HARPER

SPRAWOZDANIE ZARZADU GRUPY KAPITALOWEJ
HARPER HYGIENICS S.A. ZA 1ll KWARTAL 2010 ROKU



SPIS TRESCI

2.1.

2.2.

2.3.

2.4.

2.5.
2.6.

2.7.
2.8.

3.2.

3.3.

4.2.

4.3.

4.4,

4.5,

4.6.

WSTEP PREZESA ZARZADU HARPER HYGIENICS S.A. DO
SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA 1ll KWARTAL 2010 ROKU ......cccoiviiieiieenieeesee e 4

PODSUMOWANIE SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ HARPER

HY GIENICS ...ttt ettt e e e et e e e ettt e e et et e e e anb bt e e e anbbeeeeanbbeeeesnbaeeeeanbaeeeeans 6
Informacja o zasadach polityki rachunkowosci i zasadach ustalania wartosci sktadnikow

E= LYoV o = 1o Yo L 6
Opis ostatnich waznych zdarzen W SPOICE. ..........ooviiiiiiiiiii e 6

Zdarzenia o jednorazowym lub nietypowym charakterze wptywajgce na warto$¢
aktywow, pasywow, kapitat, przeptywy srodkéw pienieznych lub osiggniete wyniki

LT T TST0 1= SRRSO PSRRR 6
Objasnienie dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym

(0] (2] [T OO T PP PPPPTTPPON 7
Podstawowe dane finansowe za Il kwartaty 2010 rOKU. ........ccooiiiiiiiiiiiiiiiieeee e 7
Przychody i wyniki przypadajgce na poszczegdlne segmenty dziatalnosci lub segmenty

JEOGIAIICZNE. .o ——————— 10
Informacje dotyczace wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy..............ccccvveeeveeeiiiiiiiinnnnnn. 11

Istotne zdarzenia, ktére wystgpity po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie
finansowe, nieujete w sprawozdaniu za ten okres, a moggce w znaczgcy sposob
wplyngé na przyszie wyniki finansowe Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy

KAPIEBIOWE]. ...ttt e e as 11
RYINEK ettt e oo b bttt e s bbbt e e s b b et e s kb et e e e nb et e e s nbn e e e s annree s 12
Krotka informacja o czynnikach rynkowych, ktore wptynety na poziom sprzedazy, tempo
WZEOSEU FYNKU BEC. 1.ttt ettt ettt ettt ettt e e sttt e e st bt e e e st bt e e e sabb e e e e sbbeeeesbneeeean 12
Wybrane wyjgtkowe osiggniecia lub istotne niepowodzenia, w okresie ktérego dotyczy
L2101 ] F PSP PP PE PR PR PT PR PTPRPRPRPRTRN 13

Podsumowanie dotyczace budowania i utrzymywania pozycji rynkowej swoich marek, a
takze rownolegtego rozwijania sprzedazy pod markami wtasnymi, co stwarza podstawe
do dalszego wzrostu w nastepnych 1atach ... 13

POZOSTALE INFORMAGUE ...ttt e st e et s e e nnee e e 13
Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro)
przedstawiajgce dane narastajgco za wszystkie petne kwartaty danego i poprzedniego
roku obrotowego, a w przypadku bilansu — na koniec biezgcego kwartatu i koniec

poprzedniego roKU ODFOTOWEGO. .......coiiiiiiieiiiiii ettt e e e e 13
Opis organizacji Grupy Kapitatowej Harper Hygienics ze wskazaniem jednostek
podlegajgCyCh KONSONAAC. ......ccuiiiiiiiiiiiii e 14

Wskazanie skutkéw zmian w strukturze Grupy Kapitatowej Harper Hygienics w wyniku
potgczenia, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy, inwestycji dtugoterminowych,

podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosSCi. .............eeeiiiiiiiii 15
Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wcze$niej publikowanych
Prognoz WYNIKOW Na daNY FOK. ........eiiiiiiiiieiiiiii ettt s e e e enbe e e e eeee 15

Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséow na WZA na dzien przekazania raportu
wraz ze wskazaniem zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji Harper
Hygienics S.A. w okresie od przekazania prospektu emiSyjNego. ........ceeevrureeeiiieeeeiniieeennneeeas 15
Zestawienie stanu posiadania akcji Harper Hygienics S.A. lub uprawnieh do nich przez
osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spoétke na dzieh przekazania raportu, wraz ze

Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. za lll kwartat 2010 roku 2



wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania prospektu

=TT 1S3 L= o USSR 16
4.7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej. ............cccceeviiiiniiienn 16
4.8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu

transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub fgcznie sg one istotne i

zostaty zawarte na innych warunkach NiZ rynKOWE. ............eeeiiiiiiiiiiiiii e 16
4.9. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen

kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gWaranCji. ..............uuuuueiuieieimieiiieiiieieiiee ... 17
4.10. Inne informacje, ktére zdaniem Harper Hygienics S.A. sg istotne dla oceny sytuacji

kadrowej, majgtkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje,

ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzah przez Harper Hygienics

S.A. oraz jej Grupe KapitaloWag. ........cccoiiiiiiiiiiie e 18
4.11. Opis podstawowyCh ZagroZen i FYZYKa.........cccoiuuiiiiiiiiieiiiit ettt e 21
4.12. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy Kapitatowej

beda miaty wptyw na osiggniete przez nich wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego

016} { o Te%4= T OO P PP PTPRP 25
Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. za Ill kwartat 2010 roku 3



1. WSTEP PREZESA ZARZADU HARPER HYGIENICS S.A. DO SKONSOLIDOWANEGO
RAPORTU ZA Il KWARTAL 2010 ROKU

Szanowni Akcjonariusze, Szanowni Panstwo,

Trzeci kwartat biezgcego roku byt dla spoétki sprawdzianem, zaréwno w zakresie przyjetej przed
kilkoma laty strategii dziatania, jak rowniez pod wzgledem szybkosci reakcji na zmieniajgcg sie
sytuacje rynkowa.

Trzeci kwartat byt kontynuacjg rosngcej dynamiki przychoddéw, ktérg obserwowaliSmy od poczatku
roku. Sprzedaz w tym okresie wyniosta 53,35 min ztotych, co stanowito 6,2% % wzrostu w stosunku
do trzeciego kwartatu ubiegtego roku. Tym samym spoétka narastajgco od poczatku roku zrealizowata
sprzedaz na poziomie blisko 151 min. ztotych, - tj. ponad 17% wiecej niz przed rokiem. Jednoczesnie
zrealizowana EBITDA od poczatku roku wyniosta ponad 21 min. ztotych, co jest wynikiem o 15%
nizszym niz w tym samym okresie roku ubiegtego.

Rosngca dynamika sprzedazy jest zgodna z wczesniejszymi planami spotki, o ktdrych moéwilismy
zarowno w procesie IPO jak i w komentarzach do wynikéw pierwszego potrocza. Natomiast
spadajgca dynamika EBITDA wymaga petniejszego wyjasnienia gtéwnych przyczyn, ktére sie na nig
Ztozyly.

Pierwsza i najistotniejszg przyczyng majgca wptyw na wynik finansowy osiggniety w trzecim kwartale
a tym samym narastajgco od poczatku roku, byta rosngca cena wyczeséw bawetnianych,
stanowigcych gtéwny sktadnik kosztu wytworzenia w grupie produktéw bawetnianych. Ceny
wyczesow wzrosty w trzecim kwartale srednio prawie o 30% w poréwnaniu do cen z tego samego
okresu roku ubiegtego. Gtéwng przyczyng tej sytuacji byty powodzie w Pakistanie i Chinach, gdzie
zostaty zniszczone duze obszary upraw bawetny, znaczgco ograniczajgc podaz tego surowca na
Swiatowych rynkach. W efekcie ceny na rynku surowej bawetny osiggnety obecnie poziom najwyzszy
od 15 lat, co ma wptyw na rynek widkienniczy a posrednio takze na rynek wyczesoéw bawetnianych. Z
tego powodu w samym tylko trzecim kwartale zrealizowana EBITDA byta o 1,7 min. ztotych nizsza niz
w trzecim kwartale 2009, co stanowi 27,3% catej zrealizowanej EBITDA w trzecim kwartale. W
odpowiedzi na te sytuacje spotka podijeta kolejne dziatania w ramach optymalizacji struktury kosztu
wytworzenia. Dziatania te sg zwigzane z dwoma projektami z ktorych jeden dotyczy kwestii
technologii wytwarzania tasmy bawetnianej, podczas gdy drugi jest nakierowany na zagadnienia
zwigzane z zaopatrzeniem w surowiec o odpowiednich parametrach. Oczekujemy pierwszych
efektdw jednego z tych projektéw juz w pierwszym kwartale przysziego roku podczas gdy kolejny z
nich powinien zosta¢ uruchomiony w poczatkach drugiego kwartatu 2011.

Drugi wazny czynnik, ktéry miat wptyw na osiggniety wynik to sytuacja rynkowa zwigzana z
czesciowym przesunieciem zakupow konsumenckich do segmentu ekonomicznego oraz segmentu
marek wiasnych, przy jednoczesnym zaostrzeniu konkurencji pomiedzy poszczegdlnymi sieciami
detalicznymi. Bylo to szczegdlnie widoczne poréwnujgc dynamike kanatéw dystrybucyjnych, gdzie w
jednej z naszych gtéwnych kategorii (ptatki bawetniane), najwieksze wzrosty odnotowat kanat
dyskontowy z 9% dynamikg w poréwnaniu do okresu lipiec-sierpien 2009 podczas gdy w kanale
hipermarketéow, wystgpita zerowa dynamika w poréwnaniu do poziomu sprzed roku. Spétka
kompensowata te efekty rynkowe poprzez wzrost wolumendw i przychoddéw, widoczny zaréwno na
rynku krajowym (12,3% w okresie styczen - wrzesien), jak i w eksporcie (26,6% w tym samym
okresie)

Ostatnim elementem wplywajgcym na poréwnanie wynikow biezgcego roku do roku ubiegtego jest
efekt bazy poréwnawczej. Trzeci kwartat ubiegtego roku byt bardzo udany zaréwno pod wzgledem
przychodow jak i kosztow, co wptywa na ich dynamike zrealizowang w tym samym kwartale
biezgcego roku.
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Na tym tle kluczem dla utrzymania diugofalowego wzrostu byta koncentracja na utrzymaniu udziatéw
rynkowych zarébwno w obszarze marki Cleanic oraz Presto jak i marek witasnych sieci handlowych,
ktére spotka produkuje. Dziatania te wymagaly zwiekszonego wsparcia promocyjnego w
szczegolnosci ze wzgledu na wprowadzone nowosci, ale takze na rzecz produktéw juz istniejgcych
na rynku. Konsekwentne dziatania w tym obszarze pozwolity nam na utrzymanie pozycji lidera w
wiekszosci kategorii produktowych w ktorych spétka operuje. W miodszych, bardziej innowacyjnych
kategoriach produkty Cleanic i Presto zanotowaty bardzo obiecujgce dynamiki wzrostu, np. w
kategorii higieny intymnej (16,8% a w kategorii chusteczek gospodarczych 29,1%. Wprawdzie
kategorie te majg jeszcze stosunkowo niski udziat w sprzedazy spotki, ale oczekujemy ze w
najblizszych latach kategorie te i inne podobne stang sie¢ motorem wzrostu sprzedazy nowych marek.

