PROSPEKT EMISYJNY

HARPER

Harper Hygienics S.A.

z siedzibg w Warszawie, ul. Ractawicka 99, 02-634 Warszawa
www.cleanic.pl

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony w zwigzku z:

o Ofertg Publiczng nie wiecej niz 20.468.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1 grosz kazda, sprzedawanych przez
Wprowadzajgcego, stanowigcych do 40% ogdinej liczby akcji Spotki, bedacych w posiadaniu Wprowadzajacego oraz

o Dopuszczeniem i wprowadzeniem do obrotu na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. 51.170.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii A.

Oferta publiczna zostanie przeprowadzona na terenie Rzeczpospolitej Polskie;.

Akcje Sprzedawane zostang zaoferowane do objecia szerokiemu gronu inwestoréw w podziale na transze inwestoréw indywidualnych oraz transze
inwestoréw instytucjonalnych.

Ostateczna liczba akcji oferowanych do sprzedazy zostanie okreSlona przez Wprowadzajacego dziatajgcego w porozumieniu ze Spotka i
Oferujacym, najpdzniej w dniu poprzedzajacym dzien rozpoczecia zapiséw w transzy inwestoréw instytucjonalnych.

Cena Sprzedazy Akcji bedzie zawiera¢ sie¢ w przedziale cenowym, ktdry zostanie podany do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu,

zgodnie z art. 51.1 Ustawy o Ofercie, przed rozpoczeciem procesu budowy ksiegi popytu oraz rozpoczeciem skiadania zapiséw w transzy
indywidualnej.

Szczegbtowe zasady i terminy przeprowadzenia Oferty Publicznej zawarte zostaty w Rozdziale ,Informacje o warunkach Oferty”.

Zwraca sie uwage, ze nabywanie Akcji Sprzedawanych wigze sig z okreslonymi ryzykami wtasciwymi dla tego rodzaju inwestycji i instrumentow
finansowych, jak réwniez ryzykami zwigzanymi z dziatalnoscia Spotki i jego otoczeniem. Czynniki ryzyka zostaty szczegdtowo opisane w Rozdziale
,Czynniki ryzyka".

Spétka zamierza ubiega¢ sie o dopuszczenie akcji do obrotu na rynku podstawowym GPW.

OFERTA PUBLICZNA JEST PRZEPROWADZANA WYtACZNIE NA TERYTORIUM RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ. POZA GRANICAMI POLSKI NINIEJSZY PROSPEKT
NIE MOZE BYC TRAKTOWANY JAKO PROPOZYCJA LUB OFERTA NABYCIA JAKICHKOLWIEK PAPIEROW WARTOSCIOWYCH EMITENTA. ANI PROSPEKT, ANI
PAPIERY WARTOSCIOWE NIM OBJETE NIE BYLY PRZEDMIOTEM REJESTRACJI, ZATWIERDZENIA LUB NOTYFIKACJI W JAKIMKOLWIEK PANSTWIE POZA
RZECZYPOSPOLITA POLSKA, W SZCZEGOLNOSCI ZGODNIE Z PRZEPISAMI IMPLEMENTUJACYMI W DANYM PANSTWIE CZLONKOWSKIM POSTANOWIENIA
DYREKTYWY PROSPEKTOWEJ LUB ZGODNIE Z PRZEPISAMI AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH.

PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM NIE MOGA BYC OFEROWANE LUB SPRZEDAWANE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ, CHYBA ZE W DANYM PANSTWIE TAKA OFERTA LUB SPRZEDAZ MOGLABY ZOSTAC DOKONANA ZGODNIE Z PRAWEM, BEZ KONIECZNOSCI SPELNIENIA
JAKICHKOLWIEK DODATKOWYCH WYMOGOW PRAWNYCH. KAZDY INWESTOR ZAMIESZKALY BADZ MAJACY SIEDZIBE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ, KTORY ZAMIERZA UCZESTNICZYC W OFERCIE PUBLICZNEJ, POWINIEN ZAPOZNAC SIE Z PRZEPISAMI PRAWA POLSKIEGO ORAZ PRZEPISAMI PRAW
INNYCH PANSTW, KTORE MOGA SIE DO NIEGO STOSOWAC W TYM ZAKRESIE.

INWESTOWANIE W PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE NINIEJSZYM PROSPEKTEM LACZY SIE Z RYZYKIEM WEASCIWYM DLA INSTRUMENTOW RYNKU
KAPITALOWEGO, RYZYKIEM ZWIAZANYM Z DZIALALNOSCIA SPOLKI HARPER HYGIENICS S.A. ORAZ Z OTOCZENIEM, W JAKIM EMITENT PROWADZ| DZIALALNOSC.
SZCZEGOLOWY OPIS CZYNNIKOW RYZYKA, Z KTORYMI INWESTOR POWINIEN SIE ZAPOZNAC, ZNAJDUJE SIE W PKT. 3 PROSPEKTU.

Oferujacy

IpygPma

IPOPEMA Securities S.A.

Data zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego: 28 czerwca 2010 roku
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2. PODSUMOWANIE

Niniejsze podsumowanie stanowi wprowadzenie do Prospektu i nie zawiera wszystkich informacji waznych dla
potencjalnych inwestoréw. Potencjalni inwestorzy powinni uwaznie zapozna¢ sie z cato$cig niniejszego Prospektu, a w
szczegolno$ci z czynnikami ryzyka zwigzanymi z inwestowaniem w Akcje zawartymi w rozdziale 3 ,Czynniki ryzyka”.
Jakakolwiek decyzja inwestycyjna dotyczaca Akcji powinna by¢ podejmowana po rozwazeniu przez inwestora tresci
catego Prospektu. W przypadku wniesienia przez inwestora powddztwa odnoszacego si¢ do informacji zawartych w
Prospekcie powod moze byC obowigzany do poniesienia kosztow ttumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem
postepowania. Osoby, ktére sporzadzity niniejsze podsumowanie (lub jakiekolwiek jego ttumaczenia) lub wniosty o jego
notyfikacje, ponoszg odpowiedzialno$¢ cywilng jedynie w zakresie, w jakim niniejsze podsumowanie wprowadza w biad,
jest niedoktadne lub sprzeczne w zestawieniu z pozostatymi cze$ciami Prospektu.

21 Wprowadzenie

Harper Hygienics S.A. jest wiodacym dostawca na rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry w
Polsce, zatozonym w 1990 roku jako spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig, przeksztatcona nastepnie w spdtke
akcyjng w dniu 25 wrze$nia 2007 roku.

Udziat wartosciowy Harper Hygienics S.A. na polskim rynku produktéw do oczyszczania skéry wynosi okoto 14%,
natomiast w segmentach, w ktorych oferuje on swoje produkty taczny jego udziat warto$ciowy siega 35%. Emitent jest
tez jednym z wiodacych producentéw na najwigkszych i najszybciej rozwijajacych sie rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej takich jak Rosja i Ukraina. Od potowy 2008 roku Emitent intensyfikuje dziatania majace na celu zbudowanie
silnej pozycji na rynku rumunskim, osiggajac tam bardzo duze dynamiki wzrostu.

Jedynym akcjonariuszem Harper Hygienics S.A. jest spotka Central European Cotton Holdings Ltd. z siedziba w Irlandii,
(ktérej akcjonariuszem jest Polish Enterprise Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise Investors), bedaca
wiascicielem 51.170.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Spotki.

Harper Hygienics S.A. oferuje asortyment produktéw do oczyszczania skory, w tym w szczegoinosci do demakijazu
twarzy, do oczyszczania i pielegnacji skory dziecigcej oraz do higieny intymnej. Zakres oferty produktowej Emitenta
pozycjonuje go jako specjaliste w obszarze rynkowym, znajdujacym sie na styku rynkéw kosmetycznego i higienicznego.

Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce rozwija sie w szybkim tempie.
Srednioroczna stopa wzrostu tego rynku w latach 2007-2009, w segmentach w ktorych dziatat w tym okresie Emitent,
wyniosta 18%, a tempo wzrostu rynku w roku 2009 wyniosto 13%. Tempo wzrostu w pozostatych segmentach rynku
produktow do oczyszczania skory byto pordwnywalne.

Flagowa marka Harper Hygienics S.A. - Cleanic, jest jednym z czolowych brandéw na rynku polskim w kategoriach
zwigzanych z oczyszczaniem skory, z rozpoznawalnoscig w grupie docelowej na poziomie 73%. Cleanic posiada szereg
charakterystycznych atrybutéw wynikajacych z pozycji lidera w jego obecnych segmentach, ktére jednoczesnie dajg mu
potencjat dalszego rozwoju na inne segmenty rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry. Na
dzien dzisiejszy Cleanic jest obecny w nastepujgcych segmentach: produkty do demakijazu (ptatki i patyczki higieniczne,
chusteczki do demakijazu); produkty dla dzieci (chusteczki mokre dla dzieci, kosmetyki dla dzieci, ptatki i patyczki dla
dzieci), produkty do higieny intymnej (ptyny i chusteczki do higieny intymne;j).

Efektem sity brandu, zgodnie z badaniami agencji Nielsen, jest jego pozycja lidera w Polsce, w ujeciu wartosciowym, w
segmencie ptatkdw kosmetycznych (25,5% udziatu w rynku), patyczkdw higienicznych (24,6% udziatu) i chusteczek do
demakijazu (23,8% udziatu w rynku), w segmencie chusteczek do higieny intymnej (43,7% udziatu) jak rowniez silna
pozycja w segmencie chusteczek dla dzieci. Silna pozycja rynkowa Emitenta jest wynikiem konsekwentnej realizacii
strategii marketingowej, na ktéra sktada sie rozbudowa asortymentu o innowacyjne produkty, poszerzanie marki na nowe
segmenty oraz dziatania zmierzajace do budowy lojalnosci wérdd obecnej bazy konsumentow. Dzigki wykorzystaniu
kompetencji produkcyjnych w obszarze nawilzanych chusteczek do oczyszczania, Emitent stworzyt rodzine produktéw
pod brandem Presto Clean z sukcesem budujac pozycje w obszarze chusteczek gospodarczych.



W ramach prowadzonej dziatalnoci Harper Hygienics S.A. wspdipracuje z wieloma sieciami handlowymi zaréwno w
Polsce, jak i na terenie innych krajow Europy Srodkowo-Wschodniej, takimi jak hipermarkety, supermarkety, sieci
dyskontowe, drogerie sieciowe. Emitent sprzedaje za ich po$rednictwem swoje produkty brandowe oraz wytwarza na ich
Zlecenie produkty dostepne pod markami wtasnymi danej sieci. W 2009 roku Spdtka rozpoczeta intensywne dziatania
majace na celu pozyskanie nowych odbiorcow marek wtasnych na terenie Europy Zachodniej. Efektem tych dziatan jest
planowane rozpoczecie wspotpracy w kwietniu 2010 roku ze znaczaca siecig handlowa w Europie Zachodniej.

Marki wiasne uzupetniajg portfel produktowy Emitenta oraz zwiekszajg efektywnos¢ produkcji. Dzieki wysokiej
efektywnosci kosztowej i organizacyjnej w produkcji, Harper Hygienics S.A. uzyskuje atrakcyjne marze na produkcii
marek wtasnych. Strategig Emitenta jest rownoczesny rozwdj brandu Cleanic i umocnienie pozycji w markach wiasnych.
W opinii Emitenta przy odpowiedniej polityce prowadzenia brandu i dziataniach marketingowych mozna utrzyma¢ udziat
brandu Cleanic w obecnie reprezentowanych segmentach i jednoczes$nie zwigkszac istotnie jego udziat w nowych
segmentach. Emitent zaktada, iz docelowo, podobnie jak na rynkach rozwinietych, nastapi stabilizacja podziatu rynku
pomiedzy wiodacy brand z udziatem 20-30% i marki wiasne.

Harper Hygienics S.A. jest podmiotem dominujagcym w ramach jego Grupy Kapitatowej obejmujacej trzy spotki zalezne:
Harper Trade Sp. z 0.0. odpowiedzialng za wsparcie sprzedazy w Polsce oraz dwie spdtki zagraniczne w Rosji: Harper
Hygienics Rus OO0 z siedzibg w Moskwie zajmujacq si¢ wsparciem sprzedazy i budowa dystrybucji na rynku rosyjskim
oraz Harper Production OOO z siedzibg w Jarcewie koto Smolenska, ktéra zajmuje sie najmem powierzchni
magazynowe;.

Harper Hygienics S.A. jest podmiotem o sprawnej organizacji z silnym, do$wiadczonym zespotem odpowiedzialnym za
sprzedaz i marketing oraz wysokg sprawnoscig organizacyjng produkcji. Poza wysokimi udziatami rynkowymi, Emitent
osigga takze wysokie wskazniki efektywno$ci operacyjnej, czego przyktadem moze byC wysoki poziom efektywno$ci
produkcji mierzony wskaznikiem OEE (Overall Equipment Effectiveness) syntetycznie ujmujacym poziom zarzadzania
jakoscia, efektywnoscig i wydajnoscia procesoéw produkcyjnych.

Emitent notuje systematyczny wzrost przychodéw. W 2009 roku przychody wzrosty 0 20% w poréwnaniu do roku 2008,
do kwoty 173.577 tys. PLN. Wyzsza dynamika przychoddw niz dynamika rynku krajowego byta mozliwa dzigki ekspansji
zagranicznej. Sprzedaz eksportowa wzrosta w 2009 roku o 38% w stosunku do 2008 roku do kwoty 60.004 tys. PLN,
natomiast jej udziat w sprzedazy ogdtem wynidst w 2009 roku ponad 34%. Emitent zamierza w dalszym ciggu rozwija¢
intensywnie sprzedaz na rynkach zagranicznych.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, tj. w latach 2007-2009, Emitent odnotowat takze wzrost
wynikow. Zysk operacyjny wzrést z poziomu 22.150 tys. PLN w 2007 roku do poziomu 26.597 tys. PLN w 2009 roku, {j .
0 20%. Do wzrostu wyniku operacyjnego w gtownej mierze przyczynit sie wzrost przychodéw z eksportu oraz ze
sprzedazy produktéw pod markami wiasnymi. Zysk netto w 2007 roku osiagnat wartos¢ 16.770 tys. PLN. W 2009 roku
zysk netto wzrést 0 9% w poréwnaniu do poziomu na koniec 2007 roku, osiggajac wartos¢ 18.231 tys. PLN..

2.2 Strategia

Nadrzednym celem Emitenta jest budowa wartosci dla akcjonariuszy poprzez poprawe pozycji rynkowej oraz
optymalizacje modelu biznesowego, co Emitent zamierza osiggna¢ poprzez nastepujace dziatania:

— umocnienie pozycji lidera na rosngcym rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry w
Polsce;

— rozszerzanie zakresu oferty produktowej poprzez wprowadzanie nowych innowacyjnych produktéw do oczyszczania
skéry pod brandem Cleanic, w tym w segmentach do tej pory nie objetych obecng ofertg Spotki;

—  konsekwentna budowa obecnosci na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym przede wszystkim na rynkach
zdefiniowanych przez Emitenta jako strategiczne, charakteryzujacych sie odpowiednig wielko$cig populacji oraz
nizszymi niz w Polsce wydatkami konsumentéw per capita na produkty do oczyszczania skéry, a tym samym
wyzszym potencjatem wzrostu (Rosja, Ukraina, Rumunia);

— poszukiwanie znaczacych wartosciowo kontraktow produkcyjnych w ramach marek wtasnych dla klientow z Europy
Zachodniej;

—  stalg poprawe efektywnos$ci organizacyjnej i produktywnosci.



Umocnienie pozyc;ji lidera na rynku krajowym

Emitent jest wiodacym producentem na rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry w Polsce.
Udziat Emitenta na polskim rynku produktdéw do oczyszczania skéry wynosi ok. 14%, natomiast w segmentach, w ktérych
oferuje on swoje produkty taczny jego udziat siega 35%. Emitent jest liderem w Polsce w segmencie ptatkow
kosmetycznych, patyczkdw higienicznych i chusteczek do demakijazu, jak réwniez posiada silng pozycje w segmencie
chusteczek dla dzieci i wiodacg pozycje w segmencie chusteczek do higieny intymne;.

Emitent oferuje produkty brandowe jak réwniez produkty pod wybranymi markami wiasnymi.
Strategig Emitenta jest umacnianie pozycji rynkowej poprzez m.in.:

— zwiekszenie lojalnosci wéréd obecnej bazy konsumentdw;

—  wprowadzanie innowacyjnych produktow oferujacych wigksza warto$¢ dla konsumentow;

— rdznicowanie oferty brandu Cleanic wzgledem marek wasnych i oferty konkurencyjnej;

— wykorzystanie potencjatu szybko rosngcych segmentdw, takich jak np. produkty dla dzieci i produkty do higieny
intymnej;

— wykorzystanie potencjatu brandu Cleanic i rozszerzenie jej obecnosci 0 nowe segmenty w kategorii oczyszczania
skory.

Wykorzystanie potencjatu brandu Cleanic i rozszerzenie zakresu oferty poprzez wprowadzanie nowych kategorii
produktéw

Docelowe kierunki rozwoju brandu Cleanic oparte bedg na kluczowych dla marki kompetencjach produktowych
zwigzanych z jej wizerunkiem postrzeganym przez konsumenta.

Do najbardziej charakterystycznych atrybutéw brandu Cleanic (wskazanych przez reprezentatywng grupe kobiet w wieku
20-45 lat) naleza; ,bez tej marki nie wyobrazam sobie codziennego utrzymania czystosci i rownowagi skéry”, ,jest dla
takich ludzi jak ja’, ,chetnie polecitabym jej produkty przyjacittce’, ,jest ekspertem od naturalnego oczyszczania i
pielegnacii skory”.

Dodatkowo, wskazane postrzeganie brandu Cleanic wsparte jest szerokg rozpoznawalno$cig tej marki, wérdd grupy
docelowej, osiggajaca poziom 73%.

Biorac pod uwage wizerunek i Swiadomo$¢ brandu, a takze dotychczasowy rozwdj i jego pozycje w segmentach
produktow do oczyszczania skory, w tym w szczegolnosci produktéw do demakijazu i oczyszczania skory twarzy,
dziatania ktére bedg podejmowane w najblizszym czasie bedg zmierzaly do poszerzenia obecnoéci brandu Cleanic o
nowe segmenty w kategorii oczyszczania skory, w tym w szczegdlnosci skéry twarzy, oraz skéry dzieci (kosmetyki dla
dzieci).

Emitent opracowat szczegdtowy plan poszerzenia obecno$ci produktowej marki w wybranych kategoriach w latach 2010-
2012. Rynek produktow do oczyszczania skory na koniec 2009 roku miat warto$¢ 829,4 min PLN. W poréwnaniu do
segmentéw, w ktdrych Emitent posiada obecnie istotng pozycje (o wartosci 486,9 min PLN), stanowi to mozliwo$¢
znacznego poszerzenia wielkosci docelowej rynkdw, na ktérych oferowane bedg produkty pod brandem Cleanic.

Bazujac na opisanych powyzej postrzeganych przez konsumenta atrybutach brandu Cleanic Emitent planuje
wprowadzanie produktéw w nowych segmentach rynkowych. Wedtug oceny Emitenta wielko$¢ rynku produktow
kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skdry w segmentach, w ktdrych Emitent nie jest w tej chwili obecny ze
swoimi produktami wynosi 342,5 min PLN. Stanowi to bardzo znaczacy potencjat rozwoju dla Emitenta. Emitent
opracowat szczeg6towy plan wprowadzania produktow w wybranych segmentach w kolejnych latach w ramach szerokiej
strategii marketingowej.
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Rozwadj na strategicznych rynkach eksportowych

Emitent realizuje sukcesywnie strategie rozwoju nie tylko na rynku polskim, ale takze na wiekszo$ci rynkéw krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym w szczegolnosci na wyselekcjonowanych rynkach o duzej populacji z potencjatem
znaczacego wzrostu wynikajacego z nizszych niz w Polsce wydatkéw konsumentéw per capita. Emitent wyselekcjonowat
jako rynki strategiczne nastepujace kraje: Rosja, Ukraina i Rumunia. Rozwdj na rynkach zagranicznych realizowany
bedzie zardwno w oparciu o brand Cleanic, jak i marki wlasne sieci handlowych oraz dystrybutoréw na rynkach
zagranicznych.

W 2009 roku tgcznie eksport produktéw Emitenta stanowit 34% ogdtu przychoddw ze sprzedazy i wzrést o 38% w
stosunku do 2008 roku. Na rynkach strategicznych eksport stanowit 16% przychodéw ze sprzedazy ogdtem i w 2009
wzrdst o prawie 35% w poréwnaniu do roku wcze$niejszego.

Najwazniejsze dla Emitenta rynki pod wzgledem wielkosci, dynamiki wzrostu oraz chtonno$ci to Rosja, na ktdre;
zrealizowane zostato 27% sprzedazy eksportowej w 2009 roku, Ukraina (ponad 19% sprzedazy eksportowej) oraz
obiecujacy rynek rumunski.

Pozostata sprzedaz eksportowa realizowana jest na pozostatych rynkach Europy Srodkowej i Wschodniej (Czechy,
Stowacja, Wegry, Litwa, Lotwa, Estonia, Motdawia i Butgaria).

Spotka zamierza w przysztoSci kontynuowac intensywne dziatania majace na celu zwigkszenie sprzedazy na
dynamicznie rosnacych rynkach eksportowych, wykorzystujgc m.in. swoje do$wiadczenia w rozwoju produktéw pod
brandem Cleanic na rynku polskim. Dziatania na rynku rosyjskim, ukraifskim i rumunskim bedg koncentrowaty sie na
aktywnym wspieraniu sprzedazy przez lokalne zespoty sprzedazowe Emitenta we wspotpracy z jego dystrybutorami na
tych rynkach.

Poszukiwanie kontraktéw produkcyjnych w ramach marek wiasnych dla klientéw z Europy Zachodniej

Uwzgledniajac trendy wystepujace w niektérych segmentach rynkowych, Emitent oferuje produkty pod markami wtasnymi
na rynkach Europy Zachodniej.

Obok produkcji wyrobéw pod markami wiasnymi dla sieci handlowych w Polsce i innych krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej Emitent podjat w 2009 dziatania w celu pozyskania znaczacych wartoSciowo kontraktow na produkcje
eksportowag pod markami wasnymi, gtéwnie do krajow Europy Zachodniej. Efektem tych dziatan jest rozpoczecie
wspotpracy w maju 2010 roku ze znaczacq siecig handlowg w Zachodniej Europie.

Stata poprawa efektywnosci i produktywnosci

Emitent przyktada bardzo wysokg wage do sprawnosci procesow produkcyjnych, logistycznych i jakosci produktow.
Cato$¢ procesu produkcji jest zorganizowana pod katem jego efektywnosci, z doktadnie przyporzadkowang
odpowiedzialno$cig szeféw produkcji, dziatéw i pojedynczej zmiany. Emitent na biezaco monitoruje poziom wskaznikdw
efektywnosci, takich jak m.in. OEE. Informacja ta jest tez przekazywana na biezaco pracownikom Spotki.

Emitent zamierza w dalszym ciggu osigga¢ poprawe efektywno$ci i produktywno$ci poprzez zwigkszenie mocy
produkcyjnych oraz optymalizacje procesoéw operacyjnych.

Zamierzony rozwdj nowych produktow oraz planowana ekspansja na rynki zagraniczne bedg wymaga¢ wzrostu mocy
produkcyjnych. Emitent podjat decyzje o zakupie w roku biezacym maszyn zwiekszajacych moce produkcyjne oraz
rozwaza budowe nowego zaktadu pozwalajgcego na zwigkszenie mocy produkcyjnych w zakresie produkcji tasmy
bawetnianej i wigkszosci wyrobdw oraz reorganizacje produkcji w podziale na suchg i mokrg (chusteczki i pfatki
nawilzane, ptyny kosmetyczne). Spétka rozwaza ponadto zakup nowej linii do produkcji tasmy bawetnianej do produkc;i
ptatkow.
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2.3 Czynniki ryzyka

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych majacych na celu zakup Akcji Emitenta, kazdy inwestor powinien
zapoznac sie i uwaznie przeanalizowac czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem i inwestycjq w Akcje przedstawione w
rozdziale 3 ,Czynniki ryzyka”, jak réwniez zapoznac¢ sie ze wszystkimi informacjami zamieszczonymi w Prospekcie. Na
dziatalno$¢ Emitenta, jego sytuacje finansowg oraz realizowane wyniki, a takze cene Akcji wptyw moga mie¢ nastepujace
czynniki ryzyka:

e Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepisow prawa oraz innych regulacji majacych wptyw na zakres dziatalnosci

prowadzonej przez Emitenta, niestabilno$cig systemu prawnego

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

Ryzyko kursowe

Ryzyko zmian cen surowcéw

Ryzyko ograniczen na rynkach zagranicznych

Ryzyko konkurenciji w zakresie produktéw brandowych Emitenta

Ryzyko konkurenciji w zakresie produktéw marek wiasnych wytwarzanych przez Emitenta

Ryzyko utraty znaczacego klienta

Ryzyko zwigzane z dystrybucja produktéw Emitenta na rynkach zagranicznych

Ryzyko realizaciji strategii rozwoju Emitenta

Ryzyko niekorzystnych zdarzen skutkujacych szkodami w majatku Emitenta

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cig za produkt

Ryzyko zwigzane z zadtuzeniem Emitenta

Ryzyko zwigzane z niskim poziomem kapitatu wtasnego

Ryzyko skutkdw niekorzystnych wynikéw sporu prowadzonego przez Emitenta z Clinique Laboratories, Inc

Ograniczony wptyw nabywcéw Akcji Oferowanych na sktad Rady Nadzorczej Emitenta bgdz na mozliwos¢ podjecia

niektorych uchwat przez Walne Zgromadzenie

Ryzyko zawieszenia lub odwotania Oferty Publicznej akcji serii A

Ryzyko stopy redukcji zapiséw

Ryzyko zwigzane z odmowg dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego

Ryzyko wstrzymania dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu lub rozpoczecia notowan

Ryzyko zwigzane z op6znieniem we wprowadzaniu instrumentéw finansowych do obrotu

Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynno$ci obrotu papierami warto$ciowymi

Ryzyko zawieszenia obrotu akcjami lub ich wykluczenia z obrotu na GPW

Ryzyka zwigzane z mozliwo$cig natoZenia na Emitenta sankcji administracyjnych przez KNF za naruszenie

obowigzkdw wynikajacych z przepiséw prawa

e Ryzyko wynikajace z zastosowania wobec Emitenta przepisow art. 16 i 17 oraz 18 Ustawy o Ofercie w przypadku
naruszenia przepisow prawa w zwigzku z prowadzong ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedazg i ubieganiem sie
o0 dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym

o Ryzyko zwigzane z odmowg zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu

o Ryzyko zwigzane z obecng i przewidywana strukturg akcjonariatu po Ofercie oraz podazg akcji ze strony
Wprowadzajacego.

2.4 Przestanki Oferty

Cele Oferty Publicznej obejmujg sprzedaz Akcji Oferowanych przez Wprowadzajacego (Central European Cotton
Holdings Ltd., ktérego akcjonariuszem jest Polish Enterprise Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise Investors),
umocnienie wizerunku Emitenta poprzez uzyskanie statusu spotki publicznej i spotki gietdowej oraz zbudowanie
stabilnego i zarazem rozproszonego akcjonariatu umozliwiajgcego dopuszczenie akcji do obrotu na GPW.

W ramach prowadzonej dziatalno$ci Polish Enterprise Fund V, L.P. inwestuje bezposrednio lub za posrednictwem spotek
celowych w spdtki niepubliczne.
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Po przeprowadzeniu ewentualnej restrukturyzacji dziatalnosci tych spdlek, zapewnieniu wsparcia i doradztwa
gospodarczego skutkujacego wzrostem warto$ci tych podmiotow praktykg Polish Enterprise Fund V, L.P. jest sprzedaz
akcji badz udziatow, w szczegoinosci w drodze oferty publicznej. Sprzedaz Akcji Oferowanych przez Wprowadzajgcego
bedacego podmiotem posrednio zaleznym Polish Enterprise Fund V, L.P. nastepuje w ramach realizacji dziatalnosci, o
ktérej mowa w zdaniach poprzedzajacych.

Wplywy ze sprzedazy Akcji Oferowanych otrzyma Wprowadzajacy. Srodki pozyskane przez Wprowadzajacego w wyniku
przeprowadzenia Oferty Publicznej zostang przekazane w pierwszej kolejno$ci na wykup Obligacji wyemitowanych przez
Wprowadzajacego od Grupy Emitenta, co zwiekszy srodki inwestycyjne i obrotowe w dyspozycji Spotki i jej Grupy.

2.5 Rozwodnienie

Aktualnie akcjonariat Emitenta przedstawia sie nastepujaco:

Akcjonariusz Akcje posiadane na dzien zatwierdzenia Prospektu
Liczba akcji Udziat w kapitale i glosach
Central European Cotton Holdings Limited (Irlandia) 51170000 100%

W ramach Oferty Publicznej Wprowadzajacy planuje zbycie do 40% posiadanych Akcji serii A, tj. do 20.468.000 Akcji.

W przypadku sprzedazy 40% Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty Publicznej (20.468.000 Akcji serii A), struktura
akcjonariatu bedzie sie przedstawia¢ w nastepujacy sposéb:

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale i glosach
Central European Cotton Holdings Limited (Irlandia) 30702 000 60%
Nowi Akcjonariusze 20 468 000 40%
Liczba akcji razem 51170 000 100%

2.6 Podsumowanie informacji finansowych

Dane finansowe za lata 2007-2009 pochodzg ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata 2007, 2008 i 2009
sporzadzonych wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej zamieszczonych w rozdziale 34
,Historyczne informacje finansowe”. Skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2007, 2008 i 2009 podlegaty
badaniu przez Deloitte Audyt Sp. z 0.0.
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Tabela 1 Podstawowe dane finansowe Harper Hygienics S.A.

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(w tys. PLN)
Przychody ze sprzedazy 128 786 144 200 173 577
Zysk (strata) brutto na sprzedazy 55 964 50 548 59678
Wynik operacyjny + amortyzacja (EBITDA) 25879 24 405* 31732
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 22150 19 369" 26 481
Zysk (strata) brutto 20726 15658 23184
Zysk (strata) netto 16 770 11077 18 231
Aktywa razem 110 495 110 486 179 613
Aktywa trwate 61650 58 426 109 728
Aktywa obrotowe, w tym: 48 846 52 060 69 885
Zapasy 12714 12638 18 336
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 31041 36 906 46 313
Biezace aktywa podatkowe 54 24
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 514 260 200
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4577 2202 5012
Pasywa razem 110 495 110 486 179 613
Kapitat wtasny 29917 37215 21651
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania, w tym: 80579 73 271 157 963
Zobowigzania dtugoterminowe 35909 34 355 106 049
Zobowigzania krotkoterminowe 44 669 38916 51914
Liczba akciji (szt.) 51170000 51170 000 51170 000
Zysk (strata) na jedng akcje (w PLN) 0,33 0,22 0,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w PLN)** 0,09 0,68*** 0,37
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 15 827 14 572 22187
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 5795 (1563) (54 071)
Whptywy 24333 5501 33831
Wydatki (18 538) (7 064) (87 902)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej (20 533) (15 384) 34 694
Wptlywy 47 268 2238 81000
Wydatki (67 801) (17 621) (46 306)
Przeptywy pienigzne netto 1089 (2374) 2810
Srodki pienigzne na koniec okresu 4577 2202 5012

* W 2008 roku wystgpifo jednorazowe zdarzenie w kwocie 4.158 tys. PLN (odpis aktualizujgcy warto$¢ nieruchomosci w Jarcewie). Po
wyeliminowaniu wptywu ww. zdarzenia na wyniki, zysk z dziatalno$ci operacyjnej osiagnatby poziom 23.527 tys. PLN, natomiast EBITDA (wynik

operacyjny + amortyzacja) wynositby 28.563 tys. PLN.

** liczona jako kwota zadeklarowanej lub wypfaconej dywidendy za dany rok obrotowy podzielona przez liczbe akcji.
*** Dywidenda za rok 2008 zostata wyptacona z zysku netto (w kwocie 4.500 tys. PLN) oraz z kapitatu zapasowego( w kwocie 30 418 tys. PLN).

Zrodio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale

LHistoryczne informacje finansowe”
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2.7 Najwazniejsze informacje o warunkach Oferty Publicznej

Spotka Harper Hygienics S.A. z siedzibg w Warszawie (02-634), przy ul. Ractawickiej 99

Wprowadzajacy Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie(Irlandia), posiadajacy akcje
reprezentujace 100% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajace do 100% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki

Oferujacy IPOPEMA Securities S.A. z siedziba w Warszawie (00-851), przy ul. Walicéw 11

Wielkos¢é Oferty W ramach Oferty Publicznej, na podstawie Prospektu oferowanych jest nie wigcej niz 20.468.000

akcji zwyktych na okaziciela serii A, sprzedawanych przez Wprowadzajacego

Struktura Oferty Publicznej

Akcje Sprzedawane zostang zaoferowane szerokiemu gronu inwestoréow w nastepujacych
transzach:

Transza inwestoréw instytucjonalnych

Transza inwestordw indywidualnych.

Zaktada sie, ze liczba Akcji Oferowanych, przydzielonych inwestorom indywidualnym nie
przekroczy 20 % Akcji Sprzedawanych, jednakze Wprowadzajacy dziatajac w porozumieniu z
Oferujacym zastrzega sobie prawo przydziatu inwestorom indywidualnym innej liczby Akcji niz
podana powyzej

Terminy Oferty Publicznej

05.07.2010 roku Podanie do publicznej wiadomo$ci przedziatu ceny sprzedazy

06-09.07.2010 roku Proces budowania ksiegi popytu

06-08.07.2010 roku Sktadanie zapiséw przez inwestorow indywidualnych

09.07.2010 roku Ustalenie ceny sprzedazy oraz ostatecznej liczby  Akdji
Sprzedawanych

12-13.07.2010 roku Sktadanie zapiséw przez inwestorow instytucjonalnych

14.07.2010 roku Zakonczenie Oferty Publicznej i przydziat Akcji Sprzedawanych

Miejsce zapisow

Zapisy na Akcje Sprzedawane skiadane przez inwestoréw indywidualnych przyjmowane bedg w
POK biura maklerskiego — cztonka konsorcjum, ktérymi sa:

1. Biuro Maklerskie Alior Banku S.A.

2. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.

3. Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.

4. Millennium Dom Maklerski S.A.
Szczegotowa Lista POK jest zamieszczona na stronie internetowej Emitenta — www.cleanic.pl
oraz Oferujgcego — www.ipopema.pl.

Zapisy w transzy inwestoréw instytucjonalnych przyjmowane beda w siedzibie Oferujgcego.

Cena Sprzedazy

Cena Sprzedazy ustalona zostanie przez Wprowadzajacego dziatajgcego w porozumieniu z
Oferujacym i bedzie zawiera¢ sie w przedziale cenowym, o ktérym informacja zostanie podana
do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem procesu budowy ksiegi popytu w formie aneksu
zgodnie z art. 51.1 Ustawy

Cena Sprzedazy bedzie jednakowa dla inwestordw i zostanie podana do publicznej wiadomo$ci
w trybie art. 54.3. Ustawy, najpdzniej w dniu poprzedzajacym dzien rozpoczecia sktadania
zapisow na akcje przez inwestorow instytucjonalnych

Przydziat Akcji

W transzy inwestoréw indywidualnych przydziat Akcji Sprzedawanych nastapi w oparciu o
zasade proporcjonalnej redukcji zapiséw. Zamiarem Spétki oraz Wprowadzajacego jest
dokonanie przydziatu Akcji Sprzedawanych inwestorom indywidualnym przy uzyciu systemu
gietdowego

Inwestorom instytucjonalnym Akcje Sprzedawane zostang przydzielone w pierwszej kolejnosci
podmiotom, ktére w zwigzku z udziatem w procesie budowy ksiegi popytu otrzymaty Zaproszenie
— wobec tych inwestorow Akcje zostang przydzielone w liczbie objetej zapisem przez inwestora i
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zgodnej z liczbg wskazang w Zaproszeniu

Rynek notowan

Zamiarem Emitenta jest wprowadzenie wszystkich akcji Spotki, tj. 51.170.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii A do obrotu na oficjalnym rynku notowan prowadzonym przez Gietde Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A

Ograniczenia w sprzedazy akcji

Wprowadzajacy, posiadajacy Akcje Spotki zamierza zawrze¢ z Oferujgcym umowy w sprawie
powstrzymania sie od rozporzadzania akcjami Spétki przed rozpoczeciem Oferty Publicznej. W
przypadku podpisania uméw po zatwierdzeniu Prospektu stosowna informacja zostanie podana
do publicznej wiadomos$ci zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o ofercie publicznej, w
formie aneksu do Prospektu

Prawo do dywidendy

Akcje Sprzedawane uczestniczg w wyptacie dywidendy na jednakowych zasadach jak pozostate
Akcje Spotki
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3. CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych odnoszacych sie do Akcji potencjalny inwestor powinien dokonaé
analizy przedstawionych w niniejszym rozdziale czynnikow ryzyka, jak rowniez zapoznac sie¢ z pozostatymi informacjami
zawartymi w niniejszym Prospekcie. Wystgpienie okreslonego ryzyka zaréwno samodzielnie, jak i w potaczeniu z innymi
okoliczno$ciami, moze mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzong przez Emitenta dziatalno$¢ gospodarcza, jego
sytuacije finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Emitenta, a takze moze mie¢ wptyw na ksztattowanie sie rynkowego
kursu Akcji Emitenta.

Ryzyka okre$lone ponizej nie stanowig kompletnej ani wyczerpujacej listy, a w zwigzku z tym nie moga by¢ traktowane
jako jedyne ryzyka, na ktére narazony jest Emitent. Kolejnos¢, w jakiej ryzyka zostaty przedstawione ponizej, nie
odzwierciedla prawdopodobienstwa ich wystapienia ani tez rozmiaru lub znaczenia poszczegdlnych ryzyk. Dodatkowe
ryzyka, o ktérych Emitentowi nie wiadomo w chwili obecnej lub ktére w chwili obecnej nie sg przez Emitenta uwazane za
istotne, mogg takze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacije finansowa, perspektywy lub wyniki Emitenta.

3.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem rynkowym Emitenta

3.1.1.  Ryzyko zwiazane z sytuacja makroekonomiczna rynkéw, na ktérych Emitent prowadzi dziatalno$¢

Ogolna sytuacja makroekonomiczna Polski oraz innych rynkéw, na ktorych dziata Emitent (w szczegdlnoSci 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 stopier zamoznosci i site nabywczg spoteczenstwa. W
efekcie czynniki te wptywajq takze na wielkos¢ popytu na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez
Emitenta i mogg mie¢ wptyw na jego sytuacje finansowa.

W wyniku ostatniego kryzysu gospodarczego nastgpit okres recesji i wyhamowania tempa wzrostu gospodarczego w
wielu krajach, w tym takze w Polsce. Podczas gdy ostatnie prognozy NBP na lata 2010-2011 przewidujq wzrost
polskiego PKB na poziomie odpowiednio 1,8% i 3,2%, nie mozna wykluczyc, iz tempo wzrostu PKB w tych latach bedzie
nizsze. Obecnie nie mozna dokfadnie okresli¢, jak dtugotrwaty bedzie okres spowolnienia gospodarczego i jaki bedzie
miat on wptyw na sytuacje makroekonomiczng Polski.

W przypadku rynkéw zagranicznych, po spadkach realnego PKB i wysokiej inflacji, jakie odnotowaly Rosja, Ukraina i
Rumunia w 2009 roku, Migdzynarodowy Fundusz Walutowy prognozuje ozywienie gospodarcze w tych krajach w 2010
roku - w biezacym roku Rosja, Ukraina i Rumunia odnotujg wzrost realnego PKB o odpowiednio 1,5%, 2,7% i 0,5%.
Wzrostowi gospodarczemu towarzyszyt bedzie spadek inflacji. Wediug Miedzynarodowego Funduszu Walutowego w
2010 roku stopa inflacji cen débr i ustug konsumenckich wyniesie 3,6% w Rumunii, w poréwnaniu z 9,9% w Rosji i 10,3%
na Ukrainie. W przypadku rynkow zagranicznych (w szczegdlnoSci Rosji i Ukrainy) poza czynnikami gospodarczymi
istotnym elementem jest ogoina sytuacja polityczna.

3.1.2. Ryzyko zwiazane ze zmianami przepiséw prawa oraz innych regulacji majacych wplyw na zakres
dziatalno$ci prowadzonej przez Emitenta, niestabilno$cia systemu prawnego

Od poczatku przemian gospodarczych w Polsce jednym z istotnych elementéw zwigkszajacych ryzyko prowadzonej w
naszym kraju dziatalnosci byt brak stabilnosci sytemu prawnego. Brak jednolitego prawa, jego czeste zmiany oraz
wewnetrznie sprzeczne normy prawne w szeregu przypadkéw prowadzg do powstawania stanu niepewnosci
gospodarczej. Fakt przystgpienia Polski do Unii Europejskiej i zwigzany z tym obowigzek implementowania do
niestabilnego i niejasnego polskiego systemu prawnego przepiséw unijnych dodatkowo spotegowat problemy
przedsiebiorcow zwigzane z whasciwym stosowaniem prawa (w tym mozliwos¢ natozenia sankcji za uchybienia
wynikajace z btednej interpretaciji przepiséw prawa).

Niespdjnos¢, brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje pociagaja za sobg ryzyko btednej
interpretacji przepiséw. Nie mozna wykluczyé, iz ewentualne zmiany w przepisach prawa majacych wptyw na zakres
dziatalno$ci prowadzonej przez Emitenta moga powodowac wystapienie negatywnych skutkéw dla jego dziatalnosci.
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3.1.3.  Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

System podatkowy w Polsce ulega ciggtym zmianom zmierzajacym do dostosowania go zardwno do dynamicznego
wzrostu gospodarczego, jak i do wymogow prawa Unii Europejskiej. Wiele przepisow podatkowych nie zostato
sformutowanych w sposéb precyzyjny. Jednoczes$nie brak jest ich jednoznacznej wyktadni. Zakres zmian, ich tre$¢ oraz
trudnos$ci interpretacyjne w stosowaniu nowych regulacji mogq stanowi¢ utrudnienie w prowadzeniu dziatalno$ci, a w
szczegblno$ci w planowaniu tej dziatalnosci pod katem podatkowym. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki
sposob, ze nowe uregulowania mogq okaza¢ sie niekorzystne zaréwno dla Emitenta, jak i dla podmiotéw z nim
wspdipracujacych. Moze to mie¢ wptyw na dziatalno$¢ Emitenta i osiggane przez niego wyniki. Emitent monitoruje
zmiany przepiséw podatkowych i dokonuje niezbednych zmian w ramach Spotki celem minimalizacji tego ryzyka.

3.1.4. Ryzyko kursowe

W ramach prowadzonej dziatalno$ci Emitent dokonuje transakcji opartych na walutach obcych. Zwigzane jest to z jednej
strony z uzyskiwaniem przez Emitenta wptywow ze sprzedazy zagranicznej, z drugiej strony z koniecznoscig ponoszenia
przez Emitenta wydatkdéw na zakupy poza granicami Polski. Konieczno$¢ dokonywania transakcji opartych na walutach
obcych moze naraza¢ Emitenta na ryzyko kursowe wynikajace z fluktuacji kursow tych walut, w szczegoino$ci kursu
euro, ktdre jest podstawowg walutg do rozliczen tego typu dokonywanych przez Emitenta. Obecnie, w obliczu wzglednej
rownowagi wptywow i wydatkow w walutach obcych (wartoS¢ transakcji sprzedazy w ramach dziatalnosci Emitenta
opartych na walutach obcych za rok 2009 stanowita ponad 70% warto$ci transakcji zakupoéw opartych na walutach
obcych), Emitent ma do czynienia z czgsciowym tzw. naturalnym hedgingiem i nie stosuje transakcji zabezpieczajacych
majacych na celu zminimalizowanie ryzyka kursowego. Nie mozna wykluczyé, iz skala fluktuacji kurséw walut obcych
oraz koszty zabezpieczenia rozliczen Emitenta przed ryzykiem kursowym moga mie¢ niekorzystny wptyw na dziatalno$¢,
sytuacje finansowa, perspektywy lub wyniki Emitenta.

3.1.5. Ryzyko zmian cen surowcow

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi przez Emitenta w produkcji sa: bawetna, wioknina (wytwarzana miedzy
innymi z wiskozy bedacej produktem pochodnym drewna) oraz polipropylen (produkt pochodny ropy naftowej). Pomimo
istnienia wielu zrodet zakupu tych surowcow oraz grupy ich dostawcoéw oraz prowadzenia przez Emitenta dziatan
majacych na celu dywersyfikacje zrédet pozyskiwania surowcoéw (wspdtpraca z wiecej niz jednym dostawcyg danego
surowca), ich ceny moga podlegaé zmianom i sg uzaleznione m.in. od czynnikéw takich jak: czynniki klimatyczne i
Srodowiskowe (bawetna), stopier podazy i dostepnosci oraz cena drewna (wiskoza) oraz cena ropy naftowej na rynkach
miedzynarodowych (polipropylen). Nie mozna wykluczy¢ w przysziosci wystapienia istotnych i nieprzewidzianych
wzrostow cen powyzszych surowcow, ktdrych Emitent nie bedzie w stanie uwzgledni¢ w cenach swoich produktow, co
moze mie¢ niekorzystny wptyw na dziatano$¢, sytuacje finansowa, perspektywy lub wyniki Emitenta. Ze wzgledu na
strategiczng wage tego obszaru Emitent przeprowadzit szereg analiz i dziatar w latach 2008 i 2009 roku zakoriczonych
znaczacym obnizeniem cen zakupu surowcow. W 2010 roku Emitent kontynuuje prace w tym zakresie poprzez
zaangazowanie specjalistycznej firmy konsultingowej zajmujacej sie optymalizacjg procesow zakupowych.

3.1.6. Ryzyko ograniczen na rynkach zagranicznych

Emitent realizuje strategie zwigkszenia eksportu swoich produktow, pozyskiwania nowych rynkow zbytu poza granicami
Polski oraz dazy do uzyskania istotnego udziatu rynkowego na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej. Produkty
Emitenta sq eksportowane do panstw $rodkowoeuropejskich bedacych cztonkami Unii Europejskiej, jak réwniez do
panstw spoza Unii Europejskiej, w szczegélnosci do Rosji i na Ukraine. W zwigzku z realizacjq tej strategii nie mozna
wykluczy¢, iz Emitent moze byé zmuszony w przyszitosci do ponoszenia dodatkowych kosztéw zwigzanych z obecnoscig
na danym rynku zagranicznym, w szczegdlnosci kosztéw protekcjonistycznej polityki celnej danego panstwa, co moze
mie¢ niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy lub wyniki Emitenta. Ponadto, zmienno$¢
sytuacji politycznej i gospodarczej moze mieC wplyw na rozw6j lub ograniczenie obecno$ci Emitenta na okre$lonych
rynkach zagranicznych.
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3.2 Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalno$cig Emitenta

3.21. Ryzyko konkurencji w zakresie produktéw brandowych Emitenta

Emitent prowadzi dziatalnos¢ na atrakcyjnym, szybko rozwijajacym si¢ rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do
oczyszczania skory, na ktérym obecni sg inni polscy producenci oraz koncerny miedzynarodowe dziatajace w Polsce.
Konkurenci Emitenta, w szczegdlnosci dziatajace w Polsce koncerny miedzynarodowe, ze wzgledu na ich wielko$¢ oraz
skale prowadzonej dziatalnosci dysponujg szerokim portfelem produktéw brandowych oraz znaczacymi budzetami
marketingowymi. Koncerny te sg rowniez w stanie ponosi¢ znaczne koszty wspierania swoich produktdw na rynku
polskim. Nie mozna wykluczy¢, iz w przysztosci konkurenci Emitenta podejma intensywne dziatania majace na celu
istotne zwiekszenie ich udziatu w polskim rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory, co moze
mie¢ wptyw na zmniejszenie pozycji produktow brandowych Cleanic wytwarzanych przez Emitenta w wybranych
segmentach rynku. W odpowiedzi na te dziatania Emitent moze by¢ zmuszony ponies¢ znaczne koszty obrony wiasne;
pozycji rynkowej badZ utrzymania zaktadanego tempa wzrostu udziatu rynkowego, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢ lub wyniki Emitenta. Obok produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory wytwarzanych przez
producentéw w Polsce oraz analogicznych produktéw oferowanych przez koncerny miedzynarodowe na rynku polskim
dostepne sg rowniez produkty, ktérych cena oraz w niektérych przypadkach réwniez jako$¢, z racji niskich kosztéw ich
produkcji w innych krajach, jest nizsza od ceny analogicznych produktéw oferowanych przez Emitenta badz jego
konkurentéw. Nie mozna wykluczy€, iz w przysztosci udziat tych produktéw w rynku polskim moze ulec zwiekszeniu z
powodu wzrostu ich konkurencyjnosci cenowej, co moze mie¢ wptyw na udziaty rynkowe produktéw wytwarzanych przez
Emitenta i niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy lub jego wyniki.

Ponadto, silng konkurencje dla produktéw brandowych stanowig produkty pod markami wtasnymi sieci handlowych.
Udziat produktdw pod markami wlasnymi w catodci rynku rosnie systematycznie w ciggu ostatnich lat. W celu
czesciowego zabezpieczenia przed tym zjawiskiem Emitent stosuje strategie polegajaca na produkcji wyrobéw zaréwno
pod swoim brandami jak i pod markami wiasnymi, ograniczajgc w ten sposéb ryzyko zmniejszenia sprzedazy. Jednak ze
wzgledu na nizszg rentownos¢ produkcji wyrobéw pod markami wtasnymi, rentowno$¢ sprzedazy i wyniki finansowe
Emitenta mogg w przysztosci ulega¢ pogorszeniu lub moga rosng¢ wolniej ze wzgledu na rosnacy udziat marek wtasnych
w rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory.

3.2.2. Ryzyko konkurencji w zakresie produktéw marek wtasnych wytwarzanych przez Emitenta

Wspotpraca z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wiasnych na potrzeby tych sieci wigze sie z
koniecznoscig spetniania przez Emitenta wielu wymogdw odnoszacych sie do jakosci i konkurencyjno$ci oferty Emitenta
wzgledem innych wytworcdw marek wiasnych. Odbiorcy marek wtasnych wyznaczajg coraz wyzsze normy jakos$ciowe
dotyczace procesu produkciji jak i samego wyrobu. Te wysokie oczekiwania w automatyczny sposéb podnoszg bariere
wejscia dla potencjalnych producentéw wyrobdw marek wiasnych, jednakze nie mozna wykluczy¢ jej pokonania przez
istniejacy badz nowopowstaty podmiot produkujacy w Polsce lub poza nig produkty marek wiasnych dla sieci
handlowych.

