynikow
finansowych. Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwalg z dnia 25 maja 2011 roku postanowito
przeznaczy¢ zysk netto za rok obrotowy 2010 w tgcznej wysokosci 3 756 200 PLN w calosci na kapitat
zapasowy Spoiki.

Uchwalg z dnia 10 marca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito podzieli¢ zysk netto
Emitenta osiggniety w roku obrotowym 2009 w ten sposéb, ze:

() kwote 19 000 000 PLN przeznaczy¢ na wyptate dywidendy,
(ii) kwote 571 000 PLN przeznaczy¢ na kapitat zapasowy Spotki.

W dniu 25 marca 2010 r. nastgpito bezgotéwkowe rozliczenie dywidendy naleznej CECH, poprzez
udzielenie przez Spétke zalezng Harper Trade Sp. z 0.0. (obecnie Emitent) dlugoterminowej pozyczki
w kwocie 19.000.000 PLN jednostce dominujgcej (Emitentowi), ktéry przeznaczyt te kwote na wyptate
dywidendy dla CECH. CECH przeznaczyt calg kwote dywidendy na wykup swoich obligacji od Harper
Trade Sp. z 0.0.

Uchwatg z dnia 17 czerwca 2009 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie postanowito podzieli¢ zysk netto
Emitenta osiggniety w roku obrotowym 2008 w ten sposob, ze:

0] kwote 4 500 000 PLN przeznaczy¢ na wyptate dywidendy,
(i) kwote 7 437 000 PLN przeznaczy¢ na kapitat zapasowy Spéiki.

Ponadto w dniu 21 sierpnia 2009 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w
sprawie przeznaczenia do podziatu miedzy akcjonariuszy jako dywidendy czesci kapitalu zapasowego
Spotki. Na podstawie powyzszej uchwaty Emitent wyptacit kwote 30.417.776,22 PLN, przy czym
wyptata ta nastgpita poprzez potragcenie z wierzytelnosciami Spotki wobec jej jedynego akcjonariusza
— Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie.
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W dniu 28 sierpnia 2009 r., poprzez potrgcenie powyzszej kwoty z wierzytelnosciami Emitenta wobec
CECH z tytutu:

0] odsetek od pozyczki udzielonej CECH przez Emitenta na podstawie umowy pozyczki z dnia
16 stycznia 2009 r.;

(ii) wczedniejszego wykupu od Emitenta przez CECH 30.000.000 Obligacji, wyemitowanych
przez CECH w sposéb niepubliczny w drodze skierowanej do Emitenta propozycji nabycia z dnia 24
czerwca 2009 r.

W 2008 r. dywidenda w formie bezgotowkowe] zostata wyptacona z zysku netto Emitenta za rok
obrotowy 2007 w kwocie 4.600.000 PLN zgodnie z uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 9 maja 2008 r. Wyplata nastgpita w ten sposéb, ze w dniu 8 lipca 2008 r. Emitent
wyptacit CECH kwote 3.185.377 PLN w gotéwce, natomiast pozostata czes¢ w kwocie 1.414.623 PLN
zostata w dniu 7 sierpnia 2008 r. potrgcona z wierzytelnoscig Emitenta z tytutu pozyczki udzielonej
CECH przez Emitenta na podstawie umowy pozyczki z dnia 11 marca 2008 roku.

3.2 Ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy

Ograniczenia w zakresie wyptaty dywidendy w stosunku do Emitenta wynikajg z KSH oraz z zawartej
pomiedzy Emitentem a Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,Bank”) umowy kredytéw nr K 0003679 z dnia
15 maja 2009 r. (,Umowa Kredytow"), zmienionej Aneksem nr 1 z dnia 03 lipca 2009 roku, Aneksem
nr 2 z dnia 15 grudnia 2009 roku, Aneksem nr 3 z dnia 05 stycznia 2010 roku, Aneksem nr 4 z dnia 10
maja 2010 roku, Aneksem nr 5 z dnia 30 czerwca 2010 roku, Aneksem nr 6 z dnia 25 sierpnia 2010
roku, Aneksem nr 7 z dnia 16 grudnia 2010 roku, Aneksem nr 8 z dnia 16 lutego 2011 roku, Aneksem
nr 9 z dnia 06 maja 2011 roku, Aneksem nr 10 z dnia 29 czerwca 2011 roku, Aneksem nr 11 z dnia 29
lipca 2011 roku, Aneksem nr 12 z dnia 29 listopada 2011 roku. Do Umowy Kredytow z dniem 3 lipca
2009 r. przystgpita spotka zalezna Emitenta - Harper Trade Sp. z 0.0. (przed potgczeniem z
Emitentem).

Na podstawie Umowy Kredytéw Emitent zobowigzat sie nie rekomendowac¢ wyptaty dywidendy lub
jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy Emitenta, chyba ze zostang spelnione wszystkie
nastepujgce warunki:

0] Emitent uzyskat dodatni wynik finansowy (zysk netto po opodatkowaniu) co zostato
potwierdzone w rocznym sprawozdaniu finansowym zweryfikowanym przez biegtego
rewidenta;

(i) nie wystgpit oraz nie nastgpi w wyniku wyptaty dywidendy przypadek naruszenia Umowy
Kredytow;

(iii) wyptata dywidendy nastgpi wylgcznie po przediozeniu przez Emitenta kopii uchwaly o
wyptacie dywidendy oraz raportu potwierdzajgcego spetnienie wszystkich warunkéw wyptaty
oraz aktualnego sprawozdania finansowego,

Zgodnie z Umowg Kredytow wysokosé wyptacanej dywidendy ograniczona jest w ten sposéb, ze w
przypadku, gdy:

0] aktualne zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 2,5 krotnosci EBITDA za ostatni 12
miesieczny okres obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi nie wiecej niz 50%
zysku netto za ostatni rok obrotowy,
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(i) aktualne zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 1,5 krotno$ci EBITDA za ostatni 12
miesieczny okres obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi 100% zysku netto za
ostatni rok obrotowy.

Ograniczenia mozliwosci wyptaty dywidendy nie majg zastosowania do wyptaty dywidendy
realizowanej bezgotéwkowo poprzez potrgcenie z wierzytelnoscig Emitenta wobec Central European
Cotton Holdings Limited (,CECH") z tytutlu nabycia przez Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. (przed
potgczeniem z Emitentem) instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez CECH.

Wyptata dywidendy lub jakichkolwiek innych srodkéw na rzecz akcjonariuszy Spokki poza sytuacjami
wskazanymi powyzej, stanowi przypadek naruszenia Umowy Kredytow, ktéry uprawnia Bank m.in. do
zazadania natychmiastowej sptaty catosci lub czesci kredytow wraz z odsetkami, a takze
przeznaczenia srodkOw pienieznych znajdujgcych sie na rachunkach bankowych Sp6iki na sptate lub
na poczet sptaty kwot naleznych na rzecz Banku z tytutu Umowy Kredytéw.

3.3 Terminy podejmowania decyzji o wyptacie dywiden dy

Zgodnie z art. 395 KSH, organem wiasciwym do powziecia uchwaty o podziale zysku (lub o pokryciu
straty) oraz o wyptacie dywidendy jest Walne Zgromadzenie, ktére zgodnie ze Statutem winno sie
odby¢ w terminie szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego Emitenta. Walne
Zgromadzenie ustala zasady podziatu zysku, w tym kwoty przeznaczone na dywidendy, dzien prawa
do dywidendy oraz dzien wyptaty dywidendy lub ustala zasady pokrycia strat.

Akcjonariuszom mogg by¢ wyptacane zaliczki na poczet dywidendy przewidzianej za dany rok
obrotowy, jezeli Emitent posiada $rodki wystarczajgce na wypfate takiej zaliczki. Emitent moze
wyptaci¢ Akcjonariuszowi zaliczke na poczet dywidendy, jezeli jego sprawozdanie finansowe za
ostatni rok obrotowy, zbadane przez bieglego rewidenta wykazuje zysk. Zaliczka stanowi¢ moze
najwyzej potowe zysku osiggnietego od konca ostatniego roku obrotowego, wykazanego w
sprawozdaniu finansowym zbadanym przez bieglego rewidenta, powiekszonego o niewyptacone zyski
z poprzednich lat obrotowych oraz pomniejszonego o straty z lat poprzednich i kwoty obowigzkowych
kapitatébw rezerwowych utworzonych zgodnie z ustawg lub Statutem Emitenta. Dzien dywidendy moze
by¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie kolejnych trzech miesiecy od tego dnia.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy ocena wniosku Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia
straty.

Informacje o planowanej wyptacie zaliczek Zarzad ogtasza co najmniej na cztery tygodnie przed
rozpoczeciem wyptat, podajgc dzien, na ktéry zostalo sporzgdzone sprawozdanie finansowe,
wysokos¢é kwoty przeznaczonej do wyplaty, a takze dzien, wedtug ktérego ustala sie uprawnionych do
zaliczek. Dzien ten powinien przypadac¢ w okresie siedmiu dni przed dniem rozpoczecia wyptat.

3.4 Sposob ogtoszenia informacji o odbiorze dywiden dy

Zgodnie z § 38 ust. 2 Rozporzadzenia o Raportach Biezgcych i Okresowych, w przypadku podjecia
przez Walne Zgromadzenie uchwaly o wyptacie dywidendy, Emitent jest obowigzany do przekazania
informacji na temat wysokos$ci dywidendy, warto$ci dywidendy przypadajgcej na jedng akcje, liczby
akcji objetych dywidenda, dnia dywidendy oraz terminu wyptat dywidendy w formie raportu biezgcego.
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3.5 Osoby, ktérym przystuguje prawo do dywidendy

Akcjonariusze majg prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez biegtego rewidenta, ktéry zostat przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do podziatu
pomiedzy Akcjonariuszy. Zysk przeznaczony do podzialu rozdziela sie pomiedzy Akcjonariuszy
proporcjonalnie do liczby posiadanych Akcji, a je$li Akcje nie sg catkowicie pokryte, proporcjonalnie do
wysokosci dokonanych wptat na Akcje.

Wszystkie Akcje Emitenta majg réwne uprawnienia w zakresie wyptaty dywidendy.

3.6 Warunki odbioru dywidendy, termin, w ktorym prz ystuguje prawo do dywidendy
oraz konsekwencje niezrealizowania prawa w terminie

Warunki odbioru dywidendy zostaty ustalone zgodnie z zasadami przyjetymi dla spétek publicznych.
Zgodnie z § 106 ust. 1 Szczegblowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papierdéw
Wartosciowych, Emitent jest zobowigzany poinformowaé KDPW o wysokosci dywidendy
przypadajacej na jedng akcje, o terminie ustalenia prawa do dywidendy (dzien dywidendy) oraz o
terminie wyptaty dywidendy, a takze przesyta do KDPW, lecz nie p6zniej niz 10 dni przed dniem
dywidendy odpis uchwaly witasciwego organu Spotki w tych sprawach. Zgodnie z § 106 ust. 2
Szczegbtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych miedzy dniem
ustalenia prawa do dywidendy a dniem wyptaty dywidendy musi uptyng¢ co najmniej 10 dni. Zgodnie z
§ 112 ust. 1 Szczegodtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych Emitent
jest zobowigzany do godz. 11:30 w dniu wyptaty dywidendy postawi¢ do dyspozycji KDPW $rodki
przeznaczone na realizacje praw do dywidendy na wskazanym przez KDPW rachunku pienieznym lub
bankowym. KDPW rozdziela srodki otrzymane od Emitenta na rachunki pieniezne lub rachunki
bankowe uczestnikow bezposrednich.
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4. KURS WALUTOWY

Spokki Grupy Kapitatowej Emitenta w ramach prowadzonej dziatalnosci dokonujg rozliczen w walutach
obcych. Zwigzane jest to z jednej strony z uzyskiwaniem przez Spotki Grupy wplywow ze sprzedazy
zagranicznej, z drugiej strony — z koniecznoscig ponoszenia przez Spoétki Grupy wydatkéw na zakup
maszyn i surowcéw w walutach obcych. Podstawowg walutg do rozliczen tego typu dokonywanych
przez Spoétki Grupy jest Euro.

W ponizszej tabeli zaprezentowano ksztattowanie sie kursu walutowego EUR/PLN w okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi.

tabela 2. Kurs walutowy EUR/PLN w latach 2008-2011

Srednio Najwyzszy w okresie Najnizszy w okresie Na koniec okresu
(PLN per 1 EUR)
2011 4,1198 4,5642 3,8403 4,4168
2010 3,9946 41770 3,8356 3,9603
2009 4,3273 4,8999 3,9170 4,1082
2008 3,5166 4,1848 3,2026 4,1724

Zrédto: www.nbp.pl
wykres 1. kurs walutowy EUR/PLN w latach 2008-2011

5,00
4,80
4,60
4,40 -
4,20 -
4,00 -
3,80 -
3,60
340
3,20

Zrédto: www.nbp.pl

Obecnie, w obliczu wzglednej rownowagi wptywow i wydatkéw w walutach obcych (warto$é transakcji
sprzedazy w ramach dziatalnosci Grupy opartych na walutach obcych w okresie trzech kwartatow
2011 stanowita okoto 65% wartosci transakcji zakupow opartych na walutach obcych), Grupa ma do
czynienia z czesciowym tzw. naturalnym hedgingiem. Ponadto, chcgc dodatkowo zabezpieczy¢ ryzyko
zZwigzane ze zmiennoscig kurséw walutowych Grupa zawiera transakcje zabezpieczajgce typu
forward. Na dzien 29 lutego 2012 r., Emitent posiadat zakupione dwa kontrakty forward o wartosci w
sumie 1 min EUR.

Ryzyko zmian kursu walutowego i jego wptyw na wyniki Emitenta opisano szczegodtowo w pkt. 1
»Czynniki ryzyka”.
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5. WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Dane finansowe Grupy Kapitalowej Emitenta zostaty zaprezentowane na podstawie:

1)

2)

3)

historycznych informacji finansowych Grupy Kapitalowej Emitenta za lata 2008-2010,
sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
(MSSF), poddanych badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta,

srodrocznych informacji finansowych Grupy Kapitalowej Emitenta za pierwsze poétrocze 2011
r. wraz z danymi poréwnywalnymi, sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), ktére zostaly poddane przegladowi przez
niezaleznego biegtego rewidenta,

srédrocznych informacji finansowych Grupy Kapitatowej Emitenta za trzy kwartaty 2011 r.
wraz z danymi poréwnywalnymi, sporzgdzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), ktére nie zostaly poddane badaniu, ani przeglgdowi
przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Wybrane dane finansowe i operacyjne Grupy Kapitatow €]

tabela 3. Rachunek zyskow i strat Grupy Kapitatowe;j Harper Hygienics

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010
(wtys. PLN)
Przychody ze sprzedazy 144 200 173 577 200 879
Koszt wiasny sprzedazy 93 652 113 899 134 344
Zysk brutto na sprzedazy 50 548 59678 66 534
Koszt sprzedazy 15083 18479 31762
Koszty ogdlnego zarzadu 14787 16 802 18 446
Zysk (strata) na dziatalnosci podstawowej 20678 24 397 16 327
Pozostate przychody operacyjne 2650 2698 6127
Pozostate koszty operacyjne 3959 613 1080
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 19369 *) 26481 21373%)
Przychody finansowe 657 3454 2625
Koszty finansowe 4368 6751 9301
Zysk brutto 15 658 23184 14698
Podatek dochodowy 4581 4953 1258
Zysk netto 11077 18231 13 440
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q2010 3Q2011
(wtys. PLN)
Przychody ze sprzedazy 97 523 104 720 150 874 171 504
Koszt wiasny sprzedazy 60 516 83575 95460 131 368
Zysk brutto na sprzedazy 37 007 21145 55414 40136
Koszt sprzedazy 16 491 13705 25004 20724
Koszty ogdlnego zarzadu 9944 9921 15449 15569
Zysk (strata) na dziatalnosci podstawowe;j 10 573 -2481 14 961 3843
Pozostate przychody operacyjne 2062 1676 2648 1959
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Pozostate koszty operacyjne 160 1876 538 1959

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 12 475 -2 682 17 071 3843
Przychody finansowe 2907 2 3046 234
Koszty finansowe 4555 4652 7611 8578
Zysk brutto 10 827 7332 12 506 -4 501
Podatek dochodowy 2230 -1908 1757 -1439
Zysk netto 8597 -5423 10 749 -3 062

* W 2008 roku wystgpito jednorazowe zdarzenie w kwocie 4.158 tys. PLN (odpis aktualizujgcy wartosc
nieruchomosci w Jarcewie). Po wyeliminowaniu wpltywu ww. zdarzenia, zysk z dziatalnosci operacyjnej
osiggnatby poziom 23.527 tys. PLN.

** W 2010 roku wystgpito jednorazowe zdarzenie w kwocie 2.917 tys. PLN (czesciowe rozwigzanie odpisu
aktualizujgcego warto$¢ inwestycji w nieruchomos$c potozong w Jarcewie). Po wyeliminowaniu tego zdarzenia,
zysk z dziatalnosci operacyjnej osiggnagtby poziom 18.457 tys. PLN.

Zrédto: Emitent

tabela 4. Aktywa Grupy Kapitalowej Emitenta

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010
(w tys. PLN)
Aktywa trwate 58 426 109 728 72484
Srodki trwate 57 317 55651 61968
Nieruchomo$ci inwestycyjne 2917
Warto$ci niematerialne *) 1073 1008 7 466
Pozostate aktywa - 53 045 120
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 36 24 13
Aktywa obrotowe 52 060 69 885 72767
Zapasy 12638 18 336 19 664
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 36 906 46 313 44743
Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 54 24 4348
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 260 200 763
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2202 5012 3249
Aktywa razem 110 486 179 613 145 251
*) w tym wydatki zwigzane z nabyciem prawa wieczystego uzytkowania
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q2010 3Q2011

(w tys. PLN)
Aktywa trwate 95060 73899 59 887 72 863
Srodki trwate 57510 62 357 58 223 61721
Nieruchomo$ci inwestycyjne 706 2917 706 2875
Warto$ci niematerialne *) 924 7672 942 7704
Pozostate aktywa 35902 0 0 559
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 19 953 16 5
Aktywa obrotowe 76 804 80 256 82 445 86 381
Zapasy 20242 22755 22 266 24040
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci

50130 46 501 46 684 52 460
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Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 0 4 665 0 4011
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 983 1397 877 1185
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5449 4938 12618 4685
Aktywa razem 171 864 154 155 142 332 159 244
*) w tym wydatki zwigzane z nabyciem prawa wieczystego uzytkowania
Zrédto: Emitent
tabela 5. Pasywa Grupy Kapitatlowej Emitenta
Grupa Kapitatowa
2008 2009 2010
(wtys. PLN)
Kapitat wiasny 37215 21651 17725
Kapitat akcyjny 1421 1421 1421
Kapitat zapasowy 23 867 521 1092
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych 71 415 860
Kapitat rezerwowy - z wyceny programéw motywacyjnych 1378 2156 3346
Zyski (straty) zatrzymane 10479 17138 11007
Zyski (straty) z tytutu implementacji MSSF na dzien 1 stycznia 2004 roku -719 -719 -719
Pozostate zyski (straty) zatrzymane 121 -374 -1714
Zysk (strata) biezacego okresu 11077 18231 13440
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 7327 157 963 127 525
Zobowigzania dlugoterminowe 34 355 106 049 73273
Rezerwa na odprawy emerytalne 43 59 61
Kredyty otrzymane 29673 102 556 65028
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 3175 2323 7045
Zobowiazanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1204 938 1024
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 260 172 115
Zobowigzania krotkoterminowe 38916 51914 54 252
Kredyty otrzymane 16 138 21760 20829
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 2375 1126 2757
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego - 0
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania krétkoterminowe 17109 21522 23659
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3295 7506 7007
Pasywa razem 110 486 179 613 145 251
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q2010 3Q2011
(w tys. PLN)
Kapitat wlasny 10975 13020 14 351 15 648
Kapitat akcyjny 1421 1421 1421 1421
Kapitat zapasowy -1 341 4848 -1 341 4848
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych -470 708 379 539
Kapitat rezerwowy - z wyceny programéw motywacyjnych 2768 4216 3143 4651
Zyski (straty) zatrzymane 8597 1827 10749 4189
Zyski (straty) z tytutu implementacji MSSF na dzien 1 stycznia 2004 roku -719 -719 -719 -719
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Pozostate zyski (straty) zatrzymane 719 7969 719 7970
Zysk (strata) biezacego okresu 8597 -5423 10749 -3 062
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 160 889 141135 127 981 143 596
Zobowigzania dlugoterminowe 103 225 68 916 72333 69 459
Rezerwa na odprawy emerytalne 59 61 59 61
Kredyty otrzymane 99020 61811 68630 62786
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 2130 6 964 2210 6551
Zobowiazanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1906 0 1308 0
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 110 79 128 61
Zobowigzania krotkoterminowe 57 664 72219 55 647 74137
Kredyty otrzymane 21343 29 667 22490 23159
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 1584 3000 1073 2997
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 163 0 0 0
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania krétkoterminowe 27 850 33431 24 686 39911
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6724 6121 7399 8070
Pasywa razem 171 864 154 155 142 332 159 244
Zrédto: Emitent
tabela 6. Rachunek przeptywédw pieni eznych Grupy Kapitalowej Emitenta
Grupa Kapitatowa
2008 2009 2010
(wtys. PLN)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 14 572 22187 17 330
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1563 -23 653 25826
Przeplywy pienigezne netto z dziatalnosci finansowej -15 384 65112 -44 919
Przeplywy pienigzne netto 2374 2810 -1763
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych -2 374 2810 -1763
Srodki pienigzne na poczatek okresu 4577 2202 5012
Srodki pienigzne na koniec okresu 2202 5012 3249
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q2010 3Q 2011
(w tys. PLN)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 12 627 3519 18118 12795
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 15091 -1735 47 651 2224
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej -27 281 -95 -58 163 9135
Przeplywy pienigzne netto 437 1689 7 606 1436
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych 437 1689 7 606 1436
Srodki pienigzne na poczatek okresu 5012 3249 5012 3249
Srodki pienigzne na koniec okresu 5449 4938 12618 4685

Zrédto: Emitent
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6. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ | OPERACYJNEJ ORAZ
SYTUACJI MAJ ATKOWEJ | ZASOBOW KAPITALOWYCH

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Grupy zostat zaprezentowany na podstawie:

1) historycznych informacji finansowych Grupy za lata 2008-2010, sporzadzonych zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), poddanych badaniu
przez niezaleznego biegtego rewidenta,

2) $rddrocznych informacji finansowych Grupy Kapitatlowej Emitenta za pierwsze potrocze 2011
r. wraz z danymi poréwnywalnymi, sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), ktére zostaly poddane przegladowi przez
niezaleznego biegtego rewidenta,

3) srodrocznych informacji finansowych Grupy za trzy kwartaly 2011 r. wraz z danymi
poréwnywalnymi, sporzgdzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), ktére nie zostaly poddane badaniu ani przeglgdowi
przez niezaleznego biegtego rewidenta.

6.1 Podsumowanie

Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory.
W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi najwieksze znaczenie w dziatalnosci
Grupy miata sprzedaz ptatkéw kosmetycznych, chusteczek nawilzanych, patyczkéw higienicznych
oraz innych produktow (ptyndw do higieny intymnej, kosmetykéw dla dzieci, emulsji i zeli do mycia
twarzy, Sciereczek gospodarczych, plastréw). Grupa posiada nowoczesny zaktad produkcyjny w
Minsku Mazowieckim, oddany do uzytku na poczatku 2006 roku, stale rozwijany o nowe urzgadzenia
produkcyjne. Czes$¢ produkcji zlokalizowana jest w nowym dedykowanym budynku w Minsku
Mazowieckim. Ponadto Spétka prowadzi centrum dystrybucji i konfekcji w Garwolinie w oparciu o
umowy wynajmu. Grupa prowadzi sprzedaz na rynku krajowym (62% ogétu przychodéw w okresie
trzech kwartatéw 2011 roku) i na rynkach zagranicznych (38% ogé6tu przychodéw w okresie trzech
kwartatéw 2011 roku). Eksportuje swoje produkty do Rosji, na Ukraine, do Rumunii, Europy
Zachodniej oraz innych krajow.

Ponizej przedstawiono wykres z przychodami generowanymi przez Grupe w okresie 2008-3Q2011.

wykres 2. Przychody ze sprzeda zy, EBITDA, zysk netto w okresie 2008-3Q2011 (w tys. PLN)
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Zrédto: Emitent
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Do gtéwnych czynnikdw, ktére mialy bezposredni wpltyw na dziatalnos¢ Grupy w okresie 2008-
3Q2011, nalezy zaliczyé¢:

— wzrost popytu na produkty kosmetyczno-higieniczne,

— wprowadzanie nowych innowacyjnych produktéw oraz rozwéj kategorii w ramach juz istniejgcych
linii produktowych,

- wzrost przychodow ze sprzedazy marek wlasnych (z 54.383 tys. PLN w 2008 roku do 112.721 tys.
PLN w 2010 roku i 112.220 tys. PLN w okresie trzech kwartatéw 2011 roku) i w konsekwencji
wzrost udziatu tych przychodéw w tgcznych przychodach ze sprzedazy (z 37,7% w 2008 roku do
56,1% w 2010 roku i 65,4% w okresie trzech kwartatéw 2011 roku),

— systematyczny wzrost eksportu (z 43.430 tys. PLN w 2008 roku do 70.621 tys. PLN w 2010 roku i
65.112 tys. PLN w okresie trzech kwartatéw 2011 roku) i w konsekwencji zwiekszanie udziatu
eksportu w sumie przychodéw ze sprzedazy (z 30,1% w 2008 roku do 35,2% w 2010 roku i 38,0%
w okresie trzech kwartatéw 2011 roku),

- wzrost zadluzenia netto, a w szczegoélnosci z tytutu kredytow bankowych (wskaznik ogélnego
zadtuzenia wzrést z 66,3% na koniec 2008 r. do 90,2% na koniec trzeciego kwartatu 2011 r., w
tym diugoterminowe zadtuzenie z tytutu kredytdw wzrosto w tym okresie z 29.673 tys. PLN do
62.786 tys. PLN, a krotkoterminowe zadtuzenie z tytutu kredytéw z 16.138 tys. PLN do 23.159 tys.
PLN),

- koszty roznic kursowych wynikajgce zaréwno z braku catkowitego naturalnego hedgingu zakupow
i sprzedazy w walutach obcych (przyktadowo w okresie trzech kwartatdbw 2011 roku
niezabezpieczona ekspozycja wyniosta 6.872 tys. EUR, wplyw ekspozycji na wynik trzech
kwartatéw 2011 w poréwnaniu z kursem z trzech kwartatéw 2010 r. na poziomie -129 tys. PLN jak
réwniez kosztéw réznic kursowych od kredytéw w walutach obcych (w 2008 r. — strata 1.403, w
2009 r. — zysk 137 tys. PLN, w 2010 r. — zysk 215 tys. PLN, a w okresie trzech kwartatow 2011 r.
— strata 536 tys. PLN)

- wypitata dywidend:

- w 2008 roku — w wysokosci 4.600 tys. PLN (z ktorej to kwoty w gotowce faktycznie
wyptacono 3.185 tys. PLN, a pozostata czes¢ dywidendy w wysokosci 1.415 tys. PLN
zostafa potrgcona z wierzytelnosci Emitenta wobec Central European Cotton Holdings Ltd. -
z tytutu wezesniej udzielonej pozyczki ),

- w 2009 roku - w wysokosci 34.918 tys. PLN (z ktérej to kwoty w gotowce faktycznie
wyptacono 4.500 tys. PLN, a pozostata czes¢ dywidendy w wysokosci 30.418 tys. PLN
zostala potrgcona z wierzytelnosci Emitenta wobec CECH z tytutu nabycia przez Emitenta
Obligacji wyemitowanych przez ten podmiot oraz z tytutu odsetek od pozyczki udzielonej
CECH przez Emitenta),

- w2010 roku — w wysokosci 19.000 tys. PLN, dywidenda zostata rozliczona bezgotéwkowo w
ramach wykupu Obligacji przez Central European Cotton Holdings Ltd.,

— dokonanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ nieruchomosci w Jarcewie (Rosja) w 2008 roku w
tacznej kwocie 4.158 tys. PLN oraz dokonanie rozwigzania czesci odpisu na tg nieruchomos¢ w
2010 r. w kwocie 2.917 tys. PLN.

Obligacje wyemitowane przez CECH posiadane przez Em itenta

Na dzien 31 grudnia 2009 roku w posiadaniu Grupy Kapitalowej znajdowaly sie Obligacje o wartosci
53.045 tys. PLN (byly to Obligacje posiadane przez Harper Trade Sp. z 0.0.). Obligacje te Emitent
zakupit wraz z Melesio Investments Sp. z 0.0., ktérej nazwa zostata nastepnie zmieniona na Harper
Trade Sp. z 0.0., od Central European Cotton Holdings Ltd. (100% akcjonariusz Emitenta) w czerwcu
2009 roku za kwote 81.000 tys. PLN, w nastepujacy sposob:

— Emitent objgt 30 miIn Obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 30 min PLN, za zaptatg 30 min PLN,
- Harper Trade Sp. z 0.0. objefa 51 mIn Obligacji o tgcznej wartosci nominalnej 51 min PLN, za
zaptatg 51 min PLN.

Nastepnie w wyniku bezgotowkowej wyptaty dywidendy za 2008 rok nastgpita sptata wszelkich
zobowigzan CECH wzgledem Emitenta z tytutu wykupu 30 min Obligacji, ktére z chwilg wykupu zostaty
umorzone. W wyniku tego zdarzenia na dzien 31 grudnia 2009 roku w posiadaniu podmiotéw z Grupy
Emitenta pozostato 51 min Obligacji objetych za kwote 51 min PLN (Obligacje posiadane przez Harper
Trade Sp. z 0.0.)
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Celem emisji Obligacji byto pozyskanie $rodkéw pienieznych na splate kredytu w wysokosci 81 min
PLN, zaciggnietego przez CECH w Banku Zachodnim WBK S.A. na podstawie umowy kredytu
pomostowego z dnia 19 lipca 2007 roku (przy uzyciu ktérego CECH sfinansowat w 2007 roku nabycie
25,25% akcji Emitenta).

Emisja Obligacji byla rezultatem wystgpienia istotnych zmian w polityce kredytowania firm w zwigzku z
kryzysem finansowym. Z uwagi na nizszy, w ocenie Banku Zachodniego WBK, poziom ryzyka
kredytowego po stronie Emitenta niz po stronie CECH, postanowiono o przeniesieniu zadtuzenia
wynikajacego z powyzszego kredytu, z poziomu CECH na poziom Emitenta (co w ocenie banku byto
uzasadnione nizszym poziomem ryzyka kredytowego po stronie Emitenta niz CECH).

CECH przeznaczyt kwote uzyskang z emisji Obligacji na sptate zadtuzenia kredytowego wobec banku,
natomiast Emitent wraz z Harper Trade Sp. z o.0. sfinansowat zakup Obligacji poprzez kredyt
zaciggniety w Banku Zachodnim WBK w kwocie 81 min PLN (zgodnie z umowg kredytow z dnia 15
maja 2009 roku ze zmianami).

W dniu 21 lipca 2010 roku spotka zalezna Emitenta, Harper Trade Sp. z 0.0. zawarta umowe z
gtébwnym Akcjonariuszem, ktérej przedmiotem byt wykup przez CECH od Harper Trade Sp. z o.0.
35.096.902 Obligacji serii A. Wykup Obligacji nastgpit w dniu 26 lipca 2010 roku, za tagczng kwote
réwng wartosci nominalnej Obligacji powiekszonej o odsetki, tj. za tgczng kwote 36.088.961,61 PLN.
Srodki uzyskane z przedterminowego wykupu obligacji postuzyly w wiekszoéci do zmniejszenia
zadtuzenia Grupy. Harper Trade Sp. z 0.0. dokonala przedterminowej sptaty, w tgcznej kwocie 30 min
PLN, kredytow C i D zaciggnietych przez Emitenta i Harper Trade na podstawie zawartej z Bankiem
Zachodnim WBK S.A. umowy kredytow z dnia 15 maja 2009 roku (ze zmianami).

Wybrane dziatania Grupy podj ete w okresie obj etym historycznymi informacjami finansowymi

W latach 2008-2011 Grupa koncentrowata sie na dziataniach ukierunkowanych na wzrost eksportu i
umacnianie pozycji na rynkach strategicznych (rosyjskim, ukraifnskim i rumunskim oraz rynkach
Europy Zachodniej), oraz wprowadzanie nowych produktéw. W tych latach Grupa wprowadzita na
rynek kolejne nowe produkty, w tym m.in. kosmetyki dla dzieci, zele do mycia twarzy oraz emulsje do
demakijazu, budujgc swoj wizerunek u konsumentéw jako producenta nowoczesnych i innowacyjnych
produktéw do oczyszczania skéry. Poza obszarem produktow do oczyszczania skory Grupa
rozszerzyla znaczaco game chusteczek gospodarczych sprzedawanych pod markg Presto Clean.
Ponadto, w analizowanym okresie Grupa zwiekszata udziat produktow pod markami wtasnymi w
przychodach ze sprzedazy. Rosnagcy popyt na produkty Grupy oraz podjete przez Grupe powyzej
opisane dziatania wptynety na wzrost przychodow i wynikéw Grupy w analizowanym okresie.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Zarzgd koncentrowat sie ponadto na
dziataniach ukierunkowanych na poprawe efektywnosci produkcji oraz budowe efektywnej organizacji i
systemOw wsparcia jej dziatania.

W obszarze zwiekszania efektywnosci produkcji w analizowanym okresie Grupa potozyta duzy nacisk
na optymalizacje proceséw produkcyjnych i kosztow wytworzenia oraz konsekwentng realizacje
polityki jakosci, co zaowocowato przyznaniem Emitentowi certyfikatu 1SO 9001:2000 w marcu 2008
roku. W zakfadzie produkcyjnym obowigzujg wdrozone normy monitorowania i zarzgdzania jakoscig,
efektywnoscig i wydajnoscig. Kluczowym wskaznikiem opisujgcym efektywnos$é zainstalowanego w
przedsiebiorstwie parku maszynowego jest wskaznik Catkowitej Efektywnosci Maszyn i Urzadzen
OEE - Overall Equipment Effectiveness, ktérego stosowanie umozliwia kontrole produkcji na kazdym
etapie oraz przyczynia sie do ciagtej poprawy efektywnosci proceséw produkcyjnych.

W ramach optymalizacji kosztébw Grupa rozpoczeta w 2008 roku wdrazanie programow
oszczednosciowych majgcych na celu redukcje kosztow statych, w ramach ktorych zredukowano
koszty ustug zewnetrznych w poszczegélnych dziatach. W odpowiedzi na zwiekszajgce sie ceny
gtownych surowcéw (w szczegdlnosci wyczeséw bawelnianych) Zarzad Grupy w 2011 r.
zintensyfikowat dziatania majgce na celu wprowadzenie szerszych programéw oszczednosciowych i
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dyscypliny kosztowej, co pozwolito na zanotowanie stosunkowo matego spadku rentownosci mimo
znacznego wzrostu cen surowcow i negatywnego wptywu zmiany mixu produktowego.

Ponadto w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi dokonano restrukturyzacji Grupy
Kapitatowej. W 2009 roku rozdzielono funkcje operacyjne od komercyjnych. Funkcje komercyjne
(sprzedaz, marketing i dystrybucja), w tym zespét pracownikéw (160 osob na koniec 2009 roku),
zostaly przeniesione do spotki Harper Trade Sp. z 0.0., w ktorej Emitent posiadat 100% udziatéw. W
dniu 31 grudnia 2009 roku Emitent wnidst aportem zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa do spotki
Harper Trade Sp. z 0.0. i od dnia 4 stycznia 2010 roku Harper Trade Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatalno$¢
operacyjng. W 2011 zarzady spotek: Harper Trade oraz Emitenta zdecydowaly o potgczeniu tych
spotek, przez co powrdcono do poprzedniej struktury Grupy. Potaczenie zostato zarejestrowane przez
Sad Rejestrowy z dniem 28 grudnia 2011 roku.

Grupa Kapitatowa Emitenta

Emitent jest spétkg dominujacag wobec spoétek rosyjskich: Harper Production z siedzibg w Jarcewie
oraz Harper Hygienics Rus z siedzibg w Moskwie. W opinii Emitenta spétki zalezne nie sg istotnymi
podmiotami zaleznymi dla oceny sytuacji finansowej Grupy. Przedmiotem dziatalnosci Harper
Production jest dzialalnos¢ produkcyjna (Spoétka nie prowadzi jednak obecnie dziatalnosci
gospodarczej), natomiast dziatalnos¢ Harper Hygienics Rus jest zawezona do dziatan handlowych i
marketingowych w zakresie koordynacji kontaktéw z dystrybutorami na rynku rosyjskim. Wartosc¢
ksiegowa udziatbw zaréwno Harper Rus, jak i Harper Production stanowi ponizej 10%
skonsolidowanych aktywéw netto grupy kapitatowej Emitenta.

6.2 Sytuacja finansowa

6.2.1 Analiza przychodow ze sprzedazy, przyczyn zmian w wynikach oraz kosztow w
uktadzie kalkulacyjnym

W ponizszej tabeli zaprezentowano pozycje wplywajgce na wynik operacyjny oraz wynik netto Grupy.
tabela 7. Pozycje wpltywaj ace na wyniki Grupy

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010

(w tys. PLN)
Przychody ze sprzeda zy 144 200 173577 200 879
Dynamika (%) 12,0% 20,4% 15,7%
Koszt wlasny sprzedazy 93 652 113 899 134 344
Dynamika (%) 28,6% 21,6% 18,0%
Zysk brutto na sprzeda zy 50 548 59 678 66 534
Dynamika (%) -9,7% 18,1% 11,5%
Koszt sprzedazy 15 083 18 479 31762
Dynamika (%) -34,0% 22,5% 71,9%
Koszty og6lnego zarzadu 14 787 16 802 18 446
Dynamika (%) 19,1% 13,6% 9,8%
Zysk (strata) na dziatalno $ci podstawowej 20678 24 397 16 327
Dynamika (%) 0,0% 18,0% -33,1%
Pozostate przychody operacyjne 2 650 2 698 6 127
Dynamika (%) 0,4% 1,8% 127,1%
Pozostate koszty operacyjne 3959 613 1080
Dynamika (%) 236,2% -84,5% 76,2%
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EBITDA 24 405 31732 27 158

Dynamika (%) -5,7% 30,0% -14,4%
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (EBIT) 19 369 26 481 21373
Dynamika (%) -12,6% 36,7% -19,3%
Przychody finansowe 657 3454 2625
Dynamika (%) -43,5% 425,7% -24,0%
Koszty finansowe 4 368 6 751 9301
Dynamika (%) 68,9% 54,6% 37,8%
Zysk (strata) netto 11077 18 231 13 440
Dynamika (%) -33,9% 64,6% -26,3%

Po wyeliminowaniu odpisu na nieruchomos$¢ w Jarcewie

EBITDA 28 563 31732 24 241
Dynamika (%) 10,4% 11,1% -23,6%
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (EBIT) 23527 26 481 18 457
Dynamika (%) 6,2% 12,6% -30,3%
Zysk (stata) netto 15 235 18 231 10 523
Dynamika (%) -9,1% 19,7% -42,3%

Grupa Kapitatowa

1H 2010 1H 2011 1-3Q 2010 1-3Q 2011

(w tys. PLN)
Przychody ze sprzeda zy 97 523 104 720 150 874 171 504
Dynamika (%) 7,4% 13,7%
Koszt wtasny sprzedazy 60 516 83575 95 460 131 368
Dynamika (%) 38,1% 37,6%
Zysk brutto na sprzeda zy 37 007 21145 55414 40 136
Dynamika (%) -42,9% -27,6%
Koszt sprzedazy 16 491 13 705 25 004 20724
Dynamika (%) -16,9% -17,1%
Koszty ogblnego zarzadu 9944 9921 15 449 15 569
Dynamika (%) -0,2% 0,8%
Zysk (strata) na dziatalno $ci podstawowej 10573 -2 481 14 961 3843
Dynamika (%) -123,5% -74,3%
Pozostate przychody operacyjne 2062 1676 2 648 1959
Dynamika (%) -18,7% -26,0%
Pozostale koszty operacyjne 160 1876 538 1959
Dynamika (%) 1074,9% 263,9%
EBITDA 15 607 450 21 305 8 638
Dynamika (%) -97,1% -59,5%
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (EBIT) 12 475 -2 682 17 071 3843
Dynamika (%) -121,5% -77,5%
Przychody finansowe 2907 2 3046 234
Dynamika (%) -99,9% -92,3%
Koszty finansowe 4 555 4 652 7611 8578
Dynamika (%) 2,1% 12,7%
Zysk (strata) netto 8 597 -5423 10 749 -3062
Dynamika (%) -163,1% -128,5%



‘Powyeliminowaniu odpisuna
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EBITDA 14 901 450 21 305 8 638
Dynamika (%) -97,0% -59,5%
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej (EBIT) 11 769 -2 682 17 071 3843
Dynamika (%) -122,8% -77,5%
Zysk (stata) netto 7 891 -5 423 10 749 -3 062
Dynamika (%) -168,7% -128,5%

Zrédto: Emitent

Zrédiem przychodéw z dziatalnosci podstawowej Grupy jest sprzedaz produktéw kosmetyczno-
higienicznych do oczyszczania skéry oferowanych na rynku jako produkty brandowe badz produkty
pod markami wlasnymi. W analizowanym okresie przychody ze sprzedazy wykazywaly tendencje
rosngcg. Jednym z najwazniejszych czynnikéw, ktéry zadecydowal o dynamicznym wzroscie
przychodow ze sprzedazy byt rosngcy popyt na artykuly kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania
skory na polskim rynku i na rynkach zagranicznych.

W 2008 roku przychody wzrosty do poziomu 144.200 tys. PLN, w 2009 roku przychody wzrosty do
poziomu 173.577 tys. PLN, tj. 0 29.378 tys. PLN, w 2010 roku przychody wzrosty do poziomu 200.879
tys. PLN, tj. 0 27.302 tys. PLN. Przychody po trzech kwartatach 2011 r. wyniosty 171.504 tys. PLN, co
oznacza wzrost 0 20.630 tys. PLN w stosunku do poréwnywalnego okresu 2010 r.

Do wzrostu przychoddw Grupy przyczynit sie wzrost eksportu i dalsze umacnianie pozycji Grupy na
rynkach strategicznych. Udziat przychod6éw z eksportu w przychodach ogotem rést systematycznie: w
2008 r. wynosit 30,1%, w 2009 r. — 34,6%, w 2010 r. — 35,2%, a wedlug danych po trzech kwartatach
2011 r. — 38,0%. Najwiekszy udziat we wzroscie przychodéw z eksportu miat znaczacy dla Grupy
rynek rosyjski (udziat w przychodach ze sprzedazy netto w 2010 r. na poziomie 13%, a w okresie
trzech kwartatébw 2011 roku na poziomie 15%). Na tym rynku zanotowano ponad 33% dynamike
sprzedazy w roku 2009 oraz ponad 63% dynamike w roku 2010.

Analizujgc natomiast mix produktowy nalezy stwierdzi¢, ze wzrost przychodéw wynikat ze wzrostu
sprzedazy produktéw pod markg wlasng — czyli markami sieci handlowych (dzieki pozyskiwaniu
nowych kontraktéw na marki wlasne oraz zwiekszeniu sprzedazy w ramach istniejgcych kontraktow).
Jej udziat w strukturze przychodéw Grupy wzrést z poziomu 37,7% w 2008 r. do 56,1% w 2010 r. i
65,4% po trzech kwartatach 2011 r.

Struktura przychodow ze sprzedazy obejmujgca warto$é przychoddw z eksportu oraz ze sprzedazy
marek wlasnych zostata szczegétowo omowiona w punkcie 7.5. ,Struktura przychodéw Grupy”.

Czynnikiem wptywajacym na wzrost przychodéw w okresie 2008-3Q2011 byto rowniez wprowadzanie
oraz oferowanie przez Gupe w analizowanym okresie nowych innowacyjnych produktéw (w tym m. in.:
nowych wariantow chusteczek gospodarczych Presto Clean, mlecznych emulsji do higieny intymnej
Cleanic Intimate w kartoniku w trzech wariantach: z proteinami mleka, z wyciggiem z nagietka i z
wyciggiem z rumianku oraz chusteczek do demakijazu Cleanic Natural Beauty) oraz rozwoju kategorii
w istniejgcych liniach produktowych. Szczego6lowe informacje na temat przychodéw Grupy w
poszczegoélnych segmentach produktéw w okresie 2008-3Q2011 zostaty zaprezentowano w punkcie
7.5 ,Struktura przychodow Grupy Kapitatlowej Emitenta”. Nowe produkty Grupy wprowadzone do
sprzedazy w okresie 2008-3Q2011 oraz do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego zostaly
szczegotowo przedstawione w punkcie 7.2 ,Produkty oferowane przez Grupe Kapitalowg Emitenta”.

W 2008 roku przychody ze sprzedazy wyniosty 144.200 tys. PLN. Ich wzrost w stosunku do roku
poprzedniego wynikat réwniez z nastepujgcych czynnikdéw: w celu wykorzystania wolnych mocy
produkcyjnych Emitent rozpoczgt w 2008 roku wspotprace z klientem, ktéry kupowat pétprodukt
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(tasme bawelniang do produkcji ptatkow kosmetycznych). Wspotpraca byta kontynuowana w 2010
roku.

W roku 2009 wartos$¢ sprzedazy Grupy wzrosta o 20,4% przy 8,5 % wzroscie wolumenu sprzedazy, co
oznacza, ze do wzrostu przychodéw ze sprzedazy Grupy w znacznej mierze przyczynity sie takze
nastepujgce czynniki: wzrost srednich cen produktéw, wzrost sprzedazy produktéw o wyzszej cenie
jednostkowej (w tym w szczegélnosci chusteczek dzieciecych) oraz ostabienie ztotego w stosunku do
Euro, ktoére spowodowato wzrost przychodow ze sprzedazy denominowanej w Euro. Wzrost
efektywnych cen jednostkowych wyrobdw wynikat w gtéwnej mierze ze zmniejszenia ilosci promocji
poprzez dotgczanie gratisowych produktow lub sprzedaz w zestawach. Dzialania te wynikaly z polityki
Zarzadu ukierunkowanej na ograniczenie wyzej opisanych promocji i podjecie w szerszym stopniu
innych dziatarn promocyjnych (m. in. wsparcie sprzedazy bezposrednio w punktach sprzedazy,
pozycjonowanie produktu na pétkach) i marketingowych (prasa, magazyny, gazetki sieci handlowych,
strony i fora internetowe, animacje sprzedazy w sklepach, obecnosci na targach branzowych) oraz na
poprawe zyskownosci w wybranych segmentach. Przyrost przychodéw ze sprzedazy produktéw
sprzedawanych pojedynczo w 2009 roku nastgpit w szczeg6lnosci w segmencie chusteczek dla dzieci
oraz platkbw suchych. W segmentach tych nastgpit jednoczesnie spadek sprzedazy zestawow.
Wzrost cen produktow obserwowany w 2009 roku dotyczyt rowniez produktow oferowanych pod
markami wlasnymi odbiorcow, co bylo efektem duzego zainteresowania odbiorcow produktami pod
markami wtasnymi i silng pozycja konkurencyjng Grupy, dzieki czemu miata ono mozliwo$¢ wyboru
najbardziej rentownych kontraktow w tej grupie produktéw. W tej grupie produktow rowniez nastgpit
wzrost sprzedazy produktéw o wyzszej cenie jednostkowej.

W roku 2010 przychody ze sprzedazy netto wzrosty o blisko 16% w poréwnaniu do roku 2009.
Wysoka dynamika wzrostu sprzedazy to zastuga rynkéw eksportowych potudniowo-wschodniej
Europy. Przychody ze sprzedazy w Rosji i Rumunii wzrosty odpowiednio o 63,7% i 162,3% w
stosunku do poprzedniego roku. Osiggniecie tak dobrych wynikéw bylo efektem konsekwentnego
rozwoju sieci dystrybucji oraz optymalnego dostosowania oferty produktowej do potrzeb konsumentéw
na tych rynkach. Wazne sg takze wyniki sprzedazy osiggniete na rynku ukrainskim, ktére po
pierwszym potroczu wykazywaly trend negatywny (-14% w poréwnaniu z pierwszym poétroczem 2009),
jednakze w skali catego roku przychody osiagnety poziom z roku 2009, co wskazato na odwrécenie
trendu spadkowego na tym rynku.

W okresie trzech kwartaltéw 2011 roku przychody Grupy ze sprzedazy netto wzrosty o 13,7% w
poréwnaniu z trzema kwartatami 2010 roku. Dynamika przychodéw jest konsekwencjg wzrostu
sprzedazy w kategorii marek witasnych klientéw (30% w poréwnaniu do tego samego okresu w 2010
roku, w tym 36% wzrostu w eksporcie tej kategorii). Kolejnym pozytywnym czynnikiem poprawy
przychodoéw ze sprzedazy bylo udane wprowadzenie podwyzek cen zaréwno w grupie produktéw
brandowych jak i marek wtasnych zaréwno w kraju jak i za granica.

W 2008 roku koszt wlasny sprzedazy wynidst 93.652 tys. PLN, co stanowito wzrost w stosunku do
2007 roku i bylo spowodowane gldwnie wzrostem obrotéw oraz wzrostem cen surowcow
wykorzystywanych przez Grupe w procesie produkcji. Zatamanie koniunktury oraz wieksza skionnos¢
konsumentéw do oszczedzania i kupowania tanszych produktow (w tym produktow pod markami
wilasnymi o nizszych marzach dla producenta) skutkowaty obnizeniem rentowno$ci na sprzedazy
(dynamika wolumenu sprzedazy byla wyzsza od dynamiki wartosciowej sprzedazy). W 2009 roku
Grupa zanotowata dalszy wzrost kosztu wkasnego sprzedazy o 21,6% do poziomu 113.899 tys. PLN w
poréwnaniu do 2008 roku, przy czym dynamika wzrostu tego kosztu byta zblizona do dynamiki
wzrostu przychoddw (20,4%). Wzrost kosztu wlasnego sprzedazy byt spowodowany przede wszystkim
wzrostem produkcji oraz niekorzystnym kursem EUR/PLN w 2009 roku (cena wiekszosci surowcéw
kupowanych przez Grupe powigzana jest z Euro). Nalezy zaznaczy¢, ze wysoki kurs EUR/PLN w
2009 roku przyczynit sie takze do wzrostu przychoddéw z eksportu. Ksztattowanie sie kursu
walutowego EUR/PLN w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zaprezentowano w
pkt 4 ,Kurs walutowy”.
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W 2010 r. nastagpito lekkie pogorszenie rentownosci sprzedazy brutto z 34,4% w roku 2009 do 33,1%
w roku 2010. Podstawowg role odegrat tutaj istotny skok ceny wyczeséw bawetnianych w czwartym
kwartale 2010 roku. W samym grudniu 2010 r. ich cena osiggnefa prawie dwukrotng warto$¢ ceny ze
stycznia 2010 r.

Analizujgc dane za trzy kwartaty 2011 r., nalezy stwierdzi¢, ze nastgpit dalszy spadek rentownosci
sprzedazy brutto, co byto spowodowane gtéwnie dwoma czynnikami. Po pierwsze, do kwietnia 2011 r.
nastepowat systematyczny wzrost cen gtéwnego surowca — wyczesow bawetnianych, co wyraznie
wptyneto na wyniki za pierwsze potrocze 2011 r. W szczytowym punkcie ich srednia miesieczna cena
byta ponad dwukrotnie wyzsza niz w pierwszej potowie 2010 r. Od maja Grupa zanotowafta
odwrdcenie trendu cen wyczes6w. We wrzesniu cena spadta do pozioméw obserwowanych w
pierwszej potowie 2010 r. i utrzymata sie w tej wysokosci do konca 2011 r. Pomimo odwrdcenia
trendu, srednia cena wyczeséw bawetnianych w okresie trzech kwartatéw 2011 r, byta 0 67% wyzsza
niz w poréwnywalnym okresie ubiegtego roku. Ponadto w okresie trzech kwartatébw 2011 r.
zaobserwowano réwniez wzrost cen innych surowcow, w tym wiskozy, bedgcej skladnikiem widkniny z
ktérej wytawarzane sg chusteczki nawilzane. Ich wzrost wptyngt w mniejszym stopniu na koszt wtasny
sprzedazy. Istotnym czynnikiem, ktéry negatywnie wplyngt na zmniejszenie rentownosci, byta
obserwowana systematyczna zmiana mixu produktowego, tj. rozwoj sprzedazy marek wiasnych
klientéw, gtéwnie do kanatu dyskontowego, gdzie $rednia cena jest nizsza od cen dla produktow
brandowych, ktéry spowodowat obnizenie rentownosci sprzedazy brutto o okoto 5,7 min PLN w
odniesieniu do tego samego okresu 2010 roku. W mniejszym stopniu na wzrost kosztu witasnego
sprzedazy miato réwniez wptyw zlecenie produkcji czesci wolumenu patyczkow higienicznych do firmy
zewnetrznej. Grupa pozyskata nowego Kklienta, co spowodowato wzrost zaméwien tej grupy
produktowej. Nie dysponujgc wystarczajgcymi mocami produkcyjnymi, a chcgc wywigza¢ sie z
zawartej umowy Zarzad zdecydowal o zleceniu podwykonawstwa patyczkOéw. Obecnie moce
produkcyjne w zakresie maszyn wytwarzajgcych patyczki higieniczne zostaly rozbudowane.
Pozytywny wptyw wzrostu cen sprzedazy czesciowo zrekompensowat te negatywne efekty.

Zysk brutto na sprzedazy osiggnat poziom 50.548 tys. PLN w 2008 roku, w 2009 r. wzrost do 59.678
(tj. 0 18,1%), w 2010 r. wzrost do 66.534 tys. PLN (tj. o 11,5%). W okresie trzech kwartatow 2011 r.
zysk brutto na sprzedazy wynidst 40.136 tys. PLN, co oznacza spadek w porownaniu to
analogicznego okresu 2010 r. 0 27,6%.

Gléwnym zrédiem wzrostu zysku brutto na sprzedazy w okresie 2008-2010 byt wzrost przychodow ze
sprzedazy netto, spowodowany zaréwno wzrostem wolumendw sprzedazy jak i udanym
wprowadzeniem podwyzek cen produktéw, co pozwolito na zniwelowanie negatywnego efektu wzrostu
ceny surowcOw i zmiany mixu produktowego — przewazenia sprzedazy produktéw pod markami
wilasnymi sieci handlowych. Pomimo wzrostu przychodéw ze sprzedazy w okresie trzech kwartatéw
2011 r., wynik na sprzedazy brutto nie zostat utrzymany na tym samym poziomie, co w
porownywalnym okresie 2010 roku.

W 2008 roku koszty sprzedazy osiggnety wartosé 15.083 tys. PLN, a koszty ogdlnego zarzadu
wyniosty 14.787 tys. PLN. Spadek kosztéw sprzedazy w stosunku do poprzedniego roku byt zwigzany
ze zmiang zasad wspoOtpracy z czescig sieci handlowych, polegajacg na zmianie zasad rozliczania
sprzedazy poprzez eliminacje rabatow posprzedazowych uzyskiwanych przez sieci od Grupy oraz
oferowanie przez Grupe nizszych cen (uwzgledniajgcych rabat). Wzrost kosztéw ogolnego zarzadu w
2008 roku nalezy wigza¢ m.in. ze zmiang Zarzadu Emitenta w 2007 roku (co wigzalo sie z
dodatkowymi obcigzeniami wynikajgcymi z wyptat wynagrodzen i odpraw).

W 2009 roku koszty sprzedazy oraz koszty ogélnego zarzgdu wzrosty w poréwnaniu do 2008 roku
odpowiednio o 22,5% i 13,6% i wyniosty odpowiednio 18.479 tys. PLN i 16.802 tys. PLN. Wzrost
kosztow sprzedazy byt zwigzany ze wzrostem produkcji i byt proporcjonalny do wzrostu sprzedazy
(wzrost przychodéw o ponad 20% w tym okresie). Wzrost kosztow ogo6lnego zarzgdu w 2009 roku byt
wynikiem premii wyptaconych dla kadry zarzadzajgcej (854 tys. PLN), ktorych wysokosé byta
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uzalezniona od wypracowanego zysku EBITDA. W poprzednich latach premie nie byly wyplacane.
Znaczacy wptyw na wzrost kosztéw ogdlnego zarzgdu miat réwniez wysoki koszt ustug prawnych
zwigzanych m.in. z: renegocjacjg umowy kredytowej z Bankiem Zachodnim WBK (416 tys. PLN),
nabyciem spoétki Melesio Investments Sp. z 0.0., wyceng wartosci znakéw handlowych, wniesieniem
aportem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do Harper Trade Sp. z 0. o. (wczesniej: Malesio
Investments Sp. z o0.0., aktualnie podmiot potgczony z Emitentem) i rozdzieleniem funkcji
produkcyjnych od komercyjnych oraz przeniesieniem funkcji komercyjnych do spétki Harper Trade Sp.
Z 0.0., a takze ze sporami sgdowymi prowadzonymi przez Emitenta z Clinique Laboratories, Inc. oraz
Ostrzeszowskimi Zaktadami Chemii Gospodarczej POLLENA Sp. z 0.0. (265 tys. PLN) (szczegétowe
informacje na temat ww. sporéw zostaty zamieszczone w pkt ,Postepowania sgdowe, administracyjne
i arbitrazowe”).

W 2010 dynamika sprzedazy wynikajagca z ekspansji na rynkach zagranicznych oraz wzrostu
wolumenow przetozyta sie na wyzsze koszty dystrybucji oraz wsparcia sprzedazy powodujgc wzrost
kosztéw sprzedazy o prawie 72%. Wyzsze koszty sprzedazy to przede wszystkim efekt zwiekszonych
kosztéw zmiennych wsparcia sprzedazowo-marketingowego o 2,7 min PLN, co daje dynamike
wzrostu tych kosztéw na poziomie 18%. Jednoczesnie koszty state sprzedazy i marketingu, w wyniku
wzrostu zatrudnienia i zmiany struktury w tych dziatach oraz wigkszej aktywnosci na polu sprzedazy i
marketingu zwiekszyty sie o 2,3 min PLN. Koszty dystrybucji oraz magazynowania (centrum
dystrybucyjne w Garwolinie) wzrosty o 4,8 min PLN, co takze jest efektem wzrostu wolumendéw
sprzedazy i rozwoju na rynkach eksportowych.

Gléwne powody wzrostu kosztobw ogolnego zarzgdu to przede wszystkim koszty zwigzane z
operacjami w nowo otwartym w | pétroczu 2010 roku centrum dystrybucyjnym w Garwolinie, ktére
wyniosty ok. 1,2 min PLN. Grupa Kapitatowa Harper Hygienics S.A. poniosta takze w tym okresie
koszty przygotowania do notowania na GPW w Warszawie w kwocie 1,15 min PLN. W roku 2010
Grupa utworzyla rowniez wiekszg o 416 tys. PLN rezerwe na program motywacyjny dla czionkéw
zarzadu. Rezerwa ta jest tworzona zgodnie ze standardami MSSF, chociaz gotéwkowo Grupa nie
ponosi kosztu tego programu

W okresie trzech kwartatow 2011 roku dziatania ograniczajace koszty funkcjonowania Grupy
przyniosty obnizenie kosztéw wsparcia sprzedazy i marketingu oraz operacji logistycznych o 4.3 min
PLN. Ponadto na tak duzy spadek kosztow miat wplyw brak efektu jednorazowych kosztow
poniesionych w 2010 roku (otwarcie centrum dystrybucyjnego w Garwolinie, przygotowanie do
notowania na GPW).

W 2008 roku pozostate przychody operacyjne wynosity 2.650 tys. PLN, w tym 1.617 tys. PLN
stanowily dotacje do wynagrodzen niepetnosprawnych pracownikéw. W 2008 roku Emitent
zrezygnowat ze statusu zaktadu pracy chronionej, jednak nadal zatrudnia osoby niepetnosprawne i
posiada status pracodawcy dziatajgcego na otwartym rynku pracy. Pozostate koszty operacyjne
wzrosty w tym okresie ponad dwukrotnie z poziomu 1.178 tys. PLN w 2007 roku do poziomu 3.959 tys.
PLN w 2008 roku, co spowodowane byto giéwnie odpisem aktualizujgcym warto$é nieruchomosci w
Jarcewie (Rosja), ktory zostat ujety w pozostatych kosztach operacyjnych w kwocie 3.759 tys. PLN.
Pozostata czes¢ kwoty odpisu, tj. 399 tys. PLN, zostala ujeta na pozycji ,Koszty ogdlnego zarzadu”.
Dodatni wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej w 2009 roku jest wynikiem dotacji do
wynagrodzen niepetnosprawnych pracownikéw w kwocie 1.973 tys. PLN, ktére Emitent otrzymywat w
zwigzku z jego statusem pracodawcy dziatajgcego na otwartym rynku pracy, zatrudniajgcego osoby
niepetnosprawne. Emitent planuje kontynuowaé zatrudnianie oséb niepetnosprawnych. W 2010 r.
pozostate przychody operacyjne wzrosty ponad dwukrotnie w stosunku do 2009 r. i osiggnety wartos¢
6.127 tys. PLN. Wzrost ten wynikat gtéwnie z faktu rozwigzania czesciowego odpisu na wartosc
inwestycji w nieruchomos¢ potozong w Jarcewie (wlkasnos¢ spotki Harper Production OOO) w kwocie
2.917 tys. PLN, co wynikato z podpisanych diugoterminowych uméw najmu tego obiektu. Dotacje do
wynagrodzen niepetnosprawnych pracownikow wyniosty w tym roku 1.608 tys. PLN. W okresie
konczacym sie 30 wrzesnia 2011 roku Grupa poniosta koszty o charakterze jednorazowym w
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wysokosci 1.563 tys. PLN obejmujgce kary za braki w dostawach do klientow (wynikajace gtownie z
zamrozonych inwestycji w poczatku roku, ze wzgledu na kryzysowg sytuacje na rynku bawetny),
koszty utylizacji wycofanych surowcéw i pétproduktéw w ramach projektu optymalizacji i harmonizacji
asortymentu oraz rozliczenie inwentaryzacji magazynOw. Pozycje te zaraportowane zostaly w
pozostatych kosztach operacyjnych. Réwnoczesnie obnizenie pozostatych przychodéw operacyjnych
o okolo 700 tys. PLN w okresie zakonczonym 30 wrzesnia 2011 r. wynika gtéwnie z braku
jednorazowego przychodu w kwocie 706 tys. PLN z tytutlu odwrdcenia odpisu aktualizujgcego na
wartosé nieruchomosci inwestycyjnej spotki Harper Production OOO w Jarcewie, ktére zostato
zaraportowane w analogicznym okresie 2010 roku.

W efekcie wynik na dziatalnosci operacyjnej obnizyt sie w 2008 roku o 12,6% w poréwnaniu do roku
poprzedniego do poziomu 19.369 tys. PLN. W 2009 roku zysk operacyjny wzrést do poziomu 26.481
tys. PLN, tj. 0 36,7% w stosunku do 2008 roku. W 2010 roku zysk z dzialalnosci operacyjnej obnizyt
sie do poziomu 21.373 tys. PLN, t. o 19% (po wyeliminowaniu efektu odwrdcenia odpisu
aktualizujgcego zwigzanego z nieruchomoscig w Jarcewie zysk operacyjny wyniéstby 18.457 tys.
PLN). W okresie trzech kwartatéw 2011 roku zysk operacyjny wyniost 3.843 tys. PLN, tj, 0 77% mniegj
niz w poréwnywalnym okresie 2010 roku.