Z wyrazami szacunku,

Robert Neymann
Prezes Zarzadu
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2. PODSUMOWANIE SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ HARPER
HYGIENICS

2.1. Informacja o zasadach polityki rachunkowosci i zasadach ustalania wartosci
sktadnikéw aktywow i pasywow.

W ciggu pierwszych trzech kwartatéow 2010 roku Grupa Kapitatowa Harper Hygienics nie zmienita
zasad polityki rachunkowosci ani nie zmienita zasad ustalania wartosci sktadnikow aktywow i
pasywoéw. Zasady stosowane przez Harper Hygienics oraz spofki zalezne objete konsolidacjg zostaty
szczego6towo opisane w informacji dodatkowej do sprawozdania finansowego za 11l kwartat 2010 roku.
Stosowanie powyzszych zasad umozliwia rzetelne i prawidlowe ustalenie stanu majgtkowego i
wyniku finansowego.

2.2. Opis ostatnich waznych zdarzen w Spéice.

W dniu 23 lipca 2010 roku odbyto sie pierwsze notowanie akcji Spotki na Warszawskiej Gietdzie
Papieréw Wartosciowych. Moment ten byt bardzo wazny dla Spétki gdyz pozwolit on jej wejs¢ do
prestizowego grona spoétek gietdowych. Status spétki notowanej publicznie z jednej strony otwiera
nowe mozliwosci finansowania dalszego rozwoju, z drugiej zas strony narzuca $cisty rygor w zakresie
sprawozdawczosci finansowej i procedur wewnetrznych oraz transparentnosci w prowadzeniu
dziatalno$ci gospodarczej.

2.3. Zdarzenia o jednorazowym lub nietypowym charakterze wplywajagce na wartos¢
aktywow, pasywow, kapital, przeptywy srodkéw pienieznych lub osiggniete wyniki
finansowe.

W dniu 26 lipca 2010 roku w wyniku realizacji przez Central European Cotton Holdings Ltd prawa do
wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez Harper Trade Sp. z 0.0., doszio do catkowitego
zaspokojenia roszczenia przystugujacego Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Central European Cotton
Holdings Ltd z tytulu wykupu Obligacji w kwocie 36.088.961,61 ziotych (obejmujgcego zaptate
naleznosci gtéwnej wraz z odsetkami). Tym samym Central European Cotton Holdings Ltd wykupit
wszystkie swoje obligacje od Grupy Kapitatowej Harper Hygienics. Informacja o zawarciu umowy oraz
o przewidywanym terminie wykupu zostata przekazana przez Spétke w raporcie biezacym nr 7/2010
Z dnia 22 lipca 2010 roku.

W dniu 15 wrzesnia 2010 roku spoétka zalezna, Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
dokonata przedterminowej spfaty, w tgcznej kwocie 30.000.000. ztotych, Kredytow C i D
zaciggnietych przez Spétke i Harper Trade na podstawie zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A.
umowy kredytéw z dnia 15 maja 2009 roku (ze zmianami), o ktérej to umowie Spétka informowata w
rozdziale 11.1.2 Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu
28 czerwca 2010 roku (wraz ze zmianami wynikajgcymi z aneksu nr 1 do tego prospektu). W
przypadku Kredytu C, przedterminowa sptata kwoty 15.000.000 ztotych spowodowata catkowitg
sptate tego kredytu (udzielonego Harper Trade). W przypadku Kredytu D, przedterminowa sptata
kwoty 15.000.000 ztotych spowodowata obnizenie catkowitej wartosci nominalnej tego kredytu
(udzielonego Emitentowi i Harper Trade) do kwoty 51.000.000 ziotych. Kwoty wydatkowane przez
Harper Trade na przedterminowg sptate powyzszych kredytéw pochodzity ze srodkéw pienieznych w
kapitale obrotowym Harper Trade, uzyskanych z tytutu przedterminowego wykupu od Harper Trade
Obligaciji serii A, wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited - wigkszosciowego
akcjonariusza Emitenta. Informacja na ten temat zostata przekazana w raporcie biezgcym nr 18/2010
z dnia 15 wrzesnia 2010 roku.
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W Il kwartale 2010 roku Harper Hygienics S.A. ponidst koszty o charakterze jednorazowym zwigzane
Z przygotowaniem do notowania na GPW w Warszawie — co obcigzylo koszty ogélnego zarzadu w
tym okresie kwotg 410 tys. ztotych, a w catym 2010 roku koszty te wyniosty 1,1 min ztotych.

Poza tymi zdarzeniami, w Il kwartale 2010 roku nie wystapity zdarzenia jednorazowe lub o
nietypowym charakterze wptywajgce na wartos¢ aktywoéw, pasywow, kapitat, przeptywy srodkéw
pienieznych lub osiagniete wyniki finansowe.

2.4, Objasnienie dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym
okresie.

Szeroki wachlarz produktéw Spétki w duzym stopniu eliminuje wptyw sezonowosci bgdz cyklicznosci
sprzedazy wtasciwy dla niektérych grup produktowych. Grupg produktowa, ktéra charakteryzuje sie
najwieksza cyklicznoscig sprzedazy jest grupa chusteczek nawilzanych. Sprzedaz produktow z tej
grupy przypada w okoto 30% na miesigce letnie (czerwiec — sierpien). Jednakze ze wzgledu na
wysoki i rosngcy udziat w catym portfolio produktéw Spétki z innych grup produktowych wptyw
sezonowos$ci wystepujacy w sprzedazy chusteczek nawilzanych jest niwelowany i réznica w poziomie
sprzedazy pomiedzy kwartatami wyraznie sie obniza na przestrzeni ostatnich lat.

25. Podstawowe dane finansowe za Il kwartaly 2010 roku.

wybrane dane finansowe 1-3Q 2010 1-3Q 2009 zmiana w %

tys. PLN tys. PLN 2010/2009

przychody netto ze sprzedazy 150 874 128 890 17,1%
zysk brutto ze sprzedazy 55414 52 528 5,5%
zysk operacyjny 17 071 21116 -19,2%
zysk netto 10 749 14 343 -25,1%
rentowno$¢ zysku brutto ze sprzedazy 36,7% 40,8%

rentowno$¢ zysku netto 7,1% 11,1%

Wyniki narastajgco po trzech kwartatach 2010 pokazujg gorszg dynamike wzgledem analogicznego

okresu roku 2009 w poréwnywaniu z dynamikami osiggnietymi w pierwszym potroczu — w

szczegolnosci:

- dynamika zysku brutto ze sprzedazy po trzech kwartatach wynosi +5,5% i obnizyta sie w
poréwnaniu do wysokiej (24,2%) dynamiki na koniec pierwszego pétrocza 2010,

- dynamika zysku operacyjnego po trzech kwartatach jest ujemna i wynosi -19,2% w poréwnaniu z
dodatnig dynamikg na koniec poétrocza wynoszgca +7,2%,

- dynamika zysku netto po trzech kwartatach wyniosta -25,1%, w pordwnaniu z dynamikg w
wysokosci +20,8% na koniec pétrocza.

Niska dynamika wzrostu zysku brutto ze sprzedazy byta efektem wzrostu cen wyczesow
bawetnianych w kwartale 1l oraz zaostrzajgcej sie walki konkurencyjnej miedzy klientami marki
wiasnej co przyczynito sie do obnizenia ceny transakcyjnej ze wzgledu na wiekszy udziat produktéw
w wariantach promocyjnych w catosci sprzedazy. Zaznaczyt sie tez efekt nizszej bazy wynikajacy z
braku sprzedazy do klienta B2B.

Zysk operacyjny w pierwszych trzech kwartatach 2010 roku byt nizszy niz w analogicznym okresie
roku ubiegtego o 4 min ztotych (-19,2%), co jest przede wszystkim efektem wzrostu kosztéw
wyczesow bawetnianych oraz wspomnianej powyzej sytuacji konkurencyjnej wsréd odbiorcow Spoiki.
Do tego nalezy doda¢ zwiekszone naktady na wsparcie marketingowo-sprzedazowe nakierowane na
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utrzymanie naszych udziatdéw rynkowych i pozycji leadera w grupie produktéw brandowych (wzrost o
4,4 min ztotych, +26,7%).

Na wynik netto, ktéry obnizyt sie o 3,6 min ztotych w stosunku do ubiegtego roku, oprécz czynnikéw
wspomnianych powyzej, wptyw miaty rowniez koszty jednorazowe zwigzane z otwarciem nowego
centrum dystrybucyjnego w Garwolinie oraz koszty zwigzane z wejsciem na GPW w Warszawie.
taczna kwota kosztéw poniesiona z tych dwéch tytutéw wyniosta blisko 1,4 min ztotych. Do tego
nalezy doda¢ koszt programéw motywacyjnych dla kadry zarzadzajgcej, ktéry w 2010 roku byt
wyzszy o0 404 tys. ztotych niz w tym samym okresie w poprzednim roku.

Warte odnotowania jest natomiast, ze w trakcie trzech kwartatébw 2010 roku marza brutto na
sprzedazy produktow brandowych, pomimo wzrostu cen surowcow, wykazata w tym samym okresie
wzrost 0 3 punkty procentowe.

Ze wzgledu na duze nagromadzenie negatywnych czynnikow w samym trzecim kwartale 2010 i
znaczacy wptyw wynikow tego kwartatu na pogorszenie sie rentownos$ci i dynamiki wynikéw za caty
okres 1-3Q 2010, ponizej prezentujemy szczegdtowe wyjasnienie najwazniejszych pozycji majgcych
wpltyw na wyniki narastajgco za trzy kwartaty 2010 roku.