Nalezy podkresli¢, iz pomimo wysokiego standardu i restrykcyjnego procesu produkcji zwigzanego m.in. z badaniami
mikrobiologicznymi zapewnianego przez Emitenta nie mozna wykluczyé, iz dziatajace w Polsce sieci handlowe zdecydujq
sie w przyszto$ci na zawarcie kontraktu na wytwarzanie produktow w ramach ich marek wiasnych z innym producentem
ze wzgledu na oferowane przez niego konkurencyjne warunki wspotpracy, co moze przetozy¢ sie na utrate kontraktu,
badz obnizenie lub utrate marzy na kontrakcie. W celu minimalizacji tego ryzyka Emitent prowadzi intensywne dziatania
majace na celu pozyskanie nowych odbiorcow produktéw marek wiasnych w Polsce i na rynkach europejskich.

Poza wieloma istotnymi konkurentami dziatajgcymi na rynku produktéw kosmetyczno-higinienicznych do oczyszczania
skéry Emitent zwraca uwage, iz jednym z jego konkurentéw jest zawigzana w 2007 roku w Polsce spétka Falrose Equity
Poland Sp. z 0.0., ktérej niektorzy czionkowie zarzadu sg bytymi pracownikami Emitenta. Dziatalno$¢ Falrose Equity
Poland Sp. z 0.0. obejmuje obecnie gtéwnie produkcje patyczkow higienicznych, w wigkszosci eksportowanych do
Niemiec (wedtug szacunkéw Emitenta eksport stanowi 90% przychoddéw ogdtem tej spotki). Ponadto, w grudniu 2008
roku powstata spotka Ecowipes Sp. z 0.0., ktorej udziatowcami sg byli czionkowie zarzadu Emitenta. Wedtug wiedzy
Emitenta Ecowipes Sp. z 0.0. do chwili obecnej nie rozpoczeta dziatalnosci, jednakze wedlug przewidywan Emitenta,
moze ona w przysztosci podja¢ dziatalno$¢ w obszarze produkcji wyrobdw na bazie widkniny (chusteczki nawilzane).
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Emitent ocenia, ze ewentualne pojawienie sie takiej konkurencji mogtoby dotyczy¢ przede wszystkim rynku marek
wiasnych. Emitent majac na wzgledzie planowany rozwodj dziatalnosci powyzszych potencjalnych konkurentow oraz
ryzyko zwigzane z rozwojem ich oferty w produktach na bazie bawetny i wtdkniny, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie
na utrate badz zmniejszenie kontrakiow (obnizenie marzy), zacie$nia relacje z obecnymi klientami oraz aktywnie
poszukuje nowych kontraktéw na produkcje marek wiasnych zarowno w Polsce jak i poza granicami kraju. Ponadto,
nalezy zwrdci¢ uwage, ze mimo kilkuletniej obecno$ci na rynku powyzszych konkurentdw nie osiggnety one znaczace;
pozycji na rynku krajowym.

3.2.3. Ryzyko utraty znaczacego klienta

W ramach wspétpracy z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wtasnych, udziat najwiekszego klienta Emitenta
w przychodach ogdtem ulega systematycznemu wzrostowi ze wzgledu na organiczny wzrost tego klienta na rynku
krajowym (na koniec 2009 roku udziat ten stanowit ponad 23%). Emitent nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z
rozwigzaniem lub nieprzedtuzeniem obowigzujacej umowy i powierzeniem przez kontrahenta cze$ci lub catosci produkcii
wyrobow kosmetyczno-higienicznych pod jego markg wtasng innemu podmiotowi, co mogtoby mie¢ niekorzystny wptyw
na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy lub wyniki Emitenta w wyniku utraty tej czesci przychodow. W celu
ograniczenia tego ryzyka Emitent podejmuje dziatania majace na celu state podnoszenie jakoSci wspdtpracy ze swoim
najwiekszym klientem, a takze rozszerza wspotprace z innymi sieciami zaréwno w Polsce, jak i poza granicami kraju.

3.24. Ryzyko zwiazane z dystrybucja produktow Emitenta na rynkach zagranicznych

Emitent sprzedaje swoje produkty na strategicznych rynkach eksportowych (Rosja, Ukraina i Rumunia) za
posrednictwem lokalnych dystrybutoréw. Wspolnie z dystrybutorem / importerem Emitent dociera do gtéwnych kanatow
zbytu oraz prowadzi dziatania promocyjne. W przypadku rozwigzania wspdtpracy z dystrybutorem Emitentowi moze
grozi¢ ryzyko zwigzane z utratg importera odpowiedzialnego za dystrybucje w gtéwnych kanatach zbytu na danym rynku.
Emitent ogranicza to ryzyko poprzez tworzenie witasnych zespotow komercyjnych obejmujacych koordynacje dziatan
marketingowych i sprzedazowych dystrybutora, uzupetniajacych dystrybutora na danym rynku.

Szczegdtowe informacje na temat dystrybucji produktéw Emitenta na rynkach zagranicznych zostaty zamieszczone w
rozdziale 10 ,Otoczenie rynkowe i dziatalno$¢ Emitenta” w punktach 10.2.4 i 10.7.

3.2.5. Ryzyko realizacji strategii rozwoju Emitenta

Strategia rozwoju Emitenta zaktada dalszy rozw¢j jego dziatalnosci na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do
oczyszczania skory poprzez rozszerzanie zakresu oferty produktowej poprzez wprowadzanie nowych innowacyjnych
produktéw do oczyszczania skéry pod brandem Cleanic, w tym w segmentach, w ktorych Emitent do tej pory byt
nieobecny, umocnienie pozycji lidera na rynku krajowym, dalsza ekspansie na strategicznych rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej (Rosja, Ukraina, Rumunia), poszukiwanie znaczacych kontraktéw produkcyjnych dla klientéw z Europy
Zachodniej. W zwigzku z zatozonym rozwojem, nie mozna wykluczyé, ze w przysziosci mogg pojawi¢ sie
nieprzewidziane trudnosci lub opdznienia zwigzane z realizacjg strategii rozwoju, pozostajace poza kontrolg Emitenta.

Szczegdtowe informacje na temat strategii rozwoju Emitenta zostaty zamieszczone w rozdziale 10 ,Otoczenie rynkowe i
dziatalno$¢ Emitenta” w punkcie 10.5.

3.2.6. Ryzyko niekorzystnych zdarzen skutkujacych szkodami w majatku Emitenta

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci polegajacej na wykorzystaniu do wytwarzania
produktow surowej bawetny, ktéra w pewnych warunkach moze ulec procesowi samozaptonu prowadzacemu do
znaczacych szkod, istnieje ryzyko wystapienia takiego zdarzenia, ktére moze mie¢ niekorzystne skutki dla majatku
Emitenta. W roku 2005 Emitent utracit w wyniku pozaru, ktére prawdopodobng przyczyng byt samozapton bawetny,
znaczacy czes¢ swojego majatku produkcyjnego. Pomimo utrzymania ciggtosci sprzedazy i odbudowy majatku
produkcyjnego (w znaczacej mierze z odszkodowania wyptaconego przez ubezpieczyciela Emitenta) zdarzenie to miato
znaczacy negatywny wptyw na wyniki Emitenta. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent zainstalowat w
zakfadzie produkcyjnym w Minsku Mazowieckim wiele systemow bezpieczenstwa, do ktérych nalezg w szczegoinosci: (a)
system wykrywania pozaru oparty na czujnikach; (b) instalacja wodna (tryskaczowa) obejmujaca zraszacze, ktére
zalewajg pomieszczenia objete pozarem wodg i piang gasnicza; (c) system recznego ostrzegania pozarowego; (d) strefy
przeciwogniowe zabezpieczajace przed przedostaniem sie pozaru do sasiednich pomieszczen budynku; (e) bramy
przeciwpozarowe w przejsciach i drogach transportowych; (f) staty monitoring stuzb ochrony obiektu i ochrony
przeciwpozarowej; (g) uktad zraszaczy powietrza zabezpieczajacy przed unoszeniem sie pytéw; (h) state szkolenia dla
pracownikow Spétki z zakresu bezpieczenstwa przeciwpozarowego, postugiwania sie sprzetem gasniczym i reagowania
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w sytuacji zagrozenia; (i) stata wspdtpraca z jednostkami Panstwowej Strazy Pozarnej w zakresie unowocze$niania
metod prewencyjnych, statego audytu istniejacych systemdw przeciwpozarowych oraz szkole. Mimo podejmowania
przez Emitenta dziatarn majacych na celu zminimalizowanie ryzyka wystapienia takich niekorzystnych zdarzen, Emitent
nie moze wykluczy¢ catkowicie ryzyka ich wystapienia. W tym zakresie Emitent posiada polise ubezpieczeniowg
obejmujacq ubezpieczenie mienia od wszystkich ryzyk utraty lub uszkodzenia, w tym kradziezy z wtamaniem, rabunkiem
i wandalizmem oraz ubezpieczenie utraty zysku.

3.2.7. Ryzyko zwiazane z odpowiedzialno$cia za produkt

Produkty wytwarzane przez Emitenta stuzg do oczyszczania skéry, przez co majg bezposredni kontakt z ciatem ludzkim.
Wszelkie uchybienia w jako$ci produktow wytwarzanych przez Emitenta moga skutkowac roszczeniami konsumentow na
podstawie przepisow prawa cywilnego odnoszacych sie do odpowiedzialnosci za produkt. Mimo objecia Emitenta
ochrong wynikajaca z ubezpieczenia odpowiedzialnosci cywilnej zwigzanej z wprowadzeniem produktu do obrotu oraz
wdrozenia przez Emitenta procedur kontroli jako$ci produktow, nie mozna wykluczy¢ ryzyka wystapienia w przysztosci z
takimi roszczeniami wobec Emitenta. Koszty obrony interesébw Emitenta oraz ewentualne koszty zwigzane z
ponoszeniem przez Emitenta odpowiedzialno$ci za wytwarzane przez niego produkty moga mie¢ niekorzystny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa, perspektywy lub wyniki Emitenta. Nalezy jednak podkresli¢, iz Emitent zapewnia wysoki
standard i restrykcyjny proces produkcji, a jego produkty przechodzg szczegétowe badania jakosciowe.

3.2.8. Ryzyko zwiazane z poziomem zadtuzenia Emitenta

Zadtuzenie Emitenta na dzien 31 maja 2010 roku wynosito 169.127 tys. PLN, z czego najwiekszg kwote stanowity
zobowigzania kredytowe (126.507 tys. PLN).

Emitent jest strong zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy kredytdw 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), do ktdrej w dniu 3 lipca 2009 roku przystapita spotka zalezna Emitenta - Harper Trade Sp. z 0.0.

Przedmiotowa umowa, zastapita w catoSci wczesniejszq umowe kredytowa zawartg przez Emitenta i Bank Zachodni
WBK S.A. w dniu 19 lipca 2007 roku (,Umowa Kredytdw Inwestycyjnych”), wprowadzajac nowe warunki finansowania
oraz nowe warunki sptaty w stosunku do: (i) 2 kredytow (dtugoterminowego i inwestycyjnego) w kwocie odpowiednio
25.714.286 PLN, oraz 2.375.840 EUR i (i) kredytu obrotowego w kwocie 14.000.000 PLN. Na podstawie przedmiotowe;
umowy Bank Zachodni WBK S.A. udzielit takze: (i) 2 kredytdw obrotowych na rzecz Harper Trade Sp. z 0.0. w kwocie
odpowiednio 15.000.000 PLN i 2.000.000 PLN, jak réwniez udzielit Emitentowi oraz Harper Trade Sp. z 0.0. kredytu w
kwocie 66.000.000 PLN (z przeznaczeniem na finansowanie zakupu instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez
Central European Cotton Holdings Limited w nastepujacych kwotach: (i) w przypadku Emitenta - 30.000.000 PLN, (ii) w
przypadku Harper Trade Sp. z 0.0. - 36.000.000 PLN).

Z tytulu powyzszych kredytdw zostaty ustanowione na rzecz banku liczne zabezpieczenia w postaci: (i) 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 wiasno$ci budynkow i urzadzen
znajdujacych sie na tej nieruchomosci, (ii) zastawéw finansowych i zastawdw rejestrowych na udziatach Harper Trade
Sp. z 0.0, (iii) zastawdw rejestrowych na zbiorze rzeczy i praw (na przedsiebiorstwach) Emitenta oraz Harper Trade Sp.
z 0.0, a takze (iv) przelewow na zabezpieczenie praw z polis ubezpieczeniowych Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0.,
(v) weksli wtasnych in blanco Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. wraz z deklaracjg wekslowa, (vi) o$wiadczenia
Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. 0 poddaniu sie egzekucji, zgodnie z artykutem 96 oraz artykutem 97 prawa
bankowego, (vii) petnomocnictwa Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. do dysponowania rachunkami bankowymi, oraz
(viii) gwarancji korporacyjnej udzielonej przez Central European Cotton Holdings Limited (do wysokosci 135.000.000
PLN).

Na dzier zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent jak réwniez Harper Trade Sp. z 0.0. wywigzujq sie¢ z natozonych
na niego obowigzkow wynikajacych z zawarcia i realizacji przedmiotowej umowy, a zamiarem Emitenta i Harper Trade
Sp. z 0.0. jest wypetnienie wszystkich zobowigzan w przysztosci i sptata zadtuzenia w catosci. W przypadku
niewypetnienia przez Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. zobowigzah w zakresie splaty kredytéw wynikajacych z
przedmiotowej umowy bank mogtby podja¢ dziatania majace na celu zaspokojenie przystugujacych mu wierzytelnosci i
skorzysta¢ w tym celu z dowolnego zabezpieczenia ustanowionego na podstawie przedmiotowej umowy, zaspokajajac
sie w szczegolno$ci z przedmiotu hipoteki albo zastawu, co mogtoby doprowadzi¢ do utraty przez Emitenta co najmnie;
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czesci posiadanego przez niego majatku. Sytuacja taka mogtaby mieC niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa, perspektywy rozwoju lub wyniki Emitenta.

3.2.9. Ryzyko zwigzane z niskim poziomem kapitatu wlasnego

Zwraca sie uwage inwestordw, iz w wyniku realizowanej polityki finansowania dziatalnosci oraz wyptaty wysokich
dywidend, kapitat wtasny Emitenta w oparciu o dane skonsolidowane na dzien 31 maja 2010 roku wynosi 8.743 tys. PLN,
co w relacji do aktywow i zadtuzenia Emitenta (dane skonsolidowane) stanowi odpowiednio 4,9% i 5,2%. W obecnym
otoczeniu rynkowym Emitent nie identyfikuje przestanek, ktére mogtyby powodowaé, ze niska baza kapitatu wlasnego
mogtaby stanowi¢ utrudnienie w dziatalno$ci operacyjnej Emitenta. W obecnych umowach kredytowych z Bankiem
Zachodnim WBK nie wystepujg zapisy ograniczajace odnoszace sie¢ do poziomu kapitatdw wiasnych, jednakze nie
mozna wykluczy€, iz w sytuacji zmiany otoczenia rynkowego lub zamierzert Emitenta zwigzanych z pozyskaniem nowych
kredytow badz refinansowania istniejgcych, banki bedg mogty braé¢ pod uwage poziom kapitatu wiasnego, co mogtoby
ogranicza¢ dostep do finansowania kredytowego do czasu odbudowy bazy kapitatu wtasnego.

Ponadto, pomimo braku identyfikacji takich zdarzeh na dziefi sporzadzenia Prospekiu, jezeli w nastepstwie wystapienia
zdarzen o charakterze jednorazowym mogacych powodowac konieczno$¢ ujecia ich w pozycji strat nadzwyczajnych
badz w innych kategoriach powodujacych konieczno$¢ wykazania zmniejszenia kapitatu wiasnego, kapitat wiasny
osiagnatby ujemng warto$¢, Zarzad celem kontynuowania przez Spdtke dalszej dziatalnosci musiatby podja¢ dziatania
celem podwyzszenia kapitatu. Wystapienie powyzszych zdarzen mogtoby by¢ zwigzane z okresowym zaktoceniem
biezacej dziatalno$ci.

Zwraca si¢ jednoczes$nie uwage inwestordw, iz w okresie ostatnich trzech lat zysk netto Emitenta wynidst: 16.770 tys.
PLN w 2007, 11.077 tys. PLN w 2008 roku i 18.231 tys. PLN w 2009 roku, a wyniki | kwartatu 2010 roku i obecna
sytuacja Spotki pozwalajg Zarzadowi pozytywnie ocenia¢ zdoInos¢ Spotki do szybkiego odbudowania kapitatu wiasnego
Z wypracowanych zyskow.

3.210 Ryzyko skutkdw niekorzystnych wynikdéw sporéw w zakresie znakéw towarowych, prowadzonych przez
Emitenta z Clinique Laboratories, Inc, Przedsigbiorstwem Chemii Gospodarczej Pollena S.A. oraz innymi
podmiotami

Emitent sprzedaje wyroby m.in. pod wtasnymi znakami towarowymi. Emitent posiada ponad trzydziesci zgtoszonych i
zarejestrowanych znakow towarowych (opisanych szczegdtowo w rozdziale, Badania i rozwoj, patenty i licencje”). W
szczegblnodci Emitent sprzedaje istotng cze$¢ swoich wyrobéw pod oznaczeniem Cleanic, kiérego rézne wersje
graficzne zostaly zgtoszone do Urzedu Patentowego RP i Urzedu ds. Harmonizacji Rynku Wewnetrznego przez
Emitenta i zarejestrowane. Pierwsze oznaczenie Cleanic R 95489 zostato zgtoszone w 1993 roku i zarejestrowane w
1997 roku.

Prawa ochronne Emitenta do znaku towarowego Cleanic (R 95489) i niektdrych innych znakéw towarowych stowno-
graficznych zawierajacych stowo ,Cleanic” byty w przeszitosci, w latach 2004-2007, bezskutecznie podwazane przez
spotke Clinique Laboratories, Inc. W szczegdInosci Clinique Laboratories, Inc. w postepowaniach przed Urzedem
Patentowym RP oraz sgdami administracyjnymi starat sie uzyska¢ stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak
towarowy Cleanic (R 95489) w odniesieniu do produktow z klasy 03 obejmujacej produkty kosmetyczne z wytaczeniem:
chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi, wacikéw, ptatkdw kosmetycznych, patyczkéw z watq do celow
kosmetycznych i waty do celow kosmetycznych. Starania te nie przyniosty pozadanego efektu, o czym ostatecznie
przesadzit Naczelny Sad Administracyjny wyrokiem z dnia 21 listopada 2007 roku, w ktdrym stwierdzit, ze po stronie
Clinique Laboratories, Inc. nie istniat interes prawny stanowigcy warunek do wszczecia postepowania przed Urzedem
Patentowym RP.

W rezultacie przedmiotowego wyroku Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 21 listopada 2007 roku, prawo
ochronne na znak towarowy Cleanic (R 95489) pozostaje czynne oraz korzysta z ochrony bez ograniczenia, Emitent
zachowuje zatem petne prawa do ochrony znaku towarowego Cleanic.

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 wytaczeniem ,chusteczek nasaczonych plynami
kosmetycznymi, wacikow, ptatkow kosmetycznych, patyczkéw z watg do celdw kosmetycznych i waty do celéw
kosmetycznych. Ponadto Clinique kwestionuje ochrone lub zgtoszenie do ochrony innych znakéw towarowych Emitenta,
takich jak Cleanic dzidziu$ (R 169920), Cleanic (R 170657), Cleanic baby (Z CTM 6940894), Cleanic natural Beauty
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(Z CTM 8339483) czy Cleanic Kindii (Z CTM 8151921). W szczegoInosci w zwigzku z udzieleniem praw ochronnych do
znakdéw towarowych stowno-graficznych Cleanic dzidzius (R 169920) oraz Cleanic (R 170657) w 2006 roku Clinique
Laboratories, Inc. ztozyta w stosunku do obu znakdw towarowych sprzeciwy, zadajac uchylenia decyzji o udzieleniu praw
ochronnych w cato$ci. Z kolei w stosunku do zgtoszonych przez Emitenta do rejestracji przed Urzedem ds. Harmonizacji
Rynku Wewnetrznego oznaczen: Cleanic baby (R CTM 6940894), Cleanic 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. ztozony w
2010 roku wniosek o uniewaznienie tego znaku.

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
omawiane dziatania Clinique Laboratories, Inc. (nota bene tak znacznie rozciggniete w czasie) mogly ostatecznie
zakoniczy¢ sie powodzeniem. Emitent ocenia jako znikome prawdopodobienstwo, aby rezultat spordw i postepowan z
udziatem Clinique Laboratories, Inc. mogt wywrze¢ istotny wptyw na wyniki finansowe i pozycje rynkowg Emitenta.
Jednocze$nie nie mozna wyeliminowac¢ catkowicie ryzyka niekorzystnych rozstrzygnie¢ w postepowaniach spornych
przed Urzedem Patentowym RP oraz przed Urzedem ds. Harmonizacji Rynku Wewnetrznego dotyczacych znakéw
towarowych Cleanic dzidzius (R 169920), Cleanic (R 170657), Cleanic (R 95489), Cleanic baby (R CTM 6940894),
Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483), Cleanic Kindii (Z CTM 8151921); gdyby decyzje o udzieleniu Emitentowi praw
ochronnych na te znaki towarowe zostaly uchylone, mogtoby to skutkowa¢ pozbawieniem tych konkretnych oznaczen (w
ich zastrzezonej postaci stowno-graficznej) ochrony przed ich imitacjg lub tez utrudnieniem dochodzenia takiej ochrony w
odniesieniu do pewnych elementéw oznaczen badz tez do catego znaku. Emitent pragnie jednakze zwrdci¢ uwage na
fakt, iz nieprzerwanie przystuguje mu ochrona znaku towarowego Cleanic (R 95489), ktdrej charakter zostat
potwierdzony wspomnianym wyrokiem Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 21 listopada 2007 roku, jak réwniez
innych znakdéw towarowych zawierajacych oznaczenie Cleanic. W ocenie Emitenta, w przypadku, gdyby rozstrzygniecia
przedmiotowych spraw okazaly sie niekorzystne dla Emitenta, nie zaktocitoby to prawidtowego funkcjonowania Emitenta i
biezacego prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Przed Urzedem Patentowym RP toczy si¢ 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 Ostrzeszéw”), sprzeciwu wobec rejestracji przez Emitenta znaku
towarowego Cleanic dzidzius (R 169920) w klasie 03, w zakresie chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi.
Pollena Ostrzeszow sprzeciwita sie rejestracjl przedmiotowych chusteczek w zwigzku z powszechnoscig wystepowania
w obrocie mydet i szamponéw dla dzieci produkgji Polleny Ostrzeszéw pod nazwa DZIDZIUS. Powyzsze postepowanie
zakonczy sie wydaniem przez Urzad Patentowy RP decyzji, ktora moze zostaC zaskarzona w drodze skargi do
wiasciwego Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego (za$ od wyroku tego sadu wojewddzkiego przystuguje z kolei
skarga kasacyjna do Naczelnego Sadu Administracyjnego). W przypadku gdyby przedmiotowy spér 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 nabytby on prawa wyfacznego uzywania tego znaku towarowego w
sposob zarobkowy lub zawodowy na catym obszarze Rzeczpospolitej Polskiej. W ocenie Emitenta, jakkolwiek nie mozna
catkowicie wykluczy¢ takiego rozstrzygniecia, to jednak wydaje sie ono mato prawdopodobne (biorac pod uwage
dotychczas przedstawiona w tym sporze argumentacje); ewentualny negatywny rezultat tego sporu nie zmienitby obecne;
sytuacji prawnej Emitenta oraz nie zakidcitby prawidtowego funkcjonowania Emitenta i biezacego prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Przed Urzedem Patentowym RP toczy sie sprawa zainicjowana w wyniku ztozenia przez Emitenta w dniu 24 stycznia
2008 roku wniosku o stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego ze znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815),
przystugujacego Pollena Ostrzeszéw (z uwagi na nieuzywanie zarejestrowanego znaku towarowego w Sposéb
rzeczywisty dla towaréw objetych prawem ochronnym w ciggu nieprzerwanego okresu pieciu lat w zakresie
nastepujacych towardw: wyroby kosmetyczne, ptyny, proszki do pielegnacji skory, ciata i wioséw, $rodki dezynfekcyjne).
Postepowanie w przedmiotowej sprawie zakoriczy sie wydaniem Urzad Patentowy RP decyzji stwierdzajacej
wygasniecie prawa ochronnego na znak towarowy badz decyzjg oddalajacq wniosek Emitenta w tym zakresie. W
przypadku oddalenia wniosku Emitenta w drodze decyzji, Emitentowi bedzie przystugiwata skarga do wiasciwego
Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego (od wyroku ktorego przystuguje z kolei skarga kasacyjna do Naczelnego Sadu
Administracyjnego).
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W zwigzku z tym, ze Emitent domaga sie uchylenia prawa wylacznego uzywania przez Pollene Ostrzeszéw znaku
towarowego DZIDZIUS (R 121815) w sposéb zarobkowy lub zawodowy na calym obszarze Rzeczpospolitej Polskiej (co
ma miejsce w aktualnym stanie faktycznym i prawnym), nawet w przypadku, gdyby rozstrzygniecie przedmiotowej
sprawy okazato si¢ niekorzystne dla Emitenta (z punktu widzenia ztozonego przez niego wniosku) nie zmienitby to
obecnej sytuacji prawnej Emitenta oraz nie zaktocitby prawidtowego funkcjonowania Emitenta i biezacego prowadzenia
dziatalno$ci gospodarczej przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Przed Urzedem Patentowym RP toczy si¢ sprawa zainicjowana w wyniku ztozenia przez Emitenta w listopadzie 2008
roku wniosku o uniewaznienie prawa ochronnego przystugujacego Pollenie Ostrzeszéw ze znaku towarowego DZIDZIUS
(R 121815), z uwagi na fakt udzielenia tego prawa na przedmiotowy znak towarowy z naruszeniem oOwczesnie
obowigzujacych przepisow o znakach towarowych (w szczegélnosci w zakresie braku dostatecznych znamion
odrdzniajacych w zwyktych warunkach obrotu gospodarczego). Postepowanie w przedmiotowej sprawie zakonczy sie
wydaniem Urzad Patentowy RP decyzji stwierdzajacej uniewaznienie prawa ochronnego na znak towarowy badz
decyzjq oddalajgcg wniosek Emitenta w tym zakresie. W przypadku oddalenia wniosku Emitenta w drodze decyzj,
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 o przepisy dwczesnie obowigzujacej ustawy z dnia 31 stycznia 1985 roku - prawa wytacznego
uzywania przez Pollene Ostrzeszéw znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815) w sposdb 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 Emitenta (z punktu widzenia ztozonego przez
niego wniosku) nie zmienitby to obecnej sytuacji prawnej Emitenta oraz nie zaktocitby prawidtowego funkcjonowania
Emitenta i biezacego prowadzenia dziatalnosci gospodarczej przez Grupe Kapitatowa Emitenta.

Przed Urzedem do Spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego w Alicante (,Urzad”) Emitent prowadzi postepowania
negocjacyjne zainicjowane sprzeciwem ztozonym przez spotke The Procter and Gamble w stosunku do zgtoszonego
przez Emitenta do rejestracji znaku towarowego ,0Ola”, oraz przez spotki Novoartic Vaccines and Diagnostics Inc. i
Beiersdorf AG w stosunku do zgtoszonego przez Emitenta do rejestracji znaku towarowego ,TODI BEAR”. Ponadto,
przed urzedem toczy si¢ takze postepowanie sporne wszczete w wyniku sprzeciwu ztozonego przez spétke Henkel ltalia
Spa wobec rejestraciji przez Emitenta znaku towarowego ,Presto Clean”.

W oparciu o przepisy wspdlnotowe, w powyzszym kontek$cie, najistotniejsze z punktu wiedzenia oceny ryzyka
niekorzystnego dla Emitenta rozstrzygniecia sprawy (z punktu widzenia ztozonego przez Emitenta do Urzedu zgtoszenia
0 rejestracje oznaczen) jest odniesienie sie do istoty samego zgtoszenia o rejestracje oznaczenia. W odniesieniu do
powyzszych znakéw towarowych, Emitent, wnioskujac o ich rejestracje przez Urzad, ubiegat sie o uzyskanie
wspolnotowego znaku towarowego, w celu uzyskania prawa ochronnego z tych znakdw towarowych na terytorium catej
Wspolnoty Europejskiej (krajow cztonkowskich Unii Europejskiej). W chwili obecnej sytuacja Emitenta w tym zakresie nie
jest uregulowana, tj. Emitentowi nie przystuguje na terenie catej Wspélnoty Europejskiej prawo ochronne ze zgtoszonych
znakdw. W zwigzku z tym, w przypadku ewentualnego rozstrzygniecia powyzszych postepowan w sposéb niekorzystny
dla Emitenta (z punktu widzenia ztozonych przez niego wnioskéw), nie zmienitoby obecnej sytuacji prawnej Emitenta
oraz nie zakfécitby prawidtowego funkcjonowania Emitenta i biezacego prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej przez
Grupe Kapitatowg Emitenta.

Szczegdlowe informacje na temat powyzej wskazanych sporéw zostaty zamieszczone w rozdziale w rozdziale 22
,Postepowania sgdowe, administracyjne i arbitrazowe”.

3.2.11. Ograniczony wplyw nabywcéw Akcji Oferowanych na sklad Rady Nadzorczej Emitenta badz na
mozliwo$¢é podjecia niektorych uchwat przez Walne Zgromadzenie

Statut Emitenta przyznaje uprawnienia osobiste akcjonariuszowi Spotki, ktorym jest Wprowadzajgcy. Zgodnie bowiem z
ustepem 9.2.1 Statutu tak dtugo, jak akcjonariuszem Spotki posiadajacym akcje Spotki reprezentujace ponad 50%
ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Spotki jest Polish Enterprise Fund V, L.P., spotka stanu Delaware z
siedzibg w Wilmington, 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, bedacy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje: (i) 3 cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego- w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 5 cztonkéw, (i) 4 czlonkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego- w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 6 badz 7 cztonkéw.
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Stosownie za$ do ustepu 9.2.2 Statutu, tak dtugo, jak akcjonariuszem Spétki posiadajacym akcje Spotki reprezentujace
ponad 20% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu jest PEF V albo Podmiot Zalezny, odpowiednio PEF V albo
Podmiot Zalezny, bedacy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje: (i) 2 cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 5 cztonkow, (ii) 3 cztonkow Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 6 badZ 7 cztonkéw. Pozostali cztonkowie Rady Nadzorcze;
(w tym jej Wiceprzewodniczacy) sg wybierani przez Walne Zgromadzenie. Zgodnie z przepisami Kodeksu Spotek
Handlowych do podjecia niektorych uchwat przez walne zgromadzenie spdtki akcyjnej wymagana jest wiekszos¢ trzech
czwartych gtosow reprezentowanych na tym walnym zgromadzeniu. Wymogi przewidziane w zdaniu poprzedzajacym
znajdujg zastosowanie do emisji obligacji i obligacji z prawem pierwszeristwa objecia akcji, zmiany statutu, umorzenia
akcji, obnizenia kapitatu zaktadowego, zbycia przedsigbiorstwa albo jego zorganizowanej czesci, rozwigzania spotki.
Zakladajac sprzedaz w ramach Oferty Publicznej wszystkich Akcji Sprzedawanych, nabywcy tych papierdéw
wartosciowych beda dysponowaé akcjami reprezentujgcymi tacznie 40%  ogoinej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta. Wobec pozostawienia reszty akcji w posiadaniu  Wprowadzajacego, nabywcy Akcji
Sprzedawanych reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu Emitenta nie bedg w stanie samodzielnie przegtosowaé
podjecia uchwat na Walnym Zgromadzeniu w sytuacji nieuzyskania poparcia Wprowadzajacego dla takich decyzji. Majac
na uwadze treS¢ regulacji opisanych powyzej, nabywcy Akcji Sprzedawanych powinni by¢ Swiadomi, iz ich udziat w
kapitale zaktadowym Emitenta oraz ogdInej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu moze nie przektadac¢ sie na ich
wplyw na ksztattowanie sktadu Rady Nadzorczej Emitenta badz na mozliwos$¢ podjecia okre$lonych decyzji przez Walne
Zgromadzenie Emitenta.

3.3 Czynniki ryzyka zwigzane z dopuszczanymi do obrotu papierami wartosciowymi

3.3.1. Ryzyko zawieszenia lub odwotania Oferty Publicznej akc;ji serii A

Do dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw Wprowadzajacy moze podjaé decyzje o odwotaniu Oferty Publicznej akcii
serii A bez podania przyczyn.

Niezaleznie od powyzszego, Wprowadzajacy w porozumieniu z Emitentem oraz Oferujgcym mogg zawiesi¢ lub wycofaé
sie z przeprowadzenia Oferty Publicznej juz po rozpoczeciu zapiséw, ale jedynie z waznych powodéw (gtéwne powody
zostaly wskazane w dalszej czesci Prospektu - Dokument Ofertowy, w rozdziale 28 ,Informacje o warunkach Oferty”).

Wprowadzajacy moze podjaé decyzje o zawieszeniu Oferty Publicznej akcji serii A, w szczegdInosci jesli wystapig
zdarzenia lub zjawiska, ktére mogtyby w negatywny sposdb wptyngé na powodzenie Oferty Publicznej lub powodowaé
podwyzszone ryzyko inwestycyjne dla nabywcéw akeji serii A.

Jesdli decyzja o zawieszeniu Oferty Publicznej zostanie podjeta w trakcie trwania przyjmowania zapiséw, zlozone zapisy i
deklaracje oraz dokonane wpfaty uwazane sg nadal za wazne, jednakze inwestorzy beda mogli uchyli¢ sie od skutkéw
prawnych ztozonych zapisow i deklaracji poprzez ztozenie stosownego o$wiadczenia, w terminie 2 dni roboczych od dnia
udostepnienia aneksu do Prospektu.

Jesli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjeta po przeprowadzeniu procesu budowania Ksiegi Popytu, ale przed
rozpoczeciem przyjmowania zapisow w transzy inwestoréw indywidualnych, Emitent wspolinie z Oferujgcym moga ale nie
muszg ponownie przeprowadzi¢ proces budowania Ksiegi Popytu.

Zawieszenie Oferty spowoduje przesunigcie termindw Oferty Publicznej, w tym terminu przydziatu Akcji Oferowanych.

W przypadku zawieszenia Oferty, inwestorom, ktérzy ztozyli i optacili zapisy, a nastepnie zlozyli o$wiadczenie o
odstapieniu od zapisu, zostang dokonane zwroty $rodkdw bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

W przypadku odwotania Oferty Publicznej akcji serii A, dokonane przez inwestorow wptaty zostang zwrocone bez
jakikolwiek odsetek i odszkodowan.

3.3.2. Ryzyko stopy redukcji zapisow

W przypadku zapisow, gdy taczna liczba akcji w zapisach przekroczy taczng liczbe Akcji Sprzedawanych mozliwych do
przydzielenia, zapisy zostang proporcjonalnie zredukowane, co oznacza nabycie przez inwestora Akcji Sprzedawanych
w liczbie mniejszej niz inwestor oczekiwat. Jesli liczba akcji w zapisach istotnie przekroczy liczbe Akcji Sprzedawanych,
stopien redukcji zapiséw bedzie znaczny. Srodki z tytutu redukcji zapiséw zostang zwrdcone bez odsetek i odszkodowan,
w terminie 7 Dni Roboczych od dnia przydziatu Akcji Oferowanych.
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3.3.3. Ryzyko zwigzane z odmowa dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu gieldowego

Wprowadzenie instrumentéw finansowych do obrotu na GPW wymaga szczego6towych ustalen pomiedzy Emitentem i
GPW. Dopuszczenie akcji do obrotu na GPW moze nastgpi¢ po spetnieniu warunkdéw okre$lonych w paragrafie 3
Regulaminu GPW, z zastrzezeniem, ze w przypadku dopuszczenia akcji do obrotu gietdowego na rynku podstawowym
spetnione muszg zosta¢ ponadto warunki okreslone w paragrafie 2 oraz 3 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12
maja 2010 roku w sprawie szczegotowych warunkéw, jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz
emitenci papierdw wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz.U. Nr 84, poz. 547). Zgodnie z § 23
Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze odméwi¢ dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego.

Ponowny wniosek o dopuszczenie tych samych instrumentéw finansowych do obrotu gietfdowego moze zosta¢ ztozony
najwczesniej po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia uchwaty odmawiajacej dopuszczenie papieréw wartosciowych do
obrotu gietdowego.

W przypadku zaistnienia takiej sytuacji w stosunku do papieréw wartoSciowych Emitenta, inwestorzy musza liczy¢ sie z
czasowym brakiem ich ptynnosci.

Emitent oczekuje, ze po przeprowadzeniu Oferty Publicznej bedzie spetniat warunki okreslone w powyzszych regulacjach
wymagane dla notowan akcji serii A w obrocie na rynku podstawowym GPW. O ile jednak po przeprowadzeniu Oferty
Publicznej ww. warunki nie zostang spetnione, Emitent ztozy wniosek o wprowadzenie papieréw wartosciowych do
notowan na rynku réwnolegtym GPW.

3.3.4. Ryzyko wstrzymania dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu lub rozpoczecia notowan

Zgodnie z art. 20 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdyby wymagato tego bezpieczenstwo obrotu na rynku regulowanym
lub bytby zagrozony interes inwestorow, GPW na zadanie Komisji wstrzyma dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub
rozpoczecie notowan akcji Emitenta na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

W przypadku gdyby obrét akcjami Emitenta byt dokonywany w okoliczno$ciach wskazujgcych na mozliwo$¢ zagrozenia
prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia interesow
inwestoréw, GPW, na zadanie Komisji, zawiesi obro6t tymi papierami wartosciowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Poza tym, GPW, na zadanie Komisji, wykluczy z obrotu akcje Emitenta, w przypadku gdyby obrét nimi zagrazat w sposéb
istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczeristwu obrotu na tym rynku albo powodowat
naruszenie interesow inwestorow.

W przypadku zaistnienia ktorejkolwiek z wyzej wymienionych sytuacji w stosunku papieréw warto$ciowych Emitenta,
inwestorzy musza liczy¢ sie z czasowym lub trwatym brakiem ich ptynno$ci.

3.3.5. Ryzyko zwigzane z op6znieniem we wprowadzaniu instrumentéw finansowych do obrotu

Instrumenty finansowe moga zosta¢ wprowadzone do obrotu na GPW po ich zarejestrowaniu w (dematerializacji) w
depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez KDPW. Ewentualne przedtuzanie sie okresu postepowania w
KDPW w stosunku do akcji serii A, w szczegoélnosci z przyczyn lezacych po stronie Emitenta, skutkowa¢ moze
opo6znieniem we wprowadzaniu akcji serii A do obrotu gietdowego.

Wobec powyzszego, dotychczasowe akcje Emitenta, w tym Akcje Oferowane, mogg zosta¢ wprowadzone do obrotu na
GPW dopiero po ich zarejestrowaniu w KDPW.

3.3.6. Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci obrotu papierami wartosciowymi

Ceny papierow warto$ciowych notowanych na GPW mogg podlega¢ znacznym wahaniom, w zalezno$ci od
ksztattowania sie relacji podazy do popytu, na ktérg istotny wptyw majg m. in. sytuacja finansowo-ekonomiczna Emitenta,
ogdlna koniunktura na rynku kapitatowym i wysoko$¢ stop procentowych na rynku pienigznym. Istnieje ryzyko, iz inwestor
posiadajacy akcje Emitenta nie bedzie mégt ich zbyé w dowolnym terminie, w iloSci przez siebie zaktadanej i po
satysfakcjonujacej cenie. lIstnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat, wynikajgcych ze sprzedazy papieréw
wartoSciowych Emitenta po cenie nizszej niz wyniosta cena ich nabycia.
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3.3.7. Ryzyko zawieszenia obrotu akcjami lub ich wykluczenia z obrotu na GPW

Na podstawie § 30 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi na okres do trzech
miesiecy, jesli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu albo, jesli Emitent narusza przepisy
obowigzujace na GPW, a takze na wniosek Emitenta. Zarzad Gietdy zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres
nie dtuzszy niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Na podstawie § 31 Regulaminu Gietdy, Zarzad GPW moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu na GPW m.in. w
nastepujacych przypadkach:

1) jezeli przestaty spetnia¢ inne, niz warunek nieograniczonej zbywalnos$ci, warunki dopuszczenia do obrotu
gietdowego na danym rynku,
jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,

3) nawniosek emitenta,

4) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtoSci

z powodu braku $rodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania,

5) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu,

6) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

7) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesigcy nie dokonano Zzadnych transakcji gietdowych na danym instrumencie
finansowym,

8) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy prawa,

9) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Na podstawie § 31 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu gietdowego:

1) jezeliich zbywalno$¢ stata sie ograniczona,

2) na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

4)  w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Ponadto, w $wietle stanowiska prezentowanego przez GPW w sprawie funkcjonowania w obrocie gietdowym akcji o
bardzo niskiej warto$ci rynkowej (oswiadczenie GPW z dnia 11 lutego 2008 roku), w sytuacji obnizenia wartosci rynkowe;
akcji bardzo niskiej wartosci (tzw. poziomu ,groszowego”), przy rdwnoczesnej niskiej ptynnosci obrotu oraz bardzo
wysokiej zmienno$ci kursu akcji, GPW moze podja¢ kroki zmierzajace do zawieszenie obrotu akcjami lub przeniesienia
akcji do specjalnego segmentu klasyfikacyjnego dla akcji groszowych (umieszczenie akcji na tzw. liscie alertdow) z
jednoczesnym dokonaniem zmiany systemu notowan akcji z systemu notowan ciggtych na system kursu jednolitego.

3.3.8. Ryzyka zwigzane z mozliwoscia natozenia na Emitenta sankcji administracyjnych przez KNF za
naruszenie obowiazkéw wynikajacych z przepiséw prawa

W przypadku naruszenia zasad prowadzenia akcji promocyjnej dotyczacej Oferty Publicznej, zgodnych z art. 53 ust. 2-4
Ustawy o Ofercie, KNF moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie dtuzszy niz 10
dni roboczych, w celu usunigcia wskazanych nieprawidtowosci, lub
2) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyjnej, jezeli:

a) Emitent uchyla sie od usuniecia wskazanych przez Komisje nieprawidtowo$ci w terminie wskazanym w pkt. 1
powyzej lub
b) tre$¢ materiatdw promocyjnych lub reklamowych narusza przepisy ustawy, lub

3) opublikowaé, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujac
naruszenia prawa.

Ponadto, w przypadku stwierdzenia naruszenia obowiazkéw wynikajacych z art. 53 ust. 2-4 Ustawy o Ofercie, Komisja
moze réwniez natozy¢ na Emitenta kare pienigzng do wysoko$ci 250.000 PLN. Zgodnie z art. 96 Ustawy o Ofercie, w
przypadku gdy Emitent lub Wprowadzajacy nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki wymagane przez przepisy
prawa, w szczegdlnosci obowigzki informacyjne wynikajace z Ustawy o Ofercie Publicznej, Komisja moze:

27



1) wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu  na
rynku regulowanym, albo
2) natozyc¢, biorac pod uwage w szczegélnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest naktadana, kare
pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN, albo
3) zastosowac obie powyzsze sankcje tacznie.

Zgodnie z art. 176 Ustawy o Obrocie w przypadku, gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki, o
ktérych mowa w art. 157 ,158, lub 160 tej ustawy, Komisja moze:

1) wydac decyzje o wykluczeniu papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym, albo

2) natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN, albo

3) wydac¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na rynku
regulowanym, naktadajac jednoczesnie kare pieniezng okreslong w pkt. 2 powyzej.

3.3.9. Ryzyko wynikajace z zastosowania wobec Emitenta przepisow art. 16 i 17 oraz 18 Ustawy o Ofercie w
przypadku naruszenia przepiséw prawa w zwiazku z prowadzong oferta publiczna, subskrypcja lub
sprzedaza i ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepiséw
prawa w zwigzku z ofertg publiczna, subskrypcja lub sprzedaza dokonywanymi na podstawie tej oferty, na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez Emitenta, Wprowadzajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypcji
lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Emitenta lub Wprowadzajgcego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastapi¢, KNF moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu na
okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

2) zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcii lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia, lub

3) opublikowaé, na koszt Emitenta lub Wprowadzajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku
z ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedaza.

W zwigzku z dang ofertg publiczng, subskrypcja lub sprzedazg, KNF moze wielokrotnie zastosowaé zakaz oraz nakaz
publikacji, o ktérych mowa w pkt. 2 i3 powyzej.

Ponadto zgodnie z art. 17 Ustawy o Ofercie , w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia
przepisdéw prawa z zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw warto$ciowych do obrotu na
rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez Emitenta lub inne podmioty wystepujace w imieniu lub
na zlecenie Emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastapic¢, Komisja moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych,

2) zakaza¢ ubiegania sie¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym,

3) opublikowaé, na koszt Emitenta, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem si¢ o
dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie , Komisja moze zastosowa¢ $rodki, o ktorych mowa w art. 16 lub 17 Ustawy o
Ofercie, takze w przypadku, gdy z tresci dokumentow lub informaciji, sktadanych do Komisji lub przekazywanych do
wiadomosci publicznej, wynika, ze:

1)  oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw warto$ciowych, dokonywane na podstawie tej oferty, lub

ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow,

2) istniejg przestanki, ktore w $wietle przepiséw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu prawnego Emitenta,

3) dziatalnos¢ Emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepiséw prawa, ktore to naruszenie
moze mie¢ istotny wplyw na ocene papieréw wartosciowych Emitenta lub tez w $wietle przepiséw prawa moze
prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci Emitenta, lub

4) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w $wietle tych przepiséw istnieje
ryzyko uznania tych papieréw za nieistniejace lub obarczone wadg prawna majacg istotny wptyw na ich ocene.
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3.3.10. Ryzyko zwigzane z odmowa zatwierdzenia przez KNF aneksu do Prospektu

W przypadku odmowy zatwierdzenia aneksu do Prospektu przez KNF na podstawie art. 51 ust. 4 Ustawy o Ofercie,
podmiot ten moze m.in. nakaza¢ emitentowi wstrzymanie rozpoczecia oferty albo jej przerwanie na okres nie dtuzszy niz
10 dni roboczych lub moze zakaza¢ rozpoczecia oferty albo dalszego jej prowadzenia. KNF moze réwniez m.in. nakazaé
wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na
okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych lub zakaza¢ ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierdéw
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

3.3.11. Ryzyko zwiazane z obecna i przewidywana struktura akcjonariatu po Ofercie oraz podaza akcji ze strony
Wprowadzajacego

Zgodnie z informacjami przedstawionymi w dalszych cze$ciach Prospektu, obecnie wszystkie Akcje Emitenta sg w
posiadaniu Wprowadzajacego - Central European Cotton Holdings Ltd, ktérego akcjonariuszem jest Polish Enterprise
Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise Investors. W ramach Publicznej Oferty Wprowadzajacy planuje zbycie do
40% posiadanych Akcji Emitenta. W przypadku sprzedazy planowanej cze$ci akcji w Ofercie, w rekach dotychczasowego
Akcjonariusza w dalszym ciggu pozostawac¢ bedzie wiekszo$¢ Akcji Emitenta (60% Akcji).

Pomimo zamiaru zawarcia przez Spdtke z dotychczasowym Akcjonariuszem umowy dotyczacej zakazu sprzedazy
posiadanych akcji (,lock-up”), nie mozna wykluczy¢, iz po uptywie tego terminu Wprowadzajacy bedzie chciat sprzedaé
cze$¢ lub wszystkie posiadane Akcje, co przez zwigkszong podaz moze mie¢ (chocby przejsciowo) negatywny wptyw na
kurs Akcji Spdtki na GPW.

Wprowadzajacy, posiadajacy Akcje Spdtki zamierza zawrze¢ z Oferujgcym umowe w sprawie powstrzymania sie od
rozporzadzania akcjami Spotki przed rozpoczeciem Oferty Publicznej. W przypadku podpisania umowy po zatwierdzeniu
Prospektu stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomos$ci zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o
ofercie publicznej, w formie aneksu do Prospektu.

29



4. OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE

4.1 Oswiadczenie Emitenta

Dziatajac w imieniu Emitenta, bedacego odpowiedzialnym za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie, oSwiadczamy,
iz zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej staranno$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w
niniejszym Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz Ze w niniejszym Prospekcie nie
pominieto niczego, co by mogto wptynaé na jego znaczenie.

Robert Neymann
Prezes Zarzadu

Grzegorz Swiderski
Cztonek Zarzadu

Rafat Walendzik
Cztonek Zarzadu
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4.2 Oswiadczenie Wprowadzajacego

Dziatajac w imieniu Wprowadzajacego o$wiadczam, iz zgodnie z mojq najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej
staranno$ci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w niniejszym Prospekcie dotyczace spotki Central European
Cotton Holdings Limited (Irlandia) oraz oferty Akcji Sprzedawanych sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym oraz ze w niniejszym Prospekcie nie pominigto niczego, co by mogto wptynac na jego znaczenie.

Michal Rusiecki
Petnomocnik
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4.3 Oswiadczenie Oferujacego

Oferujacy, na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez Spétke sporzadzit przy dotozeniu nalezytej
starannosci i jest odpowiedzialny za nastepujace punkty Prospektu:

— Rozdziat 2 - Podsumowanie,

— Rozdziat 3, punkty: 3.1.1, 3.1.4-3.1.6, 3.2.1-3.2.9, 3.3,

— Rozdziat 4, punkt 4.3 — O$wiadczenie Oferujgcego,

— Rozdziat 6 - Oswiadczenie o kapitale obrotowym oraz kapitalizacja i zadtuzenie,

— Rozdziat 7 - Kurs walutowy,

— Rozdziat 8 - Wybrane informacje finansowe,

— Rozdziat 9 - Analiza sytuacji finansowej i operacyjnej oraz sytuacji majatkowej i zasobdw kapitatowych,

— Rozdziat 10 - Otoczenie rynkowe i dziatalnos¢ Emitenta,

— Rozdziat 25 - Interes 0s6b fizycznych i prawnych zaangazowanych w oferte (poza zakresem dotyczacym Doradcy
Prawnego),

— Rozdziat 26 - Cele Oferty Publicznej,

— Rozdziat 28 - Informacje o warunkach Oferty,

— Rozdziat 29 - Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu,

— Rozdziat 30 - Informacje na temat wiascicieli akcji,

— Rozdziat 31 - Koszty Oferty,

— Rozdziat 32 - Rozwodnienie,

— Rozdziat 33 - Inne informacje.