Znaczny spadek wyniku na dziatalnosci operacyjnej wygenerowanego w 2011 r. wynikat z
nastepujgcych czynnikow:

- wzrostu ceny surowcow (gtéwnie ceny wyczesOw bawetnianych, ale réwniez w mniejszym
stopniu wtdknin oraz pozostatych surowcéw),

- zmiany miksu produktéw — zwiekszenia udziatu sprzedazy produktéw pod markg wlasna sieci
handlowych.

Spadek ten zostat czesciowo zniwelowany dzieki wzrostowi wielkosci sprzedazy oraz skutecznemu
wprowadzeniu podwyzek cen sprzedazy produktéw brandowych oraz marek witasnych oferowanych
przez Grupe.

Przychody finansowe w 2008 roku wyniosty 657 tys. PLN. W 2009 roku przychody te wzrosty ponad
czterokrotnie osiggajgc wartos¢ 3.454 tys. PLN, co wynikato z naliczenia odsetek od Obligacji (3.340
tys. PLN), zakupionych w 2009 roku od CECH w kwocie 81 min PLN. W 2009 roku koszty finansowe
wzrosty o 54,6% i wyniosty 6.751 tys. PLN, co bylo spowodowane przede wszystkim wzrostem
odsetek od kredytdw, ktore wyniosty 5.837 tys. PLN. W 2010 r. przychody finansowe spadty do
poziomu 2.625 tys. PLN, tj. o 24,0%, co czesciowo wynikato z wykupu Obligacji przez CECH (spadek
przychodow z tego tytutu wyniést 418 tys. PLN), a czesciowo ze spadku pozostatych odsetek. Z tytutu
posiadania Obligacji Central European Cotton Holdings Ltd, Grupa uzyskata netto, po odjeciu kosztu
finansowania zakupu tych Obligaciji, przychdd finansowy w wysokosci 223 tys. PLN.

W okresie trzech kwartatow 2011 roku, w wyniku wykupu w 2010 roku Obligacji Central European
Cotton Holdings Ltd przychody finansowe z tytutu odsetek obnizyly sie 0 2.044 tys. PLN, ktore bylty
ujete w wyniku okresu poréwnawczego. Catkowite koszty finansowe wyniosty 8.578 tys. PLN i wzrosty
w poréwnaniu do okresu poréwnywalnego o 12,7% (w tym: koszty z tytutu odsetek wzrosty o 2.244
tys. PLN w wyniku wzrostu wykorzystania finansowania bankowego).

Dodatkowo w okresie trzech kwartatdbw 2011 roku Grupa dokonata kompensaty aktywa z tytutu
podatku odroczonego z rezerwg utworzong z tego tytulu. Na dzien 30.09.2011 roku zostato
rozpoznane aktywo z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 8.223 tys. PLN
wynikajgce ze straty podatkowej. Aktywo i zobowigzanie wykazywane przez Grupe podlegato
calkowitemu skompensowaniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Po dokonaniu
kompensaty aktywa z rezerwg z tytutlu podatku odroczonego, w sprawozdaniu finansowym wykazuje
sie aktywo w kwocie 559 tys. PLN.

Zysk netto w 2008 roku wyniost 11.077 tys. PLN (spadek w stosunku do poprzedniego roku o 33,9%).
Zrédtem spadku zysku netto w 2008 roku poza odpisem byt w gtéwnej mierze znaczny wzrost kosztu
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wiasnego sprzedazy (o 28,6%). Po wytaczeniu kwoty odpisu aktualizujgcego warto$é nieruchomosci w
Jarcewie, ktéra w gtdwnej mierze przyczynita sie do spadku wyniku netto Grupy w analizowanym
okresie, wynik netto w 2008 roku zanotowatby spadek o 9,1% w stosunku do wyniku z roku
poprzedniego. W 2009 roku zysk netto wzrést o 64,6% w poréwnaniu do poziomu na koniec 2008
roku, osiggajagc wartos¢ 18.231 tys. PLN (w poréwnaniu do zysku netto w 2008 roku
nieuwzgledniajgcego odpisu na nieruchomos¢ w Jarcewie, bytby to wzrost o 19,7%). Czynnikiem
decydujacym o wzroscie zysku netto w analizowanym okresie byt wzrost przychodow ze sprzedazy
Grupy. W 2010 roku zysk netto spadt o 26,3% osiggajac poziom 13.440 tys. PLN, czego gtéwng byt
spadek marz na skutek zmiany mixu produktowego, wzrost cen gtdwnego surowca do produkciji
ptatkow i patyczkéw higienicznych (wyczeséw bawetnianych) w czwartym kwartale 2010 r., a takze
duza (prawie 72%) dodatnia dynamika kosztéw sprzedazy na skutek wzrostu kosztéw dystrybucji oraz
wsparcia sprzedazy, co jest uzasadnione znaczng dynamikg wzrostu sprzedazy na rynkach
zagranicznych.

W okresie trzech kwartatow 2011 roku Grupa zanotowata strate netto na poziomie 3.062 tys. PLN, co
bytlo gtéwnie pochodng dynamicznego wzrostu cen surowcéw (a w szczegodlnosci wyczeséw
bawelnianych) w pierwszej potowie 2011 roku. Obecnie ceny wyczeséw bawetnianych spadty do
poziomu obserwowanego w pierwszej potowie 2010 roku.

6.2.2 Analiza rentownosci

W ponizszej tabeli przedstawiono ksztaltowanie sie wskaznikéw rentownosci Grupy na przestrzeni
analizowanego okresu.

tabela 8. Wska zniki rentowno $ci

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010
Rentownos¢ sprzedazy brutto 35,1% 34,4% 33,1%
Rentownos$¢ na dziatalnosci podstawowej 14,3% 14,1% 8,1%
Rentownos$¢ EBITDA 16,9% 18,3% 13,5%
Rentownos$¢ na dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 13,4% 15,3% 10,6%
Rentownos$¢ zysku netto 7,7% 10,5% 6,7%
Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE) 29,8% 84,2% 75,8%
Stopa zwrotu z aktywéw (ROA) 10,0% 10,2% 9,2%
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 1-3Q 2010 1-3Q 2011
Rentownos$¢ sprzedazy brutto 37,9% 20,2% 36,7% 23,4%
Rentownos$¢ na dziatalnosci podstawowej 10,8% -2,4% 9,9% 2,2%
Rentownos$¢ EBITDA 16,0% 0,4% 14,1% 5,0%
Rentownos$¢ na dziatalnosci operacyjnej (marza EBIT) 12,8% -2,6% 11,3% 2,2%
Rentownos$¢ zysku netto 8,8% -5,2% 7,1% -1,8%
Stopa zwrotu z kapitatow wtasnych (ROE) 78,3% -41,7% 74,9% -19,6%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 5,0% -3,5% 7,6% -1,9%

- Stopa zwrotu z kapitatéw wtasnych (ROE): wynik finansowy netto / kapitat wiasny
- Stopa zwrotu z aktywéw (ROA): wynik finansowy netto / suma bilansowa

Zrédto: Emitent
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W latach 2008-2010 dziatalnos¢ Grupy byta rentowna na kazdym poziomie rachunku zyskow i strat
pomimo obnizenia sie wskaznikow rentownosci. Zgodnie z danymi za trzy kwartaty 2011 r. Grupa choc¢
pozostata rentowna na dziatalnosci operacyjnej, to zanotowata strate netto. W zwigzku z powyzszym
wskazniki zwrotu z kapitatéw wtasnych oraz zwrotu z aktywow przyjety wartos¢ ujemna.

W 2008 roku obnizenie wskaznikbw rentownosci w stosunku do poprzedniego roku wynikato ze
zwiekszenia zaangazowania Grupy w produkcje wyrobéw sprzedawanych pod markami wkasnymi oraz
ze wzrostu kosztéw zakupu surowcéw. W przypadku marzy EBIT i EBITDA oraz marzy zysku netto
obnizenie rentownosci wynikato réwniez z odpisu aktualizujgcego warto$¢ nieruchomosci w Jarcewie
(Rosja) w kwocie 4.158 tys. PLN. Wskazniki rentowno$ci kapitatlu wlasnego oraz stopy zwrotu z
aktywéw w 2008 roku takze zanotowaly spadek w poréwnaniu z poziomem z roku ubiegtego,
odpowiednio do pozioméw 29,8% i 10,0%. W przypadku wskaznika ROE bylo to spowodowane
spadkiem zysku netto 0 5.692 tys. PLN w roku 2008 w poréwnaniu do roku 2007 i wzrostem kapitatu
wilasnego o 7.298 tys. PLN w analizowanym okresie. Spadek wskaznika ROA nalezy ttumaczy¢ w
gtéwnej mierze spadkiem zysku netto w roku 2008 w poréwnaniu do roku 2007.

W 2009 roku niewielki spadek wykazata jedynie rentownos$¢ sprzedazy brutto (gtdwnie z powodu
dalszego wzrostu udziatu produktow pod markami wkasnymi w sumie przychodéw ze sprzedazy). W
przypadku pozostatych wskaznikéw rentownosci wystgpita poprawa, za wyjagtkiem rentownosci na
dziatalnosci podstawowej, ktora byta stabilna. W tym roku rentowno$¢ EBITDA wzrosta do 18,3%.
Zwrot z kapitalu wlasnego wzrost znaczaco w 2009 roku i osiggngt poziom 84,2%, co nalezy
tlumaczy¢ dynamicznym wzrostem zysku (o 7.154 tys. PLN, tj. 0 64,6%) przy jednoczesnym spadku
poziomu kapitatu wtasnego w 2009 roku (o 15.564 tys. PLN, tj. 0 41,8%). Zwrot z aktywdw pozostat na
niezmienionym poziomie.

Rok 2010 byt rokiem dynamicznego wzrostu przychodéw, zaréwno w Polsce jak i za granicg (w
szczegoblnosci ze sprzedazy na rynkach wschodnich - gtéwnie w Rosji), a z drugiej wzrostu kosztéw.

Na wzrost kosztow sprzedazy wptynagt wzrost cen wyczesoéw bawetnianych w ostatnim kwartale 2010
r. (gldwnego surowca wykorzystywanego do produkcji ptatkbw kosmetycznych oraz bawelny nawijanej
na patyczki kosmetyczne). Pomimo tego marza brutto wzrosta w roku 2010 o kwote 6,8 min PLN — tj.
w skali calego roku o 12% w poréwnaniu do osiggnietej w roku 2009. Jednoczesnie zostala
zachowana 33%-owa rentownos$¢ brutto ze sprzedazy, poréwnywalna z wypracowang w roku 2009
(34%). Utrzymanie rentownosci brutto ze sprzedazy na poréwnywalnym poziomie rok do roku jest
bardzo istotne w obliczu zmian cen wyczesow bawetnianych w ostatnim kwartale 2010, ktére
stanowity dla Grupy Kapitalowej istotny czynnik wplywajgcy na osiggniete wyniki finansowe w skali
calego roku. Nalezy podkresli¢, ze rok 2010 dzielit sie wyraznie na bardzo dobre pierwsze potrocze i
bardzo trudne, z punktu widzenia osiggnietych wynikéw, drugie pétrocze. Dla poréwnania, po
pierwszym potroczu dynamika marzy brutto wynosita 24% przy takiej samej dynamice sprzedazy, co
wskazuje na dobrg zdolnos¢ Grupy do generowania zysku, pomimo rosngcego udziatu w sprzedazy
produktéw z segmentu ekonomicznego w tym marek wtasnych sieci detalicznych. Wynik catego 2010
roku pokazuje jednak dynamike sprzedazy na poziomie 16% przy dynamice marzy brutto na poziomie
12% co jest odzwierciedleniem rosngcych cen wyczesow bawetnianych i trudnego drugiego potrocza.

Mimo utrzymania rentownosci sprzedazy brutto na podobnym poziomie jak w 2009 roku, Grupa
zanotowata obnizenie pozostalych wskaznikdw rentownosci. Dynamika sprzedazy wynikajgca z
ekspansji na rynkach zagranicznych oraz wzrostu wolumendw przylozyta sie na wyzsze kosztu
dystrybucji oraz wsparcia sprzedazy powodujgc wzrost kosztéw sprzedazy o prawie 72%, co wptyneto
na obnizenie rentownosci na dziatalnosci podstawowej. Ponadto w 2010 roku Grupa poniosta koszty
jednorazowe zwigzane z otwrciem nowego centrum dystrybucyjnego w Garwolinie i przygotowanie do
notowania na GPW, co dodatkowo wptyneto na obnizenie rentownosci.

W 2011 roku gtdwnym czynnikiem wptywajgcym na spadek marz byt skokowy wzrost cen wyczesow
bawetnianych w pierwszej potowie roku. Maksimum ceny wyczeséw baweklnianych przypada na
kwiecien 2011 roku. Odwrécenie trendu wzrostu cen jednego z gtéwnych surowcow pozwolito na
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poprawe marz i odnotowanie zysku netto w samym trzecim kwartale 2011 roku. Ponadto dzieki
polityce redukcji kosztéw oraz poprawy kapitatu pracujgcego Grupa stala sie bardziej konkurencyjna
kosztowo, a duza efektywno$¢é wprowadzonych podwyzek cen zaréwno w grupie produktow
brandowych jak i marek wtasnych zaréwno w kraju jak i za granicg pozwolita na zahamowanie spadku
marz.

6.2.3 Koszty wedtug rodzaju
W ponizszej tabeli przedstawiono ksztattowanie sie kosztow wedtug rodzaju w analizowanym okresie.

tabela 9. Koszty wedtug rodzaju

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010 3Q2010 3Q2011
(wtys. PLN) Warto$¢ Udziat% Wartos¢ Udziat% Wartos¢ Udziat% Wartos¢ Udziat%  Warto$¢ Udziat %
Amortyzacja 5036 4,1% 5251 3,5% 5784 32% 4234 3,1% 4795 2,9%
Zuzycie materiatow i energii 69 581 56,1% 89648  602% 110982  610% 79544  585% 109065  651%
Dynamika (%) 26,1% 28,8% 23,8% 37,1%
Ustugi obce 19 645 15,9% 20 844 14,0% 20 897 11,5% 20200 14,9% 18 460 11,0%
Dynamika (%) -22,6% 6,1% 0,3% -8,6%
Podatki i opfaty 1043 0,8% 718 0,5% 1917 1,1% 1288 1,0% 881,7 0,5%
Wynagrodzenia 20378 16,4% 24990 16,8% 29089 16,0% 21528 15,8% 21775 13,0%
Dynamika (%) 27,9% 22,6% 16,4% 1,1%

Ubezpieczenia spoteczne i inne 3869 3,1% 4416 3,0% 5748 3,2% 4132 3,0% 4904 2,9%
$wiadczenia

Pozostate koszty rodzajowe 2201 1,8% 681 0,5% 4 891 2,7% 2559 1,9% 2726 1,6%
Warto$¢ ~ sprzedanych  towarow 2177 1,8% 2457 1,6% 2501 1,4% 2428 1,8% 5054 3,0%
i materiatow

Razem 123932  100,0% 149003 100,0% 181810 100,0% 135913 100,0% 167661  100,0%

Zrédio: Emitent
Dla danych pétrocznych nie przygotowano informacji o kosztach wedtug rodzaju.

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci najwigksza pozycjg kosztéw Grupy jest zuzycie
materiatow i energii, wynagrodzenia oraz ustugi obce.

Udziat kosztéw zuzycia materiatdw i energii w strukturze kosztéw wedtug rodzaju w okresie 2008-
3Q2011 stopniowo wzrastat z poziomu 56,1% w 2008 roku do poziomu 61,0% w roku 2010 i poziomu
65,1% po trzech kwartatach 2011 r. Zuzycie materiatéw i energii wzrosto w ciggu 2008 roku o 28,8% w
stosunku do roku poprzedniego osiggajgc poziom 69.581 tys. PLN, co wynikalo ze zwiekszenia
zuzycia surowcow w zwigzku ze wzrostem sprzedazy oraz ze wzrostu cen surowcow
wykorzystywanych przez Grupe w procesie produkcji wkasnych wyrobéw. W 2009 roku nastgpit dalszy
wzrost tych kosztow o 28,8% (najwiekszy przyrost wsréd giéwnych pozycji kosztowych w tym roku) do
89.648 tys. PLN. Powodem tego wzrostu bylo zwiekszenie skali dziatalnosci w zwigzku ze wzrostem
sprzedazy (podobnie jak w roku 2008) oraz niekorzystny kurs polskiej waluty do waluty Euro (cena
wigkszosci surowcow kupowanych przez Grupe powigzana jest z Euro). Nalezy zaznaczy¢, ze wysoki
kurs EUR/PLN w 2009 roku przyczynit sie do wzrostu przychoddéw z eksportu. Ksztattowanie sie kursu
walutowego EUR/PLN w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zaprezentowano w
pkt. 4 ,Kurs walutowy”. W 2010 roku udziat kosztéw zuzycia materiatéw i energii utrzymat sie na
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podobnym poziomie jak w roku 2009, ale nominalnie wartosé tych kosztow wzrosta o 23,8% osiggajac
poziom 110.982 tys. PLN. Nominalny wzrost wynikat ze zwiekszania skali dziatalnosci gtéwnie na
rynkach Europy Wschodniej jak i w Polsce. W 2011 r. (dane skumulowane za trzy kwartaty 2011 roku)
udziat tej grupy kosztéw zwiekszyt sie do poziomu 65,1% (dynamika w poréwnaniu z 3Q.2010 na
poziomie 37,1%) osiggajgc poziom 109.065 tys. PLN, czyli poréwnywalny z catym rokiem 2010. W tym
okresie Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy na poziomie 171.504 tys. PLN, a wiec
porownywalne z catym 2009 rokiem (wtedy: 173.577 tys. PLN). Znaczny wzrost tych kosztow nalezy
powigza¢ z dynamicznym wzrostem cen jednego z gltéwnych surowcow wykorzystywanych do
produkcji — wyczeséw bawetnianych, ktoéry miat miejsce w pierwszej potowie 2011 roku. Obecnie ceny
tego surowca znaczgco spadly i osiggneto poziom zblizony do obserwowanego w trzecim kwartale
2010 r. i zdaniem Zarzadu nie powinny w najblizszej przysztosci wptywaé negatywnie w znaczacy
spos6b na osiggane przez Grupe marze.

W analizowanym okresie zatrudnienie w Grupie stopniowo wzrastato z 506 os6b na koniec 2008 roku
do 724 os6b na koniec 2011 r. W 2010 roku wzrost zatrudnienia wynikat natomiast gtéwnie ze wzrostu
zatrudnienia pracownikéw bezposrednio produkcyjnych oraz z zatrudnienia pracownikéw do nowo
otwartego centrum dystrybucyjnego w Garwolinie. W wyniku wzrostu zatrudnienia oraz wzrostu ptac
nastepowat wzrost kosztéw wynagrodzen: w 2009 roku wzrost 0 22,6% wobec roku 2008, w roku 2010
wzrost 0 16,4% w stosunku do 2009 roku. W okresie trzech kwartatow 2011 roku wysokos¢ kosztow
zwigzanych z wynagrodzeniami praktycznie sie nie zmienita w stosunku do trzech kwartatéw 2010
roku.

Udziat kosztéw ustug obcych w strukturze kosztéw w analizowanym okresie obnizyt sie z poziomu
15,9% w 2008 roku do poziomu 11,5% w 2010 roku i 11,0% w okresie trzech kwartatow 2011 roku. W
2009 koszty ustug obcych wzrosty 0 6,1% w stosunku do 2008 roku do poziomu 20.844 tys. PLN, co
stanowito 14,0% og6tu kosztéw wedtug rodzaju. Wzrost kosztéw ustug obcych w 2009 roku wynikat w
gtéwnej mierze z rosngcych kosztéw wynajmu magazynéw i obstugi magazynowej w zwigzku ze
zwiekszaniem skali dziatalnosci. Spotka w 2009 roku rozpoczeta samodzielng produkcje ptatkow
nawilzanych rezygnujac z ustug produkcji tych ptatkdw przez podwykonawcéow. W gtéwnej mierze byto
to spowodowane znacznie nizszym kosztem samodzielnej produkcji ptatkow w poréwnaniu do
kosztow ponoszonych wobec podwykonawcOw. Zmiana ta spowodowata spadek kosztéw ustug
obcych zwigzanych z ptatnosciami do podwykonawcéw. W 2010 mimo poniesienia kosztow
zwigzanych z przeprowadzeniem oferty publicznej i przygotowaniami do debiutu gieldowego oraz
rozpoczeciem najmu centrum dystrybucyjnego w Garwolinie (co wigzato sie z koniecznoscig
poniesienia jednorazowych kosztoéw transportu produktéw do nowego centrum), Grupa utrzymata
nominalne koszty ustug obcych na podobnym poziomie jak w roku 2009. W zwigzku z ciggtym
wzrostem skali dziatalnosci oznaczato to spadek udziatu kosztéw ustug obcych w catosci kosztow do
poziomu 11,5%. W okresie trzech kwartatéw 2011 roku Grupa nie poniosta ww. kosztéw
jednorazowych, co pozwolito na zmniejszenie kosztéw ustug obcych do poziomu 18.460 tys. PLN, co
oznacza spadek o0 1.740 tys. PLN w stosunku do okresu poréwnywalnego w 2010 r.

6.2.4 Suma bilansowa, aktywa i kapitaty wlkasne Grupy
W ponizszej tabeli zaprezentowano aktywa Grupy.
tabela 10. Aktywa

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010

(w tys. PLN)
Aktywa trwate 58 426 109 728 72 484
Srodki trwate 57 317 55 651 61 968
Grunty 254 249 243
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Budynki i budowle 13613 13561 12874
Maszyny i urzgdzenia 40 086 38372 41 211
Srodki transportu 1068 1403 2776
Wyposazenie 361 486 978
Srodki trwate w budowie 1579 1581 3886
Zaliczki przekazane na zakup $rodkéw trwatych 356 - -
Nieruchomosci inwestycyjne 2917
Wartosci niematerialne * 1073 1008 7 466
Pozostate aktywa - 53 045 120
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 36 24 13
Aktywa obrotowe 52 060 69 885 72767
Zapasy 12 638 18 336 19 664
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 36 906 46 313 44 743
Biezace aktywa podatkowe 54 24 4348
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 260 200 763
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2202 5012 3249
Aktywa razem 110 486 179 613 145 251
*) w tym wydatki zwigzane z nabyciem prawa wieczystego uzytkowania
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q 2010 3Q 2011
(w tys. PLN)
Aktywa trwate 95 060 73 899 59 887 72 863
Srodki trwate 57 510 62 357 58 223 61721
Grunty 246 241 244 238
Budynki i budowle 13 341 12 708 12 984 12 599
Maszyny i urzadzenia 36 214 42 343 35504 41174
Srodki transportu 2016 2 399 1887 2703
Wyposazenie 608 867 1 056 908
Srodki trwate w budowie 5086 3799 6 549 4098
Zaliczki przekazane na zakup $rodkéw trwatych 0 0 - -
Nieruchomosci inwestycyjne 706 2917 706 2875
Wartosci niematerialne 924 7672 942 7704
Pozostate aktywa finansowe 35902 0 0 559
Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 19 953 16 5
Aktywa obrotowe 76 804 80 256 82 445 86 381
Zapasy 20 242 22 755 22 266 24 040
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 50 130 46 501 46 684 52 460
Biezgce aktywa podatkowe 0 4 665 0 4011
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 983 1397 877 1185
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5449 4938 12 618 4 685
Aktywa razem 171 864 154 155 142 332 159 244

Zrodto: Emitent

*) w tym wydatki zwigzane z nabyciem prawa wieczystego uzytkowania
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Do gtéwnych skladnikéw majatku trwatego Grupy nalezg: maszyny i urzadzenia produkcyjne oraz
zaktad produkcyjny, magazyn i budynek biurowy w Minsku Mazowieckim wraz z prawem wieczystego
uzytkowania gruntu na jakim sg one posadowione.

W 2008 roku suma srodkéw trwatych Grupy zmniejszyta sie nieznacznie (o 5,3%) z poziomu 60.573
tys. PLN. Spadek ten byt spowodowany odpisem aktualizujgcym na nieruchomos$¢ w Rosji (na tgczna
kwote 4.158 tys. PLN). Jednoczesnie w 2008 roku Spoétka dokonata zakupu nowych maszyn i
urzgdzen produkcyjnych (inwestycje w kwocie 7.166 tys. PLN). W roku tym nastgpit takze wzrost
naleznosci o 18,9% w stosunku do roku 2007 wskutek wzrostu sprzedazy. W 2009 roku suma
bilansowa Grupy osiggneta poziom 179.613 tys. PLN, co w poréwnaniu do stanu na koniec 2008 roku
stanowi wzrost o 62,6%. Gtownym zrédiem tego wzrostu byt zakup Obligacji, wyemitowanych przez
Central European Cotton Holdings Ltd. (jedyny akcjonariusz Emitenta). Wartos¢ Obligacji wraz z
narostymi odsetkami na 31 grudnia 2009 roku wynosita 53.045 tys. PLN i zostata ujeta na pozycji
.Pozostate aktywa finansowe” (byty to Obligacje posiadane przez Harper Trade Sp. z 0.0.). Jesli
wytgczylibysmy to zdarzenie jednorazowe, suma aktywéw uksztattowataby sie na poziomie 126.568
tys. PLN, co stanowitoby wzrost jedynie o 14,6%. Wzrost sumy bilansowej w 2009 roku w poréwnaniu
do roku 2008 po wytgczeniu ww. zdarzenia nalezy ttumaczyé wzrostem naleznosci (o 25,5% w
stosunku do poprzedniego roku), wynikajagcym ze wzrostu sprzedazy i nieznacznym wydtuzeniem
termindéw ptatnosci dla odbiorcéw. Do wzrostu sumy aktywéw przyczynit sie takze wzrost stanu
zapasow (0 45,1% w poréwnaniu do roku poprzedniego) spowodowany wzrostem stanu surowcow w
wyniku:

- koniecznosci zbudowania zapasu na gtéwnych surowcach z powodu zaplanowanych przestojow
produkcyjnych u gtéwnych dostawcow wiskozy i bawelny;

— zakupu znaczgcej ilosci nowych typéw wyczesow bawetnianych od nowych dostawcow;

- W mniejszym stopniu rowniez jednorazowg zmiang zamowien ze strony klienta — zagranicznego
odbiorcy B2B.

Na koniec 2010 r. suma bilansowa osiggneta poziom 145.251 tys. PLN, wzrost 0 14,8% w stosunku do
sumy aktywow na koniec 2009 r. skorygowanej o zdarzenie jednorazowe — zakup Obligacji CECH.
Wzrost ten wynikat gtéwnie z przejecia w leasing finansowy maszyn i urzadzen tj. wozki widtowe oraz
samochody osobowe wykorzystywane przez przedstawicieli handlowych. Zwiekszenie stanu aktywow
trwatych z tego tytutu wyniosto: 6.775 tys. PLN. Drugim istotnym elementem wzrostu sumy aktywoéw
byly wydatki zwigzane z nabyciem wartosci niematerialnych, w tym z pierwotnym nabyciem prawa
wieczystego uzytkowania gruntu w Minsku Mazowieckim w celu budowy fabryki, gdzie zostang
zainstalowane maszyny Arvell - zwiekszenie z tego tytutu wyniosto 5.166 tys. PLN, jak réwniez z
nabyciem licencji i oprogramowania dotyczgcego wdrozenia nowego systemu iScala. Trzecim
istotnym elementem bylo zwiekszenie stanu naleznosci z tytutlu podatku dochodowego od osdb
prawnych, ktéra stanowi réznice pomiedzy podatkiem zaptaconym w 2010 r. (5.464 tys. PLN), a
wielkoscig zobowigzania podatkowego za ten rok (1.140 tys. PLN).

Na koniec pierwszego potrocza 2011 r. suma bilansowa wyniosta 154.155 tys. PLN. Na koniec
trzeciego kwartatu wyniosta 159.244 tys. PLN, co stanowi wzrost o 9,6% stosunku do konca 2010
roku. Wzrost ten wynika tylko ze wzrostu aktywow obrotowych: w tym stanu zapas6w oraz naleznosci
handlowych i pozostatych naleznosci, co jest zwigzane z ciggtym rozwojem skali dziatalnosci .
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W ponizszej tabeli zaprezentowano zrédta kapitatu Grupy.

tabela 11. Zrédta kapitatu Grupy

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010
(w tys. PLN)
Kapitat wiasny 37 215 21651 17 725
Kapitat akcyjny 1421 1421 1421
Kapitat zapasowy 23 867 521 1092
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych 71 415 860
Kapitat rezerwowy - z wyceny programow motywacyjnych 1378 2 156 3346
Zyski (straty) zatrzymane 10 479 17 138 11 007
Zyski (straty) z tytutu implementacji MSSF na dzien 1 stycznia 2004 roku -719 -719 -719
Pozostate zyski (straty) zatrzymane 121 -374 -1714
Zysk (strata) biezgcego okresu 11 077 18 231 13 440
Zobowi gzania i rezerwy na zobowi gzania 73271 157 963 127 525
Zobowi gzania dtugoterminowe 34 355 106 049 73 273
Rezerwa na odprawy emerytalne 43 59 60,9
Kredyty otrzymane 29 673 102 556 65 028
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 3175 2323 7 045
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1204 938 1024,1
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 260 172 115
Zobowi gzania krétkoterminowe 38916 51914 54 252
Kredyty otrzymane 16 138 21 760 20 829
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 2 375 1126 2757
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego - - 0
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania krétkoterminowe 17 109 21522 23 659
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 3295 7 506 7 007
Pasywa razem 110 486 179 613 145 251
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q 2010 3Q 2011
(w tys. PLN)
Kapitat wtasny 10 975 13020 14 351 15 648
Kapitat akcyjny 1421 1421 1421 1421
Kapitat zapasowy -1341 4848 -1341 4848
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych -470 708 379 539
Kapitat rezerwowy - z wyceny programow motywacyjnych 2768 4216 3143 4651
Zyski (straty) zatrzymane 8 597 1827 10 749 4189
Zyski (straty) z tytutu implementacji MSSF na dzien 1 stycznia
2004 roku -719 -719 -719 -719
Pozostate zyski (straty) zatrzymane 719 7 969 719 7970
Zysk (strata) biezacego okresu 8 597 -5 423 10 749 -3062
Zobowi gzania i rezerwy na zobowi 3gzania 160 889 141 135 127 981 143 596
Zobowi gzania dtugoterminowe 103 225 68 916 72 333 69 459
Rezerwa na odprawy emerytalne 59 61 59 61
Kredyty otrzymane 99 020 61811 68 630 62 786
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 2130 6 964 2210 6 551
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1906 0 1308 0
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 110 79 128 61
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Zobowi gzania krétkoterminowe 57 664 72 219 55 647 74 137

Kredyty otrzymane 21 343 29 667 22 490 23 159
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 1584 3000 1073 2997
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 163 0 0 0
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania krétkoterminowe 27 850 33431 24 686 390911
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 6724 6121 7 399 8 070
Pasywa razem 171 864 154 155 142 332 159 244

Zrodto: Emitent

Udziat kapitatu wlasnego w pasywach ogoétem wynosit w 2008 roku 33,7%. W tym roku nastgpita
wyptata dywidendy w wysokosci 4.600 tys. PLN. W 2008 roku istotnym sktadnikiem pasywoéw Grupy i
gtownym oprocz kapitatu wilasnego zrodiem finansowania dziatalnosci Grupy byta wartosé
dtugoterminowych kredytéw otrzymanych w wysokosci 29.673 tys. PLN w 2008 roku, co stanowito
26,9% sumy pasywow.

W 2009 roku zmienita sie struktura pasywéw Grupy, co bylo zwigzane z zaciggnieciem kredytu w
Banku Zachodnim WBK w kwocie 81 min PLN celem sfinansowania zakupu przez Emitenta wraz ze
swojg spotkg zalezng — Harper Trade Sp. z 0.0. (6wczesnie: Melesio Investments Sp. z 0.0.) Obligacji
wyemitowanych przez CECH o wartosci 81 min PLN. Umowa z BZ WBK dotyczgca ww. kredytu zostata
szczegotowo opisana w pkt. 8 ,Istotne umowy Spotki”. W 2009 roku Emitent wyptacit z biezgcego
zysku oraz kapitatu zapasowego kolejng dywidende w wysokosci 34.918 tys. PLN, z ktérej to kwoty w
gotéwce faktycznie wyptacono 4.500 tys. PLN, a pozostata czes¢ dywidendy w wysokosci 30.418 tys.
PLN zostala potrgcona z wierzytelnosci Emitenta wobec CECH z tytulu nabycia przez Emitenta
Obligacji wyemitowanych przez tego Akcjonariusza.

W wyniku zaciggniecia kredytu w BZ WBK oraz przyznania dywidendy w 2009 roku nastgpita
znaczgca zmiana w strukturze finansowania dziatalnosci Grupy - udziat kapitatu wilasnego w
pasywach ogétem na 31 grudnia 2009 roku znacznie obnizyt sie i osiggnat poziom 12,1%, natomiast
wzrosta wartos¢ dtugoterminowych kredytéw otrzymanych osiggajac poziom 102.556 tys. PLN, co
stanowito 96,7% ogdélnej wartosci zobowigzan dtugoterminowych oraz 57,1% sumy pasywow.

W 2010 r. struktura pasywow pozostata na podobnym poziomie jak w na koniec 2009 r. Kapitat wiasny
stanowit 12,2%, a zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 87,8%. Zmniejszyla sie natomiast
znacznie suma bilansowa na skutek wykupu przez CECH Obligacji, a tym samym czesciowej spiaty
kredytu zaciggnietego w 2009 r. zgodnie z umowg zawartg z BZ WBK. Central European Cotton
Holdings Ltd wykupito od Harper Trade Sp. z 0.0. swoje obligacje w kwocie 19.000 tys. PLN. Ten
wykup zostat bezgotéwkowo rozliczony z wyptatg dywidendy przez Harper Hygienics S.A. w kwocie
19.000 tys. PLN za 2009 rok oraz z pozyczkg od Harper Trade Sp. z 0.0. do Harper Hygienics S.A. w
tej samej kwocie. W dniu 15 wrzesnia 2010 roku spotka zalezna Harper Trade Sp. z 0.0. dokonata
przedterminowej sptaty, w tgcznej kwocie 30.000 tys. PLN, kredytow C i D zaciggnietych przez Spotke
dominujgcy i Harper Trade Sp. z 0.0. na podstawie zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy
kredytow z dnia 15 maja 2009 roku (ze zmianami). W przypadku Kredytu C, przedterminowa sptata
kwoty 15.000 tys. PLN spowodowata catkowitg sptate tego kredytu (udzielonego Harper Trade Sp. z
0.0.). W przypadku kredytu D, przedterminowa sptata kwoty 15.000 tys. PLN spowodowata obnizenie
catkowitej wartosci nominalnej tego kredytu (udzielonego Spotce dominujgcej i Harper Trade Sp. z
0.0.) do kwoty 51.000 tys. PLN. Kwoty wydatkowane przez Harper Trade Sp. z 0.0. na
przedterminowg splate powyzszych kredytow pochodzity ze $rodkdédw pienieznych w kapitale
obrotowym Harper Trade Sp. z 0.0., uzyskanych z tytutu przedterminowego wykupu od Harper Trade
Sp. z o.0. Obligacji serii A, wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited -
wiekszosciowego akcjonariusza Emitenta.

Zgodnie z danymi na koniec pierwszego potrocza i trzeciego kwartatu 2011 roku, struktura pasywow
nie ulegta znaczacym zmianom w stosunku do grudnia 2010 r. Na koniec trzeciego kwartatu 2011 r.
udzial kapitatu wlasnego spadt nieznacznie do poziomu 10%. Spadek zadtuzenia diugoterminowego
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wynika z faktu zmiany charakteru czesci kredytow terminowych z dlugoterminowych na
krétkoterminowe pomiedzy 31 grudnia 2010 r., a 30 wrzesnia 2011 r.

W okresie objetym historycznymi informacjami finasowymi coraz wiekszy udziat w strukturze pasywéw
mialy zobowigzania krotkoterminowe, ktérych poziom wzrést w analizowanym okresie z 38.916 tys.
PLN w roku 2008 do 74.137 tys. PLN na koniec trzeciego kwartatu 2011 roku. Wzrost ten wynikat w
gtéwnej mierze ze zwiekszenia kredytéw otrzymanych, zobowigzan handlowych i innych zobowigzan
oraz krotkoterminowych rozliczen miedzyokresowych.

Podwyzszenie wartosci kredytow otrzymanych byto skutkiem zwigkszenia kredytu obrotowego w 2008
roku oraz w 2011 roku. W 2011 roku wzrosto wykorzystane kredytéw krétkoterminowych. W dniu 16
lutego 2011 roku i 6 maja 2011 roku zostaty podpisane aneksy do umowy kredytow nr KO0O03679 z
dnia 15 maja 2009 roku z pdzniejszymi zmianami, na mocy ktérych wysoko$¢ kredytu w rachunku
biezgcym dla Harper Hygienics S.A. zostata podwyzszona z 14.000 tys. PLN do kwoty 24.000 tys.
PLN. W dniu 30 czerwca oraz 29 lipca 2011 roku zostaty podpisane aneksy do wyzej wymienionej
umowy kredytéw, na mocy ktérych m.in. sptata kredytéw przypadajgca na 30 czerwca 2011 roku
zostala roztozona na mniejsze raty ptatne co miesigc do 30 wrzesnia 2011 roku. Ustalone raty zostaty
sptacone w terminach do 30 wrzesnia 2011 roku. Od dnia 1 pazdziernika 2011 roku 10.000 tys. PLN
limitu kredytu w rachunku biezgcym w Harper Hygienics S.A. zostalo zamienione w factoring odwrotny
w tej samej wysokosci.

Wazrost krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych w okresie trzech kwartatéw 2011 roku w
stosunku do okresu poréwnywalnego wynikat giéwnie ze zwiekszenia rezerw na koszty wspotpracy z
sieciami. Zwiekszenie to bylo spowodowane rozbudowg skali dziatalnosci oraz podwyzszeniem
bonuséw sprzedazowych wynikajgcych z planowanej realizacji obrotéw sprzedazowych.

6.2.5 Analiza ptynnosci finansowej Grupy Kapitalowej Emitenta

W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki ptynnosci oraz rotacji dla Grupy w analizowanym
okresie.

tabela 12. Wska zniki ptynno $ci i rotacji

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010
Ptynnos¢ biezaca () 1,3 1,3 1,3
Ptynnos¢ szybka (x) 1,0 1,0 1,0
Ptynnos$¢ natychmiastowa (x) 0,1 0,1 0,1
Rotacja zapas6w w dniach 32,0 38,6 35,7
Rotacja naleznosci handlowych w dniach 87,7 90,4 71,5
Rotacja zobowigzan handlowych w dniach 54,2 58,3 53,4
Grupa Kapitatowa
1H 2010 1H 2011 3Q 2010 3Q 2011
Ptynnos¢ biezaca (x) 1,3 11 15 1,2
Ptynnos¢ szybka (x) 1,0 0,8 11 0,8
Ptynnos$¢ natychmiastowa (x) 0,1 0,1 0,2 0,1
Rotacja zapas6w w dniach 37,4 39,1 39,8 37,8
Rotacja naleznosci handlowych w dniach 86,0 71,2 74,4 80,9
Rotacja zobowigzan handlowych w dniach 81,8 63,0 58,2 73,7
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Ocena plynnosci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

— ptynnosc¢ biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krotkoterminowe;

— ptynnos$¢ szybka: (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krétkoterminowe;

— ptynnos$c¢ natychmiastowa: $rodki pieniezne/zobowigzania krétkoterminowe;

— rotacja zapaséw w dniach: (stan zapaséw na koniec okresu/przychody ze sprzedazy w okresie) pomnozony przez liczbe dni

w okresie;

— rotacja naleznosci w dniach: (stan nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu/przychody ze sprzedazy) pomnozony
przez liczbe dni

w okresie;

— rotacja zobowigzan handlowych w dniach: [(stan zobowigzar z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu)/(koszt wiasny
sprzedazy)] pomnozony przez liczbe

dni w okresie.

Liczba dni w okresie: 365 dla petnego roku, 270 dla okresu trzech kwartatéw, 180 dla okresu pétrocznego

Zrédto: Emitent

W latach 2008-2010 wskazniki ptynnosci byly stabilne, a na koniec trzeciego kwartatu 2011 roku ulegty
tylko nieznacznemu pogorszeniu. Wartosci wskaznikéw ptynnosci biezacej i szybkiej przyjmowaty w
analizowanym okresie wartosci uznawane za bezpieczne. Nalezy zaznaczy¢, ze Grupa utrzymywata w
tym czasie wysoki poziom zapaséw. W okresie 2008-3Q2011 roku wskaznik ptynnosci
natychmiastowej ksztattowat sie na poziomie 0,1, tj. nieco ponizej zalecanego poziomu, co w istotnym
stopniu wynikalo ze stosowanej polityki wyptat dywidend.

Wskaznik rotacji zapaséw na przestrzeni okresu 2009-3Q2011 utrzymywat sie na stabilnym poziomie
36 — 39 dni. W 2008 r. byt nizszy — wynosit 32 dni. Wzrost tego wskaznika w 2009 roku wynikat z
tymczasowego wzrostu stanu surowcéw na dzien bilansowy. Zmiana ta wynikata ze splotu kilku
zdarzen tj: konieczno$¢ zbudowania zapasu na gtdwnych surowcach z powodu planowanych
przestojow produkcyjnych u gtébwnych dostawcow wiskozy i bawelny, zakupem znaczacej ilosci
nowych typow wyczeséw bawelnianych od nowych dostawcéw oraz w mniejszym stopniu z
jednorazowg zmiang zamowien ze strony klienta — zagranicznego odbiorcy B2B. W roku nastepnym
struktura zapasOw ulegta zmianie — zmniejszono stan surowcOw, zwiekszyt sie natomiast stan
produktéw gotowych oraz pétproduktéw, co wynikato ze zwiekszenia skali sprzedazy Grupy.

Wskaznik rotacji naleznosci wzrdst w roku 2009 w stosunku do 2008 roku o dwa dni (z 88 do 90 dni).
Wzrost wskaznika rotacji naleznosci w 2009 roku nalezy wigza¢ z wydtuzaniem terminéw ptatnosci dla
niektérych odbiorcow. Nalezy zaznaczy¢, ze wedlug analiz naleznosci firmy Euler Hermes
Zarzgdzanie Ryzykiem Sp. z 0.0. na koniec 2009 roku Emitent byt drugim przedsiebiorstwem w branzy
kosmetycznej w Polsce (sposrdd 11 analizowanych) pod wzgledem sredniego opdznienia w $cigganiu
naleznosci na przestrzeni jednego roku, ktére to op6znienie wynosito wéwczas 2 dni (w poréwnaniu
do sredniej branzowej na poziomie 20 dni). Dzieki dziataniom Zarzadu w 2010 roku nastgpita
znaczgca poprawa w scigganiu naleznosci handlowych — wskaznik rotacji wyniést 72 dni. W roku 2011
rotacja naleznosci nieznacznie sie wydtuzyta, zgodnie z danymi po trzech kwartatach 2011 roku
wyniosta 81 dni, czyli o 6 dni wiecej niz w poréwnywalnym okresie 2010 roku.

Wskazniki rotacji zobowigzan w latach 2008 — 2010 przyjmowaty odpowiednio wartosci: 54, 58 i 53
dni. Rotacja zobowigzan byla wiec znacznie nizsza niz rotacja nalezno$ci, co ujemnie wptywalo na
ptynnos¢ Grupy. Lekki wzrost wskaznika rotacji zobowigzan w 2009 roku o 4 dni, do 58 dni, nalezy
tlumaczy¢ wzrostem zobowigzan z tytutu dostaw i ustug o 4.304 tys. PLN w poréwnaniu do roku
poprzedniego, do poziomu 18.207 tys. PLN. Wzrost ten spowodowany byt zwiekszeniem zakupéw
surowcow, ktére opisano w punkcie 6.2.4. ,Suma bilansowa, aktywa i kapitaty wtasne Grupy” powyzej.
Wskaznik rotacji zobowigzan po pierwszym pétroczu 2011 r. wzrést do 63 dni. Po trzech kwartatach
2011 roku wzrést do poziomu 74 dni, czyli 0 16 dni wiecej niz w poréwnywalnym okresie 2010 roku, co
spowodowane byto wynegocjowaniem z dostawcami dtuzszych terminéw ptatnosci.
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6.2.6 Analiza zadluzenia Grupy Kapitatowe]
W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki zadluzenia Grupy Kapitatowej.
tabela 13. Wska zniki zadtu zenia Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010

Wskaznik ogélnego zadtuzenia (%) 66,3 87,9 87,8

Wskaznik zadtuzenia netto / EBITDA (x) 1,7 3,9 3,8
Grupa Kapitatowa

1H 2010 1H 2011 3Q 2010 3Q 2011

Wskaznik og6lnego zadtuzenia (%) 93,6 91,6 89,9 90,2

Wskaznik zadtuzZenia netto / EBITDA (x) 8,0 2145 3,8 10,5

- Wskaznik ogélnego zadtuzenia: zobowigzania ogétem/pasywa ogétem;

- Wskaznik zadtuzenia netto/EBITDA: (zadtuzenie finansowe ogétem — $rodki pieniezne)/(zysk z dziatalnosci operacyjnej +
amortyzacja)

Zrodto: Emitent

Wskaznik ogolnego zadtuzenia na koniec 2008 roku wyniost 66,3%. Na koniec 2009 roku wskaznik
ten ulegt podwyzszeniu, osiggajgc 87,8%, co bylo nastepstwem wzrostu diugoterminowych
zobowigzan finansowych oraz obnizenia sie wartosci kapitatbw whlasnych wynikajgcego z wyptaty
dywidendy. Na koniec trzeciego kwartatu 2011 roku wskaznik ten osiggnat 90,2%, co wynikato gtéwnie
ze wzrostu zadtuzenia krétkoterminowego (zwiekszono limity linii kredytowych w rachunku biezgcym).

Wskaznik zadtuzenia netto do EBITDA w roku 2008 uksztattowat sie na poziomie odpowiednio 1,7x. W
2009 roku jego warto$¢ wzrosta do poziomu 3,9x, co wynikalo w giéwnej mierze z zaciagniecia
kredytu w kwocie 81 min PLN na zakup instrumentéw dluznych wyemitowanych przez CECH
(transakcja przeniesienia zadtuzenia Central European Cotton Holdings Ltd. na poziom Emitenta oraz
zaciggniecia kredytu przez Emitenta i Harper Trade Sp. z 0.0. na zakup Obligacji zostala opisana w
punkcie 6.2.4. ,Suma bilansowa, aktywa i kapitaty wtasne Grupy”) i utrzymat sie na tym poziomie w
2010 roku. W 2011 r. z uwagi ha nizszy poziom EBITDA niz w latach poprzednich, wskaznik ten
osiggnat znacznie wyzszy poziom niz w latach poprzednich. Na koniec pierwszego pétrocza wyniost
214,5 (EBITDA na poziomie 450 tys. PLN w poréwnaniu do 15.283 tys. PLN w pierwszym pétroczu
2010 r.), a na koniec trzeciego kwartatu 2011 r. 10,5 (EBITDA réwna 8.638 tys. PLN w stosunku do
21.305 tys. PLN w poréwnywalnym okresie 2010 r.).

6.3 Czynniki nadzwyczajne maj ace wplyw na wyniki

Spoétka nie zidentyfikowata zadnych czynnikow nadzwyczajnych, z wyjgtkiem czynnikéw opisanych
powyzej, majgcych wptyw na wyniki osiggane w analizowanym okresie dziatalno$ci.
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6.4 Zasoby kapitatowe
6.4.1 Przeplywy $rodkéw pienieznych

W ponizszej tabeli zaprezentowano przeptywy srodkéw pienieznych Grupy w okresie 2008-3Q2011.

tabela 14. Przeptywy $rodkow pieni eznych

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010

(w tys. PLN)

Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno sci operacyjnej 14 572 22 187 17 330
Zysk (strata) za rok bie zacy 11 077 18 231 13 440
Korekty razem 3495 3 956 3890

Amortyzacja 5036 5251 5784
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej 3891 27 -2 508
Odsetki dotyczgce dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej 3704 3880 2289
(Zyski) / straty z tyt. r6znic kursowych 1403 -137 -215
Podatek dochodowy -1915 29 -4 324
Zmiana stanu pozycji bilansowych* -9451 -6 216 1229
Inne korekty 826 1122 1635

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej -1 563 -23 653 25 826
Wplywy 5501 33831 36 166
Wydatki -7 064 -57 484 -10 340

w tym: nabycie $rodkéw trwalych i wartosci niematerialnych -5 542 -3 602 -10 340

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej -15 384 65 112 -44 919
Wplywy 2238 81 000 5588
Wydatki -17 621 -15 889 -50 507

Przeplywy pieni ezne netto -2 374 2810 -1763

Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych -2 374 2810 -1763

Srodki pieniezne na poczatek okresu 4 577 2202 5012

Srodki pieniezne na koniec okresu 2202 5012 3249

Grupa Kapitatowa

1H 2010 1H 2011 3Q 2010 3Q 2011

(w tys. PLN)

Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno sci operacyjnej 12 627 3519 18118 12 795
Zysk (strata) za rok bie zacy 8 597 -5 423 10 749 -3062
Korekty razem 4031 8942 7 368 15 857

Amortyzacja 2808 3132 4234 4795
(Zysk) strata z dziatalnosci inwestycyjnej -607 -152 0 -372
Odsetki dotyczace dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej 1903 3856 3754 5998
(Zyski) / straty z tyt. r6znic kursowych 0 38 -36 536
Podatek dochodowy -391 -2781 -2 472 -2 312
Zmiana stanu pozycji bilansowych* 561 3981 900 5907
Inne korekty -245 870 988 1305

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej 15091 -1735 47 651 -2 224
Wplywy 19 000 0 55 089 140
Wydatki -3909 -1735 -7 438 -2 364
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w tym: nabycie srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych -3909 -1735 -7 438 -2 364

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno s$ci finansowej -27 281 -95 -58 163 -9 135
Wplywy 7273 3574 7273 0
Wydatki -34 554 -3 669 -65 436 -9 135

Przeptywy pieni ezne netto 437 1689 7 606 1436

Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych 437 1689 7 606 1436

Srodki pieniezne na poczatek okresu 5012 3249 5012 3249

Srodki pieniezne na koniec okresu 5449 4938 12 618 4 685

* Pozycja obejmuje zmiany stanu zapaséw, naleznosci, zobowigzan, rezerw i rozliczerr miedzyokresowych

Zrédio: Emitent
Przeplywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej

Grupa notowata dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej przez wszystkie lata
analizowanego okresu. W 2009 roku Grupa zanotowata znaczacy wzrost przeptywdw pienieznych
netto z dziatalnosci operacyjnej o 52,3% w poréwnaniu do 2008 roku, do poziomu 22.187 tys. PLN, co
bylo spowodowane przede wszystkim wzrostem zysku netto o 7.154 tys. PLN. W latach 2008-2009
najistotniejszymi korektami ,in plus” byly: amortyzacja (5.036 tys. PLN w 2008 roku i 5.251 tys. PLN w
2009 roku oraz ,in minus” korekta zwigzana ze zmiang stanu pozycji bilansowych, czyli zwiekszenie
kapitatu pracujgcego (w kwocie 9.451 tys. PLN w 2008 roku oraz 6.216 tys. PLN w 2009 roku).

W 2010 roku przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej obnizyty sie do poziomu 17.330 tys. PLN,
gtownie na skutek spadku zysku netto (z 18.230 tys. PLN w 2009 roku do 13.440 tys. PLN w roku
2010). Suma korekt pozostata na bardzo podobnym poziomie, znacznej zmianie ulegta jednak ich
struktura. Poprawie ulegt kapital pracujgcy — zmiana stanu pozycji bilansowych: 1.229 tys. PLN.
Istotnymi korektami in minus byly: korekta zysku na dzialalnosci inwestycyjnej (-2.508 tys. PLN)
zZwigzana z rozwigzaniem odpisu aktualizujgcego dotyczgcego nieruchomosci inwestycyjnej w
Jarcewie, a takze korekta o podatek dochodowy (-4.324 tys. PLN).

Po trzech kwartatach 2011 roku Grupa zanotowata strate netto w kwocie -3.062 tys. PLN, utrzymata
jednak dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej, na co miaty gtownie wplyw
korekty: amortyzacja (4.795 tys. PLN), odsetki dotyczace dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej
(5.998 tys. PLN) oraz bardzo znaczaca poprawa kapitatu pracujgcego — korekta zwigzana ze zmiang
stanu pozycji bilansowych (5.907 tys. PLN).

Przeplywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej w 2008 roku byty ujemne i wynosity -1.563 tys.
PLN. Kwota wptywéw z dziatalnosci inwestycyjnej 5.501 tys. PLN obejmowata otrzymane sptaty
pozyczek i odsetek udzielonych CECH w 2008 roku oraz kwote otrzymang ze sprzedazy $rodkow
trwatych i wartosci niematerialnych (Srodki trwale zostaly sprzedane do Banku Zachodniego WBK a
nastepnie zostaty objete leasingiem operacyjnym w celu zwiekszenia ptynnosci Grupy). Kwota
wydatkdéw (7.064 tys. PLN) obejmowata koszt nabycia $rodkéw trwatych (kolejnych urzgdzen
produkcyjnych) i wartosci niematerialnych oraz kwote pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym.

Przeplywy netto z dziatalno$ci inwestycyjnej za rok 2009 mialy takze wartos¢ ujemng na poziomie -
23.653 tys. PLN. Grupa poniosta w 2009 roku wydatki w kwocie 57.484 tys. PLN, przy czym na ich
wysokos¢ w gtownej mierze wplyngt zakup Obligacji od CECH (zakup w kwocie 81,0 min PLN, w
rachunku przeptywéw pienieznych wartos¢ pomniejszono o kwote 30.418 tys. PLN z w zwigzku z
faktem bezgotoéwkowego rozliczenia czesci dywidendy w roku 2009), udzielenie pozyczki CECH (w
kwocie 3.300 tys. PLN) oraz nabycie srodkoéw trwatych i wartosci niematerialnych (w kwocie 3.602 tys.
PLN) w ramach dalszej rozbudowy mocy produkcyjnych. Na wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej
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(tacznie 33.831 tys. PLN) w gtéwnej mierze zlozyly sie sptaty Obligacji zakupionych od CECH i
pozyczek udzielonych temu Akcjonariuszowi w 2009 roku wraz z odsetkami.

Przeplywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej za rok 2010 miaty warto$¢ dodatnig na poziomie 25.826
tys. PLN. Wptywy zwigzane byty gtéwnie z wykupem Obligacji przez CECH w kwocie 19.000 tys. PLN.
Wydatki w kwocie 10.340 tys. PLN dotyczyly nabycia srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych, co
zostalo opisane w pkt 6.5. ,Inwestycje”.

W ciggu trzech kwartatow 2011 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej nie
przyjmowaty istotnych wartosci i byty wlasciwie zwigzane tylko z nabyciem $rodkéw trwaltych i wartosci
niematerialnych zwigzanych z zakupem i wdrozeniem systemu typu ERP — iScala.

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej

Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej w roku 2008 byty ujemne i wynosity -15.384 tys.
PLN. Wplywy w kwocie 2.238 tys. PLN byly wynikiem kwoty kredytéw otrzymanych, zas na tgczng
kwote wydatkéw w kwocie 17.621 tys. PLN ziozyly sie splaty kredytéw i odsetek, dywidendy
wyptacone udziatowcowi i ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w 2009 roku byly dodatnie i wynosity 65.112 tys.
PLN. Zlozyly sie na nie wplywy w kwocie 81,0 min PLN zwigzane z zaciggnieciem kredytu w
wysokosci 81,0 min PLN w 2009 roku na zakup instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez CECH i
wydatki w kwocie 15.889 tys. PLN. Na kwote wydatkow wptyneta w gidwnej mierze dywidenda
gotowkowa w wysokosci 4.500 tys. PLN, sptaty kredytow w wysokosci 6.962 tys. PLN, ptatnosci
zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 2.689 tys. PLN oraz splata odsetek w kwocie 1.737 tys.
PLN.

Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej w 2010 roku byty ujemne i wynosity -44.919 tys.
PLN. Wplywy dotyczyly kredytéw otrzymanych w kwocie 5.588 tys. PLN, gtéwnie w ramach
istniejgcych linii kredytowych. Wydatki wyniosty 50.507 tys. PLN i wynikaty gtéwnie ze spfat kredytéw
w kwocie 40.688 tys. PLN. Ponadto, na kwote wydatkéw w ramach dziatalnosci finansowej wptynety
ptatnosci z tytutu leasingu finansowego w kwocie 7.477 tys. PLN oraz spfata odsetek w kwocie 2.342
tys. PLN. Splata kredytow zwigzana byta gtownie z wykupem przez gtdwnego Akcjonariusza
wyemitowanych przez niego Obligacji. Dzieki tej operacji Grupa mogta sptaci¢ cze$¢ kredytu (w
kwocie 30.000 tys. PLN) zaciggnietego pod zakup Obligacji w banku BZ WBK. Umowa kredytu zostata
opisana w pkt 8 ,Istotne umowy”.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w ciggu trzech kwartatow 2011 roku byty ujemne i
wynosity -9.135 tys. PLN. Nie zanotowano zadnych wptywow, a wydatki zwigzane byly z biezacg
obstugg zadtuzenia. Sptata kredytow wyniosta 1.717 tys. PLN, ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu
finansowego 2.689 tys. PLN, a sptata odsetek 4.729 tys. PLN.

6.4.2 Zrbdta kapitatu, struktura finansowania i potrzeby kredytowe

W strukturze finansowania wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 roku kapitat wkasny wynosit
15.648 tys. PLN i stanowit 10% sumy bilansowej. Gtéwnymi zradtami finansowania Grupy Kapitatowej
sg kapitaty obce, ktére na koniec trzeciego kwartatu 2011 roku wynosity odpowiednio: 74.137 tys. PLN
(47% sumy bilansowej) i 69.459 tys. PLN (44% sumy bilansowej).

Opis umow kredytowych i pozyczek Grupy znajduje sie w pkt 8 ,Istotne Umowy”.

Planowane nakiady inwestycyjne w 2012 roku szacowane sg na okoto 37 min PLN. W ramach tej
kwoty 16,2 min PLN stanowig wydatki zatwierdzone w budzecie na rok 2012, a ich realizacja nie jest
uzalezniona od sukcesu planowanej oferty publicznej. Budzet zaktada, ze powyzsze inwestycje bedg
finansowane za pomocg srodkéw wiasnych i srodkéw obcych odpowiednio w 42% i 58%.

62



Niezaleznie od zatwierdzonego budzetu, Grupa planuje realizacje budowy nowego zakiadu
produkcyjnego. Szacowany koszt budowy zaktadu wynosi 11,5 min PLN (w 2012 roku planowane sg
wydatki w kwocie 7,5 min PLN). Budowa zaktadu bedzie sfinansowana z kapitatéw obcych.

Spoika, celem dokapitalizowania, planuje przeprowadzi¢ nowag emisje akcji. Przeprowadzona oferta
publiczna pozwoli na realizacjg strategicznego projektu Arvell. Calos¢ naktadéw zwigzanych z nowg
inwestycjg powinna zamkna¢ sie kwotg 10,7 min EUR i 1,5 mIn PLN, tj. tgcznie okoto 46,0 min PLN (w
2012 roku planowane sg wydatki w kwocie okoto 13,3 min PLN). Zgodnie z intencjg Zarzadu,
inwestycja powinna zosta¢ sfinansowana ze $rodkéw wilasnych (w przewazajacej czesci
pochodzacych z planowanej nowej emisji akcji). W przypadku gdyby wplywy z emisji okazaty sie
niewystarczajgce, inwestycja zostanie w czesci sfinansowana kapitatami obcymi.

Nowa emisja akcji wplynie istotnie na pasywa Grupy, zwiekszajgc udziat kapitalébw wiasnych w
strukturze finansowania.

6.4.3 Ograniczenia w wykorzystaniu zasobéw kapitatowych

Poza ograniczeniami zwigzanymi z wyptatg dywidendy, opisanymi w pkt. 3.2 ,Ograniczenia w zakresie
wyptaty dywidendy”, zawarta przez Emitenta Umowa kredytéw zawiera postanowienia, zgodnie z
ktérymi na Emitenta zostaty nalozone pewne ograniczenia w zakresie rozporzgdzania sktadnikami
majatku i wydatkowania srodkéw na finansowanie majgtku trwatego i inwestycji.

Opis ograniczen natozonych na mocy Umowy Kredytéw znajduje sie w pkt 8.2.1 ,Istotne umowy”.

6.5 Inwestycje

6.5.1 Gtéwne inwestycje Grupy w latach 2008-2011 oraz w 2012 r. do dnia Dokumentu
Rejestracyjnego

W latach objetymi historycznymi informacjami finansowymi, w 2011 roku oraz od poczatku 2012 roku
do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego spotki Grupy dokonaty ponizej wymienionych
gtéwnych inwestyciji.

Gléwne inwestycje Emitenta

W 2008 roku Emitent nabyt dwie maszyny do produkcji ptatkéw bawetnianych o tgcznej wartosci 3.940
tys. PLN, drobne maszyny zwiekszajgce moce produkcyjne w zakresie wytwarzania pfatkbw o
wartosci 208 tys. PLN oraz wtryskarke do produkcji opakowan plastikowych do patyczkow
higienicznych o wartosci 309 tys. PLN. Ponadto, w 2008 roku Spotka nabyta réwniez pierwszg czgsé
maszyny do produkcji nawilzanych ptatkéw bawetnianych o wartosci 494 tys. PLN. Inwestycje w 2008
roku byly finansowane za pomoca srodkdw wtasnych i srodkéw obcych odpowiednio w 55,6% i 44,4%.

W 2009 roku Emitent zakonczyt inwestycje w urzgdzenia do produkcji ptatkbw mokrych, gdyz dokupit
monoblok o wartosci 600 tys. PLN, ktory umozliwit uruchomienie produkcji nowej innowacyjnej linii
produktowej (nawilzanych ptatkow bawetnianych). Innymi urzgdzeniami produkcyjnymi zakupionymi
przez Emitenta w 2009 roku byty m. in.: wtryskarka oraz formy do produkcji pudetek plastikowych do
patyczkéw o wartosci 639 tys. PLN oraz maszyna wytrzymatosciowa do laboratorium o wartosci 90
tys. PLN. Ponadto, Emitent kupit srodki transportu o wartosci 715 tys. PLN (samochody dla
przedstawicieli handlowych oraz wézki widtowe). Oprdcz tego zmodernizowat wynajmowany magazyn
w Choszczéwce w celu przystosowania go do petnienia funkcji centrum konfekcji (317 tys. PLN).
Inwestycje w 2009 roku byly finansowane za pomocg $rodkéw wiasnych i srodkéw obcych
odpowiednio w 91,6% i 8,4%.
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W 2010 roku Emitent dokonat zakupu prawa do wieczystego uzytkowania gruntéw o powierzchni
36.570 m. kw. zlokalizowanych w Minsku Mazowieckim za kwote 5.046 tys. PLN. Inwestycja zostata
sfinansowana za pomocg kapitatlu wtasnego. Oprécz tego, Spotka dokonata inwestycji w rzeczowe
aktywa trwate — nabyta maszyny Falu do produkcji ptatkéw kosmetycznych za kwote 2.770 tys. PLN,
maszyny Optima do pakowania ptatkéw kosmetycznych za kwote 2.202 tys. PLN, maszyne do
produkcji patyczkéw higienicznych za kwote 592 tys. PLN oraz dwie wytlaczarki do patyczkéw
higienicznych firm Cotton Swab oraz Euro-Blue za kwoty odpowiednio: 491 tys. PLN i 710 tys. PLN.
Inwestycje te zostaly sfinansowane za pomocg leasingu.