Grupa kapitatowa - zmiana wyniku operacyjnego Q1-Q3 2010 vs Q1-Q3 2009 [MPLN]
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Dane finansowe za trzeci kwartat 2010 roku
wybrane dane finansowe Q3 2010 Q3 2009 zmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2010/2009
przychody netto ze sprzedazy 53 350 50 240 6,2%
zysk brutto ze sprzedazy 18 406 22 740 -19,1%
zysk operacyjny 4 596 9480 -51,5%
zysk netto 2153 7229 -70,2%
rentownos$c¢ zysku brutto ze sprzedazy 34,5% 45,3%
rentownos$¢ zysku netto 4,0% 14,4%
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W Il kwartale 2010 roku w wyniku pogorszenia rentownosci, wszystkie kategorie zysku odnotowaty
ujemne dynamiki wzgledem Ill kwartatlu 2009 roku. Na ten efekt zlozyty sie zarbwno czynniki o
charakterze jednorazowym lub wynikajgce z bazy poréwnawczej, jak i trudna sytuacja rynkowa
zaréwno po stronie przychodowej, gtownie na rynku polskim, jak i po stronie kosztowej - gwattowny
wzrost ceny wyczeséw bawetnianych stanowigcych gtéwny skfadnik kosztu wytworzenia produktow
bawetnianych.

Wptyw poszczegodlnych czynnikow na poziom zrealizowanego zysku operacyjnego mozna oszacowaé
w sposoéb nastepujacy:

- koszty o charakterze jednorazowym zaliczone do wynikéw Q3 2010 z wejsciem na GPW (0,4 min
ztotych)

- brak oportunistycznej sprzedazy tasmy bawetnianej w Il kwartale 2010 roku do klienta B2B we
Francji — w efekcie ,utracony” zysk operacyjny w wysokosci 1,1 min ztotych

- wzrost kosztéw wytworzenia o 1,7 min kwartat-do-kwartatu z tytutu wzrostu ceny wyczeséw o 29,2%
w Il kwartale 2010 wzgledem analogicznego okresu roku ubiegtego

- wzrost wydatkéw marketingowo-sprzedazowych w Ill kwartale 2010 wzgledem III kwartatu 2009 o
1,5 min ziotych

- gorszy price-mix (Srednia cena transakcyjna) bedgca efektem presji konkurencyjnej miedzy
klientami marki wtasnej — efekt na poziomie zysku operacyjnego ok. 1,2 min ziotych.

Ponizej prezentujemy szczegdtowe wyjasnienie najwazniejszych pozycji majgcych wptyw na wyniki
trzeciego kwartatu 2010 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego.

Grupa kapitatowa - zmiana wyniku operacyjnego Q3 2010 vs Q3 2009 [MPLN]
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2.6. Przychody i wyniki przypadajgce na poszczegodlne segmenty dziatalnosci lub
segmenty geograficzne.

tabela 1. sprzedaz netto w podziale na kraj i zagranice

sprzedaz krajowa 96 309 63,8% 85 783 66,6%
sprzedaz eksportowa 54 564 36,2% 43 108 33,4%
sprzedaz netto razem 150 874 128 890

tabela 2. sprzedaz netto w ujeciu geograficznym

sprzedaz krajowa 96 309 85 783 12,3%
sprzedaz eksportowa 54 564 43 108 26,6%
Rosja 18 996 11 206 69,5%
Ukraina 8 035 9 039 -11,1%
Rumunia 2 607 735 254,7%
Pozostate kraje 24 926 22127 12,6%
sprzedaz netto razem 150 874 128 890 17,1%

tabela 3. sprzedaz netto w podziale na brand i marke wlasng

brand razem 66 849 65 953 1,4%
marka wiasna razem 84 025 62 937 33,5%
sprzedaz netto razem 150 874 128 890 17,1%

Sprzedaz w eksporcie rozwija sie dynamiczniej (+27%) niz w kraju (+12%) pomimo zakonczenia
wspotpracy z jednym z odbiorcéw zagranicznych B2B oraz zmniejszajgcej sie sprzedazy na jednym z
kluczowych rynkéw Ukrainy.

Sprzedaz w Polsce oraz na rynkach eksportowych wykazuje dalszg tendencje wzrostowg jednak przy
nizszej dynamice sprzedazy brandowej. Sytuacja ta jest gtdwnie wynikiem spowolnienia rozwoju
kanatu hipermarketéw w kategoriach kosmetycznych. Pomimo tego hipermarkety stanowig nadal
podstawowy kanat dystrybucyjny dla produktéw brandowych w kategorii bawetnianej. Silnie rosngcym
kanatem stajg sie natomiast sieci dyskontowe oraz chemiczno-kosmetyczne, ktérych dynamika rok do
roku przewyzsza blisko dwukrotnie dynamike kanatu hipermarketéw. Pomimo tego Spétka osigga
przyrosty ze sprzedazy w kanale hipermarketéw oraz na catym rynku, dzieki dobrze dopasowanemu
portfelowi produktéow marek wtasnych.

Jednoczesénie silne wsparcie marketingowe, ktére spétka zastosowata w okresie Q3 dla produktéw
marki Cleanic, Ola i eksportowej Nieznos¢, pozwolito na uzyskanie $redniego wzrostu sprzedazy
brand na poziomie wyzszym o 1,4% i utrzymaniu pozycji lidera w gtdwnych kategoriach
bawetnianych.
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Warto podkreslic wysokie wzrosty sprzedazy odnotowane na rynku rosyjskim i rumunskim,
odpowiednio +70% i +255%, ktore sg efektem dalszego, konsekwentnego zwiekszania dystrybucji,
rozwoju dedykowanych dziatan promocyjnych dla produktéw brandowych oraz przygotowania portfela
produktowego odpowiadajgcego na potrzeby konsumenta i klienta na tych rynkach - miedzy innymi
uruchomienie nowych kontraktéw dla marek witasnych.

Jedynie na rynku ukrainskim spotka odnotowata spadki sprzedazy chociaz tempo spadku
wyhamowato z -14,1% w | poétroczu do -5,6% w IIl kwartale. Jest to wynik lepszego dopasowania
strategii spotki do zmieniajgcej sie, jednak ciggle jeszcze kryzysowej sytuaciji na rynku Ukrainy.

Dynamika sprzedazy na rynku polskim wyniosta 12,3%, co wynika z jednej strony z utrzymania
wysokich udziatdbw w rynku brandowym przy jednoczesnym rozszerzeniu wspétpracy z klientami
marek wlasnych. W grupie marek wtasnych, Spétka osiggneta dobre wyniki sprzedazy miedzy innymi
dzieki wprowadzeniu nowych produktéw z obecnymi klientami, podpisywaniu nowych kontraktow oraz
wykorzystujgc ogoélny rosnacy trend marek wtasnych.

Wysoka dynamika sprzedazy na rynkach eksportowych zwigzana jest z dalszym silnym rozwojem
produktéw brandowych jak réwniez uruchomieniem nowych kontraktéw dla marek wiasnych,

szczegolnie na rynkach Europy Zachodnie;j.

tabela 4. sprzedaz netto wg kategorii

przychody netto 1-3Q 2010 1-3Q 2009 zmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2010/2009
przychody netto ze sprzedazy 150 874 128 890 17,1%
Ptatki 57 975 49 937 16,1%
Patyczki 22 284 16 919 31,7%
chusteczki nawilzane 61 081 51 581 18,4%
Pozostate 9534 10 453 -8,8%

Nalezy takze podkresli¢ stabilng strukture wzrostu sprzedazy realizowanej przez Spoétke w
poszczegdlnych grupach produktowych. Wynika ona z réwnolegtego zwiekszania sprzedazy we
wszystkich przekrojach: kraj vs. eksport, eksport na rynki zachodnie vs. eksport na rynki wschodnie,
sprzedaz brand vs. sprzedaz marka wtasna oraz w poszczegoélnych kategoriach produktowych.

2.7. Informacje dotyczace wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

W trzecim kwartale 2010 roku Spoétka nie wyptacita dywidendy ani tez Zarzad nie rekomendowat
takiej wyptaty w przysztosci.

2.8. Istotne zdarzenia, ktére wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono sprawozdanie
finansowe, nieujete w sprawozdaniu za ten okres, a mogace w znaczacy sposéb
wplyngé na przyszte wyniki finansowe Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy
Kapitatowej.

Do dnia przekazania niniejszego sprawozdania nie wystgpity zadne istotne zdarzenia moggce w
znaczacy sposob wptyngé na przyszie wyniki finansowe Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy
Kapitatowej poza opisanymi ponize;.

W dniu 11 pazdziernika 2010, Spétka zawarta z Zaktadami Naprawczymi Taboru Kolejowego Minsk
Mazowiecki S.A. (Sprzedajacy), umowe przyrzeczong sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego
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nieruchomosci, w wykonaniu warunkowej umowy przedwstepnej sprzedazy z dnia 1 kwietnia 2010
roku.

Przedmiotowe prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci zostato nabyte za cene sprzedazy
wynoszacg tgcznie 5 046 522,00 ziotych netto, powiekszong o nalezny podatek VAT, tj. w sumie
6.156.756,84 ziotych.

Zgodnie z decyzjg Regionalnej Dyrekcji Ochrony Srodowiska w Warszawie z dnia 11 maja 2010 roku,
czes$¢ Nieruchomosci podlega obowigzkowi rekultywaciji, ktéry moze by¢ wykonany zaréwno przez
Sprzedajacego, jaki i Emitenta, ze skutkiem w postaci zwolnienia stron z jakichkolwiek obowigzkéw
zwigzanych z oczyszczeniem Nieruchomosci takze po jej nabyciu przez Emitenta.

Nieruchomosc¢ potozona jest w bezposrednim sgsiedztwie nalezgcych do Emitenta gruntéow przy ul.
Generata Kazimierza Sosnkowskiego 34, gdzie znajduje sie gtéwny zakiad produkcyjny Emitenta,
magazyn oraz budynek biurowy. Nieruchomos$¢ znajduje sie na terenie o przeznaczeniu
przemystowo-budowlanym, na ktérym mozliwe jest zlokalizowanie inwestycji w postaci budowy i
kontynuaciji obiektéw i budynkéw Emitenta (Nieruchomos$¢ zostanie przeznaczona pod budowe nowej
hali fabrycznej Emitenta).