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE)
nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku
Dziatajac w imieniu IPOPEMA Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza
wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannoéci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czg$ciach Prospektu, za ktére

IPOPEMA Securities S.A. ponosi odpowiedzialno$¢, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz Ze nie
pominigto w nich niczego, co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

IPOPEMA Securities S.A.

Mariusz Piskorski Mirostaw Borys
Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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4.4 Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Doradca Prawny, na podstawie informacji przekazanych lub potwierdzonych przez Spotke sporzadzit przy dotozeniu
nalezytej staranno$ci i jest odpowiedzialny za nastepujace punkty Prospektu:

— Rozdziat 3, punkty: 3.1.2, 3.1.3, 3.2.101i 3.2.11,

— Rozdziat 4, punkt 4.4. — Oswiadczenie Doradcy Prawnego,

— Rozdziat 5 - Polityka dywidendy,

— Rozdziat 11 - Istotne umowy Spdiki,

—  Rozdziat 12 - Srodki trwate i ochrona $rodowiska,

— Rozdziat 13 - Badania, rozwdj, patenty i licencje,

— Rozdziat 14 — Ubezpieczenia,

— Rozdziat 15 - Spétka - historia i rozwdj,

— Rozdziat 16 - Struktura organizacyjna,

— Rozdziat 17 — Organy Spatki,

— Rozdziat 18 - Pracownicy,

— Rozdziat 19 - Ogdlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty na $wiadczenia
rentowe, emerytalne lub podobne im $wiadczenia,

— Rozdziat 20 — Znaczacy akcjonariusze. Program motywacyjny,

— Rozdziat 21 - Transakcje z podmiotami powigzanymi,

— Rozdziat 22 - Postepowania sagdowe, administracyjne i arbitrazowe,

— Rozdziat 23 — Akcje i kapitat zaktadowy,

— Rozdziat 24 - Informacje o Statucie i umowie Spétki,

— Rozdziat 25 - Interes osob fizycznych i prawnych zaangazowanych w oferte (w zakresie dotyczacym Doradcy
Prawnego),

— Rozdziat 27 - Informacje o papierach wartosciowych Spotki.

W imieniu Doradcy Prawnego dziata:

e radca prawny Aldona Pietrzak — prokurent samoistny.

OSWIADCZENIE
STOSOWNIE DO ROZPORZADZENIA KOMISJI (WE)
nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku

Dziatajac w imieniu kancelarii GESSEL, KOZIOROWSKI spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, o$wiadczam, iz
zgodnie z mojq najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w
czesciach Prospektu, za sporzadzenie ktérych ponosi odpowiedzialno$¢ Doradca Prawny, sq prawdziwe, rzetelne i
zgodne ze stanem faktycznym, i ze nie pominigto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Aldona Pietrzak

radca prawny, prokurent samoistny
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5. POLITYKA DYWIDENDY

Akty korporacyjne regulujace organizacje i dziatanie Emitenta nie zawierajg szczegolnych zasad dotyczacych wysokosci,
termindw badz warunkéw wyptaty dywidendy przez Emitenta. Znane Emitentowi ograniczenia w tym zakresie wynikajg z
bezwzglednie wigzacych przepisow prawa, w szczegolnosci postanowien Kodeksu Spotek Handlowych, oraz
postanowien zawartej pomiedzy Emitentem i Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy kredytéw 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, do ktérej w dniu 3 lipca 2009 roku przystapita spotka zalezna Emitenta - Harper Trade Sp. z 0.0.
(opisanej w rozdziale 11 ,Istotne umowy Spotki”).

W zwigzku z postanowieniami tej umowy, bez ich naruszenia nie jest mozliwe przeznaczanie, przed sptatg zadtuzenia
kredytowego, zysku Emitenta na wyptate dywidendy na rzecz akcjonariuszy Emitenta innych niz Wprowadzajacy.

Na podstawie powyzszej umowy (w okresie jej obowigzywania) Emitent zobowigzat sie bowiem przed sptatg zadtuzenia
kredytowego nie rekomendowa¢ wyptaty dywidendy lub jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy Emitenta, z
wytaczeniem kwoty dywidendy rownej czesci zadtuzenia Wprowadzajacego wobec Emitenta, przy zachowaniu
nastepujacych zasad:

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

b) nie wystapit oraz nie nastapi w wyniku wyptaty dywidendy przypadek naruszenia ww. umowy kredytowe;,

c) wypltata dywidendy nastapi wytacznie po przediozeniu przez Emitenta kopii uchwaty o wyptacie dywidendy oraz
raportu potwierdzajacego spetnienie wszystkich warunkéw wyptaty oraz aktualnego sprawozdania finansowego,

d) w przypadku, gdy:

- aktualne zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 2,5 krotno$ci EBITDA za ostatni 12 miesigczny okres
obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi nie wiecej niz 50% zysku netto za ostatni rok obrotowy,

- aktualne zadiuzenie 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.

PowyZzsze, umowne ograniczenia mozliwosci wyptaty dywidendy nie majg zastosowania do wypfaty dywidendy
realizowanej bezgotowkowo poprzez potracenie z wierzytelnoscig Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. wobec
Wprowadzajacego z tytutu nabycia przez Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. instrumentéw dtuznych wyemitowanych
przez Wprowadzajgcego.

Zgodnie z postanowieniami umowy kredytowej, wyptata dywidendy lub jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy
Emitenta poza dopuszczalnymi sytuacjami wskazanymi powyzej, stanowi przypadek naruszenia umowy kredytowej,
niezaleznie od tego czy zostata spowodowana przez okoliczno$ci pozostajace pod kontrolg Emitenta lub innego
podmiotu. W przypadku zaistnienia okoliczno$ci mogacej prowadzi¢ do naruszenia przez Emitenta warunkéw umowy
Emitent jest obowigzany do powiadomienia banku o zaistnieniu takiej okoliczno$ci oraz podjecia odpowiednich krokow
zaradczych majacych na celu uniemozliwienie wystapienia naruszenia warunkéw. Ponadto, w sytuacji wystgpienia
przypadku naruszenia warunkéw umowy Emitent jest obowigzany powiadomi¢ o tym bank oraz wspdtpracowa¢ w nim w
zakresie oceny ewentualnych skutkow naruszenia. W sytuacji wystgpienia przypadku naruszenia warunkéw umowy bank
moze: (i) z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa zazada¢ natychmiastowej sptaty cato$ci lub
czeSci kredytow wraz z odsetkami; lub (i) przeznaczy¢ wszelkie $rodki pieniezne znajdujace si¢ na rachunkach
bankowych Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. na sptate lub na poczet sptaty kwot naleznych na rzecz banku zgodnie
z umowg kredytu; lub (iii) zada¢ ustanowienia dodatkowych zabezpieczer zobowigzan wynikajgcych z umowy
kredytowej; lub (iv) skorzysta¢ z dowolnego zabezpieczenia ustanowionego na podstawie umowy kredytowej; lub (v)
renegocjowa¢ warunki umowy kredytowej; lub (vi) odmowi¢ wykorzystania kredytu.

W 2008 roku przypadek wyptaty dywidendy bezgotdwkowej zaistniat w zwigzku z przeznaczeniem na wyptate dywidendy
zysku netto Emitenta za rok obrotowy 2007 w kwocie 4.600.000 PLN (na podstawie uchwaty nr 4 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Emitenta z dnia 9 maja 2008 roku). Dywidenda ta zostata wyptacona w ten sposob, ze w dniu 8 lipca
2008 roku Emitent wyptacit Wprowadzajacemu kwote 3.185.377 PLN w gotdéwce, natomiast pozostata cze$¢ w kwocie
1.414.623 PLN zostata w dniu 7 sierpnia 2008 roku potragcona z wierzytelno$cig Emitenta wobec Wprowadzajacego z
tytutu pozyczki udzielonej Wprowadzajacemu przez Emitenta na podstawie umowy pozyczki z dnia 11 marca 2008 roku
(opisanej w rozdziale 21.3 ,Transakcje z podmiotami powigzanymi”).
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W 2009 roku przypadek wyptaty dywidendy bezgotéwkowej zaistniat w zwigzku z przeznaczeniem na wyptate dywidendy
czesci utworzonego z zysku kapitatu zapasowego Emitenta (ktory zgodnie z art. 348 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych
moze by¢ przeznaczony na wyptate dywidendy) w kwocie 30.417.776, 22 PLN, na podstawie uchwaty nr 1
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 21 sierpnia 2009 roku Dywidenda ta zostata wyptacona w dniu
28 sierpnia 2009 r., poprzez potracenie powyzszej kwoty z wierzytelnoSciami Emitenta wobec Wprowadzajacego z tytutu:
(i) odsetek od pozyczki udzielonej Wprowadzajacemu przez Emitenta na podstawie umowy pozyczki z dnia 16 stycznia
2009 roku (opisanej w rozdziale 21 ,Transakcje z podmiotami powigzanymi”), oraz (ii) wczesniejszego wykupu od
Emitenta przez Wprowadzajacego 30.000.000 Obligacji, wyemitowanych przez Wprowadzajacego w sposéb niepubliczny
w drodze skierowanej do Emitenta propozycji nabycia z dnia 24 czerwca 2009 roku (opisanej w rozdziale 21 ,Transakcje
z podmiotami powigzanymi”), wraz z naleznymi odsetkami.

W 2010 roku przypadek wyptaty dywidendy bezgotéwkowej zaistniat w zwigzku z przeznaczeniem na wyptate dywidendy
zysku netto Emitenta za rok obrotowy 2009 w kwocie 19.000.000 PLN (na podstawie uchwaty nr 4 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 10 marca 2010 roku. Dywidenda ta zostata wyptacona w dniu 29 marca 2010
roku w ten sposob, ze na podstawie zawartej pomiedzy Emitentem, Harper Trade Sp. z 0.0. i Wprowadzajacym umowy z
dnia 29 marca 2010 roku, zmienionej aneksem nr 1 z dnia 2 kwietnia 2010 roku (opisanej w rozdziale 21 ,Transakcje z
podmiotami powigzanymi”), Wprowadzajacy - w ramach wczesniejszego wykupu od Harper Trade Sp. z 0.0. 15.903.098
Obligacji (o ktdrych mowa w akapicie powyzej) wraz z naleznymi odsetkami, i zaspokojenia tym samym diugu wobec
Harper Trade Sp. z 0.0. z tytutu tych Obligacji - przekazat na rzecz Harper Trade Sp. z 0.0. swoje roszczenie wobec
Emitenta o wyptate powyzszej kwoty dywidendy (i Emitent ten przekaz przyjal), za§ na podstawie umowy pozyczki
zawartej w dniu 29 marca 2010 roku pomiedzy Harper Trade Sp. z 0.0. i Emitentem (opisanej w rozdziale 21
,Jransakcje z podmiotami powigzanymi®), Harper Trade Sp. z 0.0. udzielita Emitentowi pozyczki pienieznej w kwocie
19.000.000 PLN , przy czym roszczenie Emitenta o wyptate kwoty tej pozyczki zostato potracone z roszczeniem Harper
Trade Sp. z 0.0. wobec Emitenta z tytutu wyptaty kwoty powyzszej dywidendy (przystugujacej Harper Trade Sp. z o.0.
wskutek dokonania przekazu przez Wprowadzajacego).

Majac na wzgledzie wyzej przedstawione uwarunkowania dotyczace umowy kredytowej, wyptata dywidendy w minionym
okresie byta dokonywana w granicach dopuszczalnych tg umowg i miata charakter elementu stuzacego wzajemnej
kompensacie zobowigzan Emitenta, Harper Trade Sp. z 0.0. oraz Wprowadzajgcego. Zamiarem Emitenta jest zniesienie
wynikajacych z tej umowy ograniczen w wyptacie dywidendy i w tym zakresie Emitent podjat dziatania zmierzajace do
renegocjacji umowy kredytowej. Na dzien zatwierdzenia Prospekiu pomiedzy Spdtkg a bankiem nie zapadly zadne
wigzace decyzje w powyzszej kwestii. W zwigzku z zamierzong przez Emitenta realizacjg strategii (opisanej w punkcie
10.5 ,Strategia Emitenta”) oraz zwigzanym z tym zapotrzebowaniem na $rodki finansowe umozliwiajace sfinansowanie
projektow w ramach tej strategii, Zarzad w dwdch kolejnych latach obrotowych zaktada rekomendowanie Walnemu
Zgromadzeniu przeznaczenia wypracowanego przez Emitenta zysku na realizacje potrzeb inwestycyjnych Emitenta.

Wartos¢ dywidendy na akcje za kazdy rok obrotowy okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi

W ponizszej tabeli przedstawiono warto$¢ przeznaczonego na dywidende zysku przypadajacego na jedng na akcje za
kazdy rok obrotowy okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi. W tabeli tej nie uwzgledniono wyptaconej
w 2009 roku bezgotowkowo dywidendy w kwocie 30.417.776, 22 PLN (pochodzacej z czesSci utworzonego z zysku
kapitatu zapasowego Emitenta), w przypadku ktorej zysk na akcje wyniost 0,59 PLN (przy ogdlnej liczbie 51.170.000
akgiji).

Tabela 2 Dywidenda wyptacona z zysku za lata 2007-2009

Zarok obrotowy  Zysk netto (przeznaczony Liczba akcji Zysk na akcje Dywidenda Dywidenda na akcje
na dywidende) (w PLN) wyptacona (w PLN)
(wPLN)
2009 19000 000 51170 000 0,37 19000 000 0,371
2008 4500 000 51170 000 0,087 4500 000 0,088
2007 4 600 000 51170 000 0,089 4 600 000 0,090

Zr6ato: Emitent
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6. OSWIAQCZENIE O KAPITALE OBROTOWYM ORAZ KAPITALIZACJA |
ZADLUZENIE

6.1 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta niniejszym o$wiadcza, iz na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent i Grupa Kapitatowa
dysponujg odpowiednim i wystarczajagcym poziomem kapitatu obrotowego w wysokoSci zapewniajacej pokrycie
biezacych potrzeb operacyjnych w okresie kolejnych dwunastu miesiecy od dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu.

6.2 Kapitalizacja i zadtuzenie

Ponizej przedstawione zostaly informacje na temat kapitalizacji i zadtuzenia finansowego Emitenta wedtug stanu na
dzien 31 maja 2010 roku.

Tabela 3 Kapitalizacja i zadtuzenie Grupy Kapitatowej wedtug stanu na dzien 31 maja 2010 roku

Kapitalizacja i zadluzenie Grupy Kapitatowej wedtug stanu na dzien 31 maja 2010 roku (w tys. zf)
Zadtuzenie krotkoterminowe ogétem (zobowiazania ogétem) 60 645
- gwarantowane 0
- zabezpieczone 25814
- niegwarantowane/niezabezpieczone 34 831
Zadtuzenie diugoterminowe ogdtem (z wytaczeniem biezacej czesci zadtuzenia diugoterminowego) 108 482
- gwarantowane 0
- zabezpieczone 104 407
- niegwarantowane/niezabezpieczone 4075
Kapitat wlasny 8743
- kapitat zaktadowy 1421
- kapitat zapasowy 886
- kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych -410
- kapitat rezerwowy z wyceny programéw motywacyjnych 2781
- zysk (strata) z lat ubiegtych -2 227
- zysk (strata) netto 6292
OGOLEM 177 870
A. Srodki pieniezne 13 894
B. Ekwiwalenty $rodkow pienigznych 0
C. Papiery warto$ciowe przeznaczone do obrotu 0
D. Ptynnos¢ (A+B +C) 13 8%
E. Biezace naleznosci finansowe 0
F. Krétkoterminowe zadtuZenie w bankach 24 267
G. Biezaca cze$¢ zadiuzenia dtugoterminowego 0
H. Inne krotkoterminowe zadtuzenie finansowe 1547
. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F + G + H) 25814
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I - E - D) 11920
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 102 240
L. Wyemitowane obligacje / Zobowigzania finansowe 0
M. Umowy leasingowe / Pozostate zobowigzania diugoterminowe bez rezerw na zobowigzania 2167
N. Dlugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K + L + M) 104 407
0. Zadtuzenie finansowe netto (J + N) 116 327

Zr6dto: Emitent
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Na dzien 31 maja 2010 roku Emitent i jego spotka zalezna Harper Trade Sp. z 0.0. posiadali Obligacje wyemitowane
przez Wprowadzajacego o wartosci 35.651 tys. PLN. Srodki pozyskane przez Wprowadzajacego w wyniku
przeprowadzenia Oferty Publicznej zostang przekazane w pierwszej kolejnosci na wykup powyzszych Obligacji od Grupy
Emitenta, co dodatkowo poprawi ptynno$¢ Spotki i jej Grupy.

Nalezy zaznaczy¢, iz w dniu 10 marca 2010 roku podjeto decyzje o wyptacie dywidendy za rok 2009 w kwocie 19.000
tys. PLN z tytutu podziatu zysku Emitenta za rok obrotowy 2009, ktéra to kwota zostata przekazana Harper Trade Sp. z
0.0. przez Akcjonariusza w celu czesciowego zaspokojenia wierzytelnosci Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Akcjonariusza
z tytutu nabycia Obligacji wyemitowanych przez ten podmiot. Wyptata dywidendy przetozyta sie na obnizenie kapitatu
witasnego Emitenta.

Na dzieh 31 maja 2010 roku Emitent nie posiadat zobowigza warunkowych z tytutu gwarancji bankowych i
ubezpieczeniowych oraz poreczef. Na dzie 31 maja 2010 roku Spotka posiadata gwarancje celng wystawiong przez
Ergo Hestia na rzecz Izby Celnej w Warszawie w kwocie 400 tys. PLN. Niniejsza gwarancja obowigzuje od 24 lutego
2010 roku do 23 lutego 2011 roku.

Na dzien 31 maja 2010 roku Emitent nie posiadat zadtuzenia pos$redniego.

Informacje na temat aktywdéw stanowigcych zabezpieczenie zadtuzenia Emitenta zostaty zamieszczone w rozdziale 11
LIstotne umowy Spdki”.
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7. KURS WALUTOWY

Emitent w ramach prowadzonej dziatalnosci dokonuje rozliczen w walutach obcych. Zwigzane jest to z jednej strony z
uzyskiwaniem przez Emitenta wptywow ze sprzedazy zagranicznej (w 2009 roku warto$¢ sprzedazy zagranicznej Grupy
Kapitatowej stanowita 34,2% ogdlnej warto$ci sprzedazy), z drugiej strony — z konieczno$cig ponoszenia przez Emitenta
wydatkéw na zakup maszyn i surowcéw w walutach obcych. Podstawowa walutg do rozliczen tego typu dokonywanych
przez Emitenta jest euro.

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

Tabela 4 Kurs walutowy EUR/PLN w latach 2007-2009

Srednio* Najwyzszy w okresie Najnizszy w okresie Na koniec okresu
(PLN per 1 EUR)
2009 4,3282 4,8999 3,9170 4,1082
2008 3,5129 4,1848 3,2026 41724
2007 3,7843 3,9385 3,5699 3,5820

* Srednia arytmetyczna za dany okres w oparciu o dzienne kursy walut.
Zrédto: www.nbp.gov.p!

Obecnie, w obliczu wzglednej réwnowagi wptywéw i wydatkow w walutach obcych (warto$¢ transakcji sprzedazy w
ramach dziatalno$ci Emitenta opartych na walutach obcych za rok 2009 stanowita ponad 70% wartosci transakci
zakupdw opartych na walutach obcych), Emitent ma do czynienia z cze$ciowym tzw. naturalnym hedgingiem i nie stosuje
transakcji zabezpieczajgcych majgcych na celu zminimalizowanie ryzyka kursowego.

Ryzyko zmian kursu walutowego i jego wplyw na wyniki Emitenta opisano szczegdtowo w rozdziale 3 ,Czynniki ryzyka”.
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8. WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Dane finansowe za lata 2007-2009 pochodzg ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata 2007, 2008 i 2009
sporzadzonych wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej zamieszczonych w rozdziale 34
,Historyczne informacje finansowe”. Skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2007, 2008 i 2009 podlegaty

badaniu przez Deloitte Audyt Sp. z 0.0.

Wybrane dane finansowe i operacyjne Grupy Kapitatowej

Tabela 5 Rachunek zyskow i strat Harper Hygienics S. A.

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(w tys. PLN)

Przychody ze sprzedazy 128 786 144 200 173 577
Koszt wiasny sprzedazy 72 822 93 652 113899
Zysk brutto na sprzedazy 55 964 50 548 59678
Koszt sprzedazy 22 864 15083 18479
Koszty ogdlinego zarzadu 12413 14787 16 802
Zysk (strata) na dziatalno$ci podstawowej 20 687 20 678 24 397
Pozostate przychody operacyjne 2 641 2650 2698
Pozostate koszty operacyjne 1178 3959 613
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej 22150 19 369* 26 481
Przychody finansowe 1162 657 3454
Koszty finansowe 2587 4368 6751
Zysk brutto 20726 15 658 23184
Podatek dochodowy 3956 4581 4953
Zysk netto 16 770 11077 18 231

* W 2008 roku wystapito jednorazowe zdarzenie w kwocie 4.158 tys. PLN (odpis aktualizujacy warto$¢ nieruchomosci w Jarcewie). Po

wyeliminowaniu wptywu ww. zdarzenia, zysk z dziatalnosci operacyjnej osiggnatby poziom 23.527 tys. PLN.

Zrédio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale

LHistoryczne informacje finansowe”

Tabela 6 Aktywa Harper Hygienics S.A.

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(w tys. PLN)

Aktywa trwate 61 650 58 426 109 728
Srodki trwale 60573 57317 55 651
Warto$ci niematerialne 1030 1073 1008
Pozostate aktywa finansowe - 53 045
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 47 36 24
Aktywa obrotowe 48 846 52 060 69 885
Zapasy 12714 12638 18 336
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 31041 36 906 46 313
Biezace aktywa podatkowe - 54 24
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 514 260 200
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4577 2202 5012
Aktywa razem 110 495 110 486 179 613

Zrédlo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe

LJHistoryczne informacje finansowe”
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Tabela 7 Pasywa Harper Hygienics S.A.

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(w tys. PLN)
Kapitat wlasny 29917 37215 21651
Kapitat akcyjny 1421 1421 1421
Kapitat zapasowy 10923 23 867 886
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych 76 71 415
Kapitat rezerwowy - z wyceny programéw motywacyjnych 552 1378 2156
Zyski (straty) zatrzymane 16 946 10 479 16 773
Zyski (straty) z tytutu implementacji MSSF na dzien 1 stycznia 2004 roku (719) (719) (719)
Pozostate zyski (straty) zatrzymane 895 121 (739)
Zysk (strata) biezacego okresu 16 770 11077 18 231
Zobowigzania i rezerwy na zobowiazania 80 579 73211 157 963
Zobowiazania dtugoterminowe 35909 34 355 106 049
Rezerwa na odprawy emerytalne 225 43 59
Kredyty otrzymane 34 237 29673 102 556
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 734 3175 2323
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 333 1204 938
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 381 260 172
Zobowigzania krétkoterminowe 44 669 38916 51914
Kredyty otrzymane 13 652 16 138 21760
Zobowiazania z tyt. leasingu finansowego 4442 2375 1126
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 2734 -
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania krétkoterminowe 20012 17 109 21522
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 3830 3295 7506
Pasywa razem 110 495 110 486 179 613

Zrédlo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale

LJHistoryczne informacje finansowe”
Tabela 8 Rachunek przeptywoéw pienieznych Harper Hygienics S.A.

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(w tys. PLN)
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 15827 14 572 22187
Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 5795 (1563) (54 071)

w tym: nabycie $rodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych (18 538) (5542) (3602)
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (20 533) (15 384) 34694
Przeptywy pienigzne netto 1089 (2374) 2810
Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych 1089 (2374) 2810
Srodki pienigzne na poczatek okresu 3488 4 577 2202
Srodki pieniezne na koniec okresu 4 577 2202 5012

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale

LJHistoryczne informacje finansowe”
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9. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ | OPERACYJNEJ ORAZ SYTUACJI
MAJATKOWEJ | ZASOBOW KAPITALOWYCH

Zamieszczony w niniejszym rozdziale przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Emitenta oraz Grupy nalezy rozpatrywaé
tacznie ze zbadanymi przez biegtego rewidenta skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi za lata 2007, 2008 i
2009 sporzadzonymi wedtug Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, zamieszczonymi w
rozdziale 34 Historyczne informacje finansowe”.

Ponizszy przeglad zawiera stwierdzenia dotyczace przyszito$ci, ktore zostaly sporzadzone w oparciu o zatozenia
dotyczace dziatalnosci Grupy w przysztosci i w zwigzku z tym zawierajg w sobie element niepewnos$ci (patrz rozdziat
,Czynniki ryzyka”).

Potencjalni inwestorzy powinni szczegdlowo przeanalizowa¢ rozdziat ,Czynniki ryzyka”, ktéry zawiera omdwienie
okreslonych waznych czynnikdw mogacych spowodowaé, ze rzeczywiste wyniki Emitenta mogg sie rézni¢ od wynikow
omawianych ponizej.

9.1 Podsumowanie

Emitent prowadzi dziatalno$¢ na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry. W okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi najwigksze znaczenie w dziatalnoSci Grupy miata sprzedaz ptatkow
kosmetycznych, chusteczek nawilzanych, patyczkow higienicznych oraz innych produktéw (ptyndw do higieny intymnej,
kosmetykéw dla dzieci, emulsji i zeli do mycia twarzy, Sciereczek gospodarczych, plastréw). Spdtka posiada nowoczesny
zaktad produkcyjny w Minsku Mazowieckim, oddany do uzytku na poczatku 2006 roku, oraz prowadzi centrum dystrybucji
i konfekcji w Garwolinie w oparciu 0 umowe wynajmu. Emitent prowadzi sprzedaz na rynku krajowym (65,8% o0gotu
przychodéw) i na rynkach zagranicznych (34,2% ogotu przychoddw). Emitent eksportuje swoje produkty do Rosji, na
Ukraine, do Rumunii oraz innych krajow.

Ponizej przedstawiono wykresy z przychodami i wynikami generowanymi przez Emitenta w latach 2007-2009.

Wykres 1 Przychody ze sprzedazy, EBITDA, zysk netto Wykres 2 Marza na dziatalno$ci operacyjnej, marza

w latach 2007-2009 (w tys. PLN) EBITDA, marza zysku netto
200000 173677
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, Zrédfo: Skonsoli ja Spotki za lata 2007-2
Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania Spotki za lata 2007-2009 Mrggg Skonsolidowane sprawozaania SpGiki za lata 2007-2009 wg

wg MSSF
Do gtownych czynnikow, ktore miaty bezposredni wptyw na dziatalno$¢ Grupy w latach 2007-2009, nalezy zaliczy¢:

— wzrost popytu na produkty kosmetyczno-higieniczne,

— wprowadzanie nowych innowacyjnych produktéw (m. in. mlecznych emulsji do higieny intymnej - w 2007 roku,
nowych ptynnych produktdw przeznaczonych do pielegnacji niemowlat i dzieci — w 2008 roku, nowe warianty
chusteczek gospodarczych Presto Clean — w latach 2007-2008),

— wazrost przychoddw ze sprzedazy marek wtasnych (z 40.785 tys. PLN w 2007 roku do 82.827 tys. PLN w 2009 roku) i
w konsekwencji wzrost udziatu tych przychodéw w facznych przychodach ze sprzedazy (z 31,7% w 2007 roku do
47,7% w 2009 roku),

— systematyczny wzrost eksportu (z 28.961 tys. PLN w 2007 roku do 60.004 tys. PLN w 2009 roku) i w konsekwencji
zwigkszanie udziatu eksportu w sumie przychoddw ze sprzedazy (z 22,5% w 2007 roku do 34,6% w 2009 roku),

— decyzja o wyplacie dywidend:
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— w2007 roku - w wysokosci 32.000 tys. PLN (z ktérej to kwoty w gotéwce faktycznie wyptacono 8.340 tys. PLN,
a pozostata czes¢ dywidendy w wysokosci 23.660 tys. PLN zostata potracona z wierzytelnoSci Emitenta
wobec Akcjonariusza - Central European Cotton Holdings Ltd. - z tytutu wczes$niej udzielonej pozyczki wraz z
odsetkami),

— w2008 roku — w wysoko$ci 4.600 tys. PLN (z ktorej to kwoty w gotdwce faktycznie wyptacono 3 185 tys. PLN,
a pozostata cze$¢ dywidendy w wysokos$ci 1.415 tys. PLN zostata potracona z wierzytelno$ci Emitenta wobec
Akcjonariusza - Central European Cotton Holdings Ltd. - z tytutu wczesniej udzielonej pozyczki ),

— w2009 roku - 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 zostata potracona z wierzytelno$ci Emitenta
wobec Akcjonariusza z tytutu odsetek od pozyczki udzielonej Wprowadzajacemu przez Emitenta oraz z tytutu
nabycia przez Emitenta Obligacji wyemitowanych przez ten podmiot),

—  dokonanie odpisu aktualizujgcego wartos¢ nieruchomosci w Jarcewie (Rosja) w 2008 roku w tacznej kwocie
4.158 tys. PLN.

Obligacje wyemitowane przez Akcjonariusza posiadane przez Emitenta

Na dzien 31 grudnia 2009 roku w posiadaniu Grupy Kapitatowej znajdowaty si¢ Obligacje o wartosci 53.045 tys. PLN
(byly to Obligacje posiadane przez Harper Trade Sp. z 0.0.). Obligacje te Emitent zakupit wraz ze swoja spotkg zalezng —
Harper Trade Sp. z 0.0. (dwczesnie: Melesio Investments 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 sposab:

— Emitent objat 30 min Obligacji o tacznej warto$ci nominalnej 30 min PLN, za zaptatg 30 min PLN,
— Harper Trade Sp. z 0.0. objeta 51 min Obligacji o facznej wartosci nominalnej 51 min PLN, za zaptatg 51 min PLN.

Nastepnie w wyniku bezgotowkowej wyptaty dywidendy za 2008 rok nastgpita sptata wszelkich zobowigzan
Akcjonariusza wzgledem Emitenta z tytutu wykupu 30 min Obligaciji, ktére z chwilg wykupu zostaly umorzone. W wyniku
tego zdarzenia na dzien 31 grudnia 2009 roku w posiadaniu podmiotéw z Grupy Emitenta pozostato 51 min Obligacii
objetych za kwote 51 min PLN (Obligacje posiadane przez Harper Trade Sp. z 0.0.)

Celem emisji Obligacji byto pozyskanie srodkow pienieznych na sptate kredytu w wysokosci 81 min PLN, zaciagnietego
przez Akcjonariusza w Banku Zachodnim WBK S.A. na podstawie umowy kredytu pomostowego z dnia 19 lipca 2007
roku (przy uzyciu ktérego Akcjonariusz sfinansowat w 2007 roku nabycie 25,25% akcji Emitenta).

Emisja Obligacji byta rezultatem wystgpienia istotnych zmian w polityce kredytowania firm w zwigzku z kryzysem
finansowym, w wyniku czego Bank Zachodni WBK wystapit w 2009 roku do Akcjonariusza z inicjatywg przeprowadzenia
transakcji przeniesienia zadtuzenia wynikajacego z powyzszego kredytu, z poziomu Akcjonariusza na poziom Emitenta
(co w ocenie banku byto uzasadnione nizszym poziomem ryzyka kredytowego po stronie Emitenta niz Akcjonariusza).

Akcjonariusz przeznaczyt kwotg uzyskang z emisji Obligacji na sptate zadtuzenia kredytowego wobec banku, natomiast
Emitent wraz z Harper Trade Sp. z 0.0. sfinansowat zakup Obligacji poprzez kredyt zaciggniety w Banku Zachodnim
WBK w kwocie 81 min PLN (zgodnie z umowa kredytéw z dnia 15 maja 2009 roku, zmieniong aneksami z dnia 3 lipca
2009 roku, 15 grudnia 2009 roku, 5 stycznia 2010 roku oraz z dnia 10 maja 2010 roku).

Wybrane dziatania Emitenta podjete w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi

W latach 2007-2009 Emitent koncentrowat sig¢ na dziataniach ukierunkowanych na wzrost eksportu i umacnianie pozycji
na rynkach strategicznych (rosyjskim, ukrainskim i rumunskim), oraz wprowadzanie nowych produktéw. W 2007 roku
Grupa rozszerzyta swojg obecnos¢ w kategorii produktow do higieny intymnej, wprowadzajac na rynek mleczne emulsje
do higieny intymnej. W kolejnych latach Spétka wprowadzita na rynek kolejne nowe produkty, w tym m.in. kosmetyki dla
dzieci, zele do mycia twarzy oraz emulsje do demakijazu, budujac swoj wizerunek u konsumentéw jako producenta
nowoczesnych i innowacyjnych produktéw do oczyszczania skéry. Poza obszarem produktéw do oczyszczania skoéry
Emitent rozszerzyt znaczaco game chusteczek gospodarczych sprzedawanych pod markg Presto Clean. Ponadto, w
analizowanym okresie Emitent zwiekszat udziat produktéw pod markami wtasnymi w przychodach ze sprzedazy.
Rosnacy popyt na produkty Emitenta oraz podjete przez Emitenta powyzej opisane dziatania wplynety na wzrost
przychoddw i wynikow Grupy w analizowanym okresie.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi Zarzad koncentrowat sie ponadto na dziataniach
ukierunkowanych na poprawe efektywnosci produkcji oraz budowe efektywnej organizacji i systeméw wsparcia jej
dziatania.
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W obszarze zwigkszania efektywnosci produkcji w analizowanym okresie Grupa potozyta duzy nacisk na optymalizacje
proceséw produkcyjnych i kosztdbw wytworzenia oraz konsekwentng realizacje polityki jakosci, co zaowocowato
przyznaniem Harper Hygienics certyfikatu ISO 9001:2000 w marcu 2008 roku. W zaktadzie produkcyjnym obowigzujg
wdrozone normy monitorowania i zarzadzania jako$cia, efektywno$cig i wydajnoscig. Kluczowym wskaznikiem
opisujacym efektywno$¢ zainstalowanego w przedsiebiorstwie parku maszynowego jest wskaznik Catkowitej
Efektywnosci Maszyn i Urzadzern OEE - Overall Equipment Effectiveness, ktorego stosowanie umozliwia kontrole
produkciji na kazdym etapie oraz przyczynia sie do ciagtej poprawy efektywnosci proceséw produkcyjnych.

W ramach optymalizacji kosztéw Grupa rozpoczeta w 2008 roku wdrazanie programéw oszczednosciowych majacych na
celu redukcje kosztow statych, w ramach ktorych zredukowano koszty ustug zewnetrznych w poszczegdlnych dziatach
Spotki.

W 2009 roku kontynuowano dziatania ukierunkowane na poprawe efektywnosci produkcji oraz budowe efektywnej
organizaciji, w ramach ktorych Grupa przeprowadzita projekt optymalizacji komercyjnej, polegajacy na rozdzieleniu funkgcii
operacyjnych od komercyjnych. Funkcje komercyjne (sprzedaz, marketing i dystrybucja), w tym zesp6t pracownikéw (160
0s6b na koniec 2009 roku), zostaly przeniesione do spotki Harper Trade Sp. z 0.0., w ktérej Emitent posiada 100%
udziatéw. W dniu 31 grudnia 2009 roku Emitent wni6st aportem zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa do spétki Harper
Trade Sp. z 0.0. i od dnia 4 stycznia 2010 roku Harper Trade Sp. z 0.0. rozpoczefa dziatalno$¢ operacyjna.

Grupa Kapitatowa Emitenta

Emitent jest spotkg dominujaca wobec Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz wobec spétek rosyjskich:
Harper Production z siedzibg w Jarcewie oraz Harper Hygienics Rus z siedzibg w Moskwie. W opinii Emitenta, za
wyjatkiem spotki pod firmg Harper Trade Sp. z 0.0., pozostate spotki zalezne nie sg istotnymi podmiotami zaleznymi dla
oceny sytuacji finansowej Grupy. Przedmiotem dziatalno$ci Harper Production jest dziatainos¢ produkcyjna (Spdtka nie
prowadzi jednak obecnie dziatalnosci gospodarczej), natomiast dziatalno$¢ Harper Hygienics Rus jest zawezona do
dziatar handlowych i marketingowych w zakresie koordynacji kontaktdéw z dystrybutorami na rynku rosyjskim. Wartos¢
ksiegowa udziatow zarowno Harper Rus, jak i Harper Production stanowi ponizej 10% skonsolidowanych aktywow netto
grupy kapitatowej Emitenta. Udziat kapitatowy Emitenta w kazdej z powyzszych spétek zaleznych Emitenta generuje
ponizej 10% skonsolidowanych zyskow lub straty netto grupy kapitatowej Emitenta.
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9.2 Sytuacja finansowa

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

W ponizszej tabeli zaprezentowano pozycje wptywajace na wynik operacyjny oraz wynik netto Emitenta.
Tabela 9 Pozycje wplywajace na wyniki Emitenta

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(w tys. PLN)
Przychody ze sprzedazy 128 786 144 200 173 577
Dynamika (%) 34,4% 12,0% 20,4%
Koszt wtasny sprzedazy 72 822 93 652 113899
Dynamika (%) 38,5% 28,6% 21,6%
Zysk brutto na sprzedazy 55 964 50 548 59678
Dynamika (%) 29,4% -9,7% 18,1%
Koszt sprzedazy 22 864 15083 18 479
Dynamika (%) 31,6% -34,0% 22,5%
Koszty ogdlnego zarzadu 12413 14 787 16 802
Dynamika (%) 60,0% 19,1% 13,6%
Zysk (strata) na dziatalno$ci podstawowej 20 687 20678 24 397
Dynamika (%) 14,2% 0,0% 18,0%
Pozostate przychody operacyjne 2641 2650 2698
Dynamika (%) -2,3% 0,4% 1,8%
Pozostate koszty operacyjne 1178 3959 613
Dynamika (%) -18,2% 236,2% -84,5%
EBITDA 25879 24 405 31732
Dynamika (%) 2,2% -5,7% 30,0%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 22150 19 369 26 481
Dynamika (%) 14,3% -12,6% 36,7%
Przychody finansowe 1162 657 3454
Dynamika (%) -56,3% -43,5% 425,7%
Koszty finansowe 2587 4368 6751
Dynamika (%) -14,6% 68,9% 54,6%
Zysk (strata) netto 16 770 11077 18231
 Dymamika(%) 08% 939% 64.6%
Po wyeliminowaniu odpisu na nieruchomo$¢ w Jarcewie
EBITDA 25879 28 563 31732
Dynamika (%) 2,2% 10,4% 11,1%
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (EBIT) 22150 23527 26 481
Dynamika (%) 14,3% 6,2% 12,6%
Zysk (stata) netto 16 770 15235 18231
Dynamika (%) 10,5% -9,1% 19,7%

Zrédlo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale

LJHistoryczne informacje finansowe

Zrodtem przychodéw z dziatalnoéci podstawowej Grupy jest sprzedaz produktow kosmetyczno-higienicznych do
oczyszczania skéry oferowanych na rynku jako produkty brandowe badz produkty pod markami wiasnymi. W
analizowanym okresie przychody ze sprzedazy wykazywaty tendencje rosngcg. W szczegoino$ci znaczny wzrost
przychodéw nastapit w latach 2007 i 2009 (odpowiednio o 34,4% oraz o 20,4%). Jednym z najwazniejszych czynnikéw,
ktéry zadecydowat o dynamicznym wzroScie przychoddw ze sprzedazy byt rosngcy popyt na artykuty kosmetyczno-
higieniczne do oczyszczania skory na polskim rynku i na rynkach zagranicznych.

Ponadto, do wzrostu przychodéw Emitenta przyczynit si¢ wzrost eksportu i dalsze umacnianie pozycji Emitenta na
rynkach strategicznych: rosyjskim, ukrainskim i rumunskim, oraz wzrost sprzedazy produktow pod markami wkasnymi
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(dzieki pozyskiwaniu nowych kontraktow na marki wlasne oraz zwigkszeniu sprzedazy w ramach istniejacych
kontraktéw). W 2008 roku nastapit wzrost przychodéw z poziomu 128.786 tys. PLN w 2007 roku do poziomu 144.200 tys.
PLN, tj. 0 15.414 tys. PLN, w tym wzrost eksportu wynidst 14.468 tys. PLN, natomiast wzrost sprzedazy marek wtasnych
- 13.598 tys. PLN. W 2009 roku przychody wzrosty do poziomu 173.577 tys. PLN, tj. 0 29.378 tys. PLN, w tym wzrost
eksportu wynosit 16.574 tys. PLN, natomiast wzrost sprzedazy marek wtasnych — 28.444 tys. PLN. Nalezy zaznaczy¢,
Ze czes¢ wzrostu przychoddw ze sprzedazy marek wiasnych w analizowanych latach pochodzi z eksportu produktéw pod
markami wtasnymi. Do wzrostu przychodow z eksportu w 2009 roku przyczynit sie takze wysoki kurs EUR/PLN. Struktura
przychodéw ze sprzedazy obejmujgca wartos¢ przychodow z eksportu oraz ze sprzedazy marek wiasnych zostata
szczeg6towo omoéwiona w punkcie 10.7 ,Struktura przychodéw Emitenta”.

Czynnikiem wptywajacym na wzrost przychodéw w latach 2007-2009 byto réwniez wprowadzanie oraz oferowanie przez
Emitenta w analizowanym okresie nowych innowacyjnych produktéw (w tym m. in.: nowych wariantéw 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). Szczegdtowe informacje na temat przychodéw Emitenta w poszczegdlnych segmentach produktéw w latach
2007-2009 zostaty zaprezentowano w punkcie 10.7 ,Struktura przychodéw Emitenta”. Nowe produkty Emitenta
wprowadzone do sprzedazy w latach 2007-2009 oraz do dnia zatwierdzenia Prospekiu zostalty szczegétowo
przedstawione w punkcie 10.3 ,Produkty oferowane przez Emitenta”.

W celu wykorzystania wolnych mocy produkcyjnych Emitent rozpoczat w 2008 roku wspdtprace z klientem, ktory kupuje
potprodukt (taSme bawetniang do produkcji ptatkow kosmetycznych). W 2009 roku klient ten stat sie trzecim odbiorcg
Grupy pod wzgledem udziatu w przychodach ze sprzedazy (6,4%).

Ponadto, w 2008 roku nastgpita zmiana zasad wspotpracy z czescig sieci handlowych, polegajacq na zmianie zasad
rozliczania sprzedazy poprzez eliminacje rabatow posprzedazowych uzyskiwanych przez sieci od Emitenta oraz
oferowanie przez Emitenta nizszych cen (uwzgledniajgcych rabat).

W roku 2009 warto$¢ sprzedazy Emitenta wzrosta 0 20,4% przy 8,5 % wzro$cie wolumenu sprzedazy, co oznacza, ze
do wzrostu przychoddw ze sprzedazy Emitenta w znacznej mierze przyczynity sie takze nastepujace czynniki: wzrost
srednich cen produktow, wzrost sprzedazy produkiow o wyzszej cenie jednostkowej (w tym w szczegdlno$ci chusteczek
dzieciecych) oraz ostabienie ztotego w stosunku do euro, kitére spowodowato wzrost przychodéw ze sprzedazy
denominowanej w euro. Wzrost efektywnych cen jednostkowych wyrobéw wynikat w gtéwnej mierze ze zmniejszenia
ilosci promocji poprzez dotaczanie gratisowych produktow lub sprzedaz w zestawach. Dziatania te wynikaty z polityki
Zarzadu ukierunkowanej na ograniczenie wyzej opisanych promocji i podjecie w szerszym stopniu innych dziatan
promocyjnych (m. in. wsparcie sprzedazy bezpo$rednio w punktach sprzedazy, pozycjonowanie produktu na pétkach) i
marketingowych (prasa, magazyny, gazetki sieci handlowych, strony i fora internetowe, animacje sprzedazy w sklepach,
obecnoéci na targach branzowych) oraz na poprawe zyskownosci w wybranych segmentach. Przyrost produktow
sprzedawanych pojedynczo w 2009 roku nastapit w szczegdinosci w segmencie chusteczek dla dzieci oraz ptatkow
suchych. W segmentach tych nastapit jednoczesnie spadek sprzedazy zestawdw. Wzrost cen produktow obserwowany w
2009 roku dotyczyt rowniez produktow oferowanych pod markami wiasnymi odbiorcéw, co bylo efektem duzego
zainteresowania odbiorcdw produktami pod markami wiasnymi i silng pozycjg konkurencyjng Emitenta, dzieki czemu
miat on mozliwo$¢ wyboru najbardziej rentownych kontraktéw w tej grupie produktow. W tej grupie produktéw réwniez
nastapit wzrost sprzedazy produktéw o wyzszej cenie jednostkowe.

W 2008 roku koszt wtasny sprzedazy wyniost 93.652 tys. PLN, co stanowito wzrost 0 28,6% w stosunku do 2007 roku i
byto spowodowane przede wszystkim zatamaniem koniunktury oraz wiekszg sktonno$cig konsumentéw do oszczedzania
i kupowania tafiszych produktdw (w tym produktéw pod markami wtasnymi o nizszych marzach dla producenta) oraz
wzrostem cen surowcow wykorzystywanych przez Emitenta w procesie produkcji. W 2009 roku Grupa zanotowata dalszy
wzrost kosztu wiasnego 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 przychodéw (20,4%). Wzrost kosztu wiasnego
sprzedazy byt spowodowany przede wszystkim wzrostem produkcji oraz niekorzystnym kursem PLN/EUR w 2009 roku
(cena wiekszosci surowcdw kupowanych przez Emitenta powigzana jest z euro). Nalezy zaznaczy€, ze wysoki kurs
EUR/PLN w 2009 roku przyczynit si¢ takze do wzrostu przychodoéw z eksportu. Ksztattowanie sie kursu walutowego
EUR/PLN w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zaprezentowano w rozdziale 7 ,Kurs walutowy”.

Zysk brutto na sprzedazy obnizyt sie z 55.964 tys. PLN w 2007 roku do poziomu 50.548 tys. PLN w 2008 roku (tj. o
9,7%), a nastepnie wzrdst do 59.678 tys. PLN w 2009 roku (tj. o 18,1%). Gtownym zrédtem wzrostu zysku brutto na
sprzedazy w 2009 roku byt znaczacy wzrost przychodéw ze sprzedazy (réwny 20,4%).
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W 2008 roku koszty sprzedazy spadty o 34,0%, osiagajac wartos¢ 15.083 tys. PLN, a koszty ogéinego zarzadu wzrosty o
19,1% w poréwnaniu do roku poprzedniego i wyniosty 14.787 tys. PLN. Spadek kosztéw sprzedazy byt zwigzany ze
zmiang zasad wspdipracy z czescig sieci handlowych, polegajacg na zmianie zasad rozliczania sprzedazy poprzez
eliminacje rabatéw posprzedazowych uzyskiwanych przez sieci od Emitenta oraz oferowanie przez Emitenta nizszych
cen (uwzgledniajacych rabat). Wzrost kosztow ogoinego zarzadu w 2008 roku nalezy wigza¢ m.in. ze zmiang Zarzadu
Emitenta w 2007 roku (co wigzato sie z dodatkowymi obcigzeniami wynikajacymi z wyptat wynagrodzer i odpraw).

W 2009 roku koszty sprzedazy oraz koszty ogélnego zarzadu 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 kosztéw sprzedazy byt zwigzany ze wzrostem
produkcii i byt proporcjonalny do wzrostu sprzedazy (wzrost przychodoéw o ponad 20% w tym okresie). Wzrost kosztow
ogblnego zarzadu w 2009 roku byt wynikiem premii wyptaconych dla kadry zarzadzajacej (854 tys. PLN), ktérych
wysoko$¢ byta uzalezniona od wypracowanego zysku EBITDA (zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje). W
poprzednich latach premie nie byly wyptacane. Znaczacy wptyw na wzrost kosztow ogolnego zarzadu miat rowniez
wysoki koszt ustug prawnych zwigzanych m.in. z: renegocjacjg umowy kredytowej z Bankiem Zachodnim WBK (416 tys.
PLN), nabyciem spotki Melesio Investments Sp. z 0.0., wyceng wartosci znakéw handlowych, wniesieniem aportem
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do Harper Trade Sp. z 0. 0. (wczesniej: Malesio Investments Sp. z 0.0.) i
rozdzieleniem funkcji produkcyjnych od komercyjnych oraz przeniesieniem funkcji komercyjnych do spétki Harper Trade
Sp. z 0.0, a takze ze sporami sadowymi 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. sporow zostaly zamieszczone w rozdziale 22 ,Postepowania sadowe, administracyjne i arbitrazowe”).

Pozostate przychody operacyjne w 2007 roku wyniosty 2.641 tys. PLN, w tym 2.136 tys. PLN stanowity dotacje do
wynagrodzen niepetnosprawnych pracownikow, ktore Emitent otrzymywat w zwigzku z posiadanym statusem zaktadu
pracy chronionej. W 2008 roku Emitent zrezygnowat ze statusu zaktadu pracy chronionej, jednak nadal zatrudnia osoby
niepetnosprawne i posiada status pracodawcy dziatajacego na otwartym rynku pracy. W 2008 roku pozostate przychody
operacyjne byly stabilne i wynosity 2.650 tys. PLN, w tym 1.617 tys. PLN stanowily dotacje do wynagrodzen
niepetnosprawnych pracownikdw. 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 gtéwnie odpisem aktualizujgcym
warto$¢ nieruchomos$ci w Jarcewie (Rosja), ktéry zostat ujety w pozostatych kosztach operacyjnych w kwocie 3.759 tys.
PLN. Pozostata czes¢ kwoty odpisu, tj. 399 tys. PLN, zostata ujeta na pozycji ,Koszty ogélnego zarzadu”. Dodatni wynik
na pozostatej dziatalno$ci 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 dziatajacego na
otwartym rynku pracy, zatrudniajagcego osoby niepetnosprawne. Emitent planuje kontynuowaé zatrudnianie oséb
niepetnosprawnych.

Zysk operacyjny za 2007 rok wynosit 22.150 tys. PLN. 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 26.597 tys. PLN, tj .0 37,3% w stosunku do 2008 roku. W przypadku nie dokonania przedmiotowego odpisu
zysk operacyjny w latach 2007-2009 notowatby statg tendencje wzrostowg (wzrost w 2008 wynidstby 6,2% w poréwnaniu
do roku poprzedniego oraz 12,6% w 2009 roku w poréwnaniu do roku 2008). Do wzrostu wyniku operacyjnego w gtownej
mierze przyczynit si¢ wzrost przychodéw z eksportu oraz ze sprzedazy produktéw pod markami wtasnymi, a takze
pozostate czynniki opisane powyzej.

Przychody finansowe obnizyty sie w latach 2007-2008 o 43,5% z 1.162 tys. PLN w 2007 roku do 657 tys. PLN w 2008
roku, czego powodem byt spadek naleznych odsetek. W 2009 roku przychody te wzrosty ponad czterokrotnie osiggajac
warto$¢ 3.454 tys. PLN, co wynikato z naliczenia odsetek od Obligaciji (3.340 tys. PLN), zakupionych w 2009 roku od
Wprowadzajacego w kwocie 81 min PLN.