Inwestycje w 2010 roku byty finansowane za pomocg srodkéw wihasnych i $rodkéw obcych
odpowiednio w 50,8% i 49,2%.

W 2011 roku Emitent dokonat zakupu linii do produkcji wacikéw kosmetycznych za kwote 447 tys.
PLN, rozluzniarek do odpaddéw (maszyn stuzacych do przetwarzania odpadu powstajgcego w procesie
produkcji) za taczng kwote 716 tys. PLN, wtryskarki stuzgcej do produkcji pudetek do patyczkéw za
kwote 810 tys. PLN, zgrzeblarki (maszyna wiokiennicza) za kwote 770 tys. PLN oraz sprezarki
Srubowej (sprezarka powietrza, wykorzystywana do usprawniania procesu produkcyjnego) za kwote
182 tys. PLN. Ponadto w celu zabezpieczenie hal i urzgdzen produkcyjnych Emitent dokonat
inwestycji w system telewizji przemystowej i system przeciwpozarowy (tryskacze) za tgczng kwote 275
tys. PLN.

Inwestycje w 2011 roku byly finansowane za pomocg $rodkéw wiasnych i srodkéw obcych
odpowiednio w 66% i 34%.

W okresie od poczgtku 2012 roku do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie
zakonhczyt zadnych istotnych inwestycji.

Wszystkie gtdwne inwestycje w analizowanym okresie zostaly przeprowadzone na terenie Polski.
Grupa Kapitatowa Harper Hygienics nie prowadzita jakichkolwiek gtéwnych inwestycji za granicg .

Gléwne inwestycje spétek zaleznych Emitenta

Poza Emitentem, jedynie Harper Trade (obecnie pofgczona z Emitentem) dokonala gtéwnych
inwestycji w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi.

W 2010 roku spotka Harper Trade dokonata nabycia srodkéw transportu (samochodéw osobowych i
woézkow widtowych) za tgczng kwote 1.900 tys. PLN. Inwestycja ta zostata sfinansowana za pomocg
leasingu.

W 2011 roku dokonata zakupu wozkow widtowych za taczng kwote 450 tys. PLN. Inwestycja ta zostata
sfinansowana za pomocag leasingu.

W okresie od poczatku 2012 roku do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego spoiki zalezne
Emitenta nie dokonaty zadnych istotnych inwestyciji.
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tabela 15. Inwestycje Grupy w latach 2008-2011 oraz w 2012 r. do dnia Dokumentu
Rejestracyjnego

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010 2011 2012 do dnia zatwierdzenia
(wtys. PLN)
Srodki trwate w budowie 2300 2979 2445 5118 1824
Wartoéci niematerialne i prawne * 441 227 5274 79 2
Rzeczowe aktywa trwate 6942 3790 9961 2444 0
Razem 9683 6996 17 680 7641 1826
Zrédta finansowania inwestycji
Srodki wiasne 5388 6 407 8986 2436 1826
Srodki obce 4295 589 8 694 5206 0
Razem 9683 6996 17 680 7641 1826

Zrédto: Emitent

*) w tym wydatki zwigzane z nabyciem prawa wieczystego uzytkowania

6.5.2 Obecnie prowadzone gtéwne inwestycje Grupy

W ramach Grupy, gtéwne inwestycje prowadzone sg jedynie przez Emitenta.

Zostat zatwierdzony budzet na wydatki inwestycyjne w 2012 r., ktéry obejmuje naklady do poniesienia
niezaleznie od sukcesu planowanej oferty publicznej. Budzet zakltada wydatki w kwocie okoto 16,2 min
PLN, ktére sg w trakcie realizacji.

W 2012 roku Grupa planuje przeznaczy¢ $rodki w kwocie okoto 5,8 min PLN na maszyny stuzgce
produkcji patyczkéw higienicznych (m.in. maszyny Strema i Davis Standard), na maszyny stuzgce
produkcji chusteczek higienicznych 6,3 min PLN (maszyna Futura), a na pozostate inwestycje 4,0 min
PLN. Inwestycja w powyzsze srodki trwate pozwoli na rozszerzenie zdolnosci produkcyjnych Emitenta.

Budzet zaktada, ze powyzsze inwestycje beda finansowane za pomocg srodkéw wtasnych i srodkow
obcych odpowiednio w 42% i 58%. Wszystkie inwestycje zostang przeprowadzone na terenie Polski.

Maszyna do produkcji chusteczek nawilzanych Futura:

Spotka jest w trakcie instalacji i wdrazania maszyny Futura, produkujacej i pakujacej chusteczki
nawilzane, ktére mogg by¢ wytwarzane z wilasnych witdknin (dzieki projektowi Arvell) lub witdknin
nabytych od dostawcéw zewnetrznych. tgczna wartosé kontraktu na zakup i instalacje maszyny
Futura wynosi 1,6 min EUR (ij. okoto 7,2 min PLN). Inwestycja zostata rozpoczeta w 2011 r,, a do
konca stycznia 2012 roku wydatkowano okoto 2.342 tys. PLN. W calym 2012 roku planuje sie
wydatkowa¢ 1,4 min EUR, tj. okoto 6,3 min PLN. Cato$¢ zostanie sfinansowana ze srodkéw whasnych.
Inwestycja ta ma na celu zastgpienie czesci dotychczas uzywanych maszyn oraz zwiekszenie mocy
produkcyjnych w tej kategorii produktowej 0 75%.

Maszyny do produkciji patyczkéw higienicznych:

Strema — maszyny do produkcji patyczkéw higienicznych, dotychczas wydatkowana kwota 392 tys.
PLN, sfinansowana za pomoca $rodkow wiasnych.
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Whyttaczarka Davis Standard - maszyna do produkcji patyczkéw higienicznych, dotychczas
wydatkowana kwota 1.277 tys. PLN, sfinansowane w 62% ze srodkéw obcych, 38% ze s$rodkéw
wiasnych.

Pozostate istotne inwestycije:

iScala — system operacyjny ERP, dotychczas wydatkowana kwota: 1.339 tys. PLN, sfinansowana za
pomocg $rodkow wiasnych.

Wszystkie obecnie prowadzone gtéwne inwestycje sg prowadzone na terenie Polski.

6.5.3 Informacje dotyczace gtdwnych inwestycji Grupy w przysztosci, co do ktorych organy
zarzgdzajgce podjely juz wigzgce zobowigzania

Strategiczng planowang inwestycjg jest tzw. projekt Arvell. Realizacja tej inwestycji uzalezniona jest
od sukcesu planowanej oferty publicznej i nie zostata uwzgledniona w oméwionym wyzej budzecie na
2012 rok. Zgodnie z intencjg Zarzadu, inwestycja powinna zosta¢ sfinansowana ze srodkéw wtasnych
(w przewazajgcej czesci pochodzacych z planowanej nowej emisji akcji). W przypadku gdyby wptywy
z emisji okazaly sie niewystarczajgce, inwestycja zostanie w czesci sfinansowana kapitatami obcymi.
Emitent szacuje, ze catos¢ nakladow zwigzanych z nowa inwestycjg powinna zamkna¢ sie kwotg 10,7
min EUR i 1,5 mIn PLN, tj. fgcznie okoto 46,0 min PLN (w 2012 roku planowane sg wydatki w kwocie
okoto 13,3 min PLN). W tej kwocie uwzgledniono nabycie i instalacje maszyny firmy Arvell, dodatkowe
koszty szkolen, konsultantow technicznych, budowlanych i innych, wraz z rezerwag na nieprzewidziane
wydatki. Na nabycie i instalacje samej maszyny Arvell, Spotka planuje wydatkowa¢ 9,4 min EUR, .
okoto 39,1 min PLN. Planowane zakonczenie inwestycji to 2013 rok.

Do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie rozpoczgt jeszcze prac
wdrozeniowych. Poniost jedynie koszty zwigzane z pracami przygotowawczymi do projektu Arvell
(koszty przygotowawcze objety koszty oceny mozliwosci realizacji projektu, koszty badan, analiz,
testéw i ekspertyz dotyczacych zastosowalnosci i efektywnosci technologii) w kwocie okoto 1.185 tys.
PLN, co sfinansowat catkowicie z kapitalu wiasnego.

Implementacja nowej technologii Arvell, pozwoli na wytwarzanie widkniny stuzgcej do produkcji
chusteczek nawilzanych. Planowany start produkcji to poczatek 2014 roku. Chusteczki nawilzane sg
drugg najistotniejszg grupa produktowg Emitenta pod wzgledem udziatu w sprzedazy (przychody ze
sprzedazy chusteczek nawilzanych, zgodnie z danymi za trzy kwartaty 2011 roku stanowity okoto 36%
catkowitych przychodéw ze sprzedazy Grupy).

Technologia Arvell pozwala na wykorzystanie wiskozy lub alternatywnych sktadnikbw surowcowych
opartych na celulozie do produkcji witdkniny. Zamiarem Emitenta jest produkcja chusteczek
nawilzanych na bazie tej technologii, ktére bedg wykorzystywaly jako surowiec celuloze.. Jej koszt
jednostkowy jest znacznie nizszy od kosztu wiskozy tradycyjnie stosowanej w skfadzie witokien
syntetycznych, przy czym ta rozbieznosc cen praktycznie utrzymuje sie od kilkunastu lat. Ponadto
widknina wykonana przy wykorzystaniu celulozy charakteryzuje sie znacznie wiekszymi parametrami
absorpcji, co jest pozytywng cechg z punktu widzenia konsumenta.

Na podstawie juz dokonanych préb wykonanych na podobnych tkaninach, w ktérych sktad wchodzi
celuloza mozna stwierdzi¢, ze chusteczki, wytwarzane w oparciu o wtdkniny wyprodukowane za
pomocg technologii Arvell powinny cechowaé sie najwyzszymi na $wiecie parametrami
technologicznymi, takimi jak wytrzymato$¢, miekkos¢, tatwosé usuwania brudu, absorpcja,
oddychalnos¢, ogolny wyglad, odpornos¢ na scieranie, mozliwos¢ uzywania roznych wiéknin, diugosé
uzywanego wtokna oraz biodegradowalnosc.
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Skuteczne wdrozenie technologii Arvell i rozpoczecie wytwarzania chusteczek nawilzanych w oparciu
o widkniny wprodukoane przy jej wykorzystaniu, powinno pozwoli¢ Grupie Harper Hygienics na
uzyskanie istotnej przewagi konkurencyjnej, gdyz znaczgco spadnie techniczny koszt wytworzenia tej
grupy produktowej.

Technologia objeta jest zgloszeniem patentowym, a Emitent posiada¢ bedzie na nig wytgcznos¢ przez
kilkka pierwszych lat od wprowadzenia na duzej czesci gtdwnych rynkéw Grupy. Pozwoli to na
wykorzystanie renty pierwszenstwa i powinno zapewni¢ przewage konkurencyjng przynajmniej w
okresie wylgcznosci.

Instalacja maszyny Arvell planowana jest w nowym zakladzie w Minsku Mazowieckim, do ktérego
planuje sie réwniez przeniesienie produkcji chusteczek nawilzanych. Szacowany koszt budowy
zaktadu wynosi 11,5 min PLN (w 2012 roku planowane sg wydatki w kwocie 7,5 min PLN), co zostanie
sfinansowane z kapitatébw obcych. Dotychczas poniesiono jedynie wydatki zwigzane z pracami
przygotowawczymi, ktére zostaty sfinansowane ze srodkéw wtasnych (wydatkowano kwote 877 tys.
PLN).

Organy zarzgdzajagce pozostatych, poza Emitentem podmiotow Grupy Kapitatowej Harper Hygienics
nie podjety jakichkolwiek wigzacych zobowigzan dotyczacych gtéwnych inwestyciji.

6.6 Informacje o tendencjach

6.6.1 Najistotniejsze ostatnio wystepujgce tendencje od daty zakohczenia ostatniego roku
obrotowego

Od zakonczenia ostatniego roku obrotowego (ti. po 31 grudnia 2011 roku) nie odnotowano
znaczacych zmian w produkcji, sprzedazy i zapasach oraz kosztach i cenach sprzedazy.

6.7 Informacje dotycz ace jakichkolwiek elementéw polityki rz  gdowej, gospodarczej,
fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikow, ktére miat istotny wptyw lub
ktore moglyby bezpo srednio mie € istotny wplyw na dziatalno $¢ operacyjn a
Grupy Emitenta

Na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta i jego Grupy Kapitatowej istotny wplyw majg czynniki
makroekonomiczne. Do czynnikow tych nalezy przede wszystkim zaliczyé¢:

- poziom PKB i jego zmiennos¢,

- poziom inflaciji,

- poziom bezrobocia i jego zmiennos¢,

- poziom naktadéw inwestycyjnych i jego zmiennosc,

- sentyment przedsiebiorcéw i konsumentéw co do perspektyw gospodarki,
- poziom dochodéw rozporzgdzalnych gospodarstw domowych.

W latach 2006-2007 Polska znajdowala sie w fazie ozywienia gospodarczego. Jego szczyt przypadh
na rok 2007, kiedy realny PKB wzrdst w poréwnaniu z rokiem poprzednim o 6,7%. Wysokiej dynamice
wzrostu gospodarczego przede wszystkim sprzyjaly naktady na $rodki trwate (wzrost o 17,6% w 2007
roku w poréwnaniu do 2006 roku), ktére zdecydowanie przewyzszaty spozycie indywidualne (wzrost o
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5,0% w 2007 roku wobec 2006 roku). Inflacja znajdowata sie na umiarkowanym poziomie — dynamika
cen towaréw i ustug konsumpcyjnych wyniosta w 2007 roku 2,5%. Ozywieniu gospodarczemu
towarzyszyt wzrost zatrudnienia — stopa bezrobocia rejestrowanego spadta w latach 2006-2007 z
14,8% do 11,2%. Poczgwszy od 2008 roku gospodarka weszta w faze spowolnienia, ktérego efekty
byly najbardziej widoczne w podstawowych parametrach makroekonomicznych w 2009 roku. W 2009
roku PKB zwiekszyt sie 0 1,7%, a produkcja sprzedana przemystu zmalata o 3,2%. Towarzyszyt temu
spadek naktadéw brutto na $rodki trwate o 0,3%. W 2010 roku polska gospodarka powrdcita na
Sciezke szybkiego wzrostu — PKB zwigkszyt sie 0 4,4%, co byto wynikiem poprzednio odnotowanym w
2008 roku. Istotnie zwiekszyto sie w poréwnaniu z 2009 rokiem spozycie indywidualne, ktére obrazuje
zachowanie konsumentéw, bedacych gtéwnymi odbiorcami produktow Grupy Kapitatowej Harper
Hygienics — spozycie indywidualne wzrosto o 4,1% w poréwnaniu z 2009 rokiem.

tabela 16. Dynamika podstawowych parametrow makroek  onomicznych gospodarki

polskiej
W % 2010 2009 2008 2007 2006
PKB 44 1,7 438 6,7 6,2
Eksport 6,8 9,1 58 9,1 14,6
Import 9,9 -14,3 6,2 13,6 17,3
spozycie indywidualne 41 2,3 54 5,0 5,0
naktady brutto na $rodki trwate 0,9 -0,3 79 17,6 149
produkcja sprzedana przemystu 75 -3,2 3,5 9,5 11,2

Ministerstwo Finanséw, Informacja kwartalna o sytuacji makroekonomicznej i stanie finanséw publicznych, nr
2/2011, Maj 2011

Poza oméwionymi powyzej czynnikami z otoczenia posrednio zwigzanego z Emitentem istniejg
jeszcze dwa czynniki, ktére moga miec¢ istotny wptyw na jego dziatalno$¢ operacyjng. Emitenta zalicza
do nich:

- Projekt Arvell

Emitent zaplanowat i rozpoczat prace przygotowawcze, majace na celu wdrozenie nowej technologii
Arvell, dzieki ktorej bedzie wytwarzat wioknine stuzgcg do produkcji chusteczek nawilzanych.
Planowane rozpoczecie produkciji ma nastgpi¢ na poczatku 2014 roku. Chusteczki nawilzane sg drugg
najistotniejszg grupg produktowg Emitenta pod wzgledem udzialu w sprzedazy (przychody ze
sprzedazy chusteczek nawilzanych, zgodnie z danymi za trzy kwartaty 2011 roku stanowity okoto 36%
catkowitych przychodéw ze sprzedazy Grupy).

Skuteczne wdrozenie technologii Arvell i rozpoczecie komercyjnego wytwarzania chusteczek
nawilzanych w oparciu o nig, pozwoli Grupie Harper Hygienics na uzyskanie istotnej przewagi
konkurencyjnej, gdyz znaczaco spadnie techniczny koszt wytworzenia tej grupy produktowej.

Technologia objeta jest zgtoszeniem patentowym, a Emitent posiada¢ bedzie na nig wytgcznosc¢ przez
kilka pierwszych lat od jej wprowadzenia.

Szczego6towy opis tej inwestycji znajduje sie w pkt. 6.5.3. ,Informacje dotyczace gtownych inwestyciji
Grupy w przysziosci, co do ktérych organy zarzadzajgce podjety juz wigzace zobowigzania”.

Spory zwigzane ze znakami towarowymi Emitenta zostaty opisane w pkt. 19 ,Postepowania sgdowe,
administracyjne i arbitrazowe”.
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6.8 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i handlowej Spoiki od dnia 30 wrze $nia
2011 roku

W dniu 28 grudnia 2011 r., na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 kodeksu spétek handlowych poprzez
przeniesienie calego majgtku Harper Trade Sp. z 0.0. na Harper Hygienics S.A., nastagpito polaczenie
tych spotek. W wyniku potgczenia, sp6tka Harper Trade Sp. z 0.0. przestata istnie¢. Do tego dnia
Harper Trade Sp. z 0.0. byla spélkg zalezng Emitenta — Harper Hygienics S.A. posiadat 100%
udziatéw tej spétki. W wyniku potagczenie Harper Hygienics S.A. wstgpit z mocy prawa w ogot praw i
obowigzkéw Harper Trade Sp. z 0.0..

W konsekwencji, potgczenie spotek spowodowalo przeniesienie rachunkéw bankowych, umow
kredytéw oraz uméw leasingowych podpisanych przez Harper Trade Sp. z 0.0., na Harper Hygienics
S.A. bez zmiany warunkéw obstugi tych rachunkéw i uméw m.in. kwot przydzielonych limitow,
oprocentowania, opfat, zabezpieczen.

Ze wzgledu na potgczenie za miesigc grudzien 2011 oraz za rok obrotowy 2011 zeznania i deklaracje
podatkowe, w szczegolnosci VAT, CIT, ztozy wylgcznie Harper Hygienics SA.

Po potgczeniu spétek umowy handlowe z klientami, ktére byty podpisane przez Harper Trade Sp. z
0.0. zostaly przeniesione na Harper Hygienics S.A. Z niektérymi klientami zostaty w tym celu
podpisane doprecyzowujgce aneksy. Obstuga handlowa wszystkich klientéw Harper Trade Sp. z o.o0.
w calosci zostata przeniesiona i jest wykonywana przez Harper Hygienics S.A. Tym samym Harper
Trade Sp. z 0.0. jako klient Harper Hyginics S.A. przed potgczeniem, przestat istnie¢, a co za tym
idzie uproszczeniu ulegta obstuga klientow Grupy Kapitalowej Harper Hygienics S.A.. Miedzy innymi
istotnemu zmniejszeniu ulegta iloS¢ rejestrowanych transakcji i dokumentéw (np. faktur, wydan
towaru).

Umowy handlowe z dostawcami, ktére byly podpisane przez Harper Trade Sp. z 0.0. zostaty
przeniesione na Harper Hygienics S.A. Tym samym zakupy towaréw i ustug dokonywane przed
potgczeniem przez Harper Trade Sp. z 0.0. sg dokonywane przez Harper Hygienics S.A. przy
niezmienionych warunkach handlowych.

Z uwagi na fakt, ze potgczenie nastgpito przez przejecie spétki w 100% zaleznej od spoiki
dominujgcej, nie bedzie ono miato istotnego wplywu na skonsolidowane sprawozdania Grupy
Kapitatowej Harper Hygienics S.A.

W dluzszym okresie (rok 2012 i nastepne) uproszczenie struktury organizacyjnej Grupy Kapitatowej
dzigki oszczednosciom kosztowym (m.in. liczby rejestrowanych transakcji i dokumentéw) powinno
przyczyni¢ sie do poprawy wynikow finansowych Grupy.

7. OTOCZENIE RYNKOWE | DZIALALNO SC EMITENTA

7.1 Rynki Emitenta
7.1.1 Obszar rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skoéry

Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory jest rynkiem, znajdujgcym sie na
styku dwoch rynkow: kosmetycznego i higienicznego. Wiekszos¢ duzych producentéw koncentruje sie
gtownie na wiodacych kategoriach produktowych rynku kosmetycznego (kremy, ptyny, zele, mascie,
aerozole i inne) lub rynku higienicznego (produkty na bazie celulozy, bawelny i wiskozy). Z tego
powodu nie istnieje jakakolwiek marka, obejmujgca produkty z obu rynkéw. Majgc to na uwadze
Emitent od wielu lat konsekwentnie budowat marke Cleanic, co spowodowalo, ze zdotat
zagospodarowac znaczng czes¢ udziatdw rynkowych i zajgt pozycje, ktéra umozliwita mu rozwoj w
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segmentach bedacych na styku tych rynkéw (np. pfatki i chusteczki nawilzane, produkty ptynne do
oczyszczania twarzy, emulsje do higieny intymnej).

Rynek produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry dzieli sie na trzy gtdwne
kategorie:

- produkty do oczyszczania twarzy,
- kosmetyki dla dzieci,
- produkty do higieny intymnej.

W skiad kategorii produktéw do oczyszczania twarzy wchodzg nastepujace grupy produktowe:

- chusteczki do demakijazu i oczyszczajace,

produkty do demakijazu oczu,

ptyny do mycia twarzy,

- mleczka kosmetyczne,

produkty do peelingu,

toniki,

- platki kosmetyczne,

patyczki higieniczne.

W skiad kategorii kosmetykow dla dzieci wchodzg nastepujace grupy produktowe:
- ptyny do kapieli dzieci i niemowlat,
- szampony dla dzieci i niemowlat,

- mydia dla dzieci i niemowlat,

chusteczki higieniczne dla dzieci i niemowlat.

W skiad kategorii produktéw do higieny intymnej wchodza nastepujace grupy produktowe:
- pityny do higieny intymnej,
- chusteczki do higieny intymne;j.

Emitent jest liderem rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych. Uwzgledniajagc produkty
sprzedawane pod markg Cleanic i Ola oraz pod markami wtasnymi jest liderem w 5 segmentach tego
rynku: ptatkdw, chusteczek dla dzieci, patyczkéw, chusteczek do demakijazu, chusteczek intymnych.
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7.1.2 Obszar rynku chusteczek gospodarczych

Dziatalnoscig pokrewng, nie zwigzang bezposrednio z rynkiem wyrobow kosmetyczno-higienicznych
jest produkcja i sprzedaz chusteczek gospodarczych, stuzacych do czyszczenia (oba obszary tgczy
widknina wykorzystywana w procesie produkcyjnym). Emitent jest liderem segmentu chusteczek
gospodarczych w Polsce.

7.1.3 Pozycjonowanie Emitenta

Brand Cleanic

Produkty oferowane przez Emitenta pod brandem Cleanic stanowig najwazniejszg grupe w ramach
jego produktéw brandowych, a sama marka Cleanic nalezy do czotowych brandéw na polskim rynku
produktéw do oczyszczania skory.

Badanie wizerunkowe przeprowadzone przez Gfk Custom Research w sierpniu 2009 roku dotyczgce
pozycjonowania brandu Cleanic wsréd innych brandéw kosmetyczno-higienicznych wskazuje, iz brand
znany jest 73% grupy docelowej (kobiety w wieku 20-45 lat, mieszkajgce w miastach), a uzywany
przez okoto 2/3 tej grupy. Jest on postrzegany jako:

- ekspert w naturalnym oczyszczaniu i pielegnacji skory twarzy, ktérego produkty skutecznie
oczyszczajg i pielegnujg skore,

- oferujacy produkty w dobrej relacji wartosci do ceny,

- marka, bez ktérej konsumentki nie wyobrazajg sobie codziennego utrzymania czystosci, chetnie
polecana innym konsumentom,

- marka bliska konsumentom (,marka dla takich ludzi jak ja”).

Ponadto, Cleanic jest brandem, ktéry w Rankingu Marek 2011 przeprowadzonym przez
Rzeczpospolitg (publikacja w Rzeczpospolitej w dniu 15 grudnia 2011 roku) zajat 14 miejsce w
kategorii ,kosmetyki i higiena”, co potwierdza znajomos¢ i pozycje tego brandu w Polsce.

Whyniki uzyskane przez Cleanic w badaniach wizerunkowych wskazujg, ze marka ma potencjat do
dalszego rozwoju w dotychczasowych i nowych segmentach rynku kosmetyczno-higienicznego do
oczyszczania skory twarzy i ciata.

Marki wtasne sieci handlowych

Poza produktami brandowymi Cleanic Emitent posiada ponadto znaczng pozycje w produktach marek
wiasnych (tj. marek dystrybutoréw i sieci handlowych).

W ramach wspélpracy z dziatajgcymi w Polsce i poza granicami kraju sieciami handlowymi
(hipermarkety, supermarkety, sieci dyskontowe i drogerie sieciowe), obok powierzania tym sieciom
sprzedazy produktow brandowych, producenci dodatkowo wytwarzajg réwniez na ich zlecenie
produkty sprzedawane pod markami dostepnymi wytgcznie w ramach danej sieci (marki wlasne sieci
handlowych). Rozwigzanie to umozliwia zastosowanie przez producentéw strategii zréznicowanego
asortymentu, ktéra polega na osigganiu przychoddéw ze sprzedazy produktéw brandowych, jak i
produktéw skierowanych do konsumenta poszukujgcego tanszego produktu pod markg sieci
handlowej/detalisty.

Analiza PMR Research przeprowadzona w listopadzie 2009 roku wskazuje, iz obecnie postrzeganie
marek wlasnych zmienia sie, a ich pierwotny wizerunek produktéw z najnizszej pétki stopniowo traci
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na aktualnosci. Kupowanie marek wiasnych nie jest juz tylko traktowane jako spos6b na oszczedne
zakupy (66% odpowiedzi), ale takze na zakupy sprytne i madre (56%). Emitent zaktada, iz docelowo,
podobnie jak na rynkach rozwinietych, nastgpi stabilizacja podziatu rynku pomiedzy wiodacy brand z
udziatem 20-30% i marki wiasne.

Pomimo coraz wyzszych wymogéw stawianych przez sieci producentom marek wtasnych w zakresie
jakosci, konsumenci nadal uwazajg, iz produktem gwarantujgcym wysokg jako$¢ jest produkt
brandowy. Wedtug badanych to wiasnie produkty brandowe cechuje wysoka jakos¢ (73%), ktéra
wymieniajg obok znanego producenta (74%) i powszechnie znanego brandu (56%).

Nalezy podkreslié, iz rynek marek wilasnych jest rynkiem charakteryzujgcym sie wysokimi
wymaganiami sieci w zakresie procesu produkcji i jakosci obstugi, co automatycznie podnosi bariery
wejscia dla podmiotéw zainteresowanych tym obszarem rynku.

7.1.4 Polski rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory na tle
wybranych rynkéw zagranicznych (Rosja, Ukraina, Rumunia)

Polska

Wielkos¢ polskiego rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry w 2010 roku
wyniosta okoto 829 min PLN w cenach dla konsumenta kohcowego.

2008 2009 2010

(w tys. PLN) wartos¢ udziat % warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Rynek  produktow  kosmetyczno- 733767 36% 829 437 38% 828 662 bd
higienicznych do oczyszczania skory

Dynamika (%) 13% 0%

Zrédto: Emitent za Nielsen

H12010 H12011

(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do 411763 bd 416 782 bd
oczyszczania skory

Dynamika (%) 1%

Zrodto: Emitent za Nielsen

W ponizszej tabeli przedstawiono wartos¢ poszczegdlnych kategorii rynku produktéw kosmetyczno-
higienicznych do oczyszczania skéry w Polsce w cenach dla konsumenta koncowego oraz jego
strukture i dynamike wzrostu.
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2008 2009 2010
(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat % wartos¢ udziat %
Rynek kosmetyczno-higieniczny  do 733 767 100% 829 437 100% 828 662 100%
oczyszczania skory, w tym kategorie:
Dynamika (%) 13% 0%
- Oczyszczanie twarzy 359 160 49% 397 083 48% 390 029 47%
Dynamika (%) 13% 2%
- Kosmetyki dla dzieci * 287 112 39% 329 954 40% 332965 40%
Dynamika (%) 18% 1%
- Higiena intymna 87495 12% 102 400 12% 105 668 13%
Dynamika (%) 18% 3%
* kosmetyki dla dzieci obejmuja: ptyny do kapieli, szampony, mydta i chusteczki higieniczne
Zrédio: Emitent za Nielsen
H12010 H12011
(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Rynek lfosmetyczno-higieniczny do oczyszczania skory, w tym 411763 100% 416 782 100%
kategorie:
Dynamika (%) 1%
- Oczyszczanie twarzy 196 632 47% 196 524 47%
Dynamika (%) -1%
- Kosmetyki dla dzieci * 163716 40% 167 186 40%
Dynamika (%) 2%
- Higiena intymna 51415 12% 53 071 13%
Dynamika (%) 3%

* kosmetyki dla dzieci obejmuja: ptyny do kapieli, szampony, mydta i chusteczki higieniczne

Zrédto: Emitent za Nielsen

Wartosciowo najwiekszy udziat w rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory
w Polsce w 2010 roku miaty ptatki kosmetyczne (28%), toniki (18%) i mleczka kosmetyczne (14%).

W kolejnych tabelach przedstawiono wartosciowo podziat powyzszych kategorii rynku na
poszczegoblne segmenty produktowe w cenach dla konsumenta koncowego.
2008 2009 2010
(w tys. PLN) warto$é udziat % warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Chusteczki do demakijazu i oczyszczajace 18 609 5% 20515 5% 19030 5%
Dynamika (%) 10% 7%
Produkty do demakijazu oczu 28403 8% 35777 9% 40 817 10%
Dynamika (%) 26% 14%
Plyny do mycia twarzy 34 558 10% 38500 10% 42 521 11%
Dynamika (%) 11% 10%
Mleczka kosmetyczne 69 673 19% 72158 18% 56 227 14%
Dynamika (%) 4% -22%
Produkty do peelingu 16 130 4% 19574 5% 18 266 5%
Dynamika (%) 21% 7%
Toniki 52 537 15% 56 301 14% 55 506 18%
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Dynamika (%)

%

-1%

Patki kosmetyczne 94775 26% 106 925 27% 110 590 28%
Dynamika (%) 13% 3%

Patyczki higieniczne 44 475 12% 47333 12% 47072 12%
Dynamika (%) 6% -1%

Razem oczyszczanie twarzy 359 160 100% 397 083 100% 390 029 100%

Zrédio: Emitent za Nielsen
H12010 H12011

(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$é udziat %

Chusteczki do demakijazu i oczyszczajace 9317 5% 8935 5%
Dynamika (%) -4%

Produkty do demakijazu oczu 19486 10% 24013 12%
Dynamika (%) 23%

Plyny do mycia twarzy 2179 11% 21340 11%
Dynamika (%) -2%

Mleczka kosmetyczne 29160 15% 26 664 14%
Dynamika (%) -9%

Produkty do peelingu 9452 5% 8873 5%
Dynamika (%) -6%

Toniki 28722 15% 26171 15%
Dynamika (%) -9%

Platki kosmetyczne 54913 28% 56 856 29%
Dynamika (%) 4%

Patyczki higieniczne 23791 12% 23672 12%
Dynamika (%) -1%

Razem oczyszczanie twarzy 196 632 100% 196 524 100%

Zrodto: Emitent za Nielsen

W ramach poszczeg6lnych segmentéw do oczyszczania twarzy Emitent charakteryzuje sie silng
obecnoscig w segmencie chusteczek, ptatkbw kosmetycznych i patyczkéw, ktérych tgczna wartosc to
ponad 176 min PLN w cenach dla konsumenta koncowego.

2008 2009 2010

(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat % wartos¢ udziat %

Ptyny do kapieli dzieci i niemowlat 33224 12% 39592 12% 48 646 15%
Dynamika (%) 19% 23%

Szampony dla dzieci i niemowlat 46219 16% 51571 16% 45220 14%
Dynamika (%) 12% -12%

Mydta dla dzieci i niemowlat 28434 10% 29011 9% 26 967 8%
Dynamika (%) 2% -1%

Chusteczki higieniczne dla dzieci i niemowlat 179235 62% 209 780 64% 212132 64%
Dynamika (%) 17% 1%

Razem kosmetyki dla dzieci 287 112 100% 329 954 100% 332 965 100%

Zrédto: Emitent za Nielsen
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H12010 H12011

(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %

Plyny do kapieli dzieci i niemowlat 22717 14% 25492 15%
Dynamika (%) 12%

Szampony dla dzieci i niemowlat 22 237 14% 22 369 13%
Dynamika (%) 1%

Mydta dla dzieci i niemowlat 14 047 9% 12 446 %
Dynamika (%) -11%

Chusteczki higieniczne dla dzieci i niemowlat 104 654 64% 106 879 64%
Dynamika (%) 2%

Razem kosmetyki dla dzieci 163 716 100% 167 186 100%

Zrodto: Emitent za Nielsen

W ramach powyzszych segmentéw produktowych Emitent posiada znaczacy udziat w najwiekszym
wartosciowo segmencie chusteczek higienicznych dla dzieci i niemowlat.

2008 2009 2010
(w tys. PLN) wartos¢ udziat % wartos¢ udziat % wartos¢ udziat %
Ptyny do higieny intymnej 73128 84% 85728 84% 87 766 83%
Dynamika (%) 17% 2%
Chusteczki do higieny intymnej 14 367 16% 16 672 16% 17 901 17%
Dynamika (%) 16% %
Razem higiena intymna 87 495 100% 102 400 100% 105 668 100%
Zrédio: Emitent za Nielsen
H12010 H12011
(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Ptyny do higieny intymnej 42901 83% 44022 83%
Dynamika (%) 3%
Chusteczki do higieny intymnej 8513 17% 9049 17%
Dynamika (%) 6%
Razem higiena intymna 51415 100% 53071 100%

Zrodto: Emitent za Nielsen

W kategorii produktow do higieny intymnej Emitent posiada znaczny udziat w segmencie chusteczek
do higieny intymnej. Od 2008 roku Emitent systematycznie rozwija obecno$¢ w segmencie ptynéw do
higieny intymnej.

Emitent obecny jest w niemal potowie rynku produktéw do oczyszczania skéry. Wartos¢ catego rynku
szacowana jest przez Nielsen na okoto 829 min PLN w cenach dla konsumenta koncowego (dane za
2010 rok), natomiast czes¢ rynku (segmenty), na ktérej Emitent ma obecnie istotng pozycje ma
wartos¢ okoto 410 min PLN.

Segmenty produktowe, w ktérych Emitent jest obecny dajg mu mozliwos¢ stabilnego rozwoju
zgodnego z rozwojem tych segmentéw, natomiast segmenty rynku produktéw kosmetyczno-
higienicznych do oczyszczania skory, w ktérych obecno$¢ Emitenta jest obecnie marginalna badz w
ktorych jest on jeszcze nieobecny, sg szansg na jego dalszy, ponadprzecietny wzrost.
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Wybrane rynki zagraniczne (Rosja, Ukraina, Rumunia)

W zwigzku z brakiem dostepnosci danych agencji zajmujgcych sie badaniami rynkowymi o wielkosci
rynkéw wskazanych ponizej, dane w niniejszej czesci dotyczgcej wybranych rynkdw zagranicznych sa
szacunkami Emitenta.

Rosja

Emitent szacuje, ze w 2010 roku wielko$¢ rosyjskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych w
segmentach ptatkdw kosmetycznych i patyczkéw higienicznych (wedtug danych dla 24 najwiekszych
miast) ksztaltowala sie na poziomie okoto 341 min PLN, z czego warto$¢ segmentu ptatkdw
kosmetycznych to okoto 244 min PLN, a segment patyczkéw okoto 97 min PLN.

Ukraina

Emitent szacuje, ze w 2010 roku wielkos$¢ ukrainskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych
(w cenach dla klienta korncowego) ksztattowata sie na poziomie okoto 86 min PLN.

Rumunia

Wartos¢é rumunskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w
segmentach, w ktérych Emitent jest obecny (ptatki i patyczki) w 2010 roku, szacowana jest przez
Emitenta na okoto 31 min PLN.

7.1.5 Konkurenci Emitenta i udziaty rynkowe w poszczegoélnych segmentach produktowych

Emitent skutecznie konkuruje z krajowymi, jak i miedzynarodowymi producentami artykutow
kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory i utrzymuje znaczacag pozycje rynkowg wzgledem
m.in. Torunskich Zakltadow Materiatdbw Opatrunkowych (producent produktow Bella w segmentach
patyczkow i platkéw kosmetycznych) oraz silnych producentow zagranicznych z markami takimi jak
m.in. Nivea (Beiersdorf) czy Carefree (Johnson & Johnson).

Emitent uwzgledniajac marki wiasne i produkty brandowe sukcesywnie umacnia swojg pozycje jako
wiodgcy producent na rynku kosmetyczno-higienicznym do oczyszczania skory.

W ponizszych zestawieniach tabelarycznych dotyczacych udziatéw rynkowych skrétem ,HH” zostaty
oznaczone marki produkowane i sprzedawane przez Emitenta.

Platki kosmetyczne

Emitent jest liderem w segmencie ptatkow kosmetycznych do demakijazu i oczyszczania skory z
23,5% udziatem wartosciowym w produktach brandowych oraz 61,6% udziatem z uwzglednieniem
marek wiasnych w ujeciu wartosciowym w okresie od listopada 2010 roku do pazdziernika 2011 roku
roku. Gtéwnymi konkurentami Emitenta w segmencie ptatkdbw kosmetycznych sg Torunskie Zaklady
Materiatow Opatrunkowych (z produktami Bella) oraz Kimberly-Clark (z produktami Velvet).
Catosciowo rynek platkbw kosmetycznych w analizowanym okresie zwiekszyt sie wartosciowo o 6%.
Sprzedaz produktéw brandowych Emitenta nieznacznie spadia, co zostato w pelni zrekompensowane
wzrostem sprzedazy produktéw pod markami wkasnymi.

tabela 17. Udzialy rynkowe w segmencie ptatkbw kosm  etycznych w Polsce

Platki kosmetyczne Warto$¢ rynku (w tys. PLN) w % udziat Zmiana XI 2010-X 2011/XI 2009-X

okresie XI 2010-X 2011 2010 (w %)
Rynek 116 560 100 6,0
Cleanic (HH) 24 480 210 2,8
Bella 16 950 14,5 -16,5
Velvet 4 440 38 25,6
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Ola (HH) 2960 25 95

Marki wtasne* 59910 514 254
Inne 7820 6,7 04
Harper Hygienics 71810 61,6 13,7
Brand 27 440 235 -3,6
Marki wtasne 44 370 38,1 278

* Pozycja ,Marki wlasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wtasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentow.

Zrédto: Emitent za Nielsen

Chusteczki dla dzieci

W segmencie chusteczek dla dzieci w Polsce obok Emitenta uczestnikami rynku sg najwieksi swiatowi
producenci, tacy jak: Procter & Gamble (marka Pampers) oraz Beiersdorf (marka Bambino).

W segmencie chusteczek dla dzieci, udziat produktéw Emitenta - Cleanic Kindii (Cleanic Dzidzius) w
ujeciu wartosciowym wyniost 7,4% za okres od listopada 2010 roku do pazdziernika 2011 roku. Na
podstawie szacunkéw Emitenta, z uwzglednieniem produkowanych przez Emitenta produktéw marek
whasnych, jego tgczny udzial wartosciowy wynidst 36,1% za okres od listopada 2010 roku do
pazdziernika 2011 roku. Gtéwnymi konkurentami Emitenta w segmencie chusteczek dla dzieci sg
koncerny Beiersdorf (z produktami Bambino i Nivea Baby), Procter & Gamble (z produktami
Pampers). Catosciowo rynek chusteczek dla dzieci w analizowanym okresie zwigkszyt sie
wartosciowo o 3,7%. Sprzedaz produktow brandowych Emitenta istotnie spadta, co zostato w petni
zrekompensowane wzrostem sprzedazy produktow pod markami wtasnymi.

tabela 18. Udzialy rynkowe w segmencie chusteczek d  la dzieci w Polsce

Chusteczki dla dzieci Wamiékrzsnizux(lwzgqsd_il'gg 1\: % udziat Zmiana X| 2010-X 201 12%(: é (()3%%);
Rynek 219110 100 37
Pampers 44 350 20,2 2,8
Nivea Baby 17910 8,2 -8,6
Bambino 17110 78 -13,3
Cleanic (HH) 16 300 74 -16,0
Marki wtasne * 89 580 40,9 213
Inne 33860 15,5 -4.9
Harper Hygienics 78 990 36,1 29
Brand 16 300 74 -16,0
Marki wtasne 62 690 28,6 236

* Pozycja ,Marki wiasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentéw.

Zrodto: Emitent za Nielsen
Patyczki higieniczne

Emitent jest jednym z dwdch wiodgcych producentéw brandowych patyczkéw higienicznych obok
Torunskich Zaktadéw Materiatéw Opatrunkowych (brand Bella).

W tym segmencie udziat rynkowy brandowych patyczkéw Emitenta w ujeciu wartosciowym w okresie
od wrzesnia 2010 roku do sierpnia 2011 roku wyniést 21,3 %. Na podstawie szacunkéw Emitenta,
jego taczny udziat z uwzglednieniem produkowanych przez niego marek wtasnych wynidst 56,3 %.
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Calosciowo rynek ptatkéw higienicznych w analizowanym okresie praktycznie nie zmienit sie (spadek
o 0,1 %). Sprzedaz produktéw brandowych Emitenta istotnie spadta, co zostalo w pehi
zrekompensowane wzrostem sprzedazy produktow pod markami wtasnymi.

tabela 19. Udzialy rynkowe w segmencie patyczkéw hi  gienicznych w Polsce

Patyczki higieniczne Warto$¢ rynku (w tys. PLN) w o udziat Zmiana 1X 2010-VIIl 2011/1X 2009-

okresie X 2010-VIIl 2011 VI 2010 (w %)
Rynek 47610 100% 0,1
Bella 10130 213 -7,6
Cleanic (HH) 10110 212 -8,8
Velvet 2010 42 6,1
Marki wtasne * 18 680 39,2 58
Inne 6 650 14,0 0,9
Harper Hygienics 26 820 56,3 14,0
Brand 10 140 213 -11,8
Marki wtasne 16 680 35,0 20,3

* Pozycja ,Marki wlasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wtasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentow.

Zrodto: Emitent za Nielsen
Chusteczki do demakija zu

Emitent jako pierwszy polski producent wprowadzit na rynek chusteczki do demakijazu i jest obecnie
wiodgcym w ujeciu wartosciowym w Polsce producentem z 23,2% udziatem produktéw brandowych za
okres od listopada 2010 roku do pazdziernika 2011 roku i 50,9% udzialem rynkowym przy
uwzglednieniu marek wiasnych. Gtownymi konkurentami Emitenta w segmencie chusteczek do
demakijazu sg koncerny Beiersdorf (z produktami Nivea Visage) oraz Johnson & Johnson. Catosciowo
rynek chusteczek do demakijazu w analizowanym okresie zmniejszyt sie wartosciowo o 4,7%.
Sprzedaz produktéw brandowych Emitenta nieznacznie spadia, co zostato w petni zrekompensowane
wzrostem sprzedazy produktoéw pod markami wkasnymi.

tabela 20. Udzialy rynkowe w segmencie chusteczek d o demakija zu w Polsce

Chusteczki do demakijazu Warto$¢ rynku (w tys. PLN) w % udziat Zmiana XI 2010-X 2011/XI 2009-X

okresie XI 2010-X 2011 2010 (w %)
Rynek 18 160 100 47
Cleanic (HH) 4210 232 6,9
Nivea 3210 17,7 -5,0
JJ 1770 9,7 9,2
Marki wtasne * 6650 36,6 71
Inne 2320 12,8 22,7
Harper Hygienics 9250 50,9 9,3
Brand 4210 232 6,9
Marki wtasne 5040 278 279

* Pozycja ,Marki wiasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentéw.

Zrédio: Emitent za Nielsen
Chusteczki do higieny intymnej

Emitent jest najwiekszym pod wzgledem udziatu w rynku w ujeciu wartosciowym polskim producentem
brandowych chusteczek do higieny intymnej z 38,8% udziatem w okresie od listopada 2010 roku do
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pazdziernika 2011 roku. W tym segmencie rynkowym jego najwiekszymi konkurentami sg
miedzynarodowe koncerny oferujgce chusteczki do higieny intymnej w ramach szerokiego portfela
produktéw oferowanych pod dang markg producenta takimi jak m.in. Johnson & Johnson (Carefree)
czy GlaxoSmithKline z wprowadzong w 2008 roku markg Lactacyd Femina. Catosciowo rynek
chusteczek do higieny intymnej w analizowanym okresie zwiekszyt sie wartosciowo o 1%. Sprzedaz
produktéw brandowych Emitenta nieznacznie spadta, gdyz coraz popularniejsze staly sie w tym
segmencie produkty sygnowane markami wlasnymi sieci sprzedazy, co przetozylo sie na spadek
udziatow produktow brandowych.

tabela 21. Udzialy rynkowe w segmencie chusteczek d o higieny intymnej w Polsce

Chusteczki do higieny intymnej Wartoiékrrgsnizux(l\uz:));sd_i@lo) 1\: % udziat Zmiana X| 2010-X 201 12/())(: 5 ((Jv(\)/9%)§
Rynek 18170 100 1,0
Cleanic (HH) 7050 38,8 17
Lactacyd 2820 15,5 14,6
AA 2030 11,2 6,5
JJ 870 48 -10,3
Marki wtasne * 2710 14,9 118,5
Inne 2690 14,8 234
Harper Hygienics 7050 38,8 1,7
Brand 7050 38,8 17

Marki wiasne - - -

* Pozycja ,Marki wlasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentow.

Zrédto: Emitent za Nielsen
Plyny do higieny intymnej

Emitent wprowadzit ptyny do higieny intymnej do swojej oferty produktowej w 2007 roku i nadal rozwija
Swo0jg pozycje w tym segmencie rynku, konkurujgc m.in. z koncernami takimi jak GlaxoSmithKline czy
Ziaja. W okresie od listopada 2010 roku do pazdziernika 2011 roku jego udziat rynkowy wyniost 1,3%.
Calosciowo rynek ptynéw do higieny intymnej w analizowanym okresie zwiekszyt sie wartosciowo o
3,3%. Sprzedaz produktow brandowych Emitenta istotnie spadia, co bylo zwigzane z koncentracjg
dziatan marketingowych Emitenta na segmentach, w ktorych posiadat on najwieksze udziaty rynkowe.

tabela 22. Udzialy rynkowe w segmencie ptynéw do hi  gieny intymnej w Polsce

Plyny do higieny intymnej Warto$¢ rynku (w tys. PLN) w o udziat Zmiana XI 2010-X 2011/X1 2009-X

okresie XI 2010-X 2011 2010 (w %)
Rynek 90700 100 33
Lactacyd 31900 35,2 17,3
Ziaja 21200 234 37
AA 11070 12,2 1,1
Cleanic (HH) 1150 1,3 -15,4
Marki wtasne * 5430 6,0 58
Inne 19 950 22,0 -5,0
Harper Hygienics 1150 1,3 -15,4
Brand 1150 1,3 -15/4

Marki wiasne - - -

* Pozycja ,Marki wiasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentéw.

Zrodto: Emitent za Nielsen
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Chusteczki gospodarcze

Emitent jest najwiekszym producentem chusteczek gospodarczych w Polsce. W okresie od listopada
2010 roku do pazdziernika 2011 roku miat 78,6% udziat rynkowy, przy czym zdecydowana wiekszos¢
pochodzita z marek whlasnych. W tym segmencie rynkowym Emitent sprzedaje chusteczki
gospodarcze takze pod wlasng markg — Presto. Harper Hygienics konkuruje z miedzynarodowymi
koncernami, w tym zwlaszcza Johnson&Johnson (marki: Pronto i Mr Muscle). Catosciowo rynek
chusteczek gospodarczych w analizowanym okresie zwiekszyt sie wartosciowo o 23,3%. Sprzedaz
produktéw brandowych Emitenta i sprzedawanych pod markami wtasnymi istotnie wzrosta w tym
okresie.

tabela 23. Udzialy rynkowe w segmencie chusteczek g  ospodarczych w Polsce

Chusteczki gospodarcze Warto$¢ rynku (w tys. PLN) w o udziat Zmiana XI 2010-X 2011/X1 2009-X

okresie XI 2010-X 2011 2010 (w %)
Rynek 25700 100 233
Presto (HH) 4660 18,1 37,1
Pronto 1290 5,0 254
Mr Muscle 390 1,5 2,5
Marki wtasne * 18010 70,1 30,0
Inne 1350 53 75
Harper Hygienics 20190 78,6 51
Brand 4660 18,1 37,1
Marki wtasne 15530 60,4 30,5

* Pozycja ,Marki wlasne” obejmuje tgcznie produkty w ramach marek wtasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych
producentow.

Zrédto: Emitent za Nielsen
Organizacja sprzeda zy i konkurenci Emitenta na strategicznych rynkach z agranicznych

Emitent realizuje sukcesywnie strategie rozwoju nie tylko na rynku polskim, ale takze na wiekszosci
rynkéw krajow Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym w szczegdlnoéci na wyselekcjonowanych
rynkach charakteryzujgcych sie wiekszym potencjatem zakupowym w zwigzku z wielkoscig populacji i
wyzszym wzrostem w kategoriach, wynikajgcym najczesciej z nizszych obecnie wydatkéw
konsumpcyjnych per capita. Emitent wyselekcjonowat rynki strategiczne takie jak: Rosja, Ukraina i
Rumunia. W krajach strategicznych Emitent rozwija sprzedaz zaréwno w zakresie produktéw
brandowych, jak i marek wlasnych. Emitent znaczng czes¢ sprzedazy realizuje rowniez w krajach
Europy Zachodniej. W okresie trzech kwartatdw 2011 r. udziat sprzedazy w Europie Zachodniej
wyniost 5,8% catosci sprzedazy netto, co stanowito wzrost 0 20% w stosunku do poréwnywalnego
okresu 2010 r. Na rynkach Europy Zachodniej prowadzona jest sprzedaz pod markami wlasnymi sieci
handlowych.

Sprzedaz na rynkach strategicznych odbywa sie za posrednictwem lokalnego dystrybutora. Emitent
dedykuje osoby wspierajgce dziatania dystrybutora na rynkach strategicznych oraz wspoffinansuje
koszty budowy dystrybucji.

Emitent posiada lub rozwija wtasny zespoét sprzedazy, ktéry kontroluje gtéwne ogniwa dystrybucyjne,
w celu zapewnienia bezpiecznej dziatalnosci na rynkach eksportowych. Wspélnie z dystrybutorem
(importerem) dociera do gtéwnych kanatéw zbytu oraz prowadzi dziatania promocyjne majgce na celu
rozw0j sprzedazy i zapewnienie obecnosci w sklepach.

Na najwiekszym rynku rosyjskim Emitent posiada dwie spoétki zalezne: Harper Rus OOO z siedzibg w
Moskwie, ktéra zajmuje sie wsparciem sprzedazy i budowa dystrybucji na rynku rosyjskim oraz Harper
Production OOO z siedzibg w Jarcewie koto Smolenska przy trasie Berlin — Moskwa, ktéra zajmuje sie
najmem powierzchni magazynowej dla rosyjskich stuzb celnych.

80



W ponizszej tabeli przedstawiono konkurentow Emitenta na strategicznych rynkach zagranicznych w
podziale na segmenty produktowe.

tabela 24. Konkurenci Emitenta na strategicznych ry

nkach zagranicznych

Konkurent

Brand konkurenta

Obecnos¢ w segmentach

Obecnos¢ w krajach

Procter & Gamble

GLAXO

BDF NIVEA

Johnson & Johnson

HARTMANN BEL

ONTEX HELEN HARPER

INTERCHEMALL RUS

SISMA COTTONEVE

TZMO/BELLA VOSTOK

COTTON CLUB

HYGIENE KINETICS

MULTIMEX

MASTER TRADE

SPEKTRUM LINTEO

LOHMAN RAUSHER BELLAWA

ASILRO/MR

IPEK

SEPTONA

ALEX AVIEN

MEGA DISPOSABLE

Pampers, Clean&Play

Lactacyd

Nivea

J&J

Bel

Helen Harper

Rusatoczka

Cottoneve

Bella

Ja Samaya, SPA, Aura

Olal

Akwael

Fresh Idea, Emili

Linteo

Bellawa

rézne brandy

IPEK

Septona

rézne brandy

rézne brandy (Hankies)

pielegnacja dziecieca

higiena intymna

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

Demakijaz

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

Demakijaz

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

demakijaz, pielegnacja dziecieca, higiena intymna,

chusteczki gospodarcze

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina, Rumunia

Rosja, Ukraina

Rosja

Rosja

Rosja

Rosja,Rumunia

Rumunia

Rumunia

Rumunia, Ukraina

Rumunia, Ukraina

Rumunia

Rumunia

Zrédto: Emitent

W obszarze produktéw marek wihasnych sieci

handlowych konkurentami

Emitenta na jego

strategicznych rynkach zagranicznych sg podmioty przedstawione w ponizszej tabeli.
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tabela 25. Konkurenci Emitenta na rynkach zagranicz

sieci handlowych

nych w produktach marek wilasnych

Konkurent Kraj pochodzenia (siedziba) Obecnos¢ w krajach
INTERCHEMALL RUS Rosja Rosja

COTTON CLUB Rosja Rosja, Ukraina
HYGIENE KINETICS Rosja Rosja

MULTIMEX Rosja Rosja

ASILRO/MR Rumunia Rumunia

IPEK Turcja Rumunia, Ukraina
SEPTONA Grecja Rumunia, Ukraina
ALEX AVIEN Rumunia Rumunia

SANITARS Wiochy Rosja, Ukraina

Zrédto: Emitent

7.1.6 Najistotniejsze tendencje na rynku polskim i rynkach strategicznych

Polska

Polski rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory, pomimo osiggniecia
obecnego poziomu nasycenia, w stosunku do krajéw Europy Zachodniej charakteryzuje sie nizszg
konsumpcjg produktow per capita, co wskazuje na potencjat rozwoju w kolejnych latach.

W tabelach ponizej przedstawiono informacje na temat wydatkdw konsumentéw per capita w
poszczegoblnych segmentach produktéw dla Europy Zachodniej ($rednia) oraz Polski, wedtug

szacunkéw Emitenta.

tabela 26. Wydatki konsumentéw per capita w segment

ach ptatkow i patyczkéw

Wydatki konsumentéw na zakup ptatkow i patyczkow per capita (dane w cenach dla konsumenta 2007 2008 2009 2010
koncowego*)

Europa Zachodnia ($rednia) 1,57 1,57 1,57 1,57
Polska 0,86 0,95 1,02 1,09

Procentowy udziat konsumpcji polskiej na tle sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej

54,8% 60,5% 64,7% 69,3%

* EUR per capita

Zrodto: Szacunki Emitenta

tabela 27. Wydatki konsumentéw per capita w segmenc

ie chusteczek dla dzieci

Wydatki konsumentéw na zakup chusteczek dla dzieci per capita (dane w cenach dla 2007 2008 2009 2010

konsumenta konncowego®)

Europa Zachodnia ($rednia)

Polska

Procentowy udziat konsumpcji polskiej na tle sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej

2,55 2,65 2,11 2,71
1,02 1,16 1,37 1,62
40,0% 43,8% 50,7% 59,9%

* EUR per capita

Zrédto: Szacunki Emitenta

tabela 28. Wydatki konsumentéw per capita w segmenc

ie chusteczek do demakija zu

Wydatki konsumentow na zakup chusteczek do demakijazu per capita (dane w cenach dla 2007 2008 2009 2010

konsumenta konncowego®)

Europa Zachodnia ($rednia)
Polska

82

0,97 1,02 1,05 1,05
0,10 0,11 0,13 0,14



Procentowy udziat konsumpcji polskiej na tle Sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej 10,3% 11,1% 11,9% 13,3%

* EUR per capita
Zrédto: Szacunki Emitenta

tabela 29. Wydatki konsumentéw per capita w segmenc  ie chusteczek do higieny intymnej

Wydatki konsumentéw na zakup chusteczek do higieny intymnej per capita (dane w cenach dla 2007 2008 2009 2010
konsumenta konncowego®)

Europa Zachodnia ($rednia) 0,10 0,11 0,12 0,12
Polska 0,08 0,10 0,12 0,15
Procentowy udziat konsumpcji polskiej na tle Sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej 80,0% 92,4% 101,6% 122,9%

* EUR per capita
Zrédto: Szacunki Emitenta

Wzrost gospodarczy w Polsce, powigzane z nim wzrastajgca zamoznos¢ spoteczenstwa oraz poziom
konsumpcji majg w opinii Emitenta wplyw na ogo6lny wzrost popytu na produkty kosmetyczno-
higieniczne do oczyszczania skéry. Analizujgc skale wzrostu dla poszczegdélnych segmentéw rynku,
nalezy podkresli¢, ze wiekszos¢ z nich charakteryzuje sie znaczgcg dynamikg bgdz potencjatem
wzrostu. Obok segmentéw rynku o znacznym potencjale wzrostu wystepujg réwniez segmenty o
stosunkowo wysokim poziomie nasycenia (patyczki higieniczne), w odniesieniu do ktérych potencjat
wzrostu jest wprawdzie nizszy, jednakze nie mozna wykluczyé wzrostu w zwigzku z ekspansjg handlu
nowoczesnego poza obszary dotychczasowej koncentraciji.

Udziat produktow w ramach marek wtasnych w ujeciu wartosciowym w poszczegélnych segmentach
polskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych w okresie od listopada 2010 roku do
pazdziernika 2011 roku (12 miesiecy narastajgco) ksztattowat sie w zaleznosci od segmentu, zgodnie
z danymi Nielsen, od 6,0% (ptyny do higieny intymnej) poprzez 40,9% (chusteczki dla dzieci), 51,4%
(patyczki) do 70,1% (chusteczki gospodarcze).

Rosja

Rosyjski rynek produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry jest rynkiem w
intensywnej fazie wzrostu. Charakterystyczne dla tego rynku jest mniejsze nasycenie produktéw w
stosunku do rynku polskiego oraz nizsza, w stosunku do polskiej konsumpcja per capita (patrz tabela
ponizej). Na podstawie danych Euromonitor oraz danych wiasnych Emitent oszacowal, ze warto$¢
rosyjskiego rynku produktow kosmetyczno-higienicznych w 2009 roku w cenach dla klienta
koncowego wyniosta okoto 91,5 min Euro.

Ukraina

Ukrainski rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych jest rynkiem w intensywnej fazie wzrostu.
Charakterystyczne dla tego rynku jest mniejsze nasycenie produktéw w stosunku do rynku polskiego
oraz nizsza, w stosunku do polskiej, konsumpcja per capita. Na podstawie danych Euromonitor oraz
danych wlasnych Emitent oszacowal, ze wartos¢ ukrainskiego rynku produktow kosmetyczno-
higienicznych wyniosta okoto 26,5 min Euro.

7.2 Produkty oferowane przez Grup e
7.2.1 Glbéwne kategorie i segmenty produktowe Grupy

Grupa jest czotowym polskim producentem produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania
skory w nastepujgcych kategoriach i segmentach produktowych:

— oczyszczanie twarzy (segment chusteczek do demakijazu, segment suchych i nawilzanych
ptatkow kosmetycznych do oczyszczania twarzy, segment patyczkéw),
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— kosmetyki i produkty pielegnacyjne dla niemowlat i dzieci,
— higiena intymna (segment ptynéw do higieny intymnej i segment chusteczek do higieny intymnej).

W ramach oferowanych kategorii i segmentéw produktowych Grupa oferuje swoje wyroby w ramach
nastepujacych gtéwnych marek:

— produkty brandowe Cleanic,

— produkty brandowe Ola bedace produktami marki ekonomicznej o nizszej cenie,

— produkty brandowe Presto Clean,

— produkty marek wilasnych wytwarzane dla sieci handlowych oraz dystrybutoréw na rynkach
zagranicznych.

Produkty brandowe Cleanic oferowane przez Grupe podzielone sg na szereg linii produktowych
(Cleanic, Cleanic Natural Beauty, Cleanic Kindii, Cleanic Intimate, Cleanic Clean O’Peel) w zaleznosci
od ich przeznaczenia.

7.2.2 Produkty Grupy w podziale na segmenty produktowe

Produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skory produkowane przez Grupe sg sprzedawane
pod wieloma markami wykorzystywanymi przez Grupe. Ponizej przedstawiono produkty Grupy w
podziale na segmenty produktowe.

Segment chusteczek do demakija zu

— chusteczki do demakijazu Cleanic Natural Beauty w wariantach: (a) do cery normalnej i mieszanej
(nasaczone prowitaming B5 oraz wyciggiem z owsa) albo (b) suchej i wrazliwej (nasgczone
wyciggiem z aloesu, prowitaming B5 oraz oliwg z oliwek) oraz (c) w wariancie GrapeVit (z
wyciggiem z pestek z winogron),

— chusteczki nawilzane do peelingu Cleanic Clean O’Peel przeznaczone do peelingu oraz
oczyszczenia skory twarzy i dekoltu; na powierzchni chusteczek umieszczono mikrogranulki
utatwiajgce oczyszczenie skory; chusteczki Cleanic Clean O’Peel sg nasgczone balsamem
zawierajgcym w swoim sktadzie wycigg z echinacei, wycigg z zielonego groszku oraz ekstrakt z
chabra bfawatka,

— chusteczki od$wiezajgce Cleanic nasgczone substancjami czyszczacymi bez zawartosci alkoholu
o trzech wariantach zapachowych: (a) Active, (b) Ice, (c) Antiseptic,

— chusteczki od$wiezajgce marki ekonomicznej Ola.