Informacja o tej transakcji zostata przekazana w raporcie biezgcym nr 22/2010 z dnia 12 pazdziernika
2010 roku.

3. RYNEK

3.1. Krétka informacja o czynnikach rynkowych, ktére wplynely na poziom sprzedazy,
tempo wzrostu rynku etc.

W dwoch pierwszych miesigcach 3 kwartatu 2010 roku wigkszo$¢ segmentow produktowych, w
ktérych obecne sg produkty Harper Hygienics (ptatki suche do demakijazu, patyczki higieniczne,
chusteczki i ptyny do higieny intymnej) wykazywaty pozytywng dynamike wzrostu w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku 2009. Jedynym segmentem z negatywng dynamikg byty chusteczki do
demakijazu, co zwigzane jest z duzg sezonowoscig tej kategorii produktowej. Dwie najwieksze dla
Harper Hygienics kategorie produktowe — ptatki suche do demakijazu, oraz chusteczki do pielegnac;ji
dzieci — takze wykazaty pozytywne dynamiki rozwoju, a co istotne, chustki dla dzieci po widocznym
spadku dynamiki w poprzednich miesigcach, zaraportowaty w ostatnim okresie 4% wzrost w wartosci.

Na dynamiki rozwoju wiekszosci kategorii najwiekszy wptyw majg czynniki zwigzane z rozwojem
marek wtasnych sieci dyskontowych, jak i sieci hiper i supermarketéw. Jednoczesnie w niektorych
segmentach (np. chusteczki dla dzieci) obserwujemy silne dziatania promocyjne i cenowe ze strony
gtébwnych graczy — jak np. Procter&Gamble.

Sposrod gtéwnych rynkéw eksportowych, Rosja oraz Rumunia wykazujg pozytywne dynamiki
wzrostow w gtéwnych kategoriach produktowych. Pomimo duzej presji konkurencyjnej i silnej
obecnosci lokalnych graczy marka Cleanic sukcesywnie wzmacnia swojg obecno$¢ terytorialng jak i
skutecznie konkuruje o zakup konsumencki.

Z kolei na Ukrainie, po stosunkowo trudnych poczatkowych miesigcach tego roku, gdzie silnie
odczuwane byly skutki kryzysu ekonomicznego z roku 2009, ostatnie miesigce wskazujg na
odbudowywanie sie popytu konsumenckiego i poprawe koniunktury handlowej co wida¢ we wzroscie
sprzedazy produktow markowych takich jak Cleanic.
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3.2. Wybrane wyjatkowe osiagniecia lub istotne niepowodzenia, w okresie ktérego
dotyczy raport

W catym okresie 3 kwartatu 2010 roku Spétka ktadta szczegdlny nacisk na wdrozenie wszystkich
inicjatyw produktowych i dziatah konsumenckich, ktére zostaty przygotowane w pierwszym pétroczu
2010r. W szczegdélnosci obejmowato to takie projekty jak: nowe warianty Presto, nowe chusteczki do
higieny intymnej, ptatki do demakijazu Sensitive, patyczki higieniczne Sensitive, chusteczki
odswiezajgce Travel, chusteczki do higieny intymnej 20 sztuk, chusteczki dla dzieci Kindii 108 sztuk,
opakowania promocyjne (multipacki) dla chusteczek dla dzieci.

3.3. Podsumowanie dotyczace budowania i utrzymywania pozycji rynkowej swoich
marek, a takze rownoleglego rozwijania sprzedazy pod markami witasnymi, co
stwarza podstawe do dalszego wzrostu w nastepnych latach

W ostatnim okresie badawczym raportowanym przez Nielsen (JA 2010) marka Cleanic zaraportowata
solidne udziaty rynkowe w wiekszosci kategorii produktowych, w ktérych jest obecna. | tak w
szczegolnosci o blisko 1 p.p. poprawita sie pozycja Cleanic w segmencie ptatkéw suchych do
demakijazu gdzie jednoczesnie wzmocniona zostata pozycja tej marki jako lidera segmentu.
Podobnie w segmencie chusteczek do higieny intymnej marka Cleanic znaczaco zwiekszyta swoje
udziaty (6 p.p.). W pozostalych segmentach udziaty pozostaty bez zmian, bgdz delikatnie spadty (np.
w kategorii chustek dla dzieci, gdzie jednak widoczne jest wyrazna tendencja do odwrdcenia
poprzedniej niekorzystnej sytuaciji).

Z perspektywy producenta Harper Hygienics pozostaje w dalszym ciggu liderem we wszystkich
kategoriach produktowych, w ktérych jest obecny na rynku polskim, budujgc swoje marki i
wykorzystujgc tendencje wzrostowe w rynku marek wtasnych.

4. POZOSTALE INFORMACJE

4.1. Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro)
przedstawiajagce dane narastajagco za wszystkie pelne kwartaly danego i
poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku bilansu — na koniec biezgcego
kwartatu i koniec poprzedniego roku obrotowego.

tabela 5. wybrane dane finansowe

Wyszczegolnienie 1-3Q 2010 1-3Q 2009
tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR

Przychody netto ze sprzedazy 150 874 37 693 128 890 29 298
zysk brutto ze sprzedazy 55 414 13 844 52 528 11 940
zysk z dziatalnosci operacyjnej 17 071 4 265 21116 4 800
zysk brutto 12 506 3124 18 156 4127
zysk /strata/ netto 10 749 2 686 14 343 3260
EBITDA 21 305 5323 25061 5697
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tabela 6. wybrane dane bilansowe

Aktywa 30-09-2010 31-12-2009

tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
aktywa trwate 59 887 15021 109 728 26 710
aktywa obrotowe 82 445 20 678 69 885 17 011
aktywa razem 142 332 35699 179 613 43721

tabela 7. wybrane dane bilansowe

30-09-2010 31-12-2009
Pasywa tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
kapitat wlasny 14 351 3600 21651 5270
zobowigzania dtugoterminowe 72 333 18 142 106 048 25814
zobowigzania krotkoterminowe 55 647 13 957 51914 12 637
pasywa razem 142 332 35 699 179 613 43721

W Il kwartale 2010 roku Grupa Kapitatowa Harper Hygienics S.A. nie posiadata istotnych
zobowigzah pozabilansowych

4.2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej Harper Hygienics ze wskazaniem jednostek
podlegajacych konsolidacji.

Na dzien 30 wrzesnia 2010 roku w sktad Grupy Kapitatowej Harper Hygienics wchodzity w rozumieniu
przepisow Ustawy o Rachunkowosci, oprocz jednostki dominujgcej Harper Hygienics S.A.:

1. Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Dnia 30 czerwca 2009 r. Harper Hygienics S.A. nabyt od Trinity Shelf Companies Sp. z 0.0
spétke Melesio Investments Sp. z o.0., ktérej nazwa zostata zmieniona nastepnie na Harper
Trade Sp. z o0.0.,, za§ na podstawie umowy z dnia 31 grudnia 2009 roku przeniést
zorganizowang czes¢ przedsiebiorstwa na Harper Trade Sp. z 0.0. w zmian za nowoutworzone
udziaty w Harper Trade Sp. z 0.0. Od 2010 roku spdtka Harper Trade Sp. z 0.0. zajmuje sie
dystrybucjg, sprzedazg oraz marketingiem produktéw wytwarzanych w ramach Grupy
Kapitatowej Harper Hygienics.

2. Harper Hygienics Rus OOO z siedzibg w Moskwie

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

4.  Harper Production OOO z siedzibg w Jarcewie
Spotka Harper Production OOO zostata utworzona w dniu 23 maja 2006 roku i ma docelowo
petni¢ role centrum produkcyjno-logistycznego Grupy na rynku rosyjskim.

Harper Hygienics S.A. posiada 100% udziatow w kapitatach zakladowych oraz 100% gtoséw na
zgromadzeniach wspélnikéw wyzej opisanych spétek. Wszystkie te spoétki podlegajg ujeciu w
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Harper Hygienics za rok 2009 oraz za Il
kwartat 2010 roku.
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4.3. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze Grupy Kapitalowej Harper Hygienics w
wyniku potaczenia, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy, inwestycji
dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

W Il kwartale 2010 roku struktura Grupy Kapitatowej Harper Hygienics nie ulegta zmianie.

4.4. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok.

Harper Hygienics S.A. nie publikowat prognoz wynikéw na 2010 rok.

4.5, Wskazanie akcjonariuszy posiadajagcych bezposrednio Ilub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséow na WZA na dzieh
przekazania raportu wraz ze wskazaniem zmian w strukturze wlasnosci znacznych
pakietow akcji Harper Hygienics S.A. w okresie od przekazania ostatniego raportu

okresowego.

Akcjonariusze posiadajgcy powyzej 5% gtoséw na WZA wg stanu na dzien 15 listopada 2010 .

nazwa akcjonariusza - siedziba liczba akciji % udziat w liczba gtosow % udziat w
kapitale na WZA ogolnej liczbie
zaktadowym gtosow na WZA
Central European Cotton Holdings Ltd. — Irlandia 38170 000 74,59% 38 170 000 74,59%
PKO BP Bankowy Otwarty Fundusz Emerytalny S.A. 2569 473 5,02% 2569 473 5,02%
Aviva OFE Aviva BZ WBK — Warszawa 2 560 000 5,0% 2 560 000 5,0%

W dniu 13 pazdziernika 2010, Harper Hygienics, otrzymat zawiadomienie o zmianie ogdlnej liczby
glosbw w Spoétce od PKO BP Bankowego Otwartego Funduszu Emerytalnego S.A. (dalej
Akcjonariusz)

Zgodnie z przekazang informacjg w wyniku rozliczenia w dniu 12.10.2010, transakcji kupna akcji
Spotki, udziat Akcjonariusza przekroczyt 5,00% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
spotki.

Bezposrednio przed zmiang udziatu, Akcjonariusz posiadat 2.557.471 (stownie: dwa miliony pieéset
piec¢dziesigt siedem tysiecy czterysta siedemdziesigt jeden) akcji Spétki (5,00% udziatu w kaptale
zaktadowym) dajgcych prawo do 2.557.471 (stownie: dwdch milionéw pieéset piecdziesieciu siedmiu
tysiecy czterystu siedemdziesieciu jeden) gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki (5,00% udziatu w
0golnej liczbie gtosow)

Obecnie Akcjonariusz posiada 2.569.473 (stownie: dwa miliony pie¢set szesédziesigt dziewie¢ tysiecy
czterysta siedemdziesiat trzy) akcji Spotki (5,02% udziatu w kapitale zaktadowym), dajgcym prawo do
2.569.473 (stownie: dwodch miliondw pieciuset szescdziesieciu dziewieciu tysiecy czterystu
siedemdziesieciu trzech) gloséw na walnym zgromadzeniu Spoiki (5,02% udziatu w ogdlnej liczbie
gtosow).