W tym samym okresie koszty finansowe wzrosty 0 68,9% z poziomu 2.587 tys. PLN w 2007 roku do poziomu 4.368 tys.
PLN w 2008 roku, co byto spowodowane wzrostem odsetek od kredytow o 64,2% (do poziomu 3.277 tys. PLN) oraz
ujemnymi roéznicami kursowymi (556 tys. PLN). W 2009 roku koszty finansowe wzrosty 0 54,6% i wyniosty 6.751 tys.
PLN, co bylo spowodowane przede wszystkim wzrostem odsetek od kredytéw, ktdre wyniosty 5.837 tys. PLN.

Zysk netto w 2007 roku osiggnat warto$¢ 16.770 tys. PLN. Pomimo wzrostu przychodéw ze sprzedazy o 12,0% w 2008
roku nastapit spadek zysku netto do poziomu 11.077 tys. PLN (spadek w stosunku do poprzedniego roku o 33,9%).
Zrodtem spadku zysku netto w 2008 roku poza odpisem byt w gtéwnej mierze znaczny wzrost kosztu wlasnego
sprzedazy (o 28,6%). Po wytaczeniu kwoty odpisu aktualizujgcego warto$¢ nieruchomosci w Jarcewie, ktéra w gtownej
mierze przyczynita sie do spadku wyniku netto Emitenta w analizowanym okresie, wynik netto w 2008 roku zanotowatby
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spadek 0 9,1% w stosunku do wyniku z roku poprzedniego. W 2009 roku zysk netto wzrost o 64,6% w poréwnaniu do
poziomu na koniec 2008 roku, osiggajac wartos¢ 18.231 tys. PLN (w poréwnaniu do zysku netto w 2008 roku
nieuwzgledniajacego odpisu na nieruchomo$¢ w Jarcewie, bytby to wzrost o 19,7%). Czynnikiem decydujacym o
wzroscie zysku netto w analizowanym okresie byt wzrost przychodow ze sprzedazy Spotki.

9.2.2. Analiza rentownosci

W ponizszej tabeli przedstawiono ksztattowanie sie wskaznikdéw rentownosci Emitenta na przestrzeni analizowanego
okresu.

Tabela 10 Wskazniki rentownosci

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
Rentowno$¢ sprzedazy brutto 43,5% 35,1% 34,4%
Rentowno$¢ na dziatalnosci podstawowe;j 16,1% 14,3% 14,1%
Rentownos¢ EBITDA 20,1% 16,9% 18,3%
Rentownos$¢ na dziatalno$ci operacyjnej (marza EBIT) 17,2% 13,4% 15,3%
Rentowno$¢ zysku netto 13,0% 7,7% 10,5%
Stopa zwrotu z kapitatow wtasnych (ROE) 56,1% 29,8% 84,2%
Stopa zwrotu z aktywow (ROA) 15,2% 10,0% 10,2%

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

Zrodio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

W badanym okresie dziatalno$¢ Spétki jest rentowna na kazdym poziomie rachunku zyskow i strat pomimo niewielkiego
obnizenia sie wskaznikdw rentowno$ci.

W 2008 roku obnizenie wskaznikow rentowno$ci wynikato ze zwigkszenia zaangazowania Emitenta w produkcje
wyrobow sprzedawanych pod markami wkasnymi oraz ze wzrostu kosztow zakupu surowcoéw. W przypadku marzy EBIT i
EBITDA oraz marzy zysku netto obnizenie rentownosci wynikato réwniez z odpisu aktualizujgcego warto$¢
nieruchomosci w Jarcewie (Rosja) w kwocie 4.158 tys. PLN. Wskazniki rentowno$ci kapitatu wtasnego oraz stopy zwrotu
z aktywéw w 2008 roku takze zanotowaly spadek w pordéwnaniu z poziomem z roku ubiegtego, odpowiednio do
poziomow 29,8% i 10,0%. W przypadku wskaznika ROE byto to spowodowane spadkiem zysku netto 0 5.692 tys. PLN w
roku 2008 w poréwnaniu do roku 2007 i wzrostem kapitatu wtasnego o 7.298 tys. PLN w analizowanym okresie. Spadek
wskaznika ROA nalezy ttumaczy¢ w gtdwnej mierze spadkiem zysku netto w roku 2008 w poréwnaniu do roku 2007.

W 2009 roku niewielki spadek wykazata jedynie rentowno$¢ sprzedazy brutto (gtéwnie z powodu dalszego wzrostu
udziatu produktdw pod markami wtasnymi w sumie przychodow ze sprzedazy). W przypadku pozostatych wskaznikow
rentowno$ci wystapita poprawa, idgca w Slad za poprawg wynikow (za wyjatkiem rentowno$ci na dziatalnoci
podstawowej, ktéra byta stabilna). W tym roku rentowno$¢ EBITDA wzrosta do 18,3%. Zwrot z kapitatu wlasnego wzrést
znaczaco w 2009 roku i osiggnat poziom 84,2%, co nalezy ttumaczy¢ 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
aktywow pozostat na niezmienionym poziomie.
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9.2.3. Koszty wedtug rodzaju
W ponizszej tabeli przedstawiono ksztattowanie sie kosztéw wedtug rodzaju w analizowanym okresie.
Tabela 11 Koszty wedtug rodzaju

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(w tys. PLN) Warto$é Udziat % Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat %
Amortyzacja 3729 3,5% 5036 4,1% 5251 3,5%
Zuzycie materiatow i energii 55196 51,2% 69 581 56,1% 89 648 60,2%
Dynamika (%) 50,4% 26,1% 28,8%
Ustugi obce 25379 23,6% 19 645 15,9% 20844 14,0%
Dynamika (%) 69,8% -22,6% 6,1%
Podatki i optaty 828 0,8% 1043 0,8% 718 0,5%
Wynagrodzenia 15927 14,8% 20378 16,4% 24990 16,8%
Dynamika (%) 40,3% 27,9% 22,6%
ezpieczenia spoleczne e 3033 2.8% 3869 3.1% 4416 3.0%
Pozostate koszty rodzajowe 2233 2,1% 2201 1,8% 681 0,5%
g:gfgfésxrzedanych towarow i 1397 13% 2177 18% » 457 %
Razem 107 722 100,0% 123 932 100,0% 149 003 100,0%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

Ze wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalno$ci najwieksza pozycjg kosztéw Emitenta jest zuzycie materiatéw i energii,
wynagrodzenia oraz ustugi obce.

Udziat kosztow zuzycia materiatow i energii w strukturze kosztéw wedtug rodzaju w latach 2007-2009 stopniowo wzrastat
z poziomu 51,2% w 2007 roku do poziomu 60,2% w roku 2009. Zuzycie materiatéw i energii wzrosto w ciggu 2008 roku o
26,1% w stosunku do roku poprzedniego osiggajac poziom 69.581 tys. PLN, co wynikato ze zwigkszenia zuzycia
surowcow w zwigzku ze wzrostem sprzedazy oraz ze wzrostu cen surowcow wykorzystywanych przez Emitenta w
procesie produkcji wiasnych wyrobéw. W 2009 roku nastapit dalszy wzrost tych kosztéw o 28,8% (najwigkszy przyrost
wsrod gtéwnych pozycji kosztowych w tym roku), do 89.648 tys. PLN. Powodem tego wzrostu byto zwigkszenie skali
dziatalno$ci w zwigzku ze wzrostem sprzedazy (podobnie jak w roku 2008) oraz niekorzystny kurs polskiej waluty do
waluty euro (cena wiekszo$ci surowcow kupowanych przez Emitenta powigzana jest z euro). Nalezy zaznaczyc¢, ze
wysoki kurs EUR/PLN w 2009 roku przyczynit sie do wzrostu przychoddéw z eksportu. Ksztattowanie sig kursu
walutowego EUR/PLN w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zaprezentowano w rozdziale 7 ,Kurs
walutowy”.

W analizowanym okresie zatrudnienie w Spétce stopniowo wzrastato z 440 oséb na koniec 2007 roku, poprzez 507 os6b
na koniec 2008 roku do 547 osob na koniec 2009 roku. W 2008 roku Grupa zakonczyta obsadzanie wszystkich
kluczowych stanowisk kierowniczych w poszczegoinych dziatach. W wyniku wzrostu zatrudnienia oraz wzrostu ptac
nastepowat wzrost kosztéw wynagrodzen: w 2008 roku wzrost o 27,9% w stosunku do poprzedniego roku, w roku 2009
wzrost 0 22,6% wobec roku 2008. Udziat kosztéw wynagrodzen w strukturze kosztéw wedtug rodzaju wzrost w
analizowanym okresie jedynie o 2 pp. z poziomu 14,8% w roku 2007 do poziomu 16,8% w roku 2009.

Udziat kosztow ustug obcych w strukturze kosztow w analizowanym okresie obnizyt sie znaczaco z poziomu 23,6% w
2007 roku do poziomu 14,0% w 2009 roku. Spadek kosztow ustug obcych w 2008 roku zarowno wartosciowo jak i pod
wzgledem udziatu w strukturze kosztow wedtug rodzaju byt zwigzany z obnizeniem kosztéw wspdtpracy z sieciami
handlowymi w zwigzku ze zmiang zasad wspétpracy z cze$cig sieci handlowych, polegajacg na zmianie zasad
rozliczania sprzedazy poprzez eliminacje rabatdw posprzedazowych uzyskiwanych przez sieci od Emitenta oraz
oferowanie przez Emitenta nizszych cen (uwzgledniajacych rabat). W 2009 koszty ustug obcych wzrosty o 6,1% w
stosunku do 2008 roku do poziomu 20.844 tys. PLN, co stanowito 14,0% ogotu kosztow wedtug rodzaju. Wzrost kosztow
ustug obcych w 2009 roku wynikat w gtownej mierze z rosnacych kosztéw wynajmu magazynow i obstugi magazynowe;
w zwigzku ze zwiekszaniem skali dziatalnosci. Nalezy dodac, ze Spdtka zakupita w 2009 roku urzadzenia produkcyjne i
rozpoczeta samodzielng produkcje pfatkéw nawilzanych oraz zrezygnowata z ustug produkcji tych ptatkow przez
podwykonawcow.
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W gtéwnej mierze byto to spowodowane znacznie nizszym kosztem samodzielnej produkcji ptatkéw w poréwnaniu do
kosztdw ponoszonych wobec podwykonawcow. Wydarzenie to spowodowato spadek kosztéw ustug obcych zwigzanych
z pfatno$ciami dla podwykonawcow.

9.24. Suma bilansowa, aktywa i kapitaty wtasne Grupy
W ponizszej tabeli zaprezentowano aktywa Grupy.

Tabela 12 Aktywa
Grupa Kapitatowa
2007 2008 2009
(w tys. PLN)
Aktywa trwate 61 650 58 426 109 728
Srodki trwate 60573 57317 55 651
Grunty 254 254 249
Budynki i budowle 14 049 13613 13 561
Maszyny i urzadzenia 36 762 40 086 38 372
Srodki transportu 906 1068 1403
Wyposazenie 437 361 486
Srodki trwate w budowie 6950 1579 1581
Zaliczki przekazane na zakup $rodkow trwatych 1214 356 -
Warto$ci niematerialne 1030 1073 1008
Pozostate aktywa finansowe - - 53 045
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 47 36 24
Aktywa obrotowe 48 846 52 060 69 885
Zapasy 12714 12638 18 336
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 31041 36 906 46 313
Biezace aktywa podatkowe - 54 24
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 514 260 200
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 4577 2202 5012
Aktywa razem 110 495 110 486 179 613

Zrodio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LHistoryczne informacje finansowe”

Do gtéwnych skfadnikéw majatku trwatego Emitenta naleza: 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 latach 2007-2008 suma aktywow byta stabilna. W 2008 roku suma $rodkow trwatych Emitenta zmniejszyta sie
nieznacznie (0 5,3%) z poziomu 60.573 tys. PLN w 2007 roku do poziomu 57.317 tys. PLN. Spadek ten byt
spowodowany odpisem aktualizujgcym na nieruchomo$¢ w Rosji (na taczng kwote 4.158 tys. PLN). Jednocze$nie w
2008 roku Spotka dokonata zakupu nowych maszyn i urzadzen produkcyjnych (inwestycje w kwocie 7.166 tys. PLN). W
roku tym nastapit takze wzrost naleznosci o 18,9% w stosunku do roku 2007 wskutek wzrostu sprzedazy. W 2009 roku
suma bilansowa Emitenta osiggneta poziom 179.613 tys. PLN, co w porédwnaniu do stanu na koniec 2008 roku stanowi
wzrost 0 62,6%. Gtownym zrédtem tego wzrostu byt zakup Obligacji, wyemitowanych przez Central European Cotton
Holdings Ltd. (jedyny akcjonariusz Emitenta). Warto$¢ 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.). Wzrost sumy bilansowej w 2009 roku w poréwnaniu do roku 2008 nalezy ponadto ttumaczyé¢
kontynuowaniem inwestycji w urzadzenia produkcyjne (zakup maszyny do produkcji ptatkéw mokrych) oraz wzrostem
naleznosci (0 25,5% w stosunku do poprzedniego roku), wynikajagcym ze wzrostu sprzedazy i z wydtuzenia terminéw
ptatno$ci dla odbiorcow. Do wzrostu sumy aktywow przyczynit sie takze tymczasowy wzrost stanu zapasow (0 45,1% w
poréwnaniu do roku poprzedniego) spowodowany wzrostem stanu surowcow w wyniku:

— jednorazowej zmiany w zamowieniach ze strony klientéw oraz zmiany w grupie dostawcéw bawetny i zakupu
nowych typdw wyczeséw,

— koniecznosci zbudowania zapasu na gtownych surowcach z powodu zaplanowanych przestojéw produkcyjnych u
gtéwnych dostawcow wiskozy oraz bawetny.
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W ponizszej tabeli zaprezentowano zrédta kapitatu Grupy.
Tabela 13 Zrodfa kapitatu Grupy

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(w tys. PLN)
Kapitat wlasny 29917 37215 21651
Kapitat akcyjny 1421 1421 1421
Kapitat zapasowy 10923 23 867 886
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych 76 71 415
Kapitat rezerwowy - z wyceny programéw motywacyjnych 552 1378 2156
Zyski (straty) zatrzymane 16 946 10 479 16773
Zyski (straty) z tytutu implementacji MSSF na dzieh 1 stycznia 2004 roku (719) (719) (719)
Pozostate zyski (straty) zatrzymane 895 121 (739)
Zysk (strata) biezacego okresu 16 770 11077 18 231
Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania 80 579 73271 157 963
Zobowiazania dtugoterminowe 35909 34 355 106 049
Rezerwa na odprawy emerytalne 225 43 59
Kredyty otrzymane 34 237 29673 102 556
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 734 3175 2323
Zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego 333 1204 938
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 381 260 172
Zobowigzania krétkoterminowe 44 669 38916 51914
Kredyty otrzymane 13652 16 138 21760
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 4442 2375 1126
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 2734
Zobowigzania handlowe i inne zobowiazania krétkoterminowe 20012 17 109 21522
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 3830 3295 7506
Pasywa razem 110 495 110 486 179 613

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

Udziat kapitatu wtasnego w pasywach ogoétem wynosit w 2007 roku 27,1%. Wraz ze wzrostem kapitatu zapasowego
udziat ten wzrést do poziomu 33,7% w 2008 roku. Jednoczesnie w 2008 roku nastapita wyptata dywidendy w wysokosci
4.600 tys. PLN (w gotéwce). W latach 2007-2008 istotnym sktadnikiem bilansu Emitenta i gtéwnym oprécz kapitatu
wiasnego zrodtem finansowania dziatalno$ci Spétki byta warto$é diugoterminowych kredytéw otrzymanych w wysokosci
34.237 tys. PLN w 2007 roku oraz 29.673 tys. PLN w 2008 roku, co stanowito odpowiednio 31,0% i 26,9% sumy
pasywow w latach 2007 i 2008. W 2009 roku zmienita sie struktura pasywéw Emitenta, co byto zwigzane z zaciggnieciem
kredytu w w Banku Zachodnim WBK w kwocie 81 min PLN celem sfinansowania zakupu przez Emitenta wraz ze swojq
spotkg zalezng — Harper Trade Sp. z 0.0. (dwcze$nie: Melesio Investments Sp. z 0.0.) Obligacji wyemitowanych przez
Akcjonariusza o wartoéci 81 min PLN. Umowa z BZ WBK dotyczaca ww. kredytu zostata szczegdtowo opisana w
rozdziale 11 ,Istotne umowy Spotki”. W 2009 roku Emitent wyptacit z biezacego zysku oraz kapitatu zapasowego kolejng
dywidende w wysoko$ci 34.918 tys. PLN, z ktdrej to kwoty w gotéwce faktycznie wyptacono 4.500 tys. PLN, a pozostata
czes$¢ dywidendy w wysokos$ci 30.418 tys. PLN zostata potracona z wierzytelnoSci Emitenta wobec Akcjonariusza z tytutu
nabycia przez Emitenta Obligacji wyemitowanych przez tego Akcjonariusza.

W wyniku zaciggniecia kredytu w BZ WBK oraz przyznania dywidendy w 2009 roku nastapita znaczaca zmiana w
strukturze finansowania dziatalnosci Emitenta - udziat kapitatu wlasnego w pasywach ogétem na 31 grudnia 2009 roku
znacznie obnizyt sie i osiggnat poziom 12,1%, natomiast wzrosta warto$¢ dtugoterminowych kredytow otrzymanych
osiggajac poziom 102.556 tys. PLN, co stanowito 96,7% ogoinej wartosci zobowigzan dtugoterminowych oraz 57,1%
sumy pasywow.

W latach 2007-2009 wystapit wzrost dtugoterminowych zobowigzan z tytutu leasingu finansowego o 1.590 tys. PLN. Byto
to spowodowane inwestycjami w urzadzenia produkcyjne oraz srodki transportu. W analizowanym okresie mozna
rowniez zaobserwowa¢ wzrost w zobowigzaniach dtugoterminowych pozycji ,Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego” (0 181,7% w 2009 roku w poréwnaniu do roku 2007).
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Ponadto, Emitent finansuje swojg dziatalno$¢ zobowigzaniami krotkoterminowymi, ktérych poziom wzrést w
analizowanym okresie z 44.669 tys. PLN w roku 2007 do 51.914 tys. PLN w roku 2009 (tj. 0 16,2%). Wzrost ten wynikat
w gtéwnej mierze ze zwigkszenia kredytow otrzymanych o 8.108 tys. PLN oraz ze wzrostu krétkoterminowych rozliczen
miedzyokresowych o 3.676 tys. PLN. Podwyzszenie warto$ci kredytow otrzymanych byto skutkiem zwigkszenia kredytu
obrotowego (w 2008 roku) oraz naliczenia odsetek od zaciggnietych kredytdw (w 2009 roku), natomiast wzrost
krotkoterminowych rozliczen migdzyokresowych wynikat ze zwigkszenia rezerw na koszty wspétpracy z sieciami.
Zwigkszenie to bytlo spowodowane rozbudowa skali dziatalnosci oraz podwyzszeniem bonuséw sprzedazowych.
Jednocze$nie w latach 2007-2009 nastapit spadek krotkoterminowych zobowigzan z tytutu leasingu finansowego o 3.316
tys. PLN, co byto zwigzane z konczeniem sig zawartych w okresach wcze$niejszych uméw leasingowych.

9.2.5. Analiza plynnosci finansowej Emitenta
W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki ptynnosci oraz rotacji dla Emitenta w analizowanym okresie.
Tabela 14 Wskazniki ptynnosci i rotacji

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
Plynno$¢ biezaca (x) 1,1 1,3 1,3
Plynno$¢ szybka (x) 0,8 1,0 1,0
Plynno$¢ natychmiastowa (x) 0,1 0,1 0,1
Rotacja zapasoéw w dniach 36,0 32,0 38,6
Rotacja nalezno$ci handlowych w dniach 824 87,7 90,4
Rotacja zobowigzan handlowych w dniach 86,5 62,6 73,7

Ocena plynnosci zostata dokonana w oparciu o nizej zaprezentowane wskazniki:

— ptynno$¢ biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe;

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

- ptynno$¢ natychmiastowa: $rodki pieniezne/zobowigzania krotkoterminowe;

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

w okresie;

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

- rotacja zobowigzar handlowych w dniach: [(stan zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu + stan rozliczer miedzyokresowych bedacych zobowigzaniami
handlowymi na koniec okresu)/(koszty dziatalno$ci operacyjnej— $wiadczenia pracownicze — amortyzacja)] pomnozony przez liczbe

dni w okresie.

Zrédlo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

W latach 2007-2009 wskazniki ptynno$ci byly stabilne lub wykazywaty niewielkq poprawe. Wartosci wskaznikéw
ptynnoci biezacej i szybkiej byty w analizowanym okresie bezpieczne. Nalezy zaznaczyc¢, ze Emitent utrzymywat w tym
czasie wysoki poziom zapaséw. W latach 2007-2009 roku wskaznik ptynno$ci natychmiastowej ksztattowat sie na
poziomie 0,1, tj. nieco ponizej zalecanego poziomu, co w istotnym stopniu wynikato ze stosowanej polityki wypfat
dywidend.

Wskaznik rotacji zapasow notowat na przestrzeni lat 2007-2008 pozytywny spadkowy trend — z 36 dni w 2007 roku do 32
dni w 2008 roku. Spadek rotacji zapaséw oznacza poprawe gospodarki zapasami — nie zalegajg one w magazynach, ich
stan jest jednak wystarczajacy do pokrycia biezacych potrzeb produkcyjnych Emitenta. W 2009 roku wskaznik rotacji
zapasow wzrdst do poziomu 39 dni wskutek tymczasowego wzrostu stanu surowcow (spowodowanego jednorazowq
zmiang w zamowieniach ze strony klientéw, zmiang w grupie dostawcow bawetny. i zakupem nowych typéw wyczesow,
oraz konieczno$cig zbudowania zapasu na gtéwnych surowcach z powodu planowanych przestojéw produkcyjnych u
gtéwnych dostawcow wiskozy).

Wskaznik rotacji naleznosci przez caly badany okres wykazywat tendencije rosnaca: od 82 dni w 2007 roku, poprzez 88
dni w 2008 roku, do 90 dni w 2009 roku. Wzrost wskaznika rotacji nalezno$ci w 2009 roku nalezy wigza¢ z wydtuzaniem
terminéw pfatno$ci dla niektérych odbiorcow. Nalezy zaznaczy¢, ze wedtug analiz nalezno$ci firmy Euler Hermes
Zarzgdzanie Ryzykiem Sp. z 0.0. na koniec 2009 roku Emitent byt drugim przedsigbiorstwem w branzy kosmetycznej w
Polsce (sposréd 11 analizowanych) pod wzgledem $redniego opdznienia w Scigganiu naleznosci na przestrzeni jednego
roku, ktdre to opdznienie wynosito wowczas 2 dni (w poréwnaniu do sredniej branzowej na poziomie 20 dni).

W 2008 roku rotacja zobowigzan ulegta skroceniu o 24 dni w poréwnaniu do roku 2007, osiagajac 63 dni. W 2007 roku
przekroczenie umownego okresu spfaty zobowigzan byto znaczne (21 dni). Nalezy zaznaczy¢, ze Emitent utrzymywat w
tym okresie pozytywne relacje biznesowe z kontrahentami. W 2008 roku dzieki poprawie zarzadzania ptynnoscig
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nastapito znaczace skrécenie liczby dni opdznienia w regulowaniu zobowigzan (do kilku dni), a Emitent uregulowat
znaczgce przeterminowane zobowigzania. Wzrost wskaznika rotacji zobowigzan w 2009 roku o 11 dni, do 74 dni, nalezy
ttumaczy¢ 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 zwigkszeniem zakupéw surowcow, ktére opisano w punkcie
9.2.4 ,Suma bilansowa, aktywa i kapitaty wiasne Grupy” powyze;.

9.2.6. Analiza zadtuzenia Grupy Kapitatowej
W ponizszej tabeli zaprezentowano wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowe;.
Tabela 15 Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej

Grupa Kapitatowa
2007 2008 2009
Wskaznik ogolnego zadtuzenia (%) 72,9 66,3 87,9

Wskaznik zadtuzenia netto / EBITDA (x) 1,9 2,0 39
- Wskaznik ogdinego zadfuzenia: zobowigzania ogétem/pasywa ogétem;
- Wskaznik zadfuzenia netto/EBITDA: (zadtuzenie finansowe ogdtem — Srodki pieniezne)/(zysk z dziatalno$ci operacyjnej + amortyzacja)

Zrédlo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia na koniec 2008 roku obnizyt sie do 66,3%, co wynikato ze wzrostu kapitatéw wtasnych
(kapitatow zapasowych). Na koniec 2009 roku wskaznik ten ulegt podwyzszeniu, osiagajac 87,9%, co byto nastepstwem
wzrostu dtugoterminowych zobowigzan finansowych oraz obnizenia sie wartosci kapitatow witasnych wynikajacego z
wyptaty dywidendy.

Wskaznik zadtuzenia netto do EBITDA w latach 2007-2008 ksztattowat sie na poziomie odpowiednio 1,9x i 2,0x. W 2009
roku jego warto$¢ wzrosta do poziomu 3,9x, co wynikato w gtéwnej mierze z zaciggniecia kredytu w kwocie 81 min PLN
na zakup instrumentow dtuznych wyemitowanych przez Akcjonariusza (transakcja przeniesienia zadtuzenia Central
European Cotton Holdings Ltd. na poziom Emitenta oraz zaciagniecia kredytu przez Emitenta i Harper Trade Sp. z o.0.
na zakup Obligacji zostata opisana w punkcie 9.2.4 ,Suma bilansowa, aktywa i kapitaty wtasne Grupy”).

9.3 Czynniki nadzwyczajne majace wplyw na wyniki

Spotka nie zidentyfikowata zadnych czynnikow nadzwyczajnych, z wyjatkiem czynnikdw opisanych powyzej, majacych
wptyw na wyniki osiggane w analizowanym okresie dziatalno$ci.
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9.4 Zasoby kapitatowe

9.41. Przeplywy srodkow pienieznych
W ponizszej tabeli zaprezentowano przeptywy Srodkéw pienieznych Emitenta w latach 2007-2009.
Tabela 16 Przeptywy srodkow pienieznych

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(w tys. PLN)

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 15827 14 572 22187
Zysk (strata) za rok biezacy 16 770 11077 18 231
Korekty razem (942) 3495 3956

Amortyzacja 3729 5036 5251
(Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 13 3891 27
Odsetki dotyczace dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej 833 3704 3880
(Zyski) / straty z tyt. réznic kursowych (65) 1403 (137)
Podatek dochodowy 1429 (1915) 29
Zmiana stanu pozycji bilansowych* (7 433) (9451) (6 216)
Inne korekty 552 826 1122

Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 5795 (1563) (54 071)
Wplywy 24333 5501 33831
Wydatki (18 538) (7 064) (87 902)

w tym: nabycie $rodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych (18 538) (5542) (3602)

Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (20 533) (15 384) 34 694
Wplywy 47 268 2238 81000
Wydatki (67 801) (17 621) (46 306)

Przeplywy pieniezne netto 1089 (2374) 2810

Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych 1089 (2374) 2810

Srodki pienigzne na poczatek okresu 3488 4577 2202

Srodki pienigzne na koniec okresu 4577 2202 5012

* Pozycja obejmuje zmiany stanu zapaséw, naleznosci, zobowigzan, rezerw i rozliczeri migdzyokresowych

Zrodio: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LHistoryczne informacje finansowe”

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej

Emitent notowat dodatnie przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej przez wszystkie lata analizowanego
okresu. W 2009 roku Emitent zanotowat znaczacy wzrost przeptywow pienieznych netto z dziatalnoci 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. Wzrost sprzedazy w latach 2007-2009 powodowat koniecznos¢ inwestowania w kapitat
obrotowy (w kwocie 7.433 tys. PLN w 2007 roku, 9.451 tys. PLN w 2008 roku oraz 6.216 tys. PLN w 2009 roku).

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej

Dodatnie przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej w 2007 roku w kwocie 24.333 tys. PLN byty przede
wszystkim wynikiem otrzymania spfat pozyczek udzielonych Wprowadzajacemu w 2004 roku wraz z odsetkami (kwota
udzielonej pozyczki to 18 min PLN). Wydatki w ramach dziatalno$ci inwestycyjnej w 2007 roku w kwocie 18.538 tys. PLN
obejmowaty z kolei inwestycje w Srodki trwate i wartosci niematerialne i prawne. Wskutek wyzej opisanych wplywow i
wydatkow przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej w 2007 roku wyniosty 5.795 tys. PLN.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej za 2008 rok byly ujemne i wynosity -1.563 tys. PLN. Kwota
wplywdw z dziatalno$ci inwestycyjnej 5.501 tys. PLN obejmowata otrzymane sptaty pozyczek i odsetek udzielonych
Wprowadzajacemu w 2008 roku oraz kwote otrzymang ze sprzedazy $rodkéw trwatych i wartosci niematerialnych (Srodki
trwate zostaly sprzedane do Banku Zachodniego WBK a nastepnie zostaty objete leasingiem operacyjnym w celu
zwigkszenia ptynnosci Emitenta).
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Kwota wydatkéw (7.064 tys. PLN) obejmowata koszt nabycia $rodkow trwatych (kolejnych urzadzen produkcyjnych) i
wartosci niematerialnych oraz kwote pozyczek udzielonych jednostkom powigzanym.

Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej za rok 2009 mialy takze warto$¢ ujemng na poziomie -54.071 tys. PLN.
Emitent poniést w 2009 roku wydatki w kwocie 87.902 tys. PLN, przy czym na ich wysokoS¢ w gtownej mierze wptynat
zakup Obligacji od Akcjonariusza (w kwocie 81,0 min PLN), udzielenie pozyczki Akcjonariuszowi (w kwocie 3.300 tys.
PLN) oraz nabycie $rodkéw trwatych i wartosci niematerialnych (w kwocie 3.602 tys. PLN) w ramach dalszej rozbudowy
mocy produkcyjnych. Na wptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej (tacznie 33.831 tys. PLN) w gtéwnej mierze zlozyly sie
sptaty Obligacji zakupionych od Akcjonariusza i pozyczek udzielonych Akcjonariuszowi w 2009 roku wraz z odsetkami.

Przeptywy pieniezne z dziatalno$ci finansowej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej w latach 2007-2008 byty ujemne. W 2007 roku przeptywy te wynosity
-20.533 tys. PLN. Emitent osiagnat wowczas wptywy w kwocie 47.268 tys. PLN, w postaci otrzymanych kredytow
(100,00% tacznej wartosci wptywdw) oraz wydatki w kwocie 67.801 tys. PLN, na ktore ztozyly sie przede wszystkim
wypltacone dywidendy (47,2% tacznej wartosci wydatkéw) oraz sptaty kredytow (44,2% tacznej wartodci wydatkow).

W 2008 roku dodatnie przeptywy $rodkdw pienieznych z dziatalnosci finansowej w kwocie 2.238 tys. PLN byty wynikiem
kwoty kredytow otrzymanych, za$ na taczng kwote wydatkéw w kwocie 17.621 ztozyly sie splaty kredytéw i odsetek,
dywidendy wypfacone udziatowcowi i ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego. W efekcie przeptywy
pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej w 2008 roku wynosity -15.384 tys. PLN.

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej w 2009 roku byty dodatnie i wynosity 34.694 tys. PLN. Ztozyly sie na
nie wptywy 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 Akcjonariusza i wydatki w kwocie 46.306 tys. PLN. Na kwote wydatkéw
wplyneta w gtownej mierze dywidenda w wysokosci 34.918 tys. PLN (75,4% wydatkdw), z ktorej to kwoty w gotéwce
faktycznie wyptacono 4.500 tys. PLN, a pozostata cze$¢ dywidendy w wysokosci 30.418 tys. PLN zostata potracona z
wierzytelnoéci Emitenta wobec Akcjonariusza z tytutu nabycia przez Emitenta instrumentéw dtuznych wyemitowanych
przez ten podmiot. Ponadto, na kwote wydatkéw w ramach dziatalno$ci finansowej wptynely sptaty kredytdw w wysokosci
(15,0 % wydatkdéw) oraz ptatno$ci zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (5,8% wydatkow).

9.4.2. Zrodta kapitatu, struktura finansowania i potrzeby kredytowe

Na dzien 31.12.2009 roku Emitent posiadat zobowigzania dtugoterminowe w kwocie 106.049 tys. PLN, co stanowito
59,0% sumy pasywow ogétem, z czego przewazajacg czes¢ (57,1% sumy pasywdw ogdétem) stanowita pozycja kredyty
otrzymane, w ramach ktérej ujeto kredyt zaciagniety na zakup Obligacji od Wprowadzajacego w kwocie 81 min PLN.

Zobowigzania krétkoterminowe na dzien 31.12.2009 roku wynosity 51.914 tys. PLN, co stanowito 28,9% sumy pasywow
ogdtem. Byty to w przewaZzajgcej czesci kredyty krétkoterminowe oraz zobowigzania handlowe, ktérych wyzszy poziom w
poréwnaniu do lat 2007-2008 wynikat ze zwiekszonych zakupdw surowcéw (wskutek jednorazowej zmiany w
zamowieniach ze strony klientdw, zmiany w grupie dostawcoéw bawetny i zakupu nowych typéw wyczesow oraz
przestojow produkcyjnych u gtownych dostawcow wiskozy i spowodowanej tym potrzeby budowy zapasu na giéwnych
surowcach).

Na koniec 2009 roku kapitat wtasny Spotki wynosit 21.651 tys. PLN i stanowit 12,1% sumy bilansowe;.

Od 19 lipca 2007 roku Emitent posiada aktywne linie kredytowe w Banku Zachodnim WBK S.A. Zgodnie z umowg
kredytow nr K 0003679 z dnia 15 maja 2009 roku (zmieniong aneksami z dnia 3 lipca 2009 roku, 15 grudnia 2009 roku,
5 stycznia 2010 roku oraz z dnia 10 maja 2010 roku), ktéra zastapita umowe kredytowa z dnia 19 lipca 2007 roku Emitent
posiada nastepujace linie kredytowe:

—  kredyt dlugoterminowy w kwocie 25.714 tys. PLN przeznaczony na spfate kredytu diugoterminowego zaciggnietego
w Fortis Banku Polska S.A. 16 stycznia 2006 roku,

—  kredyt inwestycyjny w kwocie 2.376 tys. EUR przeznaczony na sptate kredytu inwestycyjnego zaciggnietego w Fortis
Banku Polska S.A. 23 stycznia 2007 roku oraz na finansowanie wydatkow inwestycyjnych, w tym wystawianie
akredytyw,

— kredyt obrotowy w kwocie 16.000 tys. PLN przeznaczony na finansowanie biezacej dziatalnosci operacyjnej (w tym
rowniez na akredytywy, gwarancje, transakcje zabezpieczajace), przy czym od dnia w ktérym doszio do
przeniesienia przez Emitenta na Harper Trade Sp. z 0.0. zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta Emitent
moze wykorzystywac przedmiotowy kredyt obrotowy jedynie do kwoty 14.000 tys. PLN.
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Na podstawie przedmiotowej umowy Bank Zachodni WBK S.A. udostepnit takze:

— Harper Trade Sp. z 0.0. kredyt w kwocie 15.000 tys. PLN, z przeznaczeniem na finansowanie zakupu instrumentéw
dtuznych wyemitowanych przez Akcjonariusza,

— Emitentowi oraz Harper Trade Sp. z 0.0. kredyt w kwocie 66.000 tys. PLN, z przeznaczeniem na finansowanie
zakupu instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez Akcjonariusza w nastepujacych kwotach: (i) w przypadku
Emitenta - 30.000 tys. PLN, (ii) w przypadku Harper Trade Sp. z 0.0. - 36.000 tys. PLN.

Szczegbtowe informacje na temat ww. umowy kredytowej zostaty zamieszczone w rozdziale 11 ,Istotne umowy Spotki”.

Aktywne linie kredytowe w znacznym stopniu zwiekszajg elastyczno$¢ dziatania Emitenta oraz zabezpieczajg Spétke na
wypadek istotnego zwiekszenia zobowigzan. W ten sposob Emitent zachowuje zdolno$¢ do terminowej regulacii
zobowigzan.

Poza utrzymywaniem wspomnianych powyzej linii kredytowych Spétka nie identyfikuje obecnie dodatkowych potrzeb
kredytowych niezbednych do prowadzenia dziatalnoSci operacyjnej. Przyszte inwestycje bedg finansowane poprzez
leasing oraz ze srodkow wiasnych.

9.4.3. Ograniczenia w wykorzystaniu zasobdw kapitatowych
Najistotniejsze ograniczenia w wykorzystaniu zasobow kapitatowych Emitenta wynikajgce z przepisow prawa

Kapitaty wiasne spotki akcyjnej obejmujg kapitat zaktadowy, kapitat zapasowy i kapitat rezerwowy oraz zysk (strate) z
roku biezacego i zysk (strate) z lat ubiegtych. W odniesieniu do spétki akcyjnej zasady tworzenia i wykorzystania
kapitatow wiasnych okreslajq przepisy prawa, w szczegdlnosci przepisy Kodeksu Spétek Handlowych. Zgodnie z
Kodeksem Spétek Handlowych kapitat zapasowy tworzy sie na pokrycie straty. Do kapitatu zapasowego przelewa sie co
najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu
zaktadowego. Kapitat zapasowy Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi przekraczat poziom
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego. Kapitat zapasowy do wysoko$ci jednej trzeciej wysokosci kapitatu zakladowego
moze zosta przeznaczony wyltgcznie na pokrycie straty wskazanej w sprawozdaniu finansowym. O uzyciu kapitatu
zapasowego i rezerwowego rozstrzyga walne zgromadzenie spotki akcyjnej.

Kodeks Spdtek Handlowych stanowi, ze do kapitatu zapasowego nalezy przelewa¢ nadwyzki osiagniete przy emisiji akcji
powyzej ich wartosci nominalnej, a pozostate — po pokryciu kosztéw emisji akcji. Do kapitatu zapasowego wptywajq
rowniez doptaty, ktdre uiszczajq akcjonariusze w zamian za przyznanie szczegotowych uprawnien ich dotychczasowym
akcjom, o ile doptaty te nie beda uzyte na wyréwnanie nadzwyczajnych odpiséw lub strat.

W czasie trwania spdtki nie wolno zwracaC akcjonariuszom dokonanych przez nich wptat na kapitat zaktadowy ani w
cato$ci, ani w czesci, poza wyjatkami wskazanymi wyraznie w przepisach Kodeksu Spétek Handlowych.

Ograniczenia w wykorzystaniu zasobow kapitatowych Emitenta wynikajgce z postanowie umownych

Na podstawie zawartej przez Emitenta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowy kredytéw nr K 0003679 z dnia 15 maja
2009 roku, ktdra zastapita umowe kredytowg z dnia 19 lipca 2007 roku, Emitent zobowigzat sie nie rekomendowaé
wyptaty dywidendy lub jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy Emitenta do czasu spfaty zadtuzenia kredytowego,
z wytagczeniem kwoty dywidendy réwnej czesci zadtuzenia Central European Cotton Holdings Limited wobec Emitenta,
przy zachowaniu nastepujacych zasad: (i) Emitent uzyskat dodatni wynik finansowy (zysk netto po opodatkowaniu) co
zostato potwierdzone w rocznym sprawozdaniu finansowym zweryfikowanym przez biegtego rewidenta, (ii) nie wystapit
oraz nie nastapi w wyniku wypfaty dywidendy przypadek naruszenia umowy kredytowej, (iii) wyptata dywidendy nastapi
wytacznie po przediozeniu przez Emitenta kopii uchwaty o wyptacie dywidendy oraz raportu potwierdzajacego spetnienie
wszystkich warunkéw wyptaty oraz aktualnego sprawozdania finansowego, (iv) w przypadku, gdy: (a) aktualne
zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 2,5 krotnosci EBITDA za ostatni 12 miesigczny okres obrachunkowy
dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi nie wigcej niz 50% zysku netto za ostatni rok obrotowy, (b) aktualne zadtuzenie
finansowe Emitenta nie przekracza 1,5 krotnoSci EBITDA za ostatni 12 miesieczny okres obrachunkowy dywidenda
mozliwa do wyptaty wynosi 100% zysku netto za ostatni rok obrotowy, przy czym powyzsze ograniczenia mozliwosci
wyptaty dywidendy nie majg zastosowania do wyptaty dywidendy realizowanej bezgotdwkowo poprzez potrgcenie z
wierzytelnoscig Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Central European Cotton Holdings Limited z tytutu nabycia
przez Emitenta lub Harper Trade Sp. z o.0. instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez Central European Cotton
Holdings Limited.
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Wyptata dywidendy lub jakichkolwiek Srodkéw na rzecz akcjonariuszy Emitenta poza dopuszczalnymi sytuacjami
wskazanymi powyzej, stanowi przypadek naruszenia ww. umowy kredytowej (niezaleznie od tego czy zostata
spowodowana przez okoliczno$ci pozostajace pod kontrolg Emitenta czy tez nie). W przypadku zaistnienia okolicznosci
mogacej prowadzi¢ do naruszenia przez Emitenta warunkéw umowy Emitent jest obowigzany do powiadomienia banku o
zaistnieniu takiej okolicznosci oraz podjecia odpowiednich krokéw zaradczych majacych na celu uniemozliwienie
wystapienia naruszenia warunkdw umowy. Ponadto, w sytuacji wystapienia przypadku naruszenia warunkéw umowy
Emitent jest obowigzany powiadomi¢ o tym bank oraz wspdtpracowaé w nim w zakresie oceny ewentualnych skutkdw
naruszenia. W sytuacji wystapienia przypadku naruszenia warunkéw umowy bank moze: (i) z zastrzezeniem
bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa zazgdaC natychmiastowej sptaty catosci lub czesci kredytéw wraz z
odsetkami; lub (i) przeznaczy¢ wszelkie Srodki pienigzne znajdujgce si¢ na rachunkach bankowych Emitenta lub Harper
Trade Sp. z 0.0. na splate lub na poczet sptaty kwot naleznych na rzecz banku zgodnie z umowa kredytu; lub (iii) zadaé
ustanowienia dodatkowych zabezpieczen zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej; lub (iv) skorzystaé z
dowolnego zabezpieczenia ustanowionego na podstawie umowy kredytowej; lub (v) renegocjowaC warunki umowy
kredytowej; lub (vi) odmowi¢ wykorzystania kredytu.

Szczegbtowe informacje na temat ww. umowy kredytowej zostaty zamieszczone w rozdziale 11 ,Istotne umowy Spotki”.

9.5 Inwestycje

9.51. Inwestycje Emitenta w latach 2007-2009

W latach 2007-2009 Spotka dokonywata inwestyciji skierowanych w gtéwnej mierze na zwiekszenie mocy produkcyjnych,
aby nadazy¢ za rosngcym popytem na produkowane wyroby. W ponizszych tabelach przedstawiono warto$¢ naktadéw
inwestycyjnych poniesionych przez Emitenta wraz ze Zrédtami ich finansowania oraz z uwzglednieniem podziatu
geograficznego w okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi zawartymi w niniejszym Prospekcie.

Tabela 17 Naktady inwestycyjne Emitenta w latach 2007-2009

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(w tys. PLN)

Srodki trwate w budowie 3637 2300 2979
Wartosci niematerialne i prawne 299 441 227
Rzeczowe aktywa trwate 15198 6942 3790
Razem 19 134 9683 6996
Zrédka finansowania inwestycji

Srodki whasne 8983 5388 6 407
Srodki obce 10 151 4295 589
Razem 19 134 9683 6996
Podziat geograficzny inwestycji

Polska 19134 9087 6880
Zagranica - 596 116
Razem 19 134 9 683 6 996

Zr6ato: Emitent

Naktady inwestycyjne Emitenta w 2007 roku wyniosty 19.134 tys. PLN. W 2007 roku Emitent zakupit i uruchomit nowe
maszyny, w szczegdlnosci:

— linie do produkcji tasmy do ptatkdw,

— linie do produkcji duzych chusteczek nawilzanych,

— linig do produkcji matych chusteczek nawilzanych,

— maszyng do produkcji chusteczek nawilzanych w saszetkach,
— maszyne do produkciji patyczkéw,

— maszyne do produkciji pfatkéw do demakijazu.
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Linia do produkciji taSmy do ptatkéw oraz linie do produkcji chusteczek nawilzanych (matych i duzych) stanowity ponad
90% wartosci inwestycji Emitenta w 2007 roku. Gtéwng inwestycjg Emitenta w tym okresie byta inwestycja w linie do
produkcji tasmy do ptatkéw — jedng z najnowoczes$niejszych linii tego typu w Europie. W pazdzierniku 2007 roku
rozpoczeto rozruch linii, @ w grudniu 2007 roku ukofczono te inwestycje. Po osiggnieciu przez linie nominalng]
wydajnosci produkcyjnej (tj. wydajnosci wynikajacej z mozliwosci technicznych maszyny) zdolnosci produkcyjne Emitenta
w zakresie tadmy do ptatkéw kosmetycznych wzrosty o okoto 180% w stosunku do stanu sprzed inwestycji. Ponadto,
naktady inwestycyjne w 2007 roku obejmowaty takze wydatki zwigzane z montazem linii produkcyjnych, zakupem
wyposazenia centrum logistycznego oraz zakupem nowego systemu komputerowego. Naktady inwestycyjne w 2007 roku
byty finansowane ze Srodkow wtasnych (w 46,9%) oraz ze srodkow obcych (w 53,1%), 1j. ze Srodkéw pozyskanych przez
Emitenta z kredytu udzielonego przez Bank Zachodni WBK na podstawie umowy z dnia 19 lipca 2007 roku (patrz:
,Istotne umowy Spoétki”) oraz poprzez leasing.

Naktady inwestycyjne Emitenta w latach 2008 i 2009 wyniosty odpowiednio 9.683 tys. PLN i 6.996 tys. PLN. W 2008 roku
Spdtka nabyta dwie nowe maszyny do produkcji ptatkow bawetnianych o tacznej wartodci 3.940 tys. PLN, drobne
maszyny zwiekszajgce moce produkcyjne w zakresie wytwarzania ptatkéw o warto$ci 208 tys. PLN oraz wiryskarke do
produkcji opakowan plastikowych do patyczkéw higienicznych o wartosci 309 tys. PLN. W 2008 roku Spétka nabyta
rowniez pierwszg czes¢ maszyny do produkcji nawilzanych ptatkéw bawetnianych o wartosci 494 tys. PLN.

W 2009 roku Emitent zakofczyt inwestycje w urzadzenia do produkcji ptatkéw mokrych poprzez dokupienie monobloku o
wartosci 600 tys. PLN, ktory umozliwit uruchomienie produkcji nowej innowacyjnej linii produktowej (nawilzanych ptatkow
bawetnianych). Inne urzadzenia produkcyjne zakupione przez Emitenta w 2009 roku to m. in.: wiryskarka oraz formy do
produkciji pudetek plastikowych do patyczkéw o warto$ci 639 tys. PLN oraz maszyna wytrzymato$ciowa do laboratorium
o warto$ci 90 tys. PLN. Ponadto, Emitent dokonat inwestycji w Srodki transportu o wartosci 715 tys. PLN (samochody dla
przedstawicieli handlowych oraz wézki widtowe) oraz zmodernizowat wynajmowany magazyn w Choszczowce dla celu
przystosowania magazynu do petnienia funkcji centrum konfekcji (317 tys. PLN).

Inwestycje w latach 2008-2009 byly finansowane ze $rodkéw wiasnych odpowiednio w 55,6% i 91,6% oraz poprzez
leasing (w tym okresie nie nastapito zwiekszenie kredytu inwestycyjnego).
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9.5.2. Planowane inwestycje Emitenta oraz inwestycje zrealizowane w 2010 roku do dnia zatwierdzenia
Prospektu

Kwota planowanych i zrealizowanych przez Emitenta inwestycji na rok 2010 w rozbiciu na poszczegoine obszary
dziafalno$ci zostata przedstawiona w ponizszej tabeli.

Tabela 18 Planowane nakfady inwestycyjne

Grupa Kapitatowa

2010
(w tys. PLN)

Administracja (modernizacja i rozbudowa istniejacej infrastruktury) 899
w tym: laboratorium 510
Finanse/IT (sprzet komputerowy i biurowy, oprogramowanie) 1397
w tym: inwestycja w nowy zintegrowany system zarzgdzania przedsigbiorstwem klasy ERP 1000
Operacje 19 628
Zapewnienie mocy produkcyjnych 11832
w tym: maszyna do produkgji ptatkéw okragtych 5406
w tym: wyttaczarka (do produkcji patyczkéw) 756
w tym: maszyna do produkgji i uktadania patyczkéw w opakowaniach plastikowych 764
w tym: maszyna do produkcji i uktadania patyczkéw w opakowaniach foliowych 756
w tym: wiryskarka wraz z formami 1100
w tym: maszyna do produkcji waty 3050
Podniesienie wydajnosci i zapewnienie jakosci 1812
w tym: maszyny i urzadzenia do rozwtékniania 660
w tym: detektory metalu 800
Pozostate inwestycje 5984
w tym: nieruchomo$¢ gruntowa przy ul. Sosnkowskiego 34 w Minsku Mazowieckim 5047*
Lancuch dostaw (centrum logistyczne w Garwolinie) 959
Razem 22 883

* zgodnie z umowg przedwstgpng sprzedazy z dnia 1 kwietnia 2010 roku pomiedzy Emitentem a Zaktadami Naprawczymi Taboru Kolejowego
,Minsk Mazowiecki” S.A.

Zrédto: Emitent

Warto$¢ planowanych przez Emitenta zobowigzan inwestycyjnych na rok 2010 wyniosta 22.883 tys. PLN.
Z uwagi na charakter dziatalnosci i realizowang strategie rozwoju dziatalnosci zaplanowane w Grupie inwestycje
obejmujg w gtéwnej mierze:

— dalszg rozbudowe parku maszynowego (11.832 tys. PLN), w tym zakup maszyny do produkcji ptatkéw okragtych
(5.406 tys. PLN), linii do produkcji waty higienicznej (3.050 tys. PLN), wyttaczarki (756 tys. PLN), maszyny do
produkcii i uktadania patyczkéw w opakowaniach plastikowych (764 tys. PLN) oraz maszyny do produkcii i uktadania
patyczkdw w opakowaniach foliowych (756 tys. PLN) oraz zakup wysokowydajnej wtryskarki wraz z kompletem form
(1.100 tys. PLN), ktérej zakup planowany jest na trzeci kwartat 2010 roku.