Segment suchych i nawil zanych ptatkéw kosmetycznych do oczyszczania twarzy

— nawilzane ptatki do demakijazu Cleanic Natural Beauty w wariantach do cery normalnej i
mieszanej albo suchej i wrazliwej,

— nawilzane ptatki do demakijazu Cleanic Natural Beauty w stoiczku z zakrecanym wieczkiem z
formutg GrapeVit (wzbogacone wyciggiem z winogron i gliceryng) oraz w wersji do cery normalnej
i mieszanej (wzbogacone mineratami morskimi) i w wersji do cery suchej i wrazliwej (wyciag z
aloesu z dodatkiem oleju jojoba),

— platki kosmetyczne Cleanic Pure Effect z dwustronng powierzchnig Pure Effect wykonane z
naturalnej baweiny,

— pfatki kosmetyczne Cleanic Pure Effect Soft Touch wzbogacone na powierzchni substancjg ,soft
touch”,

- ptatki kosmetyczne Cleanic Soft & Comfort zawierajagce kompozycje witdkien Pro Silk Formula,

— platki kosmetyczne Soft & Puffy z wyciggiem z aloesu i zapachem,

- ptatki kosmetyczne dla dzieci Cleanic Kindii (Cleanic dzidziu$) wykonane z czystej baweiny,

- ptatki do peelingu Cleanic Clean O’Peel przeznaczone do peelingu oraz oczyszczania skory
twarzy i dekoltu; cechg wyrézniajgca te ptatki jest umieszczenie na ich powierzchni mikrogranulek
utatwiajgcych oczyszczanie i peeling skory,

— pflatki kosmetyczne marki ekonomicznej Ola.
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Segment patyczkow

— patyczki higieniczne Cleanic wykonane z wytrzymalego tworzywa z warstwg naturalnej bawetny
nawinietg na koncéwkach patyczka,

- patyczki kosmetyczne dla dzieci Cleanic Kindii (Cleanic dzidzius) wykonane z naturalnej bawetny,
cechg charakterystyczng tych patyczkéw jest takie uksztattowanie nawinietej bawelny, ktore
zapobiega zbyt gtebokiemu wetknieciu patyczka,

— patyczki higieniczne marki ekonomicznej Ola.

Segment chusteczek dla niemowl at i dzieci

— chusteczki nawilzane dla niemowlat Cleanic Kindii (Cleanic dzidzius) przeznaczone do pielegnacji
skory niemowlat, nie zawierajgce alkoholu, nawilzone hypoalergicznym balsamem z dodatkiem
tagodnych substancji myjgcych i pielegnujgcych; oferowane w trzech wersjach: (a) Sensitive — do
skory wrazliwej, zawierajgce pantenol i wycigg z rumianku, pozbawione substancji zapachowych;
(b) Skin Balance — przeznaczone do dbania o wtasciwg réownowage skory dziecka, zawierajgce
olejek ze stonecznika; (c) Skin Care — przeznaczone do pielegnacji skéry sktonnej do podraznien i
alergii,

Segment ptynéw do higieny intymnej

— mleczne emulsje do higieny intymnej Cleanic Intimate zawierajgce w swoim skladzie kwas
mlekowy o wiasciwo$ciach fagodzgcych; emulsje do higieny intymnej sg oferowane w trzech
wersjach: (a) mleczna emulsja do higieny intymnej z proteinami mleka; (b) mleczna emulsja do
higieny intymnej z wyciggiem z nagietka; (c) mleczna emulsja do higieny intymnej z wyciggiem z
rumianku.

Segment chusteczek do higieny intymnej

— chusteczki do higieny intymnej Cleanic Intimate z ekstraktami z zi6t, kwasem mlekowym i
alantoing; chusteczki do higieny intymnej Cleanic Intimate sg oferowane w trzech wersjach: (a) z
wyciggiem z babki lancetowatej; (b) z wyciggiem z nagietka; (c) z wyciggiem z rumianku,

— chusteczki do higieny intymnej Cleanic Intimate z proteinami mleka w saszetkach, nasgczone
hypoalergiczna formula, ktéra zawiera kwas mlekowy pomagajacy utrzymac fizjologiczne pH sfery
intymnej, proteiny mleka o dziataniu nawilzajgcym oraz alantoine tagodzacg podraznienia,

Segment kosmetykéw dla dzieci

- ptyn do kapieli Cleanic Kindii z oliwka, oliwka dla niemowlgt Cleanic Kindii.

Segment chusteczek gospodarczych

Grupa wykorzystujgc swoje kompetencje produkcyjne w chusteczkach mokrych, stworzyta rodzine
produktéw pod brandem Presto Clean z sukcesem wchodzgc w obszar chusteczek gospodarczych.
Nawilzane chusteczki gospodarcze Presto Clean przeznaczone sg do utrzymania czysto$ci w
mieszkaniach oraz samochodach. W ramach tej linii produktéw Grupa produkuje i oferuje chusteczki
gospodarcze:

— do kuchni,

- do tazienki,

— do mebli drewnianych,

- do mebli niedrewnianych i r6znych powierzchni,

— doszybiluster,

— do kokpitow samochodéw.
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7.2.3 Marki wlasne produkowane przez Grupe

Grupa posiada istotng pozycje w wytwarzaniu produktow sprzedawanych pod markami wiasnymi sieci
handlowych.

W obszarze marek wlasnych Grupa wspoOtpracuje z wiekszoscig wiodgcych sieci handlowych
dziatajgcych w Polsce oraz szeregiem odbiorcow zagranicznych.

tabela 30. Przychody ze sprzeda zy produktéw brandowych i marek wiasnych oferowanych
przez Grup e (w tys. PLN)

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010 3Q.2011
(wtys. PLN) warto$¢  udziat % warto$¢ udziat % warto$é udziat%  wartos¢ udziat %
Brand 89817  62,29% 86519  49,84% 88158  43,89% 59 284 34,57%
Dynamika (%) 2,06% -3,67% 1,89%
Marka wiasna 54383  37,71% 87058  50,16% 12721 56,11% 112220 65,43%
Dynamika (%) 33,34% 60,08% 29,48%
RAZEM 144200 100,00% 173577  100,00% 200879 100,00% 171504 100,00%

Zrédto: Emitent

Pomimo osiggniecia przez Grupe znaczgcego udziatlu w poszczegélnych segmentach produktéw
marek wilasnych sieci handlowych, Grupa podejmuje dalsze dziatania majgce na celu nawigzanie
wspotpracy z nowymi sieciami handlowymi — zarébwno w kraju jak i za granicg, celem zaréwno
zwiekszenia wolumenu sprzedazy jak réwniez dywersyfikacji odbiorcow.

Wspotpraca Grupy z sieciami handlowymi w zakresie produktéw marek witasnych wigze sie z
koniecznoscig spetniania przez Grupe wymogow sieci handlowych, ktére wyznaczajg coraz wyzsze
normy jakosciowe dotyczace procesu produkcji oferowanych wyrob6w jak i standardéw obstugi.

Pomimo rosngcych wymogéw zwigzanych z markami wlasnymi nie mozna jednak wykluczy¢
powstania nowych podmiotéw produkujagcych w Polsce produkty marek wilasnych dla sieci
handlowych. Mozliwe jest ponadto przenoszenie przez konkurentéw Grupy ich mocy produkcyjnych z
Europy Zachodniej do Polski.

7.2.4 Nowe produkty Grupy wprowadzone do sprzedazy w okresie objetym historycznymi
informacjami finansowymi oraz do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego

Grupa prowadzgc dziatalnosé na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory
w Polsce i innych krajach Europy Srodkowo-Wschodniej systematycznie wprowadza do sprzedazy
nowe produkty wzbogacajgce oferte produktowg oraz udoskonala wczesniej oferowane produkty
wprowadzajgc innowacyjne rozwigzania.

tabela 31. Produkty wprowadzone do sprzeda zy w latach 2008-2011 i w 2012 roku do daty
zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego

Rok  Produkty wprowadzone do sprzedazy w latach 2008-2011 i w 2012 roku do daty zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego

2008 Chusteczki do demakijazu Cleanic Natural Beauty w wariancie GrapeVit (z wyciagiem z pestek z winogron).
Chusteczki dla niemowlat Cleanic Kindii (Cleanic dzidzius) Herbal Care

Kosmetyki dla dzieci Cleanic Kindii: oliwka, szampon, ptyn do kapieli, krem
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Rok  Produkty wprowadzone do sprzedazy w latach 2008-2011 i w 2012 roku do daty zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego

Chusteczki gospodarcze Presto Clean: do kuchni i tazienek oraz do mebli

Liftingowane mleczne emulsje do higieny intymnej Cleanic Intimate w kartoniku w trzech wariantach: z rumiankiem, z nagietkiem, z proteinami
mleka

Chusteczki do demakijazu Cleanic Natural Beauty z pop-upem

Chusteczki od$wiezajace Cleanic w trzech wariantach Active, Ice, Antiseptic

Zel do mycia twarzy, dwa warianty: do cery normalnej i mieszanej; do cery suchej i wrazliwej
2009 Emulsja do demakijazu dwa warianty: do cery normalnej i mieszanej; do cery suchej i wrazliwej

Nawilzane pfatki do demakijazu Cleanic Natural Beauty z Formutg GrapeVit

Chusteczki dla dzieci Cleanic Kindii Sensitive i Skin Balance z udoskonalong formutg

Chusteczki od$wiezajace Ola

Produkty marki ,Nieznost” ( z przeznaczeniem na rynki wschodnie)

Chusteczki dla dzieci Todi Bear

Intymne chusteczki tagodzenie i pielegnacja z rumiankiem w opakowaniach po 10 i 20 sztuk
Intymne chusteczki Skuteczna ochrona z nagietkiem
Intymne chusteczki Diugotrwata Swiezo$¢ z babka lancetowatg
Ptatki nawilzane GrapeVit do cery zmeczonej i pozbawionej blasku
Chusteczki od$wiezajace Aqua
2010
Chusteczki od$wiezajace Travel
Patyczki marki wiasnej Aldi
Chusteczki gospodarcze Presto w 4 wariantach: Do tazienki "Fresh Power”, Do mebli drewnianych, Antystatyczne Sciereczki do mebli, Do kuchni
,Orange Action”
Ptatki do demakijazu oczu i skory wrazZliwej Sensitive z wyciggiem z aloesu (70, 110 sztuk)

Patyczki kosmetyczne Sensitive z wyciggiem z aloesu 200 sztuk

Chusteczki do pielegnacji dzieci Lagodzace z siemieniem Inianym (opakowanie 108 sztuk)

Ptatki kosmetyczne Deco (2 wzory 120 sztuk)

Patyczki kosmetyczne Deco (2 wzory 200 sztuk)

Sciereczki czyszczace Presto Clean do szyb, luster, szklanych powierzchni a’30
Chusteczki do higieny intymnej z r6za a'20 pop-up

Ptyn do higieny intymnej z r6zg 250 ml

Chusteczki do higieny intymnej Intensive Care a'20 pop-up

Odnowiona oferta chusteczek dla dzieci obejmujaca warianty: Baby Sensitive, Skin Balance, Special Care

2011 Chusteczki z wodg micelarng

Chusteczki hydro formula i rose balance 10 sztuk
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Rok  Produkty wprowadzone do sprzedazy w latach 2008-2011 i w 2012 roku do daty zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego

Ptatki Soft&Comfort 133

Ptatki Soft&Comfort 107

Ptatki Professional 110 sztuk

Ptatki Nieznost do paznokci 70 szt

Sciereczki czyszczace Presto Clean do szyb, luster, szklanych powierzchni a 30
Chusteczki do higieny intymnej z r6zg a 20 pop-up

Ptyn do higieny intymnej z rézg 250 ml

Chusteczki do higieny intymnej Intensiva Care a 20 pop-up

Odnowiona oferta chusteczek dla dzieci obejmujaca warianty: Baby Sensitive, Skin Balance, Special Care

2012*  Nie wprowadzono nowych produktow

* do dnia zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego

Grupa planuje dalsze, sukcesywne wprowadzanie do oferty asortymentowej nowych produktow.
Produkty te bedg wprowadzane do kategorii, w ktérych Grupa jest juz obecna, jak i do nowych
kategorii, poprzez ktére Grupa chce poszerzy¢ swojg obecnosé na rynku produktéw do oczyszczania
skory. Istotg tworzenia i wprowadzania nowych produktéw jest zaoferowanie konsumentowi finalnemu
wyrézniajagcej sie i adekwatnej dla niego wartosci oferowanej przez produkt w celu wygenerowania
zakupu prébnego badz zwigkszenia lojalnosci wzgledem obecnych produktéw oferowanych przez
Grupe.

Powyzsze inicjatywy przyczynity sie do dalszego wzrostu pozycji Grupy i postrzegania jej jako
innowacyjnego producenta produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory.
Szczegotowe informacje dotyczgce efektow ich wprowadzenia (wzrost przychodéw, dynamika
wzrostu) zaprezentowane zostaty w punkcie 7.5 Struktura przychodéw Grupy.

7.3 Strategia Emitenta
Wstep

Nadrzednym celem Emitenta jest budowa wartosci dla akcjonariuszy poprzez poprawe pozycji
rynkowej oraz optymalizacje modelu biznesowego, dzieki realizacji nastepujgcej strategii:

— zwiekszeniu skali produkcji dzieki konsekwentnemu budowaniu pozycji zaré6wno w
produktach brandowych jak rowniez w segmencie marek wtasnych,

— systematycznemu wzmachianiu pozycji zarbwno w Polsce jak i na strategicznych
rynkach zagranicznych,

— budowaniu trwatej przewagi konkurencyjnej dzieki zastosowaniu najnowocze$niejszej
technologii pozwalajgcej na obnizenie kosztow produkciji,

— efektywnej organizacji, skoncentrowanej na potencjale swoich pracownikéw.
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Zwiekszenie skali produkcji dzi  eki konsekwentnemu budowaniu pozycji zaréwno w produ ktach
brandowych, jak réwnie z w segmencie marek wlasnych

Strategia Emitenta zaklada zwiekszenie skali produkcji i sprzedazy dzieki uczestnictwie we wszystkich
segmentach rynku. Maksymalne wypetnienie zdolnosci produkcyjnych pozwala na uzyskanie jak
najwyzszej efektywnosci produkcji, a co za tym idzie jak najnizszych jednostkowych kosztéw
wytworzenia.

Juz obecnie (zgodnie z danymi AC Nielsen) Emitent zajmuje pierwszg pozycije jesli chodzi o udziaty
rynkowe we wszystkich gtéwnych segmentach rynku w Polsce tj.: ptatki kosmetyczne, patyczki,
chusteczki dla dzieci, chusteczki do demakijazu, chusteczki do higieny intymnej oraz chusteczki
gospodarcze. Jest to mozliwe wtasnie dzieki oferowaniu swoich produktéw zaréwno pod markami
Cleanic i Ola, jak réwniez pod markami wlasnymi sieci handlowych, ktérych udziat w sprzedazy
ogoétem przekracza obecnie 50%.

tabela 32. Pozycja na rynku w Polsce zgodnie z dany mi za okres listopad 2010 —
pazdziernik 2011 r.

Platki " Chusteczki dla Chusteczki do Chusteczki do Chusteczki
Patyczki N g . .
kosmetyczne dzieci demakijazu higieny intymnej gospodarcze
Pozycja rynkowa (w tym marki
wiasne wyprodukowane przez 1 1 1 1 1 1
Spotke)
Udziaty rynkowe (w tym marki
wiasne wyprodukowane przez 62% 56% 36% 51% 39% 79%
Spotke)
Pozycja rynkowa (brand) 1 2 4 1 1 1
Udziaty rynkowe (brand) 24% 21% 7% 23% 39% 18%

Zrédlo: Emitent za AC Nielsen, MAT SO 2011 (12 miesiecy narastajgco w okresie od listopada 2010 do
pazdziernika 2011 roku)

* dane dla segmentu patyczkéw za okres od wrze$nia 2010 do sierpnia 2011 roku

Poza zwiekszeniem wykorzystania mocy produkcyjnych, wytwarzanie produktéw brandowych jak i
produktéw w ramach marek whlasnych pozwala na dywersyfikacje segmentoéw ostatecznych
odbiorcow, do ktorych docierajg produkty Emitenta.

Systematyczne wzmachianie pozycji zarbwno w Polsce jak i na strategicznych rynkach
zagranicznych

Celem Emitenta jest nie tylko maksymalizacja sprzedazy na rynku krajowym dzieki wykorzystaniu
bardzo silnej pozycji na rynku polskim, ale rowniez ekspansja na rynki zagraniczne, zaréwno te
rozwiniete jak kraje Europy Zachodniej, jak réwniez rynki Europy Srodkowo-Wschodniej bedace na
wczesniejszym etapie rozwoju.

Ekspansja na rynki zagraniczne dotyczy zaréwno sprzedazy produktow brandowych jak i produktow
pod markami wlasnymi sieci handlowych. Emitent wyselekcjonowat nastepujgce kraje: Rosja, Ukraina
i Rumunia, jako rynki strategiczne, na ktérych dostrzega mozliwos¢ rozwoju sprzedazy produktéw
brandowych.

Spotka zamierza w przysziosci kontynuowac intensywne dziatania majgce na celu zwiekszenie
sprzedazy na dynamicznie rosngcych rynkach eksportowych, wykorzystujgc m.in. swoje
doswiadczenia w rozwoju produktéw pod brandem Cleanic na rynku polskim. Dziatania na rynku
rosyjskim, ukrainskim i rumuhskim bedg koncentrowaty sie na aktywnym wspieraniu sprzedazy przez
lokalne zespoly sprzedazowe Emitenta we wspotpracy z jego dystrybutorami na tych rynkach.
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Maksymalizacje skali produkcji powinien jednak przynies¢ eksport produktéw pod markami wkasnymi
sprzedawanymi na duzym i bardzo chtonnym rynku krajow Europy Zachodniej.

Emitent podjat w 2009 dziatania w celu pozyskania znaczacych wartosciowo kontraktéw na produkcje
eksportowg pod markami wilasnymi, do krajow Europy Zachodniej. Efektem tych dzialan jest
rozpoczecie wspoétpracy w maju 2010 roku ze znaczgca siecig handlowg w Zachodniej Europie.

Budowanie trwalej przewagi konkurencyjnej dzi  eki zastosowaniu najnowocze $niejszej
technologii pozwalaj gcej na obni zenie kosztéw produkciji

Emitent zaklada budowe trwatej przewagi konkurencyjnej w branzy FMCG stosujgc najbardziej
skuteczne i najnowoczesniejsze technologie pozwalajgce na osiggniecie przewagi konkurencyjnej
dzieki wykorzystaniu mozliwie najtanszych surowcéw oraz zapewniajgcych mozliwie najnizsze koszty
wytworzenia produktéw.

Realizacja tej strategii w segmencie chusteczek nawilzanych mozliwe bedzie dzieki wdrozeniu
technologii Arvell, o ktérej mowa w pkt 6.5. ,Inwestycje”. Ta technologia, pozwoli na wytworzenie
materialu do produkcji chusteczek przy wykorzystaniu tanszego surowca, w miejsce witokien
wiskozowych — przy nizszym koszcie transformaciji.

Efektywna organizacja, skoncentrowana na potencjale swoich pracownikow

Organizacja koncentruje sie na pasji oséb swiadomych swojej roli w zespole, szukajacych wyzwan i
cechujacych sie wysokim poziomem profesjonalizmu.

Dotyczy to zaréwno szeregowych pracownikéw jak i doswiadczonej kadry kierowniczej, w ktérej sktad
wchodzg osoby z wieloletnim doswiadczeniem w branzy produktéw szybkozbywalnych.

7.4 Elementy przewagi konkurencyjnej

Bardzo silna pozycja na rynku produktéow do oczyszcz ania skory w Polsce i na wybranych
strategicznych rynkach CEE (zaréwno brand jak i ogé  tem)

Gléwny brand, pod ktérym Emitent sprzedaje swoje produkty, Cleanic, jest jednym z najlepigj
rozpoznawalnych i rozwojowych na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania
skory. Zgodnie z przeprowadzonymi badaniami brand Cleanic posiada potencjat do budowy pozyciji
eksperta w oczyszczaniu skory.

Poziom znajomosci brandu Cleanic przez aktualnych oraz potencjalnych konsumentéw oraz jego
potencjalny zasieg produktowy (zastosowan) stanowi jedng z istotnych przewag konkurencyjnych
Emitenta. W ocenie Emitenta mozliwe jest wprowadzenie na rynek pod brandem Cleanic szeregu
nowych produktéw o zastosowaniach w nowych dla Emitenta kategoriach i segmentach rynku
kosmetyczno-higienicznego. Oznacza to mozliwos¢ zwiekszania dostepnego dla Emitenta rynku
docelowego.

Maksymalizacja efektywno $ci organizacji poprzez pot gczenie produkciji wyrobéw brandowych i
produktéw pod markami wiasnymi

Emitent kieruje sie wlasciwg, potwierdzong udziatami rynkowymi i wynikami finansowymi, strategig
majgcg na celu optymalizacje efektywnosci organizacji, w tym w obszarze produkcji. Nadrzednym
celem Emitenta jest rozwoj sprzedazy produktéw brandowych, w tym przede wszystkim pod flagowym
brandem Cleanic. Jednoczesnie, w celu uzyskania jak najwyzszej efektywnosci produkcji, a co za tym
idzie jak najnizszych jednostkowych kosztow wytworzenia Emitent podejmuje dziatania celem
maksymalnego wypetnienia zdolnosci produkcyjnych poprzez produkcje wyrobéw pod markami
wiasnymi sieci handlowych. Odpowiednia organizacja produkcji i maksymalna dbato$é o efektywnosc¢

90



procesu produkcyjnego pozwala Emitentowi na osiggniecie atrakcyjnych marz takze na tym
segmencie dziatalnosci.

Stosujgc takg strategie Emitent zabezpiecza sie czesciowo przed potencjalnym niekorzystnym
wptywem zjawiska zwiekszenia udziatlu marek wkasnych w rynku. W opinii Emitenta przy odpowiedniej
polityce prowadzenia marki i dziataniach marketingowych mozna utrzyma¢ udziat brandu Cleanic w
obecnie reprezentowanych segmentach i jednoczesnie zwiekszaé istotnie jej udzial w nowych
segmentach. Z obserwacji Emitenta wynika, ze na rynkach rozwinietych nastgpita stabilizacja podziatu
rynku pomiedzy wiodgcy brand i marki wkasne. Jednoczesnie obserwowany wzrost udzialu marek
wilasnych wobec stosowanej strategii przez Emitenta pozwala na dodatkowe zwiekszenie udziatu w
rynku przez Emitenta ogotem.

Zdaniem Emitenta zastosowanie takiej strategii przyczynito sie istotnie do sukcesu Grupy. Réznicuje
ona takze Emitenta w stosunku do wiekszosci innych podmiotéw dziatajgcych na rynku produktéw do
oczyszczania skéry i stanowi w ocenie Emitenta istotng przewage konkurencyjng w stosunku do
producentow lokalnych.

Konsekwentna strategia d gzenia do osi agniecia przewagi kosztowej nad konkurentami poprzez
realizacj @ nowoczesnych innowacyjnych inwestycji oraz najleps Zg organizacj e produkcji

Emitent wykorzystuje najnowocze$niejsze metody produkcji, celem maksymalizacji marz na
sprzedawanych produktach (zaréwno w grupie marek wtasnych, jak i produktéw brandowych).

W tym celu Emitent zaplanowat i rozpoczat wdrazanie nowej technologii Arvell, dzieki ktérej bedzie we
wlasnym zakresie wytwarzat wioknine, bedacg gtéwnym surowcem stuzagcym do produkcji chusteczek
nawilzanych.

Skuteczne wdrozenie technologii Arvell i rozpoczecie wytwarzania chusteczek nawilzanych w oparciu
0 nig, pozwoli Grupie Harper Hygienics na uzyskanie istotnej przewagi konkurencyjnej, gdyz znaczgco
spadnie techniczny koszt wytworzenia tej grupy produktowej — technologia pozwala na wykorzystanie
w produkcji widkniny surowca o nizszym koszcie zakupu niz wiskoza, ktéra jest tradycyjnie stosowana
w skiadzie widknin syntetycznych.

Szczego6towo projekt Arvell zostat opisany w pkt. 6.5.3. ,Informacje dotyczace gtownych inwestycji
Grupy w przysziosci, co do ktérych organy zarzadzajgce podjety juz wigzace zobowigzania”.

Doswiadczona kadra kierownicza

W sktad Zarzgdu Emitenta wchodza osoby z wieloletnim doswiadczeniem w branzy produktow
szybkozbywalnych zdobytym podczas pracy dla miedzynarodowych koncernéw oraz Emitenta. Osoby
te charakteryzujg sie znajomoscig realibw rynkowych oraz uwarunkowan ekonomicznych i
finansowych charakterystycznych dla tej branzy, specyfiki produkcji oraz uwarunkowan technicznych i
organizacyjnych z nig zwigzanych.

Emitent dysponuje roéwniez wykwalifikowanym i doswiadczonym zespotem czionkéw kadry
kierowniczej.

Prowadzone konsekwentnie przez wiele lat przez Zarzad i kadre kierowniczg Emitenta dziatlania w
zakresie pozycjonowania marki Cleanic, wprowadzania nowych produktéw na rynek oraz optymalizacji
organizacji Emitenta zaowocowaly niewgtpliwym sukcesem mierzonym pozycjg marki Cleanic i
produktéw Emitenta ogétem na rynku polskim i kluczowych rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej
oraz wynikami finansowymi Emitenta. Emitent uwaza, ze doswiadczenie, kompetencje i skutecznosc
w realizacji wybranej strategii przez kadre zarzgdzajgcg Emitenta sg jedng z wazniejszych przewag
konkurencyjnych na rynku.
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Szczegblowe informacje na temat doswiadczenia i kwalifikacji czlonkéw Zarzadu zostaly
zamieszczone w pkt. 14 ,Organy Spotki”.

Nowoczesny i rozbudowywany zakltad w Mi  Asku Mazowieckim

Emitent dysponuje jedng z najnowocze$niejszych w Europie baz produkcyjnych w obszarze
produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skoéry. Dzieki wysokiej efektywnosci i jakosci
produkcji Emitent jest w stanie uzyskiwa¢é wysokie marze na produkowanych wyrobach.
Nowoczesnos¢ stosowanych rozwigzan technologicznych i organizacji produkcji pozwala réwniez na
stosowanie najwyzszych norm jakosciowych, sterylnosci i badan produktéw.

Nowoczesne hale produkcyjne spetniajg wysokie wymogi w zakresie bezpieczenstwa produkciji. Ich
zaprojektowanie pozwala na uzyskanie optymalnych warunkéw produkcji. Najstarsze posiadane przez
Emitenta maszyny i urzgdzenia produkcyjne oraz wyposazenie zostaly zakupione od znanych
europejskich i $swiatowych producentéw w 2005 roku i w latach nastepnych. Posiadajg one
konstrukcje, zaawansowane rozwigzania technologiczne oraz wysoka wydajno$¢ pozwalajgca na
osiggniecie najwyzszych w branzy norm produkcyjnych. Spetniajg one aktualne wymagania
standardow bezpieczenstwa norm europejskich i posiadajg odpowiednie certyfikaty CE. W zakfadzie
produkcyjnym obowigzujg wdrozone miedzynarodowe normy monitorowania i zarzgdzania jakoscig,
efektywnoscig i wydajnoscig (wskaznik Catkowitej Efektywnosci Maszyn i Urzadzen OEE - Overall
Equipment  Effectiveness), ktéry jest kluczowym wskaznikiem opisujgcym efektywnosc
zainstalowanego parku maszynowego w przedsiebiorstwie, umozliwiajgcym kontrole efektywnosci
procesu produkcji na kazdym etapie i podejmowanie odpowiednich dziatan w przypadku wystgpienia
ewentualnych probleméw czy identyfikacje tzw. ,waskich gardet”’.

Proces produkcji wyrobéw podzielony jest na trzy grupy w ramach niezaleznych nowoczesnych linii
produkcyjnych: produkcja ptatkéw (przeréb bawetny na tasme bawetniang oraz wycinanie ptatkéw),
produkcja patyczkéw (przerob bawelny na tasme bawelniana, wytwarzanie patyczkéw
polipropylenowych, nawijanie bawelny w postaci cienkiej tasmy) oraz produkcja chusteczek
nawilzanych (wytwarzanie ptynu nawilzajgcego, nawilzanie widkniny, formowanie), natomiast proces
konfekcjonowania wyrobow gotowych odbywa sie w dwoch lokalizacjach: w Warszawie i Garwolinie.

Hale produkcyjne w zaktadzie w Minsku Mazowieckim sg wyposazone w wiele nowoczesnych
systemOw bezpieczenstwa, do ktérych nalezg w szczegélnosci: (a) system wykrywania pozaru oparty
na czujnikach rozmieszczonych w halach produkcyjnych, w pomieszczeniach technicznych i
biurowych; (b) instalacja wodna (tryskaczowa) obejmujgca zraszacze, ktore zalewajg pomieszczenia
objete pozarem wodg i piang gasniczg; (c) system recznego ostrzegania pozarowedo; (d) strefy
przeciwogniowe wydzielone w budynkach zabezpieczajgce przed przedostaniem sie pozaru do
sgsiednich pomieszczen; (e) bramy przeciwpozarowe stosowane w przejéciach i drogach
transportowych; (f) staty monitoring stuzb ochrony obiektu i ochrony przeciwpozarowej; (g) ukfad
zraszaczy powietrza zabezpieczajgcy przed unoszeniem sie pytow.

7.5 Struktura przychodoéw Grupy

Zrédiem przychodéw z dziatalnoéci podstawowej Grupy sg produkty kosmetyczno-higieniczne do
oczyszczania skory. Wartos¢ przychodoéw z dziatalnosci podstawowej wraz z podziatem na gtéwne
kategorie produktow wytwarzanych przez Grupe zaprezentowano w tabeli ponize;j.
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tabela 33. Warto $¢ przychoddw z dziatalno $ci podstawowej i ich struktura produktowa

Grupa Kapitatowa

2008 2009 2010 3Q2011

(wtys. PLN) Warto$¢ Udziat % Warto$¢  Udziat %  warto$¢  udziat% warto$¢  udziat %
Przychody ze sprzedazy ptatkéw kosmetycznych 59777 41,5% 67602  39,0% 79631 396% 69933 40,8%
Dynamika (%) 17,9% 131% 17,8%
Przychody ze sprzedazy patyczkéw higienicznych 20688 14,35% 23208 1337% 31010 154% 31574 18,4%
Dynamika (%) -2,2% 12,2% 33,6%
Przychody ze sprzedazy chusteczek nawilzanych 57881  40,1% 67855  39,1% 78782  392% 61900 36,1%
Dynamika (%) 6,3% 17,2% 16,1%
Przychody ze sprzedazy pozostatych produktow 5853 4,1% 14912 8,6% 11456 57% 8097 4,7%
Dynamika (%) 134,6% 154,8% -23,2%

RAZEM 144200 100,0% 173577 100,0% 200879 100,0% 171504 100,0%
Dynamika (%) 12,0% 20,4% 15,7%

Zrédto: Emitent”

Dynamiczny wzrost przychodow ze sprzedazy z dziatalnosci podstawowej odnotowany w okresie
2008-2010 ($rednia roczna stopa wzrostu) wyniost 18% i wynikat m.in. z rosngcego popytu na artykuty
kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skéry w Polsce, w szczegdlnosci w segmentach rynku, w
ktérych Grupa posiada znaczacg pozycje, zintensyfikowania dziatan majgcych na celu sprzedaz
produktéw Grupy na rynkach eksportowych, a takze z wprowadzania na rynek nowych produktéw.

Grupa uzyskuje wiekszos¢ przychoddéw ze sprzedazy produktéw w nastepujacych segmentach:

- ptatkow kosmetycznych,

— chusteczek nawilzanych,

— patyczkow higienicznych.

W 2010 roku w poréwnaniu do roku 2008 nastagpit wzrost przychoddéw ze sprzedazy we wszystkich
grupach produktéw, a struktura sprzedazy pozostata prawie niezmieniona.

Przychody ze sprzedazy ptatkbw kosmetycznych notowaty trend wzrostowy we wszystkich
analizowanych okresach. Warto$¢ przychodéw ze sprzedazy w tej kategorii wzrosta w 2008 roku o
17,9% w poréwnaniu do 2007 roku. W 2009 roku kategoria ta zanotowata wzrost o 13,1% w stosunku
do poprzedniego roku, osiggajac wartos¢ 67.602 tys. PLN. W 2010 r. wzrosta o 17,8% w stosunku do
2009 r., osiggajgc wartos¢ 79.631 tys. PLN. Rok 2011 bedzie najprawdopodobniej kolejnym rokiem, w
ktérym zostanie odnotowany wzrost przychodéw w tej kategorii. Po trzech kwartatach sprzedaz
ptatkéw kosmetycznych osiggneta wartosé 69.933 tys. PLN. Wzrost przychodéw ze sprzedazy ptatkéw
kosmetycznych wynika z rosngcego popytu rynkowego na tego typu produkty (w tym rosngcego
popytu na wprowadzane przez Grupe nowe warianty produktu o wysokim potencjale marzowym, takie
jak nawilzane ptatki do demakijazu) oraz wzrostu sprzedazy generowanego przez wzrost produktow
marek wtasnych. Dynamika wzrostu przychodow tego segmentu na przestrzeni lat 2008-2010 wydaje
sie wskazywac na dobre perspektywy dalszego rozwoju tej kategorii.

Przychody ze sprzedazy patyczkéw higienicznych w okresie 2008-3Q2011 réwniez notowaty
niezmienny trend wzrostowy. W stosunku do 2008 roku w 2009 roku zanotowano w tym segmencie
wzrost przychodéw o 12,2%, tj. do poziomu 23.208 tys. PLN. W 2010 roku w stosunku do 2009 roku
zanotowano wzrost przychodéw o 33,62% do poziomu 31.010 tys. PLN, a po trzecim kwartale 2011
roku przekroczono juz poziom sprzedazy z 2010 r. i zanotowano przychody w kwocie 31.574 tys. PLN.

Wzrost przychodéw w tym segmencie Grupa zawdziecza rosngcemu popytowi na jego produkty na
rynku polskim i rynkach zagranicznych oraz podwyzce cen na patyczki sprzedawane pod brandem
Cleanic oraz w ramach segmentu marek wiasnych.
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W przypadku przychodéw ze sprzedazy chusteczek nawilzanych zaobserwowa¢ mozna podobne
tendencje jak w przypadku ptatkdéw kosmetycznych. Szeroka grupa chusteczek nawilzanych obejmuje
chusteczki do demakijazu, chusteczki do pielegnacji dzieciecej, do higieny intymnej, od$wiezajgce, do
peelingu oraz chusteczki gospodarcze. W 2008 roku nastgpit wzrost przychodéw w stosunku do
poprzedniego roku o 6,3%, w 2009 roku wzrost ten wyniést 17,2% do poziomu 67.855 tys. PLN, a w
2010 roku wzrost wyniést 16,1% w stosunku do 2009 r. do poziomu 78.782 tys. PLN. Zgodnie z
danymi za trzy kwartaty 2011 r. przychody ze sprzedazy chusteczek nawilzanych wyniosty 61.900 tys.
PLN. Wzrost przychodéw w tym segmencie wynika z rozszerzenia produkcji o marki wlasne
odbiorcow, ktére majg znaczacy potencjat wzrostowy, oraz z dalszego rozwoju sprzedazy eksportowej
Grupy.

Struktura geograficzna przychoddw z dziatalno  $ci podstawowej

Ponizsza tabela przedstawia podziat przychodéw ze sprzedazy produktdéw ze wzgledu na lokalizacje
odbiorcy.

tabela 34. Struktura geograficzna przychodéw z dzia  talno $ci podstawowej

Rynek
2008 2009 2010 3Q 2011

(wtys. PLN) Wartos¢  udziat % warto$¢  udziat % warto$¢  udziat%  warto$¢ udziat %

Polska 100 770 69,9% 113 574 65,4% 130 258 64,8% 106 481 62,1%
Dynamika (%) 1,0% 12,7% 14,7%

Zagranica 43430 30,1% 60 003 34,6% 70 621 352% 65023 37,9%
Dynamika (%) 50,0% 38,2% 17,7%

RAZEM 144200  100,0% 173577 100,0% 200879  100,0% 171504 100,0%

Zrodto: Emitent”

Sprzedaz zagraniczna w 2008 roku wyniosta 43.430 tys. PLN, co stanowito 30,1% ogdlnej wartosci
sprzedazy w tym roku. W poréwnaniu do 2007 roku stanowito to wzrost o 50,0%. Sytuacja ta byta
spowodowana ukierunkowaniem Grupy na wzrost eksportu i dalsze umacnianie swojej pozycji na
rynkach strategicznych (rosyjskim i ukrainskim), ktére charakteryzujg sie rosngcym popytem na
produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skéry.

Wzrost udziatlu eksportu w przychodach z dziatalnosci podstawowej cho¢ mniej dynamiczny byt
kontynuowany w nastepnych latach. Struktura sprzedazy kraj / zagranica pozostata w latach 2009,
2010 prawie nie zmieniona. W 2009 roku warto$¢ sprzedazy zagranicznej osiggneta poziom 60.003
tys. PLN, co stanowito 34,6% ogotu przychodow ze sprzedazy oraz wzrost na poziomie 38,2% w
poréwnaniu do roku poprzedniego. W 2010 roku warto$¢ sprzedazy zagranicznej osiagneta poziom
70.621 tys. PLN, co stanowito 35,2% ogétu przychodow oraz wzrost na poziomie 17,7% w poréwnaniu
do roku poprzedniego. Po trzech kwartalach 2011 r. mozna zauwazy¢, ze tendencja wzrostu
przychodoéw ze sprzedazy zagranicznej zostata utrzymana — przychody wyniosty 65.023 tys. PLN i
stanowity 37,9% ogo6tu sprzedazy.
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tabela 35. Struktura przychodoéw w podziale na klucz ~ owe rynki

Rynek
2008 2009 2010 3Q2011

(wtys. PLN) warto$¢  udziat % warto$¢  udziaf % warto$¢  udziat % warto$¢  udziat %

Polska 100 770 69,9% 113574 654% 130 257 64,8% 106 481 62,1%
Dynamika (%) 12,7% 14,7%

Rosja 12 005 8,3% 16 047 9,2% 26 252 131% 24994 14,6%
Dynamika (%) 33,7% 63,6%

Ukraina 8742 6,1% 11 686 6,7% 11 361 57% 6920 4,0%
Dynamika (%) 33,7% -2,8%

Rumunia 886 0,6% 1386 0,8% 3636 1,8% 3125 1,8%
Dynamika (%) 56,4% 162,3%

Europa Zachodnia 8923 6,2% 15204 8,8% 10 796 5,4% 9983 5,8%
Dynamika (%) 70,4% -29,0%

Pozostate rynki 12 874 8,9% 15680 9,0% 18 577 9,3% 20 002 11,7%
Dynamika (%) 21,8% 18,5%

RAZEM 144 200 100,0% 173577 100,0% 200 879 100,0% 171 504 100,0%

Zrodto: Emitent

Poza rynkiem polskim, na ktérym Grupa realizowata w okresie 2008-3Q2011 zdecydowang wiekszos¢
przychodéw, w analizowanym okresie Grupa osiggata rowniez przychody na rynkach zagranicznych.
Najwazniejszymi rynkami zagranicznymi sg perspektywiczne rynki Europy Srodkowo-Wschodniej:
rynek rosyjski, ukrainski i rumunski, na ktore spotki Grupy oferujg gtéwnie produkty brandowe oraz
rynki Europy Zachodniej (traktowane tgcznie), na ktore oferowane sg produkty pod markami wtasnymi
sieci handlowych tam dziatajgcych.

Udziat rynkéw Europy Srodkowo-Wschodniej w przychodach ogétem, jak i dynamika wzrostu
przychodow ulegajg systematycznemu wzrostowi. W 2010 r. Grupa osiggneta dynamiczny wzrost
przychodow gtéwnie w Rosji i Rumunii (dynamika odpowiednio: 63,6% i 162,3% w stosunku do
ubieglego roku. Osiagniecie tak dobrych wynikéw byto efektem konsekwentnego rozwoju sieci
dystrybucji oraz optymalnego dostosowywania oferty produktowej do potrzeb konsumentéw na tych
rynkach. W ostatnim roku zmniejszyta sie natomiast warto$¢ sprzedazy na rynku ukrainskim, co byto
spowodowane znacznym importem tanich chusteczek kosmetycznych z Turcji, ktére czesciowo
wyparty z rynku produkty Harper Hygienics.

Dodatnig dynamikg cechuje sie réwniez eksport produktow pod markami wlasnymi do sieci
handlowych w Europie Zachodniej. Szczegdlnie widoczny jest wzrost eksportu w 2011 roku.
Poréwnujgc dane za trzy kwartaty 2011 roku do trzech kwartatéw roku 2010 obserwujemy ponad 20%
wzrost przychodéw z tego rynku. Czynnikiem zaburzajgcym analize udziatdéw rynku Europy Zachodniej
w sprzedazy ogo6tem byta umowa z klientem z Europy Zachodniej kupujgcym pétprodukt — tasme
bawelniang do produkcji ptatkbw kosmetycznych. W 2009 r. wspoétpraca z tym klientem zwiekszyta
znaczgco przychody osiggane z eksportu do segmentu krajéw Europy Zachodniej. Stat sie trzecim co
do wielkosci klientem Grupy, odpowiadajacym za realizacje 6,4% sprzedazy ogétem. Wspétpraca z
tym klientem zostata zakonczona w 2010 r. Od tego momentu osiggane przychody ze sprzedazy
Grupy na rynkach Europy Zachodniej wynikajg tylko ze sprzedazy gotowych produktow.

Struktura przychodéw z dziatalno  $ci podstawowej wedtug gtéwnych klientéw Grupy

W ramach przychodéw Grupy ze sprzedazy produktow najwiekszy udziat majg przychody realizowane
na wspotpracy z sieciami (super i hipermarkety, sieci drogerii).
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Trzech gtéwnych klientow Grupy odpowiada tgcznie za okoto 44% przychodéw ogétem generowanych
przez Grupe.

W strukturze przychodéw Grupy najwiekszy udziat stanowig przychody realizowane na wspétpracy z
najwiekszym klientem - siecig sklepéw detalicznych, ktére w okresie 2008-3Q2011 ulegty
dynamicznemu wzrostowi z 20% w 2008 do 30% w okresie trzech kwartatéw 2011 r., ze wzgledu na
organiczny wzrost tego klienta na rynku krajowym.

7.6 Sezonowo $¢ sprzeda zy produktow Grupy

W dotychczasowej dziatalnosci Grupy nie zaobserwowano znaczgcych sezonowych wahan sprzedazy
produktow. Ewentualne wahania poziomu sprzedazy mogg byé wynikiem biezgcego funkcjonowania
Grupy, a takze pojawiania sie badz wygasania kontraktéw z poszczeg6lnymi klientami, gtéwnie
sieciami handlowymi.

Wahania sprzedazy zanotowano jedynie w segmencie chusteczek gospodarczych Presto Clean,
ktérych najwieksza sprzedaz ma miejsce w grudniu przed okresem $wigt Bozego Narodzenia oraz w
grupie chusteczek odswiezajgcych i dzieciecych, ktérych najwieksza sprzedaz ma miejsce w
miesigcach letnich (lipiec — sierpien).

7.7 Gtéwni dostawcy Grupy

Najwieksi dostawcy Grupy to przede wszystkim producenci surowcOw niezbednych do produkcji
wytwarzanych przez Grupe produktéw finalnych, w szczegolnosci producenci bawelny (do produkciji
ptatkbw kosmetycznych oraz bawelny nawijanej na patyczki kosmetyczne) oraz producenci wtokniny
(do produkcji chusteczek nawilzanych). W okresie trzech kwartatow 2011 roku, dwoch najwiekszych
dostawcow bawetny odpowiadato za 23% dostaw og6tem, natomiast dwoch najwiekszych dostawcow
widkniny za 16% dostaw ogotem. Po uruchomieniu inwestycji opisanej w pkt. 6.5. ,Inwestycje” Grupa
moze zmniejszy¢ wolumen dostaw witdknin wiskozowych wykorzystywanych do produkcji chusteczek
nawilzanych, zastepujgc je czesciowo alternatywnym surowcem, redukujgc wrazliwos$¢ osigganych
wynikéw od cen wiskozy.

Pozostali dostawcy to m.in. producenci polipropylenu oraz dostawcy opakowan (w tym etykiet,
kartonéw, opakowan w formie torebek, opakowan foliowych).

Zdaniem Zarzgdu Grupa posiada zdywersyfikowang baze dostawcow gtéwnych surowcéw.

7.8 Polityka jako $ci i efektywno $ci produkcji

Dziatalno$¢ Grupy w odniesieniu do produkowanych wyrobéw regulowana jest szeregiem polskich
(ustawy i rozporzadzenia) i unijnych (dyrektywy i rozporzadzenia) aktéw prawnych dotyczacych
produktéw, obejmujgcych uregulowania w takich obszarach jak m.in.: kosmetyki, detergenty,
bezpieczenstwo produktéw, substancje i preparaty chemiczne, opakowania i odpady, wyroby
medyczne, ochrona konsumenta czy bezpieczenstwo i higiena pracy.

Jakos¢ potproduktéw oraz produktéw finalnych jest monitorowana na kazdym etapie produkciji od
momentu pozyskania surowca (bawetna i tasma bawetniana - do produkcji ptatkéw i wacikow,
widknina - do produkcji chusteczek, polipropylen - do produkcji patyczkéw) poprzez jego przerébke i
nadzor nad biezgcg produkcjg (kontrola i przeglady maszyn pracujgcych w linii technologicznej
prowadzone przez personel produkcyjny), do kontroli jakosci gotowego wyrobu i wyrobu
przygotowanego do wysyiki.
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Kazdy nowy produkt jest testowany przez Grupe w renomowanych laboratoriach zewnetrznych oraz w
instytucjach potwierdzajgcych jakos¢ i bezpieczenstwo produktéw: w Panstwowym Zaktadzie Higieny,
w Instytucie "Pomnik - Centrum Zdrowia Dziecka". Ponadto, odbiorcy produktow pod markami
wilasnymi regularnie (z reguly raz na rok) dokonujg audytébw w zakresie jakosci produktéw
sprzedawanych pod ich markami, ukierunkowanych na kontrole przestrzegania zaréwno ogdinych
regulacji w zakresie jakosci jak i indywidualnych wymogéw danego odbiorcy w tym obszarze.

Potwierdzeniem skutecznego wdrozenia miedzynarodowych norm Systemu Zarzadzenia Jakoscig jest
uzyskany przez Grupe w marcu 2008 roku certyfikat 1ISO 9001:2000, ktérego zakres obejmuje procesy
zwigzane z projektowaniem, produkcja i sprzedaza produktéw higienicznych i kosmetycznych.

Grupa monitoruje proces produkcji przy zastosowaniu wskaznika OEE - Catkowita Efektywno$¢
Maszyn i Urzgdzen (Overall Equipment Effectiveness), ktéry jest kluczowym wskaznikiem opisujgcym
efektywnos$¢ zainstalowanego sprzetu w przedsiebiorstwie. Wskaznik ten w sposéb kompleksowy
identyfikuje trzy gtdwne obszary efektywnosci operacyjnej, tj.: dostepnos¢, wydajnos¢ oraz jakosc
produkowanych wyrobéw. Analiza ta pozwala okresli¢, jaka jest biezgca wydajno$¢ maszyn i urzgdzen
oraz pokaza¢ gdzie powstajg straty obnizajace wydajnos¢ maszyn. Glownym celem liczenia
wskaznika OEE jest wskazanie kierunkéw prowadzonych dziatan doskonalgcych procesy produkcyjne.
Przy jego wykorzystaniu Grupa w fatwy spos6b moze zidentyfikowa¢ waskie gardia jak réwniez
gtowne problemy w przedsiebiorstwie. OEE jest réwniez miernikiem wdrazanych udoskonalen oraz
pozwala w latwy sposéb obliczy¢ korzysci wynikajgce z doskonalenia procesu produkcji i eliminaciji
poszczegoélnych probleméw.

Biezgca kontrola jakosci wyrobow oraz zmianowy system pracy umozliwia nieprzerwang kontrole
produkcji (Dziat Zarzgdzania Jakoscig), dzieki czemu ewentualne wystgpienie wyrobu niezgodnego ze
specyfikacjg badz niepetnowarto$ciowego jest niezwiocznie poprzedzane podjeciem odpowiednich
dziatan korygujacych. Wszelkie powyzsze dziatania, jak réwniez kontrola produktéw do wysyiki
powoduje, iz klient otrzymuje jedynie wyr6b najwyzszej jakosci.

7.9 Polityka marketingowa Grupy

Polityka marketingowa Grupy zaktada zintegrowane dziatania wykorzystujgce instrumenty
marketingowe majgce na celu wzrost zainteresowania brandami Grupy i jej produktami. Dziatania
nakierowane sg na dalszg budowe wizerunku brandu Cleanic jako eksperta w obszarze oczyszczania
skory oraz pozyskiwanie nowych klientow.

Polityka marketingowa Grupy Harper Hygienics polega na oferowaniu wysokiej jakosci produktow w
segmentach, w ktérych mozliwe jest wykorzystanie unikalnych kompetencji Grupy zwigzanych z
technologig (bawetna, chusteczki z widkniny), jak i z pozycjg produktéw brandowych Cleanic. W
kazdym z segmentéw, w ktdrych obecna jest Grupa, posiada on dominujgcg pozycje, ktéra jest
wynikiem oferowania konsumentowi innowacyjnych produktéw o najwyzszej jakosci, szeroko
dystrybuowanych i zaspakajajgcych zréznicowane potrzeby i oczekiwania nabywcy. Bedac specjalistg
w kazdym z segmentéw, Grupa sukcesywnie poszerza swa oferte o0 nowe produkty, ktére umozliwiajg
zachowanie wyrdzniajgcej sie przewagi konkurencyjnej wzgledem innych uczestnikéw w danym
segmencie rynku.

Jednym z podstawowych zatozeh strategii marketingowej w dziatalno$ci Grupy jest zwiekszenie
czestotliwosci zakupu jej produktdw przez klientdw oraz utrzymanie ich lojalnosci wzgledem marki.
Jedna z najwazniejszych taktyk, ktéra pozwoli zrealizowac te cele oparta jest na poszerzeniu portfela
produktéw o oferte zaspokajajgcg potrzeby réznych grup konsumenckich, ktére dotychczas nie
dokonywaty zakupu produktéw Grupy. W tym celu, majgc na uwadze rézne grupy konsumentow,
Grupa rozwija game produktow dostepnych dla masowego odbiorcy dokonujgcego zakupow w handlu
nowoczesnym i tradycyjnym, w matych, srednich i duzych miastach na terenie kraju. Poza
strategicznymi produktami brandowymi Cleanic adresowanymi do zamozniejszych klientow
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szukajgcych nowoczesnych rozwigzan w zakresie oczyszczania skory, Grupa rozwija oferte
brandowych produktow ekonomicznych Ola oraz marek wtasnych, ktore sg produkowane i rozwijane z
mysla 0 mniej zamoznych konsumentach, kierujgcych sie przy zakupie gtéwnie czynnikiem cenowym.

Dziatania polegajgce na pozyskiwaniu nowych klientébw oparte sg na mechanizmach generowania
zakupu prébnego na nowe produkty (promocje), komunikacji z wykorzystaniem starannie dobranych
punktow kontaktu z klientem (prasa, magazyny, gazetki sieci handlowych, strony i fora internetowe,
animacje sprzedazy w sklepach, obecnosci na targach branzowych).
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8. ISTOTNE UMOWY SPOLKI

Ponizej zamieszczono informacje dotyczgce istotnych uméw zawieranych przez Emitenta lub
podmioty z Grupy Emitenta za okres dwodch lat bezposrednio poprzedzajacych date publikacii
Dokumentu Rejestracyjnego. Istotno$é oceniono przy uwzglednieniu kryterium przekroczenia kwoty
10% wartosci przychodéw ze sprzedazy grupy kapitalowej Emitenta za okres ostatnich czterech
kwartatéw obrotowych. Umowy istotne byly zawierane przez Emitenta zaréwno w normalnym toku
dziatalnosci jak i poza nim.

8.1 Umowy zawierane przez Emitenta w ramach normaln  ego toku dziatalno $ci

8.1.1 Umowa sprzedazy zawarta w dniu 01 sierpnia 2004 r. pomiedzy Emitentem a
Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z o.0. (,Umowa”)

Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkéw wspétpracy pomiedzy Emitentem a Jeronimo Martins
Dystrybucja Sp. z o0.0. (,JMD”, obecnie Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.) w zakresie sprzedazy
produktéw wytworzonych przez Emitenta wytgcznie do sprzedazy w sklepach ,Biedronka”.

Na podstawie Umowy Emitent zobowigzat sie oferowaé JMD produkty — ptatki bawetniane i patyczki
kosmetyczne najwyzszej jakosci - po mozliwie najatrakcyjniejszej na polskim rynku cenie. Umowa
reguluje kwestie majgtkowych praw autorskich do oznaczenia produktéw w ramach marek wtasnych
wytwarzanych przez Emitenta na zlecenie sieci handlowej ,Biedronka”. Umowa stanowi w
szczegoblnosci, ze majgtkowe prawa autorskie do projektu graficznego opakowan produktéw
dostarczanych na podstawie Umowy przystugiwa¢é bedg wylgcznie IJMD. Jezeli prawa takie
przystuguja Emitentowi (lub osobie trzeciej, ktéra przygotowata projekt na zlecenie Emitenta), Emitent
zobowigzany jest do przeniesienia takiego prawa na JMD, po rygorem zaptaty kary umowne;j.

Zgodnie z Umowg Emitent zobowigzany jest do powstrzymania sie od dostarczania innym odbiorcom
lub od sprzedazy detalicznej lub hurtowej produktéw opatrzonych oznaczeniem marki whasnej sieci
handlowej ,Biedronka”, produktéw oznaczonych znakiem podobnym, produktéw objetych Umowg o tej
samej lub podobnej recepturze. Kazdorazowe $wiadome naruszenie powyzszego zobowigzania
skutkuje obowigzkiem zaptaty przez Emitenta kary umowne;j.

Wszelkie koszty produkcji, zakupu i magazynowania opakowan i etykiet obcigzajg Emitenta. JMD jest
uprawnione do przeprowadzania kontroli jakosci produktow lub procesu ich produkcji. Dla uniknigcia
watpliwosci Strony ustality, iz IMD nie jest zobowigzane do dokonywania zamoéwien.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony.

Zgodnie z umowa z dnia 11 marca 2010 r. zawartg pomiedzy Emitentem, JMD a Harper Trade sp. z
0.0. w przedmiocie cesji praw i obowigzkéw wynikajgcych z Umowy, z dniem 17 marca 2010 r. prawa i
obowigzki Emitenta wynikajgce z Umowy zostaty przeniesione na spotke Harper Trade sp. z 0.0.

W zwigzku z pofgczeniem Emitenta i Harper Trade Sp. z 0.0., prawa i obowigzki Harper Trade Sp. z
0.0. z tytulu Umowy przeszly z mocy prawa na Emitenta.

8.2 Istothe umowy zawierane przez Emitenta poza tok  iem normalnej dziatalno $ci
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8.2.1 Umowa Kredytéw

Umowa kredytow z dnia 15 maja 2009 roku (,Umowa Kredytéw"), zmieniona Aneksem nr 1 z dnia 03
lipca 2009 roku, Aneksem nr 2 z dnia 15 grudnia 2009 roku, Aneksem nr 3 z dnia 05 stycznia 2010
roku, Aneksem nr 4 z dnia 10 maja 2010 roku, Aneksem nr 5 z dnia 30 czerwca 2010 roku, Aneksem
nr 6 z dnia 25 sierpnia 2010 roku, Aneksem nr 7 z dnia 16 grudnia 2010 roku, Aneksem nr 8 z dnia 16
lutego 2011 roku, Aneksem nr 9 z dnia 06 maja 2011 roku, Aneksem nr 10 z dnia 29 czerwca 2011
roku, Aneksem nr 11 z dnia 29 lipca 2011 roku, Aneksem nr 12 z dnia 29 listopada 2011 roku zawarta
pomiedzy Emitentem a Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,Bank”).

Zgodnie z postanowieniami Umowy Kredytéw Bank udostepnit Emitentowi:

() kredyt dlugoterminowy w kwocie 15.428.571,60 PLN (,Kredyt A") przeznaczony na
restrukturyzacje dotychczasowego zadtuzenia;

(i) kredyt inwestycyjny walutowy w kwocie 1.425.504 EUR (,Kredyt B”) przeznaczony na
restrukturyzacje dotychczasowego zadtuzenia i finansowanie wydatkéw inwestycyjnych w tym
wystawianie akredytyw;

(iii) kredyt w kwocie 15.000.000 PLN przeznaczony na sfinansowanie zakupu instrumentow
diuznych wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited (,Kredyt C");

(iv) kredyt w kwocie 51.000.000 PLN przeznaczony na sfinansowanie zakupu instrumentow
diuznych wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited (,Kredyt D");

(v) kredyt obrotowy w kwocie 15.000.000 PLN przeznaczony na finansowanie biezgcej
dziatalnosci operacyjnej, wykorzystanie kredytdw w rachunku biezacym, w tym w postaci
akredytyw, gwarancji, transakcji zabezpieczajgcych oraz factoringu odwrotnego (,Kredyt E”);

(vi) kredyt obrotowy w kwocie 1.000.000 PLN przeznaczony na finansowanie biezgcej dziatalnosci
operacyjnej, wykorzystanie kredytow w rachunku biezacym, w tym w postaci akredytyw,
gwarancji, transakcji zabezpieczajgcych oraz factoringu odwrotnego (,Kredyt E1");

(vii) kredyt w kwocie do 10.000.000 PLN przeznaczony na finansowanie naktadéw inwestycyjnych
(,Kredyt F).

W dniu 03 lipca 2009 roku do Umowy Kredytéw przystgpita spétka zalezna Emitenta, Melesio
Investments sp. z 0.0. (po6zniej Harper Trade sp. z 0.0.).

Kredyt F zostat zlikwidowany na mocy postanowien Aneksu nr 9 z dnia 06 maja 2011 roku. Dniem
ostatecznej sptaty Kredytow A, B, C, D jest 15 maja 2014 roku, natomiast data ostatecznej sptaty
kredytu E oraz E1 przypada na 30 listopada 2012 roku.

Oprocentowanie Kredytéw A, B i D jest ustalane na podstawie stopy WIBOR 6M powiekszonej o
marze. Oprocentowanie Kredytow E i E1 jest ustalane w oparciu o stope WIBOR 1M powiekszong o
marze. Wysokosé marzy jest zalezna od wartosci wskaznika Zadtuzenie Finansowe/EBITDA.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Kredytéw, Emitent ma ograniczone mozliwosci wyptaty
dywidendy. Dywidenda moze zosta¢ wyptacona jezeli:

1) Emitent uzyskat dodatni wynik finansowy (zysk netto po opodatkowaniu) co zostato
potwierdzone w rocznym sprawozdaniu zbadanym przez biegtego rewidenta;

2) nie wystgpit, a w przypadku wyptaty dywidendy nie wystapi przypadek naruszenia Umowy
Kredytéw;
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3) wyptata dywidendy nastgpi po przediozeniu Bankowi kopii uchwaty o wyptacie dywidendy oraz
raportu potwierdzajgcego spetnienie wszystkich warunkéw wyptaty, a takze aktualnego
sprawozdania finansowego;

4) w przypadku, gdy:

0] aktualne zaduzenie finansowe Emitenta nie przekracza 2,5 krotnosci EBITDA za
ostatni 12 miesieczny okres obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi
nie wiecej niz 50% zysku netto za ostatni rok obrotowy,

(i) aktualne zadluzenie finansowe Emitenta nie przekracza 1,5 krotnosci EBITDA za
ostatni 12 miesieczny okres obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi
100% zysku netto za ostatni rok obrotowy.

Niezaleznie od powyzszych ograniczen, dywidenda moze zostaé wyptacona, jezeli wyptata nastgpi
bezgotéwkowo poprzez potrgcenie z wierzytelnoscia Emitenta z tytulu nabycia przez Emitenta
instrumentéw diuznych emitowanych przez wigkszosciowego akcjonariusza - Central European Cotton
Holdings Limited.

Zgodnie z Umowg Kredytéw Emitent zobowigzat sie do nierozporzadzania sktadnikami majgtku
trwatego o warto$ci przekraczajgcej 1 min EUR bez uprzedniej pisemnej zgody Banku. Ponadto
Emitent nie moze dokonywac inwestycji w finansowy majgtek trwaty, ktére nie zostaty objete
budzetem, na kwoty przekraczajgce 1 min EUR. Ponadto bez uprzedniej zgody Banku Emitent nie
moze nabywaé udziatéw lub akcji ani w innej formie inwestowa¢ w podmiot lub przedsiebiorstwo,
chyba ze taki podmiot jest w 100% zalezny od Emitenta.

Ponizsza tabela zawiera wykaz zabezpieczeh ustanowionych przez Emitenta oraz Harper Trade sp. z
0.0. (w przesziosci) w zwigzku z Umowag Kredytéw.

tabela 36. Zabezpieczenia Umowy Kredytow

Istniejace zabezpieczenia Umowy Kredytéw z dnia 15 maja 2009 roku

Lp.  Rodzaj zabezpieczenia Uwagi

hipoteka umowna kaucyjna** do maksymalnej kwoty 45.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z
tytutu Kredytu A

hipoteka umowna kaucyjna** do maksymalnej kwoty 4.200.000 EUR na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z
tytutu Kredytu B

1. Hipoteka

hipoteka umowna kaucyjna** do maksymalnej kwoty 99.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z
tytutu Kredytu D

hipoteka umowna kaucyjna** do maksymalnej kwoty 36.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z
tytutu Kredytu E

hipoteka umowna kaucyjna** do maksymalnej kwoty 3.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu E1

hipoteka umowna w wysokosci 150.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu A,
Kredytu D, Kredytu E oraz Kredytu E1

hipoteka umowna w wysoko$ci 2.138.256 EUR na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu B.
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**Hipoteki umowne kaucyjne zostaty ustanowione przed wejéciem w zycie ustawy o zmianie ustawy o ksiegach wieczystych i hipotece oraz niektorych
innych ustaw z dnia 26 czerwca 2009 r. (Dz.U. Nr 131, poz. 1075).

Zastaw rejestrowy na
przedsigbiorstwie Emitenta

Zastaw rejestrowy na
przedsigbiorstwie Harper
Trade sp. z0.0.*

Zastaw finansowy i
rejestrowy na udziatach w
spofce Harper Trade sp. z
0.0.*

Cesja praw z polis
ubezpieczeniowych

Petnomocnictwo do
rachunkéw bankowych

Oswiadczenie o poddaniu
sig egzekucii

Weksel wiasny in blanco
wystawiony przez Emitenta
oraz Harper Trade sp. z
0.0.*

Umowa blokady

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokoSci
45.000.000 PLN na zabezpieczenie splaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu A

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokoSci
36.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu E

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci
121.500.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu C, D.

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci
4.200.000 EUR na zabezpieczenie spfaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu B.

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokoSci
3.000.000 PLN na zabezpieczenie splaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu E1.

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokoSci
183.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu A, C, D, E, E1.

zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsigbiorstwa do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci
4.200.000 EUR na zabezpieczenie spfaty wierzytelnosci z tytutu Kredytu B.

zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 183.000.000 PLN na zabezpieczenie sptaty
wierzytelnosci z tytutu Kredytu A, C, D, E, E1.

zastaw rejestrowy do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 4.200.000 EUR na zabezpieczenie sptaty
wierzytelnosci z tytutu Kredytu B.

Emitent oraz Harper Trade sp. z 0.0.* przelat na Bank prawa do otrzymywania odszkodowania z tytutu obecnych
lub przysztych umoéw ubezpieczenia pod warunkiem zawieszajacym wystapienia przypadku naruszenia umowy,
ktory nie zostat naprawiony.