Spotka informowata o powyzszym zdarzeniu w raporcie biezgcym nr 23/2010 z dnia 14.10.2010
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4.6. Zestawienie stanu posiadania akcji Harper Hygienics S.A. lub uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spoétke na dzien przekazania raportu, wraz
ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania ostatniego
raportu okresowego.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania zadna z oséb zarzgdzajacych i nadzorujgcych w Grupie
Kapitatowej Harper Hygienics S.A. nie posiadata akcji Spotki Harper Hygienics S.A. ani uprawnieh do
nich. W okresie od ostatniego raportu okresowego do dnia publikacji przedmiotowego raportu
sytuacja nie ulegta zmianie.

4.7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Spor z Clinique Laboratories, Inc. dotyczgcy znakéw towarowych ,CLEANIC dzidzius” oraz
CLEANIC”.

Urzad Patentowy RP decyzjami z dnia 27 pazdziernika 2010 roku oddalit w cato$ci sprzeciwy Clinique
Laboratories, Inc. z siedzibg w State Delaware wobec rejestracji przez Spétke znakéw towarowych
CLEANIC dzidzius (R-169920) i CLEANIC (R-170657) w zakresie udzielenia Spoice prawa
ochronnego na w/w znaki towarowe w klasach, odpowiednio — 03, 05, 16 oraz 03, 05,16, 20. Decyzja
nie jest ostateczna, a stronom przystuguje prawo wniesienia skargi do Wojewddzkiego Sadu
Administracyjnego w Warszawie w terminie 30 dni od dnia doreczenia decyzji.

Wskazane postepowania zostaty doktadnie opisane w punkcie 22.1 pkt. 2 Prospektu Emisyjnego.
Spor z Przedsiebiorstwem Chemii Gospodarczej Pollena S.A. dotyczgcy znaku towarowego ,Cleanic
dzidzius”.

Urzad Patentowy RP decyzjg z dnia 20 pazdziernika 2010 roku oddalit w catosci sprzeciw
Przedsiebiorstwa Chemii Gospodarczej ,Pollena” S.A. z siedzibg w Ostrzeszowie wobec rejestraciji
przez Spoétke znaku towarowego Cleanic dzidzius (R-169920) w zakresie udzielenia Spoice prawa
ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidziu$ (R-169920) w klasie 03, w zakresie chusteczek
nasgczonych ptynami kosmetycznymi. Decyzja nie jest ostateczna, a stronom przystuguje prawo
whniesienia skargi do Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Warszawie w terminie 30 dni od dnia
doreczenia decyzji.

Wskazane postepowanie zostato doktadnie opisane w punkcie 22.2 Prospektu Emisyjnego.

Stan pozostatych postepowan sgdowych, administracyjnych i arbitrazowych opisanych w punkcie 22
Prospektu Emisyjnego nie ulegt zmianie.

W Il kwartale 2010r nie zostaly wszczete postepowania przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego ani organami administracji publicznej dotyczace zobowigzan Ilub
wierzytelnosci Spétki, a takze podmiotdéw od niej zaleznych, ktérych pojedyncza lub tgczna wartos¢
stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Harper Hygienics S.A. Takie postepowania nie zostaty
takze wszczete do dnia publikacji raportu.

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

Transakcje zawarte w IIl kwartale 2010 roku z podmiotami powigzanymi, byty transakcjami typowymi.
Ich charakter i warunki wynikaty z biezgcej dziatalnosci operacyjnej Harper Hygienics S.A. i jednostek
zaleznych. Transakcje te sg realizowane na normalnych zasadach rynkowych.

Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. za lll kwartat 2010 roku 16



W trzecim kwartale 2010 roku Central European Cotton Holdings Ltd. wykupit od Harper Trade Sp. z
0.0. swoje obligacje za kwote 36.088.961,61 ztotych (obejmujgcego zaptate naleznosci gtéwnej wraz
z odsetkami). Opis tej transakcji jest zawarty w czesci 2.3 niniejszego sprawozdania.

Zestawienie umoéw zawartych pomiedzy Harper Hygienics SA a Harper Trade Sp. z 0.0. w zwigzku z
wniesieniem zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa do Harper Trade Sp. z 0.0. Przedmiotowe
umowy zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

Lp. Oznaczenie stron

Data umowy

Istotne postanowienia

1. Harper
Hygienics
S.A

Harper 25.01.2010
Trade

Sp. z o.0.

Umowa $wiadczenia ustug regulujgca prawa i obowigzki stron w
zakresie swiadczenia przez Harper Trade Sp. z 0.0. ha rzecz
Emitenta ustug finansowo-ksiegowych, logistycznych, zarzadzania i
kontrolg jakosci, obstugi kadrowej, HR i BHP, administrowania
nieruchomosciami planowania w zakresie produkcji oraz ustug
zakupowych. Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony. Kazda
ze stron ma prawo do rozwigzania umowy z zachowaniem 3-
miesiecznego okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec
miesigca kalendarzowego.

2. Harper
Hygienics
S.A

Harper 05.01.2010
Trade Sp. z

0.0.

Ramowa umowa regulujgca prawa i obowigzki stron w zakresie
sprzedazy towarow wyprodukowanych przez Emitenta do dnia 31
grudnia 2009 roku. Przedmiotowa umowa zostata zawarta w zwigzku
z zawartg w dniu 31 grudnia 2009 roku pomiedzy Emitentem a
Harper Trade Sp. z 0.0. umowa przeniesienia zorganizowanej czesci
przedsigbiorstwa. Celem umowy jest uregulowanie zasad wzajemnej
wspotpracy w zakresie realizacji uméw handlowych Emitenta do
czasu przeniesienia przez Emitenta na Harper Trade Sp. z 0.0. praw
i obowigzkéw Emitenta ze wszystkich uméw handlowych Emitenta.

3. Harper
Hygienics
SA

Harper 04.01.2010
Trade Sp. z

0.0.

Ramowa umowa wspétpracy regulujgca prawa i obowigzki stron w
zakresie wytwarzania przez Emitenta na zlecenie Harper Trade Sp. z
0.0. artykutéw kosmetycznych i higienicznych. Umowa zostata
zawarta na czas nieoznaczony. Kazda ze stron ma prawo do
rozwigzania umowy z zachowaniem 3-miesiecznego okresu
wypowiedzenia ze skutkiem na koniec kwartatu kalendarzowego.

4. Harper
Hygienics
S.A

Harper 01.01.2010
Trade Sp. z

0.0.

Umowa najmu powierzchni magazynowych o pow. 500 m2
znajdujgcych sie w budynku zlokalizowanym na nieruchomosci, do
ktorej Emitentowi przystuguje prawo uzytkowania wieczystego,
potozonej w Minsku Mazowieckim przy ul. Sosnkowskiego 34.
Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony. Kazda ze stron ma
prawo do rozwigzania umowy z zachowaniem 1-miesiecznego
okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca
kalendarzowego.

4.9. Informacje o udzieleniu przez Spétke lub przez jednostke od niej zalezng poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji.

W Il kwartale 2010 roku Spoétka ani zadna spétka zalezna nie udzielata innych pozyczek poreczen
kredytu, pozyczki ani tez nie udzielata gwarancji.
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4.10. Inne informacje, ktére zdaniem Harper Hygienics S.A. sg istotne dla oceny sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje,
ktore sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Harper Hygienics
S.A. oraz jej Grupe Kapitatowa.

W dniu 15 wrzesnia 2010 roku spoétka zalezna Emitenta - Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, dokonata przedterminowej sptaty, w tgcznej kwocie 30.000.000. PLN, Kredytéw C i D
zaciggnietych przez Emitenta i Harper Trade na podstawie zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A.
umowy kredytéw z dnia 15 maja 2009 roku (ze zmianami), o ktérej to umowie Emitent informowat w
rozdziale 11.1.2 Prospektu Emisyjnego zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu
28 czerwca 2010 roku (wraz ze zmianami wynikajgcymi z aneksu nr 1 do tego prospektu). W
przypadku Kredytu C, przedterminowa sptata kwoty 15.000.000 PLN spowodowata catkowitg sptate
tego kredytu (udzielonego Harper Trade). W przypadku Kredytu D, przedterminowa sptata kwoty
15.000.000 PLN spowodowata obnizenie catkowitej wartosci nominalnej tego kredytu (udzielonego
Emitentowi i Harper Trade) do kwoty 51.000.000 PLN. Kwoty wydatkowane przez Harper Trade na
przedterminowg spfate powyzszych kredytow pochodzity ze $rodkéw pienieznych w kapitale
obrotowym Harper Trade, uzyskanych z tytulu przedterminowego wykupu od Harper Trade Obligac;ji
serii A, wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited - wiekszosciowego
akcjonariusza Emitenta (o czym Emitent informowat w raporcie biezacym nr 7/2010 z dnia 22 lipca
2010 roku). O powyzszym wydarzeniu Emitent informowat w raporcie biezagcym nr 18/2010 z dnia 15
wrzeénia 2010 roku.

W dniu 14 pazdziernika 2010 roku Emitent otrzymat zawiadomienie z Sgdu Rejonowego w Minsku
Mazowieckim, V Wydziat Ksigg Wieczystych o dokonaniu w dniu 5 pazdziernika 2010 roku wpisu
hipoteki umownej kaucyjnej na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci nalezgcej do Spoiki,
potozonej przy ul. Sosnkowskiego 34 w Minsku Mazowieckim stanowigcej dziatki ewidencyjne nr
2614/14, 2614/25, 2614/27, przystugujgcemu Spoitce do maksymalnej kwoty 45 min zt (stownie:
czterdziesci pie¢ milionéw ztotych) na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu
(Bank) celem zabezpieczenia sptaty kredytu dtugoterminowego przeznaczonego na spfate zadtuzenia
Spotki.