— zakup dziatki budowlanej o powierzchni 3,7 ha na nowg hale fabryczng przy ulicy Sosnkowskiego 34 w Mirisku
Mazowieckim w bezposrednim sasiedztwie gruntow nalezacych do Emitenta (5.047 tys. PLN),

— zakup nowego zintegrowanego systemu klasy ERP do zarzadzania przedsiebiorstwem (1.000 tys. PLN), ktérego
uruchomienie jest przewidziane na 3 stycznia 2011roku,

— inwestycje w sprzet komputerowy i biurowy (397 tys. PLN).

—  zakup maszyn i urzadzen do rozwidkniania (660 tys. PLN) oraz detektorow metali (800 tys. PLN),

— urzadzenie nowego centrum logistycznego w Garwolinie (959 tys. PLN),

— prace obejmujace modernizacje i rozbudowe istniejacej infrastruktury (899 tys. PLN), w tym laboratorium (510 tys.
PLN).
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W zakresie powyzszych inwestycji, od poczatku 2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu
zrealizowane zostaly lub rozpoczete nastepujace inwestycje:

— maszyny, ktérych zakup ma na celu rozbudowe mocy produkcyjnych, poza wiryskarka, zostaty zaméwione; jedna z
nich zostata uruchomiona w czerwcu 2010 roku, a uruchomienie drugiej planowane jest na poczatek lipca 2010 roku,

—  zakup dziatki budowlanej jest obecnie w trakcie realizacji (Spotka wplacita w kwietniu br. zaliczke w kwocie 500 tys.
PLN),

— rozpoczeto realizacje inwestycji w sprzet komputerowy i biurowy (poniesiona dotychczas kwota to okoto 150 tys.
PLN),

—  zakonczono inwestycje zwigzang z centrum logistycznym w Garwolinie.

Nowe w petni skomputeryzowane centrum logistyczne w Garwolinie 0 powierzchni 6 tys. m2, uruchomione w marcu 2010
roku, obejmuje jeden w petni dostepny magazyn (dwukrotnie wiekszy niz obecny magazyn w Minsku Mazowieckim),
nowe rampy zatadunkowe (réwniez z poziomu ,0") oraz znacznie wiekszg powierzchnie do kompletowania i dystrybucii
rosnacej liczby wysytek. W ramach centrum udostepnione jest pie¢ tysiecy nowych miejsc paletowych. Zgodnie z
szacunkami Emitenta w ciggu miesigca centrum moze obstugiwac przyjecie i wysytke 6,5 tys. palet i dziata 24 godziny na
dobe przez 7 dni w tygodniu. Ponadto, magazyn w Garwolinie sasiaduje z magazynem firmy zajmujacej sie konfekcja,
dzieki czemu istnieje mozliwos¢ nawigzania wspotpracy i wykonywania zlecen zewnetrznych przy wolnych mocach
przerobowych. Nowe centrum dystrybucyjne funkcjonuje w oparciu 0 umowe wynajmu, podpisang obecnie na 5 lat (z
mozliwoscig rezygnacji Emitenta po trzech latach).

W wyniku ww. planowanych inwestycji Emitent zamierza zachowa¢ zdolno$¢ obstugi rosnacej liczby zamowien i
utrzymaé swojq pozycje lidera lub wicelidera w poszczegélnych segmentach rynku, w ktdrych dziata, przy rosngacym
trendzie popytu i sprzedazy na rynku artykutow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory.

Powyzsze zobowigzania inwestycyjne sg finansowane poprzez leasing (maszyny produkcyjne) oraz ze Srodkow
wiasnych. Emitent nie planuje obecnie zaciggania kolejnych kredytdw na przedstawione powyzej inwestycje.

9.6 Informacje o tendencjach

9.6.1. Najistotniejsze ostatnio wystepujace tendencje od daty zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Istotne tendencje, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na sytuacje finansowg i wyniki Emitenta badZz Grupy
opisano ponizej.
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Wzrost poziomu sprzedazy

Emitent obserwuje wzrost popytu na swoje produkty na rynku krajowym i na rynkach zagranicznych, ktory przektada sie
na wzrost sprzedazy. W pierwszych pieciu miesigcach 2010 roku Spdtka odnotowata wzrost poziomu sprzedazy
produktéw w stosunku do analogicznego okresu w 2009 roku, co zaprezentowano w ponizszej tabeli.

Tabela 19 Przychody ze sprzedazy Emitenta i ich struktura produktowa w okresie styczen — maj 2010 roku w poréwnaniu do
okresu styczen — maj 2009 roku

Grupa Kapitatowa

styczen - maj 2009 styczen - maj 2010

(w tys. PLN)

Platki 24117 30 064
Dynamika (%) nd 24,7%
Patyczki 8 874 11001
Dynamika (%) nd 24,0%
Chusteczki nawilzane 25193 30 682
Dynamika (%) nd 21,8%
Pozostate produkty 5088 6420
Dynamika (%) nd 26,2%
Razem 63 272 78 167
Dynamika (%) nd 23,5%

Zr6dto: Emitent

W okresie styczen - maj 2010 roku Spétka odnotowata wzrost poziomu sprzedazy produktéw we wszystkich
podstawowych grupach oraz wzrost tacznej sumy przychodéw ze sprzedazy o 23,5% w porédwnaniu poréwnywalnego
okresu w 2009 roku. Najbardziej dynamiczny wzrost przychoddw ze sprzedazy wystapit w grupie pozostatych produktéw
(obejmujgcej ptyny do higieny intymnej, kosmetyki dla dzieci, emulsje i Zzele do mycia twarzy, Sciereczki gospodarcze,
plastry oraz pdtprodukt — tasme bawetniang) oraz w najwazniejszej dla Emitenta grupie ptatki — 0 24,7%.

Czynnikiem wptywajacym na wzrost przychodow w okresie styczen - maj 2010 roku byt rozwoj sprzedazy na rynkach
eksportowych. Spétka odnotowata znaczacy wzrost eksportu produktéw (o 50,8%) w poréwnaniu do tego samego okresu
w 2009 roku. Jednocze$nie zwiekszyt sie udziat eksportu w strukturze przychoddw ze sprzedazy o ponad 6 pp. w
poréwnaniu do poréwnywalnego okresu w poprzednim roku.

Do dnia zatwierdzenia Prospektu trend wzrostowy sprzedazy utrzymuje sie na niezmienionym poziomie.

Tabela 20 Struktura geograficzna przychodow z dziatalno$ci podstawowej Emitenta w okresie styczeri — maj 2010 roku w
poréwnaniu do okresu styczen — maj 2009 roku

Grupa Kapitatowa

styczen - maj 2009 styczen - maj 2010
(wtys. PLN) Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat %
Sprzedaz krajowa 45044 71,2% 50678 64,8%
Dynamika (%) nd 12,5%
Sprzedaz zagraniczna 18 228 28,8% 27 489 35,2%
Dynamika (%) nd 50,8%
Razem 63 272 100,0% 78 167 100,0%

Zr6dto: Emitent

Spotka zamierza realizowa¢ intensywne dziatania w celu zwigkszenia sprzedazy na dynamicznie rosnacych rynkach:
rosyjskim, ukraifiskim i rumunskim, wykorzystujac m.in. swoje doswiadczenia w rozwoju produktéw pod brandem Cleanic
na rynku polskim. Dziatania te bedg koncentrowaty sie na aktywnym wspieraniu sprzedazy, w tym na finansowym
wsparciu dystrybucii.

Do dnia zatwierdzenia Prospektu trend wzrostowy sprzedazy zaréwno na rynku krajowym jak i na rynkach zagranicznych
utrzymuje swojg dynamike.
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Wzrost wynikéw w okresie styczen - maj 2010 roku

W okresie styczen - maj 2010 roku Emitent zanotowat wzrost przychodéw o 23,5% w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2009 roku do kwoty 78.167 tys. PLN. Wzrost sprzedazy byt wynikiem m.in. znaczacego wzrostu eksportu i
duzego wzrostu sprzedazy produktéw marek wtasnych.

Zysk brutto na sprzedazy wzrdst w okresie styczen - maj 2010 roku o 18,8% wobec analogicznego okresu 2009 roku, do
kwoty 29.929 tys. PLN. Na poziomie kosztowym, w analizowanym okresie nastapit wzrost kosztéw sprzedazy (0 42,7%)
do kwoty 14.500 tys. PLN, co spowodowane byto wysokimi jednorazowymi kosztami wynajmu kilku magazynéw
zewnetrznych w tym okresie (o0 883 tys. PLN wiecej niz w 2009 roku), wzrostem sprzedazy Spotki, zwiekszong iloscig
dziatan promocyjnych w sprzedazy oraz wzrostem naktadow na wsparcie marketingowe. Konieczno$¢ wynajmu
magazynéw podyktowana byta wysokim wzrostem sprzedazy, co przy niewystarczajacej powierzchni magazynowej we
wiasnych magazynach spowodowato konieczno$¢ wynajmu dodatkowej powierzchni. Po uruchomieniu centrum
logistycznego w Garwolinie, w Il kwartale 2010 roku Spétka zaprzestata wynajmowania powierzchni w magazynach
zewnetrznych.

Pozostate przychody operacyjne w okresie styczen - maj 2010 roku zanotowaty nieznaczny spadek o 5,0% do kwoty
1.159 tys. PLN w poréwnaniu do analogicznego okresu 2009 roku, a pozostate koszty operacyjne wzrosty o 80,8% do
kwoty 734 tys. PLN, co spowodowane bylo koniecznoscig ujecia w kosztach 5/12 rocznej warto$ci godziwej programéw
motywacyjnych dla Zarzadu przypadajacych na rok 2010 (kwota 625 tys. PLN).

W okresie styczen - maj 2010 roku zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) wynidst 8.797 tys. PLN, co stanowito wzrost o
9,6% w stosunku do analogicznego okresu w 2009 roku, natomiast zysk na dziatalnoci operacyjnej powigkszony o
amortyzacje wzrést 0 9,1% do poziomu 11.129 tys. PLN. Amortyzacja w okresie styczen - maj 2010 roku byla na
poziomie zblizonym do analogicznego okresu roku poprzedniego (2.332 tys. PLN).

Na poziomie wynikéw na dziatalno$ci finansowej w okresie styczen - maj 2010 roku Emitent zanotowat znaczacy wzrost
przychodow finansowych (wzrost o 107,6%) do kwoty 4.095 tys. PLN, co spowodowane byto otrzymaniem odsetek od
Obligacji wyemitowanych przez Wprowadzajacego w czerwcu 2009 roku. Koszty finansowe zanotowaty wzrost o 27,3%
do poziomu 5.213 tys. PLN co byto spowodowane wyzszym zadtuzeniem kredytowym.

Zysk netto w okresie styczen — maj 2010 roku wyniést 6.313 tys. PLN, co stanowito wzrost wobec zysku netto
osiggnietego w analogicznym okresie roku poprzedniego o ponad 35,8%.
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Tabela 21 Wyniki Emitenta w okresie styczen — maj 2010 roku w poréwnaniu do wynikéw styczen — maj 2009 roku

Grupa Kapitatowa styczen - maj 2009 styczen - maj 2010
(w tys. PLN)
Przychody ze sprzedazy 63 272 78 167
Dynamika (%) 23,5%
Koszt wiasny sprzedazy 38073 48 239
Dynamika (%) 26,7%
Zysk brutto na sprzedazy 25199 29928
Dynamika (%) 18,8%
Koszty sprzedazy 10162 14 500
Dynamika (%) 42,7%
Koszty ogdlnego zarzadu 7828 7057
Dynamika (%) -9,8%
Pozostate przychody operacyjne 1220 1159
Dynamika (%) -5,0%
Pozostate koszty operacyjne 406 734
Dynamika (%) 80,8%
EBITDA 10 202 11129
Dynamika (%) 9,1%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 8023 8797
Dynamika (%) 9,6%
Przychody finansowe 1973 4095
Dynamika (%) 107,6%
Koszty finansowe 4095 5213
Dynamika (%) 27,3%
Zysk (strata) brutto 5901 7679
Dynamika (%) 30,1%
Zysk (strata) netto 4649 6313
Dynamika (%) 35,8%

Zrédfo: Emitent

Spadek poziomu zapaséw surowcow

Z powodu jednorazowej zmiany w zamowieniach ze strony klientow oraz zmiany w grupie dostawcéw bawetny w 2009
roku, Emitent zostat zmuszony do zakupu nowych typdw wyczeséw. Ponadto, u gtéwnych dostawcow wiskozy wystapity
przestoje produkcyjne. Ze wzgledu na ww. czynniki w 2009 roku zaistniata potrzeba zbudowania zapasu na gtéwnych
surowcach wykorzystywanych przez Emitenta. W 2010 roku sytuacja na rynku surowcow ustabilizowata sie i Emitent nie
dostrzega dalszej potrzeby utrzymywania wysokiego poziomu zapasu surowcéw. W zwigzku z tym od poczatku 2010
roku Emitent rozpoczat redukcje wysokiego poziomu zapaséw, ktore powstaty w 2009 roku wskutek zwigkszonych
zakupdw surowcow.

Rotacja zapaséw utrzymuje sie na poziomie okofo 55-60 dni i taka tendencja utrzymuje sie do dnia zatwierdzenia
Prospektu.

Wzrost kosztéw zakupu surowcow

Ceny surowcow wykorzystywanych przez Emitenta do produkcji sg uzaleznione od roznych zjawisk, wsrod ktérych
nalezy wymieni¢ w szczegdlnosci:

— spadek lub wzrost popytu na surowce na rynkach Swiatowych,
— sytuacje w przemysle tekstylnym i odziezowym oraz popyt ze strony tych sektoréw na baweine,
—  warunki dyktowane przez producentdéw surowcéw i ich polityke cenowa.
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Emitent obserwuje wzrost cen gtéwnych surowcéw wykorzystywanych w procesie produkcji, ktéry obejmuje w
szczegobinosci:

— wzrost cen wyczesow bawetnianych — ze wzgledu na mniejszy popyt na przedze ze strony producentéw tekstyliow i
odziezy, ktérzy w 2009 roku zaczeli odczuwaé negatywne skutki globalnego kryzysu finansowego, nastapit spadek
podazy przedzy i w konsekwencji spadek podazy wyczeséw bawetnianych, ktoére sg produktem ubocznym w
produkciji przedzy,

— wzrost cen wiskozy — spowodowany monopolem i dyktowaniem cen przez producentéw wiskozy.

W ponizszej tabeli zaprezentowano zmiany cen gtéwnych kategorii surowcdw kupowanych przez Emitenta w 2010 roku
(miesigc do miesigca).

Tabela 22 Zmiany cen gtéwnych surowcéw w 2010 roku

Grupa Kapitatowa

styczen 2010 luty 2010 marzec 2010 kwiecien 2010 maj 2010
(W %)
Wyczesy bawetniane 0,6% 0,0% 3,8% 3,1% 1,6%
Widknina 3,4% 0,0% 0,0% 1,3% 0,0%

Zr6ato; Emitent

Emitent spodziewa sie pozytywnych efektéw poszerzenia grupy dostawcow wyczesoéw bawetnianych, ktdre nastapito pod
koniec 2009 roku przy zachowaniu wspotpracy z obecnymi dostawcami. Wieksza liczba dostawcdw, z ktérymi
wspotpracuje Emitent wptywa na umocnienie jego pozycji w negocjacjach cenowych i zwieksza szanse Emitenta na
uzyskanie korzystnych cen zakupu na wyczesy bawetniane mimo ogéinej tendencji wzrostu cen tego surowca. Ponadto,
Emitent kontynuuje prace, rozpoczgte w roku 2008, majace na celu obnizenie cen zakupu surowcéw. Spdtka
zaangazowata specjalistyczng firme konsultingowa zajmujaca sie optymalizacjg proceséw zakupowych, co ma na celu
zniwelowanie niekorzystnego wptywu wzrostu cen surowcow na wydatki Emitenta.

W 2010 roku cena wtokniny i wyczesow bawetnianych wykazuje tendencje wzrostowa. Jednakze Spétka spodziewa sie
spadku cen wyczesow bawetnianych poczynajac od trzeciego kwartatu ze wzgledu na nadmiar zapasow tego surowca u
producentéw co jest typowa, powtarzajaca sie tendencja. Spotka spodziewa sie stabilizacji cen widkniny w drugim
pétroczu 2010 roku, jednakze trendy cenowe zalezg gtéwnie od cen surowcdw na rynkach Swiatowych. Spétka niweluje
efekty wzrostu cen poprzez wdrazanie projektéw oszczednosciowych majacych na celu zmniejszenie kosztdow zuzycia
surowcow na produkcji jak np. zmniejszenie odpadowosci, wykorzystywanie innych zamiennikéw badz zmiana dostawcy.

Obnizenie wysokosci podatku dochodowego w wyniku przeniesienia funkcji komercyjnych do Harper Trade Sp.
zo.0.

W 2009 roku Grupa przeprowadzita projekt optymalizacji komercyjnej, polegajacy na rozdzieleniu funkcji operacyjnych od
komercyjnych. Funkcje komercyjne (sprzedaz, marketing i dystrybucja), w tym zespét pracownikdw (160 osdb na koniec
2009 roku), zostaty przeniesione do spotki Harper Trade Sp. z 0.0., w ktdrej Emitent posiada 100% udziatéw. W dniu 31
grudnia 2009 roku Emitent wnidst aportem zorganizowang cze$¢ przedsiebiorstwa do spétki Harper Trade Sp. z 0.0. i od
dnia 4 stycznia 2010 roku Harper Trade Sp. z 0.0. rozpoczeta dziatalno$¢ operacyjng. Zgodnie z oczekiwaniami
Emitenta, jednym z efektéw tego zdarzenia bgdzie obnizenie kwoty podatku dochodowego w latach 2010-2014 wskutek
amortyzacji znakdw towarowych Cleanic oraz Ola o tacznej wartosci 40.477 tys. PLN, wniesionych aportem do Harper
Trade Sp. z 0.0. Zgodnie z szacunkami Emitenta kwota obnizenia podatku dochodowego wyniesie tacznie 7.691 tys. PLN
na przestrzeni lat 2010-2014.

Oprdcz wyzej wymienionych w ocenie Emitenta nie wystapity inne istotne tendencje w produkcji, sprzedazy i zapasach
oraz kosztach i cenach sprzedazy od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu, ktére
miatyby wplyw na sytuacje finansowa i wyniki Emitenta badz Grupy w 2010 roku.
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9.6.2. Jakiekolwiek znane tendencje, niepewne elementy, zadania, zobowiazania lub zdarzenia, ktore wedle
wszelkiego prawdopodobienstwa moga mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta

Wzrost mocy produkcyjnych i wzrost produkcji

Emitent planuje przeprowadzenie znacznych inwestycji w rozbudowe mocy produkcyjnych (zgodnie z szacunkami
Emitenta moce produkcyjne wzrosng 0 19% w 2010 roku). Najwiekszy wzrost produkcji bedzie mozliwy w segmencie
ptatkow - dzieki planowanemu zakupowi maszyny do produkcji ptatkéw okragtych w 2010 roku, nastepnie — w
segmencie patyczkow - dzieki planowanemu zakupowi maszyn do produkcji patyczkéw. Ponadto, mozliwy bedzie takze
wzrost produkcji chusteczek, ktory bedzie realizowany przy wykorzystaniu maszyn posiadanych przez Spotke. Emitent
podjat takze decyzje o zakupie maszyny do produkcji waty kosmetycznej co umozliwi mu wejscie w nowy segment
generujac dodatkowa sprzedaz.

Emitent planuje w przysztoSci budowe nowej hali produkcyjnej, do ktdrej zostanie przeniesiona produkcja artykutow
mokrych (nawilzanych). Obecna hala produkcyjna bedzie wykorzystywana do wytwarzania produktow suchych. Wedtug
szacunkow Emitenta, inwestycja ta przyczyni si¢ do dwukrotnego wzrostu mocy produkcyjnych.

Zwiekszanie mocy produkcyjnych ma na celu zapewnienie Emitentowi zdolno$ci obstugi rosnacej liczby zaméwien i
utrzymanie przez Emitenta pozyciji lidera lub wicelidera w poszczegdinych segmentach rynku, w ktérych dziata, przy
rosngcym trendzie popytu i sprzedazy na rynku artykutdw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory.

Emitent przewiduje, ze wzrost mocy produkcyjnych oraz rosnacy popyt na produkty Emitenta przetozg sie na wzrost
przychodow ze sprzedazy.

Rozwéj rynkdéw eksportowych

Emitent planuje dalszy rozwéj rynkdw eksportowych i w konsekwencji zwigkszenie przychodéw z eksportu oraz
umocnienie pozycji na rynkach krajow Europy Srodkowo-Wschodniej: w Rosji, na Ukrainie oraz w Rumunii. Emitent
planuje ponadto rozpoczecie sprzedazy produktéw pod markami wtasnymi do krajéw Europy Zachodniej. Pierwszym
krokiem w tym kierunku jest rozpoczecie wspotpracy ze znaczacq siecig handlowg w Zachodniej Europie w maju 2010
roku na dostarczanie produktéw pod markg wtasna.

Wzrost zatrudnienia i kosztéw wynagrodzen

W zwigzku z uruchomieniem nowego centrum logistycznego w Garwolinie w marcu 2010 roku oraz zatrudnianiem
nowych pracownikbw w dziale sprzedazy (gtownie dla celu obstugi rynkéw eksportowych) Emitent zaktada wzrost
zatrudnienia 0 65 0s6b w stosunku do stanu na koniec 2009 roku. W zwigzku ze wzrostem zatrudnienia Emitent zaktada
wzrost kosztéw wynagrodzen.

Rozwaj nowych produktow

Emitent systematycznie wprowadza do sprzedazy nowe produkty wzbogacajace oferte produktowg oraz udoskonala
wczesniej oferowane produkty wprowadzajac innowacyjne rozwigzania. Emitent planuje dalsze, sukcesywne
wprowadzanie do oferty asortymentowej nowych innowacyjnych produktéw do oczyszczania skry, oferujacych wigkszg
warto$¢ dla konsumentow. Produkty te bedg wprowadzane do segmentdw, w ktérych Emitent jest juz obecny, jak i do
nowych segmentéw, poprzez ktére Emitent chce poszerzy¢ swojg obecno$¢ na rynku produktéw do oczyszczania skory.
Wsrod perspektywicznych produktow Emitenta z punktu widzenia dalszego rozwoju i realizacji strategii (opisanej w
punkcie 10.5 ,Strategia Emitenta”) sq ptyny i emulsje do higieny intymnej, ptynne produkty kosmetyczne dla dzieci,
kosmetyki do oczyszczania skory twarzy (zele do mycia twarzy, emulsje do demakijazu, nawilzane ptatki kosmetyczne)
oraz chusteczki gospodarcze. Emitent planuje wykorzysta¢ potencjat brandu Cleanic — jego wizerunek i $wiadomosé
wsréd konsumentéw, a takze jego dotychczasowy rozwoj i pozycje w segmentach produktéw do oczyszczania skéry — do
wprowadzania nowych innowacyjnych produktow do oczyszczania skory (w tym w segmentach do tej pory nie objetych
obecng ofertg Spotki). Emitent opracowat szczegotowy plan poszerzania obecno$ci produktowej brandu Cleanic w
wybranych kategoriach w latach 2010-2012. Ze wzgledu na obecny poziom zaawansowania dziatar ukierunkowanych na
poszerzenie oferty produktowej ich efekty wedtug szacunkéw Emitenta bedg widoczne w latach 2011-2012.

Wzrost efektywnosci faricucha dostaw

Emitent oczekuje zwigkszenia efektywnos$ci proceséw w ramach tancucha dostaw w zwigzku z uruchomieniem w marcu
2010 roku nowego centrum dystrybucji i konfekcji w Garwolinie, co pozwoli na zaspokojenie rosnacych potrzeb
magazynowo-logistycznych Grupy. Nowe w petni skomputeryzowane centrum logistyczne w Garwolinie o powierzchni 6
tys. m2 obejmuje jeden w petni dostepny magazyn, nowe rampy zatadunkowe (réwniez z poziomu ,0”) oraz znacznie
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wiekszg powierzchnie do kompletowania i dystrybucji rosnacej liczby wysytek. W ramach centrum zostato
udostepnionych 5200 nowych miejsc paletowych. Od poczatku maja 2010 roku w ciggu miesigca centrum obstuguje
przyjecie i wysytke 6,5 tys. palet i dziata 24 godziny na dobe przez 7 dni w tygodniu. Zgodnie z oczekiwaniami Emitenta,
w wyniku realizacji inwestycji w Garwolinie nastapito zwiekszenie liczby dni wysytkowych w miesigcu o dodatkowe szesé
dni dla wysytek eksportowych oraz dostaw surowcdw i opakowan. Jednoczesnie od czerwca 2010 roku Emitent wynajat
w tym samym obiekcie dodatkowy magazyn o powierzchni 3,5 tys. m2 na sktadowanie surowcow, gtdwnie wyczesow
bawetnianych. Zwiekszone mozliwosci przechowywania surowca pozwolg w petni zaspokoi¢ potrzeby wynikajgce ze
wzmozonej sprzedazy w sezonie oraz zapewnig lepsza mozliwos¢ kontroli jako$ciowej surowcdw na wejsciu.

Poprawa wskaznikow plynno$ci i rotacji nalezno$ci

Emitent oczekuje poprawy wskaznikow ptynnosci i rotacji naleznosci dzieki podpisanej w grudniu 2009 roku umowie na
factoring nalezno$ci pochodzacych od gtéwnego odbiorcy produktéw Emitenta. Zgodnie z szacunkami Emitenta, w
wyniku podpisania ww. umowy nastapi obnizenie kapitatu obrotowego o 8 min PLN. Nalezy zaznaczy¢, ze wedtug analiz
naleznosci firmy Euler Hermes Zarzadzanie Ryzykiem Sp. z o0.0. w lutym 2010 roku Emitent byt drugim
przedsiebiorstwem w branzy kosmetycznej w Polsce (sposrod 12 analizowanych) pod wzgledem éredniego opdznienia w
$cigganiu naleznosci na przestrzeni jednego roku, ktére to opdznienie wynosito wowczas 1 dzien (w poréwnaniu do
$redniej branzowej na poziomie 13 dni).

Do dnia zatwierdzenia Prospektu wskaznik rotacji naleznosci oraz Srednie przeterminowanie naleznosci utrzymuije sie na
niezmienionym poziomie.

Program premiowy

Okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku jest objety Zintegrowanym Systemem Premiowym 2010
uregulowanym w stosownym regulaminie, zatwierdzonym przez Rade Nadzorczg w dniu 10 marca 2010 roku. Wskazany
program premiowy okresla zasady przyznawania premii dla Zarzadu, pracownikéw na stanowiskach kierowniczych oraz
niektorych pozostatych pracownikédw. Program zaktada wyptate premii dla kadry zarzadzajacej, uzaleznionej od realizacji
celu, jakim jest wysokos¢ wypracowanego zysku EBITDA (zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje). Wysoko$¢
premii stanowi 30% rocznego wynagrodzenia zasadniczego brutto danego pracownika na stanowisku zarzadczym badz
kierowniczym. Program zakfada rowniez przyznawanie premii dla pozostatych pracownikéw Spotki, uzaleznionej od
realizacji celéw okreslonych w powigzaniu ze specyfika danego dziatu.

Powyzej opisany program premiowy moze mie¢ znaczacy wptyw na wysoko$¢ kosztéw ponoszonych przez Emitenta w
zwigzku z wyptatg premii, a w konsekwencji — réwniez na wysokos¢ wynikéw osigganych przez Emitenta w 2010 roku.

Wykup Obligacji przez Akcjonariusza

Na dziert 31 maja 2010 roku Emitent i jego spdtka zalezna Harper Trade sp. z 0.0. posiadat Obligacje wyemitowane
przez Wprowadzajacego o wartosci 35.651 tys. PLN. W zwigzku z przekazaniem przez Emitenta dywidendy w wysokoSci
19 min PLN za rok 2009 spéice zaleznej Harper Trade Sp. z 0.0. nastapito zmniejszenie wierzytelnosci Grupy Emitenta z
tytutu posiadanych Obligacji o ww. kwote. Ponadto, S$rodki pozyskane przez Wprowadzajacego w wyniku
przeprowadzenia Oferty Publicznej zostang przekazane w pierwszej kolejnosci na wykup pozostatych Obligacji od Grupy
Emitenta. W przypadku dokonania wykupu Obligacji przez Akcjonariusza nastapi istotne zwiekszenie $rodkow
obrotowych w Grupie Emitenta, co pozwoli na albo obnizenie zadtuzenia z tytutu kredytow bankowych lub na
zrealizowanie kolejnego etapu procesu inwestycyjnego po 2010 roku w ramach przyjetej strategii rozwoju (obejmujacego
budowe nowej hali produkcyjnej).

Emitentowi nie sg znane inne tendencje, niepewne elementy ani zdarzenia, poza wskazanymi powyzej, ktére mogtyby
mie¢ znaczacy wptyw na perspektywy Emitenta badz Grupy w roku obrotowym 2010.

Niezaleznie od przedstawionych powyzej przewidywan odno$nie czynnikdéw, niepewnych elementdéw lub zdarzen
mogacych mie¢ wptyw na przyszte wyniki finansowe Emitenta badz Grupy, nalezy zwréci¢ uwage na czynniki ryzyka
opisane w rozdziale 3 ,Czynniki ryzyka”.
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9.7 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej i handlowej Spétki od dnia 1 stycznia 2010
roku

Poczawszy od dnia 1 stycznia 2010 roku w sytuacji finansowej i handlowej Emitenta nie wystapity znaczace zmiany z
wyjatkiem:

— wyptaty dywidendy za rok 2009 w kwocie 19,0 min PLN z tytutu podziatu zysku Emitenta za rok obrotowy 2009, ktéra
to kwota zostata przekazana Harper Trade Sp. z 0.0. przez Akcjonariusza w celu cze$ciowego zaspokojenia
wierzytelnosci Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Akcjonariusza z tytutu nabycia Obligacji wyemitowanych przez ten
podmiot,

— podwyzszenia kapitatu zapasowego 0 pozostatg cze$¢ zysku netto Spdtki, osiggnietego w roku obrotowym 2009, {;.
0 kwote 571 tys. PLN.

9.8 Informacje dotyczace jakichkolwiek elementéw polityki rzadowej, gospodarczej,
fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikéw, ktore mialy istotny wplyw lub
ktore mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wplyw na dziatalnosé
operacyjng Emitenta

Ogdlna sytuacja makroekonomiczna Polski, w tym takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom
inwestycji w gospodarce i poziom bezrobocia, wpltywajg bezposérednio na stopieri zamozno$ci i site nabywczg
spoteczenstwa oraz na wysoko$¢ dochodéw osobistych ludnosci. W efekcie czynniki te wplywajg takze na wielko$¢
popytu zgtaszanego na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez Emitenta.

Ponadto, elementami lub czynnikami polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i politycznej oraz czynnikami,
ktére miaty istotny wplyw lub ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio mie¢ istotny wplyw na dziatalno$¢ operacyjng
Emitenta sa;

— polityka monetarna

Wysokos¢ stop procentowych ustalana przez Rade Polityki Pienieznej moze wywieraé posredni wplyw na
oprocentowanie kredytéw bankowych i koszt ewentualnego pozyskania finansowania dtuznego przez Emitenta.

— regulacje prawne wyznaczajace zakres dziatalnosci Emitenta, w tym przepisy podatkowe, jak i przepisy dotyczace
innych obcigzen o charakterze publicznoprawnym oraz przepisy dotyczace ochrony srodowiska

— poziom kursu walutowego EUR/PLN

Emitent w ramach prowadzonej dziatalnosci dokonuije rozliczert w walutach obcych. Zwigzane jest to z jednej strony
z uzyskiwaniem przez Emitenta wptywéw ze sprzedazy zagranicznej, z drugiej strony — z konieczno$cig ponoszenia
przez Emitenta wydatkow na zakup maszyn i surowcdéw poza granicami Polski. Podstawowa walutg do rozliczen
tego typu dokonywanych przez Emitenta jest euro. Ponadto, w zwigzku z planami ekspansji, Emitent oczekuje
zwiekszenia sprzedazy eksportowej i uzyskiwania wiekszych wplywéw w walutach obcych (w tym w euro). Znaczaca
zmiana kursu EUR/PLN mogtaby mie¢ wptyw na wyniki osiagane przez Emitenta, przy czym efekt takiego zdarzenia
bedzie ograniczany przez naturalny hedging.
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10. OTOCZENIE RYNKOWE | DZIALALNOSC EMITENTA
10.1 Wstep

Emitent jest wiodacym producentem na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce.
Udziat warto$ciowy Emitenta na polskim rynku produktéw do oczyszczania skoéry (zdefiniowanym w punkcie 10.2.1)
wynosi okoto 14%, natomiast w segmentach, w ktorych oferuje on swoje produkty taczny jego udziat warto$ciowy siega
35%. Emitent jest tez jednym z wiodacych producentdw na najwigkszych i najszybciej rozwijajacych sie rynkach Europy
Srodkowo-Wschodniej takich jak Rosja i Ukraina. Od potowy 2008 roku Emitent intensyfikuje dziatania majace na celu
zbudowanie silnej pozycji na rynku rumunskim, osiggajac tam bardzo duze dynamiki wzrostu.

Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce rozwija sie w szybkim tempie.
Srednioroczna stopa wzrostu tego rynku w latach 2007-2009, w segmentach w ktorych dziatat w tym okresie Emitent,
wyniosta 18%, a tempo wzrostu rynku w roku 2009 wyniosto 13%. Tempo wzrostu w pozostatych segmentach rynku
produktow do oczyszczania skory byto pordwnywalne.

Emitent notuje systematyczny wzrost przychoddw. W 2009 roku przychody wzrosty 0 20% w poréwnaniu do roku 2008.
Wyzsza dynamika przychoddw niz dynamika rynku krajowego byta mozliwa dzieki ekspansji zagranicznej. Sprzedaz
eksportowa wzrosta w 2009 roku o0 38% w stosunku do 2008 roku, natomiast jej udziat w sprzedazy ogétem wynidst w
2009 roku ponad 34%. Emitent zamierza w dalszym ciggu rozwija¢ intensywnie sprzedaz eksportowa.

Emitent oferuje asortyment produktéw do oczyszczania skéry, w tym w szczegéinosci do demakijazu twarzy, do
oczyszczania i pielegnaciji skéry dzieciecej oraz do higieny intymnej. Zakres oferty produktowej Emitenta pozycjonuje go
jako specjaliste w obszarze rynkowym, znajdujacym sie na styku rynkéw kosmetycznego i higienicznego.

Flagowa marka Emitenta - Cleanic, jest jednym z czotowych branddw na rynku polskim w kategoriach zwigzanych z
oczyszczaniem skéry, z rozpoznawalnoScig w grupie docelowej na poziomie 73%. Cleanic posiada szereg
charakterystycznych atrybutéw wynikajacych z dominujacej pozycji w jego obecnych segmentach, ktére jednocze$nie
dajg mu potencjat dalszego rozwoju na inne segmenty rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania
skéry. Na dzien dzisiejszy Cleanic jest obecny w nastepujacych segmentach: produkty do demakijazu (ptatki i patyczki
higieniczne, chusteczki do demakijazu); produkty dla dzieci (chusteczki mokre dla dzieci, kosmetyki dla dzieci), produkty
do higieny intymnej (ptyny i chusteczki do higieny intymne;j).

Efektem sity brandu jest jego pozycja lidera w Polsce, w ujeciu wartosciowym, w segmencie ptatkow kosmetycznych
(25,5% udziatu w rynku), patyczkéw higienicznych (24,6% udziatu w rynku) i chusteczek do demakijazu (23,8% udziatu w
rynku), jak réwniez silna pozycja w segmencie mokrych chusteczek dla dzieci i wiodaca pozycja w segmencie
chusteczek do higieny intymnej (43,7% udziatu w rynku). Silna pozycja rynkowa Emitenta jest wynikiem konsekwentnej
realizacji strategii marketingowej, na ktorg sktada sie rozbudowa asortymentu o innowacyjne produkty, poszerzanie marki
na nowe segmenty oraz dziatania zmierzajgce do budowy lojalnosci wsréd obecnej bazy konsumentéw. Dzieki
wykorzystaniu kompetencji produkcyjnych w obszarze nawilzanych chusteczek do oczyszczania, Emitent stworzyt
rodzine produktow pod brandem Presto Clean z sukcesem budujac znaczacq pozycje w obszarze chusteczek
gospodarczych.

W ramach prowadzonej dziatalnosci Emitent wspdipracuje z wieloma sieciami handlowymi zaréwno w Polsce, jak i na
terenie innych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej, takimi jak hipermarkety, supermarkety, sieci dyskontowe, drogerie
sieciowe. Emitent sprzedaje za ich po$rednictwem swoje produkty brandowe oraz wytwarza na ich zlecenie produkty
dostepne pod markami wtasnymi danej sieci. W 2009 roku Emitent rozpoczat intensywne dziatania majace na celu
pozyskanie nowych odbiorcow marek wtasnych na terenie Europy Zachodniej. Efektem tych dziatan jest planowane
rozpoczecie wspotpracy w kwietniu 2010 roku ze znaczacq siecig handlowg w Europie Zachodniej. Marki wiasne
uzupetniajg portfel produktowy Emitenta oraz zwiekszajg efektywno$¢ produkcji. Dzieki wysokiej efektywno$ci kosztowej i
organizacyjnej w produkciji, Emitent uzyskuje atrakcyjne marze na produkcji marek wtasnych. Strategia Emitenta jest
rownoczesny rozwoj brandu Cleanic i umocnienie pozycji w markach wiasnych. W opinii Emitenta przy odpowiednie;
polityce prowadzenia brandu i dziataniach marketingowych mozna utrzymaé udziat brandu Cleanic w obecnie
reprezentowanych segmentach i jednocze$nie zwiekszaé istotnie jego udziat w nowych segmentach. Emitent zaktada, iz
docelowo, podobnie jak na rynkach rozwinigtych, nastapi stabilizacja podziatu rynku pomiedzy wiodacy brand z udziatem
20-30% i marki wiasne.
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Emitent jest podmiotem dominujacym w ramach jego Grupy Kapitatowej obejmujacej spotke Harper Trade Sp. z o.0.
odpowiedzialng za wsparcie sprzedazy oraz dwie spotki zagraniczne w Rosji: Harper Production i Harper Hygienics Rus.

Harper Hygienics S.A. jest podmiotem o sprawnej organizacji z silnym, do$wiadczonym zespotem odpowiedzialnym za
sprzedaz i marketing oraz wysokg sprawnoscig organizacyjng produkcji. Poza wysokimi udziatami rynkowymi, Emitent
osiaga takze wysokie wskazniki efektywno$ci operacyjnej, czego przyktadem moze by¢ wysoki poziom efektywnosci
produkcji mierzony wskaznikiem OEE (Overall Equipment Effectiveness) syntetycznie ujmujacym poziom zarzadzania
jakoscia, efektywnoscig i wydajno$cig proceséw produkcyjnych.

Emitent prowadzi dziatalno$¢ produkcyjng i dystrybucyjno-logistyczng w oparciu 0 nowoczesny zaktad produkcyjny w
Minsku Mazowieckim oraz nowo otwarte centrum logistyczne w Garwolinie. Emitent zamierza rozbudowywac zaktad
produkcyjny w Minsku Mazowieckim w najblizszych latach w celu sprostania rosngcemu popytowi na swoje produkty.

10.2 Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory

10.2.1. Obszar rynku

Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory jest rynkiem sktadajacym sie z kategorii lezacych
na styku rynku kosmetycznego i higienicznego w obszarze potrzeb konsumenckich zwigzanych z oczyszczaniem skory.
Z uwagi na koncentrowanie si¢ duzych producentow gtéwnie na wiodacych kategoriach rynku kosmetycznego (kremy,
ptyny, zele, mascie, aerozole i inne) lub rynku higienicznego (produkty na bazie celulozy, bawetny i wiskozy) obszar
bedacy na styku tych dwoch kategorii charakteryzuje sie brakiem wystepowania brandu obejmujacego ten obszar rynku.
Emitent budujgc konsekwentnie przez wiele lat brand Cleanic zdotat zagospodarowa¢ znaczng cze$¢ tego rynku,
zajmujac pozycje, ktdra umozliwia mu rozwdj w segmentach bedacych na styku tych rynkéw (np. ptatki i chusteczki
nawilzane, produkty ptynne do oczyszczania twarzy, emulsje do higieny intymnej).

Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry dzieli sie na trzy gtéwne kategorie:

— produkty do oczyszczania twarzy,
— produkty dla dzieci,
— produkty do higieny intymne;.

W ramach powyzszych kategorii wyrdznia sie nastepujace segmenty:

— segment kosmetykdw do oczyszczania twarzy,

— segment chusteczek do demakijazu i peelingu,

— segment ptatkow i patyczkéw higienicznych,

— segment chusteczek mokrych dla dzieci,

— segment kosmetykéw do skory dla dzieci,

— segment ptynoéw i chusteczek do higieny intymnej.

Obecnie Emitent posiada bardzo silng pozycje w dwéch z trzech najwigkszych segmentéw tego rynku (segment ptatkow i
patyczkéw higienicznych), wiodacg pozycje w szybko rosnacych segmentach (chusteczki do demakijazu i do higieny
intymnej) oraz znaczacq pozycje w najwiekszym segmencie (chusteczki dla dzieci). Jednoczesnie Emitent buduje swojq
pozycje w nowych segmentach takich jak segment kosmetykow do oczyszczania twarzy oraz segment kosmetykéw do
skéry dla dzieci.

10.2.2. Pozycjonowanie Emitenta

Brand Cleanic

Produkty oferowane przez Emitenta pod brandem Cleanic stanowig najwazniejszg grupe w ramach jego produktow
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 dotyczace pozycjonowania
brandu Cleanic wsrdd innych branddw kosmetyczno-higienicznych wskazuje, iz brand znany jest 73% grupy docelowe;
(kobiety w wieku 20-45 lat, mieszkajace 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
skére,
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— oferujacy produkty w dobrej relacji wartosci do ceny,

— marka, bez ktdrej konsumentki nie wyobrazajg sobie codziennego utrzymania czysto$ci, chetnie polecana innym
konsumentom,

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

Ponadto, Cleanic jest brandem, ktéry w Rankingu Marek 2009 przeprowadzonym przez Rzeczpospolitg (publikacja w
Rzeczpospolitej w dniu 10 grudnia 2009 roku) zajat 13 miejsce w kategorii ,kosmetyki i higiena”, co potwierdza
znajomos¢ i pozycje tego brandu w Polsce.

Wyniki uzyskane przez Cleanic w badaniach wizerunkowych wskazuja, iz brand 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 (4.
marek dystrybutoréw i sieci handlowych).

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

Analiza PMR Research przeprowadzona w listopadzie 2009 roku wskazuje, iz obecnie postrzeganie marek wtasnych
Zmienia sie, a ich pierwotny wizerunek produktéw z najnizszej potki stopniowo traci na aktualno$ci. Kupowanie marek
wiasnych nie jest juz tylko traktowane jako sposéb na oszczedne zakupy (66% odpowiedzi), ale takze na zakupy sprytne
i madre (56%). Emitent zaktada, iz docelowo, podobnie jak na rynkach rozwinigtych, 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 jako$ci, konsumenci
nadal uwazajg, iz produktem gwarantujagcym wysoka jako$¢ jest produkt brandowy. Wedtug badanych to wiasnie
produkty brandowe cechuje wysoka jako$¢ (73%), ktorg wymieniajq obok znanego producenta (74%) i powszechnie
znanego brandu (56%).

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

10.2.3. Polski rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry na tle wybranych rynkéw
zagranicznych (Rosja, Ukraina, Rumunia)
Polska

Wielkos¢ polskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry (zgodnie z definicjg zamieszong
w punkcie 10.2.1 ,0Obszar rynku’) szacowana jest na ponad 829 min PLN w cenach dla konsumenta koricowego.

Tabela 23 Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce

2008 2009
(wtys. PLN) wartos¢ udziat % wartos¢ udziat %
Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory 733 767 36% 829 437 38%
Dynamika (%) 13,0%
Rynek pielegnacii twarzy i ciata *) 1294 605 64% 1359 369 62%
Dynamika (%) 5,0%
Razem kosmetyki oczyszczajace i pielegnacyjne 2028 372 100% 2 188 806 100%

*) pielegnacja twarzy obejmuje (bez kosmetykéw dla mezczyzn): preparaty przeciwzmarszczkowe, preparaty do pielegnaciji oczu, preparaty nawilzajgce, maseczki do
twarzy i prreparaty odzywcze, natomiast pielegnacja ciata (bez kosmetykdw dla dzieci): kremy, balsamy, lotiony i mleczka do ciafa, zele do mycia ciata, preparaty do
pielegnacji rak i stop.

Zr6ato: Emitent za Nielsen
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W ponizszej tabeli przedstawiono warto$¢ poszczegdlnych kategorii rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do
oczyszczania skory w Polsce (w cenach dla konsumenta koncowego) oraz jego strukture i dynamike wzrostu.

Tabela 24 Rynek produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce w podziale na kategorie

2008 2009

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

Rynek kosmetyczno-higieniczny do oczyszczania skory, w tym kategorie: 733 767 100% 829 437 100%
Dynamika (%) 13,04%

- Oczyszczanie twarzy 359 160 49% 397 083 48%
Dynamika (%) 12,5%

- Kosmetyki dla dzieci *) 287 112 39% 329 954 40%
Dynamika (%) 17,7%

- Higiena intymna 87 495 12% 102 400 12%
Dynamika (%) 18,3%

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

Zr6afo: Emitent za Nielsen

Warto$ciowo najwiekszy udziat w rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce nalezy
do kategorii produktow do oczyszczania twarzy (48% rynku) oraz kosmetykow dla dzieci (40%).

W kolejnych tabelach przedstawiono wartoSciowo podziat powyzszych kategorii rynku na poszczegdlne segmenty
produktowe, w cenach dla konsumenta kofncowego.

Tabela 25 Kategoria oczyszczania twarzy w Polsce w podziale na segmenty produktowe

2008 2009

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

Chusteczki do demakijazu i oczyszczajace 18 609 5% 20 515 5%
Dynamika (%) 10,2%

Produkty do demakijazu oczu 28 403 8% 35777 9%
Dynamika (%) 26,0%

Plyny do mycia twarzy 34 558 10% 38 500 10%
Dynamika (%) 11,4%

Mleczka kosmetyczne 69673 19% 72158 18%
Dynamika (%) 3,6%

Produkty do peelingu 16 130 4% 19574 5%
Dynamika (%) 21,4%

Toniki 52 537 15% 56 301 14%
Dynamika (%) 7,2%

Ptatki kosmetyczne 94775 26% 106 925 2%
Dynamika (%) 12,8%

Patyczki higieniczne 44 475 12% 47333 12%
Dynamika (%) 6,4%

Razem oczyszczanie twarzy 359 160 100% 397 083 100%

Zr6ato: Emitent za Nielsen

W ramach poszczegolnych segmentéw do oczyszczania twarzy Emitent charakteryzuje sie silna obecno$cig w
segmencie chusteczek, ptatkow kosmetycznych i patyczkéw, ktdrych taczna warto$é to ponad 174 min PLN w cenach dla
konsumenta koAcowego.
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Tabela 26 Kategoria kosmetykow dla dzieci w Polsce w podziale na segmenty produktowe

2008 2009

(wtys. PLN) wartos¢ udziat % wartos¢ udziat %

Plyny do kapieli dzieci i niemowlat 33224 12% 39592 12%
Dynamika (%) 19,2%

Szampony dla dzieci i niemowlat 46 219 16% 51571 16%
Dynamika (%) 11,6%

Mydta dla dzieci i niemowlat 28434 10% 29011 9%
Dynamika (%) 2,0%

Chusteczki higieniczne dla dzieci i niemowlat 179 235 62% 209 780 64%
Dynamika (%) 17,0%

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

Zrédio: Emitent za Nielsen

W ramach powyzszych segmentdw produktowych Emitent posiada znaczacy udziat w najwiekszym warto$ciowo
segmencie chusteczek higienicznych dla dzieci i niemowlat.

Tabela 27 Kategoria produktow do higieny intymnej w Polsce w podziale na segmenty produktowe

2008 2009
(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Plyny do higieny intymnej 73128 84% 85728 84%
Dynamika (%) 17,2%
Chusteczki do higieny intymnej 14 367 16% 16672 16%
Dynamika (%) 16,0%
Razem higiena intymna 87 495 100% 102 400 100%

Zr6ato: Emitent za Nielsen

W kategorii produktéw do higieny intymnej Emitent posiada znaczny udziat w segmencie chusteczek do higieny intymnej.
Od 2008 roku Emitent systematycznie rozwija obecno$¢ w segmencie ptyndéw do higieny intymne;.

Emitent obecny jest w niemal potowie rynku produktéw do oczyszczania skéry. Warto$¢ catego rynku szacowana jest
przez Nielsen na ponad 829 min PLN (w cenach dla konsumenta koricowego), natomiast cze$¢ rynku (segmenty), na
ktérej Emitent ma obecnie istotng pozycje ma wartos¢ ponad 486 min PLN.

Segmenty produktowe, w ktérych Emitent jest obecny daja mu mozliwo$¢ stabilnego rozwoju zgodnego z rozwojem tych
segmentow, natomiast segmenty rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory, w ktorych
obecno$¢ Emitenta jest obecnie marginalna badZz w ktérych jest on jeszcze nieobecny, sg szansg na jego dalszy,
ponadprzecietny wzrost.

Wybrane rynki zagraniczne (Rosja, Ukraina, Rumunia)

W zwigzku z brakiem dostepno$ci danych agencji zajmujacych sie badaniami rynkowymi o wielkoSci rynkéw wskazanych
ponizej, dane w niniejszej czesci dotyczacej wybranych rynkéw zagranicznych sg szacunkami Emitenta.

Rosja

Emitent szacuje, iz w 2009 roku wielkos¢ rosyjskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych w segmentach
ptatkow kosmetycznych i patyczkow higienicznych (wedtug danych dla 24 najwigkszych miast) ksztattowata sie na
poziomie okoto 319 min PLN, z czego wartos¢ segmentu ptatkow kosmetycznych to okoto 228 min PLN, a segment
patyczkéw okoto 91 min PLN.

Ukraina

Emitent szacuje, iz w 2009 roku wielko$¢ ukraifiskiego rynku produktow kosmetyczno-higienicznych (w cenach dla klienta
koricowego) ksztattowata sie na poziomie okoto 80 min PLN.
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Rumunia

Warto$¢ rumunskiego rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w segmentach, w ktdrych
Emitent jest obecny (ptatki i patyczki) szacowana jest przez Emitenta na okoto 28,7 min PLN.