Emitent oraz Harper Trade sp. z 0.0.* udzielit nieodwotalnego petnomocnictwa m.in. do dokonywania wyptat
$rodkéw z rachunkoéw, przelewu srodkow, blokowania $rodkéw na rachunkach.

Oswiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji przez Emitenta w celu zabezpieczenia roszczeh Banku z tytutu Umowy
kredytow. Bank moze wystapi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci do dnia 15 maja 2017 roku (Kredyt A, B, D) oraz
do 31 lipca 2014 roku (Kredyt E, E1).

Os$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji przez Harper Trade sp. z 0.0.* w celu zabezpieczenia roszczen Banku z
tytutu Umowy kredytéw. Bank moze wystapi¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci do dnia 15 maja 2017 roku (Kredyt
A, B, D) oraz do 31 lipca 2014 roku (Kredyt E, E1).

Zgodnie z deklaracjg wekslowa, w razie niesptacenia wierzytelnosci Banku z tytutu Umowy kredytéw, Bank moze
uzupetni¢ weksel na sume wekslowa réwna wszystkim wierzytelnosciom przystugujacych Bankowi z tytutu umowy.

Umowa blokady papieréw wartosciowych i $rodkéw pienigznych z dnia 18 czerwca 2010 r. zawarta pomiedzy
CECH, BZ WBK S.A. oraz domem maklerskim BZ WBK S.A. Zgodnie z umowg blokady CECH nie moze skfadac,
a dom maklerski nie moze wykonywac dyspozycji lub zlecer dotyczacych akcji ani innego dysponowania akcjami z
wyjatkiem sprzedazy akcji przez CECH w ramach oferty publicznej na podstawie prospektu z dnia 28 czerwca
2010 r. Blokada zostata réwniez ustanowiona na $rodkach uzyskanych przez CECH z tytulu sprzedazy akcji w

ramach nfnﬁy pL |h|ir7nnj
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*Zabezpieczenie ustanowione przed potgczeniem z Emitentem.

Na mocy Umowy kredytéw Emitent zobowigzat sie do wytgcznego korzystania z ustug leasingowych
oferowanych przez BZ WBK Leasing S.A. Korzystanie przez Emitenta z ustug innych leasingodawcow
wymaga kazdorazowo pisemnej zgody Banku.

Umowa zastgpita w catosci poprzednio zawarta pomiedzy stronami Umowe Kredytéw Inwestycyjnych
z dnia 19 lipca 2007 r.

Na dzien 31 stycznia 2012 roku zadtuzenie z tytutu Umowy Kredytéw wynosi 76.949.747,41 PLN.

8.2.2 Umowa faktoringu odwrotnego

Umowa Faktoringu — Finansowanie Dostaw nr 1438/1742 /2011 (,Umowa") z dnia 07 lipca 2011
roku zawarta pomi edzy BZ WBK Faktor Sp. z 0.0. (,Faktor”), a Emitente ~ m.

Zgodnie z postanowieniami Umowy Faktor zobowigzat sie do stalego Swiadczenia na rzecz Emitenta
ustug faktoringu, na zasadach okre$lonych w Umowie oraz regulaminach $wiadczenia ustug
stanowigcych integralng czes¢ Umowy. Faktor zobowigzat sie do finansowania dostaw poprzez
zaptate wierzytelnosci pienieznych przystugujgcych Kontrahentom Emitenta, wynikajgcych z
zawieranych przez Emitenta uméw, do maksymalnej kwoty 10.000.000,00 PLN (dziesie¢ milionéw
zlotych 00/100), przy czym limit ten zostat ustalony tgcznie dla Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0.
(przed potaczeniem z Emitentem). Zabezpieczeniem prawidtowego wykonania Umowy sg: weksel
wiasny in blanco wraz z zalgczong deklaracjg wekslowg, nieodwotalne petnomocnictwo do rachunku
bankowego Emitenta oraz Letter of Comfort wystawiony przez BZ WBK S.A. Ponadto w czasie
obowigzywania Umowy Faktor moze zgda¢ ustanowienia dodatkowych zabezpieczen, jesli w jego
ocenie ryzyko transakcji faktoringowej wzrosto. Faktor ma prawo odmoéwi¢ wykupu wierzytelnosci,
jezeli Emitent nie wywigzuje sie z obowigzkéw wynikajgcych z Umowy.

Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony. Kazda ze stron moze rozwigza¢é Umowe z
zachowaniem 30 — dniowego terminu wypowiedzenia, przy czym w przypadku niewykonania lub
nienalezytego wykonania przez Emitenta obowigzkéw wynikajgcych z Umowy, Faktor ma prawo
rozwigzania Umowy ze skutkiem natychmiastowym. Rozwigzanie Umowy nie zwalnia stron z
obowigzku wzajemnych rozliczen i nie wplywa na wazno$é zobowigzan stron wynikajgcych z
wykupionych wierzytelnosci.

Umowa Faktoringu — Finansowanie Dostaw nr 1439/1744 /2011 (,Umowa") z dnia 07 lipca 2011
roku zawarta pomi edzy BZ WBK Faktor Sp. z o0.0. (,Faktor”), a Harper T rade Sp. z o.0..
(,Faktorant”).

Postanowienia Umowy zawartej z Faktorem przez Harper Trade Sp. z 0.0. sg tozsame z
postanowieniami umowy faktoringu odwrotnego zawartej z Emitentem, opisanej powyzej.

W zwigzku z potgczeniem Emitenta i Harper Trade Sp. z o0.0., prawa i obowigzki Harper Trade Sp. z
0.0. z tytulu Umowy przeszly z mocy prawa na Emitenta.

8.2.3 Umowa dyskonta wierzytelnosci

Umowa Ramowa Nr SFTRF/HH/0110/09 dotyczgca dyskonta wierzytelnosci z Kontraktéw
Handlowych (,Umowa dyskonta wierzytelnosci”) z dnia 30 grudnia 2009 roku zawarta pomiedzy
Emitentem (cedentem) a Bankiem Handlowym w Warszawie S.A.
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Umowa okresla warunki i zasady na jakich Bank nabywa istniejgce oraz przyszie wierzytelnosci o
zaptate ceny przystugujgce Emitentowi w stosunku do Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. z tytutu
umowy sprzedazy z dnia 01 sierpnia 2004 roku. Umowa dyskonta wierzytelnosci reguluje ponadto
warunki korzystania z elektronicznego systemu przetwarzania transmisji danych. Umowa zostata
zawarta na czas nieokreslony. Kazdej ze stron przystuguje prawo rozwigzania umowy z zachowaniem
14- dniowego terminu wypowiedzenia. Rozwigzania dokonuje sie przez pisemne oswiadczenie
zlozone drugiej stronie. Zgodnie z postanowieniami umowy z dnia 11 marca 2010 roku w przedmiocie
cesji praw i obowigzkow wynikajgcych z umowy sprzedazy zawartej z Jeronimo Martins Dystrybucja
S.A. Emitent przeniést prawa wynikajgce z ostatniej z wymienionych uméw na Harper Trade sp. z 0.0.
Na mocy aneksu nr 1 z dnia 26 kwietnia 2010 roku do Umowy dyskonta wierzytelnosci, zawartego
pomiedzy Emitentem, Harper Trade Sp. z 0.0. a Bankiem Handlowym w Warszawie S.A., Emitent
przeniést na rzecz Harper Trade Sp. z 0.0. wszelkie prawa i obowigzki wynikajagce z Umowy dyskonta
wierzytelnosci, na co Bank Handlowy w Warszawie S.A. wyrazit zgode. Po potgczeniu Emitenta z
Harper Trade, prawa z Umowy dyskonta wierzytelnosci przeszty na Emitenta.

8.2.4 Umowy pozyczek z podmiotami powigzanymi

W ocenie Emitenta istotnymi umowami finansowymi Emitenta (zawieranymi poza tokiem biezgcej
dziatalnosci) sa réwniez umowy pozyczki zawierane przez Emitenta z jego podmiotami powigzanymi.
Szczego6towy opis pozyczek zostat zamieszczony punkcie 18 Dokumentu Rejestracyjnego (Transakcje
z podmiotami powigzanymi).

8.2.5 Umowa nabycia obligacji

Umowa nabycia obligacji zostata zawarta na podstawie skierowanej przez Central European Cotton
Holdings Limited do Emitenta oraz jego spoiki zaleznej Harper Trade sp. z 0.0. propozycji nabycia
obligacji z dnia 24 czerwca 2009 roku. Oswiadczenie w przedmiocie objecia obligacji zostato ztoZzone
w dniu 14 lipca 2009 roku.

Na podstawie propozycji nabycia Emitent oraz jego spoéitka zalezna Harper Trade sp. z 0.0. nabyty
tacznie 81.000.000 sztuk obligacji Central European Cotton Holdings Limited po cenie jednostkowej 1
PLN.

Opis umowy nabycia obligacji zawiera punkt 18.1.4 Dokumentu Rejestracyjnego.

8.2.6 Nabycie prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej w Minsku
Mazowieckim

Umowa przedwstepna sprzedazy z dnia 1 kwietnia 2010 r. zawarta pomiedzy Emitentem a Zaktadami
Naprawczymi Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki” S.A. (,ZNTK”)

W dniu 1 kwietnia 2010 r. Emitent zawart z ZNTK przedwstepng umowe sprzedazy (,Umowa
Przedwstepna”) prawa uzytkowania wieczystego dziatlek nr 2680/1 i nr 2614/38 o tgcznej powierzchni
3,6569 ha (,Nieruchomosc¢”), bez prawa wiasnosci potozonych na ww. dziatkach budynkéw lub
budowli. Na podstawie Umowy Przedwstepnej, Strony zobowigzaly sie zawrze¢ do dnia 31 lipca 2010
r. ostateczng umowe sprzedazy, na podstawie ktérej ZNTK sprzeda Emitentowi prawo uzytkowania
wieczystego Nieruchomosci. Termin ten zostat nastepnie przediuzony przez Strony do dnia 30
wrzesnia 2010 r. Strony ustality, iz cena sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci
wyniesie fgcznie netto 5.046.522 PLN (brutto 6.156.757 PLN). Umowa Przedwstepna przewidywata
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dodatkowe warunki zawieszajgce zawarcia umowy przyrzeczonej, w tym min. usuniecie przez ZNTK z
Nieruchomosci okreslonych zabudowan.

W wykonaniu Umowy Przedwstepnej, w dniu 08 wrzesnia 2010 r. Emitent zawart z ZNTK warunkowg
umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci (,Warunkowa Umowa Sprzedazy”).
Zgodnie z Warunkowg Umowg Sprzedazy zawarcie umowy przenoszgcej prawo uzytkowania
wieczystego Nieruchomosci miato nastgpié¢, pod warunkiem, ze Burmistrz Miasta Minsk Mazowiecki
nie wykona prawa pierwokupu. W przypadku ziszczenia sie zastrzezonego warunku umowa
przenoszaca prawo wieczystego uzytkowania miata zosta¢ zawarta nie poOzniej niz do dnia 14
pazdziernika 2010 r.

Pismem z dnia 9 wrzes$nia 2010 r. Burmistrz Miasta Minsk Mazowiecki poinformowat, ze nie skorzysta
Z przystugujgcego gminie prawa pierwokupu prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci. Dnia 11
pazdziernika 2010 r. Emitent zawart z ZNTK umowe przenoszgcg prawo uzytkowania wieczystego
Nieruchomosci (,Umowa Rozporzadzajgca”), za cene netto 5.046.522 PLN (cena brutto wyniosta
6.156.757 PLN). Czes¢ ceny w kwocie 500.000 PLN zostata wptacona przez Emitenta na rzecz ZNTK
tytutem zadatku przy zawarciu Umowy Przedwstepnej. Co do obowigzku zaptaty pozostatej kwoty
5.656.757 PLN, Emitent zlozyt oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 4
kodeksu postepowania cywilnego.

Emitent uregulowat calo$¢ ceny nabycia prawa uzytkowania wieczystego Nieruchomosci.

Dnia 11 maja 2010 r. Regionalny Dyrektor Ochrony Srodowiska w Warszawie wydat decyzje w
zakresie uzgodnienia warunkéw rekultywacji srodowiska gruntownego na terenie Nieruchomosci w
odniesieniu do dziatki nr ew. 2614/38. Rekultywacja przedmiotowego terenu miata zostat¢ wykonana
metodg ex-situ do dnia 31 grudnia 2010 r. W zwigzku z faktem, iz zanieszczyszczenie terenu
powyzszej dziatki nastgpito przed 1980 roku, rekultywacja zostala ograniczona do prowadzenia
dziatan, ktore wykluczg (i) zagrozenie zycia lub zdrowia ludzi bgdz powstania innych szkod, (ii)
mozliwosci rozprzestrzeniania sie zanieczyszczenia. W powyzszym celu dokonano m.in. utwardzenia
gruntu oraz wyposazenia go w system odbioru sciekéw deszczowych. W/w decyzja w dalszych
etapach przewidywata wybudowanie obiektow produkcyjnych i magazynowych wraz z towarzyszgcym
uktadem drég komunikacyjnych i parkingbw. Emitent zakonczyt prace rekultywacyjne dziatki nr ew.
2614/38 stanowigcej czes¢ Nieruchomosci do dnia 10 grudnia 2010 r.

8.2.7 Umowa przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 31 grudnia
2009 roku

Zgodnie z postanowieniami umowy Emitent przeniést zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa
stanowigcg oddziat na Harper Trade sp. z 0.0. jako wktad niepieniezny za nowo objete udziaty w
podwyzszonym kapitale zakladowym Harper Trade sp. z 0.0., natomiast spétka Harper Trade sp. z
0.0. nabyfa zorganizowang czes$¢ przedsiebiorstwa o wartosci rynkowej wynoszacej 118.979.000 PLN.

Opis umowy znajduje sie rowniez w punkcie 18 niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego (Transakcje z
podmiotami powigzanymi).
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9. SRODKI TRWALE | OCHRONA SRODOWISKA

9.1 Nieruchomo $ci Emitenta

Ponizej przedstawiono zestawienie znaczgcych nieruchomosci Emitenta i jego spotek zaleznych.

tabela 37. Znacz gce nieruchomo $ci Emitenta

Ip. miejscowosc powierzchnia ksiega wieczysta tytut prawny rodzaj nieruchomosci
1. Minsk Mazowiecki ~ 21.298 m2 SI11M/00056355/5 uzytkowanie wieczyste gruntu, zabudowana (zaktad
wiasno$¢ budynkéw produkcyjny, magazyny,
budvnki biurowe)

2. Minsk Mazowiecki ~ 36.569 m2 SI11M/00106128/1 uzytkowanie wieczyste gruntu nieruchomo$¢ niezabudowana
(przeznaczona pod rozbudowe
zaktadu produkcyjnego
Fmitenta)

3. Minsk Mazowiecki ~ 3.850 m2 SI11M/00035039/1 umowa najmu magazynu i zabudowana

pomieszczen produkcyjnych

4. Minsk Mazowiecki ~ 1.440 m2 SI11M/00030698/3 umowa najmu pomieszczen pomieszczenia magazynowe

magazynowych

5. Warszawa 307 m2 WA1M/00311473/3 umowa najmu lokalu uzytkowego  lokal

6. Garwolin 6.618 m2 KW nr 66638 umowa najmu budynku zabudowana (budynek

produkcyjno-magazynowego i biurowy, magazyn)
biurowego

7. Minsk Mazowiecki ~ 3.850 m? SI11M/00035039/1 Umowa najmu nieruchomosci Hala produkcyjno-
magazynowa wraz z
budynkiem socjalnym, plan
parkingowy

Emitent

Obcigzenie nieruchomo $ci Emitenta

Nieruchomos$¢ Emitenta, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta KW nr SI1M/00056355/5 jest
obcigzona:

(i)

(i)

(i)

(iv)

hipotekg umowng kaucyjng* w wysoko$ci 15.000.000 PLN, ustanowiong na rzecz banku Fortis
Bank Polski S.A. na zabezpieczenie roszczen banku wynikajgcych z umowy o finansowanie nr
WAR/3010/06/4/CB. Emitent wystgpit do Fortis Bank Polski S.A. o wydanie zaswiadczenia
zezwalajgcego na wykreslenie hipoteki w zwigzku ze sptatg wierzytelnosci,

hipotekg umowng kaucyjnag* w wysokosci 45.000.000 PLN, ustanowiong na rzecz banku Bank
Zachodni WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku wynikajgcych z tytutu Kredytu A
udostepnionego na mocy Umowy Kredytéw 1 z dnia 19 lipca 2007 r., zmienionej Umowag
Kredytéw 2 z dnia 15 maja 2009 r.,

hipotekg umowng kaucyjng* w wysokosci 4.200.000 PLN, ustanowiong na rzecz banku Bank
Zachodni WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku wynikajgcych z tytutu Kredytu B
udostepnionego na mocy Umowy Kredytéw 1 z dnia 19 lipca 2007 r., zmienionej Umowag
Kredytéw 2 z dnia 15 maja 2009 r.,

hipotekg umowng kaucyjng* w wysokosci 36.000.000 PLN, ustanowiong na rzecz banku Bank
Zachodni WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku wynikajgcych z tytutu Kredytu E
udostepnionego na mocy Umowy Kredytéw 1 z dnia 19 lipca 2007 r., zmienionej Umowag
Kredytéw 2 z dnia 15 maja 2009 r.,
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(v) hipotekg umowng kaucyjng* w wysokosci 99.000.000 PLN ustanowiong na rzecz banku Bank
Zachodni WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku wynikajgcych z tytutu Kredytu D
udostepnionego na mocy Umowy Kredytow 2 z dnia 15 maja 2009 r.,

(v) hipotekg umowng kaucyjng* w wysokosci 3.000.000 PLN, ustanowiong na rzecz banku Bank
Zachodni WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku wynikajgcych z tytutu Kredytu E1
udostepnionego na mocy Umowy Kredytow 2 z dnia 15 maja 2009 r. i anekséw do tej umowy.

*Hipoteki umowne kaucyjne zostaly ustanowione przed wejsciem w zycie ustawy o zmianie ustawy o
ksiegach wieczystych i hipotece oraz niektorych innych ustaw z dnia 26 czerwca 2009 r. (Dz.U. Nr
131, poz. 1075).

Nieruchomos$é Emitenta, dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta KW nr SI1M/00106128/1 jest
obcigzona:

() hipotekg umowng w wysokosci 150.000.000 PLN, ustanowiong na rzecz banku Bank
Zachodni WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku (w tym odsetek i kosztow)
wynikajgcych z tytutlu Kredytu A, Kredytu D, Kredytu E oraz Kredytu E1 udostepnionego na
mocy Umowy kredytéw z dnia 15 maja 2009 r. ze zmianami,

(ii) hipotekg umowng w wysokos$ci 2.138.256 EUR, ustanowiong na rzecz banku Bank Zachodni
WBK S.A. na zabezpieczenie roszczen banku (w tym odsetek i kosztéw) wynikajagcych z tytutu
Kredytu B udostepnionego na mocy Umowy Kredytoéw z dnia 15 maja 2009 r. ze zmianami.

Opis umow kredytowych Grupy Emitenta znajduje sie w pkt. 8 ,Istotne Umowy” Dokumentu
Rejestracyjnego.

9.2 Istotne s$rodki trwate Emitenta i spotek zale znych

W ponizszej tabeli zaprezentowano zestawienie wszystkich srodkow trwatych Emitenta wedtug stanu
na dzien Dokumentu Rejestracyjnego, ktorych okres uzytkowania bedzie przekraczat 1 rok. W ocenie
Emitenta wszystkie zaprezentowane $rodki trwate majg istotne znaczenie dla jego dziatalnosci. Srodki
trwale zostaty zaprezentowane wedtug ich wartosci ksiegowej netto.

tabela 38. Srodki trwate

31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011 31.01.2012

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Grunty 248,6 242,8 237,0 237,0
Budynki i budowle 13561,4 128735 12784,0 12784,0
Maszyny i urzadzenia 383717 412111 401134 401134
Srodki transportu 1403,1 2776,3 25174 25174
Wyposazenie 485,5 978,1 914,4 9144
Srodki trwate w budowie 1580,9 3886,2 5150,2 69742
Zaliczki przekazane na zakup $rodkéw trwatych 0,0 0,0 0,0 0,0
Razem 55651,2 61968,0 61716,5 63 540,4

Zrédto: Emitent

Spoiki zalezne Emitenta nie posiadajg istotnych srodkéw trwatych.
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9.3 Informacje na temat planowanych znacz gcych zakupow aktywow trwatych

Emitent planuje nabycie znaczgcych aktywow trwatych w toku realizacji inwestycji Arvell. Opis
inwestycji Arvell znajduje sie w pkt. 6.5.3 Dokumentu Rejestracyjnego.

9.4 Opis zagadnie n i wymogdéw zwi gzanych z ochron g srodowiska, ktére mog a
mie ¢ wptyw na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych a  ktywow trwatych

Emitent prowadzi dziatalnos¢ w oparciu o decyzje $rodowiskowe, ktérych zestawienie prezentuje

tabela ponizej.

tabela 39. Decyzje $rodowiskowe Emitenta

Ip.  Organ wydajacy

Numer decyzji i data wydania

Przedmiot decyzji Okres waznosci pozwolenia Uwagi
[decyzji

1. Starosta Mifiski

2. Starosta Minski

3. Regionalny
Dyrektor Ochrony
Srodowiska w
Warszawie

OR.7623-4/10/06 z  dnia 29
pazdziemika 2009 r. zmieniajaca
decyzje OR.7623-4/10/06 z dnia 12
wrze$nia 2006

WS.7644-5/07 z dnia 28 lutego 2008 r.

RDOS-14-WSI-MGH-6661-10/10 z dnia
11 maja 2010 r.

gospodarka odpadami 31 lipca 2016 r.
niebezpiecznymi

wprowadzanie gazéw i 28 luty 2018 .
pytéw do powietrza

Obowigzek rekultywacji - Termin koncowy

czesci nieruchomosci KW nr rekultywacji zostat

SI1M/00106128/1 wyznaczony na 31
grudnia 2010 r.

Zrodto:  Emitent

108



10. BADANIA | ROZWOQJ, PATENTY | LICENCJE

10.1 Informacje dotycz gce uzale znienia Emitenta od patentow, licenciji

W ocenie Emitenta, z istotnego punktu widzenia dziatalnosci i rentownosci, Emitent nie jest
uzalezniony od patentéw, licencji, uméw przemystowych, handlowych lub finansowych, dostawcow,
odbiorcow oraz od nowych procesow produkcyjnych. Emitent wskazuje, iz projekt Arvell stanowi probe
wdrozenia nowej technologii, lecz Emitent nie jest od niej uzalezniony.

BADANIA | ROZWOJ

Emitent w roku 2011 na badania przeznaczyt okoto 76 tys. PLN. Natomiast optata za wydanie opinii
oraz za mozliwos¢ umieszczenia znaku "Pozytywna Opinia Centrum Zdrowia Dziecka" wyniosta 36
tys. PLN.

Emitent jako czionek Polskiego Zwigzku Przemystiu Kosmetycznego czynnie uczestniczy w
prowadzonych przez zwigzek pracach zwigzanych z przemystem kosmetycznym.

Emitent przeprowadza réznego rodzaju testy i proby majgce na celu udoskonalanie lub obnizanie
kosztéw wytworzenia produktu przy zachowaniu identycznego poziomu jakosci.

PATENTY

Emitent nie posiada zadnych patentdw majacych istotne znaczenie dla prowadzonej przez niego
dziatalnosci.

ZNAKI TOWAROWE EMITENTA

Emitent jest strong nastepujagcych umow licencyjnych dotyczgcych korzystania z przedstawionych
nizej znakow towarowych, stuzacych do oznaczania wytwarzanych przez Emitenta produktéw.

» Perta Rynku Kosmetycznego 2008 r. "

Umowa z dnia 17 marca 2008 r. zawarta pomiedzy Emitentem a
Wydawnictwem Gospodarczym Sp. z 0.0. w Warszawie (,Umowa”) Na
podstawie Umowy, Wydawnictwo Gospodarcze sp. z 0.0. udzielito
Emitentowi zgody na niewytgczne uzywanie przez Emitenta znaku
towarowego stowno-graficznego przedstawiajgcego stowa ,Perta Rynku
Kosmetycznego 2008” (na zdjeciu obok) nieodpfatnie na czas nieokreslony.
Powyzszy znak moze byé uzywany wytacznie dla produktow pod nazwg
,Cleanic nawilzane ptatki do demakijazu” zwigzku z zajeciem trzeciego
miejsca w konkursie Perty Rynku Kosmetycznego 2008, w kategorii pielegnacja twarzy. Upowaznienie
do uzywania znaku towarowego obejmuje: umieszczanie znaku towarowego na etykiecie,
wprowadzanie produktow oznaczonych tym znakiem do obrotu, umieszczanie znaku towarowego na
dokumentach zwigzanych z wprowadzaniem produktéw do obrotu oraz uzywanie znaku w reklamie
produktéw oznaczonych znakiem towarowym. Na podstawie umowy Emitent zobowigzat sie m.in. do
utrzymania poziomu jakosci nagrodzonych produktow.

. Zielony punkt ” g\l“NEpa
3,
A

Umowa z dnia 30 grudnia 2004 roku zawarta przez Emitenta ze spoika é’
Rekopol — Organizacja Odzysku S.A. (,Umowa”). Na podstawie Umowy
Rekopol — Organizacja odzysku S.A. udzielit Emitentowi na okres
obowigzywania umowy sublicencje oraz upowaznit Emitenta do uzywania
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znaku towarowo graficznego i/lub stowno - graficznego ,Zielony Punkt” (na zdjeciach obok) na
opakowaniach wprowadzonych przez Emitenta na rynek krajowy. Udzielenie powyzszej sublicenc;ji i
upowaznienia wynika z wypetniania przez Emitenta zobowigzan wynikajgcych z ustawy z dnia 11 maja
2000 roku o obowigzkach przedsiebiorcow w zakresie gospodarowania niektérymi odpadami oraz
optacie produktowej i optacie depozytowej (Dz.U. Nr 63, poz. 639, ze zm.) oraz uczestniczenia w
zorganizowanym i kierowanym przez Rekopol — Organizacja Odzysku S.A systemie odzysku i
recyklingu odpadéw opakowaniowych. Znak ,Zielony Punkt’ umieszczony na opakowaniu oznacza, ze
Emitent wniést na rzecz Rekopol — Organizacja Odzysku S.A odpowiedni wkiad finansowy w
zbudowanie i dziatania krajowego systemu odzysku i recyklingu odpadéw opakowaniowych, zgodnie z
zasadami wynikajgcymi z przepisOw powyzszej ustawy i Dyrektywy Europejskiej nr 94/62.
Wynagrodzenie za Kkorzystanie ze znaku ,Zielony Punkt” jest uwzglednione w umowie na
wykonywanie przez Rekopol — Organizacja Odzysku S.A obowigzkéw okreslonych w powyzszej
ustawie. Umowa zostala zawarta na czas nieokreslony.

Rekopol — Organizacja Odzysku S.A. jest uprawniona do udzielenia powyzszej sublicencji na
podstawie umowy z PRO Europe i Der Grune Punkt — Duales System Deustchland AG.

» Czysta Bawelna ”

Umowa licencyjna nr 35/2007 na Kkorzystanie ze znaku towarowego

graficznego z dnia 23 kwietnia 2007 roku (,Umowa”") zawarta przez Emitenta z

Izbg Baweiny w Gdyni. Na podstawie Umowy, I1zba Bawelny w Gdyni udzielita

Emitentowi licencji niepetnej, niewylgcznej na korzystanie ze znaku

towarowego (na zdjeciu obok) i oznaczaniu niektérych swoich produktéw

.Znakiem towarowym czystej baweiny” przez okres 5 lat na terytorium

Rzeczypospolitej Polskiej z mozliwoscig przedtuzenia na kolejne okresy. Za

udzielenie licencji, Emitent zobowigzat sie uisci¢ kwote 200 PLN. Emitent zobowigzat sie do uzywania
powyzszego znaku towarowego na towarach spetniajgcych wymagania dodatkowe okreslone w
»-Regulaminie udzielania licencji na stosowanie znaku towarowego bawetny”. Emitent moze uzywac
znaku towarowego na nastepujgcych wyrobach: (i) ptatki kosmetyczne (w réznych asortymentach
wymiarowych) (ii) patyczki higieniczne (iii) waciki kosmetyczne (biale i kolorowe).

ZNAKI TOWAROWE EMITENTA

Ponizej przedstawiono znaki towarowe zarejestrowane na rzecz Emitenta w Urzedzie Patentowym
Rzeczypospolitej Polskiej oraz w organizacjach rejestrujgcych znaki towarowe poza granicami
Rzeczypospolitej Polskiej

tabela 40. Procedury Rejestracji znakéw towarowych Emitenta w Urz edzie Patentowym
Rzeczypospolitej Polskiej.

Znak Towarowy Przedmiot ochrony Data zgloszenia Numer zgtoszenia Klasy
Harper Hygienics znak stowny 5 marca 1992 . 106782 03, 05, 16
\)
. \k/ znak stowno-graficzny 15 listopada 2002 r. 257546 03, 05, 16, 20
HARPER [} 447//K]
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H A[@Q znak stowno-graficzny 31 lipca 2007 r. 328401 03, 05, 16, 25

znak stowno-graficzny* 30 sierpnia 2007 r. 329545 03, 05,16
(ﬂ | EANI C znak stowno-graficzny* 30 sierpnia 2007 . 329546 03, 05, 16
znak stowno-graficzny* 1 pazdziernika 2007 r. 330876 03, 05, 16

@ znak stowno-graficzny 25 maja 2009 1. 356184 03,05, 16
\\‘ i |

tabela 41. Procedury Rejestracji znakéw towarowych Emitenta w organizacjach
rejestruj gacych znaki towarowe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej. (WIPO o
OHIM?).
Znak Towarowy przedmiot ochrony data zgtoszenia/ organizacja numer znaku klasy

CI.EAN'C, znak graficzny 13 maj 1997 r . 805010 (WIPO) 03, 05

805011
HARPER HYGIENICS znak stowny 19 stycznia 1994 r. (WIPO) 03, 05, 16, 20

)
) [)(?C-’f_. znak graficzny 27 maja 2008 r. 006940861 (CTM) 03, 05, 16

* - znaki towarowe przeniesione na Harper Trade sp. z 0.0. przez Emitenta na podstawie umowy z
dnia 31 grudnia 2009 r. dotyczacej przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.

ZNAKI TOWAROWE EMITENTA ZAREJESTROWANE NA SPOLK E HARPER TRADE SP. Z 0.0.
(OBECNIE POL ACZONA Z EMITENTEM)

W zwigzku potgczeniem Emitenta z jego spotkg zalezng Harper Trade sp. z 0.0. w dniu 28 grudnia
2011 r., wszelkie uprawnienia Harper Trade sp. z 0.0. z tytutu znakoéw towarowych zarejestrowanych
w Urzedzie Patentowym RP oraz podmiotach miedzynarodowych zajmujgcych sie rejestracjg znakow
towarowych, zostaly przeniesione na Emitenta. Emitent zamierza niezwiocznie zlozy¢é do

! http://www.wipo.int/portal/index.html.en
2 http://oami.europa.eu/ows/rw/pages/index.en.do (CTM)
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odpowiednich instytucji stosowne wnioski 0 zmiang podmiotu uprawnionego z tytulu znakow
towarowych okreslonych w ponizszych tabelach.

tabela 42. Procedury rejestracji znakéw towarowych Emitenta zarejestrowanych na Harper
Trade sp. z 0.0. w Urz edzie Patentowym Rzeczypospolitej Polskiej.

Znak Towarowy przedmiot ochrony data zgtoszenia numer zgtoszenia  klasy

3 wrzesnia 1993 r.

ClE ANIC’ znak stowno-graficzny* Prawo ~ ochronne  zostalo 194641 03, 05
przediuzone do 03 wrzesnia
2013r
WL
s 2
7 marzec 2001 .
” > . znak sfowno-graficzny* Emitent  Zlozyl  wniosek 0 537574 03, 05, 16
" 7 przedtuzenie okresu ochronnego
r & na kolejny okres 10-letni.

7 marzec 2001 r

Emitent ~ zlozyt  wniosek 0 939599 05
przediuzenie okresu ochronnego
na kolejny okres 10-letni.

znak stowno-graficzny*

7 marzec 2001 r

Emitent ~ Zlozyt  wniosek 0 939593 03
przediuzenie okresu ochronnego
na kolejny okres 10-letni.

znak stowno-graficzny*

SefT F&8¥E2
znak stowno-graficzny* 19 sierpien 2002 r. 254217 03, 05, 16, 25
\k/ znak stowno-graficzny* 15 listopada 2002 r. 257545 03, 05, 16, 20

CLEANIC
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Ypeel-

o
%(,}m/

CLEANIC

ﬂL“A
e{\E >

oL,

CLEANIC

dzidzius

znak stowno-graficzny*

znak stowno-graficzny*

znak graficzny*

znak stowno-graficzny*

znak stowno-graficzny*

znak stowno-graficzny*

znak stowno-graficzny*

22 grudnia 2003 .

13 luty 2005 .

10 sierpnia 2005 .

15 listopada 2005 r.

13 listopada 2006 r.

11 grudnia 2006 r.

6 sierpnia 2007 .

274262

291037

298797

302276

317906

318953

328402

03, 05, 21

03, 05,16

03, 05,16

03,05

03, 05,16

03, 05,16

03,05
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znak stowno-graficzny*

(@R
% "’35?1\-\“\.~,:ILQM znak stowno-graficzny
znak stowno-graficzny
@ CLEANIC [ znak stowno-graficzny

24 pazdziernika 2007 r.

2 czerwca 2010 .

29 lipca 2010 1.

29 lipca 2010 .

331917

371148

373513

373514

03, 05,16

03,05,16,41, 44

03, 05,16

03,05,16

Baza Danych UPRP, Emitent
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tabela 43. Procedury rejestracji znakéw towarowych Emitenta zarejestrowanych na Harper
Trade w organizacjach rejestruj gcych znaki towarowe poza granicami Rzeczypospolitej
Polskiej (WIPO, OHIM).

Znak Towarowy przedmiot ochrony data zgtoszenia / organizacja numer znaku klasy

P I: R znak graficzn 24 luty 2011 r 1095748 03, 05,16
graficzny y e (WIPO) e

/7 M,
@ 010164671

PRO S"_K znak graficzny 30 lipca 2011 r. ) 03, 05
alwuuund przez ekspertow Cleanic

Qi ‘7/‘"/ znak graficzny* 1 lipca 2011 . 010092328 03, 05, 16
Y4 %/ g Yy p . ™) , 05,

H A P - R , 009764549
LI VAN — znak graficzny 24 luty 2011 r. ™) 03, 05,16

009291931
( ) znak graficzny 3 sierpnia 2010 r. 03, 05, 16

\ ) (CT™)

009217531

O znak graficzny* 1 lipca 2010 r. 03, 05, 16
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@ znak graficzny* 26 luty 2010 .

[‘. Akademia
7 Troskliwe]
\ Mamy

TodL,

Z

Q. CLEANIC

Kindii
<@

(V)]
CLEANIC

Kindii

*

znak graficzny

*

znak graficzny

*

znak graficzny

*

znak graficzny

*

znak graficzny

*

znak graficzny

30 grudnia 2009 .

5 czerwca 2009 r.

3 czerwca 2009 r.

3 czerwca 2009 r.

3 czerwca 2009 r.

10 czerwca 2009 r.

008914954
(CTM™)

008787483 (CTM)

008346017
(CTM)*

008339483
(CTM)*™

008339475
(CT™)

008339459
(CT™)

008151921
(CTM)*™

03, 05, 16, 41,
44

03, 05, 16, 41,
44

03, 05, 16

03, 05, 16

03, 05, 16

03,05

03,05, 16
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007421563

znak graficzny* 26 listopada 2008 r. 03, 05 21
(CTM)*
- ) 006940936
Kindii Znak stowny* 27 maja 2008 r. 03, 05, 16
(CTM)

O CLEANIC

ok ) 006940894
° b a g ® Znak graficzny 27 maja 2008 r. ) 03, 05, 16

Zrédio: Baza danych OHIM, WIPO, Emitent.

* - znaki towarowe przeniesione na Harper Trade sp. z 0.0. przez Emitenta na podstawie umowy z
dnia 31 grudnia 2009 r. dotyczacej przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.

** - podmiot trzeci ztozyt sprzeciw wobec rejestracji znaku towarowego tzw. application opposed.

Wskazane w powyzszych tabelach klasy znakow towarowych wedtug Miedzynarodowej Klasyfikacji
Towarow i Ustug (klasyfikacja nicejska) oznaczaja:

Klasa 03 — Srodki wybielajgce i inne substancje stosowane w praniu; $rodki do czyszczenia,
polerowania, szorowania i $cierania; mydfa; srodki perfumeryjne, olejki eteryczne, kosmetyki, ptyny do
pielegnacji wloséw; srodki do czyszczenia zgbow.

Wedtug wykazu: Chusteczki nasgczone ptynami kosmetycznymi, bawetna do celéw kosmetycznych,
patyczki z watg bawetniang do celéw kosmetycznych, wata do celéw kosmetycznych, ptatki z bawetny
do celow kosmetycznych, artykuly sanitarne, toaletowe, higieniczne i kosmetyczne.

Klasa 05 — Produkty farmaceutyczne i weterynaryjne; $rodki sanitarne do celéw medycznych;
substancje dietetyczne do celéw leczniczych; zywno$¢ dla niemowlat; plastry, opatrunki gipsowe,
materialy opatrunkowe; materiaty do plombowania zeb6w, woski dentystyczne; $rodki odkazajgce;
Srodki do zwalczania robactwa; fungicydy, herbicydy.

Wedtug wykazu: artykutly sanitarne stosowane w higienie osobistej, chusteczki higieniczne, chusteczki
nasgczone pltynami farmaceutycznymi do higieny osobistej, pieluchomajtki jednorazowe z papieru,
celulozy, bawelny, pieluszki jednorazowe z papieru, celulozy, bawelny, wszystkie wymienione dla
chorych z brakiem kontroli czynno$ci fizjologicznych

Klasa 16 — Papier, karton i wyroby z tych materiatow nie ujete w innych klasach, druki; materiaty
introligatorskie; fotografie; materialy biurowe; kleje do celéw biurowych lub domowych; materiaty dla
artystoéw; pedzle do malowania; maszyny do pisania i sprzet biurowy (z wyjatkiem mebli); materiaty
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szkoleniowe i instruktazowe (z wyjgtkiem przyrzaddéw); materiaty z tworzyw sztucznych do pakowania
(nie ujete w innych klasach); czcionki drukarskie; matryce drukarskie.

Wedtug wykazu: pieluchomaijtki niemowlece jednorazowe z papieru, celulozy, bawelny, inne niz z
materiatow tekstylnych, nie ujete w innych klasach, opakowania na artykuty sanitarne, higieniczne i
kosmetyczne z papieru, tektury, folii i tworzyw sztucznych

Klasa 20 - Meble, lustra, ramki obrazéw; wyroby (nie ujete w innych klasach) z drewna, korka, trzciny,
wikliny, rogu, kosci, kosci stoniowej, fiszbinu, muszli, bursztynu, macicy pertowej, sepiolitu, imitacji
tych surowcow lub z tworzyw sztucznych.

Wedtug wykazu: pojemniki do pakowania z tworzyw sztucznych do artykutdw sanitarnych,
higienicznych i kosmetycznych.

Klasa 21 - Przybory kuchenne i gospodarstwa domowego oraz pojemniki ; grzebienie i ggbki; pedzle
(z wyjatkiem pedzli do malowania); materiaty do wytwarzania pedzli; sprzet do czyszczenia; welna
(wata) stalowa; nieprzetworzone lub potprzetworzone szkio (z wyjgtkiem szkta stosowanego w
budownictwie); wyroby szklane, porcelanowe i ceramiczne nie ujete w innych klasach.

Wedtug wykazu: $ciereczki impregnowane detergentem do czyszczenia

Klasa 25 - Odziez, obuwie, nakrycia gtowy.

Wedtug wykazu: pielucho majtki z bawetny, pieluszki jednorazowe z bawelny

Klasa 41 — Nauczanie; ksztalcenie; rozrywka; dziatalno$¢ sportowa i kulturalna.

Wedtug wykazu: nauczanie; ksztatcenie; rozrywka; dziatalnos¢ sportowa i kulturalna, organizowanie
sympozjéw, konferencji i zjazdéw propagujgcych zdrowie i jego ochrone, organizowanie pokazéw i

szkolen dotyczgcych opieki nad dzieémi, wypozyczanie filméw i prezentacji instruktazowych
dotyczacych zdrowia i opieki nad chorymi

Klasa 44 — Ustugi medyczne; uslugi weterynaryjne; ustugi w zakresie higieny i urody dla ludzi i
zwierzat; ustugi zwigzane z rolnictwem, ogrodnictwem i les$nictwem.

Wedtug wykazu: ustugi medyczne; higiena i troska o urode istot ludzkich lub zwierzat; ustugi klinik
medycznych i hospicjow.

OPINIE UZYTKOWE DOTYCZACE PRODUKTOW EMITENTA

Emitent posiada stosowne opinie Instytutu ,Pomnik-Centrum Zdrowia Dziecka” badajgce produkty
Emitenta pod katem ich tolerancji skdrnej oraz wtasciwosci uzytkowych.

tabela 44. Opinie wydane Emitentowi

Nazwa produktu Numer opinii Whioski

Chusteczki nawilzane dla dzieci i Chusteczki spetniaja wymagania jako produkt kosmetyczny dla niemowlat i matych
A Iy e 121/DBC/2005 .

niemowlat ,Dzidziu$ Sensitive dzieci

Chusteczki nawilzane dla dzieci i Chusteczki spetniajg wymagania produktu do pielegnacji skory gtadkiej u niemowlat

niemowlat ,Clinic Dzidziu$ Skin 7/DBC/2007 i dzieci ze skorg zdrowa. Stuzg skutecznie do utrzymania wiasciwej higieny ciata.

Balance i Dada Komfort” Chusteczki zostaty bardzo dobrze ocenione pod wzgledem uzytkowym

Chusteczki nawilzane dla dzieci i Chusteczki spefniaja wymagania jakim powinien odpowiada¢ produkt pielegnacyjny

niemowlat ,Cleanic Dzidziu$ Kindii 18/DM/2009 dla niemowlat powyzej 1 miesiaca zycia i dzieci starszych. Produkt moze by¢

Skin Balance” stosowany do codzienne;j pielegnacji zdrowej skory
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Nazwa produktu Numer opinii Whioski

Chusteczki nawilzane dla dzieci i Chusteczki spetniaja wymagania jakim powinien odpowiadac produkt pielegnacyjny
niemowlat ,Cleanic Dzidziu$ Kindii 46/DM/2009 dla niemowlat powyzej 1 miesigca zycia i dzieci starszych. Produkt moze by¢
Sesitive” stosowany do codziennej pielegnacji zdrowej skory

Licencje

Oprocz licencji na korzystanie ze znakéw towarowych okreslonych w umowach opisywanych w
niniejszym dziale, Emitent obecnie nie posiada zadnych innych licencji majgcych istotne znaczenie dla
prowadzonej przez niego dziatalnosci.
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11. UBEZPIECZENIA

Emitent posiada wszelkie wymagane przepisami prawa ubezpieczenia. Ponadto Emitent zawart
umowy ubezpieczenia, ktérych celem jest zabezpieczenie przez ryzykiem zwigzanym z prowadzong
przez Emitenta dziatalnoscia.

Zestawienie polis istotnych z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta znajduje sie w
tabeli ponize;j.

tabela 45. Zestawienie istotnych polis ubezpieczeni  owych Emitenta

L.p. Ubezpieczyciel Przedmiot ubezpieczenia Okres ubezpieczenia Istotne warunki
1. Centrala TUIR Allianz Ubezpieczenie odpowiedzialnosci  24.07.2011 - Suma gwarancyjna: 23.000.000,00 PLN na
Polska S.A. cywilnej deliktowo-kontraktowej z tytutu ~ 23.07.2012 jeden i wszystkie wypadki w okresie
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej ubezpieczenia.
i posiadania mienia
Sktadka: 34.000,00 PLN
Zakres terytorialny: Europa
2. Chartis Europe Spotka ~ Ubezpieczenie szkdd powstatych w  24.09.2011 - Limit odpowiedzialno$ci: 20.000.000,00 PLN
Akcyjna Oddziat w nastepstwie  roszczen z  tytulu  23.09.2012
Polsce odpowiedzialno$ci  czionkéw  organow Sktadka: 22.300,00 PLN
spotki kapitatowej
3. Sopockie Towarzystwo  Ubezpieczenie pojazdéw stanowigcych  08.03.2011 - Umowa okres$la sposéb ustalenia sumy
Ubezpieczen Ergo wiasnos¢  Emitenta w  zakresie  07.03.2012 ubezpieczenia oraz sktadki ubezpieczeniowe;.
Hestia S.A. autocasco, HCA, NW, ZK oraz OC
Ubezpieczony:
BZ WBK Finanse & Leasing S.A.
4. Sopockie Towarzystwo ~ Gwarancja ubezpieczeniowa z tytutu  24.02.2011-23.02.2012  Wysoko$¢ zabezpieczenia 400.000,00
Ubezpieczen Ergo objecia towarow procedurg
Hestia S.A. dopuszczenia do obrotu
Optata za udzielenie Gwaranciji: 4.800,00
Beneficjent Gwarancji: Dyrektor Izby Zabezpieczeniem roszczen gwaranta jest
Celnej w Warszawie weksel wiasny in blanco
5. Chartis Europe Spétka  Ubezpieczenie mienia w transporcie 24,07.2011- Suma ubezpieczenia:
Akcyjna Oddziat w
Polsce 23.07.2012 200.000,00 PLN
Sktadka przewidywana: 17.520,00 PLN
Minimalna skfadka depozytowa 14.016,00 PLN
6. Aviva Towarzystwo 1) Ubezpieczenie mienia od wszystkich  24.07.2011- 1) Laczna suma ubezpieczenia wynosi
Ubezpieczen ryzyk utraty lub uszkodzenia, w tym 115.032.030,18 PLN
Ogolnych S.A. kradziez z wilamaniem, rabunkiem i 23.07.2012 Sktadka: 97.777,00 PLN

wandalizmem;

2) Ubezpieczenie utraty zysku;

2) Suma ubezpieczenia: 40.000.000,00 PLN,
Sktadka: 36.000,00 PLN

3) Ubezpieczenie sprzetu 3) Suma ubezpieczenia 599.577,44 PLN,
elektronicznego  stacjonarnego i Sktadka: 3.195,00 PLN
przeno$nego
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Ubezpieczony:

Emitent, BZ WBK Finanse & Leasing
S.A., Georgia Pacyfic France SAS
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7. Aviva Towarzystwo 1)  Ubezpieczenie transportow w taczna suma ubezpieczenia: 378.053,00 EUR
Ubezpieczen ruchu migdzynarodowym (réownowartos¢ w PLN na dzien wydarzenia sie
Ogélnych S.A. (maszyny Strema) 28.12.2011 - szkody)

31.01.2012
2) Ubezpieczenie prac montazowych
U)bezpiecz%ny: Emitgnt, BZ WBK ! Skiadka: 6.378,00 PLN
Finanse & Leasing S.A. oraz
wykonawcy, podwykonawcy i pozostate
firmy zaangazowane w realizacjg prac
kontraktowych, w odniesieniu do ich
odpowiednich praw i interesow
zwigzanych z udziatem w tym
kontrakcie.

8. Korporacja Polisa obrotowa (Umowa z 13 marca 13.03.2009 - czas Umowa okresla sposéb ustalenia sumy
Ubezpieczen Kredytow  2009) nieokreslony ubezpieczenia oraz sktadki ubezpieczeniowej
Eksportowych S.A.

Ryzyko nierynkowe

9. Korporacja Polisa obrotowa (Umowa z 14 kwietnia ~ 14.04.2009 - czas Suma ubezpieczenia stanowi
Ubezpieczen Kredytow ~ 2009) nieokreslony piecdziesieciokrotnos¢ minimalnej skfadki
Eksportowych S.A. (85.500,00 PLN)

Umowa okre$la sposéb ustalenia sktadki
ubezpieczeniowej
Ryzyko rynkowe

10. Centrala TUIR Allianz Ubezpieczenie odpowiedzialnosci  23.07.2010 - Suma gwarancyjna: 20.000.000,00 PLN na
Polska S.A. jako cywilnej wynikajacej z Prospektu 22.07.2016 jeden i wszystkie wypadki w okresie
Koasekurator ubezpieczenia;

Prowadzacy — udziat w

ryzyku 50%; ACE podlimit na koszty naprawy wizerunku

European Group Ltd 300.000,00 PLN, na koszty nadzwyczajne

Oddziat w Polsce jako 2.000.000,00 PLN, na koszty postepowania

Koasekurator — udziat ~ Ubezpieczony: Emitent, kontrolnego 300.000,00 PLN

w ryzyku 50% Wprowadzajgcy,

Sktadka za okres ubezpieczenia: 42.570,00 PLN

Emitent



12. SPOLKA — HISTORIA

12.1 Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Prawna nazwa Emitenta: Harper Hygienics Spétka Akcyjna
Handlowa nazwa Emitenta: Harper Hygienics Spétka Akcyjna

Prawng (statutowg) nazwg Emitenta jest firma Emitenta okreslona w artykule 1.1. Statutu Emitenta,
jako: Harper Hygienics Spoétka Akcyjna

Zgodnie z art. 305 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych, a takze zgodnie z artykutem 1.2 Statutu, Emitent
moze uzywac skréconej firmy (nazwy) w brzmieniu: Harper Hygienics S.A.

W obrocie handlowym Emitent moze postugiwaé sie firma w petnym brzmieniu, jak réwniez uzywac
firmy (nazwy) skroconej.

12.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numerr  ejestracyjny

Rejestracja w Rejestrze Przedsiebiorcéw prowadzonym przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego nastgpita w dniu 25 wrzesnia 2007 roku.
Emitent zostat zarejestrowany pod numerem KRS 0000289345.

12.3 Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zo  stat utworzony

Emitent w formie spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig zostat zawigzany w dniu 17 grudnia 1990
roku na podstawie aktu zatozycielskiego — umowy spoéiki z ograniczong odpowiedzialnoscig

W dniu 31 grudnia 1990 roku Emitent zostat wpisany do Rejestru Handlowego dziat B pod numerem
24988 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XVI Wydziat Gospodarczy-Rejestrowy.

W dniu 14 marca 2002 roku Emitent zostat przerejestrowany do Rejestru Przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XX
Wydzial Gospodarczy KRS pod numerem 0000099367.

14 sierpnia 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikow Harper Hygienics Sp. z 0.0. podjeto
uchwale w sprawie przeksztalcenia Emitenta w spotke akcyjng. Przeksztalcenie zostalo
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XllI Wydziat Gospodarczy
KRS dnia 25 wrze$nia 2007 roku.

Emitent zostat utworzony na czas nieograniczony.

122



12.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy pra wa, na podstawie ktorych
i zgodnie z ktoérymi dziata Emitent, kraj siedziby, adres i numer telefonu jego
siedziby

Emitenta dotyczg i okreslajg nastepujgce dane teleadresowe:

tabela 46. Dane teleadresowe Emitenta

siedziba Warszawa

forma prawna spotka akcyjna

przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent przepisy prawa polskiego oraz prawa Unii Europejskiej
kraj siedziby Rzeczpospolita Polska

adres siedziby 02-634 Warszawa

ul. Ractawicka 99

telefon +48 25 759 84 00

fax +48 25759 85 10

poczta elektroniczna harper@cleanic.pl

strona internetowa www.cleanic.pl; www.harperhygienics.pl
Emitent

12.5 Historia rozwoju Emitenta

W ponizej tabeli przestawiono najistotniejsze zdarzenia w historii rozwoju Emitenta:

tabela 47. Historia Emitenta

1990 zawigzanie Emitenta jako spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz wpis Emitenta do Rejestru Handlowego dziat B pod numerem 24988
2002 rejestracja Emitenta w Rejestrze Przedsigbiorcow KRS pod numerem 0000099367

2004 pozar w Minsku Mazowieckim, uszkodzeniu ulegta m.in. hala Harper Hygienics

2005 odbudowa hali produkcyjnej Emitenta i uzyskanie pozwolenia na jej czeSciowe uzytkowanie

2006 przywrécenie w catosci produkcji w nowo wybudowanej hali produkcyjnej Emitenta

2006 zalozenie spotki pod firmg Harper Production spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia,

2007 przeksztatcenie Emitenta w spotke akeyjng dziatajaca pod firma Harper Hygienics spétka akcyjna

2009 nabycie 100% udziatow w spétce Malesio Investments Sp. z 0.0., ktérej firma zostata nastepnie zmieniona na Harper Trade Sp. z 0.0.

2009 przeniesienie na Harper Trade Sp. z 0.0. zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Emitenta

2010 debiut Emitenta na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

2011 potaczenie Emitenta ze spotkg Harper Trade Sp. z 0.0. poprzez przeniesienie catego majatku spotki Harper Trade Sp. z 0.0. na spotke Harper
Hygienics S.A

Zrodto:  Emitent
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13. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

13.1 Opis Grupy Kapitatowej oraz pozycji Emitenta w Grupie

Spétka Harper Hygienics S.A. zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 25 wrzesnia
2007 roku przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xlll Wydziatl Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000289345.

Spoétka Harper Hygienics S.A. jest podatnikiem podatku od towarow i ustug (VAT), numer NIP 521-
012-05-98. Czas trwania Emitenta oraz spétek z Grupy Emitenta jest nieoznaczony.

Emitent jest kontrolowany bezposrednio przez Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w
Dublinie (Irlandia), ktérego jedynym akcjonariuszem jest spotka Central European Cotton Holdings
S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu. Jedynym udziatowcem spotki Central European Cotton Holdings
S.a.r.l. jest spotka prawa Stanu Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund V L.P. z siedzibg w
Wilmington, USA.

Na Dzieh Dokumentu Rejestracyjnego, Akcjonariuszami Emitenta sa:

0] Central European Cotton Holdings Limited - Irlandia posiadajacy 74,59% udziatu w kapitale
zaktadowym;

(i) PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny S.A. posiadajgcy 5,02% udziatlu w kapitale
zaktadowym;

(iii) pozostali akcjonariusze posiadajgcy tgcznie 20,39% udziatu w kapitale zaktadowym.

Do Grupy Kapitalowej nalezg oprocz Emitenta — Harper Hygienics S.A. z siedzibg w Warszawie,
nastepujgce podmioty:

0] Harper Production OOO z siedzibg w Jarcewie (spétka zalezna), spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa rosyjskiego,

(i) Harper Hygienics Rus OOO z siedzibg w Moskwie (spotka zalezna), spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa rosyjskiego.

Ponizej przedstawiony zostat schemat Grupy Emitenta:

tabela 48. Grupa Kapitatowa Emitenta

Emitent

Harper Production OOO Harper Hygienics Rus
000

Obie rosyjskie spotki zalezne zostaly zatozone przez Emitenta, ktory posiada w kazdej z nich 100%
udziatléw. Spotka Harper Hygienics Rus OOO zostata utworzona w dniu 19 lipca 2005 roku i zajmuje
sie pozyskiwaniem klientéw oraz dystrybucjg produktow Grupy na rynku rosyjskim. Spotka Harper
Production OOO zostata utworzona w dniu 23 maja 2006 roku i ma petnic¢ role centrum produkcyjno-
logistycznego Grupy na rynku rosyjskim.
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Zmiany w Grupie Kapitatowej w okresie historycznym:

0] zgodnie z umowa zawartg pomiedzy spoétkg Trinity Shelf Companies sp. z 0.0. a Emitentem
dnia 30 czerwca 2009 roku, Emitent stat sie 100% udzialowcem spotki Melesio Investments
sp. z 0.0., ktérej nazwa zostata nastepnie zmieniona na Harper Trade Sp. z 0.0.;

(i) na podstawie umowy z dnia 31 grudnia 2009 roku Emitent przenidst zorganizowang czesé
przedsiebiorstwa na Harper Trade Sp. z 0.0. w zamian za nowoutworzone udzialy w Harper

Trade Sp. z 0.0,

(iii) na podstawie uchwaly NWZA Emitenta z dnia 10 listopada 2011 roku, dokonano potgczenia
Emitenta ze spétkg Harper Trade Sp. z 0.0. w trybie art. 492 § 1 pkt 1 KSH poprzez
przeniesienie catego majatku spotki Harper Trade Sp. z 0.0 na Emitenta (potgczenie przez
przejecie). Potaczenie zostalo zarejestrowane w rejestrze przedsiebiorcow KRS w dniu 28

grudnia 2011 r.

13.2 Informacje o udziatach w innych przedsi

ebiorstwach

Informacje o udziatach Emitenta w innych przedsiebiorstwach zostaty przedstawione w tabeli ponizej.

tabela 49. Udzialy Emitenta w innych przedsi  ebiorstwach

Firma przedsigbiorstwa

Udzialy posiadane przez Emitenta (% ogolnej
liczby udziatow/akcji

Podstawowy przedmiot dziatalnosci

Harper Production OOO - spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa rosyjskiego

Harper Hygienics Rus OOO - spdtka z
ograniczong odpowiedzialno$cig, prawa
rosyjskiego

Emitent posiada udzialy stanowigce 100% kapitatu
zakladowego co stanowi 100% gloséw na
zgromadzeniu wspolnikow

Emitent posiada udzialy stanowiace 100% kapitatu
zakladowego co stanowi 100% glosow na
zgromadzeniu wspolnikow

Dziatalno$¢ produkcyjna (aktualnie spotka
nie prowadzi dziatalno$ci gospodarczej)

Dziatalno$¢ handlowa, i marketingowa,
koordynacja kontaktéw z dystrybutorami
na rynku rosyjskim

Zrodio: Emitent
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14. ORGANY SPOLKI

Organem zarzgdzajgcym Emitenta jest Zarzgd, natomiast organem nadzorczym Emitenta jest Rada
Nadzorcza.

14.1 Dane na temat os6b wchodz acych w skiad organéw nadzorczych i
zarzadzajacych
14.1.1 Zarzad

Organem zarzgdzajgcym Emitenta jest Zarzad.
W skiad Zarzgdu wchodza:

1) Robert Jacek Neymann
2) Rafat Jerzy Walendzik
3) Agnieszka Mastowska

Robert Neymann — Prezes Zarz adu

Pan Robert Neymann petnit funkcje Prezesa Zarzadu w spétce Harper Hygienics Sp. z 0.0. od dnia 02
kwietnia 2007 r. oraz w Zarzadzie Emitenta od dnia przeksztatcenia w sp6tke akcyjna.

Kadencja Pana Robert Neymanna uptywa w dniu 10 marca 2013 r.

Poza przedsiebiorstwem Emitenta Pan Robert Neymann nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra moze
miec istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta.

Pomiedzy Panem Robertem Neymann a cztonkami Zarzgdu oraz innymi czionkami Rady Nadzorczej
nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Robert Neymann wykonuje prace pod nastepujgcym adresem: ul. gen. K. Sosnkowskiego 34, 05-
300 Minsk Mazowiecki.

Pan Robert Neymann w latach 1982 - 1987 studiowat w Szkole Gitéwnej Handlowej (kierunek —
Finanse).

Pan Robert Neymann kolejno pracowat:

- w latach 1987 — 1990 w OMC Poll Ltd. jako kontroler finansowy w dziale kontrollingu;
kierownik sprzedazy grupy produktéw firmy Blendax na Polske;

- w latach 1990 — 1991 w Procter & Gamble Polska jako National Key Account Manager;

- w latach 1991 — 1993 w Procter & Gamble Polska jako Unit Sales Manager (Polska pétnocna);

- w latach 1993 — 1994 w Procter & Gamble Polska jako Trade Marketing Manager;

- w latach 1994 — 1996 w Procter & Gamble Polska jako District Sales Manager (Polska
centralna i potnocna);

- w latach 1996 — 1999 w Procter & Gamble Central & Eastern Europe jako Distributor
Operations Manager C&EE;

- w latach 1999 — 2000 w Procter & Gamble Western Europe jako Laundry Additives Customer
Business Development Manager Western Europe;

- w latach 2001 — 2005 w Herbapol Lublin S.A. jako Wiceprezes Zarzadu ds. Komercyjnych;
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- w latach 2005— 2007 w Polsnack sp. z 0.0. jako Prezes Zarzadu;
- w latach 2009 - 2011 w Harper Trade sp. z 0.0. jako Prezes Zarzadu;

- w latach 2007 — obecnie w Harper Hygienics S.A. jako Prezes Zarzgdu.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Robert Neymann, poza petieniem funkcji w organach Emitenta petnit
nastepujgce funkcje:

- Prezes Zarzadu w Harper Trade sp. z 0.0 z siedzibg w Warszawie (2009 — 2011);

- Cztonek Rady Nadzorczej w Bio-Profil Polska sp. z 0.0. (2009-2011).

Obecnie, Pan Robert Neymann, petni nastepujgce funkcje:
- Prezes Zarzadu w Harper Hygienics S.A (2007 — obecnie);

- Cztonek Rady Nadzorczej w Polskim Zwigzku Przemystu Kosmetycznego w Warszawie (2011
— obecnie).

Dziatalnos¢ powyzszych podmiotéw nie jest konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat ani obecnie Pan Robert Neymann nie byt wspdlnikiem/akcjonariuszem
zadnych spotek kapitatowych lub osobowych.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Robert Neymann nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sadu za
przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki ogtoszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzgdu komisarycznego w odniesieniu do podmiotow, w ktérych Pan Robert Neymann
petnit funkcje cztonka organdw lub w ktérych byt osobg zarzadzajgcg wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Roberta Neymann ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
organizacji zawodowych.

Ponadto, Pan Robert Neymann nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w
zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Rafal Walendzik — Czlonek Zarz adu, Dyrektor Sprzeda zy
Pan Rafat Walendzik petni funkcje Cztonka Zarzgdu od dnia 28 stycznia 2008 roku.
Kadencja Pana Rafata Walendzika uptywa w dniu 10 marca 2013 r.

Poza przedsigbiorstwem Emitenta Pan Rafat Walendzik nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra moze
mie¢ istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta.

Pomiedzy Panem Rafatlem Walendzik a innymi czlonkami Zarzgdu oraz cztonkami Rady Nadzorczej
nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Rafat Walendzik wykonuje prace pod nastepujgcym adresem: ul. gen. K. Sosnkowskiego 34, 05-
300 Mihsk Mazowiecki.
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Pan Rafat Walendzik studiowat:

- w latach 1994 - 1999 na Uniwersytecie Warszawskim (kierunek — Ekonomia);

- w latach 1998 — 2003 w Szkole Gtéwnej Handlowej (kierunek — Ekonomia).