Hipoteka zabezpiecza sptate wierzytelnosci Banku w kwocie maksymalnej do 30 min zt. wobec Spotki
i spotki Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zobowigzanych jako dtuznicy solidarni z
tytutu kredytu udostepnionego na mocy umowy kredytowej z dnia 19 lipca 2007 roku, zmienionej
umowg kredytowg z dnia 15 maja 2009 roku. Wyzej wymieniona umowa kredytowa zostata
szczegotowo opisana w punkcie 3.2.8 Prospektu Emisyjnego.

Hipoteka ma roéwne pierwszenstwo z hipotekami kaucyjnymi wpisanymi pod numerami 5,6,7,8,9 i 10.

Wartos¢ ewidencyjna przedmiotu zabezpieczenia w ksiegach rachunkowych Spétki na dzien
30.06.2010 roku, zgodnie ze srédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
wynosita 14.040,7 tys. zt.

Ustanowiona hipoteka przewyzsza réwnowartos¢ 1.000.000 euro, przeliczonej wg kursu sredniego
NBP, obowigzujgcego w dniu powstania obowigzku informacyjnego. O powyzszym wydarzeniu
Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 25/2010 z dnia 15 pazdziernika 2010 roku.

W dniu 18 pazdziernika 2010 roku Emitent otrzymat postanowienie Sgdu Rejonowego dla M. St.
Warszawy w Warszawie, Wydziat XI Gospodarczy — Rejestr Zastawow z dnia 30 wrzesnia 2010 roku
o dokonaniu wpisu zastawu rejestrowego na mieniu ruchomym Spéitki, znajdujgcym sie przy ul. Gen.
K. Sosnkowskiego 34 w Minsku Mazowieckim, celem zabezpieczenia wierzytelnosci Banku
Zachodniego WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu (Bank) do najwyzszej sumy zabezpieczenia 45 min
zt (stownie: czterdziesci pie¢ milionéw ztotych).
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Zastaw zabezpiecza sptate wierzytelnosci Banku wobec Spofki i spotki Harper Trade Sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie jako dtuznikéw solidarni z tytutu kredytu udostepnionego na mocy umowy
kredytowej z dnia 19 lipca 2007 roku, zmienionej umowg kredytowg z dnia 15 maja 2009 roku, a
nastepnie kilkakrotnie aneksowang, a takze koszty egzekucji oraz kazdg wierzytelnos¢ z tytutu, w
zaleznosci od przypadku, odsetek, optat naleznych Bankowi oraz dodatkowych zobowigzan do
dokonania ptatnosci, z zastrzezeniem, ze catkowita wysokos¢ takich wierzytelnosci nie przekroczy 45
min zt (stownie: czterdziesci pie¢ miliondw ztotych).

Wyzej wymieniona umowa kredytowa zostata szczegétowo opisana w punkcie 3.2.8 Prospektu
Emisyjnego

Warto$¢ ewidencyjna przedmiotu zabezpieczenia wedtug skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji
finansowej, stanowigcego czes$¢ $Srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sporzgdzonego na dzien 30.06.2010 roku, wynosi 171.863.500 zt (stownie: sto
siedemdziesiagt jeden milionéw osiemset szes¢édziesiat trzy tysigce piecset ztotych).

Ustanowiony zastaw rejestrowy przewyzsza réwnowartos¢ 1.000.000 euro, przeliczonej wg kursu
sredniego NBP, obowigzujgcego w dniu powstania obowigzku informacyjnego.

O powyzszym wydarzeniu Emitent informowat w raporcie biezgcym nr 26/2010 z dnia 19 pazdziernika
2010 roku.

Zmiany w Radzie Nadzorczej w Il kwartale 2010 roku

tabela 8. sktad Rady Nadzorczej Harper Hygienics S.A. na dzien 30.06.2010

Lp Imie i Nazwisko Funkcja w Radzie Nadzorczej uwagi
1 Michat Rusiecki Przewodniczacy RN
2 Jakub Chechelski Wiceprzewodniczacy RN
3 Andrzej Kacperski Czionek RN
4 Mirostaw Stachowicz Czionek RN
5 Edyta Kurek Czionek RN
6 Gerlinde Rosener Czionek RN rezygnacja z dniem 01.09.2010

tabela 9. sklad Rady Nadzorczej Harper Hygienics S.A. na dzien 09.09.2010

Lp Imie i Nazwisko Funkcjaw Radzie Nadzorczej Uwagi
1 Michat Rusiecki Przewodniczacy RN
2 Jakub Chechelski Wiceprzewodniczacy RN rezygnacja z dniem 15.09.2010
3 Andrzej Kacperski Czionek RN
4 Mirostaw Stachowicz Czionek RN
5 Edyta Kurek Czionek RN
6 Agnieszka Mastowska Czionek RN Powotana z dniem 01.07.2010, uchwatg nr

5, protokotu NWZ z dnia 30.06.2010

tabela 10. sktad Rady Nadzorczej Harper Hygienics S.A. na dzien 28.10.2010

Lp Imie i Nazwisko Funkcjaw Radzie Nadzorczej Uwagi
1 Michat Rusiecki Przewodniczacy RN
2 Michat Frys Wiceprzewodniczacy RN Powotana z dniem 01.07.2010, uchwatg nr
5, protokotu NWZ z dnia 30.06.2010

3 Andrzej Kacperski Czionek RN

4 Mirostaw Stachowicz Czionek RN

5 Edyta Kurek Cztonek RN

6 Agnieszka Mastowska Cztonek RN

Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. za Ill kwartat 2010 roku 19



tabela 11. podstawowe dane finansowe

wybrane dane finansowe 1-3Q 2010 1-3Q 2009 zZmiana w %
tys. PLN tys. PLN 2010/2009
przychody netto ze sprzedazy 150 874 128 890 17,1%
zysk brutto ze sprzedazy 55414 52 528 5,5%
koszty sprzedazy 25004 19 481 28,4%
koszty ogélnego zarzadu 15 449 13414 15,2%
pozostate koszty i przychody operacyjne 2110 1482 42,4%
zysk operacyjny 17 071 21116 -19,2%
koszty finansowe netto 4 565 2 960 54,2%
zysk przed opodatkowaniem 12 506 18 156 -31,1%
zysk netto 10 749 14 343 -25,1%
EBITDA 21 305 25061 -15,0%

Wysoka dynamika wzrostu sprzedazy to przede wszystkim zastuga rynkéw eksportowych. Wzrost
sprzedazy na tych rynkach ogétem wyniost prawie 27%, a sprzedaz na gtéwnym strategicznym rynku
rosyjskim wzrosta az o 69,5%. Wysoka dynamika sprzedazy wynikata w duzym stopniu ze wzrostu
sprzedazy marek wlasnych co w potgczeniu ze wzrostem ceny wyczesow bawetnianych w Il kwartale
spowodowato obnizenie rentownosci sprzedazy brutto z 40,8% do 36,7% pomimo wzrostu marzy
brutto na portfelu produktéw brandowych o 3 pp w poréwnaniu do ubiegtego roku. Wyzsze koszty
sprzedazy to przede wszystkim efekt zwiekszonych kosztéw zmiennych wsparcia sprzedazowo-
marketingowego o 4,4 min ztotych.

Koszty dystrybuciji wzrosty o 1,3 min zlotych, co jest efektem wysokiej ogélnej dynamiki sprzedazy - w
szczegolnosci na rynkach eksportowych.

Gtéwne powody wzrostu kosztow ogdlnego zarzadu to przede wszystkim koszty zwigzane z
przygotowaniem do wejscia na gietde, ktére wynosity 1,1 min zlotych, a takze z wiekszg o 404 tys.
ztotych rezerwg na program motywacyjny dla cztonkéw zarzadu. Rezerwa ta jest tworzona zgodnie
ze standardami MSSF, chociaz gotéwkowo Spétka nie ponosi kosztu tego programu. W | pétroczu
2010 roku zostata takze rozwigzana czesciowo rezerwa na warto$¢ inwestycji w nieruchomos$c¢
potozong w Jarcewie (wlkasnosc¢ spotki Harper Production OOQO) w kwaocie 706 tys. ztotych, w zwigzku
z zawarciem umowy najmu tej nieruchomosci. Przychdd z tego tytutu uwzgledniony jest w
pozostatych przychodach operacyjnych.

tabela 12. wybrane wskazniki finansowe etc.

1-3Q 2010 1-3Q 2009 Zmiana w p.p.

podstawowe wskazniki rentownosci % % 2010/2009

rentowno$¢ sprzedazy brutto 36,7% 40,8% -4,0
rentownos$c¢ zysku operacyjnego 11,3% 16,4% -51
rentownos¢ netto 7,1% 11,1% -4,0
rentownos$¢ EBITDA 14,1% 19,4% -5,3
stopa zwrotu z aktywow (ROA) 7,6% 8,6% -1,0
stopa zwrotu z kapitatéw wiasnych (ROE) 74,9% 81,9% -7,0

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

Wskazniki rentownosci ulegty pogorszeniu w Il kwartale ze wzgledu na nizszg rentownos¢ marek
wiasnych i ich rosnacy udziat w catym portfelu produktowym Spétki. Zmiana stopy zwrotu z kapitatéw
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wiasnych wynika z wyptaty dywidendy z zatrzymanych zyskéw w drugim pétroczu 2010 roku, co
obnizyto znaczgco poziom kapitatéw wiasnych.

ptynnos¢ biezgca 15 1,5 1,0%
ptynnos¢ szybka 1,1 1,1 -4,9%
kapitat obrotowy netto 26 798 18 769 42,8%

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

Wskazniki ptynnosci pozostaty na niezmienionym poziomie. Wzrost kapitatu obrotowego wynika
przede wszystkim ze wzrostu zapaséw o 9 min ztotych.

wskaznik ogoélnego zadtuzenia 89,9% 89,6% 0,4%

wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 50,8% 65,6% -22,5%
wskaznik ogélnego zadtuzenia: zobowigzania ogétem/pasywa ogoétem
wskaznik zadtuzenia dfugoterminowego: zobowigzania dtugoterminowe/pasywa ogétem

Wskaznik ogdélnego zadtuzenia nie ulegt zmianie. Poprawie ulegt wskaznik zadtuzenia
dtugoterminowego ze wzgledu na sptate 30 min zlotych kredytu dtugoterminowego — to zdarzenie
zostato szczegodtowo opisane w punkcie 2.3.

zatrudnieni na umowe o prace 642 535 20,0%
pozostate formy zatrudnienia 144 139 3,6%
zatrudnienie razem 786 674 16,6%

zatrudnienie w Harper Hygienics S.A oraz w Harper Trade sp. z o.0. fgcznie

Wzrost zatrudnienia wynika gtéwnie 2z wzrostu zatrudnienia pracownikédw bezposrednio
produkcyjnych oraz z zatrudnienia pracownikéw do centrum dystrybucyjnego otwartego w Garwolinie
w | pétroczu 2010 roku.