10.2.4. Konkurenci Emitenta i udzialy rynkowe w poszczegélnych segmentach produktowych

Emitent z sukcesem konkuruje z krajowymi, jak i miedzynarodowymi producentami artykutéw kosmetyczno-higienicznych
do oczyszczania skory i utrzymuje znaczacq pozycje rynkowa wzgledem m.in. Torunskich Zaktadow Materiatéw
Opatrunkowych (producent produktéw Bella w segmentach patyczkdw i platkéw kosmetycznych) oraz silnych
producentdw 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 wiodacy producent
na rynku kosmetyczno-higienicznym do oczyszczania skory.

Pfatki kosmetyczne

Emitent jest liderem w segmencie ptatkéw kosmetycznych z 28,7% udziatem warto$ciowym w produktach brandowych
oraz 51,8% udziatem z uwzglednieniem marek wtasnych w ujeciu wartosciowym w 2009 roku. Wedtug szacunkdw
Emitenta przy uwzglednieniu produktéw brandowych i marek wiasnych jego udziat wartosciowy w 2009 roku ksztattuje
sie na poziomie 51,8%. Gtdwnymi konkurentami Emitenta w segmencie ptatkéw kosmetycznych sg Torunskie Zaktady
Materiatow Opatrunkowych (z produktami Bella) oraz Kimberly-Clark (z produktami Velvet).

Tabela 28 Udzialy rynkowe producentéw w segmencie ptatkdw kosmetycznych w Polsce

Marka (Producent) 2009
Cleanic (Harper Higienics) 25,5%
OLA (Harper Hygienics) 3,2%
Bella (Torunskie Zaktady Materiatéw Opatrunkowych) 20,4%
Marki wtasne 36,9%
Velvet (Kimberly-Clark) 6,8%
Pozostali 7,2%

Pozycja ,Marki wiasne” obejmuje tacznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych producentow.

Zr6ato: 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 produktow Emitenta - Cleanic Kindii (Cleanic Dzidziu$) w ujeciu
wartosciowym w 2009 roku wynosi 11,1%. Na podstawie szacunkéw Emitenta, z uwzglednieniem produkowanych przez
Emitenta produktow marek wiasnych, jego taczny udziat wartosciowy w 2009 roku wynosi 23,7%. Gtéwnymi
konkurentami Emitenta w segmencie chusteczek dla dzieci sg koncerny Beiersdorf (z produktami Bambino) oraz Procter
& Gamble (z produktami Pampers).

Tabela 29 Udziaty rynkowe producentdw w segmencie chusteczek dla dzieci w Polsce

Marka (Producent) 2009
Cleanic Kindii (Harper Hygienics) 11,1%
Pampers (Procter & Gamble) 20,9%
Bambino (Beiersdorf) 11,2%
Marki wtasne 27,7%
Pozostali 29,1%

Pozycja ,Marki wiasne” obejmuje tacznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych producentow.

Zr6ato: Emitent za Nielsen
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Patyczki higieniczne

Emitent jest jednym z dwéch wiodacych producentéw brandowych patyczkéw higienicznych obok Toruriskich Zaktadéw
Materiatow Opatrunkowych (brand Bella).

W segmencie patyczkdéw udziat rynkowy brandowych patyczkow Emitenta w ujeciu warto$ciowym w 2009 roku wynosi
26,3%. Na podstawie szacunkéw Emitenta, jego taczny udziat z uwzglednieniem produkowanych przez niego marek
wiasnych wynosi 51,9%.

Tabela 30 Udzialy rynkowe producentéw w segmencie patyczkéw w Polsce

Marka (Producent) 2009
Cleanic (Harper Hygienics) 24,6%
OLA (Harper Hygienics) 1,7%
Bella (Torunskie Zaktady Materiatéw Opatrunkowych) 24,3%
Marki wiasne 29,9%
Velvet (Kimberly-Clark) 5,1%
Pozostali 14,4%

Pozycja ,Marki wlasne” obejmuje tacznie produkty w ramach marek wtasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostafych producentow.

Zr6afo: Emitent za Nielsen
Chusteczki do demakijazu

Emitent jako pierwszy polski producent wprowadzit na rynek chusteczki do demakijazu i jest obecnie wiodgcym w ujeciu
wartosciowym w Polsce producentem z 23,8% udziatem produktow brandowych i (zgodnie z szacunkami Emitenta)
40,5% udziatem z uwzglednieniem marek wlasnych w ujeciu wartosciowym w 2009 roku. Gtéwnymi konkurentami
Emitenta w segmencie chusteczek do demakijazu sq koncerny Beiersdorf (z produktami Nivea Visage) oraz Johnson &
Johnson.

Tabela 31 Udziaty rynkowe producentow w segmencie chusteczek do demakijazu w Polsce

Marka (Producent) 2009
Cleanic (Harper Hygienics) 23,8%
Nivea Visage (Beiersdorf) 19,2%
Johnson & Johnson 17,1%
Marki wiasne 30,0%
Pozostali 9,9%

Pozycja ,Marki wtasne” obejmuje facznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych producentéw.

Zrédfo: Emitent za Nielsen
Chusteczki do higieny intymnej

Emitent jest najwigkszym pod wzgledem udziatu w rynku w ujeciu wartosciowym w 2009 roku polskim producentem
brandowych chusteczek do higieny intymnej z 43,7% udziatem, konkurujac w tym segmencie z miedzynarodowymi
koncernami oferujgcymi chusteczki do higieny intymnej w ramach szerokiego portfela produktéw oferowanych pod dang,
marka producenta takimi jak m.in. Johnson & Johnson (Carefree) czy GlaxoSmithKline z wprowadzong w 2008 roku
marka Lactacyd Femina.

Tabela 32 Udzialy rynkowe producentéw w segmencie chusteczek do higieny intymnej w Polsce

Marka (Producent) 2009
Cleanic (Harper Hygienics) 43,7%
Carefree (Johnson & Johnson) 8,6%
Lactacyd Femina (Glaxo) 13,5%
Marki wtasne 7,6%
Pozostali 26,6%

Pozycja ,Marki wlasne” obejmuje tacznie produkty w ramach marek wlasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostafych producentow.

Zr6ato: Emitent za Nielsen

73



Ptyny do higieny intymnej

Emitent wprowadzit ptyny do higieny intymnej do swojej oferty produktowej w 2007 roku i nadal rozwija swojg pozycje w
tym segmencie rynku, konkurujgac m.in. z koncernami takimi jak GlaxoSmithKline czy Ziaja.

Tabela 33 Udziaty rynkowe producentéw w segmencie plynéw do higieny intymnej w Polsce

Marka (Producent) 2009
Cleanic (Harper Hygienics) 1,7%
Intima (Ziaja) 24,5%
Lactacyd (Glaxo) 25,0%
Marki wtasne 4.2%
Pozostali 44,6%

Pozycja ,Marki wtasne” obejmuje facznie produkty w ramach marek wiasnych wytwarzane przez Emitenta oraz pozostatych producentéw.

Zrédfo: Emitent za Nielsen
Organizacja sprzedazy i konkurenci Emitenta na strategicznych rynkach zagranicznych

Emitent realizuje sukcesywnie strategie rozwoju nie tylko na rynku polskim, ale takze na wigkszosci rynkow krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym w szczegdlnosci na wyselekcjonowanych rynkach charakteryzujacych sie
wigkszym potencjatem zakupowym w zwigzku z wielko$cig populacji i wyzszym wzrostem w kategoriach, wynikajacym
najczesciej z nizszych obecnie wydatkéw konsumpcyjnych per capita. Emitent wyselekcjonowat rynki strategiczne takie
jak: Rosja, Ukraina i Rumunia. Pozostata sprzedaz eksportowa realizowana jest na tzw. rynkach taktycznych, takich jak
np. Biatorus i Kazachstan. W krajach strategicznych Emitent rozwija sprzedaz zaréwno w zakresie produktow
brandowych, jak i marek wtasnych.

Sprzedaz na rynkach zagranicznych odbywa sie za posrednictwem lokalnego dystrybutora. Emitent dedykuje osoby
wspierajace dziatania dystrybutora na rynkach strategicznych oraz wspoffinansuje koszty budowy dystrybucii.

Emitent posiada lub rozwija wiasny zespét 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 majace na celu rozwoj sprzedazy i zapewnienie obecno$ci sklepach.

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

W ponizszej tabeli przedstawiono konkurentow Emitenta na strategicznych rynkach zagranicznych w podziale na
segmenty produktowe.
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Tabela 34 Konkurenci Emitenta na strategicznych rynkach zagranicznych

Konkurent

Brand konkurenta

Obecno$¢ 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

ASIL RO/TR
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

rdzne brandy
IPEK

Septona

rdzne 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

Zr6dto: Emitent
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W obszarze produktéw marek wiasnych sieci handlowych konkurentami Emitenta na jego strategicznych rynkach

zagranicznych sg podmioty przedstawione w ponizszej tabeli.

Tabela 35 Konkurenci Emitenta na rynkach zagranicznych w produktach marek wtasnych sieci handlowych

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

COTTON CLUB Rosja Rosja, Ukraina
HYGIENE KINETICS Rosja Rosja

MULTIMEX Rosja Rosja

ASIL RO/TR Rumunia Rumunia

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

SANITARS Wiochy Rosja, Ukraina

Zrédio: Emitent
10.2.5. Najistotniejsze tendencje na rynku polskim i rynkach strategicznych
Polska

Polski rynek produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry, pomimo osiggniecia obecnego poziomu
nasycenia, w stosunku do krajow Europy Zachodniej charakteryzuje sie nizszg konsumpcja produktéw per capita, co

wskazuje na potencjat rozwoju w kolejnych latach.

W tabelach ponizej przedstawiono informacje na temat wydatkéw konsumentéw per capita w poszczegdlnych

segmentach produktéw dla Europy Zachodniej (§rednia) oraz Polski, wedtug szacunkéw Emitenta.

Tabela 36 Wydatki konsumentéw per capita w segmentach ptatkow i patyczkow

Wydatki konsumentéw na zakup pfatkéw i patyczkow per capita (dane w cenach dla konsumenta

p . 2007 2008 2009
korncowego*)
Europa Zachodnia ($rednia) 1,57 1,57 1,57
Polska 0,86 0,95 1,02
Procentowy udziat konsumpcii polskiej na tle Sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej 54,8% 60,5% 64,7%
* EUR per capita
Zrédfo: Szacunki Emitenta
Tabela 37 Wydatki konsumentéw per capita w segmencie chusteczek dla dzieci
Wy'datkl ko:lsumentow na zakup chusteczek dla dzieci per capita (dane w cenach dla konsumenta 2007 2008 2009
koncowego*)
Europa Zachodnia ($rednia) 2,55 2,65 2,71
Polska 1,02 1,16 1,37
Procentowy udziat konsumpcji polskiej na tle Sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej 40,0% 43,8% 50,7%
*EUR per capita
Zrodfo: Szacunki Emitenta
Tabela 38 Wydatki konsumentéw per capita w segmencie chusteczek do demakijazu
Wy}iatki kor:sumentow na zakup chusteczek do demakijazu per capita (dane w cenach dla konsumenta 2007 2008 2009
koncowego*)
Europa Zachodnia ($rednia) 0,97 1,02 1,05
Polska 0,10 0,11 0,13
Procentowy udziat konsumpcji polskiej na tle Sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej 10,3% 1,1% 11,9%

*EUR per capita

Zr6dto: Szacunki Emitenta
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Tabela 39 Wydatki konsumentéw per capita w segmencie chusteczek do higieny intymnej

K\L):‘ciszzt:ez;n::frrcilltvg;vyr;a zakup chusteczek do higieny intymnej per capita (dane w cenach dla 2007 2008 2009
Europa Zachodnia ($rednia) 0,10 0,11 0,12
Polska 0,08 0,10 0,12
Procentowy udziat konsumpcii polskiej na tle sredniej konsumpcji zachodnioeuropejskiej 80,0% 92,4% 101,6%

* EUR per capita
Zr6dto: Szacunki Emitenta

Wzrost gospodarczy w Polsce, powigzane z nim wzrastajgca zamozno$¢ spoteczenstwa oraz poziom konsumpcji majg w
opinii Emitenta wptyw na ogolny wzrost popytu na produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skory. Analizujgc
skale wzrostu dla poszczegdlnych segmentdw rynku, nalezy podkresli¢, ze wiekszos¢ z nich charakteryzuje sie znaczacq
dynamikg badZz potencjatem wzrostu. Obok segmentéw rynku o znacznym potencjale wzrostu wystepuja réwniez
segmenty o stosunkowo wysokim poziomie nasycenia (patyczki higieniczne), w odniesieniu do ktdrych potencjat wzrostu
jest wprawdzie nizszy, jednakze nie mozna wykluczy¢ wzrostu w zwigzku z ekspansjg handlu nowoczesnego poza
obszary dotychczasowej koncentracii.

Udziat produktéw w ramach marek wtasnych w ujeciu wartosciowym w poszczegdlnych segmentach polskiego rynku
produktéw kosmetyczno-higienicznych w 2009 roku ksztattowat sie w zalezno$ci od segmentu, zgodnie z danymi
Nielsen, od 7,6% (chusteczki do higieny intymnej) poprzez 27,7% (chusteczki dla dzieci), 30,0% (chusteczki do
demakijazu i patyczki) do 36,9% (ptatki kosmetyczne).

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 nizsze w
stosunku do polskich wydatki konsumentdw per capita (patrz tabela ponizej).

Tabela 40 Wydatki konsumentow per capita w poszczegdlnych segmentach w Ros;ji

Produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skoéry Wydatki konsumentow per capita*
(dane za rok 2009)
Rosja Polska
Ptatki kosmetyczne i patyczki higieniczne 0,33 1,02
Chusteczki dla dzieci 0,096 1,37
Chusteczki do demakijazu 0,015 0,13
Chusteczki do higieny intymnej 0,015 0,12

*EUR per capita
Zr6ato: Szacunki Emitenta
Ukraina

Ukraiiski rynek produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory ma te same cechy co rynek rosyjski (4.
dynamiczny wzrost, mniejsze nasycenie produktdéw oraz nizsza konsumpcja).
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Tabela 41 Wydatki konsumentow per capita w poszczegdinych segmentach na Ukrainie

Produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skéry Wydatki konsumentow per capita*
(dane za rok 2009)
Ukraina Polska

Ptatki kosmetyczne i patyczki higieniczne 0,39 1,02
Chusteczki dla dzieci 0,15 1,37
Chusteczki do demakijazu 0,01 0,13
Chusteczki do higieny intymnej 0,01 0,12
*EUR per capita

Zr6dto: Szacunki Emitenta
Rumunia

Rumunski rynek bawetnianych produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory, na ktérym Emitent
prowadzi obecnie dziatalno$¢ (segmenty ptatkdw i patyczkow), charakteryzuje sie dynamicznym wzrostem oraz podobnie
jak rynki rosyjski i ukrainski nizszymi wydatkami konsumentéw per capita.

Tabela 42 Wydatki konsumentéw per capita w poszczegdlnych segmentach w Rumunii

Produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skoéry Wydatki konsumentow per capita*
(dane za rok 2009)
Rumunia Polska
Ptatki kosmetyczne i patyczki higieniczne 0,34 1,02
* EUR per capita

Zrédto: Szacunki Emitenta
10.3 Produkty oferowane przez Emitenta

10.3.1. Gtowne kategorie i segmenty produktowe Emitenta

Emitent jest czotowym polskim producentem produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w
nastepujacych kategoriach i segmentach produktowych:

— oczyszczanie twarzy (segment chusteczek do demakijazu, segment suchych i nawilzanych ptatkéw kosmetycznych
do oczyszczania twarzy, segment patyczkow),

— kosmetyki i produkty pielegnacyjne dla niemowlat i dzieci,

— higiena intymna (segment ptynéw do higieny intymnej i segment chusteczek do higieny intymne;j).

W ramach oferowanych kategorii i segmentéw produktowych Emitent oferuje swoje wyroby w ramach nastepujgcych

gtownych marek:

— produkty brandowe Cleanic,

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

—  produkty brandowe Presto Clean,

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

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

10.3.2. Produkty Emitenta w podziale na segmenty produktowe

Produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skéry produkowane przez Emitenta sq sprzedawane pod wieloma
markami wykorzystywanymi przez Emitenta. Ponizej przedstawiono produkty Emitenta w podziale na segmenty
produktowe.

Segment chusteczek do demakijazu

— chusteczki do demakijazu Cleanic Natural Beauty w wariantach: (a) do cery normalnej i mieszanej (nasgczone
prowitaming B5 oraz wyciggiem z owsa) albo (b) suchej i wrazliwej (nasgczone wyciagiem z aloesu, prowitaming B5
oraz oliwg z oliwek) oraz (c) w wariancie GrapeVit (z wyciggiem z pestek z winogron);
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chusteczki nawilzane do peelingu Cleanic Clean O”Peel przeznaczone do peelingu oraz oczyszczenia skory twarzy i
dekoltu; na powierzchni chusteczek umieszczono mikrogranulki utatwiajace oczyszczenie skory; chusteczki Cleanic
Clean O”Peel sg nasgczone balsamem zawierajagcym w swoim sktadzie wyciag z echinacei, wyciag z zielonego
groszku oraz ekstrakt z chabra btawatka,

chusteczki odéwiezajace Cleanic nasaczone substancjami czyszczacymi bez zawartosci alkoholu o trzech
wariantach zapachowych: (a) Active, (b) Ice, (c) Antiseptic;

chusteczki odSwiezajace marki ekonomicznej OLA.

Segment suchych i nawilzanych 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);

ptatki kosmetyczne Cleanic Pure Effect z dwustronng powierzchnig Pure Effect wykonane z naturalnej bawetny;

ptatki kosmetyczne Cleanic Pure Effect Soft Touch wzbogacone na powierzchni substancja ,soft touch”;

ptatki kosmetyczne Soft & Puffy z wyciagiem z aloesu i zapachem;

ptatki kosmetyczne dla dzieci Cleanic Kindii (Cleanic dzidzius) wykonane z czystej bawetny;

ptatki do peelingu Cleanic Clean O”Peel przeznaczone do peelingu oraz oczyszczania skory twarzy i dekoltu; cechg
wyrdzniajaca te pfatki jest umieszczenie na ich powierzchni mikrogranulek utatwiajacych oczyszczanie i peeling
skory;

ptatki kosmetyczne marki ekonomicznej OLA.

Segment patyczkow

patyczki higieniczne Cleanic wykonane z wytrzymatego tworzywa z warstwg naturalnej bawetny nawinigtg na
koncdwkach patyczka;

patyczki kosmetyczne dla dzieci Cleanic Kindii (Cleanic dzidzius) wykonane z naturalnej bawetny; cechg
charakterystyczng tych ptatkow jest takie uksztattowanie nawinietej bawetny, ktére zapobiega zbyt gtebokiemu
wetknieciu patyczka,

patyczki higieniczne marki ekonomicznej OLA.

Segment chusteczek dla niemowlat i dzieci

chusteczki nawilzane dla niemowlat Cleanic Kindii (Cleanic dzidziu$) przeznaczone do pielegnacji skory niemowlat,
nie zawierajgce alkoholu, nawilzone hypoalergicznym balsamem z dodatkiem tagodnych substancji myjacych i
pielegnujacych; oferowane w trzech wersjach: (a) Sensitive — do skory wrazliwej, zawierajgce pantenol i wyciag z
rumianku, pozbawione substanciji zapachowych; (b) Skin Balance — przeznaczone do dbania o wtasciwg rownowage
skéry dziecka, zawierajace olejek ze stonecznika; (c) Herbal Care — nawilzone kremowym balsamem z ekstraktami
trzech roslin i ziét (w tym chaber btawatek, siemig Iniane i owies;

Segment ptyndw do higieny intymnej

mleczne emulsje do higieny intymnej Cleanic Intimate zawierajagce w swoim skladzie kwas miekowy o
wiasciwosciach tagodzacych; 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 wyciagiem z nagietka; (c) mleczna
emulsja do higieny intymnej z wyciggiem z rumianku.

Segment chusteczek do higieny intymnej
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chusteczki do higieny intymnej Cleanic Intimate z ekstraktami z ziét, kwasem mlekowym i alantoina; chusteczki do
higieny intymnej Cleanic Intimate sg oferowane w trzech wersjach: (a) z wyciagiem z babki lancetowatej; (b) z
wyciggiem z nagietka; (c) z wyciagiem z rumianku;

chusteczki do higieny intymnej Cleanic Intimate z proteinami mleka w saszetkach, nasaczone hypoalergiczng
formuta, ktéra zawiera kwas mlekowy pomagajacy utrzymac¢ fizjologiczne pH sfery intymnej, proteiny mleka o
dziataniu nawilzajagcym oraz alantoine tagodzaca podraznienia;



Nowymi inicjatywami wprowadzonymi przez Emitenta na rynek sg produkty z segmentow:

— pltynéw do mycia twarzy i demakijazu (zele do mycia twarzy i kremowe emulsje do demakijazu Cleanic Natural
Beauty, w tym: kremowa emulsja do demakijazu dla cery suchej i wrazliwej z wyciggiem z bawetny i aloesu,
tonizujacy zel do mycia cery suchej i wrazliwej z solami mineralnymi, proteinami i witaming B5, fagodna emulsja do
demakijazu cery normalnej i mieszanej, regulujacy zel do mycia cery normalnej i mieszanej z wyciggiem z baweiny),

— kosmetykow dla dzieci (ptyn do kapieli Cleanic Kindii z oliwkg, oliwka dla niemowlat Cleanic Kindii; krem
pielegnacyjny Cleanic Kindii, szampon dla niemowlat Cleanic Kindii).

Emitent wykorzystujac swoje kompetencje produkcyjne w chusteczkach mokrych, stworzyt rodzine produktow pod
brandem Presto Clean z sukcesem wchodzac w obszar chusteczek gospodarczych. Nawilzane chusteczki gospodarcze
Presto Clean przeznaczone sg do utrzymania czysto$ci w mieszkaniach oraz samochodach. W ramach tej linii produktow
Emitent produkuje i oferuje chusteczki gospodarcze:

— do kuchni i tazienki;
— do mebli (o zapachu sosnowym), nasaczone woskiem;
— do samochodu.

10.3.3. Marki wlasne produkowane przez Emitenta
Emitent posiada istotng pozycje w wytwarzaniu produktow sprzedawanych pod markami wtasnymi sieci handlowych.

W obszarze marek wiasnych Emitent wspotpracuje z wiekszoscig wiodacych sieci handlowych dziatajacych w Polsce
oraz szeregiem odbiorcOw zagranicznych.

Wykres 3  Przychody ze sprzedazy produktow marek wtasnych oferowanych przez Emitenta (w tys. PLN)
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Zrédio: Emitent

Pomimo osiggniecia przez Emitenta znaczacego udziatu w poszczegdlnych segmentach produktéw marek wtasnych sieci
handlowych, Emitent podejmuje dalsze dziatania majace na celu nawigzanie wspotpracy z nowymi sieciami handlowymi
— zarbwno w kraju jak i za granica.

Wspotpraca Emitenta z sieciami handlowymi w zakresie produktéw marek wiasnych wigze sie z konieczno$cig spetniania
przez Emitenta wymogdw sieci handlowych, ktére wyznaczajg coraz wyzsze normy jako$ciowe dotyczace procesu
produkcji , oferowanych wyrobéw jak i standardéw obstugi.

Pomimo rosngcych wymogéw zwigzanych z markami wiasnymi nie mozna jednak wykluczy¢ powstania nowych
podmiotéw produkujacych w Polsce produkty marek wiasnych dla sieci handlowych. MoZliwe jest ponadto przenoszenie
przez konkurentéw Emitenta ich mocy produkcyjnych z Europy Zachodniej do Polski.
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10.3.4.Nowe produkty Emitenta wprowadzone do sprzedazy w okresie objetym historycznymi informacjami

finansowymi oraz do dnia zatwierdzenia Prospektu

Emitent prowadzqc dziatalnosc na rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce, i innych
krajach Europy Srodkowo-Wschodniej systematycznie wprowadza do sprzedazy nowe produkty wzbogacajgce oferte
produktowa oraz udoskonala wcze$niej oferowane produkty wprowadzajac innowacyjne rozwigzania.

Tabela 43 Produkty wprowadzone do sprzedazy w latach 2007-2009 oraz od poczatku 2010 roku

Rok

Produkty wprowadzone do sprzedazy w latach 2007-2009 oraz od poczatku 2010 roku*

2007

2008

2009

2010*

Nawilzane ptatki do demakijazu Cleanic Natural Beauty

Ptatki do demakijazu Cleanic Natural Beauty Soft & Puffy nasaczone wyciggiem z aloesu i zapachem.

Udoskonalone wersje chusteczek do demakijazu Cleanic Natural Beauty.

Chusteczki do peelingu Cleanic Clean O”Peel.

Mleczne emulsje do higieny intymnej Cleanic Intimate w trzech wersjach: (a) z proteinami mleka, (b) z wyciagiem z rumianku, (c) z
wyciggiem z nagietka.

Chusteczki do demakijazu Cleanic Natural Beauty w jednorazowych saszetkach w dwoch wariantach: do cery normalnej i mieszanej;
do cery suchej i wrazliwe;j.

Chusteczki do peelingu Cleanic Clean O”Peel w jednorazowych saszetkach.

Chusteczki do higieny intymnej Cleanic Intimate z proteinami mleka w jednorazowych saszetkach.

Chusteczki gospodarcze Presto Clean uniwersalne oraz do mebli w opakowaniach po 60 sztuk.

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

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
Emulsja do demakijazu dwa warianty: do cery normalnej i mieszanej; do cery suchej i wrazliwej
Nawilzane ptatki do demakijazu Cleanic Natural Beauty z Formuta, Grape Vit

Chusteczki dla dzieci Cleanic Kindii Sensitive i Skin Balance z udoskonalong formutg
Chusteczki od$wiezajace Ola

Produkty marki ,Nieznosc¢” ( 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 Grape Vit do cery zmeczonej i pozbawionej blasku

Chusteczki od$wiezajace Aqua

Chusteczki od$wiezajace Travel

Patyczki marki wtasnej Aldi
Chusteczki gospodarcze Presto w 4 wariantach: Do tazienki "Fresh Power”, Do mebli drewnianych, Antystatyczne $ciereczki do
mebli, Do kuchni ,Orange Action”

Ptatki do demakijazu oczu i skory wrazliwej Sensitive z wyciagiem z aloesu (70, 110 sztuk)
Patyczki kosmetyczne Sensitive z wyciagiem z aloesu 200 sztuk
Chusteczki do pielegnacji dzieci tagodzace z siemieniem Inianym (opakowanie 108 sztuk)

* do dnia zatwierdzenia Prospektu

Emitent planuje dalsze, sukcesywne wprowadzanie do oferty asortymentowej nowych produktéw. Produkty te bedg
wprowadzane do kategorii, w ktérych Emitent jest juz obecny, jak i do nowych kategorii, poprzez ktére Emitent chce
poszerzy¢ swojg obecnos¢ na rynku produktéw do oczyszczania skory. Istotg tworzenia i wprowadzania nowych
produktow jest zaoferowanie konsumentowi finalnemu wyrézniajacej sie i adekwatnej dla niego wartosci oferowane;
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przez produkt w celu wygenerowania zakupu prébnego badz zwiekszenia lojalnosci wzgledem obecnych produktow
oferowanych przez Emitenta.

Perspektywicznymi produktami Emitenta z punktu widzenia dalszego rozwoju sg ptyny i emulsje do higieny intymnej,
ptynne produkty kosmetyczne dla dzieci, kosmetyki do oczyszczania skéry twarzy (zele do mycia twarzy, emulsje do
demakijazu, nawilzane ptatki kosmetyczne) oraz chusteczki gospodarcze.

Powyzsze inicjatywy przyczynity sie do dalszego wzrostu pozycji Emitenta i postrzegania go jako innowacyjnego
producenta produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory. Szczeg6towe informacje dotyczace efektow
ich wprowadzenia (wzrost przychodéw, dynamika wzrostu) zaprezentowane zostaty w punkcie 10.7 Struktura
przychodow Emitenta”.

10.4 Zatozenia wszelkich stwierdzen dotyczacych pozycji konkurencyjnej

Zatozenia dotyczace stwierdzen, oswiadczen lub komunikatéw dotyczacych pozycji konkurencyjnej Emitenta pochodzg z
opracowan przygotowanych przez Nielsen i GfK Polonia na zlecenie Spotki. Wszedzie tam, gdzie przedmiotowe Zrédta
nie zostaly wskazane, zatozenia dotyczace stwierdzen, oswiadczen lub komunikatéw dotyczacych pozyciji konkurencyjne;
Emitenta oparte sq na wiedzy Zarzadu Emitenta o dziatalnosci Spétki i jej pozycji konkurencyjne;.

10.5 Strategia Emitenta
Wstep

Nadrzednym celem Emitenta jest budowa wartosci dla akcjonariuszy poprzez poprawe pozycji rynkowej oraz
optymalizacje modelu biznesowego, co Emitent zamierza osiggna¢ poprzez nastepujace dziatania:

— umocnienie pozycji lidera na rosngcym rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry w
Polsce;

— rozszerzanie zakresu oferty produktowej poprzez wprowadzanie nowych innowacyjnych produktéw do oczyszczania
skéry pod brandem Cleanic, w tym w segmentach do tej pory nie objetych obecng ofertg Spotki;

—  konsekwentna budowa obecnosci na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym przede wszystkim na rynkach
zdefiniowanych przez Emitenta jako strategiczne, charakteryzujacych sie odpowiednig wielko$cig populacji oraz
nizszymi niz w Polsce wydatkami konsumentéw per capita na produkty do oczyszczania skéry, a tym samym
wyzszym potencjatem wzrostu (Rosja, Ukraina, Biatorus, Rumunia);

— poszukiwanie znaczacych wartoSciowo kontraktéw produkcyjnych w ramach marek wiasnych dla klientéw z Europy
Zachodniej;

— stafg poprawe efektywnosci organizacyjnej i produktywno$ci.

Umocnienie pozyc;ji lidera na rynku krajowym

Emitent jest wiodacym producentem na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory w Polsce.
Udziat wartosciowy Emitenta na polskim rynku produktéw do oczyszczania skory wynosi okoto 14%, natomiast w
segmentach, w ktorych oferuje on swoje produkty jego taczny udziat wartoSciowy siega 35%. Emitent jest liderem w
Polsce w segmencie pfatkow kosmetycznych, patyczkow higienicznych i chusteczek do demakijazu, jak rowniez posiada
silng pozycje w segmencie mokrych chusteczek i wiodaca pozycje w segmencie chusteczek do higieny intymne;.

Emitent oferuje produkty brandowe jak réwniez produkty pod wybranymi markami wiasnymi.
Strategig Emitenta jest umacnianie pozycji rynkowej poprzez m.in.:

— zwiekszenie lojalnosci wéréd obecnej bazy konsumentdw;

— wprowadzanie innowacyjnych produktow oferujacych wigksza warto$é¢ dla konsumentow;

— rdznicowanie oferty brandu Cleanic wzgledem marek wiasnych i oferty konkurencyjnej;

— wykorzystanie potencjatu szybko rosnacych segmentdw, takich jak np. produkty dla dzieci i produkty do higieny
intymnej;

— wykorzystanie potencjatu brandu Cleanic i rozszerzenie jej obecnosci 0 nowe segmenty w kategorii oczyszczania
skory.
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Wykorzystanie potencjatu brandu Cleanic

Docelowe kierunki rozwoju brandu Cleanic oparte bedg na kluczowych dla marki kompetencjach produktowych
zwigzanych z jej wizerunkiem postrzeganym przez konsumenta.

Do najbardziej charakterystycznych atrybutéw brandu Cleanic (wskazanych przez reprezentatywng grupe kobiet w wieku
20-45 lat) naleza: ,bez tej marki nie wyobrazam sobie codziennego utrzymania czystosci i rownowagi skéry”, jest dla
takich ludzi jak ja’, ,chetnie polecitabym jej produkty przyjacittce’, jest ekspertem od naturalnego oczyszczania i
pielegnacji skory”.

Dodatkowo, wskazane postrzeganie brandu Cleanic wsparte jest szerokg rozpoznawalno$cig tej marki, wérdd grupy
docelowej, osiagajaca poziom 73%.

Biorgc pod uwage wizerunek i $wiadomos¢ brandu, a takze dotychczasowy rozwdj i jego pozycie w segmentach
produktow do oczyszczania skory, w tym w szczegolnosci produktéw do demakijazu i oczyszczania skory twarzy,
dziatania ktére bedg podejmowane w najblizszym czasie bedg zmierzaly do poszerzenia obecnosci brandu Cleanic o
nowe segmenty w kategorii oczyszczania skory, w tym w szczegdlno$ci skory twarzy, oraz skory dzieci (kosmetyki dla
dzieci).

Emitent opracowat szczegdtowy plan poszerzenia obecno$ci produktowej marki w wybranych kategoriach w latach 2010-
2012. Rynek produktow do oczyszczania skory na koniec 2009 roku miat warto$¢ 829,4 min PLN. W poréwnaniu do
segmentéw, w ktorych obecnie Emitent ma istotng pozycje (o wartosci 486,9 min PLN), stanowi to mozliwo$¢ znacznego
poszerzenia wielko$ci docelowej rynkéw, na ktorych oferowane bedg produkty pod brandem Cleanic.

Rozszerzanie zakresu oferty poprzez wprowadzanie nowych kategorii produktéw

Bazujac na opisanych powyzej postrzeganych przez konsumenta atrybutach brandu Cleanic Emitent planuje
wprowadzanie produktéw w nowych segmentach rynkowych. Wedtug oceny Emitenta wielko$¢ rynku produktéw
kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry w segmentach, w ktdrych Emitent nie jest w tej chwili obecny ze
swoimi produktami wynosi 342,5 min PLN. Stanowi to bardzo znaczacy potencjat rozwoju dla Emitenta. Emitent
opracowat szczegGtowy plan wprowadzania produktow w wybranych segmentach w kolejnych latach w ramach szerokie;
strategii marketingowej.

Rozwdj na strategicznych rynkach eksportowych

Emitent realizuje sukcesywnie strategie rozwoju nie tylko na rynku polskim, ale takze na wigkszosci rynkéw krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej, w tym w szczegolnosci na wyselekcjonowanych rynkach o duzej populacji z potencjatem
znaczgcego wzrostu wynikajgcego z nizszych niz w Polsce wydatkdéw konsumentow per capita. Emitent wyselekcjonowat
jako rynki strategiczne nastepujace kraje: Rosja, Ukraina i Rumunia. Rozwdj na rynkach zagranicznych realizowany
bedzie zarébwno w oparciu o brand Cleanic, jak i marki wiasne sieci handlowych oraz dystrybutoréw na rynkach
zagranicznych.

W 2009 roku tacznie eksport produktéw Emitenta stanowit 34% ogdtu przychoddéw ze sprzedazy i wzrést o 38% w
stosunku do 2008 roku. Na rynkach strategicznych eksport stanowit 16% przychodoéw ze sprzedazy ogétem i w 2009
wzrést o prawie 35% w poréwnaniu do roku wczesniejszego.

Najwazniejsze dla Emitenta rynki pod wzgledem wielko$ci, dynamiki wzrostu oraz chtonno$ci to Rosja, na ktore;
zrealizowane zostato 27% sprzedazy eksportowej w 2009 roku, Ukraina (ponad 19% sprzedazy eksportowej) oraz
obiecujacy rynek rumunski.

Pozostata sprzedaz eksportowa realizowana jest na pozostatych rynkach Europy Srodkowej i Wschodniej (Czechy,
Stowacja, Wegry, Litwa, Lotwa, Estonia, Motdawia i Butgaria).

Spotka zamierza w przysztosci kontynuowaé intensywne dziatania majace na celu zwiekszenie sprzedazy na
dynamicznie rosnacych rynkach eksportowych, wykorzystujac m.in. swoje do$wiadczenia w rozwoju produktéw pod
brandem Cleanic na rynku polskim. Dziatania na rynku rosyjskim, ukrainskim i rumunskim bedg koncentrowaty sie na
aktywnym wspieraniu sprzedazy przez lokalne zespoty sprzedazowe Emitenta we wspétpracy z jego dystrybutorami na
tych rynkach.

83



Poszukiwanie kontraktéw produkcyjnych w ramach marek wiasnych dla klientéw z Europy Zachodniej

Uwzgledniajac trendy wystepujace w niektérych segmentach rynkowych, Emitent oferuje produkty pod markami wtasnymi
na rynkach Europy Zachodnie;.

Obok produkgji wyrobéw pod markami wiasnymi dla sieci handlowych w Polsce i innych krajach Europy Srodkowo-
Wschodniej Emitent podjat w 2009 dziatania w celu pozyskania znaczacych warto$ciowo kontraktow na produkcje
eksportowg pod markami wtasnymi, gtéwnie do krajow Europy Zachodniej. Efektem tych dziatan jest rozpoczecie
wspotpracy w maju 2010 roku ze znaczacq siecig handlowa w Zachodniej Europie.

Stata poprawa efektywnosci i produktywnosci

Emitent przyktada bardzo wysokg wage do sprawno$ci procesow produkcyjnych, logistycznych i jakosci produktow.
CatoS¢ procesu produkcji jest zorganizowana pod katem jego efektywnosci, z doktadnie przyporzadkowang
odpowiedzialno$cig szeféw produkcji, dziatéw i pojedynczej zmiany. Emitent na biezaco monitoruje poziom wskaznikdw
efektywnosci, takich jak m.in. OEE. Informacja ta jest tez przekazywana na biezaco pracownikom Spotki.

Emitent zamierza w dalszym ciggu osiaga¢ poprawe efektywno$ci i produktywno$ci poprzez zwigkszenie mocy
produkcyjnych oraz optymalizacje proceséw operacyjnych.

Zamierzony rozwdj nowych produktow oraz planowana ekspansja na rynki zagraniczne bedg wymaga¢ wzrostu mocy
produkcyjnych. Emitent podjat decyzje o zakupie w roku biezacym maszyn zwigkszajacych moce produkcyjne oraz
rozwaza budowe nowego zaktadu pozwalajgcego na zwiekszenie mocy produkcyjnych w zakresie produkcji tasmy
bawetnianej i wigkszosci wyrobdw oraz reorganizacje produkcji w podziale na suchg i mokra (chusteczki i ptatki
nawilzane, ptyny kosmetyczne). Spétka rozwaza ponadto zakup nowej linii do produkcji tasmy bawetnianej do produkcii
ptatkow.

10.6 Elementy przewagi konkurencyjnej

Silna pozycja i mozliwos$¢ rozowju brandu Cleanic w Polsce

Gtowny brand, pod ktorym Emitent sprzedaje swoje produkty, Cleanic, jest jednym z najlepiej rozpoznawalnych i
rozwojowych na rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry. Zgodnie z przeprowadzonymi
badaniami brand Cleanic posiada potencjat do budowy pozycji 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 mozliwo$¢ zwiekszania dostepnego dla
Emitenta rynku docelowego.

Udziat Emitenta w rynku produktéw do oczyszczania skory w Polsce

Emitent jest obecnie liderem na rynku krajowym w dojrzatych produktach (ptatki kosmetyczne, patyczki) oraz jednym z
trzech wiodacych producentéw w dynamicznie rozwijajacych sie segmentach produktowych (chusteczki dla dzieci,
chusteczki do demakijazu i chusteczki do higieny intymnej). Produkty Emitenta sprzedawane sg pod markg Cleanic, jak i
réwniez po wybranymi markami wtasnymi.

Szczegbtowe informacje na temat udziatu rynkowego Emitenta w poszczegoinych segmentach produktow zostaty
zamieszczone w punkcie 10.2.4 ,Konkurenci Emitenta i udziaty rynkowe w poszczegdinych segmentach rynku”.

Innowacyjnos¢ w ofercie produktowej Emitenta

Cleanic pojawit sie na rynku polskim w 1991 roku wprowadzajac do obrotu oferte produktowg sktadajacy sie z
bawetnianych ptatkow do demakijazu oraz patyczkéw higienicznych. Przez 10 lat brand rozbudowywat swojg pozycje w
tych segmentach, stajac sie nie tylko liderem rynkowym, ale i synonimem jako$ciowym tego typu produktdw.
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W miedzyczasie, bazujgc na wypracowanych wéwczas kompetencjach produktowych opartych na surowcach i
potproduktach takich jak bawetna i chusteczki bawetniane, brand Cleanic poszerzat swojg obecno$é o kolejne segmenty:
segment produktéw pielegnacyjnych dla dzieci, nawilzone chusteczki do demakijazu, uniwersalne chusteczki czyszczace
i produkty higieny intymnej, wprowadzajac w réznych grupach produktowych ich nowe wersje (np. nawilzane chusteczki
do peelingu, emulsje do higieny intymnej w réznych wersjach, chusteczki do demakijazu dla réznych typdw skéry
nawilzane substancjami i wyciggami roslinnymi).

W kolejnych latach brand Cleanic ugruntowywat swojg obecnos¢ w dotychczasowych segmentach stajac sie w kazdym z
nich liderem rynkowym i prekursorem rozwoju danej kategorii. Z koricem 2009 roku Cleanic posiadat okoto 18%
wartosciowych udziatdw rynkowych w sumarycznej masie kategorii, w ktorych brand jest obecny.

Strategia maksymalizacji efektywnosci organizacji taczaca produkcje wyrobéw brandowych i produktow pod
markami wiasnymi

Emitent kieruje sie wlasciwa, potwierdzong udziatami rynkowymi i wynikami finansowymi, strategia majacq na celu
optymalizacje efektywno$ci organizaciji, w tym w obszarze produkciji. Nadrzednym celem Emitenta jest rozwoj sprzedazy
produktéw brandowych, w tym przede wszystkim pod flagowym brandem Cleanic. Jednocze$nie, w celu uzyskania jak
najwyzsze efektywno$ci produkcji, a co za tym idzie jak najnizszych jednostkowych kosztéw wytworzenia Emitent
podejmuje dziatania celem maksymalnego wypetnienia zdolnoSci produkcyjnych poprzez produkcje wyrobéw pod
markami wiasnymi sieci handlowych. Odpowiednia organizacja produkcji i maksymalna dbato$¢ o efektywno$¢ procesu
produkcyjnego pozwala Emitentowi na osiagnigcie atrakcyjnych marz takze na tym segmencie dziatalnosci.

Stosujac taka strategie Emitent zabezpiecza sie cze$ciowo przed potencjalnym niekorzystnym wptywem zjawiska
zwiekszenia udziatu marek wiasnych w rynku. W opinii Emitenta przy odpowiedniej polityce prowadzenia marki i
dziataniach marketingowych mozna utrzymaé udziat brandu Cleanic w obecnie reprezentowanych segmentach i
jednoczesnie zwiekszac istotnie jej udziat w nowych segmentach. Z obserwacji Emitenta wynika, ze na rynkach
rozwinigtych nastgpita stabilizacja podziatu rynku pomiedzy wiodacy brand i marki wtasne. Jednocze$nie obserwowany
wzrost udziatu marek wtasnych wobec stosowanej strategii przez Emitenta pozwala na dodatkowe zwigkszenie udziatu w
rynku przez Emitenta ogdtem.

Zdaniem Emitenta zastosowania takiej strategii przyczynita sie istotnie do sukcesu Spotki. Roznicuje ona takze Emitenta
w stosunku do wiekszosci innych podmiotdéw dziatajacych na rynku produktéw do oczyszczania skory i stanowi w ocenie
Emitenta istotng przewage konkurencyjng w stosunku do producentéw lokalnych.

Model sprzedazy i dystrybuciji dopasowany do charakteru rynku

Emitent wspotpracuje z wigkszoscig dziatajacych w Polsce sieci handlowych (hipermarkety, supermarkety, sieci
dyskontowe, drogerie sieciowe) w zakresie sprzedazy za posrednictwem placowek tych sieci produktéw brandowych
Emitenta. W 2009 roku sprzedaz krajowa produktéw wytwarzanych przez Emitenta do sieci handlowych (supermarkety i
hipermarkety) oraz drogerii sieciowych stanowita 72,7% ogoinej kwoty sprzedazy krajowe;.

Stosowany przez Emitenta model sprzedazy i dystrybuciji jego produktdéw, w ramach ktérego istotna cze$¢ sprzedazy jest
realizowana za po$rednictwem tak zdefiniowanego kanatu nowoczesnego (sieci handlowych), zapewnia Emitentowi
efektywnos¢ dystrybucji przy ograniczonych naktadach oraz skoncentrowanym, relatywnie niewielkim zespole sprzedazy.
Majac na wzgledzie udziat sprzedazy produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry dokonywanej za
posrednictwem sieci handlowych, obecno$¢ Emitenta w tych segmentach rynku stanowi baze do zwigkszania poziomu
sprzedazy przy jednoczesnym efektywnym zarzadzaniu kosztami sprzedazy.

Skuteczno$¢ i umiejetnos¢ Emitenta prowadzenia wspdtpracy z sieciami handlowymi pozwala ocenia¢, ze Emitent ma
istotng przewage nad wiekszo$cig marek lokalnych obecnych na rozproszonym rynku produktéw kosmetycznych.

Doswiadczona kadra kierownicza

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

Emitent dysponuje rowniez wykwalifikowanym i doSwiadczonym zespotem cztonkdw kadry kierowniczej.

Prowadzone konsekwentnie przez wiele lat przez Zarzad i kadre kierowniczg Emitenta dziatania w zakresie
pozycjonowania marki Cleanic, wprowadzania nowych produktéw na rynek oraz optymalizacji organizacji Emitenta
zaowocowaty niewatpliwym 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
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doswiadczenie, kompetencje i skuteczno$¢ w realizacji wybranej strategii przez kadre zarzadzajacg Emitenta sg jedng z
wazniejszych przewag konkurencyjnych na rynku.

Szczegotowe informacje na temat doSwiadczenia i kwalifikacji cztonkéw Zarzadu zostaty zamieszczone w rozdziale 17
,Organy Spotki”.

Dziat marketingu zapewniajacy prawidtowe rozpoznanie przez Emitenta tendencji panujacych na rynku

Pracownicy dziatu marketingu Emitenta posiadajg wszechstronng wiedze na temat polskiego rynku produktéw
kosmetyczno-higienicznych oraz tendencji i trendéw panujacych na tym rynku. W rezultacie Emitent jest w stanie
identyfikowa¢ i obserwowa¢ tendencje rynkowe, w szczegdinosci definiowaé innowacyjne produkty (np. chusteczki do
higieny intymnej) badz modyfikowac istniejace produkty (np. nasaczanie chusteczek do higieny intymnej ekstraktami z
ziot), ktérych wprowadzenie moze zapewni¢ Emitentowi osiagniecie znaczacego udziatu rynkowego. Rozpoznawanie
tendencji i potrzeb konsumentéw wptywa réwniez na wizerunek Emitenta jako producenta innowacyjnych produktow
kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry, wspomagajac tym samym wizerunek flagowej marki Cleanic i
réznicujac tym samym produkty pod tg marka od produktdéw sprzedawanych pod markami wtasnymi.

Potwierdzeniem dotychczasowych osiggnie¢ Emitenta w zakresie rozpoznawania panujacych na rynku trendow i
tendencji mogq by¢ informacje na temat udziatu rynkowego Emitenta w poszczegélnych segmentach rynku produktéw
kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory.

Nowoczesny zaktad produkcyjny w Minsku Mazowieckim

Emitent dysponuje jedng z najnowoczes$niejszych w Europie baz produkcyjnych w obszarze produktéw kosmetyczno-
higienicznych do oczyszczania skory. Dzieki wysokiej efektywno$ci i jakosci produkcji Emitent jest w stanie uzyskiwac
najwyzsze w branzy marze na produkowanych wyrobach. Nowoczesno$¢ stosowanych rozwigzan technologicznych i
organizacji produkcji pozwala réwniez na stosowanie najwyzszych norm jako$ciowych, sterylno$ci i badan produktéw.

Nowoczesne hale produkcyjne spetniajg wysokie wymogi w zakresie bezpieczenstwa produkcji. Ich zaprojektowanie
pozwala na uzyskanie optymalnych warunkdw produkcji. Posiadane przez Emitenta maszyny i urzadzenia produkcyjne
oraz wyposazenie zostaty zakupione od znanych europejskich i $wiatowych producentéw w 2005 roku i latach
nastepnych. Posiadajg one konstrukcje, zaawansowane rozwigzania technologiczne oraz wysokq wydajno$¢
pozwalajaca na osiggniecie najwyzszych w branzy norm produkcyjnych. Spetniajg one aktualne wymagania standardéw
bezpieczenstwa norm europejskich i posiadajg odpowiednie certyfikaty CE. W zaktadzie produkcyjnym obowigzujg
wdrozone miedzynarodowe normy monitorowania i zarzadzania jako$cia, efektywnoScig i wydajnoscig (wskaznik
Catkowitej Efektywnosci Maszyn i Urzadzen OEE - Overall Equipment Effectiveness), ktory jest kluczowym wskaznikiem
opisujgcym efektywno$¢ zainstalowanego parku maszynowego w przedsiebiorstwie, umozliwiajagcym kontrole
efektywnosci procesu produkcji na kazdym etapie i podejmowanie odpowiednich dziatari w przypadku wystgpienia
ewentualnych probleméw czy identyfikacje tzw. ,waskich gardef’.

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

Hale produkcyjne w zaktadzie w Minsku Mazowieckim sg wyposazone w wiele nowoczesnych systemow
bezpieczenstwa, do kitorych nalezg w szczegélnosci: (a) system wykrywania pozaru oparty na czujnikach
rozmieszczonych w halach produkcyjnych, w pomieszczeniach technicznych i biurowych; (b) instalacja wodna
(tryskaczowa) obejmujaca zraszacze, ktére zalewajg pomieszczenia objete pozarem wodg i piang gasniczg; (c) system
recznego ostrzegania pozarowego; (d) strefy przeciwogniowe wydzielone w budynkach zabezpieczajace przed
przedostaniem sie pozaru do sasiednich pomieszczen; (e) bramy przeciwpozarowe stosowane w przej$ciach i drogach
transportowych; (f) staly monitoring stuzb ochrony obiektu i ochrony przeciwpozarowej; (g) uktad zraszaczy powietrza
zabezpieczajacy przed unoszeniem sie pytow.

Nowoczesne centrum logistyczne

Emitent posiada nowoczesne centrum logistyczne w Mifisku Mazowieckim realizujace w sposéb catkowicie zintegrowany
funkcje magazynowe, dystrybucyjne i logistyke surowcéw i materiatow wykorzystywanych w procesie produkcji. W
dziataniach centrum logistycznego wykorzystywane sg systemy elektroniczne umozliwiajgce miedzy innymi powigzanie
systemu logistycznego z systemem zarzadzania produkcjg, dzieki czemu Emitent wprowadzit zautomatyzowang
procedure przekazywania surowcow do produkcji oraz odbioru gotowych produktdw. Nowoczesne zarzadzanie
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dystrybucjg i logistyka produkcji ma takze istotny pozytywny wptyw na dostepnos$¢ produktow Emitenta oraz terminowosé
dostaw. W zwigzku z dalszym rozwojem, w ramach prac nad rozbudowg powierzchni magazynowych Spétka uruchomita
w marcu 2010 roku nowe centrum logistyczne w Garwolinie, dzieki czemu uzyskata dodatkowe powierzchnie
magazynowe oraz moce do kompletowania i dystrybucji rosnacej liczby przesytek wyrobéw gotowych do klientow.
Ponadto, magazyn w Garwolinie sgsiaduje z magazynem konfekcyjnym, dzieki czemu Emitent bedzie mie¢ mozliwo$¢
nawigzywania wspotpracy i wykonywania zlecen zewnetrznych przy wolnych mocach przerobowych.