Pan Rafat Walendzik kolejno pracowat:

- w latach 1994 — 1996 w Van den Bergh Foods jako Merchandising Administration Assistant;
- w latach 1996 — 1997 w Lever Polska jako Competitors Intelligence Officer In Sales;

- w latach 1997 — 1998 w Unilever Polska jako Wholesaler Sales Representative;

- w latach 1998 — 2000 w Unilever Polska Food&Beverages jako Key Account Manager;

- w latach 2000 — 2001 w Unilever Tesco Business Unit in Great Britain jako Customer
Development Manager;

- w latach 2001 — 2002 w Unilever Bestfoods Polska jako Category Manager;

- w latach 2002 — 2003 w Unilever Polska jako Business Development Manager;

- w latach 2004 — 2005 w Polska Telefonia Cyfrowa sp. z 0.0. jako Trade Marketing Manager;
- w roku 2006 w Kamis Przyprawy S.A. jako National Key Account Manager;

- w latach 2007 — potowa 2008 w Kamis Przyprawy S.A. jako Dyrektor Sprzedazy, Czionek
Zarzadu;

- w latach potowa 2008 — 2011 w Harper Trade sp. z 0.0. jako Dyrektor Sprzedazy oraz od 2009
r. jako Cztonek Zarzadu;

- w latach 2008 — obecnie w Harper Hygienics S.A. jako Dyrektor Sprzedazy, Cztonek Zarzadu.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Rafat Walendzik, poza petnieniem funkcji w organach Emitenta petnit
nastepujgce funkcje:

- w latach 2007 — potowa 2008 w Kamis Przyprawy S.A. z siedzibg w Stefanowie, Dyrektor
Sprzedazy, Cztonek Zarzadu;

- w latach potowa 2008 — 2011 w Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Dyrektor
Sprzedazy, oraz od 2009 r. jako Czlonek Zarzadu;

- w latach 2008 — obecnie w Harper Hygienics S.A z siedzibg w Warszawie, Dyrektor
Sprzedazy, Cztonek Zarzadu.

Obecnie, poza funkcjg Cztonka Zarzadu Emitenta Pan Rafat Walendzik, nie petni funkcji w organach
innych oséb prawnych.

W okresie ostatnich 5 lat oraz obecnie Pan Rafat Walendzik prowadzit dziatalnos¢ gospodarczg jako
jeden z trzech wspolnikéw spétki cywilnej z siedzibg w Warszawie, pod nazwg EWAKACJE. S.C. K.
Liczbanska, R. Walendzik, E. Rataszewska, ktérej przedmiot dziatalnosci obejmuje posrednictwo w
sprzedazy ustug turystycznych.

Dziatalnos¢ powyzszego podmiotu nie jest konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Rafat Walendzik nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sgdu za
przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki ogtoszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Rafat Walendzik
petnit funkcje cztonka organdw lub w ktérych byt osobg zarzadzajgcg wyzszego szczebla.

128



W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Rafat Walendzik ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych organizacji
zawodowych.

Ponadto, Pan Rafat Walendzik nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w
zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Agnieszka Mastowska — Cztonek Zarz adu

Pani Agnieszka Mastowska jest Czlonkiem Zarzgdu Emitenta od dnia 24 stycznia 2011 roku. Zajmuje
stanowisko dyrektora finansowego i tancucha dostaw.

Kadencja Pani Agnieszki Mastowskiej uptywa w dniu 10 marca 2013 r.

Poza przedsigbiorstwem Emitenta Pani Agnieszka Mastowska nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktora
mogtaby mie¢ istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta lub
stanowi¢ dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta.

Pomiedzy Panig Agnieszka Mastowskg a cztonkami organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub
nadzorczych oraz osobami zarzadzajgcymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktérych mowa w ust. 14.1
lit. d Zatgcznika do Rozporzgdzenia 809/2004, nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pani Agnieszka Mastowska wykonuje prace pod nastepujgcym adresem: ul. Gen. Sosnkowskiego 34,
05-300 Minsk Mazowiecki.

Pani Agnieszka Mastowska do 1995 r. studiowata na Akademii Ekonomicznej w Krakowie (kierunek:
finanse i bankowosc), a takze ukonczyta na University of West England w Bristolu kursy w zakresie
International Accounting, Financial Analysis, Management Accounting, Auditing and English. Od 2003
r. jest réwniez wpisana na liste biegtych rewidentéw w Association of Chartered Certified Accountants i
Krajowej Izbie Bieglych Rewidentéw. Pani Agnieszka Mastowska w 2009 r. ukonczyta studia MBA w
Manchester Business School.

Pani Agnieszka Mastowska kolejno pracowata:

- w 1996 r. — w Wyzszej Szkole Biznesu — National — Louis University jako wyktadowca w
katedrze Ksiggowosci i Finansow (Nowy Sgcz);

- w latach 1996 — 2000 - w Ernst & Young jako Audit Supervisor w dziale Audytu (Warszawa);

- w latach 2000 — 2005 w Ernst & Young jako Senior Manager w Dziale Doradztwa
Transakcyjnego (Warszawa);

- w latach 2005 — 2009 w British Sugar Overseas Polska Sp. z 0.0. (obecnie Pfeifer & Langen
Holding sp. z 0.0.) jako Zastepca Dyrektora Finansowego, nastepnie Dyrektor Finansowy;

- w latach 2007 — 2010 w Pfeifer & Langen Glinojeck S.A. jako zastepca dyrektora finansowego,
nastepnie Dyrektor Finansowy;

- w roku 2010 w Allianz Direct New Europe Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jako Dyrektor
Finansowy.

W okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Mastowska, poza petnieniem funkcji w organach Emitenta
petnita nastepujace funkcje:

- w 2009 roku w British Sugar Overseas Polska sp. z o0.0. (w latach 2007 — 2009, aktualnie
dziatajgcej pod firmg Pfeifer & Langen Holding sp. z 0.0.) jako Cztonek Zarzgdu w British;
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- w 2009 roku w BSO Polska S.A., aktualnie dziatajgca pod firmg Pfeifer & Langen Glinojeck
S.A. jako Czlonek Zarzadu w 2010 roku r. w Harper Hygienics S.A, jako Czionek Rady
Nadzorczej;

- w 2010 roku w Harper Trade sp. z 0.0. jako czlonek Rady Nadzorczej;
- w 2011 roku w Harper Trade sp. z 0.0. jako czionek Zarzgdu.

Dziatalno$¢ powyzszych podmiotow nie jest konkurencyjna w stosunku do dziatalno$ci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Mastowska nie byla wspélnikiem/akcjonariuszem spotek
kapitatowych lub osobowych.

W okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Mastowska nie zostata skazana prawomocnym wyrokiem
sgdu za przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca przypadki ogloszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzgdu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pani Agnieszka
Mastowska petnita funkcje cztonka organow lub w ktorych byta osobg zarzadzajgcg wyzszego
szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pani Agnieszki Mastowskiej ze strony organow ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
organizacji zawodowych.

Ponadto, Pani Agnieszka Mastowska nie otrzymata sgdowego zakazu dziatania lub zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta..

14.1.2 Rada nadzorcza

W skiad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

1) Michal Antoni Rusiecki

2) Andrzej Kacperski

3) Mirostaw Bogustaw Stachowicz
4) Michat Frys

5) Krzysztof Cetnar

6) Agnieszka Swiergiel

Michal Rusiecki - Przewodnicz gcy Rady Nadzorczej

Pan Michal Rusiecki petni funkcje Przewodniczagcego Rady Nadzorczej od dnia 14 sierpnia 2007 roku.
Kadencja Pana Michala Rusieckiego uptywa w dniu 17 czerwca 2012 roku.

Poza przedsiebiorstwem Emitenta Pan Michal Rusiecki nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra moze
mie¢ istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta.

Pomiedzy Panem Michalem Rusieckim a czionkami Zarzadu oraz innymi cztonkami Rady Nadzorczej
nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Michal Rusiecki wykonuje prace pod nastepujgcym adresem: ul. Emilii Plater 53, 00-113
Warszawa.

Pan Michal Rusiecki posiada wyksztalcenie wyzsze filologiczne (magister filologii angielskiej).
Ukonczyt studia magisterskie w Instytucie Anglistyki Uniwersytetu Warszawskiego.
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Pan Michal Rusiecki kolejno pracowat:

w latach 1987-1990 w Instytucie Anglistyki Uniwersytetu Warszawskiego jako Asystent;
w roku 1990 w Niezaleznej Agencji Prasowej w Warszawie jako Specjalista ds. Handlowych;

w latach 1990-1992 w Ministerstwie Przeksztalcern Wtiasnosciowych w Warszawie jako
Specjalista, Konsultant;

od roku 1992 do chwili obecnej w Enterprise Investors Sp. z 0.0. jako Czlonek Zarzgdu,
Partner, Partner Zarzadzajgcy (od 1997 roku).

W okresie ostatnich 5 lat Pan Michal Rusiecki, poza pelnieniem funkcji w organach Emitenta petnit
nastepujgce funkcje:

cztonek zarzadu spotki Central European Closures s.a.r.l.;

cztonek zarzadu spotki Guala Closures DGS Poland S.A. (2005-2011);
cztonek rady dyrektorow spétki Sidra Investment Ltd (Cypr);
przewodniczgcy rady nadzorczej Emitenta (2007-obecnie);

przewodniczacy rady nadzorczej spotki Medycyna Rodzinna S.A. (obecnie LUX MED. Sp. z
0.0. w Warszawie (2000-2007);

cztonek rady nadzorczej spotki Instytut Badan i Informacji Szpitalnych Sp. z 0.0. w likwidacji
(2003-2007);

cztonek rady nadzorczej spotki Dino Krotoszyn Sp. z 0.0. (2010 - obecnie);

czlonek rady nadzorczej spotki Centrum Wynajmu Nieruchomosci Sp. z o0.0. (2010-
obecnie);

cztonek rady nadzorczej spotki Agro-Rydzyna Sp. z 0.0. (2010 - obecnie);
cztonek rady nadzorczej spotki Dino Polska Sp. z 0.0. (2010, od 2011 - obecnie);
cztonek rady nadzorczej spotki Harper Trade sp. z 0.0. (2009-2011).

Obecnie Pan Michal Rusiecki petni nastepujgce funkcje:

cztonek rady dyrektoréw sp6iki Enterprise Investors Corporation (USA);

cztonek rady dyrektoréw sp6iki Polish Enterprise Investors VI GP, Ltd. (Kajmany);
cztonek rady dyrektoréw spotki Enterprise Venture Partners | GP, Ltd (Kajmany);
cztonek rady dyrektoréw sp6iki Sidra Investment Ltd (Cypr);

cztonek zarzgdu spéiki Enterprise Investors Sp. z 0.0.(od 1992 r. — do chwili obecnej);
Przewodniczacy rady nadzorczej Emitenta;

cztonek rady nadzorczej spétki Dino Krotoszyn Sp. z 0.0.;

cztonek rady nadzorczej spétki Centrum Wynajmu Nieruchomosci Sp. z 0.0.;

cztonek rady nadzorczej spétki Agro-Rydzyna Sp. z 0.0.;

cztonek rady nadzorczej spétki Dino Polska Sp. z o.0.

Dziatalnos¢ powyzszych podmiotéw nie ma istotnego znaczenia dla Emitenta oraz nie jest
konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Michal Rusiecki nie byt wspolnikiem / akcjonariuszem spotek
kapitatowych lub osobowych.
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Obecnie, Pan Michal Rusiecki jest wspolnikiem/akcjonariuszem spétek:

- wspolnik Enterprise Investors Corporation (USA);
- wspolnik Sidra Investment Limited (Cypr);
- wspolnik w Polish Enterprise Investors VI GP, Ltd. (Kajmany);

- wspolnik w Enterprise Venture Partners | GP, Ltd (Kajmany).

W okresie ostatnich 5 lat Pan Michal Rusiecki nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sadu za
przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca przypadki ogloszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzgdu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Michal Rusiecki
peinit funkcje czionka organéw lub w ktorych byt osobag zarzadzajgcg wyzszego szczebla, za
wyjgtkiem ponizszej spotki.

Pan Michal Rusiecki byt czionkiem rady nadzorczej spétki Instytut Badan i Informacji Szpitalnych Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie, ktéra w dniu 9 lipca 2003 r. zostata postawiona w stan likwidacji na mocy
uchwaty zgromadzenia wspélnikow nr 13/2003 w sprawie rozwigzania i likwidacji spétki. Przyczyng
likwidacji spotki byt fakt poniesienia przez spéike straty, ktorej wysokos¢ wymagata podjecia przez
wspolnikéw decyzji co do dalszego istnienia spotki zgodnie z art. 233 KSH. Wspalnicy podjeli uchwate
w sprawie rozwigzania i likwidacji spotki. Likwidacja zakonczyta sie 05 lutego 2007 roku. Na mocy
postanowienia sgdu rejestrowego wykreslono z rejestru przedsiebiorcéw wszystkie wpisy dotyczgce
spotki.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Michala Rusieckiego ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
organizacji zawodowych. Ponadto, Pan Michal Rusiecki nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania lub
zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Andrzej Kacperski - cztonek Rady Nadzorczej

Pan Andrzej Kacperski petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej obecnej kadencji od dnia 17 czerwca
2009 roku. Kadencja Pana Andrzeja Kacperskiego uptywa w dniu 17 czerwca 2012 roku.

Poza przedsiebiorstwem Emitenta Pan Andrzej Kacperski nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra
moze miec istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta.

Pomiedzy Panem Andrzejem Kacperskim a czionkami Zarzadu oraz innymi cztonkami Rady
Nadzorczej nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Andrzej Kacperski wykonuje prace pod nastepujgcym adresem: Aleje Jerozolimskie 176, 02-486
Warszawa.

Pan Andrzej Kacperski posiada wyksztatcenie wyzsze (magister fizyki). Ukohczyt studia magisterskie
na Wydziale Matematyki, Fizyki i Chemii na Uniwersytecie Gdanskim.

Pan Andrzej Kacperski kolejno pracowat:

- w latach 1981-1986 jako nauczyciel fizyki i matematyki;
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- w latach 1987-1990 prowadzit samodzielng dziatalno$¢ gospodarcza;

- w latach1990-1991 w Biurze Handlu Zagranicznego Baltona jako kierownik sklepu;

- w latach 1991-1993 w ITI Trading Sp. z 0.0. - Dyrektor Biura Handlowego

- w latach 1993-1997 w Makro Cash & Carry Sp. z 0.0. w Warszawie jako Dyrektor Hali nr 1;
- od roku 1997do chwili obecnej w HDS Polska Sp. z 0.0. jako Prezes Zarzadu.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Andrzej Kacperski, poza petnieniem funkcji w organach Emitenta petnit
nastepujgce funkcje:

- Prezes Zarzadu HDS Polska Sp. z 0.0. (od 1997 - obecnie);

- cztonek a nastepnie Prezes Zarzgdu HDS - Wydawcy Prasy Sp. z 0.0. w likwidacji (2001 -
2008);

- Prezes Zarzadu Relay Sp. z 0.0. (2001 - obecnie);

- Prezes Zarzadu Inmedio Sp. z 0.0. (2002 - obecnie);

- Prezes Zarzadu Empik Cafe Sp. z 0.0. (2008 — obecnie);

- cztonek a nastepnie Prezes Zarzgdu Aelia Polska Sp. z 0.0. (2006 - obecnie);
- cztonek rady nadzorczej Emitenta (2007 - obecnie);

- cztonek rady nadzorczej Harper Trade Sp. z 0.0. (2010 - 2011);

- cztonek rady nadzorczej Harper Hygienics Sp. z 0.0. (2004 - 2008);

- cztonek rady nadzorczej spétki W. Kruk S.A. (2002-2008);

- cztonek rady nadzorczej spétki Sklepy Komfort S.A. (2007 — obecnie);

- cztonek rady nadzorczej spétki Nomi S.A. (2004 — 2007).

Obecnie Pan Andrzej Kacperski petni nastepujace funkcje:

- cztonek rady nadzorczej Emitenta;

- Prezes Zarzadu Aelia Polska Sp. z 0.0,;

- Prezes Zarzadu HDS Polska Sp. z 0.0.;

- Prezes Zarzadu Relay Sp. z 0.0;

- Prezes Zarzadu Inmedio Sp. z 0.0.;

- Prezes Zarzadu Empik Cafe Sp. z 0.0.;

- cztonek rady nadzorczej spotki Sklepy Komfort S.A.

Dziatalno$¢ powyzszych podmiotéw nie ma istotnego znaczenia dla Emitenta oraz nie jest
konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Andrzej Kacperski nie byt wspdlnikiem ani akcjonariuszem spotek
kapitatowych lub osobowych.
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Obecnie, Pan Andrzej Kacperski nie jest wspélnikiem ani akcjonariuszem spotek kapitatowych lub
osobowych.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Andrzej Kacperski nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sadu za
przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki ogtoszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktorych Pan Andrzej
Kacperski petnit funkcje cztonka organéw lub w ktérych byt osobg zarzgdzajgcg wyzszego szczebla, z
wyjgtkiem ponizszej spotki.

Pan Andrzej Kacperski pehit funckje cztonka zarzadu a nastepnie prezesa zarzgdu w spéice HDS -
Wydawcy Prasy Sp. z 0.0., ktéra zostata postawiona w stan likwidacji w dniu 30 listopada 2007 roku
na mocy uchwaly nr 1 nadzwyczajnego zgromadzenia wspoInikéw o rozwigzaniu spoiki. Likwidacja
zakonczyta sie w dniu 27 stycznia 2009 roku. Na mocy postanowienia sgdu rejestrowego wykreslono z
rejestru przedsiebiorcéw wszystkie wpisy dotyczace spoiki.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Andrzeja Kacperskiego ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
organizacji zawodowych. Ponadto, Pan Andrzej Kacperski nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Mirostaw Bogustaw Stachowicz - Wiceprzewodnicz  gcy Rady Nadzorczej

Pan Mirostaw Stachowicz petnit funkcje Czlonka Rady Nadzorczej obecnej kadencji od dnia 23
pazdziernika 2007 roku. Od dnia 14 marca 2012 roku Pan Mirostaw Stachowicz jest
Wiceprzewodniczgcym Rady Nadzorczej. Kadencja Pana Mirostawa Stachowicza uptywa w dniu 17
czerwca 2012 roku.

Poza przedsiebiorstwem Emitenta Pan Mirostaw Stachowicz nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra
moze miec istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalno$ci prowadzonej przez Emitenta.

Pomiedzy Panem Mirostawem Stachowiczem a cztonkami Zarzgdu oraz innymi cztonkami Rady
Nadzorczej nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Mirostaw Stachowicz petni funkcje pod nastepujgcym adresem: ul. Andrzeja Munka 5, 01-529
Warszawa.

Pan Mirostaw Stachowicz posiada wyksztatcenie wyzsze politologiczne (magister nauk politycznych).
Ukonczyt studia magisterskie w Instytucie Nauk Politycznych Uniwersytetu Jagiellonskiego. W 1986
Mirostaw Stachowicz ukonczyt kierunek ,Stosunki miedzynarodowe” na ,The John Hopkins University”
w Bolonii. W 1989 r. uzyskat tytut Master of Arts na kierunku stosunkéw miedzynarodowych na ,The
Carleton University” w Ottawie.

Pan Mirostaw Stachowicz kolejno pracowat:
- w latach 1989 — 1992 w The Conference Board of Canada, International Business Research

Centre, Ottawa, Kanada jako Research Associate;

- w latach 1992 - 1994 w Central Europe Trust Ltd., Londyn, Wielka Brytania jako Konsultant,
Manager Projektow;

- w latach 1994 - 1995 w CPC Consumer Foods Ltd., Bruksela, Belgia jako Manager Projektow,
Europa Wschodnia;
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- w latach 1995 — 1998 w Bestfoods/CPC Romania Srl., Bukareszt, Rumunia jako General
Manager;

- w latach 1998 — 2001 w ICI Polska Sp. z 0.0. jako Czionek Zarzadu;

- w latach 1998 — 2003 w ICI Paints jako General Manager (Polska);

- w latach 2001 — 2008 w ICI Polska Sp. z 0.0. jako Prezes Zarzadu;

- w latach 2003 — 2006 w ICI Paints jako General Manager (Europa Centralna);

- w latach 2006 — 2008 w ICI Paints jako Dyrektor Zarzgdzajgcy, Europa Wschodnia i Rosja;

- od 2008 — 2011 w Akzo Nobel Decorative Paints sp. z 0.0. jako Dyrektor Zarzgdzajacy.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Mirostaw Stachowicz, poza petnieniem funkcji w organach Emitenta
petnit nastepujace funkcje:

- prezes zarzadu spoiki ICI Polska Sp. z 0.0 (2001 — 2008);

- cztonek rady nadzorczej spotki Fabryka Farb i Lakieréw ,Polifarb-Pilawa" Sp. A. (2002 - 2008)

- cztonek rady nadzorczej spétkki Akzo Nobel Coatings Spétka z Ograniczong
Odpowiedzialno$cig (2008 — 2010);

- cztonek rady nadzorczej spotki Harper Trade sp. z 0.0. (2009 — 2011);

- czlonek rady nadzorczej spotki Akzo Nobel Decorative Paints Spoétka z Ograniczong
Odpowiedzialno$cig (2008 — obecnie);

Obecnie Pan Mirostaw Stachowicz petni nastepujgce funkcje:

- cztonek rady nadzorczej Emitenta;

- czlonek rady nadzorczej spotki Akzo Nobel Decorative Paints Spoétka z Ograniczong
Odpowiedzialno$cia.

Dziatalno$¢ powyzszych podmiotéw nie ma istotnego znaczenia dla Emitenta oraz nie jest

konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat oraz obecnie Pan Mirostaw Stachowicz nie jest wspélnikiem /
akcjonariuszem spétek kapitatowych lub osobowych.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Mirostaw Stachowicz nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sgdu
za przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca przypadki ogloszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzgdu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Mirostaw
Stachowicz petnit funkcje cztonka organéw lub w ktdrych byt osobg zarzgdzajgcg wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Mirostawa Stachowicza ze strony organdw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
organizacji zawodowych. Ponadto, Pan Mirostaw Stachowicz nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania
lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Michat Frys — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Michat Frys od dnia 30 wrzesnia 2010 roku do dnia 13 marca 2012 r, petnit funkcje
Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, a nastepnie funkcje czionka Rady Nadzorczej. Kadencja
Pana Michata Frys uptywa w dniu 17 czerwca 2012 roku.
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Poza przedsiebiorstwem Emitenta Pan Michat Frys nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra moze mieé
istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta.

Pomiedzy Panem Michat Frys a czionkami Zarzadu oraz innymi cztonkami Rady Nadzorczej nie
wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Michat Frys z wykonuje prace pod nastepujagcym adresem: Enterprise Investors Sp. z o.0., ul.
Emilii Plater 13, 00-113 Warszawa.

Pan Michat Frys posiada wyksztalcenie wyzsze ekonomiczne. Ukonczyt studia magisterskie na
kierunku Zarzadzanie i Marketing w Szkole Wyzszej Handlowej w Warszawie. Ponadto Pan Michat
Frys ukonczyt miedzynarodowe studia z zakresu zarzadzania CEMS Master of International
Management na Roterrdam School of Management i Helsinki School of Economics.

Pan Michat Frys kolejno pracowat:

- w latach 2004-2005 w Deloitte & Touche w Londynie jako konsultant;
- w latach 2005- 2009 w KPMG w Londynie jako Assistant Manager;
- w latach 2009-2010 w Fabryka Oprogramowania Frys we Wroctawiu jako Prezes Zarzadu ;

- od 2010 r. w Enterprise Investors sp. z 0.0. w Warszawie jako analityk.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Michat Frys, poza petnieniem funkcji w organach Emitenta petnit
nastepujgce funkcje:

- Prezes Zarzadu spoitki Fabryka Oprogramowania Frys Sp. z 0.0. (w latach 2009 — 2010);

- Prezes Zarzadu spotki Dolnoslgskie Centrum Pracy Sp. z 0.0. (poprzednio DOPL Sp. z 0.0.)
(w latach 2010 - 2011);

- Prezes Zarzgdu spétki 3D Expert Sp. z 0.0. (poprzednio Ciut Taniej Sp. z 0.0.) (w latach 2010
- 2011);

- cztonek Rady Nadzorczej Harper Trade Sp. z 0.0. (w latach 2010 — 2011);

Obecnie Pan Michat Frys peti nastepujgce funkcje:

- cztonek Rady Nadzorczej Emitenta;

- cztonek Rady Nadzorczej sp6iki Handy Systems Sp. z o.0. w likwidacji z siedzibg we
Wroctawiu.

Dziatalnos¢ powyzszych podmiotéw nie ma istotnego znaczenia dla Emitenta oraz nie jest
konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat Pan Michat Frys byt wspélnikiem / akcjonariuszem nastepujgcych spoétek
kapitatowych lub osobowych:

- wspolnik Handy Systems Sp. z o.0. w likwidacji z siedzibg we Wroctawiu (od 2009 r. -
obecnie);

wspolnik 3D Expert Sp. z 0.0. (w latach 2010 — 2011).

Obecnie, Pan Michat Frys jest wspolnikiem spotki Handy Systems Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg we
Wroctawiu.
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W okresie ostatnich 5 lat Pan Michat Frys nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sadu za
przestepstwo.

Dnia 10 listopada 2011 r., uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspo6lnikow spotki Handy
Systems sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg we Wroctawiu, znajdujgcg sie w akcie notarialnym z dnia 10
listopada 2011 r., sporzadzonym przez notariusza Bartosza Masternak, Kancelaria Notarialna Roberta
Bronsztejna i Bartosza Masternaka Spotka Cywilna we Wroctawiu, ul. Rynek 7, Repertorium A nr
19028/2011, wspdlnicy spéiki postanowili o likwidacji spétki. Pan Michat Frys do 2009 roku byt
cztonkiem zarzadu spotki Handy Systems sp. z 0.0. Pan Michat Frys do dnia zatwierdzenia
Dokumentu Rejestracyjnego jest wspolnikiem spétki oraz petni funkcje cztonka rady nadzorczej Handy
Systems sp. z 0.0. w likwidacji.

W okresie ostatnich 5 lat, poza likwidacjg powyzszej sp6iki, nie miaty miejsca przypadki ogtoszenia
upadtosci, likwidacji ani wprowadzenia zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w
ktérych Pan Michat Frys peinit funkcje czionka organdéw lub w ktérych byt osobg zarzadzajgca
wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Michata Frys ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych organizacji
zawodowych. Ponadto, Pan Michal Frys nie otrzymal sgdowego zakazu dziatania lub zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Krzysztof Cetnar — Cztonek Rady Nadzorczej
Pan Krzysztof Cetnar jest cztonkiem Rady Nadzorczej Emitenta od 30 wrzesnia 2010 roku.

Poza przedsiebiorstwem Emitenta Pan Krzysztof Cetnar nie wykonuje zadnej dziatalnosci, ktéra
mogtaby mieé istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalno$ci prowadzonej przez Emitenta lub
stanowi¢ dziatalnos¢ konkurencyjng wobec Emitenta.

Pomiedzy Panem Krzysztofem Cetnarem a cztonkami organéw administracyjnych, zarzgdzajgcych lub
nadzorczych nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pan Krzysztof Cetnar wykonuje prace pod adresem Pory 78, 02-757 Warszawa.

Pan Krzysztof Cetnar studiowat na Uniwersytecie Jagiellonskim w Krakowie fizyke (na specjalnosci
Fizyka Wysokich Energii). Pan Krzysztof Cetnar uzyskat tytut magistra fizyki. Ponadto, Pan Krzysztof
Cetnar ukonczyt studia podyplomowe z zarzgdzania wartoscig firmy w Szkole Gléwnej Handlowej w
Warszawie oraz studia MBA University of Tesside i Akademii Ekonomicznej w Poznaniu. Pan
Krzysztof Cetnar dodatkowo posiada licencje doradcy inwestycyjnego i maklera papierow
wartosciowych.

Pan Krzysztof Cetnar kolejno pracowat:

- w okresie od kwietnia 1996 do kwietnia 1999 roku w Zakladach Chemicznych Alwernia S.A.
jako Czlonek Zarzadu Dyrektor Finansowy (Alwernia);

- w okresie od kwietnia do wrzesnia 1999 roku w CPN S.A. jako czionek zarzgdu Dyrektor
Ekonomiczno — Finansowy (Warszawa);
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- w okresie od wrzesnia 1999 do lipca 2001 roku w Orlen Koncern Naftowy S.A. jako Dyrektor
ds. Planowania i Nadzoru Wiascicielskiego Cztonek Zarzadu (Ptock);

- w okresie od listopada 2002 do pazdziernika 2006 roku w Commercial Union Powszechne
Towarzystwo Emerytaine BPH CU WBK S.A. jako Dyrektor Finansowy Czlonek Zarzgdu
(Warszawa);

- w okresie od listopada 2006 do maja 2008 roku w Commercial Union Powszechne
Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK S.A. jako Dyrektor ds. Operacyjnych i Systemow
Biznesowych (Warszawa);

- w okresie od czerwca 2008 roku do chwili obecnej w Sport Medica S.A. jako Prezes Zarzadu
(Warszawa).

W okresie ostatnich 5 lat Pan Krzysztof Cetnar poza petnieniem funkcji w organach Emitenta, petnit
funkcje:

w okresie od 2007 do czerwca 2008 roku - czionka Rady Nadzorczej Sport Medica S.A.
(Warszawa);

- w okresie od czerwca 2008 do chwili obecnej - Prezesa Zarzgdu Sport Medica S.A.
(Warszawa);

- w okresie od maja 2009 do listopada 2009 roku - czionka Rady Nadzorczej Medialine sp. z
0.0. (Warszawa)(obecnie Newmedialine sp. z 0.0.);

- w okresie od wrzeénia 2009 do chwili obecnej - Prezesa Zarzgdu w Service Medica sp. z 0.0.
(Warszawa);

- w okresie od listopada 2009 do stycznia 2010 - likwidatora Medialine sp. z 0. o.
(Krakéw)(obecnie Newmedialine Sp .z 0.0.);

- w okresie od grudnia 2010 do chwili obecnej - cztonka Rady Nadzorczej Genomed S.A.
(Warszawa);

- w okresie od czerwca 2011 do chwili obecnej - cztonka Rady Nadzorczej w UNIBEP S.A
(Bielsk Podlaski);

- w okresie od czerwca 2011 do chwili obecnej - Prezesa Zarzadu Centrum Diagnostyki
Obrazowej sp. z 0 .0. (Warszawa).

W okresie ostatnich 5 lat i obecnie Pan Krzysztof Cetnar jest wspdlnikiem w spétce C&C Krzysztof
Cetnar Tamara Cetnar spoétka cywilna z siedzibg w Milanéwku (od 2008 roku do chwili obecnej).

W okresie ostatnich 5 lat Pan Krzysztof Cetnar nie zostat skazany prawomocnym wyrokiem sgdu za
przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie miaty miejsca przypadki ogtoszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzadu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Krzysztof Cetnar
petnit funkcje cztonka organdw lub w ktérych byt osobg zarzadzajgcg wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Krzysztofa Cetnara ze strony organdéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
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organizacji zawodowych. Ponadto, Pan Krzysztof Cetnar nie otrzymat sgdowego zakazu dziatania lub
zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

Agnieszka Swiergiel — Cztonek Rady Nadzorczej

Pani Agnieszka Swiergiel pemni funkcje Czlonka Rady Nadzorczej od dnia 25 maja 2011 roku.
Kadencja Pani Agnieszki Swiergiel uptywa w dniu 17 czerwca 2012 roku.

Poza przedsigbiorstwem Emitenta Pani Agnieszka Swiergiel nie wykonuje zadnej dziatalnoéci, ktéra
mogtaby mie¢ istotne znaczenie z punktu widzenia dziatalnosci prowadzonej przez Emitenta lub
stanowi¢ dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta.

Pomiedzy Panig Agnieszkg Swiergiel a cztonkami organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub
nadzorczych oraz osobami zarzgdzajgcymi nie wystepujg powigzania rodzinne.

Pani Agnieszka Swiergiel wykonuje prace pod nastepujgcym adresem: ul. Przemystowa 1, 62-080
Tarnowo Podgérne.

Pani Agnieszka Swiergiel studiowata na Akademii Ekonomicznej w Poznaniu na kierunku zarzadzanie
(specjalizacja finanse i rachunkowo$é przedsiebiorstw). Pani Agnieszka Swiergiel uzyskata tytut
magistra ekonomii.

Pani Agnieszka Swiergiel kolejno pracowata:
- w latach 1995 - 2001 w Reemtsma Polska S.A. jako Treasurer (Poznan);
- w latach 2001 - 2005 w Imperial Tobacco Polska S.A. jako Kierownik Finansow (Jankowice);

- w latach 2005 -2009 w Imperial Tobacco Polska S.A. jako Kierownik Rachunkowosci
Finansowej (Jankowice);

- w latach 2009 - 2010 w Imperial Tobacco Polska S.A. jako Dyrektor Finansowy (Jankowice).

W okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Swiergiel, poza petnieniem funkcji w organach Emitenta, od
2010 roku petni funkcje Prezesa Zarzadu w Imperial Tobacco S.A. w Jankowicach. Dziatalnos¢
Imperial Tobacco S.A. nie jest konkurencyjna w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

W okresie ostatnich 5 lat Pani Agnieszka Swiergiel nie zostata skazana prawomocnym wyrokiem sadu
za przestepstwo.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca przypadki ogloszenia upadtosci, likwidacji ani
wprowadzenia zarzgdu komisarycznego w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pani Agnieszka
Swiergiel petnita funkcje cztonka organéw lub w ktérych byta osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla.

W okresie ostatnich 5 lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pani Agnieszki Swiergiel ze strony organéw ustawowych lub regulacyjnych, w tym uznanych
organizacji zawodowych.

Ponadto, Pani Agnieszka Swiergiel nie otrzymata sgdowego zakazu dziatania lub zakazu
uczestniczenia w zarzgdzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.
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14.2 Konflikt interesow

Zgodnie z wiedzg Emitenta, u zadnego z czionkéw Zarzgdu Emitenta ani zadnego z cztonkéw Rady
Nadzorczej Emitenta, nie wystepujg aktualne ani potencjalne konflikty intereséw pomiedzy
obowigzkami wobec Emitenta a prywatnymi interesami powyzej wskazanych os6b lub innymi
obowigzkami tych osob.

Zgodnie z wiedzg Emitenta, jakakolwiek dziatalnos¢ aktualnie prowadzona poza przedsiebiorstwem
Emitenta przez czlonkdéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Emitenta nie jest dziatalnoscig konkurencyjng
w stosunku do dziatalnosci Emitenta.

14.3 Wynagrodzenia i $wiadczenia dla os6b wchodz gcych w sktad organow
nadzorczych i zarz adzajacych

W ponizszej tabeli przedstawiono wynagrodzenie Cztonkéw organéw nadzorczych i zarzadzajgcych
Emitenta w latach 2008 — 2011 oraz w 2012 r. do daty Dokumentu Rejestracyjnego.

tabela 50. Wynagrodzenie wyptacone cztonkom organéw Emitenta w latach 2008 — 2011
oraz w 2012 .

w tys. PLN

2012 2011 2010 2009 2008
Zarzad Emitenta:
Obecni cztonkowie:
Robert Neymann 70,00 871,67 1041,60 933,50 958,43
Rafat Walendzik 44,00 528,00 626,18 534,78 321,34
Agnieszka Mastowska 29,00 340,75 - - -
Bvli cztonkowie:
Grzegorz Swiderski - 266,00 565,44 498,40 170,00
Joanna Ptochocka - - 269,02 303,6 317,70
Wiodzimierz Bobifiski - - 418,00 519,33 592,80
Sebastian Kasprzyk - - 0,00 0,00 425,97
Arkadiusz Citkow 20,00 242,40 - - -
Rada Nadzorcza Emitenta:
Obecni cztonkowie:
Michal Rusiecki - 0,00 0,00 0,00 0,00
Andrzej Kacperski 12,00 144,00 144,00 144,00 144,00
Mirostaw Stachowicz 12,00 144,00 144,00 144,00 159,81
Michat Frys - - - - -
Krzysztof Cetnar 6,00 72,00 18,00 - -
Agnieszka Swiergiel 9,00 49,86 - - -
Byli cztonkowie :
Gerlinde Heike Rosener - - 48,27 72,00 46,73
Jakub Chechelski - - - - -
Sebastian Krol - - - 0,00 0,00
Piotr Augustyniak - - - 0,00 0,00
Agnieszka Mastowska - 2,25 54,00 0,00 0,00

Wioletta Rosotowska - - - R R
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Premie wyptacone w ramach wynagrodzenia cztonkom organéw Emitenta w latach 2008 — 2011 oraz w 2012 r.*

w tys. PLN

2012 2011 2010 2009 2008
Zarzad Emitenta:
Obecni cztonkowie:
Robert Neymann 0,00 0,00 201,60 118,50 178,43
Rafat Walendzik 0,00 0,00 116,2 68,40 0,00
Agnieszka Mastowska 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Byli cztonkowie:
Grzegorz Swiderski 0,00 0,00 109,44 62,40 0,00
Joanna Ptochocka 0,00 0,00 39,60 39,60 57,90
Wiodzimierz Bobirski 0,00 0,00 0,00 0,00 136,80
Sebastian Kasprzyk 0,00 0,00 0,00 0,00 729
Arkadiusz Citkow 0,00 0,00 28,5 0,00 0,00

*Czlonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali Swiadczen w postaci premii

Czionkowie Zarzadu Emitenta korzystajg z samochodéw stuzbowych. Szacunkowy koszt wartosci
tego Swiadczenia niepienieznego przedstawia ponizsze zestawienie.

Catkowita szacunkowa warto$§¢ $wiadczen niepienieznych w postaci samochodoéw stuzbowych i kosztéw ich
eksploatacji przyznanych przez Emitenta oraz podmioty zalezne Emitenta Cztonkom Zarzadu Emitenta*

w tvs. PLN
2012 2011 2010 2009 2008

Zarzad Emitenta:
Obecni cztonkowie:

Robert Neymann 12,9 99,5 98,5 90,5
Rafat Walendzik 9,7 102,9 984 913
Aanieszka Mastowska 49 69,0 - -

Byli cztonkowie:

Arkadiusz Citkow 7,0 73,3 58,8 25
Grzegorz Swiderski - 39,2 82,9 68.9
Joanna Plochocka - - 7.9 336
Wiodzimierz Bobinski - - - 56.3

Sebastian Kasprzyk - - R R

*Czlonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali $wiadczen w postaci samochodéw stuzbowych
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Catkowita szacunkowa warto$¢ $wiadczen niepienieznych opieki medycznej przyznanych przez Emitenta oraz
podmioty zalezne Emitenta*

w tys. zt
2012 2011 2010 2009 2008

Zarzad Emitenta:
Obecni czlonkowie:

Robert Neymann 0,48 58 52
Rafat Walendzik 0,48 58 52
Agnieszka Mastowska 0,48 58

Byli cztonkowie:

Arkadiusz Citkow 0,48 58

Grzegorz Swiderski - 2,9 52

Joanna Ptochocka
Wiodzimierz Bobinski

Sebastian Kasprzyk -
*Czlonkowie Rady Nadzorczej nie otrzymywali Swiadczen w postaci opieki medycznej

Na Dzien Dokumentu Rejestracyjnego Czionkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej nie posiadajg opcji na
akcje ani innych papieréw wartosciowych wymiennych na akcje Emitenta. Zgodnie z postanowieniami
Programu Motywacyjnego obowigzujgcego w Spéilce, w razie spetnienia warunkéw okreslonych w
Regulaminie Programu, Cztonkowie Zarzadu lub Rady Nadzorczej Emitenta bedg uprawnieni do
nieodptatnego objecia warrantéw subskrypcyjnych wymiennych na akcje Serii B Emitenta. Szczegoéty
dotyczagce Programu Motywacyjnego zawiera rozdziat 17.5 Dokumentu Rejestracyjnego (,Program

Motywacyjny”).

Czionkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta zostali objeci grupowg umowg ubezpieczenia od
odpowiedzialnosci cywilnej za szkody powstate w nastepstwie roszczen z tytutu odpowiedzialno$ci
czlonkéw organow spotki kapitatlowej. Roczna skladka z tytulu umowy ubezpieczenia zostata
przedstawiona w tabeli ponizej.

w tys. zt

2011 2010 2009

Wysoko $é sktadki z tytutu 195 239 2
ubezpieczenia ’ '

14.4 Ogodlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Spotk e i jej podmioty

zalezne na Swiadczenia emerytalne, rentowe Ilub podobne dla 0s6b
wchodz gcych w sktad organéw nadzorczych i zarz  adzajgcych

W stosunku do czlonkéw organéw Emitenta, Emitent nie tworzyt rezerw na swiadczenia rentowe,
emerytalne lub podobne $wiadczenia.

14.5 Akcje Spoiki posiadane przez Cztonkéw Zarz  adu i Rady Nadzorczej

Czionkowie Zarzadu ani Rady Nadzorczej Spétki nie posiadajg akcji Spoiki.

Zgodnie z Uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 30 czerwca 2010 roku
wprowadzono Program Motywacyjny dla cztonkéw kadry kierowniczej Grupy. Szczeg6towy opis
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Programu Motywacyjnego zostat zamieszczony w punkcie 17 Znaczgcy Akcjonariusze, Program
Motywacyjny.

14.6 Praktyki organow Spotki

14.6.1 Data zakonczenia obecnej kadencji oraz okres, przez jaki czionkowie organdw
administracyjnych, zarzgdzajgcych i nadzorujgcych sprawowali swoje funkcje

Zarzad

Zgodnie ze statutem Spoétki w sktad Zarzadu wchodzi od 2 do 5 czlonkéw, w tym Prezes Zarzgdu.
Kadencja Zarzadu trwa 3 lata. Zarzad jest powotywany i odwotywany przez Rade Nadzorcza.
Cztonkow Zarzagdu powotuje sie na okres wspolnej kadenciji.

Obecna kadencja Zarzadu rozpoczeta sie w dniu 10 marca 2010 r. W skiad Zarzadu w dniu powotania
na nowg kadencje wchodzity nastepujgce osoby (z obecnych cztonkéw): Pan Robert Neymann —
Prezes Zarzadu (w Zarzadzie od dnia 02 kwietnia 2007 r.), Pan Rafat Walendzik - Czlonek Zarzadu,
Dyrektor Sprzedazy.

W trakcie trwania obecnej kadencji Zarzadu w jego sktad zostala powotana z dniem 24 stycznia 2011
r. Pani Agnieszka Maslowska na stanowisko Czlonka Zarzgdu, Dyrektora Finansowego i tancucha
Dostaw.

Obecna kadencja czionkéw Zarzadu rozpoczeta sie z chwilg wejscia w zycie uchwaly Rady
Nadzorczej o powotaniu Zarzadu i uptywa z dniem 10 marca 2013 r. Ich mandaty wygasng najpozniej
z dniem odbycia WZA Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy kohczacy
sie dnia 31 grudnia 2012 r.

Rada Nadzorcza

Zgodnie ze statutem Spéiki w sktad Rady Nadzorczej wchodzi od 5 do 7 czlonkéw. Kadencja Rady
Nadzorczej trwa trzy lata. Czlonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani na okres wspélnej kadenciji.

Obecna kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie w dniu 17 czerwca 2009 r. W skiad Rady
Nadzorczej w dniu powotania na nowg kadencje wchodzity nastepujgce osoby (z obecnych cztonkdw):
Pan Michat Rusiecki, Pan Andrzej Kacperski, Pan Mirostaw Stachowicz. Dnia 30 wrzesnia 2010 r. w
sktad Rady Nadzorczej powotani zostali: Pan Krzysztof Centar, Pan Michat Frys. Dnia 25 maja 2011 r.
w skiad Rady Nadzorczej powotana zostata Pani Agnieszka Swiergiel.

Kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej rozpoczeta sie z chwilg wejscia w zycie uchwaty o ich powotaniu
i uptywa z dniem 17 czerwca 2012 roku. Ich mandaty wygasng najpézniej z dniem odbycia WZA
Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczgcy sie dnia 31 grudnia
2011 roku.

143



14.6.2 Informacje o umowach o $wiadczenie ustug czionkéw organow administracyjnych,
zarzadzajgcych i nadzorujgcych z Emitentem lub ktérymkolwiek z jego podmiotow
zaleznych, okreslajgcych swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku

pracy

Umowa o prace zawarta pomiedzy Emitentem a Prezesem Zarzgdu Emitenta Panem Robertem
Neymannem przewiduje wyptate przez Emitenta wynagrodzenia za dwunastomiesieczny okres
wypowiedzenia w razie rozwigzania stosunku pracy. Ponadto, Pan Robert Neymann zobowigzat sie
do przestrzegania zakazu konkurencji w ciggu 12 miesiecy po ustaniu stosunku pracy. Za okres, w
ktérym bedzie obowigzywal zakaz konkurencji, Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty
odszkodowania w wysokosci 100% wynagrodzenia otrzymanego przez pracownika za ostatni
przepracowany miesigc.

Umowa 0 prace zawarta pomiedzy Emitentem a Czitonkiem Zarzadu Emitenta Panem Rafalem
Walendzikiem przewiduje wyptate przez Emitenta wynagrodzenia za szesciomiesieczny okres
wypowiedzenia w razie rozwigzania stosunku pracy. Ponadto, Pan Rafat Walendzik zobowigzat sie do
przestrzegania zakazu konkurencji w ciggu 6 miesiecy po ustaniu stosunku pracy. Za okres, w ktérym
bedzie obowigzywat zakaz konkurencji, Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty odszkodowania w
wysokosci 100% wynagrodzenia otrzymanego przez pracownika za ostatni przepracowany miesiac..

Umowa o prace zawarta pomiedzy Emitentem a Czionkiem Zarzadu Emitenta Panig Agnieszkg
Mastowskg przewiduje wyplate przez Emitenta wynagrodzenia za trzymiesieczny okres
wypowiedzenia w razie rozwigzania stosunku pracy. Ponadto, Pani Agnieszka Mastowska
zobowigzala sie do przestrzegania zakazu konkurencji w ciggu 6 miesiecy po ustaniu stosunku pracy.
Za okres, w ktorym bedzie obowigzywat zakaz konkurencji, Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty
odszkodowania w wysokosci 100% wynagrodzenia otrzymanego przez pracownika za ostatni
przepracowany miesigc.

14.6.3 Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta, dane komisji oraz
podsumowanie zasad funkcjonowania tych komisji

W dniu 6 czerwca 2009 roku weszta w zycie ustawa z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. Nr 77, poz. 649), zgodnie z ktérg w strukturze emitenta papierow warto$ciowych
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym panstwa UE powinien dziataé komitet audytu, w
sktad ktérego wchodzi co najmniej 3 czionkéw, powotanych sposréd czionkéw rady nadzorcze;.
Przynajmniej jeden cztonek komitetu audytu powinien spetnia¢ okreslone w ww. ustawie warunki
niezaleznosci oraz posiadaé¢ kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej.

W ramach struktury Rady Nadzorczej zostaty powotane dwa komitety:

0] na podstawie ust. 9.6.1. Statutu Emitenta, powotany zostat staty Komitet Audytu, ktérego
dziatalno$¢ jest regulowana przepisami powyzszej ustawy. Komitet Audytu wiasciwy jest w
szczegolnosci w sprawach nadzoru nad sprawozdawczoscia finansowg Emitenta i procesem badania
sprawozdanh finansowych Emitenta.

(i) na podstawie ust. 9.6.2. Statutu Emitenta, powotany zostat staly Komitet Wynagrodzen,
whasciwy w szczegdlnosci w sprawach nadzoru nad sposobem i formg wynagradzania Czionkow
Zarzadu Spotki oraz kwestiami wprowadzania u Emitenta programéw motywacyjnych.

W sktad kazdego komitetu statego wchodzi co najmniej 3 (trzech) Czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym
osoba pelnigca funkcje przewodniczgcego komitetu statego, powotywanych i odwotywanych przez
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Rade Nadzorczg. Uchwaly komitetu stalego podejmowane sg zwyklg wiekszoscig glosow. W
przypadku réwnej liczby gtoséw rozstrzyga gtos przewodniczgcego komitetu statego. Ten sam cztonek
Rady Nadzorczej moze wchodzi¢ w skfad wiecej niz jednego komitetu statego.

W sktad Komitetu Audytu wchodzi przynajmniej jeden cztonek niezalezny, posiadajgcy kompetencje w
dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej, spetniajgcy kryteria niezaleznosci okreslone w
powyzszej ustawie. Niezaleznym czionkiem Komitetu Audytu posiadajacym kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowej, wynikajgce z art. 86 ust. 4 w/w ustawy oraz spetniajgcym
warunki niezaleznosci, wynikajgce z art. 86 ust. 5 w/w ustawy, jest Pan Mirostaw Stachowicz. Komitet
Audytu zbiera sie stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz dwa razy w roku.

W skiad Komitetu Audytu wchodzg nastepujgcy cztonkowie Rady Nadzorczej:
Mirostaw Stachowicz - Przewodniczgcy Komitetu Audytu Rady Nadzorczej
Krzysztof Cetnar - Cztonek Komitetu Audytu Rady Nadzorczej

Michat Frys - Cztonek Komitetu Audytu Rady Nadzorczej

Agnieszka Swiergiel - Cztonek Komitetu Audytu Rady Nadzorczej

Komitet Audytu jest wlasciwy w sprawach:

a) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

b) monitorowanie skutecznosci systemoéw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz
zarzgdzania ryzykiem;

c) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

d) monitorowanie niezaleznosci podmiotu uprawnionego (firmy audytorskiej) do badania
sprawozdan finansowych oraz dziatajgcego w ramach tego podmiotu biegtego rewidenta;

e) doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wlasciwego nadzoru nad
sprawozdawczoscig finansowg Emitenta i procesem badania sprawozdan finansowych Emitenta oraz
wdrazania zasad sprawozdawczosci finansowej i kontroli wewnetrznej u Emitenta oraz wspotpraca z
podmiotami uprawnionymi (firmami audytorskimi) do badania sprawozdan finansowych Emitenta i
dziatajgcymi w ramach tych podmiotéw biegtymi rewidentami.

Komitet Wynagrodzen skilada sie z trzech Cztonkéw Rady Nadzorczej. Komitet zbiera sie stosownie
do potrzeb, nie rzadziej jednak niz dwa razy w roku.

W skiad Komitetu Wynagrodzen wchodza nastepujgcy Cztonkowie Rady Nadzorczej:
Andrzej Kacperski - Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen

Michal Rusiecki - Cztonek Komitetu Wynagrodzen

Krzysztof Cetnar - Cztonek Komitetu Wynagrodzen

Do zadan Komitetu Wynagrodzen nalezy w szczegdlnosci:

a) planowanie polityki wynagrodzen Cztonkoéw Zarzagdu Emitenta;

b) nadzér nad sposobem i formg wynagradzania Cztonkéw Zarzadu Emitenta, udzielanie Radzie
Nadzorczej rekomendacji w tym zakresie;
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C) dostosowywanie wynagrodzeh Czionkéw Zarzgdu do dtugofalowych interesow Emitenta i
wynikéw finansowych Emitenta;

d) zagadnienia zwigzane z wprowadzaniem oraz wprowadzonymi u Emitenta programami
motywacyjnymi adresowanymi do Zarzadu oraz pracownikow Emitenta.

Komitety Audytu i Wynagrodzen sktadajg Radzie Nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej
dziatalnosci, ktére sg przedstawiane na posiedzeniu Rady Nadzorczej poprzedzajgcym Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Spotki. Komitety te przekazujg w miare potrzeb, informacje o podjetych
decyzjach w zakresie swej wtasciwosci.

14.6.4 Oswiadczenie na temat stosowania przez Emitenta procedur fadu korporacyjnego

Emitent przestrzega zasad tadu korporacyjnego objetych dokumentem "Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW” w brzmieniu nadanym przez zalgcznik do uchwaty Rady Gieldy Nr
17/1249/2010 z dnia 19 maja 2010 r. z wyjatkiem ponizszych zasad:

I.1 — zdanie ostatnie ,Spétka powinna umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowaé przebieg obrad i upubliczniaé go na swojej stronie
internetowej.” 1V.10. — ,Spdtka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwosé udzialu w walnym
zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogg
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez peinomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.”

Emitent nie deklaruje stosowania powyzszych zasad wylgcznie ze wzgledu na brak mozliwosci
technicznych do ich stosowania w chwili obecnej. Jednoczesnie Emitent wskazuje, iz podejmie
wszelkie starania celem zakupu potrzebnego sprzetu, a takze podejmie rozmowy z podmiotami
Swiadczgcymi tego typu ustugi.

Emitent zamierza podjgé dziatania niezbedne do implementowania wszystkich zasad tadu
korporacyjnego z koncem 2012 roku.
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15. PRACOWNICY

Na date zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego Emitent zatrudnial na umowe o prace w
przeliczeniu na etaty 712 osob.

Na date zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego Grupa Emitenta zatrudniata na umowe o prace w
przeliczeniu na etaty 722 osoby.

tabela 51. Zatrudnienie w przedsi ebiorstwie Emitenta i w Grupie Emitenta w przeliczen iu
na etaty (zatrudnienie na umow € o prac ¢)

stan na dzien liczba zatrudnionych liczba zatrudnionych
31 grudnia 2008 roku 506 0,00
31 grudnia 2009 roku 253 413
31 grudnia 2010 roku 482 700
31 grudnia 2011 roku 714 724
31 stycznia 2012 roku 712 722
Emitent

* Dane zostaly zaokrgglone do petnych etatéw.

tabela 52. Zatrudnienie u Emitenta i w Grupie Emite nta z podzialem na regiony
geograficzne w przeliczeniu na etaty (zatrudnienie na umowe O prace i umowy
cywilnoprawne)*

stan na dzien Polska Rosja
31 grudnia 2008 roku (etaty) Emitent 550 0
Grupa Emitenta 0 0
31 grudnia 2009 roku (etaty) Emitent 296 0
Grupa Emitenta 453 10
31 grudnia 2010 roku (etaty) Emitent 545 0
Grupa Emitenta 760 10
31 grudnia 2011 roku (etaty) Emitent 794 0
Grupa Emitenta 794 10
31 stycznia 2012 roku Emitent 790 0
Grupa Emitenta 790 10
Emitent

* Dane zostaly zaokrgglone do petnych etatow

tabela 53. Zatrudnienie u Emitenta w podziale na fo rmy $wiadczenia pracy w przeliczeniu
na liczb @ umow

stan na dzien umowa o prace umowa cywilnoprawna

czas nieokreslony czas okreslony umowa zlecenia umowa o dzieto
31 grudnia 2008 roku 247 262 89 0
31 grudnia 2009 roku 166 89 114 0
31 grudnia 2010 roku 140 345 120 0
31 grudnia 2011 roku 288 430 134 1
31 stycznia 2012 roku 288 427 127 0
Emitent
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tabela 54. Zatrudnienie u Emitenta i w przej etej przez Emitenta spotce Harper Trade sp. z
0.0. w podziale na podstawowe kategorie dziatalno  $ci w przeliczeniu na liczb e uméw
(zatrudnienie na umow € o prac ¢)

stan na dzien zarzad i kierownictwo administracja i handel produkcja
31 grudnia 2008 roku 38 89 382
31 grudnia 2009 roku 42 83 427
31 grudnia 2010 roku 43 92 558
31 grudnia 2011 roku 46 91 581
31 stycznia 2012 roku 46 90 579
Emitent

tabela 55. Stopie A ptynno sci kadr w przedsi ebiorstwie Emitenta

rok liczba zatrudnionych liczba zwolnionych
2008 212 130
2009 143 98
2010 181 95
2011 175 147

Emitent

Zwigzki zawodowe, uklady zbiorowe oraz inne porozumieni  a zbiorowe

U Emitenta nie funkcjonujg zwigzki zawodowe.

U Emitenta obowigzuje regulamin pracy z dnia 19 kwietnia 2010 roku. Regulamin ustala organizacje i
porzgdek w procesie pracy, zwigzane z tym prawa i obowigzki pracodawcy i pracownikow.
Postanowienia regulaminu normujg kwestie zwigzane z obowigzkiem réwnego traktowania w
zatrudnieniu i zakazem dyskryminacji, obowigzkiem przeciwdziatania zjawisku mobbingu. Ponadto
zalgcznik nr 1 do regulaminu okresla zasady korzystania z poczty elektronicznej i komputera
stuzbowego przez pracownikéw Emitenta.

Regulamin wynagradzania z dnia 19 kwietnia 2010 roku okresla warunki ustalania wynagrodzenia za
prace, okresla przystugujgce pracownikom dodatki do wynagrodzenia oraz $wiadczenia zwigzane z

praca.

Postanowienia regulaminu pracy i regulaminu wynagradzania nie odbiegajg w sposéb istotny od
postanowien przepiséw prawa pracy.
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16. OGOLNA KWOTA WYDZIELONA LUB ZGROMADZONA
PRZEZ EMITENTA LUB JEGO PODMIOTY ZALE ZNE NA
SWIADCZENIA RENTOWE, EMERYTALNE LUB PODOBNE IM
SWIADCZENIA

Ogdlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty na $wiadczenia
rentowe, emerytalne lub podobne im swiadczenia zostata przedstawiona w tabeli ponizej.

tabela 56. Ogoélna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty
zalezne na $wiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne im Swiadczenia

L.p. Typ $wiadczenia
Emitent Harper Production ~ Harper Hygienics
Rus
1. Odprawy emerytalne i rentowe 60,9 tys. PLN 0 PLN 0 PLN
2. Swiadczenie urlopowe 718,5 tys. PLN 0 PLN 0 PLN
RAZEM: 779,4 tys. PLN 0PLN 0PLN
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17. ZNACZACY AKCJONARIUSZE. PROGRAM MOTYWACYJNY

17.1 Informacje na temat o0s6b innych ni z czlonkowie organéw
administracyjnych, zarz gdzajgcych i nadzorczych, ktére w sposéb bezpo  $redni
lub po sredni maj g udzialy w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podleg  ajace
zgtoszeniu na mocy prawa krajowego Emitenta

W tabeli ponizej zostali przedstawieni znaczni akcjonariusze Emitenta inni niz cztonkowie Zarzgdu
oraz rady Nadzorczej, wedlug stanu na dzien ostatniego zawiadomienia.

tabela 57. Znaczni akcjonariusze Emitenta

udziat w glosach na

Akcjonariusz liczba akgji udziat w kapitale liczba gloséw na WZA WZA
Central European Cotton Holdings Ltd.- Irlandia* 38170 000 74,59% 38170 000 74,59%
PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny S.A. 2569473 5,02% 2569473 5,02%
Pozostali 10 430 527 20,39% 10 430 527 20,39%

* Central European Cotton Holdings Ltd jest spotkq bezposrednio zalezng od spétki Central European Cotton Holdings S.a.r.l. oraz spotkq
posrednio zalezng od spotki Polish Enterprise Fund V L.P

Poza Programem Motywacyjnym, u Emitenta nie obowigzujg zadne ustalenia, ktére przewidywatyby
uczestnictwo pracownikéw Emitenta w kapitale zakladowym Emitenta.

17.2 Informacje o innych prawach gltosu posiadanych przez gtéwnych
akcjonariuszy Emitenta

Akcjonariusze Emitenta nie posiadajg zadnych innych praw glosu niz prawa zwigzane z posiadanymi
akcjami.

Statut Emitenta w punkcie 9.2 przyznaje spoice prawa Stanu Delaware pod firmg Polish Enterprise
Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA lub jakiejkolwiek spoice (bgdz innemu podmiotowi)
bezposrednio lub posrednio od niej zaleznej w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 KSH, uprawnienie osobiste
do powotywania oraz odwotywania okreslonej liczby czionkéw Rady Nadzorczej, w tym jej
Przewodniczacego.

17.3 Informacje na temat podmiotu dominuj acego wobec Emitenta lub
podmiotu sprawuj gcego kontrol e nad Emitentem

Emitent jest kontrolowany bezposrednio przez Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w
Dublinie (Irlandia), ktérego jedynym akcjonariuszem jest spotka Central European Cotton Holdings
S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu. Emitent jest posrednio kontrolowany przez spotke prawa Stanu
Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund V L.P., z siedzibg w Wilmington, USA, ktéra jest jedynym
wspolnikiem w spéitce Central European Cotton Holdings S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

Spotka Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie (Irlandia) posiada akcje
reprezentujgce 74,59% kapitatu zakladowego Emitenta oraz uprawniajgce ww. spotke do
wykonywania prawa gtosu z 74,59% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.
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Ponadto, statut Emitenta w punkcie 9.2 przyznaje uprawnienia osobiste do powolywania oraz
odwotywania okreslonej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym jej Przewodniczacego spéice prawa
Stanu Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA oraz
jakiejkolwiek spotce (badz innemu podmiotowi) bezposrednio lub posrednio od niej zaleznej w
rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 KSH.

Mechanizmami zapobiegajgcymi naduzywaniu kontroli nad Emitentem sg w szczegdlnosci:

0] uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spotki akcyjnej do zaskarzania uchwat walnego
zgromadzenia spoiki akcyjnej, w trybie przewidzianym przez art. 422- 427 KSH;

(i) uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spotki akcyjnej do zgdania informacji podczas lub
poza walnym zgromadzeniem spotki akcyjnej w trybie przewidzianym w art. 428-429 KSH;

(iii) uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spotki akcyjnej, reprezentujgcych co najmniej 1/5
kapitatu zaktadowego spotki do zgdania dokonania przez najblizsze walne zgromadzenie
wyboru rady nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, w trybie przewidzianym w
art. 385 § 3- 9 KSH;

(iv) uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spoéiki publicznej do Zzadania zwotania
nadzwyczajnego walnego zgromadzenia lub umieszczenia sprawy podjecia uchwaly w
sprawie powotania rewidenta do spraw szczegolnych, w porzadku obrad najblizszego walnego
zgromadzenia spoiki publicznej, w trybie przewidzianym w art. 84 - 86 Ustawy o Ofercie.

-

17.4 Opis wszelkich znanych Emitentowi ustale n, ktérych realizacja w
przyszto $ci mo ze spowodowa € zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie sg znane ustalenia, ktérych realizacja moze w pdzniejszej dacie spowodowaé zmiany
w sposobie kontroli Emitenta.

17.5 Program Motywacyjny

Program Motywacyjny dla cztonkéw kadry kierowniczej Grupy Harper Hygienics na lata 2011-2014
(,Program”) zostatl wprowadzony uchwatg nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30
czerwca 2010 roku (,Uchwata”).

Program jest skierowany do wskazanych imiennie przez Rade Nadzorczg cztonkow kadry kierowniczej
Emitenta lub Spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta, ktérymi sa:

0] cztonkowie Zarzgdu Emitenta;

(i) cztonkowie organéw zarzgdzajgcych Spotek z Grupy Kapitatowej;

(iii) osoby sprawujgce w Spoice lub w Spéice z Grupy Kapitatowej stanowisko dyrektora lub
stanowisko réwnowazne co do zakresu odpowiedzialnosci lub kompetencji stanowisku
dyrektora;

(iv) inni czlonkowie kadry kierowniczej Spéiki lub Spétki z Grupy Kapitatowej

tgczna liczba os6b objetych Programem nie moze przekroczyé¢ 99 oséb.