4.11. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Ogodlna sytuacja makroekonomiczna Polski oraz innych rynkéw, na ktérych dziata Harper Hygienics
(w szczegolnosci Rosji, Ukrainy i Rumunii) w tym takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom
inflacji i stép procentowych, poziom inwestycji w gospodarce oraz poziom bezrobocia majg
bezposredni wptyw na stopien zamozno$ci i site nabywczg spofeczenstwa. W efekcie czynniki te
wptywajg takze na wielko$s¢é popytu na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez
Harper Hygienics i mogg mie¢ wptyw na jego sytuacje finansowa.

W  przypadku rynkéw zagranicznych (w szczegolnosci Rosji i Ukrainy) poza czynnikami
gospodarczymi istotnym elementem jest ogéina sytuacja polityczna.
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Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa w Polsce i innych krajach

Od poczatku przemian gospodarczych w Polsce jednym z istotnych elementéw zwiekszajgcych
ryzyko prowadzonej w naszym kraju dziatalnosci byt brak stabilnosci sytemu prawnego. Brak
jednolitego prawa, jego czeste zmiany oraz wewnetrznie sprzeczne normy prawne w szeregu
przypadkow prowadzg do powstawania stanu niepewnosci gospodarczej. Niespéjnos¢, brak jednolitej
interpretacji przepisdw prawa oraz czeste nowelizacje pociggajg za sobg ryzyko btednej interpretaciji
przepisow. Nie mozna wykluczy¢, iz ewentualne zmiany w przepisach prawa majgcych wptyw na
zakres dziatalno$ci prowadzonej przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics moga powodowac
wystgpienie negatywnych skutkéw dla jej dziatalnosci.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

System podatkowy w Polsce ulega cigglym zmianom zmierzajagcym do dostosowania go zaréwno do
dynamicznego wzrostu gospodarczego, jak i do wymogdéw prawa Unii Europejskiej. Wiele przepisow
podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb precyzyjny. Jednoczesnie brak jest ich
jednoznacznej wyktadni. Zakres zmian, ich tres¢ oraz trudnosci interpretacyjne w stosowaniu nowych
regulacji mogg stanowi¢ utrudnienie w prowadzeniu dziatalnosci, a w szczegdlnosci w planowaniu tej
dziatalnosci pod katem podatkowym. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposéb, ze
nowe uregulowania mogg okazac sie niekorzystne zaréwno dla Grupy Kapitatowej Harper Hygienics,
jak i dla podmiotéw z nig wspotpracujgcych.

Ryzyko kursowe

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa Kapitalowa Harper Hygienics dokonuje transakcji
opartych na walutach obcych. Zwigzane jest to z jednej strony z uzyskiwaniem wptywoéw ze
sprzedazy zagranicznej, z drugiej strony z koniecznoscig ponoszenia wydatkdéw na zakupy poza
granicami Polski. Konieczno$¢ dokonywania transakcji opartych na walutach obcych moze narazac
Grupe Kapitatowa Harper Hygienics na ryzyko kursowe wynikajgce z fluktuacji kurséw tych walut, w
szczegolnosci kursu euro. Obecnie, w obliczu wzglednej rownowagi wpltywow i wydatkéw w walutach
obcych (wartosc¢ transakcji sprzedazy opartych na walutach obcych za | pétrocze 2010 byta wyzsza o
2,2 min euro od wartosci transakcji zakupow opartych na walutach obcych). Nie mozna wykluczyé, iz
skala fluktuacji kurséw walut obcych oraz koszty zabezpieczenia rozliczen przed ryzykiem kursowym
moga mieé niekorzystny wptyw na wyniki finansowe.

Ryzyko zmian cen surowcow

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics w produkgc;ji
sg: bawetna, wtdknina (wytwarzana miedzy innymi z wiskozy bedacej produktem pochodnym drewna)
oraz polipropylen (produkt pochodny ropy naftowej). Pomimo istnienia wielu zrédet zakupu tych
surowcOw oraz prowadzenia przez Emitenta dziatan majgcych na celu dywersyfikacje zrédet
pozyskiwania surowcow (wspotpraca z wiecej niz jednym dostawcg danego surowca), ich ceny moga
podlegaé zmianom i sg uzaleznione m.in. od czynnikow takich jak: czynniki klimatyczne i
Srodowiskowe (bawetna), stopiefh podazy i dostepnosci oraz cena drewna (wiskoza) oraz cena ropy
naftowej na rynkach miedzynarodowych (polipropylen). Nie mozna wykluczy¢ w przysziosci
wystgpienia istotnych i nieprzewidzianych wzrostéw cen powyzszych surowcow, ktdre nie bedg mogty
by¢ uwzglednione w cenach sprzedawanych produktéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki
finansowe.

Ryzyko ograniczen na rynkach zagranicznych

Grupa Kapitalowa Harper Hygienics realizuje strategie zwigekszenia eksportu swoich produktéw,
pozyskiwania nowych rynkoéw zbytu poza granicami Polski oraz dgzy do uzyskania istotnego udziatu
rynkowego na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej. Swoje produkty eksportuje do panstw
Ssrodkowoeuropejskich bedacych cztionkami Unii Europejskiej, jak rowniez do panstw spoza Unii
Europejskiej, w szczegdlnosci do Rosji i na Ukraine. W zwigzku z realizacjg tej strategii nie mozna
wykluczy€, iz Grupa Kapitalowa Harper Hygienics moze by¢ zmuszona w przyszitosci do ponoszenia
dodatkowych kosztéw zwigzanych z obecnos$cia na danym rynku zagranicznym, w szczegdlnosci
kosztéw protekcjonistycznej polityki celnej danego panstwa, co moze mieé niekorzystny wptyw na
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wyniki finansowe. Ponadto, zmiennos¢ sytuacji politycznej i gospodarczej moze mie¢ wptyw na
rozwoj lub ograniczenie obecnosci na okreslonych rynkach zagranicznych.

Ryzyko konkurencji w zakresie produktéw brandowych

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics prowadzi dziatalno$¢ na atrakcyjnym, szybko rozwijajgcym sie
rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skoéry, na ktorym obecni sg inni polscy
producenci oraz koncerny miedzynarodowe dziatajgce w Polsce. Nie mozna wykluczy¢, iz w
przysztosci konkurenci podejmg intensywne dziatania majgce na celu istotne zwiekszenie ich udziatu
w polskim rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory, co moze mie¢ wptyw
na zmniejszenie pozycji produktéw brandowych Cleanic. W odpowiedzi na te dziatania Grupa
Kapitatowa Harper Hygienics moze by¢ zmuszona ponies¢ znaczne koszty obrony wiasnej pozycji
rynkowej badz utrzymania zaktadanego tempa wzrostu udziatlu rynkowego, co moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ lub wyniki finansowe. Nie mozna wykluczy¢, iz w przysztosci udziat
produktow produkowanych przez inne podmioty w rynku polskim moze ulec zwiekszeniu z powodu
wzrostu ich konkurencyjnosci cenowej, co moze mie¢ wptyw na udzialty rynkowe produktow
wytwarzanych przez Grupe Kapitalowg Harper Hygienics i niekorzystny wptyw na dziatalno$c,
sytuacje finansowa, perspektywy lub jego wyniki.

Ryzyko konkurencji w zakresie produktow marek wtasnych

Wspodtpraca z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wtasnych na potrzeby tych sieci wigze
sie z koniecznoscig spetniania przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics wielu wymogow
odnoszgcych sie do jakosci i konkurencyjnosci jej oferty wzgledem innych wytwércow marek
wiasnych. Odbiorcy marek wlasnych wyznaczajg coraz wyzsze normy jakosciowe dotyczgce procesu
produkcji jak i samego wyrobu. Te wysokie oczekiwania w automatyczny sposdb podnoszg bariere
wejscia dla potencjalnych producentéw wyrobéw marek wiasnych, jednakze nie mozna wykluczyc jej
pokonania przez istniejgcy badz nowopowstaty podmiot produkujgcy w Polsce lub poza nig produkty
marek wiasnych dla sieci handlowych.

Ryzyko utraty znaczacego klienta

W ramach wspotpracy z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wiasnych, udziat
najwiekszego klienta w przychodach ogdétem ulega systematycznemu wzrostowi ze wzgledu na
organiczny wzrost tego klienta na rynku krajowym (na koniec wrze$nia 2010 roku udziat ten stanowit
ponad 20%). Grupa Kapitatowa Harper Hygienics nie moze wykluczyé ryzyka zwigzanego z
rozwigzaniem lub nieprzedtuzeniem obowigzujgcej umowy i powierzeniem przez kontrahenta czesci
lub catosci produkcji wyrobow kosmetyczno-higienicznych pod jego markg witasng innemu
podmiotowi, co mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg, perspektywy
lub wyniki w wyniku utraty tej czesci przychodow.

Ryzyko zwigzane z dystrybucja produktéw na rynkach zagranicznych

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics sprzedaje swoje produkty na strategicznych rynkach
eksportowych (Rosja, Ukraina i Rumunia) za posrednictwem lokalnych dystrybutoréow. Wspdlnie z
dystrybutorem / importerem dociera do gtéwnych kanatéw zbytu oraz prowadzi dziatania promocyjne.
W przypadku rozwigzania wspétpracy z dystrybutorem Grupie Kapitatowej Harper Hygienics moze
grozi¢ ryzyko zwigzane z utratg importera odpowiedzialnego za dystrybucje w gtdéwnych kanatach
zbytu na danym rynku.

Ryzyko realizacji strategii rozwoju

Przyjeta strategia rozwoju zaktada dalszy rozwdj jego dziatalnosci na rynku produktéw kosmetyczno-
higienicznych do oczyszczania skéry poprzez rozszerzanie zakresu oferty produktowej poprzez
wprowadzanie nowych innowacyjnych produktow do oczyszczania skory pod brandem Cleanic, w tym
w segmentach, w ktérych Grupa Kapitatowa Harper Hygienics do tej pory byta nieobecna, umocnienie
pozycji lidera na rynku krajowym, dalszg ekspansje na strategicznych rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej (Rosja, Ukraina, Rumunia), poszukiwanie znaczacych kontraktéw produkcyjnych dla
klientow z Europy Zachodniej. W zwigzku z zatozonym rozwojem, nie mozna wykluczy¢, ze w
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przyszto$ci moga pojawic sie nieprzewidziane trudnosci lub opdznienia zwigzane z realizacjg strategii
rozwoju, pozostajgce poza kontrolg Grupy Kapitatowej Harper Hygienics.