10.7 Struktura przychodéw Emitenta

Zrédiem przychodéw z dziatalnoéci podstawowej Grupy sa produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skory.
Warto$¢ przychoddw z dziatalno$ci podstawowej wraz z podziatem na gtowne kategorie produktow wytwarzanych przez
Emitenta zaprezentowano w tabeli ponize;.

Tabela 44 Wartos¢ przychodow z dziatalnosci podstawowej i ich struktura produktowa

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(wtys. PLN) Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat %

Przychody ze sprzedazy ptatkéw kosmetycznych 50 697 39,4% 59 777 41,5% 67 602 38,9%
Dynamika (%) 17,9% 13,1%

Przychody ze sprzedazy patyczkéw higienicznych 21148 16,4% 20 688 14,3% 23208 13,4%
Dynamika (%) -2,2% 12,2%

Przychody ze sprzedazy chusteczek nawilzanych 54 446 42,3% 57 881 40,1% 67 855 39,1%
Dynamika (%) 6,3% 17,2%

Przychody ze sprzedazy pozostatych produktow 2495 1,9% 5853 4,1% 14912 8,6%
Dynamika (%) 134,6% 154,8%

Przychody z dziatalnosci podstawowej 128 786 100,0% 144 200 100,0% 173 577 100,0%
Dynamika (%) 12,0% 20,4%

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowsj za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale ,Historyczne informacje
finansowe”

Dynamiczny wzrost przychoddw ze sprzedazy z dziatalnosci podstawowej odnotowany w analizowanym okresie (o
12,0% w 2008 roku z poziomu 128.786 tys. PLN w 2007 roku oraz o 20,4% w 2009 roku do poziomu 173.577 tys. PLN z
poziomu 144.200 tys. PLN w 2008 roku) wynikat m.in. z rosnacego popytu na artykuty kosmetyczno-higieniczne do
oczyszczania skéry w Polsce, w szczegdlnosci w segmentach rynku, w ktérych Emitent posiada znaczaca pozycie,
zintensyfikowania dziatan majacych na celu sprzedaz produktéw Emitenta na rynkach eksportowych, a takze z
wprowadzania na rynek nowych produktéw.

Emitent uzyskuje wigkszo$¢ przychodéw ze sprzedazy produktéw w nastepujacych segmentach:

—  ptatkow kosmetycznych,
— chusteczek do demakijazu i nawilzanych,
—  patyczkdéw higienicznych.

W 2009 roku w poréwnaniu do roku 2007 nastapit wzrost przychodéw ze sprzedazy we wszystkich grupach produktow.

Przychody ze sprzedazy ptatkéw kosmetycznych notowaly trend wzrostowy we wszystkich analizowanych okresach.
Warto$¢ przychodow ze sprzedazy w tej kategorii wzrosta w 2008 roku o 17,9% w poréwnaniu do 2007 roku. W 2009
roku kategoria ta zanotowata wzrost 0 13,1% w stosunku do poprzedniego roku, osiagajac wartos¢ 67.602 tys. PLN.
Wazrost przychodéw ze sprzedazy ptatkdw kosmetycznych wynika z rosnacego popytu rynkowego na tego typu produkty
(w tym rosngcego popytu na wprowadzane przez Emitenta nowe warianty produktu o wysokim potencjale marzowym,
takie jak nawilzane ptatki do demakijazu) oraz wzrostu sprzedazy generowanego przez wzrost produktow marek
wiasnych. Dynamika wzrostu przychoddw tego segmentu na przestrzeni lat 2007-2009 wydaje sie wskazywa¢ na dobre
perspektywy dalszego rozwoju tej kategorii.

W 2008 roku nastapit nieznaczny spadek przychodéw ze sprzedazy patyczkéw higienicznych o 2,2% w stosunku do
poprzedniego roku. W stosunku do 2008 roku w 2009 roku zanotowano w tym segmencie wzrost przychodéw — o0 12,2%,
tj. do poziomu 23.208 tys. PLN. Wzrost przychodéw w tym segmencie Emitent zawdzigecza rosngcemu popytowi na jego
produkty na rynku polskim i rynkach zagranicznych oraz podwyzce cen na patyczki sprzedawane pod brandem Cleanic w
Kraju.
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W przypadku przychodow ze sprzedazy chusteczek nawilzanych zaobserwowa¢ mozna podobne tendencje jak w
przypadku ptatkéw kosmetycznych. W 2008 roku nastapit wzrost przychoddw w stosunku do poprzedniego roku o 6,3%,
a w 2009 roku wzrost ten wyniost 17,2% do poziomu 67.855 tys. PLN.

Wzrost przychodéw w tym segmencie wynika z rozszerzenia produkcji o marki wiasne odbiorcow, ktére majg znaczacy
potencjat wzrostowy, oraz z dalszego rozwoju sprzedazy eksportowej Emitenta.

Szeroka grupa chusteczek nawilzanych obejmuje chusteczki do demakijazu, chusteczki do pielegnacji dzieciecej, do
higieny intymnej, odSwiezajgce, do peelingu oraz chusteczki gospodarcze. W ponizszej tabeli zaprezentowano podziat
przychodéw w ramach tego segmentu produktow.

Tabela 45 Struktura przychodéw w segmencie chusteczek nawilzanych

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(wiys. PLN) Wartos¢ Udziat % Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat %
Przychody ze sprzedazy chusteczek nawilzanych, w tym: 54 446 100,0% 57 881 100,0% 67 855 100,0%
Chusteczki do demakijazu 3690 6,8% 4 445 7,7% 4291 6,3%
Dynamika (%) 20,5% -3,5%
Chusteczki dziecigce 36 254 66,6% 38804 67,0% 47 207 69,6%
Dynamika (%) 7,0% 21,7%
Chusteczki gospodarcze 3997 7,3% 5176 8,9% 6769 10,0%
Dynamika (%) 29,5% 30,8%
Chusteczki do higieny intymnej 5596 10,3% 5469 9,4% 4860 7,2%
Dynamika (%) -2,3% -11,1%
Chusteczki od$wiezajace 4 440 8,2% 3693 6,4% 2800 4,1%
Dynamika (%) -16,8% -24,2%
Chusteczki do peelingu 470 0,9% 293 0,5% 255 0,4%
Dynamika (%) -37,7% -12,8%
Pozostate (chusteczki antybakteryjne) 0 0,0% 0 0,0% 1673 2,5%

Zr6ato; Emitent

Udziat przychoddéw uzyskiwanych ze sprzedazy pozostatych produktow ulega systematycznemu, dynamicznemu
wzrostowi. Przychody te charakteryzowaly sie silnym wzrostem na poziomie 134,6% w 2008 roku w poréwnaniu do roku
poprzedniego oraz na poziomie 154,8% w roku 2009 w poréwnaniu do roku 2008. Ta grupa produktéw obejmuje
przychody ze sprzedazy kosmetykow, plastrow, ptynow, tasmy bawetnianej oraz wacikow i waty. W ponizszej tabeli
zaprezentowano podziat przychoddw ze sprzedazy pozostatych produktdw.

Tabela 46 Struktura przychodéw ze sprzedazy pozostatych produktow

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(wtys. PLN) Warto$¢ Udziat % Wartoé¢ Udziat % Wartoé¢ Udziat %
Przychody ze sprzedazy pozostatych produktow, w tym: 2495 100,0% 5853 100,0% 14912 100,0%
Kremy 0 0,0% 168 2,9% 163 1,1%
Dynamika (%) - -34%
Plastry 638 25,6% 535 9,1% 409 2,7%
Dynamika (%) -16,1% -23,7%
Plyny 1212 48,6% 2247 38,4% 2728 18,3%
Dynamika (%) 185,5% 121,4%
Taéma bawetniana 0 0,0% 2283 39,0% 11104 74,5%
Dynamika (%) - 386,3%
Waciki 574 23,0% 604 10,3% 509 3,4%
Dynamika (%) 52% -15,7%
Wata 4l 2,8% 15 0,3% 0 0,0%
Dynamika (%) -78,5% -100,0%

Zr6dto: Emitent
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Struktura przychodéw z dziatalnosci podstawowej w podziale na produkty wyprodukowane przez Emitenta i
podwykonawcow

Czes¢ produktéw oznaczonych markg Emitenta produkowana jest przez podwykonawcdw. Ponizsza tabela przedstawia
podziat przychoddw ze sprzedazy produktdw na wytwarzane przez Emitenta oraz wytworzone przez inne podmioty.

Tabela 47 Struktura przychoddw z dziatalnos$ci podstawowej w podziale na producenta

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(wtys. PLN) Warto$é Udziat % Warto$¢ Udziat % Warto$é Udziat %
Produkty kosmetyczno-higieniczne wyprodukowane przez Grupe 126 642 98,3% 141020 97,8% 170 355 98,1%
Produkty kosmetyczno-higieniczne wyprodukowane przez
podwykonawcow 2144 1,7% 3179 2,2% 3223 1,9%
Razem 128 786 100,0% 144 200 100,0% 173 577 100,0%

Zrédlo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

W analizowanym okresie Emitent zlecat podwykonawcom wytgcznie wytwarzanie tych produktdéw, ktdre stanowig
uzupetnienie oferty Emitenta (ptyny do higieny intymnej, kosmetyki dla dzieci i plastry), a ich niewielki udziat w sprzedazy
nie uzasadniat inwestycji w linie do ich produkcji. W 2008 roku udziat przychoddw z produktéw wytworzonych przez
podwykonawcow w przychodach ogdtem wzrést z poziomu 1,7% w 2007 roku do poziomu 2,2%. W 2009 roku udziat
przychodéw z produktéw wytworzonych przez podwykonawcow pozostat na poziomie zblizonym do 2008 roku, osiagajac
1,9%.

Struktura geograficzna przychodéw z dziatalnosci podstawowej
Ponizsza tabela przedstawia podziat przychodéw ze sprzedazy produktow ze wzgledu na lokalizacje odbiorcy.
Tabela 48 Struktura geograficzna przychodow z dziatalnos$ci podstawowej

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009
(wtys. PLN) Wartos¢ Udziat % Warto$¢ Udziat % Wartos¢ Udziat %
Sprzedaz krajowa 99 825 77,5% 100 770 69,9% 113574 65,4%
Dynamika (%) 0,9% 12,7%
Sprzedaz zagraniczna 28 961 22,5% 43429 30,1% 60 004 34,6%
Dynamika (%) 50,0% 38,2%
Razem 128 786 100,0% 144 200 100,0% 173 577 100,0%

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2007, 2008 i 2009, ktére zostaly zamieszczone w rozdziale
LJHistoryczne informacje finansowe”

W 2007 roku sprzedaz zagraniczna wyniosta 28.961 tys. PLN, co stanowito 22,5% ogoInej warto$ci sprzedazy za ten rok.
Znaczacy udziat sprzedazy eksportowej w sprzedazy ogdtem nalezy wigza¢ z umacnianiem pozycji Emitenta gtéwnie na
rynku rosyjskim i ukraifiskim.

Sprzedaz zagraniczna w 2008 roku wyniosta 43.429 tys. PLN, co stanowito 30,1% ogélnej wartosci sprzedazy w tym
roku. W poréwnaniu do 2007 roku stanowito to wzrost o 50,0%. Sytuacja ta byta spowodowana ukierunkowaniem
Emitenta na wzrost eksportu i dalsze umacnianie swojej pozycji na rynkach strategicznych (rosyjskim i ukrainskim), ktére
charakteryzujq sie rosnacym popytem na produkty kosmetyczno-higieniczne do oczyszczania skory.

Wzrost udziatu eksportu w przychodach z dziatalnosci podstawowej byt kontynuowany w 2009 roku, w ktdrym warto$¢
sprzedazy zagranicznej osiagneta poziom 60.004 tys. PLN, co stanowito 34,6% og6tu przychoddw ze sprzedazy oraz
wzrost na poziomie 38,2% w poréwnaniu do roku poprzedniego.

89



Tabela 49 Struktura przychodéw w podziale na kluczowe rynki

Rynek
2007 2008 2009

(w tys. PLN) warto$¢ udziat % warto$¢ udziat % warto$¢ udziat %
Polska 99 825 77,5% 100 770 69,9% 113 574 65,4%
Dynamika (%) 0,9% 12,7%
Rosja 8878 6,9% 12005 8,3% 16 047 9,2%
Dynamika (%) 352% 337%
Ukraina 6704 52% 8742 6,1% 11686 6,7%
Dynamika (%) 30,4% 33,7%
Rumunia 763 0,6% 886 0,6% 1428 0,8%
Dynamika (%) 16,1% 61,2%
Biatorus 3520 2,71% 4117 2,9% 3939 2,3%
Dynamika (%) 16,9% -4,3%
Kazachstan 1460 1,1% 1437 1,0% 1422 0,8%
Dynamika (%) -1,6% -1,1%
Pozostate rynki 7636 59% 16 243 11,3% 25482 14,7%
Dynamika (%) 112,7% 56,9%
RAZEM 128 786 100,0% 144 200 100,0% 173 577 100,0%

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej za lata 2007, 2008 i 2009, Emitent

Poza rynkiem polskim, na ktorym Emitent realizowat w latach 2007-2009 zdecydowang wigkszo$C przychodow, w
analizowanym okresie Emitent osiggat réwniez przychody na rynkach zagranicznych, z ktorych najwiekszy udziat majq
strategiczne rynki zagraniczne: rynek rosyjski, ukraifiski i rumunski, ktérych udziat w przychodach ogdtem, jak i dynamika
wzrostu przychodow ulegajg systematycznemu wzrostowi. Pozostate rynki, obejmujace takie kraje jak m.in.: Biaforus,
Butgaria, Kazachstan, Czechy, Stowacja, Wegry, Litwa, Lotwa, Estonia, Motdawia, Wielka Brytania, Finlandia, Norwegia,
Szwecja, Dania i Uzbekistan, stanowity w sumie w 2009 roku 17,8% przychoddéw Emitenta ogotem. W ramach dziatalno$ci
na pozostatych rynkach w latach 2008-2009 realizowana byta sprzedaz potproduktu w formie taSmy bawetnianej do klienta
we Franciji. Sprzedaz ta wynikata stanowita w latach 2008-2009 odpowiednio 3,7% i 6,4%.

Struktura przychoddow ze sprzedazy w Polsce w gtéwnych segmentach produktéw

Najwieksza dynamika wzrostu przychodéw Emitenta w Polsce w 2009 roku dotyczyta chusteczek nawilzanych (w 2009
rok wzrost o ponad 15%) oraz ptatkow kosmetycznych, gdzie wzrost wynidst 11,6%.

W strukturze przychoddw z dziatalnosci podstawowej Emitenta ze sprzedazy krajowej w latach 2007-2009, najwigkszy
udziat miaty, podobnie jak w przypadku dynamiki wzrostu, przychody ze sprzedazy chusteczek nawilzanych oraz
przychody ze sprzedazy ptatkdw kosmetycznych.

Tabela 50 Struktura przychodow w gtéwnych segmentach produktéw w Polsce

Grupa Kapitatowa

2007 2008 2009

(w tys. PLN) Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat % Warto$¢ Udziat %
Przychody ze sprzedazy ptatkéw kosmetycznych 36 225 36,3% 33286 33,0% 37160 32,7%
Dynamika (%) -8,1% 11,6%

Przychody ze sprzedazy patyczkéw higienicznych 12 590 12,6% 1771 11,7% 12573 11,1%
Dynamika (%) -6,5% 6,8%

Przychody ze sprzedazy chusteczek nawilzanych 46 073 46,2% 50 595 50,2% 58 397 51,4%
Dynamika (%) 9,8% 15,4%

Przychody ze sprzedazy pozostatych produktow 4939 4,9% 5118 51% 5444 4,8%
Dynamika (%) 3,6% 6,4%

Przychody z dziatalnosci podstawowej 99 825 100,0% 100 770 100,0% 113 574 100,0%
Dynamika (%) 0,9% 12,7%

Zr6dto: Emitent
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Struktura przychodéw z dziatalnosci podstawowej wedtug gtéwnych klientéw Emitenta

W ramach przychodéw Emitenta ze sprzedazy produktéw w Polsce najwiekszy udziat majg przychody realizowane na
wspbipracy z sieciami (super i hipermarkety, sieci drogerii) stanowiace w 2009 roku 88,2% przychodow krajowych

ogotem. Pozostatg kwote przychodow (okoto 12%) stanowig przychody z tytutu sprzedazy w tradycyjnym handlu
hurtowym.

Na rynku polskim siedmiu gtéwnych klientéw Emitenta (tj. sie¢ sklepow detalicznych oraz super i hipermarkety)
odpowiada tacznie za ponad 47,6% przychodow ogotem generowanych przez Emitenta.

W strukturze przychodow Emitenta najwiekszy udziat stanowig przychody realizowane na wspdtpracy z najwiekszym
klientem - siecig sklepdw detalicznych, ktére w latach 2007-2009 ulegaja dynamicznemu wzrostowi z 17,2% w 2007 do
23,7%, ze wzgledu na organiczny wzrost tego klienta na rynku krajowym.

Pozostali gtowni klienci Emitenta w 2009 roku, z udziatem w przychodach powyzej 5% to trzy spotki zagraniczne, ktorych
taczny udziat w ogdlnej kwocie przychodéw realizowanych przez Emitenta w 2009 roku wynosi 18,7%.

10.8 Sezonowos¢ sprzedazy produktow Emitenta

W dotychczasowej dziatalno$ci Emitent nie zaobserwowat znaczacych sezonowych wahan sprzedazy produktow.
Ewentualne wahania poziomu sprzedazy moga by¢ wynikiem biezacego funkcjonowania Emitenta, a takze pojawiania sie
badz wygasania kontraktow z poszczegdlnymi klientami, gtownie sieciami handlowymi.

Wykres 4  Miesieczna sprzedaz Emitenta w latach 2007-2009 (w tys. PLN)
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Zréato; Emitent

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

10.9 Giéwni dostawcy Emitenta

Najwieksi dostawcy Emitenta to przede wszystkim producenci surowcow niezbednych do produkcji wytwarzanych przez
Emitenta produktéw finalnych, w szczegdlnosci producenci bawetny (do produkcji ptatkow kosmetycznych oraz bawetny
nawijanej na patyczki kosmetyczne) oraz producenci widkniny (do produkciji chusteczek nawilzanych), ktorych udziat w
strukturze zakupéw w 2009 roku wynosit odpowiednio 33% i 31%. Emitent posiada zdywersyfikowang baze dostawcow
gtéwnych surowcow. Pozostali dostawcy to m.in. producenci polipropylenu oraz dostawcy opakowan (w tym etykiet,
kartonéw, opakowan w formie torebek, opakowan foliowych).
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10.10 Polityka jakosci i efektywnosci produkcji

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

Jakos$¢ pdiproduktow oraz produktdw finalnych jest monitorowana na kazdym etapie produkcji od momentu pozyskania
surowca (bawetna i taSma bawetniana - do produkcji ptatkdw i wacikéw, wtoknina - do produkciji chusteczek, polipropylen
- do produkcji patyczkéw) poprzez jego przerdbke i nadzor nad biezacg produkcjg (kontrola i przeglady maszyn
pracujgcych w linii technologicznej prowadzone przez personel produkcyjny), do kontroli jakosci gotowego wyrobu i
wyrobu przygotowanego do wysyiki.

Kazdy nowy produkt jest zawsze testowany przez Emitenta w renomowanych laboratoriach zewnetrznych oraz w
instytucjach potwierdzajacych jako$¢ i bezpieczenstwo produktow: w Panstwowym Zakfadzie Higieny, w Instytucie
"Pomnik - Centrum Zdrowia Dziecka". Ponadto, odbiorcy produktéw pod markami wiasnymi regularnie (z reguly raz na
rok) dokonujg audytow w zakresie jakosci produktéw sprzedawanych pod ich markami, ukierunkowanych na kontrole
przestrzegania zaréwno ogdlnych regulacji w zakresie jakosci jak i indywidualnych wymogéw danego odbiorcy w tym
obszarze.

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

Emitent monitoruje proces produkcji przy zastosowaniu wskaznika OEE - Catkowita Efektywno$¢ Maszyn i Urzadzen
(Overall Equipment Effectiveness), ktdry jest kluczowym wskaznikiem opisujacym efektywno$¢ zainstalowanego sprzetu
w przedsiebiorstwie. Wskaznik ten w sposob kompleksowy identyfikuje trzy gtéwne obszary efektywnosci operacyjnej, tj.:
dostepnosé¢, wydajnos¢ oraz jako$¢ produkowanych wyrobdw. Analiza ta pozwala okresli¢, jaka jest biezaca wydajnosé
maszyn i urzadzeh oraz pokazaC gdzie powstajq straty obnizajace wydajno$¢ maszyn. Gtdwnym celem liczenia
wskaznika OEE jest wskazanie kierunkéw prowadzonych dziatai doskonalacych procesy produkcyjne. Przy jego
wykorzystaniu Emitent w fatwy sposdb moze zidentyfikowaé waskie gardta jak rowniez gtéwne problemy w
przedsiebiorstwie. OEE jest réwniez miernikiem wdrazanych udoskonalen oraz pozwala w tatwy sposéb obliczy¢ korzysci
wynikajace z doskonalenia procesu produkcji i eliminacji poszczegdlnych probleméw.

Biezaca kontrola jako$ci wyrobow oraz zmianowy system pracy umozliwia nieprzerwang kontrole produkcji (Dziat
Zarzadzania Jakoscia), dzieki czemu ewentualne wystapienie wyrobu niezgodnego badz niepetnowartosciowego jest
niezwtocznie poprzedzane podjeciem odpowiednich dziatan korygujacych. Wszelkie powyzsze dziatania, jak réwniez
kontrola produktow do wysytki powoduije, iz klient otrzymuje jedynie wyrdb najwyzszej jakosci.

10.11 Polityka marketingowa Emitenta

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

Polityka marketingowa Emitenta polega na oferowaniu wysokiej jakosci produktéw w segmentach, w ktorych mozliwe jest
wykorzystanie unikalnych kompetencji Emitenta zwigzanych z technologig (bawetna, chusteczki z witokniny), jak i z
pozycjg produktdéw brandowych Cleanic. W kazdym z segmentow, w ktorych obecny jest Emitent, posiada on dominujacg
pozycje, ktora jest wynikiem oferowania konsumentowi innowacyjnych produktow o najwyzszej jakoSci, szeroko
dystrybuowanych i zaspakajajacych zréznicowane potrzeby i oczekiwania nabywcy. Bedac specjalistq w kazdym z
segmentow, Emitent sukcesywnie poszerza swg oferte o nowe produkty, ktére umozZliwiajg zachowanie wyrdzniajacej sie
przewagi konkurencyjnej wzgledem innych uczestnikow w danym segmencie rynku.

Jednym z podstawowych zatozen strategii marketingowej w dziatalnosci Emitenta jest zwiekszenie czestotliwosci zakupu
jego produktow przez klientow oraz utrzymanie ich lojalno$ci wzgledem marki. Jedna z najwazniejszych taktyk, ktora
pozwoli zrealizowat te cele oparta jest na poszerzeniu portfela produktéw o oferte zaspokajajacg potrzeby réznych grup
konsumenckich, ktére dotychczas nie dokonywaty zakupu produktéw Emitenta. W tym celu, majac na uwadze rézne
grupy konsumentéw, Emitent rozwija game produktow dostepnych dla masowego odbiorcy dokonujacego zakupdw w
handlu nowoczesnym i tradycyjnym, w matych, $rednich i duzych miastach na terenie kraju. Poza strategicznymi
produktami brandowymi Cleanic adresowanymi do zamozniejszych klientéw szukajacych nowoczesnych rozwigzan w
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zakresie oczyszczania skoéry, Emitent rozwija oferte brandowych produktéw ekonomicznych Ola oraz marek wiasnych,

ktdre sq produkowane i rozwijane z myslg o mniej zamoznych konsumentach, kierujacych sie przy zakupie gtéwnie
czynnikiem cenowym.

Dziatania polegajace na pozyskiwaniu nowych klientéw oparte sg na mechanizmach generowania zakupu probnego na
nowe produkty (promocje), komunikacji z wykorzystaniem starannie dobranych punktéw kontaktu z klientem (prasa,

magazyny, gazetki sieci handlowych, strony i fora internetowe, animacje sprzedazy w sklepach, obecno$ci na targach
branzowych).
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11. ISTOTNE UMOWY SPOLKI

Ponizej przedstawiono informacje o umowach, ktére Emitent uznaje za istotne, zawieranych w ramach normalnego toku
dziatalnosci, jak i poza nim. W przypadku uméw zawieranych w normalnym toku dziatalno$ci, przyjeto nastepujace
kryteria uznania danej umowy za istotna; (i) wystepuje sytuacja uzaleznienia od umowy (co dotyczy wytacznie przypadku
umowy kredytowej opisanej w pkt 11.1.2), lub (ii) warto$¢ przedmiotu umowy stanowi co najmniej 10% wartoSci
sprzedazy netto wykazanej w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Emitenta za rok obrotowy
2009. W przypadku umoéw zawieranych poza normalnym tokiem dziatalnosci, o uznaniu danej umowy za istotng
decydowata specyfika przedmiotu danej umowy w kontek$cie jej kluczowego znaczenia dla wsparcia lub rozwoju
dziatalno$ci Emitenta i Grupy.

11.1 Umowy zawierane przez Emitenta w ramach normalnego toku dziatalnosci

11.1.1.  Umowy z sieciami handlowymi i dystrybutorami

Emitent zawart umowy dystrybucyjne okreslajace warunki sprzedazy oraz dostawy produktéw Emitenta z wiekszo$cig
wiodacych sieci handlowych i dystrybutoréw dziatajagcych w Polsce oraz z sieciami handlowymi i dystrybutorami
dziatajgcymi w Ros;ji i na Ukrainie. Prawa z wigkszo$ci wskazanych ponizej uméw zostaty przeniesione na Harper Trade
Sp. z 0.0. na mocy umowy 0 przeniesieniu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 31 grudnia 2009 roku.
Zawierane przez Emitenta umowy z sieciami handlowymi zawierajg wiele standardowych postanowiert stosowanych
przez sieci handlowe we wspdtpracy z dostawcami produktéw sprzedawanych w ramach placéwek tych sieci.
Postanowienia te odnoszg sie¢ miedzy innymi do termindw ptatnosci dokonywanych przez sieci handlowe na rzecz
Emitenta w zamian za wyprodukowane i dostarczone produkty (z reguty terminy ptatnodci za wyprodukowane i
dostarczone przez Emitenta produkty przekraczajg 21 dni, jednakze termin ptatno$ci jest zawsze negocjowany
indywidualnie przez Emitenta z kazdg siecig handlowg). Umowy te regulujg zasady wspdtpracy oraz udziatu Emitenta w
dziataniach marketingowych i promocyjnych prowadzonych przez sieci handlowe w odniesieniu do produktéw Emitenta
oraz koszty ponoszone przez Emitenta z tego tytutu (rabaty promocyjne, koszty wsparcia sprzedazy, koszty promocii
produktow Emitenta w wydawnictwach promocyjnych sieci handlowej). Praktyka stosowang przez strony jest rowniez
okre$lenie zasad wynagrodzenia naleznego sieci handlowej z tytutu osiggniecia okreslonego przez strony poziomu
sprzedazy produktéw Emitenta w placéwkach tej sieci handlowej. Umowy okre$lajg réwniez zasady odpowiedzialno$ci
Emitenta, w szczegdlnosci kary umowne nalezne sieci handlowej, z tytutu niewykonania badz nienalezytego wykonania
przez Emitenta jego obowigzkow wynikajacych z danej umowy, w szczegolnoSci niezrealizowanie zamowienia ztozonego
przez sie¢ handlowg zgodnie z warunkami tego zamdwienia badz zrealizowanie takiego zamdwienia wytacznie w czesci.

Praktykq stosowang przez sieci handlowe dziatajgce w Polsce jest zawieranie uméw regulujacych zasady wspétpracy z
producentami wyrobdw kosmetyczno-higienicznych sprzedawanych w placéwkach tych sieci na okres obejmujacy rok
kalendarzowy. Po zakonczeniu okresu wskazanego w umowie praktykg stron jest kontynuowanie wspdipracy na
dotychczasowych zasadach, chyba ze ktdrakolwiek ze stron w sposéb wyrazny powiadomi drugq o zaprzestaniu takiej
wspotpracy albo strony zawrg nowe porozumienie regulujace zasady wspotpracy.

Umowa sprzedazy artykutéw higieniczno-kosmetycznych zawarta w dniu 1 sierpnia 2004 roku pomiedzy
Emitentem a Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z 0.0. (obecnie Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.)

Umowa okre$la warunki wspdipracy w zakresie sprzedazy produktéw wytworzonych przez Emitenta dla sieci handlowej
,Biedronka” nalezacej do Jeronimo Martins Dystrybucja Sp. z 0.0. (obecnie Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.) z
przeznaczeniem do sprzedazy w sklepach tej sieci. Umowa reguluje zasady wspotpracy Emitenta z Jeronimo Martins
Dystrybucja Sp. z 0.0. (obecnie Jeronimo Martins Dystrybucja S.A.) w zakresie dostawy i sprzedazy produktow
wytworzonych przez Emitenta dla sieci handlowej ,Biedronka”. Umowa reguluje kwestie majatkowych praw autorskich do
oznaczenia produktow w ramach marek wiasnych wytwarzanych przez Emitenta na zlecenie sieci handlowej ,Biedronka’.
Umowa reguluje réwniez zobowigzanie Emitenta do powstrzymania sie od dostarczania innym odbiorcom lub sprzedazy
detalicznej lub hurtowej produktéw opatrzonych znakiem marki wtasnej sieci handlowej ,Biedronka®, produktow
oznaczonych znakiem podobnym lub produktdéw o tej samej lub podobnej recepturze. Umowa przewiduje kary umowne
natozone na Emitenta w przypadku naruszenia tego zobowigzania. Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony. Prawa
z przedmiotowej umowy zostaly przeniesione na Harper Trade Sp. z 0.0. na mocy (i) umowy 0 przeniesienie
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa (opisanej w rozdziale , Transakcje z podmiotami powigzanymi®) oraz (i) umowy
cesji praw i obowigzkéw wynikajacych z przedmiotowej umowy z dnia 11 marca 2010 roku (ktéra obowigzuje od dnia 17
marca 2010 roku).
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11.1.2.  Umowy kredytowe

Umowa kredytow nr k 0003679 z dnia 15 maja 2009 roku Zawarta przez Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z
Bankiem Zachodnim WBK S.A.

Przedmiotowa umowa kredytowa zawarta przez Emitenta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. w dniu 15 maja 2009 roku,
zmieniona aneksami z dnia 3 lipca 2009 roku, 15 grudnia 2009 roku, 5 stycznia 2010 roku oraz dnia 10 maja 2010 roku,
do ktérej w dniu 3 lipca 2009 roku przystapita spétka Harper Trade Sp. z 0.0., zastapita w catosci wczesniejszg umowe
kredytowg zawartg przez Emitenta z Bankiem Zachodnim WBK S.A. w dniu 19 lipca 2007 roku (,Umowa Kredytow
Inwestycyjnych”), wprowadzajac nowe warunki finansowania oraz nowe warunki sptaty (w stosunku do nastepujacych
kredytow:

a) kredytu dtugoterminowego w kwocie 25.714.286 PLN, przeznaczonego w catosci przez Emitenta na sptate
kredytu dtugoterminowego w Fortis Banku Polska S.A. udzielonego na podstawie umowy kredytu
nieodnawialnego numer WAR/3010/06/6/CB z dnia 16 stycznia 2006 roku (,Kredyt A”);

b) kredytu inwestycyjnego w kwocie 2.375.840 EUR, przeznaczonego przez Emitenta na (i) sptate kredytu
inwestycyjnego w Fortis Banku Polska S.A. udzielonego na podstawie umowy kredytu wielocelowego
nieodnawialnego numer WAR/3010/07/035/RB z dnia 23 stycznia 2007 roku oraz (i) finansowanie wydatkow
inwestycyjnych, w tym wystawianie akredytyw (,Kredyt B”);

c) kredytu obrotowego w kwocie 16.000.000 PLN, stanowigcego kontynuacje kredytu w rachunku biezacym
udzielonego na podstawie Umowy Kredytow Inwestycyjnych, przeznaczonego na finansowanie biezacej
dziatalno$ci operacyjnej zgodnie z ogdlnymi zasadami wykorzystywania kredytow w rachunku biezacym (w tym
jako akredytywy, gwarancje i transakcje zabezpieczajace), przy czym od dnia w ktérym doszto do przeniesienia
przez Emitenta na Harper Trade Sp. z 0.0. zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta (,Przeniesienie
Przedsigbiorstwa”) Emitent moze wykorzystywa¢ przedmiotowy kredyt obrotowy jedynie do kwoty 14.000.000
PLN (,Kredyt E”).

Na podstawie przedmiotowej umowy Bank Zachodni WBK S.A. udostepnit takze:

a) Harper Trade Sp. z 0.0. kredyt w kwocie 15.000.000 PLN, z przeznaczeniem na finansowanie zakupu
instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited (,Kredyt C”);

b) Emitentowi oraz Harper Trade Sp. z 0.0. kredyt w kwocie 66.000.000 PLN, z przeznaczeniem na finansowanie
zakupu instrumentdw dtuznych wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited w
nastepujacych kwotach: (i) w przypadku Emitenta - 30.000.000 PLN, (ii) w przypadku Harper Trade Sp. z 0.0. -
36.000.000 PLN (,Kredyt D").

Dodatkowo Bank Zachodni WBK S.A. udostepnit Harper Trade Sp. z 0.0., od dnia Przeniesienia Przedsiebiorstwa, kredyt
obrotowy w kwocie 2.000.000 PLN, z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalno$ci operacyjnej, zgodnie z
ogblnymi zasadami wykorzystywania kredytow w rachunku biezacym, w tym jako akredytywy, gwarancje, transakcje
zabezpieczajgce oraz factoring odwrotny (,Kredyt E17).

Kredyty A i B majg by¢ sptacone przez Emitenta w 10 (dziesigciu) réwnych pétrocznych ratach, ptatnych 30 czerwca oraz
31 grudnia kazdego roku, poczynajac od 30 czerwca 2009 roku a konczac na 31 grudnia 2013 roku Kredyt C ma byé¢
sptacony przez Harper Trade Sp. z 0.0. w 6 (sze$ciu) ratach, ptatnych pétrocznie 30 czerwca oraz 31 grudnia kazdego
roku, poczynajac od dnia 30 czerwca 2011 roku a kofnczac na 31 grudnia 2013 roku. Kredyt D ma zosta¢ sptacony przez
Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. jednorazowo, w dniu przypadajacym w pigtg rocznice zawarcia przedmiotowe;
umowy - tj. dnia 15 maja 2014 roku. Kredyt E i odpowiednio Kredyt E1 ma zosta¢ sptacony przez Emitenta i odpowiednio
przez Harper Trade Sp. z 0.0. w dniu przypadajacym w drugg rocznice zawarcia przedmiotowej umowy kredytowej, j. 15
maja 2011 roku lub, o ile dany kredyt ulegnie odnowieniu — w dniu dzieh przypadajacym w kazdg kolejng rocznice
odnowienia.

Oprocentowanie kredytéw jest zmienne i wynosi: (i) WIBOR dla depozytdw szesciomiesiecznych w PLN dla Kredytu A,
Kredytu C i Kredytu D; (ii) WIBOR dla depozytow jednomiesigcznych w PLN dla Kredytu E i Kredytu E1; (i) EURIBOR
dla depozytow szesciomiesiecznych w EUR dla Kredytu B. Oprocentowanie, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym,
jest powiekszone w odniesieniu do kazdego z kredytdw o marze banku ktorej wysoko$¢: (i) w odniesieniu do Kredytu A,
Kredytu B, Kredytu C i Kredytu D zalezy od warto$ci proporcji zadtuZenia finansowego do EBITDA, (ii) natomiast w
odniesieniu do Kredytu E i Kredytu E1 jest stata.

Okresy odsetkowe dla Kredytu A, Kredytu B, Kredytu C i Kredytu D (z wyjatkiem pierwszego okresu odsetkowego) trwajg
szes¢ (6) miesiecy, natomiast dla Kredytdw E oraz Kredytu E1 bedzie trwat jeden (1) miesiac (z wyjatkiem okresu
odsetkowego ktory powinien zakoriczy¢ sie w dniu 31 grudnia 2009 roku).
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Zabezpieczenia roszczen Banku Zachodniego WBK S.A. z tytutu zawarcia przedmiotowej umowy kredytowej stanowig;

a)

hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 45.000.000 PLN na prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej
w Minsku Mazowieckim, przy ulicy gen. K. Sosnkowskiego 34, gdzie znajduje sie zaktad produkcyjny Emitenta, oraz
na zwigzanym z tym uzytkowaniem wieczystym prawem wiasnosci budynkéw i urzadzer znajdujacych sie na
wymienionej nieruchomosci, na zabezpieczenie roszczen wynikajacych z Kredytu A;

hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 4.200.000 EUR na prawie uzytkowania wieczystego oraz na zwigzanym z tym
uzytkowaniem wieczystym prawem wiasno$ci budynkéw i urzadzen, o ktdrych mowa w punkcie a) powyzej, na
zabezpieczenie roszczen wynikajacych z Kredytu B;

hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 22.500.000 PLN na prawie uzytkowania wieczystego oraz na zwigzanym z
tym uzytkowaniem wieczystym prawem wtasno$ci budynkéw i urzadzen, o ktérych mowa w punkcie a) powyzej, na
zabezpieczenie roszczen wynikajacych z Kredytu C;

hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 99.000.000 PLN na prawie uzytkowania wieczystego oraz na zwigzanym z
tym uzytkowaniem wieczystym prawem wiasno$ci budynkoéw i urzadzen, o ktérych mowa w punkcie a) powyzej, na
zabezpieczenie roszczen wynikajgcych z Kredytu D;

hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 24.000.000 PLN na prawie uzytkowania wieczystego oraz na zwigzanym z
tym uzytkowaniem wieczystym prawem wtasno$ci budynkéw i urzadzen, o ktérych mowa w punkcie a) powyzej, na
zabezpieczenie roszczen wynikajacych z Kredytu E;

hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 21.000.000 PLN na prawie uzytkowania wieczystego oraz na zwigzanym z
tym uzytkowaniem wieczystym prawem wiasno$ci budynkoéw i urzadzen, o ktérych mowa w punkcie a) powyzej, na
zabezpieczenie roszczen wynikajacych z Kredytu E1;

zastaw finansowy i rejestrowy na udziatach Harper Trade Sp. z 0.0. ustanowiony na zabezpieczenie kazdego z
kredytow;

zastaw rejestrowy na zbiorze rzeczy i praw (na przedsiebiorstwie) Emitenta na zabezpieczenie kazdego z kredytéw;
zastaw rejestrowego na zbiorze rzeczy i praw (na przedsiebiorstwie) Harper Trade Sp. z 0.0. na zabezpieczenie
kazdego z kredytéw;

o$wiadczenia Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. 0 poddaniu si¢ egzekucji, zgodnie z artykutem 96 oraz
artykutem 97 prawa bankowego na zabezpieczenie kazdego z kredytow;

petnomocnictwa Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. do dysponowania rachunkami bankowymi na
zabezpieczenie kazdego z kredytow;

gwarancja korporacyjna udzielona przez Central European Cotton Holdings Limited do wysoko$ci 135.000.000
PLN, na zabezpieczenie kazdego z kredytow, ktdra wygasnie z chwilg catkowitej sptaty Kredytu C i Kredytu D;
przelew na zabezpieczenie praw z polis ubezpieczeniowych Emitenta na zabezpieczenie kazdego z kredytow;
przelew na zabezpieczenie praw z polis ubezpieczeniowych Harper Trade Sp. z 0.0. na zabezpieczenie kazdego z
kredytow;

weksel wtasny in blanco Emitenta wraz z deklaracjg wekslowg;

weksel wtasny in blanco Harper Trade Sp. z 0.0. wraz z deklaracjg wekslowa.

Zgodnie z postanowieniami przedmiotowej umowy Harper Trade Sp. z 0.0. przystapit do diugu Emitenta z tytutu Kredytu
A, z tytulu Kredytu B oraz z tytutu Kredytu E natomiast Emitent przystapit do dtugu Harper Trade Sp. z 0.0. z tytutu
Kredytu C w zwigzku z czym Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0. ponoszg solidarng odpowiedzialno$¢ z tytutu sptaty
Kredytu A, Kredytu B, Kredytu C, Kredytu D oraz Kredytu E.

Ponadto, na podstawie przedmiotowej umowy:

a)

b)

Emitent zobowigzat sie do przedstawiania bankowi rocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych Emitenta,
skonsolidowanych raportéw kwartalnych sporzadzanych na potrzeby wewnetrzne Emitenta, prognoz finansowych,
za$wiadczen podatkowych oraz zaswiadczen z zaktadu ubezpieczen spotecznych;

Emitent jest zobowigzany do nieprowadzenia, bez zgody banku, jako gtéwnej, dziatalnosci gospodarczej innej niz
dziatalno$¢ w zakresie (i) produkciji, dystrybucji i sprzedazy artykutdéw higienicznych, (i) produkcji, dystrybugii i
sprzedazy artykutbw kosmetycznych oraz (i) udzielaniu pozyczek pienigznych poza systemem bankowym
natomiast Harper Trade Sp. z 0.0. jest zobowigzany do nieprowadzenia, jako gtéwnej, dziatainosci gospodarczej
innej niz dziataino$¢ w zakresie: (i) dystrybucji i sprzedazy artykutéw higienicznych, (i) dystrybuciji i sprzedazy
artykutdw kosmetycznych oraz (iii) udzielaniu pozyczek pienieznych poza systemem bankowym;

Emitent zobowigzany jest zapewnié, ze spdtka Harper Trade Sp. z 0.0. pozostanie spdtkg kontrolowang przez
Emitenta;
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bez uprzedniej pisemnej zgody banku nie moga zosta¢ dokonane jakiekolwiek zmiany w statucie Emitenta lub akcie
zatozycielskim Harper Trade Sp. z 0.0. majace negatywny wplyw na uprawnienia banku na podstawie
przedmiotowej umowy;

Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0. zobowigzani sg zapewni¢, ze wszystkie transakcje dokonywane przez nie z ich
podmiotami powigzanymi dokonywane bedg na warunkach rynkowych;

Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0. zobowigzane sg otwiera¢ i posiada¢ rachunki bankowe wytacznie w Banku
Zachodnim WBK S.A. oraz korzysta¢ wytacznie z ustug bankowych oferowanych przez Bank Zachodni WBK S.A. a
takze przeprowadza¢ wszystkie biezace operacje bankowe na rachunkach prowadzonych przez Bank Zachodni
WBK S.A., przy czym Bank Zachodni WBK S.A. zobowigzany jest do zapewnienia, ze warunki $wiadczenia takich
ustug przez Bank Zachodni WBK S.A. bedg zgodne z warunkami rynkowymi, z zastrzezeniem mozliwosci
korzystania z kart kredytowych do kwoty 100.000 PLN, co do ktérych Emitent zawart umowy z Bankiem Handlowym
w Warszawie S.A.

bez uprzedniej pisemnej zgody banku Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0. zobowigzane sq do nie dokonywania, poza
swoim budzetem, transakcji dotyczacych rozporzadzenia cato$cig lub jakakolwiek czescig swojego majatku
trwatego o warto$ci przekraczajacej 1.000.000 EUR;

Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0. zobowigzane sg nie dokonywaé nieobjetych budzetem inwestycji w finansowy
majatek trwaty na kwote przekraczajacg 1.000.000 EUR;

Bez uzyskania uprzedniej zgody banku Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0. nie nabeda i nie obejmag udziatéw lub akcji
w jakiejkolwiek spotce, udziatu w jakimkolwiek innym podmiocie, nie nabedg przedsiebiorstwa, nie dokonajg
inwestycji w jakikolwiek podmiot badz przedsiebiorstwo, ani nie stang si¢ wspdlnikiem w jakiejkolwiek spotce lub
przedsiewzieciu joint-venture, chyba Ze nabycie, objecie lub innego rodzaju transakcja, o ktérej mowa w niniejszym
punkcie dotyczy¢ bedzie podmiotu w 100% zaleznego od Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. ;

Emitent zobowigzat sie nie rekomendowa¢ wyptaty dywidendy lub jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy
Emitenta, z wytaczeniem kwoty dywidendy réwnej czesci zadtuzenia Central European Cotton Holdings Limited
wobec Emitenta, przy zachowaniu nastepujacych zasad: (i) Emitent uzyskat dodatni wynik finansowy (zysk netto po
opodatkowaniu) co zostato potwierdzone w rocznym sprawozdaniu finansowym zweryfikowanym przez biegtego
rewidenta, (i) nie wystapit oraz nie nastapi w wyniku wypltaty dywidendy przypadek naruszenia umowy kredytowej,
(iif) wyptata dywidendy nastapi wytacznie po przedtozeniu przez Emitenta kopii uchwaty o wyptacie dywidendy oraz
raportu potwierdzajacego spetnienie wszystkich warunkéw wyptaty oraz aktualnego sprawozdania finansowego, (iv)
w przypadku, gdy: (a) aktualne zadtuzenie finansowe Emitenta nie przekracza 2,5 krotno$ci EBITDA za ostatni 12
miesieczny okres obrachunkowy dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi nie wiecej niz 50% zysku netto za ostatni
rok obrotowy, (b) aktualne zadtuzenie 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,
przy czym powyzsze ograniczenia mozliwosci wyplaty dywidendy nie majg zastosowania do wyptaty dywidendy
realizowanej bezgotdwkowo poprzez potracenie z wierzytelnoscig Emitenta lub Harper Trade Sp. z 0.0. wobec
Central European Cotton Holdings Limited z tytulu nabycia przez Emitenta lub Harper Trade Sp. z o.0.
instrumentéw dtuznych wyemitowanych przez Central European Cotton Holdings Limited (wyptata dywidendy lub
jakichkolwiek srodkow na rzecz akcjonariuszy Emitenta poza dopuszczalnymi sytuacjami wskazanymi powyzej,
stanowi przypadek naruszenia umowy kredytowej, niezaleznie od tego czy zostala spowodowana przez
okoliczno$ci pozostajgce pod kontrolg Emitenta lub innego podmiotu);

Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0., bez uprzedniej zgody banku, nie dokonajg zmiany swojej formy prawnej;

Emitent i Harper Trade Sp. z 0.0., bez uprzedniej zgody banku nie dokonajg podziatu, potaczenia z innym
podmiotem ani likwidacji swojej spotki.

W przypadku zaistnienia okolicznoci mogacej prowadzi¢ do naruszenia przez Emitenta warunkéw umowy Emitent jest
obowigzany do powiadomienia banku o zaistnieniu takiej okoliczno$ci oraz podjecia odpowiednich krokéw zaradczych
majacych na celu uniemozliwienie wystapienia naruszenia warunkéw. Ponadto, w sytuacji wystapienia przypadku
naruszenia warunkéw umowy Emitent jest obowigzany powiadomi¢ o tym bank oraz wspétpracowa¢ w nim w zakresie
oceny ewentualnych skutkow naruszenia.
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W sytuacji wystapienia przypadku naruszenia warunkdw umowy bank moze: (i) z zastrzezeniem bezwzglednie
obowiazujacych przepiséw prawa zazadaé natychmiastowej splaty catosci lub czesci kredytdw wraz z odsetkami; lub (ii)
przeznaczy¢ wszelkie Srodki pieniezne znajdujace sie¢ na rachunkach bankowych Emitenta lub Harper Trade Sp. z o.0.
na spfate lub na poczet sptaty kwot naleznych na rzecz banku zgodnie z umowa, kredytu; lub (iii) zada¢ ustanowienia
dodatkowych zabezpieczeri zobowigzan wynikajacych z umowy kredytowej; lub (iv) skorzysta¢ z dowolnego
zabezpieczenia ustanowionego na podstawie umowy kredytowej; lub (v) renegocjowac¢ warunki umowy kredytowej; lub
(vi) odméwi¢ wykorzystania kredytu.

W przypadku wznowienia prac nad pierwszg ofertg publiczng (IPO) akcji Emitenta, Bank Zachodni WBK S.A.
zobowigzany jest (na wniosek Emitenta oraz Central European Cotton Holdings Limited) udzieli¢ kredytu pomostowego
Central European Cotton Holdings Limited lub udziatowcowi Central European Cotton Holdings Limited, ktéry zostanie
przeznaczony na splate zadtuzenia Central European Cotton Holdings Limited wobec Emitenta, a z ktorych to Srodkéw
Emitent oraz Harper Trade Sp. z 0.0. dokonajg sptaty Kredytéw C i D na rzecz banku. W przypadku IPO Emitenta bank
zobowigzany jest zwolni¢ zastaw finansowy i rejestrowy na akcjach Emitenta w czasie umozliwiajacym skuteczne
przeprowadzenie takiego IPO. W miejsce zastawu finansowego i rejestrowego na akcjach Emitenta zostang zawarte
umowy blokady tych akcji oraz blokady $rodkéw pienieznych, ktére zostang uzyskane ze sprzedazy akcji, przy czym
powyzsze blokady beda umoZliwiaty sprzedaz tych akcji w IPO. Udzielenie kredytu pomostowego Central European
Cotton Holdings Limited lub udziatowcowi Central European Cotton Holdings Limited, jak réwniez zastgpienie zastawu
finansowego i rejestrowego na akcjach Emitenta wyZzej opisanymi blokadami, nastapi nie pézniej niz w dniu roboczym
poprzedzajacym dzieh zlozenia wniosku o zatwierdzenie Prospektu Emisyjnego akcji Emitenta do Komisji Nadzoru
Finansowego lub innego analogicznego zdarzenia w przypadku zamierzonego IPO na zagranicznym rynku regulowanym.