Zgodnie z Uchwatg Emitent wyemituje w ramach Programu nie wiecej niz 2.132.080 warrantow
subskrypcyjnych uprawniajgcych do objecia akcji serii B Emitenta (,Warranty”).
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Na potrzeby Programu, Spotka dnia 12 stycznia 2011 r. nieodptatnie wyemitowata 2.123.080 (dwa
miliony sto dwadziescia trzy tysigce osiemdziesigt) warrantdw subskrypcyjnych imiennych serii A
(,Warranty”). Warranty zostaty nieodptatnie objete przez Dom Maklerski BZ WBK Spotka Akcyjna z
siedzibg w Poznaniu (,Powiernik”), jako powiernika wytgcznie w celu umozliwienia objecia Warrantéw
przez osoby objete Programem. Objecie Warrantéw przez Powiernika nastgpito na podstawie umowy
zawartej w dniu 11 stycznia 2011 r. pomiedzy Emitentem a Powiernikiem. Na mocy umowy, Powiernik
zobowigzal sie do nieodptatnego zbycia Warrantéw na rzecz oséb objetych Programem. Prawo do
nieodptatnego nabycia Warrantow jest przyznawane przez Rade Nadzorczg w przypadku spetnienia
nastepujgcych warunkow:

0] pozostawanie przez osobe objetag Programem w stosunku pracy, zlecenia lub innym stosunku
prawnym o podobnym charakterze ze Spéitkg lub Spdtka z Grupy Kapitatowej i $wiadczenie przez te
osobe pracy lub ustug na rzecz danej spotki nieprzerwanie przez okres co najmniej jednego roku
kalendarzowego poprzedzajgcego dzieh skierowania do tej osoby oferty;

(ii) zostanie osiggnieta nizsza z wartosci obliczonej dla kazdego z lat obowigzywania Programu:
(1) rocznej skumulowanej stopy wzrostu zysku na 1 akcje Spotki od 2010 roku, albo (2) rocznej
skumulowanej stopy wzrostu EBITDA od 2010 roku.

Warranty moga zosta¢ wydane osobom objetym Programem nie wcze$niej niz po dniu zatwierdzenia
sprawozdania finansowego Spokki, za zakonczony rok obrotowy (odpowiednio 2011, 2012, 2013,
2014), ktérego dotyczy dana pula Warrantow.

Warranty zostaly wyemitowane nieodptatnie, nie posiadajg ceny emisyjnej. Ostateczng liczbe
Warrantéw przeznaczong do przydziatu okresli Rada Nadzorcza, przy czym w kazdym roku objetym
Programem nie moze byé nabyte wiecej niz 533.020 (piecCset trzydziesci trzy tysigce dwadziescia)
Warrantow.

Posiadacze Warrantow uprawnieni sg do objecia akcji serii B Emitenta, przy czym ostatnim terminem
na objecie akcji serii B jest dzieh 31 grudnia 2018 roku. Kazdy warrant uprawnia do objecia jednej
akcji Spotki. Warranty, sg niezbywalne z wyjatkiem przypadkoéw okreslonych przez Rade Nadzorczg w
regulaminie.

Na potrzeby Programu Spétka wyemituje nie wiecej niz 2.132.080 akcji zwyklych na okaziciela serii B
o wartosci nominalnej jeden grosz kazda. Prawo do objecia akcji serii B przystuguje osobom objetym
Programem, ktére sg posiadaczami Warrantéw. Prawo do objecia akcji serii B moze byé wykonane
poprzez ziozenie stosownego oswiadczenia o objeciu tych akcji, w okresie od dnia wydania osobie
objetej Programem Warrantéw do dnia 31 grudnia 2018 roku.

Akcje serii B bedg obejmowane po jednostkowej cenie emisyjnej wskazanej przez Zarzad Spoiki,
réwnej jednostkowej cenie sprzedazy akcji serii A, ktéra zostata ostatecznie ustalona dla inwestorow
indywidualnych w ofercie publicznej akcji serii A. Po objeciu akcji serii B, zadna z os6b objetych
Programem nie bedzie mogta zby¢ tych akcji przez okres 12 miesiecy od dnia przyjecia oferty nabycia
Warratnéw ztozonej przez Powiernika. Powyzsze nie dotyczy przypadku zbycia akcji w odpowiedzi na
wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Spotki, ogtoszone na podstawie:

® Art. 73 lub art. 74 Ustawy o Ofercie Publicznej — w zwigzku z przekorczeniem progu 33 % lub
66% o0golnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, lub

(i) Art. 91 Ustawy o Ofercie Publicznej — w zwigzku z zniesieniem dematerializacji akcj Spotki.
Osoba objeta Programem traci prawo uczestniczenia w Programie i zostaje skreslona z listy oséb

objetych Programem z dniem, w ktérym:
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0] zostanie odwotana ze skladu Zarzgdu albo ztozy rezygnacje z funkcji pelnionej w Zarzadzie;

(ii) przestanie petni¢ funkcje czionka Zarzadu w zwigzku z uptywem jej kadencji lub wygasnieciem
mandatu;
(iii) zostanie odwotana ze sktadu organu zarzadzajgcego Spéiki z Grupy Kapitatowej albo zlozy

rezygnacje z funkcji petnionej w organie zarzgdzajgcym Spéiki z Grupy Kapitatowej;

(iv) przestanie petni¢ funkcje w organie zarzgdzajagcym Spéiki z Grupy Kapitatowej w zwigzku z
uptywem jej kadencji lub wygasnieciem mandatu;

(v) przestanie sprawowa¢ w Spotce lub w Spéice z Grupy Kapitalowej stanowisko dyrektora lub
stanowisko réwnowazne co do zakresu odpowiedzialnosci lub kompetencji stanowisku dyrektora;

(vi) przestanie by¢ innym cztonkiem kadry kierowniczej Spotki lub Spotki z Grupy Kapitatowe;.
Skreslenia dokonuje niezwtocznie Rada Nadzorcza.

Powyzsze stosuje sie takze w sytuacjach:

0] $mierci osoby objetej Programem;

(i) rozwigzania przez Spoétke lub Spdétke z Grupy Kapitalowej z dang osobg objetg Programem
umowy o prace z przyczyn wskazanych w art. 52 Kodeksu Pracy;

(iii) rozwigzania przez Spoétke lub Spéitke z Grupy Kapitalowej z dang osobg objetg Programem
innej umowy, na podstawie ktorej swiadczyta prace lub ustugi na rzecz Spéiki lub Spotki z
Grupy Kapitatowej z powodu jej niewykonywania lub niewtasciwego wykonywania przez dang
osobe objeta Programem.

Z dniem utraty prawa uczestnictwa w Programie wygasa prawo danej osoby do nabycia Warrantéw .

Uchwala w sprawie wprowadzenia Programu Motywacyjnego zostatla zawarta pod nastepujgcymi
warunkami:

0] podjecie przez Walne Zgromadzenie uchwaly w sprawie emisji Warrantéw oraz pozbawienia
w catosci dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru Warrantow ;

(i) podjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaly w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spoiki, emisji akcji serii B, pozbawienia w calosci dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru akcji serii B, dematerializacji akcji serii B i ubiegania sie o ich
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej;

(iii) dokonania przez sad rejestrowy wpisu warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego.

Uchwaty, o ktérych mowa w podpunktach (i) i (i) powyzej zostaty podjete przez Walne Zgromadzenie
w dniu 30 czerwca 2010 roku. Wpis warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego Emitenta w
Krajowym Rejestrze Sgdowym nastgpit w dniu 23 sierpnia 2010 r.

Na podstawie uchwaty nr 2 NWZA Spoiki z dnia 30 czerwca 2010 roku w sprawie emisji Warrantow
Spoitki oraz pozbawienia w catosci dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do
wszystkich Warrantow, przyznano prawo do objecia akcji serii B osobom uprawnionym bedgcym
posiadaczami Warrantéw wyemitowanych przez Spotke. Do dnia Dokumentu Rejestracyjnego Emitent
nie wyemitowat akcji serii B.
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18. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Podmioty powigzane zostaty zdefiniowane zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci
nr 24 (MSR 24 - ,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych”). Emitent zawierat i
zamierza zawieraC w przysziosci transakcje z podmiotami powigzanymi. W okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi do dnia Dokumentu Rejestracyjnego Emitent zawart szereg
transakcji, w tym w szczegdllnosci o charakterze finansowym (udzielanie pozyczek, wyptata
wynagrodzen, dywidend) i handlowym. Transakcje zwigzane byly bezposrednio z biezgca, statutowg
dziatalnoscig Harper Hygienics S.A.

W ocenie Emitenta wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi byly zawierane na warunkach
rynkowych. Transakcje z podmiotami powigzanymi byly dokonywane na podstawie umow, bez
pisemnych umow na bazie zaméwien i towarzyszacych im faktur lub na bazie przepiséw prawa,
nakazujgcych wyptacanie okreslonych swiadczen.

Ze wzgledu na systemy sprawozdawczosci, w Dokumencie Rejestracyjnym przedstawiono dane
mozliwe do uzyskania i jak najblizsze danym na date Dokumentu Rejestracyjnego. W ocenie Emitenta
dane te nie rdznig sie istotnie od danych na date Dokumentu Rejestracyjnego.

Za podmioty powigzane z Emitentem uznano Czlonkéw Zarzgadu i Rady Nadzorczej Emitenta.
Ponadto, w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi do dnia zatwierdzenia Dokumentu
Rejestracyjnego nastepujgce podmioty mogg lub mogly byé uznane za podmioty powigzane z
Emitentem:

Central European Cotton Holdings Ltd — spotka posiadajgca bezposrednio 74,59% udzialu w
kapitale zaktadowym Emitenta;

Central European Cotton Holdings S.a.R.L. -  spotka posiadajaca bezposrednio 100% udzialéw w
kapitale zaktadowym Central European Cotton Holdings Ltd, a tym samym posrednio 74,59%
udziatléw w kapitale zaktadowym Emitenta;

Polish Enterprise Fund V LP - spotka posiadajgca bezposrednio 100% udziatbw w kapitale
zaktadowym Central European Cotton Holdings S. a R.L. oraz posrednio: 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym Central European Cotton Holdings Ltd, a takze 74,59% udziatéw w kapitale zaktadowym
Emitenta;

Harper Trade Sp. z 0.0. — do 28 grudnia 2011 roku (potgczenie Emitenta i Harper Trade Sp. z 0.0.)
Emitent posiadat 100% udziatéw w kapitale zakladowym Harper Trade Sp. z 0.0.

Harper Production OOO - Emitent posiada 100% udziatow w kapitale zakladowym Harper Production
000;

Harper Hygienics Rus OOO - Emitent posiada 100% udziatbw w kapitale zaktadowym Harper
Hygienics Rus O0O.

W tabelach 58 - 61 Emitent przedstawit transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w latach
2008-2011. W roku 2012 do daty Dokumentu Rejestracyjnego Emitent nie zawierat transakcji z
podmiotami powigzanymi. Ponizej wskazano podstawowe kategorie umow, ktére byly zawierane z
podmiotami powigzanymi w okresie objetym historycznymi danymi finansowymi. Warto$¢ zbiorcza
poszczegblnych uméw nalezgcych do kazdej z kategorii zostata wskazana w tabelach 58 - 61.
Wartos¢é pozyczek i dywidend zostata ponadto przedstawiona w odrebnych zestawieniach. W
punktach 18.1.1. — 18.1.5. Dokumentu Rejestracyjnego Emitent przedstawit bardziej szczegétowy opis
transakcji wskazanych w tabelach 58 — 61.
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KATEGORIA
W TABELI

OPIS

UWAGI

Sprzedaz

kategoria obejmuje w szczegdlnosci sprzedaz przez
Emitenta podstawowych produktéw (chusteczek, wacikow,
patyczkow, ptatkéw etc.) do spotki dystrybucyjnej — Harper
Trade sp. z 0.0. (do czasu potaczenia z Emitentem)

kategoria przedstawia dane za rok obrotowy, stanowigce czesé
pozycji rachunku zyskéw i strat - przychodow z dziatalnoSci
kontynuowanej

Pozostate
operacyjne

koszty

kategoria obejmuje przede wszystkim rozliczenia w zwigzku
z wystawionymi refakturami dotyczacymi samochodéw,
paliwa, mediéw, a ponadto warto$¢ sprzedanych aktywow
trwatych, odpisy aktualizujace zapasy, straty na leasingu
zwrotnym, rozliczenie niedoboréw i szkéd oraz darowizny

kategoria przedstawia dane za rok obrotowy, stanowigce czesé
pozycji rachunku zyskdw i strat — kosztéw pozostatej
dziatalnosci operacyjnej

Koszty finansowe

kategoria obejmuje w szczegolnosci odsetki od pozyczek
zaciggnietych przez Emitenta

kategoria przedstawia dane za rok obrotowy, stanowigce cze$¢
pozycji rachunku zyskéw i strat

Przychody z tytulu
dywidend

kategoria obejmuje dywidendy od podmiotéw z Grupy
Emitenta

kategoria przedstawia dane za rok obrotowy, stanowiace czesé
pozycji rachunku zyskéw i strat

Warto$¢ zakupow

kategoria obejmuje obroty wynikajace z zakupu przez
Emitenta towarow i surowcéw, w tym bawetny, wtoknin oraz
innych surowcow

kategoria przedstawia dane za rok obrotowy, stanowigce czesé
pozycji rachunku zyskow i strat - kosztéw dziatalnosci
kontynuowanej

Naleznosci z tytutu
pozyczek

kategoria obejmuje stan naleznosci z tytulu pozyczek
udzielonych przez Emitenta

kategoria przedstawia dane na dzien bilansowy, stanowiace
cze$¢ aktywow

Zobowiazania z tytutu
pozyczek

kategoria  obejmuje  stan  zobowigzan  Emitenta
wynikajacych z pozyczek zaciggnigtych przez Emitenta

kategoria przedstawia dane na dzien bilansowy, stanowiace
cze$¢ pasywow

Stan naleznoéci  kategoria  obejmuje  stan naleznosci handlowych  kategoria przedstawia dane na dzien bilansowy, stanowiace

handlowych wynikajacych m.in. z zawartych umoéw sprzedazy cze$¢ aktywdow. W tej kategorii mieszczg sie réwniez
produktéw (chusteczek, wacikéw, patyczkow, platkdw etc.),  rozrachunki z transakcji traktowanych w rachunku zyskéw i
umoéw najmu, refaktur za media, samochody, paliwo strat jako pozostate przychody operacyjne

Stan zobowigzan  kategoria obejmuje stan zobowigzan handlowych  kategoria przedstawia dane na dzien bilansowy, stanowiace

handlowych wynikajacych m.in. z zawartych uméw dotyczacych ustug  cze$¢ pasywow. W tej kategori mieszczg sie rowniez

finansowo-ksiggowych, logistycznych, zarzadzania i kontroli
jakosci, obstugi kadrowej, HR i BHP, administrowania
nieruchomosciami, planowania w zakresie produkcji, ustug
zakupowych, odsprzedazy towaroéw

rozrachunki z transakcji traktowanych w rachunku zyskow i
strat jako pozostate koszty operacyjne
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tabela 58. Zestawienie transakcji Emitenta z podmio  tami powi gzanymi za 2008 rok, wedtug stanu na dzie n 31 grudnia 2008 roku (w tys. PLN)

Kategorie przedstawione na podstawie Rachunku Zyskéw i Strat (za okres od 01.01.2008 do 31.12.2008)

Kategorie przedstawione na podstawie Bilansu (na dzien

31.12.2008)

sprzedazy ogg:;:gﬁ operacyine  operacyjne finansowe dywidendy finansowe zakupdw  tytutu pozyczek pozyczek handlowych  handlowych finansowe
CECH 284
CECHS.aRL.
PEF VLP
HT.*
HP 000 52,7 54711 55238 144,0
HHR 000 239,7 358 114 7929 712,6 36,4
Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 292,4 64,2 0,0 5482,5 0,0 6316,7 0,0 856,6 36,4 0,0
Emitent
LEGENDA:

CECH - Central European Cotton Holdings Ltd

CECH S. a R.L. - Central European Cotton Holdings S.a.R.L.
PEF V LP - Polish Enterprise Fund V LP

HT.* - Harper Trade Sp. z 0.0.

HP 00O - Harper Production 000

HHR OO0 - Harper Hygienics Rus 000
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tabela 59. Zestawienie transakcji Emitenta z podmio  tami powi gzanymi za 2009 rok, wedtug stanu na dzie 1 31 grudnia 2009 roku (w tys. PLN)

Kategorie przedstawione na podstawie Rachunku Zyskéw i Strat (za okres od 01.01.2009 do 31.12.2009) Kalegorie praedstawione na podstawie Bilansu (na dzie

31.12.2009)
Podmi . Koszt whasny sprzeKd(;siZ% PEESER G Przychody e Koszty Wartos¢ Naleznosci z BRI TR . Stgq .Star) Aktywa
el Spracda2 sprzedazy 0golnego przychqdy kos;ty finansowe ;tytulu finansowe zakupdw  tytutu pozyczek z.tytulu [ finansowe
zarzadu operacyjne  operacyjne dywidendy pozyczek handlowych handlowych
CECH 24624 53 044,6
CECHS.aRL.
PEF VLP
HT.*
HP 000 116,1 188,6 72,6 5639,9 144,0
HHR 000 8,3 3,2 798,3 712,6
Razem 0,0 0,0 0,0 0,0 116,1 2659,3 0,0 75,8 0,0 6 438,2 0,0 856,6 0,0 53 044,6
Emitent
LEGENDA:

CECH - Central European Cotton Holdings Ltd

CECH S. aR.L. - Central European Cotton Holdings S.a.R.L.
PEF V LP - Polish Enterprise Fund V LP

HT.* - Harper Trade Sp. z 0.0.

HP 00O - Harper Production 000

HHR OO0 - Harper Hygienics Rus 000
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tabela 60. Zestawienie transakcji Emitenta z podmio

tami powi gzanymi za 2010 rok, wedtug stanu na dzie n 31 grudnia 2010 roku (w tys. PLN)

Kategorie przedstawione na podstawie Rachunku Zyskéw i Strat (za okres od 01.01.2010 do 31.12.2010)

Kategorie przedstawione na podstawie Bilansu (na dzien

31.12.2010)
- Soredas I}(oszt sprzgi(;szz% Pozors]ta[:e Pozli)staie Przychody Przych:)(:y Koszty Wartosé Naleinoétci'z Zobowiqtzan:a o Stgr! b 'Star’] Aktywa
e prestes spr;Neg:rz]z 032:2233 ori)zggcﬁng operag;j?z UL dymﬁdtz:dl;/ UL R poz)%zuet pozzy}:zuelli hlecz)r\;vc;i(;: f\gng\lhz;%acﬂ UL
CECH 20444
CECHS.aRL.
PEF V LP
HT.* 1495238 1135464 39707 4961,9 12430 50 825,1 30243,0 13588 91925
HP 000 18,6 185,7 167,1 5658,5 144,0
HHR 000 8,2 74 798,9 712,6
Razem 1495238 113 546,4 39707 49619 18,6 2238,3 00 14175 50 825,1 36700,4 0,0 22154 9192,5 0,0
Emitent
LEGENDA:

CECH - Central European Cotton Holdings Ltd

CECH S. a R.L. - Central European Cotton Holdings S.a.R.L.

PEF V LP - Polish Enterprise Fund V LP

HT.* - Harper Trade Sp. z 0.0.

HP 00O - Harper Production 000

HHR OO0 - Harper Hygienics Rus 000
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tabela 61. Zestawienie transakcji Emitenta z podmio  tami powi gzanymi za 2011 rok, wedtug stanu na dzie n 31 grudnia 2011 roku (w tys. PLN)

Kategorie przedstawione na podstawie Rachunku Zyskéw i Strat (za okres od 01.01.2011 do 31.12.2011) Kategorie przedstawione na podstawie Bilansu (na dzien 31.12.2011)
Koszty . A
' . Kosztwiasny sprzedazy | Pozostate Pozostate Przychody Przychody z Koszty Wartosé Naleznosciz ~ Zobowigzania _ Stgr! Stgn ’ Aktywa
Podmiot Sprzedaz 5 , przychody koszty . tytutu A tytutu ztytulu  naleznosci  zobowigzan finansow
sprzedazy 0golnego ; 3 finansowe dywidend finansowe zakupow P svezek  handl h  handl h
zarzady operacyjne operacyjne ywidendy pozycze pozycze andlowycl andlowycl €

CECH

CECH sS.

aR.L.

PEF V LP

HT.* 17144248  152419,49 684,07 791137 8 606,22 292330 1607563 45841,90 25 308,80 9192,50

HP 000 694,9 694,9 59356 144,0

HHR

000 30,7 17,3 829,6 712,6 334,3

Razem 17144248  152419,49 684,07 7911,37 9301,12 725,6 0,0 29406 1607563 52 607,1 0,0 26 165,4 9 526,8 0,0
Emitent

*Emitent wyjasnia, ze transakcje z Harper Trade Sp. z 0.0. za 2011 rok zostaty przedstawione do dnia potgczenia z Emitentem tj. do 28 grudnia 2011 roku
(dane bilansowe na dzien 28 grudnia 2011 roku).

LEGENDA:

CECH - Central European Cotton Holdings Ltd

CECH S. a R.L. - Central European Cotton Holdings S.a.R.L.
PEF V LP - Polish Enterprise Fund V LP

HT.* - Harper Trade Sp. z 0.0.

HP 00O - Harper Production 000

HHR OO0 - Harper Hygienics Rus 000
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18.1 Transakcje z podmiotami powi
18.1.1 Pozyczki

W ponizszej tabeli przedstawiono pozyczki udzielone przez Emitenta podmiotom powigzanym w
latach 2008-2011.

azanymi w latach 2008 — 2011

tabela 62. Po zyczki udzielone przez Emitenta w latach 2008-2011

Odsetki na Dzien
Dokumentu
Rejestracyjnego

Ip. Pozyczkobiorca Kwota gtéwna pozyczki Waluta  Data umowy pozyczki Data sptaty

1. Harper Hygienics Rus 000

2. Harper Production OO0

3. Harper Production OO0

4. Central European Cotton
Holdings Limited

5. Harper Production OO0

6. Harper Hygienics Rus 000

7. Central European Cotton
Holdings Limited

300.000,00 (pozyczka
oprocentowana w
wysokosci 6% rocznie)

1.000.000 (pozyczka
oprocentowana w
wysokosci 4% rocznie)

150.000 (pozyczka
oprocentowana w
wysokosci 4% rocznie)

420.000,00 (pozyczka
oprocentowana w oparciu
0 EURIBOR 3M
zwigkszony 0 1,5%
rocznie)

80.000,00 (pozyczka
oprocentowana w
wysokosci 4% rocznie)

50.000,00 (pozyczka
oprocentowana w
wysokosci 4% rocznie)

3.300.000,00
(oprocentowanie pozyczki
wynosi EURIBOR 3M
zwigkszony 0 1,5%
rocznie)

1.927,77

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

29.08.2005

14.07.2006

15.05.2007

11.03.2008

25.02.2008

07.02.2008

16.01.2009

42 miesigce od dnia
przekazania kwoty pozyczki

48 miesigcy od dnia
przekazania kwoty pozyczki

22.12.2008 - sptata kwoty
21.273,42 EUR*

07.08.2008

22.12.2008*

42 miesigce od dnia
przekazania kwoty pozyczki

28.08.2009**

Zrédto:  Emitent

* Spfata zostata dokonana w drodze ztoZzenia przez Emitenta oswiadczenia o potraceniu wierzytelno$ci z tytutu pozyczek przystugujacych
Emitentowi od Harper Production OO0 z wierzytelno$ciq Harper Production OO0 wobec Emitenta z tytutu podwyZzszenia warto$ci
aktywow netto.

** Sptata dokonana na mocy umowy z dnia 28.08.2009 r. o potraceniu wzajemnych wierzytelnosci przystugujacych Central European
Holdings Limited wobec Emitenta z tytutu wyptaty dywidendy i Emitenta wobec Central European Cotton Holings Limited z tytutu poZyczki i
nabycia obligacji.

Pozyczki wskazane w punktach 5 i 7 zostaly sptacone w catosci. Pozyczka wskazana w punkcie 3
zostata czesdciowo sptacona. Pozostate pozyczki nie zostaty sptacone.
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W ponizszej tabeli przedstawiono pozyczki zaciagniete przez Emitenta od podmiotéw powigzanych w
latach 2008-2011.

tabela 63. Po zyczki zaci ggniete przez Emitenta w latach 2008-2011

Ip. Pozyczkodawca Kwota gtéwna pozyczki Odsetki na Dzien Waluta  Data umowy pozyczki  Data sptaty
Dokumentu
Rejestracyjnego
1. Harper Trade Sp. 19.000.000,00 (oprocentowanie PLN 29.03.2010 5 lat od daty zawarcia umowy
z0.0. pozyczki wynosi WIBOR 6M
zwigkszony 0 4%)
2. Harper Trade Sp. 5.000.000,00 (oprocentowanie PLN 28.10.2010 1 rok od daty zawarcia
Z0.0. pozyczki wynosi WIBOR 3M umowy
zwigkszony 0 3,5%)
3. Harper Trade Sp. 5.000.000,00 (oprocentowanie PLN 23.12.2010 2 lata od daty zawarcia
Z0.0. pozyczki wynosi WIBOR 3M umowy
zwigkszony o0 3,5%)
4. Harper Trade Sp. 13.000.000,00 (oprocentowanie PLN 29.08.2011 2 lata od daty zawarcia
z0.0 pozyczki wynosi WIBOR 3M umowy
zwigkszony 0 5,45%)

Zrédfo:  Emitent

18.1.2 Dywidendy

W ponizszej tabeli przedstawiono dywidendy wyptacone w formie gotéwkowej lub bezgotowkowej
przez Emitenta na rzecz podmiotéw powigzanych w latach 2009-2011.

tabela 64. Dywidendy wyptacone przez Emitenta na rz ecz podmiotéw powi gzanych w
latach 2009-2011

Ip. Podmiot powigzany, na rzecz ktérego Data wyplaty dywidendy  Kwota wyptaty w gotéwce (w tys. Kwota  wyptaty w  formie

nastapita wypfata PLN) bezgotowkowej (w tys. PLN)
1. Central European Cotton Holdings Ltd 2009 4.500 30418
2. Central European Cotton Holdings Ltd 2010 . 19.000

3. Central European Cotton Holdings Ltd 2011 .

Zrodto:  Emitent

18.1.3 Umowa swiadczenia ustug

tabela 65. Inne umowy oraz czynno s$ci Emitenta z podmiotami powi gzanymi w latach 2008-

2011

Strona umowy z Emitentem  Rodzaj umowy Data zawarcia Uwagi
Harper Production 000 Oswiadczenie Emitenta o 22.12.2008 Potracenie wierzytelnosci Emitenta z tytutu umowy pozyczki z
potraceniu dnia 15.05.2007 oraz umowy pozyczki z dnia 25.02.2008 w
facznej kwocie 103.201,19 EUR z wierzytelnocig Harper
Production OOO wobec Emitenta polegajaca na wniesieniu
wktadu w majatek Harper Production z tytulu podwyzszenia
warto$ci aktywdw netto tej spotki w facznej kwocie 4.021.340,00

rubli.
Harper Trade Sp. z0.0.* Umowa $wiadczenia 25.01.2010 Swiadczenie przez Harper Trade Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta
ustug ustug  finansowo-ksiegowych, logistycznych, zarzadzania i

kontroli jakosci, obstugi kadrowej, HR i BHP, administrowania
nieruchomosciami, planowania w zakresie produkcji oraz ustug
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Strona umowy z Emitentem Rodzaj umowy Data zawarcia Uwagi

zakupowych.

Harper Trade Sp. z0.0.* Umowa ramowa 05.01.2010 Reguluje prawa i obowigzki stron w zakresie sprzedazy towaréw
wyprodukowanych przez Emitenta do dnia 31 grudnia 2009 roku
w zwigzku z przeniesieniem przez Emitenta na Harper Trade Sp.
2 0.0. zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa.

Harper Trade Sp. zo0.0.* Umowa ramowa 04.01.2010 Reguluje prawa i obowigzki stron w zakresie wytwarzania przez
Emitenta na zlecenie Harper Trade Sp. z o0.0. artykutow
kosmetycznych i higienicznych.

Harper Trade Sp. zo0.0.* Umowa najmu 01.01.2010 Dotyczy najmu powierzchni magazynowych znajdujacych sie w
budynku zlokalizowanym na nieruchomosci na ktorej Emitentowi
przystuguje prawo uzytkowania wieczystego. Nieruchomos¢ ta
znajduje sig w Minsku Mazowieckim przy ul. Sosnkowskiego 34.

Harper Trade Sp. z 0.0.** Umowa cesji 11.03.2010 Przeniesienie praw i obowigzkéw Emitenta wynikajacych z
umowy z Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. na Harper Trade Sp.
z 0.0. za zgoda Jeronimo Martins Dystrybucja S.A. (opis umowy
znajduje si¢ w punkcie 8.1.1 Dokumentu Rejestracyjnego).

Harper Trade Sp. z 0.0.** Aneks nr 1 do Umowy 26.04.2010 Przeniesienie praw i obowigzkéw Emitenta wynikajacych z
Dyskonta Wierzytelnosci Umowy Dyskonta WierzytelnoSci (opis umowy znajduje sie¢ w
punkcie 8.2.3 Dokumentu Rejestracyjnego) na Harper Trade Sp.

z0.0. za zgoda Banku Handlowego w Warszawie S.A.

Zrodto:  Emitent

* Zdaniem Emitenta w zwigzku z rejestracjg potgczenia Emitenta ze spotkg Harper Trade sp. z 0.0. umowy
wygasty.

** W zwigzku z rejestracjg potgczenia Emitenta ze spotkg Harper Trade sp. z 0.0. prawa i obowigzki Harper Trade
Sp. z 0.0. zostaty z mocy prawa przeniesione na Emitenta.

18.1.4 Obligacje

Objecie przez Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. obl igacji wyemitowanych przez Central
European Cotton Holdings Limited z siedzib g w Dublinie.

W wyniku niepublicznej oferty nabycia obligacji z dnia 24 czerwca 2009 r. ztozonej przez Central
European Cotton Holdings Limited Emitentowi oraz jego éwczesnej spéice zaleznej - Harper Trade
Sp. z o0.0., Emitent oraz Harper Trade Sp. z 0.0. objeli tgcznie 81.000.000 obligacji po jednostkowej
cenie emisyjnej 1,00 PLN.

Odsetki od obligacji byty naliczane w okresach p6trocznych, zgodnie ze stawkg WIBOR dla depozytéw
szesciomiesiecznych, powiekszonej o0 marze w wysokosci 4,31% w skali roku.

Ostateczny termin wykupu obligacji przez Central European Cotton Holdings Limited, przypadat w
dniu 15 kwietnia 2014 roku, jednakze emitent obligacji miat prawo wczesniejszego wykupu catosci lub
czesci obligacji wedtug swego uznania.

W dniu 28 sierpnia 2009 roku zawarto umowe, na mocy ktérej Central European Cotton Holdings
Limited korzystajgc z prawa wczesniejszego wykupu Obligacji, potracit wierzytelnosé Emitenta
wynikajgcg z tytutu wykupu obligacji ze swojg wierzytelnoscig wobec Emitenta wynikajgca z tytutu
wyptaty dywidendy (uchwalonej przez NWZA Emitenta z dnia 21 sierpnia 2009). Wszelkie
zobowigzania Central European Cotton Holdings Limited z tytutu wykupu Obligacji od Emitenta zostaty
umorzone.
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W dniu 29 marca 2010 r. Central European Cotton Holdings Limited dokonat wcze$niejszego wykupu
od Harper Trade sp. z 0.0. czesci 1.15.903.098 sztuk obligacji po cenie jednostkowej 1 PLN oraz
sptacit odsetki naliczone z tytutu obligacji na dzien 29 marca 2010 r. w kwocie 3.096.902 PLN.
Rozliczenie zostato dokonane w drodze zawarcia umowy przekazu $wiadczenia z tytutu dywidendy
pomiedzy Central European Cotton Holdings Limited, Emitentem oraz Harper Trade sp. z 0.0. Na
mocy umowy przekazu Central European Cotton Holdings Limited przekazat wierzytelnosé z tytutu
dywidendy na rzecz Harper Trade sp. z 0.0. w celu zaspokojenia roszczenia Harper Trade sp. z 0.0.
wynikajacego z wczedniejszego wykupu Obligacji. Tym samym Emitent zostat zobowigzany do
wyptaty kwoty wynikajacej z dywidendy na rzecz Harper Trade sp. z 0.0. Jednocze$nie Harper Trade
sp. z 0.0. oraz Harper Hygienics sp. z 0.0. zawarly umowe pozyczki na kwote rowng zobowigzaniu
Emitenta z tytutu przekazu. Roszczenie Emitenta o wyptate pozyczki zostato potrgcone z roszczeniem
Harper Trade sp. z 0.0. z tytulu przekazu. W drodze aneksu z dnia 02 kwietnia 2010 r. do umowy
potrgcenia strony uscislity pojecie dtugu z tytutu obligacji oraz przyjety tekst jednolity umowy.

W dniu 21 lipca 2010 r. Central European Cotton Holdings Limited oraz Harper Trade sp. z o.0.
zawarty umowe, zgodnie z ktérg postanowity dokona¢ wczesniejszego wykupu pozostatych
35.096.902 sztuk obligacji od Harper Trade sp. z 0.0. Dzien wykupu przypadat 26 lipca 2010 r.
Woczesniejszy wykup nastgpit poprzez zaptate kwoty nominalnej 1 PLN za sztuke obligacji wraz z
odsetkami naliczonymi od obligacji tj. poprzez dokonanie przelewu tgcznej kwoty 36.088.961,61 PLN
na rachunek Harper Trade sp. z 0.0.

18.1.5 Umowa przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa

W dniu 31 grudnia 2009 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoélnikow spotki Harper Trade sp. z 0.0.
podjeto uchwaite nr 1, na mocy ktérej doszto do podwyzszenia kapitatu zaktadowego spoiki z kwoty
50.000 PLN do kwoty 119.029.000 PLN poprzez utworzenie 237.958 nowych udziatbw o wartosci
nominalnej 500 PLN kazdy i tgcznej wartosci nominalnej 118.979.000 PLN. Udzialy miaty zostac
objete przez Emitenta w zamian za wkiad niepieniezny w postaci zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Emitenta stanowigcej oddziat.

Dnia 31 grudnia 2009 roku Emitent zlozyt oswiadczenie o objeciu 237.958 nowo utworzonych
udzialéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym spotki Harper Trade sp. z 0.0., 0 wartosci nominalnej
500 PLN kazdy, o tgcznej wartosci nominalnej 118.979.000 PLN.

W dniu 31 grudnia 2009 roku Emitent zawart z Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
umowe przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta w postaci oddziatu,
zlokalizowanego przy ul. Rzymowskiego 53 w Warszawie. Oddziat ten stanowit zorganizowany zesp6t
sktadnikéw niematerialnych i materialnych przeznaczonych do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
W rozumieniu art. 55' Kodeksu cywilnego. W wykonaniu zobowigzania wynikajgcego z powyzszej
uchwaly nr 1 oraz oswiadczenia o0 objeciu udziatdbw, Emitent przeniést zorganizowang czesé
przedsiebiorstwa na Harper Trade sp. z o.0. jako wkfad niepieniezny za objete nowe udzialy w
podwyzszonym kapitale zakladowym Harper Trade sp. z 0.0., natomiast spétka Harper Trade sp. z
0.0. nabyfa zorganizowang cze$¢ przedsigbiorstwa o wartosci rynkowej wynoszacej 118.979.000 PLN.

W skiad zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa weszly wyszczegoélnione w zatgcznikach do umowy:
rzeczy ruchome stanowigce srodki trwate, znaki towarowe, licencje na programy komputerowe,
wierzytelnosci i zobowigzania, srodki pieniezne,

W terminie 10 dni roboczych od zawarcia umowy przeniesienia zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa nastgpito wydanie rzeczy ruchomych oraz dokumentacji dotyczgcej wszelkich praw i
zobowigzan funkcjonalnie zwigzanych z prowadzeniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.
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19. POSTEPOWANIA  SADOWE, ADMINISTRACYJNE |
ARBITRAZOWE

Poza postepowaniami opisanymi pkt. 19.1, Emitent ani pozostate podmioty zalezne od Emitenta nie
sg ani nie byly w okresie ostatnich 12 miesiecy poprzedzajgcych date zatwierdzenia Dokumentu
Rejestracyjnego, stronami zadnych innych istotnych postepowan sgdowych i arbitrazowych.

19.1 Sprzeciwy

Emitent oraz pozostate podmioty zalezne Emitenta w toku swej dziatalno$ci sg stronami postepowan,
dotyczacych tej dziatalnosci lub z nig zwigzanych.

tabela 66. Sprzeciwy

Oznaczenie strony przeciwnej Rodzaj podjetej czynnosci

Clinique Laboratories, Inc. Dnia 14 stycznia 2004 roku spétka Clinique Laboratories, Inc ztozyta w Urzedzie Patentowym RP wniosek o
stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic (Z 124661) w odniesieniu do produktéw z
klasy 03 obejmujacej produkty kosmetyczne z wytaczeniem: chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi,
wacikow, ptatkéw kosmetycznych, patyczkéw z watg do celéw kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych.

Sprawa zakonczona w Naczelnym Sadzie Administracyjnym w dniu 21 listopada 2007 r. NSA uchylit wyrok
Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego z dnia 16 pazdziemika 2006 r. oraz decyzje Urzedu Patentowego z dnia
28 listopada 2008 r. o wygasnigciu prawa ochronnego na znak towarowy. Clinique Laboratories, Inc. zlozyta
whiosek 0 ponowne rozpoznanie sprawy o ktorym mowa ponizej.

Clinique Laboratories, Inc. Dnia 18 sierpnia 2008 r. Clinique Laboratories, Inc zlozyta w Urzedzie Patentowym RP wniosek o wygaszenie
znaku towarowego Cleanic (Z 124661) w czesci dotyczacej towaréw z klasy 03: produkty kosmetyczne z
wytaczeniem ,chusteczek nasaczonych ptynami kosmetycznymi, wacikéw, ptatkdw kosmetycznych, patyczkow z
watg do celéw kosmetycznych i waty do celdw kosmetycznych z uwagi na nieuzywanie znaku. Clinique
Laboratories, Inc w przedmiotowym postepowaniu probuje wykaza¢ renomowany charakter swojego znaku.
Decyzjg z dnia 15 wrzesnia 2011r. Urzad Patentowy orzekt o cze$ciowym wygaszeniu znaku towarowego Cleanic
(Z 124661) w czeSci dotyczacej produktow kosmetycznych z wytaczeniem chusteczek nasaczonych plynami
kosmetycznymi, wacikdw, ptatkéw kosmetycznych, patyczkdw z wata do celéw kosmetycznych i waty do celéw
kosmetycznych.

Wiw decyzja nie jest prawomocna.

Clinique Laboratories, Inc. Dnia 1 wrze$nia 2006 r. Clinique Laboratories, Inc., ztozyta w Urzedzie Patentowym RP sprzeciw wobec znaku
towarowego Cleanic (Z 257545) oraz Cleanic dzidziu$ (Z 232521) wnoszac o uchylenie decyzji o udzieleniu praw
ochronnych w calosci. Urzad Patentowy RP decyzjami z dnia 27 pazdziernika 2010 roku oddalit w catosci
sprzeciwy Clinique Laboratories, Inc. wobec rejestracji przez Harper Trade Sp. z 0.0. znakéw towarowych Cleanic
dzidziu$ (Z 232521) i Cleanic (Z 257545) w zakresie udzielenia prawa ochronnego na w/w znaki towarowe w
klasach, odpowiednio — 03, 05, 16 oraz 03, 05,16, 20. Clinique wniosta w ustawowym terminie skargi do
Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego (WSA) na w/iw decyzje.

W dniu 29 wrze$nia 2011r. Wojewddzki Sad Administracyjny oddalit w catosci skarge Clinique na decyzje Urzedu
Patentowego z dnia 27 pazdziemika 2010r w sprawie sprzeciwu Clinique wobec decyzji o przyznaniu prawa
ochronnego na znak towarowy Cleanic (Z 257545).

W dniu 4 pazdziernika 2011r. Wojewddzki Sad Administracyjny oddalit w catosci skarge Clinique na decyzje
Urzedu Patentowego z dnia 27 pazdziemika 2010r w sprawie sprzeciwu Clinique wobec decyzji o przyznaniu
prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidziu$ (Z 232521).

Oba wyroki sg prawomocne.

Clinique Laboratories, Inc. Dnia 25 stycznia 2010 r. Clinique Laboratories, Inc., zlozyta wniosek o uniewaznienie znaku towarowego Cleanic
baby (CTM 006940894) w zakresie wszystkich towaréw objetych rejestracja, tj. w klasach 03, 05, 16.

Clinique Laboratories, Inc. Dnia 25 stycznia 2010 r. Clinique Laboratories, Inc., zlozyta wniosek o uniewaznienie znaku towarowego Cleanic
natural Beauty (CTM 008339483) oraz znaku Cleanic Kindii (CTM 008151921) w zakresie wszystkich towaréw
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Oznaczenie strony przeciwnej

Rodzaj podjetej czynnosci

Przedsigbiorstwo Chemii
Gospodarczej POLLENA SA. z
siedzibg w Ostrzeszowie

Przedsigbiorstwo Chemii
Gospodarczej POLLENA SA. z
siedzibg w Ostrzeszowie

Przedsigbiorstwo Chemii

Gospodarczej POLLENA SA. z
siedzibg w Ostrzeszowie

Kin Cosmetics ES

Amazon Europe
Technologies scs

Holding

The Procter and Gamble Co

Henkel Italia Spa

Novoartic Vaccines and Diagnostics
Inc.

Beiersdorf AG

objetych rejestracja, tj. w klasach 03, 05, 16.

W 2007 roku Przedsigbiorstwo Chemii Gospodarczej POLLENA S.A. zlozyta w Urzedzie Patentowym RP
sprzeciw wobec rejestracji przez Emitenta znaku towarowego Cleanic dzidzius (Z 232521) w klasie 03, w zakresie
chusteczek nasaczonych ptynami kosmetycznymi. Urzad Patentowy RP decyzjg z dnia 20 pazdziernika 2010 roku
oddalit w catosci sprzeciw Polleny Ostrzeszédw wobec rejestracji przez Harper Trade Sp. z 0.0. znaku towarowego
Cleanic dzidziu$ (Z 232521) w zakresie udzielenia prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidziu$ (R-
169920) w klasie 03, w zakresie chusteczek nasaczonych ptynami kosmetycznymi.

Pollena wniosta w ustawowym terminie skarge do Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego na w/w decyzje.

W dniu 4 pazdziernika 2011r Wojewodzki Sad Administracyjny oddalit w catosci skarge Polleny Ostrzeszéw na
decyzje Urzedu Patentowego z dnia 20 pazdziernika 2010r w sprawie sprzeciwu Polleny Ostrzeszéw wobec
decyzji o przyznaniu prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidziu$(R-169920).

Dnia 24 stycznia 2008 r. Emitent wnidst o stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak towarowy stowny
Dzidziu$ (R 121815) nalezacy do Przedsigbiorstwa Chemii Gospodarczej POLLENA S.A. z uwagi na nieuzywanie
zarejestrowanego znaku towarowego w okreslonym zakresie.

W listopadzie 2008 r. Emitent wnidst o uniewaznienie prawa ochronnego ze znaku towarowego — stownego -
Dzidzius (R 121815) nalezacego do Przedsigbiorstwa Chemii Gospodarczej POLLENA S.A. z uwagi na
udzielenie przez Urzad Patentowy RP prawa ochronnego na znak towarowy z naruszeniem przepiséw dwczesnie
obowiazujacej ustawy z dnia 31 stycznia 1985 roku o znakach towarowych.

Dnia 28 stycznia 2010 r. Spétka Kin Cosmetics ES wniosta sprzeciw wobec rejestracji oznaczenia Kindii (CTM
8339475). Sprzeciw nie zostat uwzgledniony przez OHIM.

Dnia 28 stycznia 2010 r. Amazon Europe Holding Technologies scs ztozyta sprzeciw wobec rejestracji znaku
Kindii (CTM 008339475). W wyniku negocjacji strony ustality wspdlne stanowisko o ograniczeniu wykazu towaréw
do ktérych znak bedzie miat zastosowanie. Urzad zarejestrowat powyzszy znak towarowy.

Dnia 13 stycznia 2010 r. The Procter and Gamble Co, zlozyt sprzeciw wobec rejestracji znaku Ola (CTM
008339459). W wyniku negocjacji wycofano opozycje. Urzad zarejestrowat znak towarowy.

Dnia 11 sierpnia 2009 roku Henkel Italia Spa ztozyt sprzeciw wobec rejestracji znaku Presto Clean (CTM
7421563). Aktualnie sprawa zostata zakoriczona. Izba odwotawcza OHIM utrzymata decyzje departamentu
sprzeciwow i odmowita rejestracji znaku Presto Clean. Ziozony zostat wniosek o dokonanie konwersji znaku w 4
panstwach cztonkowskich. Postepowanie w tej sprawie jest w toku.

Wobec zlozenia przez Emitenta wniosku o rejestracje znaku TODI BEAR (CTM 008346017) sprzeciw zlozyli
Novoartic Vaccines and Diagnostics Inc.(,Novoartic”) oraz Beiersdorf AG. W obu sprawach podjeto negocjacje.

Opozycja ztozona przez Novoartic zakoniczyta sig. Oponent wycofat sprzeciw na skutek prowadzonych negocjacii.

Opozycja ztozona przez Beiersdorf AG toczy sie przed izba odwotawcza OHIM.

Zrodto:  Emitent

Wedtug najlepszej wiedzy Emitenta, na date zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego, w stosunku
do Emitenta ani podmiotow niezaleznych Emitenta nie zostat ztozony wniosek o ogloszenie upadiosci.

Wedtug wiedzy Emitenta, na date zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego, nie istnieje zadne inne,
poza wskazanym powyzej, istotne ryzyko wystgpienia w przysztosci zadnych innych potencjalnych
postepowan, ktére mogg mieé¢ wplyw na sytuacje finansowg lub rentowno$¢ Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej.
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20. AKCJE | KAPITAL ZAKLADOWY

20.1 Wielko $¢ wyemitowanego kapitatu zaktadowego Emitenta

Kapitat zakladowy Emitenta. Akcje serii A

Kapitat zakladowy Emitenta wedlug stanu na dzien bilansowy ostatniego bilansu przedstawionego w
historycznych informacjach finansowych (tj. na dzien 31 grudnia 2010 roku) wynosit 511.700,00 PLN
(stownie: piecset jedenascie tysiecy siedemset ziotych) i dzielit sie na 51.170.000 (stownie:
piecdziesigt jeden milionéw sto siedemdziesiat tysiecy) akcji o wartosci nominalnej 1 gr (stownie:
jeden grosz) kazda.

Kapitat warunkowy Emitenta. Akcje serii B

Na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Sp6itki z dnia 30 czerwca 2010
roku w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitalu zaktadowego Spéiki, pozbawienia w catosci
dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do wszystkich akcji serii B,
dematerializacji wszystkich akcji serii B i ubiegania sie o ich dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz zmiany statutu Spotki w zwigzku z
warunkowym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki, warunkowy kapitat zakladowy Spoiki
wynosi nie wiecej niz 21.320,80 PLN (stownie: dwadziescia jeden tysiecy trzysta dwadziescia i 80/100
zlotych) Warunkowe podwyzszenie kapitalu zakladowego zwigzane jest z realizacja Programu
Motywacyjnego (opisanego w punkcie 17.5 Dokumentu Rejestracyjnego) oraz emisjg akcji serii B
Emitenta. Powyzsza uchwata zostala zarejestrowana przez Sad Rejestrowy w dniu 23 sierpnia 2010 r.
Do dnia Dokumentu Rejestracyjnego Spotka nie wyemitowata zadnych akcji serii B.

Kapitat docelowy Emitenta. Akcje serii C

Zgodnie z § 5.5 statutu Spoiki, Zarzad jest upowazniony w okresie do dnia 30 czerwca 2012 roku do
podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego przez dokonanie jednego albo
kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego w drodze emisji fgcznie nie wiecej niz 7.500.000
(stownie: siedem milionéw piecset tysiecy) akcji serii C o wartosci nominalnej 1 gr (stownie: jeden
grosz) kazda. Do dnia Dokumentu Rejestracyjnego Spotka nie wyemitowata zadnych akcji serii C.

Na dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW znajduje sie 51.170.000 (stownie: piecdziesiagt jeden milionéw sto siedemdziesigt tysiecy) akcji
Emitenta o wartosci nominalnej 1 gr. (stownie: jeden grosz) kazda.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie miaty miejsca przypadki, w ktérych
10% akcji kapitatu zostalo optacone w postaci aktywow innych niz gotéwka.

20.2 Akcje nie reprezentuj ace kapitatu

Emitent nie wyemitowat akcji nie reprezentujgcych kapitatu.

20.3 Liczba, warto $¢ ksiegowa i warto ¢ nominalna akcji Emitenta w
posiadaniu Emitenta, innych os6b w imieniu Emitenta lub przez podmioty
zalezne Emitenta

Emitent nie posiada akcji wlasnych. Akcje Emitenta nie sg rowniez w posiadaniu innych osob
dziatajgcych w jego imieniu ani tez w posiadaniu podmiotéw zaleznych Emitenta.
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20.4 Liczba zamiennych papieréw warto s$ciowych, wymiennych papieréw
warto $ciowych lub papierow warto $ciowych z warrantami oraz zasady i
procedury, ktdrym podlega ich zamiana, wymiana lub subskrypcja

Na podstawie uchwaly nr 2 NWZA Spoiki z dnia 30 czerwca 2010 roku w sprawie emisji warrantow
subskrypcyjnych serii A Spotki oraz pozbawienia w catosci dotychczasowych akcjonariuszy prawa
poboru w odniesieniu do wszystkich warrantéw subskrypcyjnych serii A, w ramach Programu
Motywacyjnego przyznano prawo do objecia akcji serii B osobom uprawnionym bedacym
posiadaczami warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spétke. Szczegébty dotyczace
Programu Motywacyjnego zawiera punkt 17.5 Dokumentu Rejestracyjnego (Program Motywacyjny).

Posiadacze warrantow subskrypcyjnych o ktérych mowa wyzej sg uprawnieni do objecia akcji serii B w
terminach i na zasadach okreslonych w uchwatach NWZA nr 2 i nr 3 podjetych dnia 30 czerwca 2010
roku, przy czym ostatnim terminem na objecie akcji serii B jest dzien 31 grudnia 2018 roku.

Na Dzien Dokumentu Rejestracyjnego Emitent wyemitowat 2.123.080 (dwa miliony sto dwadziescia
trzy tysigce osiemdziesigt) imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii A, objetych dnia 12 stycznia
2011 roku przez Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu.

20.5 Informacje o kapitale dowolnego czionka grupy kapitatowej Emitenta,
ktory jest przedmiotem opcji, lub wobec ktérego zos talo uzgodnione
warunkowo lub bezwarunkowo, ze stanie si @ on przedmiotem opcji, a tak ze
szczegO6towy opis takich opcji wt  gcznie z opisem 0so6b, ktorych takie opcje
dotycz g

Zgodnie z postanowieniami Programu Motywacyjnego przyjetego uchwatlg nr 1 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 30 czerwca 2010 roku czionkowie kadry kierowniczej
Emitenta lub jego spélek zaleznych wskazani imiennie przez Rade Nadzorczg bedg mieli prawo do
nieodptatnego nabycia imiennych warrantéw serii A. Posiadacze warrantow serii A beda uprawnieni
do objecia akcji serii B.

Na potrzeby Programu Motywacyjnego Spoétka wyemitowata 2.123.080 (dwa miliony sto dwadziescia
trzy tysigce osiemdziesigt) imiennych warrantow subskrypcyjnych serii A.

Szczegoly dotyczace Programu Motywacyjnego zawiera punkt 17.5 Dokumentu Rejestracyjnego
(Program Motywacyjny).

20.6 Dane historyczne na temat kapitatu zakladowego

W okresie historycznym kapitat zaktadowy Emitenta nie ulegat zmianie i wynosit 511.700 PLN i dzielit
sie na 51.170.000 akcji serii A Emitenta.

W dniu 30 czerwca 2010 roku NWZA pojeto uchwate w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakladowego Spolki, pozbawienia w catosci dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w
odniesieniu do wszystkich akcji serii B, dematerializacji wszystkich akcji serii B i ubiegania sie o ich
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz zmiany
statutu Spotki w zwigzku z warunkowym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki. Warunkowy
kapitat zakladowy Spétki wynosi nie wiecej niz 21.320,80 PLN (stownie: dwadziescia jeden tysiecy
trzysta dwadziescia i 80/100 ztotych) i dzieli sie na nie wiecej niz 2.132.080 (stownie: dwa miliony sto
trzydziesci dwa tysigce osiemdziesiagt) akcji zwyklych na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej 1 gr
(stownie: jeden grosz) kazda. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatlu zaktadowego Spoiki, jest
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przyznanie prawa do objecia akcji serii B osobom uprawnionym, bedgcym posiadaczami warrantow
subskrypcyjnych serii A, wyemitowanych przez Spoétke na podstawie uchwaty nr 2 NWZA Spéiki z dnia
30 czerwca 2010 roku. Dnia 12 stycznia 2011 roku Spétka wyemitowata 2.123.080 (dwa miliony sto
dwadziescia trzy tysigce osiemdziesigt) imiennych warratnéw subskrypcyjnych serii A, ktére zostaty
objete przez Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu. Posiadacze warrantow
subskrypcyjnych o ktérych mowa wyzej sg uprawnieni do objecia akcji serii B w terminach i na
zasadach okreslonych w uchwatach NWZA nr 2 i nr 3 podjetych dnia 30 czerwca 2010 roku, przy
czym ostatnim terminem na objecie akcji serii B jest dzieh 31 grudnia 2018 roku.

Szczegoly dotyczace Programu Motywacyjnego zawiera punkt 17.5 Dokumentu Rejestracyjnego
(Program Motywacyjny).
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21. INFORMACJE O STATUCIE | UMOWIE SPOLKI

21.1 Opis przedmiotu i celu dziatalno $ci Emitenta ze wskazaniem miejsca w
statucie Spotki, w ktérym s g one okre slone

Zgodnie z § 4 Statutu, przedmiotem dziatalnosci Emitenta, jest:

produkcja gotowych artykutow witdkienniczych, oprocz odziezy, z wyjatkiem dziatalnosci ustugowe; PKD 13.92.Z
produkcja wtoknin PKD 13.95.Z
produkcja wyrobow widkienniczych pozostatych, gdzie indziej niesklasyfikowana PKD 13.96.Z
produkcja papierowych artykutéw gospodarstwa domowego, toaletowych i sanitarnych PKD 17.22.Z
produkcja pozostatych artykutdw z papieru i tektury, gdzie indziej niesklasyfikowana PKD 17.29.Z.
produkcja wtokien chemicznych PKD 20.60.Z
produkcja piyt, arkuszy, rur i ksztattownikow z tworzyw sztucznych PKD 22.21.Z
produkcja opakowan z tworzyw sztucznych PKD 22.22.Z
sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykow PKD 46.45.Z
pozostata sprzedaz hurtowa wyspecjalizowana PKD 46.7

sprzedaz hurtowa pozostatych pétproduktow PKD 46.76.Z
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomos$ci na wiasny rachunek PKD 41.10.Z
kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek PKD 68.10.Z
wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek PKD 68.20.Z
zarzadzanie nieruchomo$ciami niemieszkalnymi PKD 68.20.Z
badanie rynku i opinii publicznej PKD 73.20.2
stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja PKD 70.21.Z
doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania PKD 70.22.Z
pozyczki pieniezne poza systemem bankowym PKD 64.92.2
reklama PKD 73.11.Z
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21.2 Podsumowanie wszystkich postanowie n statutu Spotki lub regulaminéw
Spotki  odnosz gcych sie do czionkbw organdéw  administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych

Zarzad

W skfad Zarzadu Spotki wehodzi od dwdéch do pieciu cztonkow, w tym Prezes Zarzgdu. Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata. Czionkow Zarzadu powotuje sie na okres wspolnej kadencji. Zarzad jest
powotywany i odwotywany przez Rade Nadzorczg. Rada Nadzorcza powolujgc Zarzad okresla
jednoczesnie liczbe jego cztonkdw dla danej kadenciji.

Zarzad Spolki zarzadza Spotkg, prowadzi sprawy Spéiki i reprezentuje jg na zewnatrz. Zarzad dba o
przejrzystos¢ i efektywnosé systemu zarzgdzania Spoétka oraz prowadzenie jej spraw zgodnie z
przepisami prawa i dobrg praktyka.

Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki niezastrzezone ustawg lub statutem Spoiki
do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do kompetencji Zarzadu.
Uchwaly Zarzadu zapadaja zwyklg wigkszoscig gtoséw, a w przypadku réwnej liczby gtosow
rozstrzyga gtos Prezesa Zarzgdu.

Do sktadania oswiadczen w imieniu Spoétki wymagane jest wspotdziatanie 2 czionkéw Zarzadu albo 1
cztonka Zarzgdu tgcznie z prokurentem

Organizacje i tryb dziatania Zarzadu okresla szczeg6towo Regulamin Zarzadu, ustalony przez Rade
Nadzorczg Emitenta w dniu 10 marca 2010 roku.

Zarzad, po uprzedniej konsultacji z Radg Nadzorczg, w drodze uchwaly ustala wewnetrzny zakres
zadan Czlonkéw Zarzadu. W ramach podzialu zadan Czionkowie Zarzgdu miedzy innymi: kierujg
podlegtymi im jednostkami organizacyjnymi oraz nadzorujg wykonanie spraw przez podlegte im
jednostki organizacyjne Emitenta. Zarzad moze przekaza¢ prowadzenie oznaczonych spraw
poszczegoblnym Czlonkom Zarzgdu lub pracownikom Emitenta, z zastrzezeniem spraw, ktére:

0] zostaly przypisane do wylgcznej kompetencji Zarzgdu przez obowigzujgce przepisy prawa lub
postanowienia Statutu;

(i) zostaly powierzone Zarzgdowi przez Walne Zgromadzenie lub Rade Nadzorcza.

Zarzgd moze powierzyé poszczeg6lnym Cztonkom Zarzadu realizacje lub nadzér nad sprawami
bedgcymi w kompetencji Zarzadu w $cisle okreslonym zakresie. Cztonek Zarzadu odpowiedzialny za
powierzone zadania sktada Zarzgdowi sprawozdanie z wykonywania tych zadan.

Walne Zgromadzenie i Rada Nadzorcza nie mogg wydawaé Zarzadowi wigzgcych polecen
dotyczacych prowadzenia spraw Spoiki.

Zarzad doktada wszelkich staran, aby przedstawicielom mediéw byty udostepniane spdjne i rzetelne
informacje o Spoice, w szczegdblnosci na temat biezacej dziatalnosci Spétki oraz sytuacji gospodarczej
przedsiebiorstwa Spéiki. Powyzsze informacje przekazywane sg w zakresie zgodnym z przepisami
prawa i przy uwzglednieniu intereséw Spoiki.

Posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w siedzibie Emitenta lub w innym miejscu wyznaczonym przez
Prezesa Zarzadu na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Posiedzenia Zarzgdu zwotuje i przewodniczy
im Prezes Zarzadu, a w razie jego nieobecnosci wyznaczony przez niego Cztonek Zarzgdu. Porzgdek
obrad ustala oraz zawiadomienia podpisuje osoba uprawniona do zwotania posiedzenia Zarzadu.
Posiedzenia Zarzgdu odbywajg sie w miare potrzeb, jednak nie rzadziej niz jeden raz w miesigcu.
Posiedzenie Zarzadu powinno by¢ réwniez zwotane na zgdanie Czionka Zarzadu w terminie
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nieprzekraczajgcym trzech dni roboczych od dnia zgloszenia zgdania. Zgdanie, o ktérym mowa
powyzej, powinno zawiera¢ proponowany porzadek obrad. Czionkowie Zarzgdu powinni byc¢
zawiadomieni o posiedzeniu i porzadku obrad nie pézniej niz na dwa dni przed posiedzeniem
Zarzadu, chyba, ze z charakteru sprawy wynika, ze musi by¢ ona rozpatrzona w trybie
natychmiastowym. Zarzad podejmuje na posiedzeniu decyzje w formie pisemnych uchwat. Uchwaty
Zarzadu mogg by¢ powziete, jezeli wszyscy czionkowie zostali prawidiowo zawiadomieni o
posiedzeniu Zarzadu. W posiedzeniach Zarzgdu moga uczestniczyé inne osoby zaproszone przez
Zarzad, w tym doradcy, konsultanci, eksperci, biegli oraz pracownicy Spofki.

Czionkowie Zarzadu powinni uczestniczy¢é w obradach Walnego Zgromadzenia w skladzie
umozliwiajgcym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie Walnego
Zgromadzenia. Nieobecnos¢ Czionka Zarzadu na Walnym Zgromadzeniu wymaga wyjasnienia, ktore
powinno by¢ przedstawione na Walnym Zgromadzeniu. W przypadku gdy przedmiotem obrad sg
sprawy finansowe Spétki, Zarzad zaprasza na Walne Zgromadzenie biegtego rewidenta.

Cztonek Zarzadu jest obowigzany do informowania Zarzgdu o zaistniatym konflikcie intereséw lub
mozliwosci jego powstania oraz nie uczestniczy w obradach ani nie bierze udziatu w glosowaniu nad
przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw. Przez konflikt intereséw, zgodnie z
Regulaminem Zarzadu, rozumie sie okolicznosci mogace doprowadzi¢ do powstania sprzecznosci
miedzy interesem Czlonka Zarzgdu lub podmiotu z nim powigzanego a interesem Emitenta lub grupy
kapitatowej Emitenta. Konflikt intereséw moze powstac, w szczegolnosci gdy:

(@ Cztonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany moze uzyskaé korzys¢ lub uniknaé straty
wskutek poniesienia straty lub nieuzyskania korzysci przez Emitenta lub jego grupe kapitatows;

(i) Czlonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany posiada obiektywny powdd aby preferowaé
okreslony podmiot w relacjach z Emitentem lub podmiotem z jego grupy kapitatowej;

(iii) interes majgtkowy Czlonka Zarzgdu pozostaje rozbiezny z interesem majgtkowym Emitenta
lub podmiotu z jego grupy kapitatowej;

(iv) Cztonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany prowadzi takg samg dziatalnos¢ jak
dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta lub jego grupe kapitalowa;

(v) Cztonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany otrzyma od innego podmiotu bedacego lub
majgcego byé kontrahentem Emitenta lub podmiotu z jego grupy kapitatowej korzy$¢ majgtkowg w
zwigzku z ustugg Swiadczong na rzecz takiego innego podmiotu;

(vi) Cztonek Zarzadu angazuje sie osobiscie w dziatalno$¢ gospodarczg lub innego rodzaju
aktywnos¢ poza Emitentem w sposéb, ktéry uniemozliwia mu poswiecenie niezbednej ilosci czasu na
wykonywanie swoich obowigzkéw na rzecz Emitenta lub jego grupy kapitatlowe;.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza jest organem nadzoru Spétki sktadajgcym sie z pieciu do siedmiu czionkéw, w tym
Przewodniczgcego i Wiceprzewodniczacego, powotywanych na trzyletnig, wspélng kadencje przez
Walne Zgromadzenie. Od daty dopuszczenia akcji Spétki do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, co najmniej dwdch czionkéw Rady Nadzorczej powinno spetniaé
kryteria niezaleznosci od Spétki i podmiotéw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze Spéika,
wynikajgce z zasad fadu korporacyjnego obowigzujgcych na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sa lub majg byé notowane akcje Spoiki (,Niezalezny Czlonek
Rady Nadzorczej”). Dla ukonstytuowania sie Rady Nadzorczej Spéiki i petnienia przez nig swoich
obowigzkéw oraz wykonywania uprawnien wystarczajgce jest powolanie pieciu czionkow Rady
Nadzorczej Spokki. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji okresla Walne Zgromadzenie.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani w nastepujgcy sposoéb:

0] tak dtugo, jak akcjonariuszem Spotki posiadajgcym akcje Spéiki reprezentujgce ponad 50%
0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoiki jest Polish Enterprise Fund V, L.P., spéika
stanu Delaware z siedzibg w Wilmington, 1209 Orange Street, County of New Castle, State of
Delaware, USA (,PEF V") lub jakakolwiek spétka (bgdz inny podmiot), bezposrednio lub posrednio
zalezna od PEF V w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 Kodeksu Spétek Handlowych (,Podmiot Zalezny”),
odpowiednio PEF V albo Podmiot Zalezny, bedgcy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

- trzech cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego- w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy pieciu cztonkéw,

- czterech czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego- w przypadku gdy
Rada Nadzorcza liczy szesciu bgdz siedmiu cztonkdw, natomiast pozostali czionkowie Rady
Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcy, sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie;

(i) tak dtugo, jak akcjonariuszem Spotki posiadajgcym akcje Spéiki reprezentujgce ponad 20%
0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu jest PEF V albo Podmiot Zalezny, odpowiednio PEF V
albo Podmiot Zalezny, bedacy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

- dwdch czionkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczgcego- w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy pieciu czionkéw,

- czterech czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego- w przypadku gdy
Rada Nadzorcza liczy szesciu bgdz siedmiu cztonkdw, natomiast pozostali czionkowie Rady
Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcy, sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie.