Ryzyko niekorzystnych zdarzen skutkujacych szkodami w majatku

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci polegajgcej na wykorzystaniu do wytwarzania
produktow surowej bawetny, ktéra w pewnych warunkach moze ulec procesowi samozaptonu
prowadzgcemu do znaczgcych szkdd, istnieje ryzyko wystgpienia takiego zdarzenia, ktére moze mieé
niekorzystne skutki dla majatku. Mimo podejmowanych dziatari majgcych na celu zminimalizowanie
ryzyka wystgpienia takich niekorzystnych zdarzen, nie mozna wykluczy¢ catkowicie ryzyka ich
wystgpienia.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia za produkt

Produkty wytwarzane przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics stuzg do oczyszczania skory, przez
Cco majg bezposredni kontakt z ciatem ludzkim. Wszelkie uchybienia w jakosci produktéw mogg
skutkowac¢ roszczeniami konsumentdw na podstawie przepiséw prawa cywilnego odnoszacych sie do
odpowiedzialnosci za produkt. Koszty obrony intereséw oraz ewentualne koszty zwigzane z
ponoszeniem odpowiedzialnosci za wytwarzane produkty mogg mieé niekorzystny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej Harper Hygienics.

Ryzyko zwigzane z poziomem zadluzenia

Na dzien 30 wrzesnia 2010 roku Harper Hygienics S.A. oraz Harper Trade Sp. z 0.0 sg strong umowy
kredytowej z BZ WBK SA. W przypadku niewypetnienia zobowigzan w zakresie sptaty kredytow
wynikajgcych z przedmiotowej umowy bank mogiby podja¢ dziatania majgce na celu zaspokojenie
przystugujacych mu wierzytelno$ci i skorzystaé w tym celu z dowolnego zabezpieczenia
ustanowionego na podstawie przedmiotowej umowy, zaspokajajgc sie w szczegodlnosci z przedmiotu
hipoteki albo zastawu, co mogtoby doprowadzi¢ do utraty przez Grupe Kapitalowg Harper Hygienics
€O najmniej czesci posiadanej przez nig majatku. Sytuacja taka mogtaby mie¢ niekorzystny wptyw na
sytuacje finansowa.

Ryzyko skutkéw niekorzystnych wynikow sporéw w zakresie znakéw towarowych,
prowadzonych z Clinique Laboratories, Inc,

W swietle korzystnego dla Spotki wyroku Naczelnego Sgdu Administracyjnego z dnia 21 listopada
2007 roku (opisanego dokfadnie w pkt. 22.1 prospektu emisyjnego) dotyczacego znaku towarowego
Cleanic (R 95489), a takze decyzji Urzedu Patentowego RP z dnia 27 pazdziernika 2010 roku
oddalajgcych w catosci sprzeciwy Clinique Laboratories, Inc. wobec rejestracji przez Spétki znakdéw
towarowych CLEANIC dzidzius (R-169920) i CLEANIC (R-170657) w zakresie udzielenia Spoétce
prawa ochronnego na w/w znaki towarowe w klasach, odpowiednio — 03, 05, 16 oraz 03, 05, 16, 20
ochrona w/w znakow towarowych nie podlega ograniczeniom, a prawa ochronne wynikajgce z tych
znakow sg czynne.

W opinii Spotki dziatania Clinique Laboratories sg obliczane przede wszystkim na utrudnienie Spoéice
mozliwosci rejestracji nowych znakéw towarowych stowno — graficznych zawierajgcych w swej tresci
stowo ,Cleanic” w nowych dla Spétki grupach towarowych. Biorgc pod uwage aktualny stan sporéw z
Clinique Laboratories nalezy stwierdzi¢, iz istnieje mate prawdopodobienstwo, aby zakonczyty sie one
orzeczeniami niekorzystnymi dla Spoétki. Ponadto, Spdétka ocenia jako mato prawdopodobne, aby
rezultat sporéw i postepowan z udziatem Clinique Laboratories, mogt wywrzec istotny wptyw na
wyniki finansowe i pozycje rynkowg Emitenta. Jednoczesnie nie mozna wyeliminowaé catkowicie
ryzyka niekorzystnych rozstrzygnie¢ w sprawach dotyczgcych znakéw towarowych Cleanic baby (R
CTM 6940894), Cleanic Kindii (Z CTM 8151921) oraz Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483) -
doktadnie opisanych w pkt. 22.1 prospektu emisyjnego. W takim wypadku decyzje o udzieleniu
Spotce praw ochronnych na te znaki towarowe zostatyby uchylone, co mogtoby skutkowac
pozbawieniem tych konkretnych oznaczen ochrony przed ich imitacjg lub tez utrudnienia dochodzenia
takiej ochrony w odniesieniu do pewnych elementéw oznaczen bgdz tez do catego znaku.
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4.12. Wskazanie czynnikéw, ktéore w ocenie Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy
Kapitalowej beda mialy wplyw na osiagniete przez nich wyniki w perspektywie co
najmniej kolejnego kwartatu.

Wedlug stanu na dzieh publikacji niniejszego raportu, Zarzgd Spotki Harper Hygienics S.A. nie
przewiduje wystgpienia czynnikdbw moggcych w znaczgcy sposéb wptyng¢ na wyniki kolejnego
kwartatu.

Jednoczesnie nalezy zwréci¢é uwage, ze ogodlna sytuacja makroekonomiczna Polski, w tym takie
czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom inwestycji w gospodarce i poziom
bezrobocia, wptywajg bezposrednio na stopien zamoznosci i site nabywczg spoteczenstwa oraz na
wysokos¢é dochoddw osobistych ludnosci. W efekcie czynniki te wptywajg takze na wielko$é popytu
zgtaszanego na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez Spotke.

Ponadto, elementami lub czynnikami polityki rzgdowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i

politycznej oraz czynnikami, ktére miaty istotny wptyw lub ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio

mie¢ istotny wptyw na dziatalnos¢ operacyjng Spoiki sa:

= polityka monetarna - wysokos¢ stop procentowych ustalana przez Rade Polityki
Pienieznej moze wywiera¢ posredni wptyw na oprocentowanie kredytow bankowych i koszt
ewentualnego pozyskania finansowania dtuznego przez Spétke.

= regulacje prawne wyznaczajgce zakres dziatalnosci Spotki, w tym przepisy podatkowe,
jak i przepisy dotyczace innych obcigzeh o charakterze publicznoprawnym oraz przepisy
dotyczgce ochrony srodowiska

= poziom kursu walutowego EUR/PLN

Spotka w ramach prowadzonej dziatalnosci dokonuje rozliczen w walutach obcych. Zwigzane jest to z
jednej strony z uzyskiwaniem przez Spoétke wptywdw ze sprzedazy zagranicznej, z drugiej strony — z
koniecznoscig ponoszenia przez Spotke wydatkdw na zakup maszyn i surowcOw poza granicami
Polski. Podstawowa walutg do rozliczeh tego typu dokonywanych przez Spoétke jest Euro. Ponadto, w
zwigzku z planami ekspansji, Spotka oczekuje zwiekszenia sprzedazy eksportowej i uzyskiwania
wiekszych wptywoéw w walutach obcych (w tym w Euro). Znaczgca zmiana kursu EUR/PLN mogtaby
mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez Spdtke, pomimo znacznego zrownowazenia wplywow i
wyptywow realizowanych w walutach obcych, gtéwnie w Euro.

Opisane w niniejszym sprawozdaniu dziatania podejmowane przez Spotke w obszarze m.in.
marketingu, innowacji produktowych, optymalizacji kosztu wytworzenia czy dalszego rozwoju
dystrybucji na kluczowych rynkach eksportowych powinny, w ocenie zarzadu, przetozy¢ sie na dalsze
umacnianie pozycji rynkowej spofki i zapewni¢ utrzymanie tendencji w zakresie osigganych wynikéw
finansowych w kolejnych kwartatach.

Ponadto w diuzszej perspektywie wzrost Spétki bedzie réwniez efektem prowadzonych i planowanych
inwestycji w zakresie zwigkszenia mocy produkcyjnych — na koniec biezgcego roku mocy
produkcyjne wzrosng o okoto 20%, natomiast docelowo w ciggu trzech lat mozliwosci wytworcze
moga zwiekszy¢ sie nawet o 80% elastycznie reagujgc na zapotrzebowanie rynkowe na produkty
Spotki.
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Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitatowej Harper Hygienics
za lll kwartaty 2010 roku i odpowiadajacy okres poréwnawczy 2009 roku

przychody netto ze sprzedazy produktow, o
towaréw i materiatéw, w tym: 150,9 1289 22,0 117.1%

- przychody ze sprzedazy produktéw wtasnych i

148,7 98,6% 126,6 98,2% 22,1 117,5%

ustug

koszty sprzedanych produktow, towardw i

materiatow, w tym: 95,5 76,4 19,1 125,0%
koszty wytworzenia produktéw wtasnych i ustug 94,1 98,5% 75,0 98,2% 19,1 125,5%
zysk /strata/ brutto ze sprzedazy 55,4 52,5 2,9 105,5%
koszty sprzedazy i ogdéinego zarzadu 40,5 32,9 7,6 123,0%
zysk /strata/ ze sprzedazy 15,0 19,6 -4,7 76,2%
wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej 2,1 15 0,6 142,6%
zysk /strata/ z dziatalnosci operacyjnej 17,1 21,1 -4,0 80,8%
wynik na dziatalnosci finansowe;j 4,6 3,0 1,6 154,1%
wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0 0,0 -
zysk /strata/ brutto 12,5 18,2 -5,6 68,9%
podatek dochodowy 1,8 3,8 -2,1 46,2%
zysk /strata/ netto 10,8 14,4 -3,6 74,9%
EBITDA 21,3 25,1 -3,8 85,0%

Warszawa, dnia 15 listopada 2010 r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Zgodnie podpisano:

Robert Neymann Grzegorz Swiderski Rafat Walendzik

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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