Jezeli akcje Spotki posiada wiecej niz jeden Podmiot Zalezny, akcje te podlegajg zsumowaniu, a
uprawnienia osobiste, o ktorych mowa powyzej, sg wykonywane przez wszystkie te Podmioty
Zalezne. W przypadku wygasniecia uprawnien osobistych, o ktdrych mowa powyzej, wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej powotywani i odwotywani przez PEF V lub Podmiot Zalezny beda
powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza moze powolywa¢ komisje lub komitety, zar6wno state jak i do wyjasnienia
poszczegolnych kwestii - okreslajgc organizacje, sposéb dziatania i szczegétowe kompetencje tych
komisji i komitetow - o ile przedmiot prac danej komisji lub komitetu miesci sie¢ w zakresie kompetenciji
Rady Nadzorczej, przy czym w ramach Rady Nadzorczej powotuje sie jako komitety stale:

() Komitet Audytu, ktérego dziatalnos¢ jest regulowana przepisami stosownej ustawy, wtasciwy
w szczegOlnosci w sprawach nadzoru nad sprawozdawczoscig finansowg Spotki i procesem badania
sprawozdan finansowych Spoiki;

(ii) Komitet Wynagrodzen, wtasciwy w szczegolnosci w sprawach nadzoru nad sposobem i forma
wynagradzania cztonkow Zarzgdu Spéitki oraz kwestiami wprowadzania w Spélce programow
motywacyjnych.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje i przewodniczy mu Przewodniczgcy, a w razie jego
nieobecnosci Wiceprzewodniczacy. Posiedzenie Rady Nadzorczej moze by¢ zwyczajne albo
nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia powinny sie¢ odby¢ co najmniej cztery razy w roku obrotowym.
Nadzwyczajne posiedzenie moze by¢ zwotane w kazdej chwili. Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub
W razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy zwotuje posiedzenie Rady Nadzorczej z wilasnej
inicjatywy lub na pisemny wniosek Zarzadu Spétki lub czitonka Rady Nadzorczej. Posiedzenie powinno
by¢ zwotane w ciggu dwdch tygodni od dnia ztozenia wniosku. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje
sie listami poleconymi wystanymi co najmniej na siedem dni przed planowanym terminem
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posiedzenia, z jednoczesnym dodatkowym powiadomieniem przez telefaks lub pocztg elektroniczng
tych cztonkéw Rady Nadzorczej, ktérzy przekazali Spoétce numer telefaksu albo adres poczty
elektronicznej, chyba ze wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej wyrazg zgode na odbycie posiedzenia
bez wczesniejszego zachowania powyzszego siedmiodniowego terminu powiadomienia. W
przypadku, gdy Przewodniczacy lub w razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczgcy nie zwota
posiedzenia Rady Nadzorczej na zasadach okreslonych w zdaniach poprzedzajgcych, woéwczas
wnioskodawca moze samodzielnie zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej w terminie siedmiu dni od
uptywu terminu wskazanego powyzej.

Poszczeg6lne sprawy umieszczane sg w porzadku obrad na wniosek Zarzgdu, poszczegélnych
Cztonkow Zarzgdu, lub Cztonka Rady Nadzorczej, jezeli wniosek taki zostanie zgtoszony co najmniej
na dwadziescia dni przed posiedzeniem Rady Nadzorczej.

Whiosek o uzupetnienie porzgdku obrad Rady Nadzorczej ztozony po ziozeniu wniosku o zwotanie
posiedzenia Rady Nadzorczej nalezy zgtosi¢ na rece Przewodniczgcego Rady Nadzorczej w terminie
umozliwiajgcym zmiane porzadku obrad, z zachowaniem terminu dla zwotania posiedzenia Rady
Nadzorczej. W przypadku przekazania wniosku o uzupetnienie porzgdku obrad Rady w terminie innym
niz wskazany w zdaniu poprzednim, wniosek o uzupetnienie porzadku obrad zostanie poddany pod
glosowanie przez Przewodniczgcego Rady na posiedzeniu Rady. Porzgdek obrad Rady Nadzorczej
nie powinien by¢ zmieniany lub uzupetliany w trakcie posiedzenia, ktérego ma to dotyczy¢ z
wyjatkiem przypadkéw, gdy:

0] wszyscy Czitonkowie Rady sg obecni i wyrazg zgode na zmiane lub uzupetnienie porzadku
obrad;

(i) podjecie stosownych dziatan przez Rade jest niezbedne by uchroni¢ Spotke przed szkoda;

(iii) przedmiotem uchwaly jest ocena czy istnieje konflikt intereséw miedzy Czionkiem Rady a
Spotka.

Whioski o charakterze porzgdkowym moga by¢ zawsze przedmiotem waznej uchwaty nawet, jezeli nie
sg zawarte w porzadku obrad. W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg uczestniczy¢ Czlonkowie
Zarzadu, a takze inne osoby zaproszone przez Rade Nadzorcza. Jezeli przedmiotem obrad majg byé
sprawy pozostajgce w obszarze obowigzkéw danego Czitonka Zarzgdu, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej jest zobowigzany do zaproszenia tego Czlonka na posiedzenie. W przypadku
rozpatrywania sprawozdan dotyczgcych dziatalnosci Emitenta, Rada Nadzorcza moze zaprosi¢, w
celu uzyskania wyjasnien, wiasciwych merytorycznie pracownikow Emitenta. Czlonkowie Rady
Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajgc swdj gtos na pismie
za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢
spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze
podejmowa¢ uchwaly w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu s$rodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢ (telefonicznie lub w inny sposdb gwarantujgcy mozliwosé
jednoczesnego porozumiewania sie ze sobg wszystkim czitonkom Rady Nadzorczej). Uchwata podjeta
w powyzszy sposob jest wazna tylko wtedy, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali
powiadomieni o tresci projektu uchwalty.

Wynagrodzenie cztonkdw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie.

Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich
cztonkéw Rady Nadzorczej oraz obecno$¢ na posiedzeniu co najmniej potowy jej cztonkéw. Do
podjecia uchwaly przez Rade Nadzorczg Spéitki wymagana jest zwykla wiekszosé gtosow. W
przypadku rownej liczby gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej.
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Rada Nadzorcza moze delegowa¢ jednego lub kilku sposréd swoich czionkéw do indywidualnego
wykonywania czynnosci nadzorczych.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej
dziatalnosci. Do szczeg6lnych uprawnien Rady Nadzorczej, zgodnie ze Statutem Emitenta, nalezy:

0] ocena sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spotki za ubiegty
rok obrotowy w zakresie ich zgodno$ci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz
ocena wnioskow Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty;

(D) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow oceny, o
ktorej mowa w pkt. (i) powyzej oraz corocznej oceny sytuacji Spotki;

(iii) powotywanie i odwotywanie czionkow Zarzgdu oraz zawieszanie, z waznych powodéw, w
czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu, jak réwniez delegowanie cztonkéw
Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci
czlonkéw Zarzadu, ktérzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych powoddéw nie moga
sprawowac swoich czynnosci;

(iv) wyrazanie zgody na powotywanie przez Zarzad bgdz petnomocnika ustanowionego przez
Zarzad dziatajgcych w imieniu Spotki jako wspélnika badz akcjonariusza czionkéw organéw spoétek
zaleznych Spokki;

(v) zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu;
(vi) ustalanie wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu Spokki;
(vii) zatwierdzanie Budzetu Sp6iki i Budzetu Grupy Kapitatowej Spotki;

(viii)  wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spo6tke wydatkéw (w tym wydatkéw inwestycyjnych),
dotyczacych pojedynczej transakcji lub serii powigzanych ze sobg transakcji, nieprzewidzianych w
Budzecie Spétki lub Budzecie Grupy Kapitalowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami
niniejszego statutu lub bedacych poza tokiem zwyklej dzialalnosci Spéiki, o tacznej wartosci
przekraczajgcej w jednym roku obrotowym 1.000.000 PLN (stownie: jeden milion ztotych); w
przypadku wydatkéw na zakup standardowych materiatéw niezbednych dla dziatalnosci produkcyjnej
Spotki nieprzewidzianych w Budzecie Spéiki lub Budzecie Grupy Kapitatowej Spotki zatwierdzonych
zgodnie z postanowieniami niniejszego statutu, zgoda Rady Nadzorczej nie jest wymagana,

(ix) wyrazanie zgody na zacigganie przez Spoétke pozyczek i kredytow lub innych zobowigzan o
podobnym charakterze o wartosci przekraczajgcej 1.000.000 PLN (stownie: jeden milion ztotych),
nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z
postanowieniami statutu;

x) wyrazanie zgody na udzielanie przez Spoétke poreczen oraz na zacigganie przez Spoétke
zobowigzan z tytulu poreczen, gwarancji i innych zobowigzan pozabilansowych, w tym wystawienie
lub awalowanie przez Spétke weksli, nieprzewidzianych w Budzecie Spéiki lub Budzecie Grupy
Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu;

(xi) wyrazanie zgody na ustanowienie zastawu, hipoteki, przewlaszczenia na zabezpieczenie i
innych obcigzen majgtku Spotki, nieprzewidzianych w Budzecie Spoiki lub Budzecie Grupy
Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu, o tgcznej warto$ci przekraczajgcej w
jednym roku obrotowym kwote 1.000.000 PLN (stownie: jeden milion ziotych);
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(xii) wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spéitke udziatéw lub akcji w innych
spoétkach oraz na przystgpienie Spétki do innych przedsigbiorcow;

(xiii)  wyrazanie zgody na zbycie skladnikébw majatku Spoiki, ktdérych wartos¢ przekracza 5 %
(stownie: pie¢ procent) sumy bilansowej Spoéiki w skonsolidowanym bilansie Spotki z wytaczeniem
zapaséw zbywalnych w ramach normalnej dziatalnosci; sume bilansowg Spéiki okresla sie na
podstawie ostatniego zatwierdzonego skonsolidowanego bilansu Spotki sporzadzonego na koniec
roku obrotowego;

(xiv)  wyrazanie zgody na zbycie lub nabycie praw autorskich majgtkowych lub innych praw
wilasnosci intelektualnej lub przemystowej, w szczegélnosci praw do kodéw zrédtowych
oprogramowania i znakéw towarowych, nieprzewidzianych w Budzecie Spéiki lub Budzecie Grupy
Kapitatowe] zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu, za wyjgtkiem, gdy wartos¢ nabycia
takich praw (jednorazowo lub w serii powigzanych ze sobg transakcji) nie przekracza kwoty 100.000
PLN (sto tysiecy ztotych), a wszystkie takie transakcje zbycia i nabycia dokonane przez Spétke nie
przekraczajg tgcznej wartosci w jednym roku obrotowym kwoty 1.000.000 PLN (jeden milion ztotych);

(xv) wyrazanie zgody na dokonanie przez Spoétke wszelkich nieodptatnych rozporzadzen lub
zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzan nieprzewidzianych w Budzecie Spoétki lub Budzecie
Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu;

(xvi). wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke jakichkolwiek umoéw o czasie ich obowigzywania
wynoszacym ponad jeden rok, ktérych wypowiedzenie badz zakonczenie w jakikolwiek inny sposdb
moze by¢ zwigzane ze Swiadczeniem majgtkowym na rzecz drugiej strony, nieprzewidzianych w
Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowe] zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami
niniejszego statutu; postanowien powyzszych nie stosuje sie do:

- uméw o prace badz innych uméw o podobnym charakterze zawieranych z
pracownikami Spotki innymi niz czlonkowie Zarzgdu, chyba Zze postanowienia tych uméw przewidujg
zobowigzania Spotki do spetienia okreslonych swiadczen na rzecz pracownika po ustaniu stosunku
pracy, a warto$¢ tych zobowigzan przekracza kwote 300.000 PLN (trzysta tysiecy ztotych);

- umow zobowigzujgcych Spotke do Swiadczenia lub SwiadczeA o wartosci nie
przekraczajgcej 1.000.000 PLN (jeden milion zilotych) zawartych z jednym podmiotem bgdZz grupg
podmiotéw powigzanych w rozumieniu przepiséw o rachunkowosci; w przypadku kilku transakciji
zawartych z jednym podmiotem bgdz grupa podmiotdw powigzanych w ciggu roku obrotowego ich
taczna warto$¢ podlega zsumowaniu;

(xvii)  wyrazanie zgody na wprowadzenie w Spotce programow motywacyjnych, w szczegolnosci na
przyznanie przez Spotke prawa do objecia lub nabycia akcji w ramach opcji menedzerskiej;

(xviii)  wyrazanie zgody na wyptate zaliczki na poczet dywidendy;

(xix)  wybér podmiotu uprawnionego (firmy audytorskiej) do zbadania sprawozdan finansowych
Spoiki, w tym skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spéiki;

(xx) wyrazanie zgody na nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego
lub udziatu w nieruchomosci, nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej
zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu;

(xxi)  wyrazanie zgody na utworzenie i likwidacje oddziatéw Spoiki;

(xxii)  wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spotke swiadczen z jakiegokolwiek tytutu na rzecz
cztonkéw Zarzadu Spokki;
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(xxiil) wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spotkg a czionkami Zarzgdu Spotki lub
podmiotami powigzanymi z ktérymkolwiek z cztonkéw Zarzadu Spéiki, jak réwniez umoéw na rzecz
ktérejkolwiek z tych oséb, chyba ze bezwzglednie obowigzujgcy przepis prawa wymaga zgody
Walnego Zgromadzenia;

(xxiv) wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke umowy ze spoétkg powigzang ze Spoétkg w
rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 5 KSH, a od daty dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej umowy z innym, niz wskazany powyzej w pkt. (xxiii),
podmiotem powigzanym, zdefiniowanym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami o informacjach
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, za wyjgtkiem:

- uméw przewidzianych w Budzecie Spéiki lub Budzecie Grupy Kapitatowej
zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu;

- uméw zobowigzujgcych Spotke do $wiadczenia lub $wiadczeh o wartosci nie
przekraczajgcej 1.000.000 PLN (jeden milion ztotych); w przypadku uméw powigzanych zawartych w
ciggu roku obrotowego ich tgczna warto$¢ podlega zsumowaniu;

- umoéw typowych pomiedzy Spotkg i spétkg od niej zalezng (w ktérej Spotka posiada
wiekszosciowy udziat w kapitale zakladowym), zawieranych na warunkach rynkowych, w ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej;

(xxv)  wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spoétke prawa gtosu przy podejmowaniu uchwat
wspélnikéw na zgromadzeniu wspélnikéw lub walnych zgromadzeniach innych spétek handlowych, w
ktérych Spoétka uczestniczy w charakterze wspélnika lub akcjonariusza, z wylgczeniem uchwat w
sprawach formalnych lub porzadkowych, zwigzanych z przebiegiem zgromadzen wspolnikow lub
walnych zgromadzen;

(xxvi) zatwierdzanie projektéw oswiadczen i stanowisk Zarzadu Spotki dotyczacych stosowania
przez Spoétke zasad fadu korporacyjnego obowigzujgcych na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sg lub majg by¢ notowane akcje Spéiki;

(xxvii) rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez Zarzad, w tym opiniowanie spraw majgcych
by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia;

(xxviii) inne sprawy zastrzezone do kompetencji Rady Nadzorczej przepisami prawa lub
postanowieniami statutu.

Dla waznosci uchwaty Rady Nadzorczej o wyrazeniu zgody w sprawach, o ktérych mowa powyzej w
pkt. (xix), (xxii), (xxiii) i (xxiv), z wylgczeniem wyjgtkow wskazanych powyzej w pkt. (xxiv), wymagane
jest gtosowanie za podjeciem takiej uchwaty przez co najmniej jednego niezaleznego Czionka Rady
Nadzorczej, jezeli osoba o takim statusie wchodzi w sktad Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza dziata na podstawie uchwalonego przez siebie Regulaminu z dnia 10 marca 2010
roku, zatwierdzonego przez Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 10 marca 2010 roku.

Cztonek Rady Nadzorczej jest obowigzany do informowania pozostatych Czlonkéw Rady Nadzorczej
o zaistnialtym konflikcie interesébw oraz nie uczestniczy w obradach ani nie bierze udziatu w
glosowaniu nad przyjeciem uchwaly w sprawie, w ktorej zaistniat konflikt interesow. Przez konflikt
interesbw rozumie sie okolicznosci mogace doprowadzi¢ do powstania sprzecznosci miedzy
interesem Czlonka Rady lub podmiotu z nim powigzanego a interesem Emitenta lub jego grupy
kapitatowe;j.

Konflikt intereséw moze powstaé¢ w szczegdélnosci, gdy:
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0] Cztonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany moze uzyskaé korzysc lub unikngé
straty wskutek poniesienia straty lub nieuzyskania korzysci przez Emitenta lub jego grupy kapitatows;

(i) Cztonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany posiada obiektywny powdd, aby
preferowac okreslony podmiot w relacjach z Emitentem lub podmiotem z jego grupy kapitatowej;

(iii) interes majgtkowy Cztonka Rady pozostaje rozbiezny z interesem majgtkowym Spotki lub
podmiotu z jej Grupy Kapitatowej;

(iv) Cztonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany prowadzi takg samg dziatalnos¢ jak
dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta lub jego grupe kapitalowa;

(v) Cztonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany otrzyma od innego podmiotu
bedacego lub majgcego by¢ kontrahentem Emitenta lub podmiotu z jego grupy kapitalowej, korzy$c
majgtkowg w zwigzku z ustuga $wiadczong na rzecz takiego innego podmiotu;

(vi) Cztonek Rady Nadzorczej angazuje sie osobiscie w dziatalno$¢ gospodarczag lub innego
rodzaju aktywnosé poza Spoétkg, w sposéb, ktéry uniemozliwia mu poswiecenie niezbednej ilosci
czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw na rzecz Emitenta lub jego grupy kapitatowej.

-

21.3 Opis praw, przywilejow i ogranicze n zwigzanych z ka zdym rodzajem
istniej gcych akcji

Akcje serii A Spotki sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie sg z nimi zwigzane zadne szczegodlne
prawa, przywileje ani ograniczenia.

Tak dlugo, jak akcjonariuszem Spotki posiadajgcym akcje Spoiki reprezentujgce ponad 50% ogélnej
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoiki jest Polish Enterprise Fund V, L.P., spéika stanu
Delaware z siedzibg w Wilmington, 1209 Orange Street, County of New Castle, State of Delaware,
USA (,PEF V") lub jakakolwiek spotka (badz inny podmiot), bezposrednio lub posrednio zalezna od
PEF V w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 Kodeksu Spétek Handlowych (,Podmiot Zalezny”), odpowiednio
PEF V albo Podmiot Zalezny, bedgcy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

0] trzech czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczagcego- w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy pieciu czionkéw,

(i) czterech czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczagcego- w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy szesciu badz siedmiu czlonkéw, natomiast pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w
tym Wiceprzewodniczacy, sg powotywani i odwotywani przez Walne Zgromadzenie.

Prawa i obowigzki zwigzane z akcjami Emitenta okreslone sg w Statucie Emitenta, w przepisach KSH,
a takze w innych przepisach majgcych zastosowanie. Celem uzyskania bardziej szczegd6towych
informacji nalezy skorzysta¢ z porady oséb uprawnionych do $wiadczenia ustug pomocy prawne;j.

Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami zwyklymi na okaziciela.

Prawa maj gtkowe zwi gzane z akcjami obejmuj g m.in.:

- prawo do dywidendy, to jest prawo do udzialu w zysku Emitenta, wykazanym w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do
wyptaty Akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby Akcji. Statut Emitenta nie przewiduje
zadnych przywilejow w zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazdg z Akcji przypada dywidenda w
tej samej wysokosci. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg Akcjonariusze, ktérym
przystugiwaly Akcje Emitenta w dniu dywidendy. Walne Zgromadzenie wyznacza dzien dywidendy,
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przy czym moze on zosta¢ okreslony na dzieh powziecia uchwaly albo w okresie kolejnych trzech
miesiecy, liczac od tego dnia. Walne Zgromadzenie wyznacza réwniez dzien wyptaty dywidendy.
Jezeli uchwala Walnego Zgromadzenia nie okresla dnia wyptaty dywidendy, dywidenda jest
wyptacana w dniu okreslonym przez Rade Nadzorczg. Zarzagd moze wyptaca¢ Akcjonariuszom
zaliczke na poczet dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Emitent posiada srodki wystarczajgce
na wypfate obliczone zgodnie z odpowiednimi przepisami KSH. Wyptata zaliczki wymaga zgody Rady
Nadzorczej. Roszczenie akcjonariusza przeciwko spoice akcyjnej zwigzane z wyptatg dywidendy
moze zosta¢ zlozone w terminie dziesieciu lat od dnia podjecia uchwaty przez walne zgromadzenie w
sprawie przeznaczenia catego badz czesci zysku na wyptate akcjonariuszom. Po uplywie tego terminu
roszczenie przedawnia sie, a spotka akcyjna moze uchyli¢ sie od wyptaty dywidendy, podnoszac
zarzut przedawnienia;

- prawo pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo
poboru) - przy zachowaniu wymogéw, o ktérych mowa w art. 433 KSH. Akcjonariusz moze zosta¢
pozbawiony tego prawa w czeéci lub w calosci w interesie Emitenta, mocg uchwatly Walnego
Zgromadzenia podjetej wiekszoscig co najmniej 4/5 gloséw. Wymogu uzyskania wiekszosci co
najmniej 4/5 gloséw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu stanowi, ze nowe akcje majg byc¢
objete w catosci przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie
Akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w
uchwale, a takze w przypadku gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg byé objete przez
subemitenta w przypadku, gdy Akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmag czesci lub
wszystkich oferowanych im akcji. Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w
przypadku gdy zostato to zapowiedziane w porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia;

- prawo do udzialu w majatku Emitenta pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu
wierzycieli w przypadku jego likwidacji. Statut Emitenta nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w
tym zakresie;

- prawo dobrowolnego umorzenia akcji na zasadach wynikajgcych ze Statutu (§ 6.2.) oraz KSH.
Dobrowolne umorzenie akcji nastepuje za zgodg akcjonariusza w drodze ich nabycia przez Emitenta,
przy czym nie moze ono by¢ dokonane czesciej niz raz w roku obrotowym. Umorzenie akcji wymaga
uchwaly Walnego Zgromadzenia, ktéra moze by¢ podjeta w wypadku wyrazenia przez akcjonariusza,
ktérego akcje majg by¢ umorzone, pisemnej zgody na umorzenie akcji. Uchwata powinna okreslaé w
szczegolnosci podstawe prawng umorzenia, wysokosé, termin i spos6b wyplaty wynagrodzenia
przystugujacego akcjonariuszowi z tytutu umorzenia jego akcji oraz sposob obnizenia kapitatu
zaktadowego.;

- prawo zbywania posiadanych akcji, a takze ich zastawiania i ustanawiania na nich
uzytkowania. Statut Emitenta nie przewiduje zadnych ograniczen w tym zakresie.

Uprawniania korporacyjne zwi gzane z akcjami spoétki publicznej obejmuj g m.in.:

- prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do glosowania na
Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu spoiki
publicznej majg tylko osoby bedgce Akcjonariuszami Spotki na szesnascie dni przed datg Walnego
Zgromadzenia (dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu) (art. 406" KSH), ktére:

a) w przypadku akcji na okaziciela majgcych posta¢ dokumentu — ziozyty dokumenty akcji u
Emitenta nie p6zniej niz w dniu rejestracji uczestnictwa i dokumenty te nie bedg odebrane przed
zakonczeniem tego dnia. Zamiast akcji moze by¢ ztozone zaswiadczenie wydane na dowdd ztozenia
akcji u notariusza, w banku lub firmie inwestycyjnej majgcych siedzibe lub oddziat na terytorium Unii
Europejskiej lub panstwa bedacego strong umowy o Europejskim Obszarze Gospodarczym,
wskazanych w ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia;

178



b) w przypadku zdematerializowanych akcji na okaziciela — nie wcze$niej niz po ogtoszeniu o
zwotaniu walnego zgromadzenia i nie p6zniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji
uczestnictwa w walnym zgromadzeniu zwrdcity sie do podmiotu prowadzacego rachunek papieréw
wartosciowych z zgdaniem wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu (art. 4063 § 2 KSH);

- kazdej Akcji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 KSH);

- prawo do zgdania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz umieszczenia w
porzadku obrad tego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia poszczegoélnych spraw przyznane
Akcjonariuszom posiadajgcym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spéiki (art. 400 § 1
KSH);

- prawo zgdania, w terminie 21 dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia,
umieszczenia okreslonych spraw w porzgdku obrad tego zgromadzenia, przyznane Akcjonariuszom
posiadajgcym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spéiki (art. 401 § 1 KSH);

- prawo do zgtaszania Spéice na pisSmie lub przy wykorzystaniu s$rodkéw komunikacji
elektronicznej projektéw uchwat dotyczgcych spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad, przyznane
Akcjonariuszom reprezentujgcym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spétki (art. 401
§ 4 KSH);

- prawo do zgtaszania podczas Walnego Zgromadzenia projektéw uchwat dotyczgcych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 § 5 KSH);

- prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-
427 KSH;

- prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami. Zgodnie z art. 385 § 3 KSH
na wniosek Akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej jedng piatg czes$¢ kapitatu zaktadowego,
wybér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami;

- prawo do zgdania zbadania przez biegtego na koszt Emitenta okreslonego zagadnienia
zwigzanego z utworzeniem spotki publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw
szczegblnych); uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek
Akcjonariusza lub Akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu (art. 84 i 85 Ustawy o Ofercie Publicznej). Akcjonariusze mogg w tym celu zgdaé
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub zgda¢ umieszczenia sprawy podjecia tej
uchwaty w porzgdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Jezeli Walne Zgromadzenie nie
podejmie uchwaly zgodnej z trescig wniosku albo podejmie taka uchwate z naruszeniem art. 84 ust. 4
Ustawy o Ofercie Publicznej, wnioskodawcy mogag wystgpi¢ o wyznaczenie wskazanego podmiotu
jako rewidenta do spraw szczegoélnych do Sadu Rejestrowego w terminie 14 dni od dnia podjecia
uchwaty;

- prawo do uzyskania informacji o Spéice w zakresie i w spos6b okreslony przepisami prawa, w
szczegolnosci zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest
obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na jego zgdanie informacji dotyczgcych Spéiki, jezeli jest to
uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzgdkiem obrad. Akcjonariusz, ktéremu odmadwiono
ujawnienia zgdanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do
protokotu, moze ztozyé wniosek do Sadu Rejestrowego o0 zobowigzanie Zarzadu do udzielenia
informacji (art. 429 KSH);
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- prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego, wystawionego przez podmiot prowadzacy
rachunek papieréw wartosciowych, zgodnie z przepisami o0 obrocie instrumentami finansowymi,
przystugujace akcjonariuszowi spéiki publicznej, posiadajgcemu akcje zdematerializowane oraz prawo
tego Akcjonariusza do imiennego zaswiadczenia o prawie uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
spoiki publicznej (art. 328 § 6 KSH);

- prawo do zgdania wydania odpiséw sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spoiki i
sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego
rewidenta najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH);

- prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 § 1
KSH). Akcjonariusz moze réwniez zgdaé¢ przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg
elektroniczng, podajac adres, na ktéry lista powinna by¢ wystana (art. 407 § 11 KSH);

- prawo do zgdania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w
terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH);

- prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez
wybrang w tym celu komisje, ztozong z co najmniej trzech oséb. Wniosek mogg ztozy¢ akcjonariusze,
posiadajgcy jedng dziesigtg kapitatlu zakladowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu.
Whioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH);

- prawo do przegladania ksiegi protokotow oraz zgdania wydania poswiadczonych przez Zarzad
odpiséw uchwat (art. 421 § 3 KSH);

- prawo do wniesienia pozwu 0 naprawienie szkody wyrzadzonej Spoice na zasadach
okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli Spotka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej
szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajgcego szkode;

- prawo do przeglgdania dokumentow oraz zgdania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie
odpiséw dokumentéw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potgczenia spétek), w art.
540 § 1 KSH (w przypadku podziatu Spoitki) oraz w art. 561 8 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia
Spoiki);

- prawo do przeglgdania ksiegi akcyjnej i zgdania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego
sporzadzenia (art. 341 § 7 KSH);

- prawo zgdania, aby spotka handlowa, ktora jest Akcjonariuszem Emitenta, udzielita informaciji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo
spétdzielni bedgcej Akcjonariuszem Emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat.
Akcjonariusz moze zgdac réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw,
jakie ta spétka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie
porozumien z innymi osobami. Zgdanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na
pismie (art. 6 § 4 i 6 KSH).

21.4 Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze
wskazaniem tych zasad, ktére maj g bardziej znacz acy zakres ni z jest to
wymagane przepisami prawa

Zgodnie z przepisami KSH, spétka moze wydac¢ akcje o szczegélnych uprawnieniach, a takze
przyzna¢ indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobiste uprawnienia, ktére wygasajg
najpdzniej z dniem, w ktérym uprawniony przestaje by¢ akcjonariuszem spéiki.
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Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami zwyklymi na okaziciela. Zgodnie z art. 334 8§ 2 Kodeksu Spotek
Handlowych zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela albo odwrotnie moze by¢ dokonana na
zadanie akcjonariusza, jezeli ustawa lub statut nie stanowi inaczej. W § 5.3 Statut Spéiki stanowi, iz
zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna.

Zgodnie z § 5.4 Statutu Spotki, Spétka moze emitowac obligacje, w tym obligacje zamienne na akcje
oraz obligacje z prawem pierwszenstwa, jak réwniez warranty subskrypcyjne, o ktérych mowa w art.
453 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych.

Akcje uprzywilejowane, z wyjgtkiem akcji niemych, powinny by¢ imienne. Uprzywilejowanie moze
dotyczy¢ m.in. prawa gtosu, prawa do dywidendy, lub podziatu majgtku w przypadku likwidacji spoétki.
W przypadku uprzywilejowania w zakresie prawa gtosu jednej akcji nie mozna przyzna¢ wiecej niz
dwa gtosy i w przypadku zmiany takiej akcji na akcje na okaziciela lub w razie jej zbycia wbrew
zastrzezonym warunkom, uprzywilejowanie to wygasa. Akcje uprzywilejowane w zakresie dywidendy
moga przyznawaé¢ uprawnionemu dywidende, ktéra przewyzsza nie wiecej niz o potowe dywidende
przeznaczong do wyptaty akcjonariuszom uprawnionym z akcji nieuprzywilejowanych (nie dotyczy to
akcji niemych) i nie korzystajg one z pierwszenstwa zaspokojenia przed pozostatymi akcjami (nie
dotyczy akcji niemych). Wobec akcji uprzywilejowanych w zakresie dywidendy moze byé wytgczone
prawo glosu (akcje nieme), a nadto akcjonariuszowi uprawnionemu z akcji niemej, ktéremu nie
wyptacono w peti albo czesciowo dywidendy w danym roku obrotowym, mozna przyznac¢ prawo do
wyréwnania z zysku w nastepnych latach, nie pdzniej jednak niz w ciggu kolejnych trzech lat
obrotowych.

Przyznanie szczeg6Inych uprawnien mozna uzalezni¢ od spetnienia dodatkowych $wiadczen na rzecz
spoiki, uptywu terminu lub ziszczenia sie warunku. Akcjonariusz moze wykonywaé¢ przyznane mu
szczegblne uprawnienia zwigzane z akcjg uprzywilejowang po zakonczeniu roku obrotowego, w
ktérym wniést w petni swéj wktad na pokrycie kapitatu zaktadowego.

Osobiste uprawnienia, jak wskazano wyzej, mogg by¢ przyznane jedynie indywidualnie oznaczonemu
akcjonariuszowi i dotyczy¢ mogg m.in. prawa powotywania lub odwotywania cztonkéw zarzadu, rady
nadzorczej lub prawa do otrzymywania oznaczonych swiadczen od spoétki. Przyznanie osobistego
uprawnienia mozna uzalezni¢ od dokonania oznaczonych swiadczen, uptywu terminu lub ziszczenia
sie warunku. Do uprawnien przyznanych akcjonariuszowi osobiscie nalezy stosowa¢ odpowiednio
ograniczenia dotyczgce zakresu i wykonywania uprawnien wynikajgcych z akcji uprzywilejowanych.

Statut Emitenta w 8 9.2 przyznaje uprawnienia osobiste przystugujace spoice prawa Stanu Delaware
pod firmg Polish Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA oraz jakiejkolwiek spétce
(bgdz innemu podmiotowi) bezposrednio lub posrednio od niej zaleznej w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4
KSH, do powolywania oraz odwotlywania okreslonej liczby czionkéw Rady Nadzorczej, w tym jej
Przewodniczacego.

Opisane wyzej zmiany praw posiadaczy akcji, tj. wydanie akcji o szczegélnych uprawnieniach oraz
przyznanie indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi osobistych uprawnien, dla swej waznosci
wymaga odpowiednich postanowien statutu. Wprowadzenie innych uprawnien niz te ktére zostaty
przyznane w 8§ 9.2 Statutu Emitenta wymagaloby zmiany tego Statutu. Zgodnie z art. 430 § 1 KSH,
zmiana statutu wymaga uchwaly Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru. Ponadto, uchwala taka
winna zawiera¢ wskazanie akcji uprzywilejowanych lub odpowiednio oznaczenie podmiotu, ktéremu
przyznawane sg osobiste uprawnienia, rodzaj uprzywilejowania akcji, lub odpowiednio rodzaj
osobistego uprawnienia oraz ewentualne dodatkowe warunki, od ktérych spetnienia uzaleznione jest
przyznanie uprzywilejowania akcji lub odpowiednio osobistego uprawnienia. Uchwata dotyczaca
zmiany statutu zapada wiekszoscig % gtoséw, przy czym uchwata dotyczaca zmiany statutu
zwiekszajgca Swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie
poszczegblnym akcjonariuszom zgodnie z art. 354 KSH, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy
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ktorych dotyczy (art. 415 8§ 3 KSH). Statut Emitenta nie ustanawia surowszych warunkéw podjecia
uchwaly w sprawie zmiany Statutu. Zmiana Statutu nie dotyczgca podwyzszenia oraz obnizenia
kapitatu zaktadowego winna by¢ zgtoszona do sadu rejestrowego w terminie trzech miesiecy od dnia
jej podjecia.

21.5 Opis zasad okre slajacych sposob zwotywania zwyczajnych dorocznych
walnych zgromadze n akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadz en
akcjonariuszy, wt acznie z zasadami uczestnictwa w nich

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.

Zasady okreslajgce spos6b zwotywania Walnych Zgromadzen, jak réwniez zasady uczestnictwa w
nich okreslajg stosowne przepisy KSH oraz Statutu Spoétki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje
Zarzad Spéiki i powinno sie ono odby¢é w ciggu 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego
Spokki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwotane przez Rade Nadzorcza,
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej lub co najmniej dwéch
cztonkéw Rady Nadzorczej w przypadku, gdy Zarzad nie zwota Walnego Zgromadzenia w terminie
okreslonym przez KSH lub statut Emitenta.

Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej lub co
najmniej dwoch czlonkéw Rady Nadzorczej mogg zadaé zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia. Jezeli pomimo zlozenia powyzszego zgdania, Zarzad nie zwota Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z porzgdkiem obrad okreslonym w przedmiotowym Zzgdaniu w terminie 2
(stownie: dwdch) tygodni od daty zlozenia tego zgdania Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady
Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, lub co najmniej dwéch cztonkow Rady
Nadzorczej bedg uprawnieni do samodzielnego zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spoiki.

Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej lub co
najmniej dwoéch cztonkéw Rady Nadzorczej sg uprawnieni do samodzielnego zwolywania
Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen Spoiki, jezeli uznajg to za wskazane, bez koniecznosci
sktadania Zarzgdowi Spéiki uprzedniego zadania o ktdrym mowa wyze;j.

Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
moga zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia.
Zadanie powinno zosta¢ zgloszone Zarzadowi nie pozniej niz na dwadziescia jeden dni przed
wyznaczonym terminem zgromadzenia. Zgdanie powinno zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty
dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zgdanie moze zostaé ziozone w postaci
elektronicznej. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na
zgdanie Akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposdob wihasciwy dla zwotania Walnego
Zgromadzenia. Powyzsze uprawnienia nie majg zastosowania w przypadku zwotania Walnego
Zgromadzenia w trybie art. 402 8 3 KSH. Akcjonariusz lub akcjonariusze spoiki publicznej
reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitalu zaktadowego mogg przed terminem Walnego
Zgromadzenia zgtasza¢ spotce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej
projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub
spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Kazdy z Akcjonariuszy moze podczas
Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzadku
obrad.
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Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzadzona lista akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista podpisana przez Zarzad winna by¢ wylozona w lokalu
Zarzadu na trzy dni robocze poprzedzajace odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze moga przegladaé
liste w lokalu Zarzadu oraz zgda¢ odpisu listy za zwrotem kosztéw jej sporzadzenia. Akcjonariusz ma
prawo zada¢ wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia
przed Walnym Zgromadzeniem. Akcjonariusz spotki publicznej moze zgda¢ przestania mu listy
akcjonariuszy nieodptlatnie pocztg elektroniczna, podajgc adres, na ktdry lista powinna by¢ wystana.

Na Walnym Zgromadzeniu, niezwtocznie po wyborze Przewodniczacego, winna by¢ sporzgdzona lista
obecnosci, zawierajgca spis uczestnikéw z wymienieniem liczby Akcji, ktére kazdy z nich przedstawia i
przystugujacych im gtoséw, podpisana przez Przewodniczgcego, a nastepnie wylozona podczas
obrad Walnego Zgromadzenia. Na wniosek Akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej jedng dziesigtg
czesé kapitatu zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, lista obecnosci powinna
by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z trzech o0s6b.
Whioskodawcy majg prawo do wyboru jednego cztonka komisiji.

Walne Zgromadzenie spoiki publicznej zwotuje sie przez ogloszenie dokonywane na stronie
internetowej Spotki oraz w spos6b okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z
przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co
najmniej na dwadziescia szesc¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Ogloszenie o Walnym Zgromadzeniu powinno zawieraé co najmniej date, godzine i miejsce Walnego
Zgromadzenia oraz szczeg6lowy porzadek obrad, precyzyjny opis procedur dotyczacych
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu, dzien rejestracji uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu, informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko
osoby bedace akcjonariuszami spdéitki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,
wskazanie, gdzie i w jaki sposéb osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze
uzyskac pemny tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, oraz projekty
uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwal, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej
Spotki, dotyczgce spraw wprowadzonych do porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére
majg zosta¢ wprowadzone do porzgdku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia oraz
wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej bedg udostepnione informacje dotyczgce Walnego
Zgromadzenia.

Spétka publiczna prowadzi wlasng strone internetowg i zamieszcza na niej od dnia zwotania Walnego
Zgromadzenia: ogtoszenie o zwotaniu Walnego Zgromadzenia, informacje o ogélnej liczbie akcji w
spotce i liczbie gloséw z tych akcji w dniu ogloszenia, a jezeli akcje sg roznych rodzajéw - takze o
podziale akcji na poszczegolne rodzaje i liczbie gloséw z akcji poszczegdlnych rodzajow,
dokumentacje, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, projekty uchwat lub, jezeli nie
przewiduje sie podejmowania uchwal, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spétki, dotyczgce spraw
wprowadzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zostaé
wprowadzone do porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia, formularze pozwalajgce na
wykonywanie prawa gtosu przez petnomocnika lub drogg korespondencyjng, jezeli nie sg one
wysytane bezposrednio do wszystkich Akcjonariuszy.

Uchwaly mozna podjg¢ jedynie w sprawach objetych porzadkiem obrad, chyba ze caly kapitat jest
reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego
powziecia uchwaty. Zgodnie z art. 405 KSH Walne Zgromadzenie moze podjgé uchwaly takze bez
formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zakladowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegélnych spraw do
porzgdku obrad.
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Akcja daje prawo do jednego glosu na Walnym Zgromadzeniu. Prawo glosu przystuguje od dnia
petnego pokrycia Akcji. Akcjonariusz moze gtosowa¢ odmiennie z kazdej z posiadanych Akciji.

Akcjonariusz bedgcy osobg fizyczng moze uczestniczy¢é w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac
prawo glosu osobiscie lub przez petnomocnika. Pelnomocnik wykonuje wszystkie uprawnienia
Akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu, chyba ze co innego wynika z tresci petnomocnictwa.
Petnomocnik moze udzieli¢ dalszego petnomocnictwa, jezeli wynika to z tresci petnomocnictwa.
Petnomocnik moze reprezentowa¢ wiecej niz jednego Akcjonariusza i glosowa¢ odmiennie z akcji
kazdego Akcjonariusza. Akcjonariusz spoétki publicznej posiadajgcy akcje zapisane na wiecej niz
jednym rachunku papierow wartosciowych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikéw do
wykonywania praw z akcji zapisanych na kazdym z rachunkoéw. Akcjonariusz nie bedacy osobg
fizyczng moze uczestniczy¢é w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo glosu przez osobe
uprawniong do sktadania oswiadczeh woli w jego imieniu lub przez petnomocnika. Prawo do
reprezentowania Akcjonariusza nie bedgcego osobg fizyczng powinno wynika¢ z okazanego przy
sporzadzaniu listy obecnosci wtasciwego odpisu z rejestru, wzglednie dokumentow nalezycie
wykazujgcych upowaznienie pelnomocnika. Osoby udzielajgce petnomocnictwa w imieniu
Akcjonariusza nie bedacego osobg fizyczng powinny by¢ uwidocznione w aktualnym odpisie z
wiasciwego rejestru handlowego.

Akcjonariusz nie moze ani osobiscie, ani przez petnomocnika, ani jako petnomocnik innej osoby
gtosowac przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec Spétki z jakiegokolwiek
tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec Spoétki oraz sporu pomiedzy
nim a Spoétkg. Akcjonariusz spotki publicznej moze gtosowac jako petnomocnik przy powzieciu uchwat
dotyczacych jego osoby, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim. W takim przypadku petnomocnictwo
moze upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu. Petnomocnik ma
obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okoliczno$ci wskazujgce na istnienie bgdz mozliwo$¢ wystapienia
konfliktu intereséw oraz glosowaé zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, a w przypadku jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej. W przypadku nieobecnosci obu oséb, o ktérych mowa w
zdaniu poprzedzajgcym, Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wskazana przez
Zarzad.

Zgodnie ze Statutem Walne Zgromadzenie jest wazne i zdolne do podejmowania uchwat bez wzgledu
na liczbe reprezentowanych na nim akcji, o ile Statut lub Kodeksu spoétek handlowych nie stanowi
inaczej.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gloséw oddanych, jezeli
przepisy Statutu lub Kodeksu spétek handlowych nie stanowig inaczej.

Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne glosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz
nad wnioskami o odwotanie czionkéw witadz lub likwidatoréw Spoétki, bgdz o pociggniecie ich do
odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach osobowych. Uchwaly w sprawie istotnej zmiany
przedmiotu dziatalnosci Spotki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu imiennym.

Poza innymi sprawami wskazanymi w Kodeksie spétek handlowych do kompetencji Walnego
Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania finansowego Zarzgdu z dziatalnosci Spéiki oraz
sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium cztionkom
organéw Spotki z wykonania przez nich obowigzkow;

b) postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawieraniu Spofki
lub sprawozdaniu zarzadu albo nadzoru;
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d)

e)

f)

m)

n)

0)

p)

s)

B

u)

w)

wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawianie przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej
czesci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

podjecie uchwaly w sprawie emisji obligacji zamiennych na akacje, obligacji z prawem
pierwszenstwa objecia akcji lub warrantow subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art. 453 § 2
KSH z zastrzezeniem odmiennych postanowien statutu Emitenta;

wyrazenie zgody na nabycie przez Spotke akcji wkasnych w przypadku okreslonym w art. 362
8§ 1 pkt 2 KSH;

podejmowanie uchwat o podziale zysku albo pokryciu straty;
okreslenie dnia dywidendy;

okreslenie terminu wyptaty dywidendy;

wyrazenie zgody na potgczenie albo podziat Spoiki;
wyrazenie zgody na rozwigzanie i likwidacje Spotki;
wyrazenie zgody na przeksztatcenie Spéiki;

podjecie uchwaty w sprawie zmiany wysokosci kapitatu zakladowego Spoiki, z zastrzezeniem
uprawnien przystugujacych w tym zakresie pozostatym organom Spéiki;

ustalenie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;

wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy spotkg a cztionkami Rady Nadzorczej lub
podmiotami powigzanymi z ktérymkolwiek z cztonkéw Rady Nadzorczej jak rowniez umoéw na
rzecz ktérejkolwiek z tych osob;

tworzenie i znoszenie kapitatow rezerwowych;

zmiana statutu Emitenta;

zatwierdzanie Regulaminu Rady Nadzorczej;

wyrazanie zgody na zawarcie przez Spétke umowy o ktérej mowa w art. 7 KSH;

rozpatrywanie spraw wniesionych przez Zarzad albo podmioty uprawnione na podstawie
przepis6w ustawy lub statutu Emitenta;

przyjecie regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz zmian do tego regulaminu;

inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia przepisami prawa lub
postanowieniami statutu Emitenta.

Do nabycia lub zbycia nieruchomosci, uzytkowania lub udziatu w nieruchomosci uchwata Walnego
Zgromadzenia nie jest wymagana.

Walne Zgromadzenia Spoétki odbywajg sie w Warszawie albo Minsku Mazowieckim.
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21.6 Krotki opis postanowie N statutu Spotki lub regulamindéw Spotki, ktore
moglyby spowodowa ¢ opdznienie, odroczenie lub uniemo zliwienie zmiany
kontroli na Spotk g

Statut Emitenta nie zawiera postanowien, ktére mogtyby spowodowaé opdznienie, odroczenie lub
uniemozliwienie zmiany kontroli nad Emitentem.

21.7 Wskazanie postanowie n statutu Spotki lub regulaminéw  Spotki,
reguluj acych progow g wielko $¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktorej
konieczne jest podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut Emitenta nie zawiera postanowien regulujgcych progowg wielko$¢ posiadanych Akcji, po
przekroczeniu ktérej konieczne jest podanie stanu posiadania Akcji przez Akcjonariusza.

21.8 Opis warunkéw nalo zonych zapisami statutu Spotki, regulaminami
Spoéiki, ktorym podlegaj a zmiany kapitatu, je zeli zasady te s g bardziej
rygorystyczne ni z okre slone wymogami obowi gzujgcego prawa

Statut Emitenta, umowy ani regulaminy nie zawierajg postanowien bardziej rygorystycznych niz
postanowienia okreslone wymogami obowigzujgcego prawa.
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22. BIEGLI REWIDENCI

Biegty rewident dokonujgcy badania historycznych informacji finansowych za lata 2008-2010:

Deloitte Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cia

Firma:

Siedziba: Warszawa

Adres: al. Jana Pawia Il 19, 00-854 Warszawa
Telefon: (22) 511 08 11

Faks: (22) 51108 13

Adres strony internetowej: www.deloitte.com/pl

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong
przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentéw, pod numerem 73.

W imieniu podmiotu dziatali:

- Michat Okoniewski, Biegly Rewident, wpisany na liste bieglych rewidentéw pod numerem
10221 (w przypadku skonsolidowanych informaciji finansowych obejumacych lata obrotowe

2009, 2008 oraz 2007),

- Piotr Sokotowski, Bieglty Rewident, wpisany na liste bieglych rewidentéw pod numerem 9752
(w przypadku skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 rok).

Biegty rewident dokonujacy przegladu informacji finansowych za pierwsze potrocze 2011 roku:

KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia sp.k.

Firma:

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa
Telefon: (22) 528 11 00

Faks: (22) 528 10 09

Adres strony internetowe;: www.kpmg.pl

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych, prowadzong
przez Krajowa Izbe Biegtych Rewidentow, pod numerem 458.

W imieniu podmiotu dziatali:

- Marta Zemka, Biegty Rewident, wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 10427,

- Zbigniew Libera, Biegly Rewident, wpisany na liste biegtych rewidentéw pod numerem 90047.
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Informacje na temat rezygnacji, zwolnienia lub zmia  ny Biegtego Rewidenta

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi (lata 2008 — 2010) nie nastgpita zmiana
biegtego rewidenta.

Badania wszystkich rocznych sprawozdan finansowych zamieszczonych w Dokumencie
Rejestracyjnym dokonat Deloitte Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w
Warszawie.

Zmiana biegtego rewidenta nastapita w 2011 roku. Przegladu pétrocznych sprawozdan finansowych
za pierwsze potrocze 2011 roku dokonat KPMG Audyt Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k.
z siedzibg w Warszawie.
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23. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

23.1 Historyczne informacje finansowe

Na podstawie art. 22 ust. 2 Ustawy o ofercie i art. 28 Rozporzgdzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia
29 kwietnia 2004 r. w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wigczenia
przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych, oraz rozpowszechniania reklam, Emitent
zamiescit przez odniesienie w Dokumencie Rejestracyjnym opublikowane wczes$niej sprawozdania
finansowe.

Ze wzgledu na brak istotnych wydarzen spetniajgcych kryteria okre$lone w Rozporzgdzeniu Komisji nr
809/2004 wykonujgcym dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie
informacji zawartych w prospektach emisyjnych nie ma koniecznosci prezentacji danych pro-forma.

Emitent zamieszcza przez odniesienie nastepujgce informacje finansowe, sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Zbadane przez Biegtego Rewidenta roczne historyczne informacje finansowe:

- skonsolidowane informacje finansowe za lata 2008 i 2009,wraz z opinig z ich badania ktére
zostaly zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym Harper Hygienics S.A. zatwierdzonym przez
Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 28 czerwca 2010 r. jako trzyletnie skonsolidowane
informacje finansowe za lata 2007, 2008 i 2009,

- roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2010 r., wraz z opinig i raportem z
badania, opublikowane w raporcie okresowym za 2010 r. przekazanym do publicznej
wiadomosci w dniu 21 marca 2011 r.

Niezbadane przez Biegtego Rewidenta srédroczne informacje finansowe:

- skonsolidowane sprawozdanie finansowe za pierwsze péirocze 2011 r. wraz z danymi
poréwnywalnymi, opublikowane w raporcie okresowym przekazanym do publicznej
wiadomosci w dniu 31 sierpnia 2011 r., ktére podlegalo przegladowi przez Biegtego
Rewidenta,

- skonsolidowane sprawozdanie finansowe za trzy kwartaly 2011 r. wraz z danymi
poréwnywalnymi, opublikowane w raporcie okresowym przekazanym do publicznej
wiadomosci w dniu 14 listopada 2011 r.

Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze historyczne informacje finansowe za lata 2008, 2009 i 2010 zostaty
zbadane przez Bieglego Rewidenta, ktéry sporzadzit i wydatl opinie bez zastrzezen o badanych
danych finansowych.

Wskazane powyzej informacje finansowe sg dostepne na stronie internetowej www.cleanic.pl.

23.2 Data najnowszych informacji finansowych

Ostatnie roczne informacje finansowe Grupy Kapitalowej Emitenta, zbadane przez Biegtego
Rewidenta, sg informacjami za rok obrotowy konczgcy sie w dniu 31 grudnia 2010 roku.
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24. INNE INFORMACJE

24.1 Zatozenia wszelkich o $swiadcze n Emitenta dotycz acych jego pozycji
konkurencyjnej

Pozycja konkurencyjna Emitenta i Grupy Kapitatowej Emitenta zostata oszacowana wedle najlepszej
wiedzy Emitenta. Przy szacunkach Emitent brat pod uwage publicznie dostepne informacje oraz
wewnetrzne analizy. W przypadkach, gdzie byto to mozliwe, Emitent opierat sie o dane podmiotow
zajmujacych sie badaniem rynku.

Zalozenia wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczgcych jego pozycji konkurencyjnej zostaly przyjete
na bazie nastepujgcych zrodet:

- dane zawarte w bazach danych Nielsen udostepnione Emitentowi na podstawie wykupionego
dostepu (szczegdtowe informacje odnosnie okresu objetego badaniem kazdorazowo
pokazano pod tabelami prezentujgcymi te dane),

- .Rzeczpospolita” (Ranking Marek 2011 z dnia 15 grudnia 2011 roku),
- PMR Research (,Marki wikasne w Polsce — wybrane wyniki badania”, listopad 2009),

- badanie wizerunkowe GfK Research dotyczgce pozycjonowania brandu Cleanic wsrdd innych
brandéw kosmetyczno-higienicznych — sierpien 2009 roku.

24.2 Informacje oséb trzecich oraz o  $wiadczenia ekspertow i 0 $wiadczenie o
udziatach

Dla celéw sporzgdzenia niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego zostaty wykorzystane informacje od
0s6b trzecich. Informacje zamieszczone w Dokumencie Rejestracyjnym zostaly przyjete na bazie
materiatéw publikowanych przez nastepujgce zrodia:

- dane zawarte w bazach danych Nielsen udostepnione Emitentowi na podstawie wykupionego
dostepu (szczeg6towe informacje odnosnie okresu objetego badaniem kazdorazowo
pokazano pod tabelami prezentujgcymi te dane),

- .Rzeczpospolita” (Ranking Marek 2011 z dnia 15 grudnia 2011 roku),
- PMR Research (,Marki wlkasne w Polsce — wybrane wyniki badania”, listopad 2009),

- badanie wizerunkowe GfK Research dotyczgce pozycjonowania brandu Cleanic wsrdd innych
brandéw kosmetyczno-higienicznych — sierpien 2009 roku,

- Euler Hermes Zarzgdzanie Ryzykiem Sp. z 0.0.,

- Ministerstwo Finanséw, Informacja kwartalna o sytuacji makroekonomicznej i stanie finanséw
publicznych, nr 2/2011, Maj 2011.

Zarzad Emitenta potwierdza, ze informacje te zostaty dokladnie powtérzone oraz, ze w stopniu, w
jakim jest swiadomy oraz w jakim moze oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osoby
trzecie, nie zostaly pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtdrzone informacje bylyby
niedoktadne lub wprowadzaty w biad.
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W Dokumencie Rejestracyjnym nie zostaly zamieszczone stwierdzenia lub raporty oséb okreslanych
jako eksperci.

24.3 Dokumenty udost epnione do wgl gdu

W okresie waznosci niniejszego Dokumentu Rejestracyjnego istnieje mozliwos¢ zapoznania sie z
nastepujgcymi dokumentami dotyczagcymi Emitenta, udostepnionymi w Biurze Handlowym Emitenta w
Minsku Mazowieckim przy ulicy gen. K. Sosnkowskiego 34:

- Dokumentem Rejestracyjnym,

- Statutem Emitenta,

- Odpisem z KRS Emitenta,

- Regulaminem Zarzadu,

- Regulaminem Rady Nadzorczej,

- Regulaminem Walnego Zgromadzenia,

- Jednostkowymi raportami finansowymi Harper Hygienics S.A. za lata, 2008, 2009, 2010 oraz
skonsolidowanymi raportami finansowymi Grupy Harper Hygienics S.A. za lata 2008, 2009,
2010, zawierajgcymi raporty biegtych rewidentow wraz z opiniami z ich badania,

- Rozszerzonym raportem kwartalnym za pierwszy i trzeci kwartat 2011 r., zawierajgcym
skonsolidowane i skrécone jednostkowe sprawozdania finansowe. Srdédroczne sprawozdania
finansowe nie podlegaly badaniu biegtego rewidenta,

- Raportem pétrocznym za pierwsze potrocze 2011 r. zawierajgcym skonsolidowane i skrécone
jednostkowe sprawozdania finansowe. Srdédroczne sprawozdania finansowe nie podlegaty
badaniu biegtego rewidenta,

- Prospektem emisyjnym Harper Hygienics S.A. zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru
Finansowego w dniu 28 czerwca 2010 r.,

- Rocznymi sprawozdaniami finansowymi spétek zaleznych Emitenta za lata 2008 — 2010.
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ZALACZNIKI

Zatacznik 1 - Definicje i skroty

ZALACZNIKNR 1

Akcjonariusz

whasciciel akcji Spotki

Audytor, Biegty Rewident

Za lata 2008-2010 Deloitte Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie
Zarok 2011 KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w Warszawie

Bilans Sprawozdanie z sytuacji finansowej w rozumieniu MSR, MSSF
B2B (ang. business to business) — kanat dystrybucji do klienta biznesowago
CECH Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie, Irlandia. Znaczacy akcjonariusz Emitenta

posiadajacy 74,59% akcji w kapitale zaktadowym Emitenta uprawniajacych do 74,59% glosow na walnym
zgromadzeniu Emitenta.

Data Dokumentu, Data Dokumentu
Rejestracyjnego

Dzien zatwierdzenia Dokumentu Rejestracyjnego przez KNF

Doradca Prawny

Stolarek & Grabalski Kancelaria Prawnicza spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie

Doradca Finansowy, CC Group

CC Group Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie

Dyrektywa 2003/71/WE Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada 2003 roku w sprawie Dokumentu
Rejestracyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw
warto$ciowych i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE

Dz. U. Dziennik Ustaw Rzeczpospolitej Polskiej

EBITDA (ang. Eamings before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization) - zysk przed potraceniem odsetek od
zaciggnietych kredytéw, podatkow, deprecjacji oraz amortyzacji

EBOIR Europejski Bank Odbudowy i Rozwoju

Emitent, Spétka, HH Harper Hygienics S.A. z siedzibg w Warszawie

Euro, EUR jednostka monetarna obowigzujgca w parnstwach Unii Gospodarczej i Walutowej

GPW, Gietda, GPW w Warszawie

Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie Spotka Akcyjna

KNF, Komisja

Komisja Nadzoru Finansowego

Kodeks Cywilny, k.c., KC

Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku — Kodeks cywilny (Dz. U. z 1964 r., Nr 16, poz. 93)

Kodeks Handlowy, k.h., KH

Rozporzadzenie Prezydenta Rzeczpospolitej Polskiej z dnia 27 czerwca 1934 roku Kodeks handlowy (Dz. U. z
1934 r., Nr 57, poz. 502, ze zm.)

Kodeks Pracy

Ustawa z dnia 26 czerwca 1974 roku Kodeks pracy (tekst jednolity Dz. U. z 1998 r., Nr 21, poz. 94, ze zm.)

Kodeks Spotek Handlowych, KSH,
k.s.h., ksh

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2000 r., Nr 94, poz. 1037, . ze zm.)

Krajowy Depozyt, KDPW

Krajowy Depozyt Papieréw Warto$ciowych Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

KRS Krajowy Rejestr Sadowy

KW Ksiega Wieczysta

NBP Narodowy Bank Polski

NWZ,  Nadzwyczajne  Walne = Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Harper Hygienics Spotka Akcyjna

Zgromadzenie

Obligacje Niezabezpieczone obligacje zwykte imienne serii A, o wartosci nominalnej 1 PLN kazda i tacznej wartosci

nominalnej 81 min PLN, wyemitowane przez CECH, zaoferowane w trybie niepublicznej propozycji nabycia w dniu
24 czerwca 2009 roku i objete przez Emitenta i Melesio Investment Sp. z 0.0. (pdzniej Harper Trade Sp. z 0.0.)

Ordynacja Podatkowa

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (tekst jednolity Dz. U. z 2005 r., Nr 8, poz. 60, ze zm.)

Dokument Rejestracyjny,

niniejszy Dokument Rejestracyjny sporzadzony na podstawie ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (tekst jednolity Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439, ze zm.).

rachunek zyskow i strat, rachunek
zyskow, RZiS

Sprawozdanie z catkowitych dochodoéw w rozumieniu MSR, MSSF
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Rada Nadzorcza, RN

Rada Nadzorcza Harper Hygienics Spdtka Akcyjna

Regulamin GPW, Regulamin Gietdy

Regulamin Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Rozporzadzenie o Prospekcie,
Rozporzadzenie 809/2004

Rozporzadzenie Komisji WE nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku wdrazajace Dyrektywe 2003/71/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy wigczania
przez odniesienie i publikacjg takich prospektéw emisyjnych oraz upowszechnianie reklam

Rozporzadzenie o
Biezacych i Okresowych

Raportach

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panistwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259
ze zm.)

Rozporzadzenie
Oficjalnych Notowan

o Rynku

Rozporzadzenie Ministra Ministréw z dnia 12 maja 2010 r. w sprawie szczegdfowych warunkéw, jakie musi
spetia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papierow wartociowych dopuszczonych do obrotu
na tym rynku (Dz. U. 22010 r. Nr 84 poz. 547)

Rosja Federacja Rosyjska

rubel, RUB Jednostka monetama obowigzujaca w Federacji Rosyjskiej
RPP Rada Polityki Pienigznej

Statut Statut Harper Hygienics Spdtka Akcyjna

Umowa Kredytow

Umowa kredytéw zawarta przez Emitenta z Bankiem BZ WBK S.A. w dniu 15 maja 2009 roku zmieniona
Aneksami

UOKIK

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa o KRS

Ustawa z dnia 20 sierpnia 1997 roku o Krajowym Rejestrze Sadowym (tekst jednolity: Dz. U. z 2007 r., Nr 168,
poz. 1186, ze zm.)

Ustawa o Nadzorze

Ustawa z 8 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz. U. z 2005 r., Nr 183, poz. 1537, ze zm.)

Ustawa o Obrocie Instrumentami
Finansowymi, Ustawa o Obrocie

Ustawa z dnia 8 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity Dz. U. 2010 r., nr 211, poz.
1384, ze zm.)

Ustawa o Ofercie
Ustawa o Ofercie

Publiczne;j,

Ustawa z dnia 8 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (Dz. U. z 2009 r., Nr 185, poz. 1439 ze zm.)

Ustawa o PDOP, Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych (tekst jednolity Dz. U. z 2011 r., Nr
74, poz. 397, ze zm.)

Ustawa o Podatku od Spadkéw i
Darowizn

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od spadkéw i darowizn (tekst jednolity Dz. U. z 2009 r., Nr 93, poz.
768 ze zm.)

Ustawa o Rachunkowo$ci

Ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity: Dz. U. z 2009 r., Nr 152, poz. 1223, ze
zm.)

WZ, Walne Zgromadzenie, Walne

Walne Zgromadzenie Harper Hygienics Spétka Akcyjna

Zalecenie KE Zalecenie Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub
bedacych czlonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej)

Zarzad Zarzad Harper Hygienics Spotka Akcyjna

ztoty, PLN Prawny $rodek pfatniczy w Rzeczpospolitej Polskiej bedacy w obrocie
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