Do dnia 18 czerwca 2010 roku zabezpieczenie kredytow stanowit takze zastaw finansowy i zastaw rejestrowy na
nalezacych do CECH akcjach Emitenta (ktdrego wygasniecie miato nastapi¢ w przypadku catkowitej sptaty Kredytu C i
Kredytu D) przy czym tytutem dodatkowego zabezpieczenia, w stosownej umowie zastawniczej z dnia 15 maja 2009
roku przewidziano udzielenie przez Wprowadzajgcego bankowi nieodwotalnego petnomocnictwa korporacyjnego do
wykonywania praw z Akcji, w razie wystapienia przypadku naruszenia umowy kredytowej (zdefiniowanego w tej
umowie), ktdry nie zostat naprawiony w odpowiednim okresie przewidzianym do jego naprawienia. W dniu 18 czerwca
2010 roku pomiedzy Wprowadzajacym, bankiem oraz Domem Maklerskim BZ WBK S.A. (,Dom Maklerski’) zostata
zawarta umowa o ustanowienie blokady papierow wartosciowych i $rodkéw pienieznych (,Umowa Blokady”). Celem
Umowy Blokady byto zniesienie ustanowionych na rzecz Banku, zgodnie z ww. umowg zastawniczg z dnia 15 maja 2009
roku, zastawdw rejestrowych i finansowych na akcjach Emitenta, w sytuacji gdy czes$¢ z tych akcji ma by¢ zaoferowana
do sprzedazy w Ofercie Publicznej na podstawie Prospektu. Zgodnie z wolg stron Umowy Blokady, ze Srodkow
pienieznych uzyskanych ze zbycia Akcji sprzedawanych w Ofercie Publicznej Wprowadzajacy dokona przedterminowego
wykupu od sp&tki Harper Trade Sp. z 0.0. wszystkich posiadanych przez te spdtke Obligacji, przeznaczajac na ten cel
kwote réwng wartosci nominalnej 35.096.902 Obligacji wraz z naleznymi odsetkami (,Kwota Wykupu Obligacji”). Strony
uzgodnity brak konieczno$ci dalszego utrzymywania zastawdw na Akcjach, majac na wzgledzie fakt, ze wynikajace z
omawianej umowy kredytowej pozostate zabezpieczenia rzeczowe i osobiste w wystarczajacy sposéb zabezpieczajg
sptate przez Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. wierzytelno$ci kredytowych banku z tytutu okreslonych kredytow.
Zwazywszy na potrzebe zapewnienia nalezytej ochrony intereséw banku z tytutu przystugujgcych mu wierzytelnosci
kredytowych wzgledem Emitenta i spdtki Harper Trade Sp. z 0.0. w sytuacji zniesienia ww. zastawdw, w Umowie Blokady
ustanowiono na rzecz banku, na okreslonych w niej warunkach, nieodwotalng blokade na Akcjach oraz na $rodkach
pienieznych, ktére zostang uzyskane przez Wprowadzajacego ze sprzedazy Akcji w Ofercie Publicznej do wysokosci
Kwoty Wykupu Obligacii.

Stosownie do tresci Umowy Blokady, ze skutkiem na dzien jej wejscia w zycie, tj. na dzief 18 czerwca 2010 roku, bank
zrzekt sie wszystkich ww. zastawow (sktadajac odpowiednie o$wiadczenie w tym zakresie), jak réwniez — Strony
oSwiadczyly, ze z dniem 18 czerwca 2010 roku rozwigzujg ww. umowe zastawniczg wraz z umowg dodatkowg do niej
(side letter) z dnia 15 maja 2009 roku Ponadto, bank oraz CECH ustality wygasniecie z dniem 18 czerwca 2010 roku
wyzej wskazanego petnomocnictwa korporacyjnego, udzielonego przez CECH bankowi w wykonaniu ww. umowy
zastawniczej (ktore uprawniato bank do wykonywania praw z akcji, w razie wystapienia przypadku naruszenia umowy
kredytowej, zdefiniowanego w tej umowie).

Zgodnie z Umowg Blokady, w okresie trwania blokady Akcji CECH nie moze skfada¢, a Dom Maklerski wykonywa¢
zadnych dyspozyciji lub zlecen dotyczacych sprzedazy Akcji lub innego dysponowania Akcjami, za wyjatkiem sprzedazy
Akcji przez CECH w ramach Oferty Publicznej na podstawie Prospektu.
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11.2 Istotne umowy zawierane przez Emitenta poza tokiem normalnej dziatalnosci

11.2.1. Umowa przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 31 grudnia 2009 roku

W dniu 31 grudnia 2009 roku Emitent zawart ze swojg spotkg zalezng - Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
umowe przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta w postaci jego oddziatu, zlokalizowanego przy ul.
Rzymowskiego 53 w Warszawie, stanowigcego niezalezne przedsigbiorstwo w rozumieniu art. 551 kc, samodzielnie
realizujgce okreslone zadania gospodarcze.

Opis przedmiotowej umowy zostat zamieszczony w rozdziale , Transakcje z podmiotami powigzanymi”.

11.2.2. Umowa Ramowa Nr SFTRF/HH/0110/09 dotyczaca dyskonta wierzytelnosci z Kontraktow Handlowych z
dnia 30 grudnia 2009 roku zawarta pomiedzy Emitentem (cedentem) a Bankiem Handlowym w
Warszawie S.A.

Przedmiotem umowy jest okreslenie warunkow i zasad na jakich Bank bedzie nabywat oraz dokonywat zaptaty za
nabywane od Cedenta wierzytelnoSci przystugujace lub mogace przystugiwaé w przyszioéci o zaptate ceny brutto w
stosunku do Jeronimo Martins Dystrybucja S.A z tytutu umowy sprzedazy z dnia 1 sierpnia 2004 roku. Ponadto,
przedmiotowa umowa ramowa reguluje warunki korzystania przez cedenta z elektronicznego systemu przetwarzania
transmisji danych. Umowa zostata zawarta a czas nieokre$lony. Kazda ze stron ma prawo wypowiedzie¢ umowe za
pisemnym wypowiedzeniem z zachowaniem 14- dniowego terminu wypowiedzenia. Na podstawie zawartej w dniu 11
marca 2010 roku umowy cesji praw i obowigzkéw wynikajagcych z umowy sprzedazy artykutéw higieniczno-
kosmetycznych z dnia 1 sierpnia 2004 roku ( opisanej w punkcie 11.1.1 ,Umowy z sieciami handlowymi i
dystrybutorami”), Emitent przeniést prawa wynikajace 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 Ramowej nr SFTRF/HH/0110/09 z dnia 30 grudnia 2009 roku,
zawartego pomiedzy Harper Hygienics S.A., Harper Trade Sp. z 0.0. oraz Bankiem Handlowym w Warszawie S.A.,
Harper Hygienics S.A. przeniost na rzecz Harper Trade Sp. z 0.0. wszelkie prawa i obowigzki wynikajace z wiw Umowy
Ramowej, a na powyzsze przeniesienie Bank Handlowy w Warszawie S.A. wyrazit zgode.

11.2.3. Umowa przedwstepna sprzedazy z dnia 1 kwietnia 2010 roku pomiedzy Emitentem a Zakladami
Naprawczymi Taboru Kolejowego ,,Minsk Mazowiecki” S.A. (Sprzedajacy)

W przedmiotowej umowy Strony zobowigzaly sie do zawarcia umowy przyrzeczonej, na podstawie, ktérej Sprzedajacy
sprzeda Emitentowi prawo uzytkowania wieczystego dziatek oznaczonych w ewidencji gruntéw nr 2680/01 i nr 2614/38 o
powierzchni 3,6569 ha, potozonych w Minsku Mazowieckim przy ul. Generata Kazimierza Sosnkowskiego (dale;
,Nieruchomosci’), bez prawa wiasnosci wskazach w umowie budynkdw znajdujacych sie na tym terenie, gdyz
Sprzedajacy zobowigzat si¢ do ich usuniecia do dnia zawarcia umowy przyrzeczonej. Umowa przyrzeczona bedzie
zawarta pod nastepujacymi warunkami: Sprzedajacy usunie z Nieruchomosci okre$lone w umowie budynki; Burmistrz
Miasta Minsk Mazowiecki nie wykona przystugujacego mu prawa pierwokupu; przez Regionalng Dyrekcje Ochrony
Srodowiska wydana zostanie prawomocna i ostateczna decyzja w przedmiocie warunkéw rekultywacji Nieruchomosci
zgodna w cato$ci i SciSle z wnioskiem ztozonym w tej sprawie (nr wniosku L. Dz. PL 0636), uznajaca w szczegoinosci, iz
obowigzek rekultywacji Nieruchomos$ci nie dotyczy zanieczyszczen innych niz zanieczyszczenia ,migrujace” oraz
zanieczyszczenia zagrazajace zyciu lub zdrowiu, oraz iz obowigzek ten moze by¢ wykonany zaréwno przez
Sprzedajacego jak i Emitenta ze skutkiem w postaci zwolnienia Emitenta i Sprzedajacego z jakichkolwiek obowigzkow
zwigzanych z oczyszczeniem Nieruchomosci, takze po nabyciu Nieruchomosci przez Emitenta. Nabycie Nieruchomosci
przez Emitenta nastapi przed przeprowadzeniem dziatan rekultywacyjnych, lecz po wydaniu i uprawomocnieniu sie
powyzszej decyzji. Umowa przyrzeczona bedzie zawarta w ciggu 30 dni od dnia spetnienia si¢ warunkow
zawieszajacych, jednakze nie pozniej niz do dnia 31 lipca 2010 roku. Strony ustality, iz cena sprzedazy prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci wyniesie 5 046 522,00 PLN brutto. Roczna optata za uzytkowanie wieczyste ma
wynosi¢ 15 439,02 PLN. Nieruchomo$ci objeta powyzsza umowa przedwstepng potozone sgq w bezposrednim
sgsiedztwie gruntow nalezacych do Emitenta w Minsku Mazowieckim przy ul. Generata Kazimierza Sosnkowskiego.
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12. SRODKI TRWALE | OCHRONA SRODOWISKA

12.1 Nieruchomosci Emitenta

Emitent jest wtascicielem budynkéw znajdujacych sie gruncie oddanym mu w uzytkowanie wieczyste, co odzwierciedla

ponizsze zestawienie:

Tabela 51 Nieruchomosci Emitenta

Potozenie i oznaczenie nieruchomosci

Powierzchnia

Tytut prawny

Ciezary i obcigzenia

Przeznaczenie

ul. Sosnkowskiego 34, 05-300 Mirisk Mazowiecki

KW nr SI1M/00056355/5 prowadzona przez Sad Rejonowy w Minsku Mazowieckim, V Wydziat Ksiag
wieczystych
Dziatki nr 2514/14, 2614/25, 2614/27 0 facznym obszarze 2,1298 ha

Grunt oddany w uzytkowanie wieczyste
Budynki stanowigce osobng wtasnos¢ Emitenta

1.

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 15.000.000,00 PLN na zabezpieczenie wierzytelnosci z
tytutu weksla in blanco, okre$long w o$wiadczeniu banku FORTIS BANK POLSKA SA. z
siedzibg w Warszawie z dnia 16 stycznia 2006 roku, stanowigcego zabezpieczenie roszczen
banku zwigzanych z umowa o finansowanie nr WAR/3010/05/4//CB;

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 45.000.000,00 PLN zabezpieczajaca spfate kredytu
dlugoterminowego  przeznaczonego na sptate zadluzenia Emitenta okreslonych w
za$wiadczeniach banku z dnia 19 lipca 2007 roku oraz 30 lipca 2007 roku Hipoteka zabezpiecza
sptate wierzytelnosci wobec Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
zobowigzanych jako diuznicy solidarni z tytutu kredytu A udostgpnionego na mocy Umowy
Kredytow 1 z dnia 19 lipca 2007 roku, zmienionej Umowa Kredytow 2 z dnia 15 maja 2009 roku
zawartych z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu;

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 4.200.000,00 PLN zabezpieczajaca sptate kredytu
inwestycyjnego przeznaczonego m.in. ma sptate zadtuzenia na warunkach okreslonych w
za$wiadczeniach banku z dnia 19 lipca 2007 roku oraz 30 lipca 2007 roku Hipoteka zabezpiecza
splate wierzytelnosci wobec Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
zobowigzanych jako dtuznicy solidarni z tytutu kredytu A udostepnionego na mocy Umowy
Kredytow B z dnia 19 lipca 2007 roku, zmienionej Umowg Kredytéw B z dnia 15 maja 2009 roku
zawartych z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu;

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 24.000.000,00 PLN zabezpieczajaca spfate kredytu
udzielonego miedzy innymi na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej na warunkach
okreslonych w zadwiadczeniach banku z dnia 19 lipca 2007 roku oraz 30 lipca 2007 roku
Hipoteka zabezpiecza sptate wierzytelnosci wobec Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie zobowigzanych jako dtuznicy solidarni z tytutu Kredytu E udostepnionego
na mocy Umowy Kredytéw 1 z dnia 19 lipca 2007 roku, zmienionej Umowa Kredytéw 2 z dnia 15
maja 2009 roku zawartych z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu;

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 22.500.000,00 PLN zabezpieczajaca sptate kredytu
udzielonego miedzy innymi na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej na warunkach
okreslonych w zaswiadczeniach banku z dnia 19 lipca 2007 roku oraz 30 lipca 2007 roku
Hipoteka zabezpiecza sptate wierzytelnosci wobec Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie zobowigzanych jako dtuznicy solidarni z tytutu kredytu C udostepnionego
na mocy Umowy Kredytoéw 1 z dnia 19 lipca 2007 roku, zmienionej Umowa Kredytow 2 z dnia 15
maja 2009 roku zawartych z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu;

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 99.000.000,00 PLN zabezpieczajgca wierzytelnosci wobec
Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zobowigzanych jako dtuznicy
solidarni z tytutu kredytu D udostepnionego na mocy Umowy Kredytéw z dnia 15 maja 2009 roku
zawartych z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu;

Hipoteka umowna kaucyjna do kwoty 21.000.000,00 PLN zabezpieczajaca wierzytelnosci wobec
Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zobowigzanych jako dtuznicy
solidarni. Kredyt jest oprocentowany w skali roku w wysokosci WIBOR 1M powiekszonej o marze
1,8% w stosunku rocznym na podstawie umowy zawartej z Bankiem Zachodnim WBK S.A. z
siedzibg we Wroctawiu.

Na nieruchomo$ci zlokalizowany jest gtéwny zaklad produkcyjny emitenta wraz z
pomieszczeniami magazynowymi oraz budynkiem biurowym

Zr6dto: Emitent
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12.2 Umowy najmu dotyczace nieruchomosci wykorzystywanych przez Emitenta

Emitent korzysta z nastepujacej, istotnej nieruchomosci, ktdrg wtada na podstawie umowy najmu:

Tabela 52 Istotne nieruchomosci wykorzystywane przez Emitenta na podstawie uméw najmu:

Potlozenie i
L.p. oznaczenie
nieruchomosci

Powierzchnia
i przeznaczenie

Tytut prawny

Warszawa

1 ul. Szczesliwicka
" |36

Lokal uzytkowy - 307
mZ
Zakfad produkcyjny

Umowa najmu z dnia 28 grudnia 2009 roku pomiedzy Emitentem a Samodzielnym
Zespotem Publicznych Zaktadow Lecznictwa Otwartego Warszawa-Ochota

miesieczny czynsz — 4494, 48 PLN brutto

oprocz czynszu Emitent ponosi miesieczne opfaty za $wiadczenia dodatkowe, tj.
wywoz nieczystosci, energie elektryczng, centralne ogrzewanie, zimng wode i
$cieki oraz podatek od nieruchomosci

okres obowigzywania umowy — czas okreslony, od dnia 1 stycznia 2010 roku do
dnia 31 grudnia 2012 roku

Samodzielny Zespdt Publicznych Zaktaddéw Lecznictwa Otwartego Warszawa-
Ochota moze rozwigza¢ umowe ze skutkiem natychmiastowym z winy Emitenta
w przypadku:

o  naruszania przez emitenta warunkéw umowy

o Zlozenia przez Emitenta falszywego o$wiadczenia lub innych
dokumentdw  poswiadczajacych  nieprawde, badz  zatajenia
okoliczno$ci, majacych wptyw na zawarcie stosunku najmu

o skazania Emitenta prawomocnym wyrokiem sadowym w zwigzku z
prowadzona dziatalno$cig gospodarcza,

o  postawienia Emitenta w stan likwidacji lub upadtosci

Samodzielny Zespdt Publicznych Zaktadéw Lecznictwa Otwartego Warszawa-
Ochota moze udzieli¢ uprzednio Emitentowi miesiecznego terminu na usuniecie
powyzszych skutkéw naruszenia warunkéw umowy

9 Garwolin, ul. Trakt
" | Lwowski 155

Powierzchnia
magazynowa 3500
m?2 -  dziafalno$¢
magazynowa

Umowa najmu z dnia 21 kwietnia 2010 roku pomiedzy Emitentem a LECHPOL Logistics
Marcin Leszek spétka komandytowa z siedzibg w Mietne

miesieczny czynsz — 59.500 PLN netto; w kwocie czynszu zawarty jest podatek
od nieruchomosci oraz ekwiwalent za uzywanie wewnetrznych drég dojazdowych

oprocz czynszu Emitent ponosi miesieczne opfaty za $wiadczenia dodatkowe, t].
energie elektryczng, wode, wywoz nieczystosci, energie cieplng

okres obowigzywania umowy — czas okre$lony od dnia 21 kwietnia 2010 roku do
dnia 30 sierpnia 2010 roku, z mozliwo$cig przedtuzenia umowy

Emitent moze wypowiedzie¢ umowe ze skutkiem na dzien, okreslony w
wypowiedzeniu, jezeli korzystanie z przedmiotu najmu stanie sie niemozliwe,
badz znacznie utrudnione. LECHPOL Logistics Marcin Leszek spdtka
komandytowa moze wypowiedzie¢ umowe bez zachowania terminu
wypowiedzenia, jezeli Emitent:

o pozostaje w zwloce z uiszczeniem czynszu za dwa petne kolejne
okresy pfatnoéci, lub

o wykorzystuje przedmiot najmu na cele inne niz okre$lone w umowie

Przedmiot najmu jest ubezpieczony przez i na koszt LECHPOL Logistics Marcin
Leszek spotka komandytowa od tradycyjnych ryzyk ubezpieczeniowych
dotyczacych nieruchomosci. Wynajmujacy zobowigzuje sie do kontynuowania
ubezpieczenia przez caty okres najmu na warunkach co najmniej takich jak
21.04.2010 r. Ubezpieczenie zgromadzonych przez Emitenta w przedmiocie
najmu towar6w, przedmiotéw i urzadzen obcigza Emitenta.

Zr6ato: Emitent
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Spdtka zalezna Emitenta - Harper Trade sp. z 0.0. korzysta z nastepujacej, istotnej nieruchomosci, ktérg wtada na

podstawie umoéw najmu:

Tabela 52 Istotne Nieruchomosci wykorzystywane przez Harper Trade sp. z 0.0. na podstawie uméw najmu

Potozenie i
oznaczenie Powierzchnia i
L.p. . - . Tytut prawny
nieruchomosci przeznaczenie
1. Garwolin Budynek Umowa najmu z dnia 21 grudnia 2009 roku pomiedzy Harper Trade sp. z 0.0. a LECHPOL
ul. Trakt Lwowski | Produkeyjno- Logistics Marcin Leszek sp. k.
155 gw&gzazn);r;owy - e miesigczny czynsz — 123 856 PLN netto
Budvnek bi e Harper Trade sp. zobowigzat sie do ponoszenia optat za $wiadczenia dodatkowe:
%7?;2 urowy energie elektryczna, energie cieping, wodg, a takze zrzut Sciekow
2 placem e  okres obowigzywania — czas okreslony 5 lat
parkingowym e umowa moze zostaé rozwigzana po 3 latach od jej zawarcia, w kazdym czasie za
Dziatalno$¢ 2goda obu stron
produkcyjno- e Harper Trade sp. z 0.0. moze wypowiedzie¢ umowe ze skutkiem na dzien, okreslony
magazynowa oraz w wypowiedzeniu, jezeli korzystanie z przedmiotu najmu stanie si¢ niemozliwe, badz
w zakresie znacznie utrudnione
konfekcjonowania o Harper Trade sp. z 0.0. moze wypowiedzie¢ umowe za 3-miesigcznym
artykutow ‘ wypowiedzeniem, ze skutkiem na koniec miesiaca kalendarzowego, jezeli
przemysfowych i korzystanie z przedmiotu najmu stanie si¢ zbedne, przy czym Harper Trade sp. z
kosmetycznych 0.0. nie moze rozwigza¢ umowy z tej przyczyny przed uptywem 3 lat od przejecia

przedmiotu najmu

LECHPOL Logistics Marcin Leszek sp.k. moze rozwigza¢ umowe bez zachowania
terminu w wypowiedzenia, jezeli Harper Trade sp. z 0.0. pozostaje w zwtoce z
uiszczeniem czynszu za dwa petne okresy ptatnosci lub wykorzystuje przedmiot
najmu na cele inne niz okreslone w umowie (przed ztozeniem o$wiadczenia o
rozwigzaniu umowy LECHPOL Logistics Marcin Leszek sp.k. uprzedzi Harper Trade
sp.z 0.0. na pi$mie, udzielajac mu dodatkowego, miesiecznego terminu na zaptate
zalegtych $wiadczen lub na zaprzestanie wykorzystania przedmiotu najmu na cele
inne niz okre$lone w umowie)

Zrédio: Emitent

12.3 Istotne Srodki trwate Emitenta

Do gtownych skfadnikéw majatku trwatego Emitenta nalezg maszyny i urzadzenia produkcyjne oraz zaktad produkcyjny,
magazyn i budynek biurowy w Minsku Mazowieckim przy ul. Sosnkowskiego 34, wraz z prawem wieczystego
uzytkowania gruntu (ktéra to nieruchomo$¢ zostata opisana w punkcie 12.1 ,Nieruchomosci Emitenta”).

Emitent jest strong uméw leasingu dotyczacych przede wszystkim oddania Emitentowi do uzywania albo uzywania i
pobierania pozytkéw maszyn produkcyjnych i pakujacych, linii produkcyjnych oraz urzadzern pomocniczych przy produkci
artykutdéw higieniczno-kosmetycznych. Kontrahentami leasingowymi Emitenta sg BEL Leasing Sp. z 0.0. (aktualna nazwa
Millennium Leasing Sp. z 0.0.), BPH Leasing S. BZ WBK Finanse & Leasing S.A., Business Lease Poland Sp. z o.0.,
Toyota Leasing Polska Sp. z 0.0. Prawa z niektorych wskazanych umoéw leasingowych zostaty przeniesione na Harper
Trade Sp. z 0.0. na mocy umowy o przeniesieniu zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 31 grudnia 2009 roku
(opisanej w rozdziale , Transakcje z podmiotami powigzanymi).
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Ponizsza tabela obrazuje zestawienie istotnych, poza nieruchomos$ciami, kategorii Srodkéw trwatych znajdujacych sie w
posiadaniu Emitenta oraz spétki Harper Trade sp. z 0.0. wedtug warto$ci na dzien zatwierdzenia Prospektu:

Emitent Harper Trade sp. z 0.0.
L.p. Grupa wartos¢ ksiegowa na date zatwierdzenia wartos¢ ksiegowa na date zatwierdzenia Prospektu
Prospektu

1. Wiasnos¢, w tym:

Srodki transportu 107,0 tys. PLN 428,5 tys. PLN

Maszyny produkcyjne 26 908 4 tys. PLN 0,0 tys. PLN
2. Srodki trwate w leasingu,

w tym:

Srodki transportu 108,0 tys. PLN 1407,8 tys. PLN

Maszyny produkcyjne 7876,9 tys. PLN 0,0 tys. PLN
3. Srodki trwate najmowane

przez Emitenta, w tym:

Srodki transportu 0,0 tys. PLN 9488 tys. PLN

Maszyny produkcyjne 0,0 tys. PLN 0,0 tys. PLN
Razem: 35 666,3 tys. PLN 2106,2 tys. PLN

Zr6ato: Emitent

12.4 Informacje na temat planowanych znaczacych aktywoéw trwatych

Informacje na temat planowanych znaczacych aktywow trwatych zostaty wskazane w punkcie 9.5.2 ,Planowane
inwestycje Emitenta”.

12.5 Opis zagadnien i wymogow zwigzanych z ochrong srodowiska, ktére moga mie¢

wplyw na wykorzystanie przez emitenta rzeczowych aktywéw trwatych

Nastepujace akty prawne zwigzane z ochrong srodowiska majg lub mogg mie¢ znaczenie dla dziatalnosci prowadzonej
przez Emitenta:

ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 roku — Prawo ochrony srodowiska (t. jedn.: Dz.U. z 2006 roku, Nr 129, poz. 902,
ze zm.);

ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 roku o odpadach (Dz.U. Nr 62, poz. 628, ze zm.);

ustawa z dnia 11 maja 2001 roku o opakowaniach i odpadach opakowaniowych (Dz.U. Nr 63, poz. 638, ze zm.);
ustawa z dnia 11 maja 2001 roku o obowigzkach przedsigbiorcow w zakresie gospodarowania niektorymi
odpadami oraz o optacie produktowej i depozytowej (Dz.U. Nr 63, poz. 639, ze zm.);

ustawa z dnia 18 lipca 2001 roku — Prawo wodne (t. jedn.: Dz.U. z 2005 roku Nr 239, poz. 2019, ze zm.);

ustawa z dnia 16 kwietnia 2004 roku o ochronie przyrody (Dz.U. Nr 92, poz. 880, ze zm.);

Rozporzadzenie Ministra Srodowiska w sprawie standardéw jakosci gleby oraz standardéw jakosci ziemi z dnia
9 wrze$nia 2002 r (Dz. U. 02.165.1359 z dnia 4 pazdziernika 2002 roku);

Ustawa z 13 kwietnia 2007 roku o zapobieganiu szkodom w $rodowisku i ich naprawie (Dz. U nr 75, poz. 493);
Rozporzadzenia Ministra Srodowiska z 24 marca 2003 roku, okreslajacego szczegtowe wymagania w sprawie
lokalizacji, budowy, eksploatacji i zamknigcia, jakim powinny odpowiada¢ poszczegdlne typy sktadowisk
odpadéw (Dz. U. 03.61.549).

Emitent, w wyniku uzyskania stosownych pozwolen i podpisanych uméw, posiada uregulowany stan prawny w zakresie
wymagan ochrony $rodowiska, za wyjatkiem postepowania toczacego sie przed Regionalng Dyrekcjg Ochrony
Srodowiska w przedmiocie warunkéw rekultywacji nieruchomosci, co do ktérej Emitent zawart umowe przedwstepng
nabycia prawa uzytkowania wieczystego (opis umowy zostat zawarty w rozdziale 11 ,Istotne umowy Spétki”, za$ ponize;
zostaly przedstawione warunki zwigzane z rekultywacjg powyzszej nieruchomosci.
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Zaktad Emitenta nie jest zaktadem stwarzajacym zagrozenie wystapienia powaznej awarii przemystowej, j. ,zaktadem o
zwigkszonym ryzyku" lub "zaktadem o duzym ryzyku" w rozumieniu ustawy z dnia 27 kwietnia 2001 roku - Prawo ochrony
Srodowiska.

Emisja hatasu do Srodowiska

Funkcjonowanie zaktadu Emitenta nie jest zwigzane jest z emisjg hatasu do Srodowiska.

Gospodarka odpadami

Ze wzgledu na ilosci odpadéw produkcyjnych ponizej 5 tys. Mg/rok, Emitent jest zwolniony z obowigzku uzyskania
pozwolenia na wytwarzanie odpadow.

Emitent posiada decyzje administracyjng zatwierdzajgcg program gospodarki odpadami niebezpiecznymi. W dniu 29
pazdziernika 2009 roku Starosta Minski wydat decyzje administracyjng (sygn. OR.7623-4/10/06), ktora zmienit za zgodg
Emitenta poprzednig decyzje z dnia 12 wrzeSnia 2006 roku, zatwierdzajacq program gospodarki odpadami
niebezpiecznymi wytwarzanymi przez Emitenta. W decyzji okreSlono nastepujace rodzaje i ilosci wytwarzanych
produktéw niebezpiecznych: mineralne oleje hydrauliczne w ilosci 1, 50 Mg/rok, inne oleje silnikowe, przektadniowe i
smarowe w ilosci 0, 30 Mg/rok, sorbenty, materiaty filtracyjne (w tym filtry olejowe nie ujete w grupach), tkaniny do
wycierania (np. szmaty, $cierki) i ubrania ochronne zanieczyszczone substancjami niebezpiecznymi w ilosci 0, 50
Mg/rok, filtry olejowe w ilodci 0, 05 Mg/rok, zuzyte urzadzenia zawierajgce niebezpieczne elementy: Swietlowki w ilosci 0,
2 mgl/rok oraz monitory komputerowe w ilosci 0, 8 Mg/rok, akumulatory otowiowe w ilosci 0, 75 Mg/rok, odczynniki
laboratoryjne w ilodci 0, 40 Mg/rok i zuzyte chemikalia w ilosci 1,0 Mg/rok. W sprawie zmiany w/w decyzji uzyskano
wymagang opinie Burmistrza Miasta Minsk Mazowiecki (postanowienie z dnia 26 pazdziernika 2009 roku, sygn: UK
7662-16/09).

Emitent dysponuje stosownymi umowami w przedmiocie zagospodarowania odpaddéw.

W dniu 1 czerwca 2006 roku zawart z SITA Radom sp. z 0.0. umowe nr SRP/033/06 odbioru odpadow przemystowych.
Jej przedmiotem sg ustugi wykonywane przez SITA Radom sp. z 0.0. na rzecz Emitenta polegajace na biezacej obstudze
w zakresie gospodarowania odpadami, tj. odbiorze, transporcie odpadéw z miejsc ich powstawania, zbierania lub
magazynowania, dokonywaniu odzysku lub unieszkodliwianiu odpaddw, badz przekazywaniu odpadéw podmiotom
uprawnionym do ich odzysku lub unieszkodliwiania.

W dniu 23 lutego 2000 roku Emitent zawart z Zaktadem Ustug Sanitarnych, Komunalnych i Zieleni w Mifsku
Mazowieckim umowe w przedmiocie zagospodarowania odpadéw komunalnych. Zgodnie z nig Zaktad Ustug
Sanitarnych, Komunalnych i Zieleni zobowigzat sie wywozi¢ nieczystosci komunalne state z terenu zaktadu Emitenta.

Dnia 20 marca 2000 roku Emitent podpisat umowe, ktdrej przedmiotem jest sprzedaz ztomu stalowego — odpadéw
produkcyjnych z Zaktadu w Minsku Mazowieckim. Wykonawca, tj. Janusz i Barbara Iwanczuk ,Skup i Sprzedaz Ztomu”
S.C., zobowigzat sie do systematycznego wywozenie zlomu wtasnym transportem.

Emitent zawart rowniez umowe, ktdrej przedmiotem jest odbiér, przez P.P.H.U. Roma Maciej Rozemblicki, odpadéw z
tworzyw sztucznych i ich zagospodarowanie. Umowe zawarto w dniu 29 pazdziernika 2007 roku.

Emitent jest podmiotem wprowadzajacym na rynek produkty w opakowaniach majacym obowigzek uiszczania optaty
produktowej i depozytowej, a takze zapewnienia odzysku, a w szczegdlnosci recyklingu odpadéw opakowaniowych. W
zwigzku z powyzszym w dniu 30 grudnia 2004 roku Emitent zawart z ,Rekopol — Organizacja Odzysku” S.A. umowe, na
mocy ktérej ,Rekopol — Organizacja Odzysku” S.A. przejeta od Emitenta cigzacy na nim obowigzek zapewnienia
odzysku, a w szczegolnosci recyklingu odpaddéw opakowaniowych, jak rowniez zobowigzata sie do wypetniania
obowigzkéw sprawozdawczo-informacyjnych wobec odpowiednich wiadz publicznych.

W kwietniu 2009 roku ,Rekopol — Organizacja Odzysku” S.A. sporzadzit raport nt. wykonywania obowigzku recyklingu.
Obowigzek recyklingu i odzysku przejety od Emitenta zostat zrealizowany catkowicie. ,Rekopol — Organizacja Odzysku”
S.A. nie odprowadzit zatem optaty produktowej w zadnej z grup materiatowych. ,Rekopol — Organizacja Odzysku” S.A.
wywiazat sie z cigzacego na nim obowiazku zlozenia sprawozdania rocznego OS-OP1 za 2007 roku dla Marszatka
Wojewddztwa Mazowieckiego.
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Gospodarka wodna

Zaktad Emitenta nie prowadzi poboru wéd. Woda do celéw technologicznych i gospodarczych dostarczana jest na
podstawie umowy z instalacji zewnetrznych, zawartej w dniu 1 kwietnia 1999 roku z Przedsiebiorstwem Produkcyjno-
Ustugowym ,LUXREMONT” sp. z 0.0. Umowa okre$la warunki dostarczania wody z urzadzer zaopatrzenia w wode
eksploatowanych przez Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Ustugowe ,LUXREMONT” sp. z 0.0. Dostarczanie w sposob
ciagty wody do nieruchomo$ci bedacych w zarzadzie Emitenta nastepuje zgodnie z warunkami: ci$nienie umozliwiajace
normaine uzytkowanie wody, w wysokosci 0,25 Mpa — 0, 45 Mpa z przeznaczeniem na cele produkcyjne i socjalne w
ilosci 4 m*/ dobe, o jako$ci odpowiadajgcej wymogom wynikajacym z obowigzujacych przepiséw.

Gospodarka $ciekowa

W dniu 28 lutego 2000 roku Emitent zawart z Zaktadami Naprawczymi Taboru Kolejowego ,Mifsk Mazowiecki” S.A.
umowe o odprowadzanie $ciekéw. Umowa okre$la warunki odprowadzania $ciekow socjalnych z obiektéw Emitenta do
urzadzen kanalizacyjnych eksploatowanych przez Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki” S.A.
Zakfady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki” S.A. zobowigzaty sie do odbierania w sposob ciagty Sciekdw
socjalnych Emitenta, odpowiadajacym warunkom okre$lonym z zatgczniku do przedmiotowej umowy, oraz do
utrzymywania w eksploatacji wtasnych urzadzen kanalizacyjnych.

Emisja zanieczyszczen do powietrza

W dniu 28 lutego 2008 roku Starosta Minski wydat decyzje administracyjng (sygn. WS.7644-5/07), na podstawie ktorej
udzielit Emitentowi na czas ograniczony do dnia 28 lutego 2018 roku pozwolenia na wprowadzanie gazow i pytéw do
powietrza z instalacji suszarek tasmy bawetnianej oraz instalacji towarzyszacych eksploatowanych przez Emitenta na
terenie jego Zaktadu Produkcyjnego w Minsku Mazowieckim przy ulicy Sosnkowskiego 34, zgodnie z wykazem
stanowigcym zatacznik nr 1 do niniejszej decyzji. W zakresie emisji dwutlenku azotu ustalono nastepujace dopuszczalne
wielkosci emisji wprowadzane do powietrza atmosferycznego: suszarka nr 1 —0,0969 kg/h, suszarka nr 2 — 0,0768 kg/h i
suszarka nr 3 - 0,2496 kg/h. Daje to tacznie 1,6224 kg/h.

W decyzji odstapiono od okreslenia warunkdéw emisji dla pytu, dwutlenku siarki i tlenku wegla, gdyz ich stezenia ze
wszystkich trzech emitoréw w powietrzu nie przekraczajg 10% dopuszczalnych pozioméw substancji w powietrzu.

W dniu 18 marca 2009 roku Zaktad Badan i Ochrony Srodowiska EKO — PROMOCJA, z siedzibg w miejscowosci
Cegtow, wykonat pomiary emisji zanieczyszczer do srodowiska w zaktadzie Emitenta. Zgodnie ze sporzadzonym w dniu
23 marca 2009 roku sprawozdaniem (nr E/38/2009), nie przekroczono dopuszczalnych wartosci emisji dwutlenku azotu
dla emitora, ktérym byta suszarka nr 3 nalezaca do instalacji suszarek taSmy bawetnianej w zaktadzie Emitenta.
Dopuszczalna warto$¢ emisji dwutlenku azotu wyniosta 0,2496 kg/h, natomiast w przypadku Emitenta odnotowano
warto$¢ 0, 1302 kg/h.

Pomiary emisji zanieczyszczen do Srodowiska zostaty powt6rzone w dniu 17 sierpnia 2009 roku. Sprawozdanie pochodzi
z dnia 16 wrzesnia 2009 roku (nr E/108/2009). Tym razem poddano analizie wszystkie trzy emitory nalezace do instalacji
tasSmy bawetnianej w zaktadzie Emitenta. Z tabeli, zataczonych diagramdw i wydrukow emisji wynika, ze w przypadku
zadnego z emitoréw nie stwierdzono przekroczenia dopuszczalnej emisji dwutlenku wegla. Przy dopuszczalnej wartosci
0,0960 kg/h w przypadku emitora suszarki nr 1 odnotowano warto$¢ 0,0760 kg/h, dla emitora suszarki numer 2
dopuszczalna warto$¢ emisji dwutlenku azotu wynosita 0,0768kg/h, natomiast odnotowano 0,0588 kg/h, z kolei dla
emitora suszarki nr 3 badanie pokazato wartos¢ 0,0822 kg/h, podczas gdy norma wynosita 0,2496 kg/h. W zadnym
przypadku nie stwierdzono zatem przekroczenia dopuszczalnych wartosci emisji dwutlenku azotu.

Optaty za korzystanie ze Srodowiska

Zgodnie ze ztozonym w Departamencie Ochrony Srodowiska Urzedu Marszatkowskiego Wojewddztwa Mazowieckiego
zbiorowym zestawieniem informacji 0 zakresie korzystania ze $rodowiska oraz o wysokosci naleznych opfat za 2.
pétrocze 2009 roku, z tytutu wprowadzania gazéw lub pytéw do powietrza Emitent uicit taczng optate w wysokosci 1301,
40 PLN (890, 61 PLN - zrédta powstawania substancji wprowadzanych do powietrza oraz 410, 79 PLN - silniki
spalinowe).

W zaktadzie Emitenta w Minsku Mazowieckim funkcjonuje instalacja przerobu bawetny (suszarnia), a w wraz z nig trzy
emitery, bedace zrédtem powstawania wprowadzanych do powietrza substanciji. Paliwem w instalacji jest gaz ziemny
wysokometanowy (GZW/50). Zgodnie ze z zestawieniem z dnia 3 lutego 2010 roku, maksymalne zuzycie gazu w 2.
potowie 2009 roku wyniosto 451 600 m?, co daje wartos¢ opatowag 35 000 KJ/m?. Warto$¢ optat z powyzszego tytutu
wyniosta 890, 61 PLN.

105



Gazy i pyly produkowane przez Emitenta pochodzity takze z innych Zrédet. Zgodnie ze zbiorowym zestawieniem
informaciji pochodzity one z silnikow w samochodach osobowych zarejestrowanych w okresie 01.01.2001 a 31.12.2005
lub z dokumentem potwierdzajacym spetnienie wymagan EURO 3, silnikow w samochodach osobowych
zarejestrowanych po dniu 31.12.2005 lub z dokumentem potwierdzajacym spetnienie wymagan EURO 4, a takze z
silnikéw w pojazdach samochodowych o dopuszczalnej masie catkowitej powyzej 3, 5 Mg zarejestrowanych w okresie
01.10.1001 — 30.09.2006 lub z dokumentem potwierdzajacym spetnienie wymagan EURO 3. Zastosowanym przez
Emitenta paliwem byta benzyna silnikowa oraz olej napedowy. taczna wartos¢ optat z powyzszego tytutu wyniosta 410,
79 PLN.

Kary za naruszenie warunkow korzystania ze srodowiska

Na Emitenta nie zostaty natoZzone Zadne kary z tytutu naruszenia warunkéw korzystania ze srodowiska.
Postepowania sagdowe i administracyjne w sprawach z zakresu ochrony Srodowiska

W sprawach z zakresu ochrony $rodowiska Emitent nie jest uczestnikiem postepowan sagdowych oraz administracyjnych,
w tym postepowan rekultywacyjnych.

Kontrole Srodowiskowe

W dniach 2 i 11 kwietnia 2007 roku Mazowiecki Wojewddzki Inspektor Sanitarny przeprowadzit kontrole w zaktadzie
Emitenta w Mirisku Mazowieckim. W dniu 17 kwietnia 2007 roku sporzadzono zarzadzenia pokontrolne, w ktérych
stwierdzono, iz w zaktadzie Emitenta nie jest prowadzona ewidencja dla wszystkich wytwarzanych oraz przekazywanych
odpaddéw. Ustalono rowniez, ze nie sporzadzono i nie przekazano do Marszatka Wojewddztwa Mazowieckiego
zbiorczego zestawienia danych o ilosci i jakosci wytworzonych w 2006 roku odpaddéw, a takze sprawozdania o masie
wywiezionych za granice opakowan i produktéw w opakowaniach za 2006 roku i sprawozdania o masie wytworzonych
opakowan za 2006 roku.

Emitent uczynit zado$¢ wszystkim cigzacym na nim obowigzkom i usungt uchybienia stwierdzone w powyzszym
zarzadzeniu pokontrolnym, o czym poinformowat Mazowieckiego Wojewddzkiego Inspektora Sanitarnego w pismie z
dnia 30 kwietnia 2007 roku.

Zanieczyszczenie gleby nieruchomosci, co do ktorej Emitent zawart przedwstepna umowe nabycia prawa
uzytkowania wieczystego

W dniu 1 kwietnia 2010 roku Emitent zawart ze spdtkg Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki’
Spotka Akcyjna z siedzibg w Minsku Mazowieckim przedwstepng umowe nabycia prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonej w Minsku Mazowieckim przy ul. Gen. Sosnkowskiego nr 34, sktadajacej sie z dziatek nr 2680/1 i
2614/38 0 tacznej powierzchni 3,659 ha (opis umowy zostat zawarty w rozdziale 11 ,Istotne umowy Spétki ” .

Z uwagi na fakt, iz gleba lub ziemia na wyzej wskazanej nieruchomosci sg zanieczyszczone strony postanowity, iz
nabycie nieruchomosci przez Emitenta nastapi przed przeprowadzeniem dziatan rekultywacyjnych (przed oczyszczeniem
nieruchomosci w zakresie zanieczyszczen migrujacych oraz zanieczyszczen zagrazajacych zyciu lub zdrowiu), lecz po
wydaniu i uprawomocnieniu sie decyzji w przedmiocie rekultywacji nieruchomosci i ustanowity powyzsze jednym z
warunkéw zawieszajacych dla zawarcia umowy przyrzeczonej. W dniu 10 marca 2010 roku spotka Zaktady Naprawcze
Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki” Spotka Akcyjna z siedzibg w Minsku Mazowieckim wystapita do Regionalnej
Dyrekcji Ochrony Srodowiska z wnioskiem o wydanie decyzji w przedmiocie rekultywacji nieruchomosci. Warunkiem
nabycia nieruchomosci jest, iz decyzja wyzej wskazanego organu nie bedzie dotyczyta obowigzku rekultywacji w zakresie
innych zanieczyszczen niz zanieczyszczenia ,migrujace” oraz zanieczyszczenia zagrazajace zyciu lub zdrowiu,
ujawnione w trakcie przygotowania ww. wniosku, oraz iz obowigzek ten moze by¢ wykonany zaréwno przez
sprzedajacego lub Emitenta, ze skutkiem w postaci zwolnienia sprzedajacego i Emitenta z jakichkolwiek obowigzkow
zwigzanych z oczyszczeniem nieruchomosci, takze po nabyciu nieruchomosci przez Emitenta. Moca decyzji z dnia 11
maja 2010 roku Regionalny Dyrektor Ochrony Srodowiska w Warszawie uzgodnit warunki rekultywacji, zgodnie z ktérymi:
(i) obszarem wymagajacym rekultywacji jest teren dziatki o nr 2614/38, zlokalizowanej w Minsku Mazowieckim przy ulicy
Sosnkowskiego 34; (ii) wymagajgca rekultywacji powierzchnia ziemi petni funkcje terendw przemystowych; (iii)
rekultywacja terenu bedzie prowadzona metodg EX-SITU, {j. zanieczyszczony grunt zostanie wybrany i przekazany do
unieszkodliwienia firmie posiadajacej stosowne zezwolenia. Termin zakofczenia rekultywacji wiasciwej metodg EX-SITU
ustalono na 31 grudnia 2010 roku. W uzasadnieniu do w/w decyzji wskazano rowniez, ze dziatania rekultywacyjne nalezy
przeprowadzi¢ w takim zakresie w jakim wykluczg one zagrozenie zycia lub zdrowia ludzi badz powstanie innych szkéd
oraz mozliwo$¢ rozprzestrzeniania sig zanieczyszczen.
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Ustalone powyzsza decyzjg warunki rekultywacji sg zgodne z wymogami okreslonymi przez strony w przedwstepne;
umowie nabycia prawa uzytkowania wieczystego, i pozwalajg w zwigzku z tym uzna¢ wydanie tej decyzji za spetnienie
jednego z warunkéw zawarcia umowy przyrzeczone;.

W przypadku nabycia nieruchomos$ci, Emitent zobowigzat sie, ze nie bedzie kierowat do spétki Zaktady Naprawcze
Taboru Kolejowego ,Mirnsk Mazowiecki” Spotka Akcyjna z siedzibg w Minsku Mazowieckim roszczen czy pretensji w
zwigzku z zanieczyszczeniami migrujgcymi nieruchomosci ani w zwigzku z jej zanieczyszczeniami zagrazajacymi zyciu
lub zdrowiu, kt6re zostaty ujawnione w ramach postepowania prowadzacego do wydania decyzji

W opinii Zarzadu Emitenta wymogi zwigzane z ochrong $rodowiska wynikajace z konieczno$ci wypetniania obowigzkdw
natozonych przez przepisy ustaw powofanych powyzej nie skutkujg ograniczeniami w wykorzystywaniu przez Emitenta
posiadanych przez niego aktywoéw trwatych.
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13. BADANIA | ROZWOQJ, PATENTY | LICENCJE

13.1 Informacje dotyczace uzaleznienia Emitenta od patentéw, licencji lub uméw

13.1.1. Patenty i licencje
Oprogramowanie komputerowe

Emitent jest strong wielu uméw licencyjnych dotyczacych oprogramowania komputerowego wykorzystywanego przez
Emitenta w jego dziatalno$ci gospodarcze;.

Znaki towarowe

Emitent jest strong umoéw licencyjnych dotyczacych korzystania z przedstawionych nizej znakéw towarowych, stuzacych
do oznaczania wytwarzanych przez niego produktow.

»Czysta Bawefna”

Na podstawie umowy licencji niepetnej niewytacznej z dnia 27 listopada 2001 roku zawartej przez Emitenta z Izbg
Bawetny z siedzibg w Gdyni, Emitent jest uprawniony do korzystania ze znaku towarowego ,Czysta Bawetna”. W dniu 23
kwietnia 2007 roku porozumienie pomiedzy Emitentem a Izbg Baweiny zostato przedtuzone na kolejnych pie¢ lat. Na
podstawie przedmiotowej umowy Emitent moze umieszcza¢ znak towarowy ,Czysta Bawetna” na wyrobach, w ktérych
zawartoS¢ wiokien bawetny wynosi 100%, w szczegoinosci na ptatkach kosmetycznych, patyczkach higienicznych,
wacikach kosmetycznych.

»Pozytywna Opinia Centrum Zdrowia Dziecka”

Na podstawie umowy o korzystanie ze znaku towarowego D/DPR/3/2008 z dnia 2 stycznia 2008 r. (w wers;i
zaakceptowanej oraz podpisanej przez Emitenta w dniu 12 marca 2008 r.) Emitentowi udzielona zostata licencja
ograniczona i niewytaczna na korzystanie ze znaku towarowego ,Pozytywna Opinia Centrum Zdrowia Dziecka” (Z-
272949). Emitent jest uprawniony do umieszczania przedmiotowego znaku na opakowaniach jednostkowych i zbiorczych
chusteczek Cleanic dzidzius Skin Balance oraz Cleanic dzidziu$ Sensitive wprowadzanych do obrotu do dnia 31 grudnia
2011 r. oraz materiatach reklamowych i promocyjnych, jak rowniez postugiwania sie nim w polskich $rodkach masowego
przekazu oraz w Internecie i mediach elektronicznych w celach reklamy i promocji wyzej wymienionych produktow do
dnia 31 grudnia 2011 r. Z tytutu korzystania z przedmiotowego znaku Emitent zobowigzat si¢ do uiszczenia optaty w
wysokosci 108.000 ztotych powiekszonej o podatek VAT, ptatnej w 12 réwnych ratach za kolejne kwartalne okresy,
poczynajac od dnia 2 stycznia 2008 r. Umowa przewiduje réwniez kare umowng w przypadku korzystania przez Emitenta
ze znaku towarowego bez wniesienia optaty, o ktorej mowa w zdaniu poprzedzajacym, w wysokoSci 1% optaty za kazdy
dzien korzystania ze znaku bez optaty (postanowienie to nie dotyczy produktdw oznaczonych przedmiotowym znakiem
przed dniem 31 grudnia 2011 r.).

Umowa zostata zawarta na okres trzech lat. Kazdej ze stron przystuguje prawo wypowiedzenia umowy w przypadku
bezskutecznego pisemnego wezwania drugiej strony w terminie 30 dni do zaprzestania naruszen postanowien umowy.

,Pozytywna Opinia Centrum Zdrowia Dziecka”

Na podstawie umowy licencji ograniczonej niewytacznej z dnia 12 marca 2007 roku zawartej przez Emitenta z Instytutem
Pomnik-Centrum Zdrowia Dziecka, Emitent jest uprawniony do korzystania ze znaku towarowego ,Pozytywna Opinia
Centrum Zdrowia Dziecka” w zakresie opakowan jednego z produktow wytwarzanych w ramach marek wiasnych
wprowadzanych do obrotu w okresie od dnia 2 stycznia 2007 roku do dnia 30 czerwca 2007 roku. Na podstawie
pozytywnej opinii uzytkowej Dziatu Badan i Certyfikacji Instytutu ,Pomnik-Centrum Zdrowia Dziecka” z dnia 15 stycznia
2007 roku, Emitentowi przystuguje prawo do umieszczania na opakowaniu produktu wytwarzanego w ramach marek
wiasnych informaciji tekstowej o tresci: ,Produkt uzyskat pozytywng opinie Instytutu ,Pomnik-Centrum Zdrowia Dziecka”
lub ,Produkt uzyskat pozytywng opinie Centrum Zdrowia Dziecka™. Pozytywna opinia uzytkowa ma charakter
bezterminowy, jednakze wyrazona w niej ocena dotyczy wytacznie produktu o tym samym sktadzie surowcowym co
pierwowzoru. Kazda zmiana w tym zakresie wymaga ponowienia oceny. Prawa wynikajace z przedmiotowej umowy
zostaly przeniesione na Harper Trade sp. z 0.0.
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Umowa z dnia 17 marca 2008 r. zawarta przez Emitenta z Wydawnictwem Gospodarczym Sp. z o.0.

Na podstawie przedmiotowej umowy Emitent uzyskat zgode na niewylaczne uzywanie znaku towarowego stowno-
graficznego przedstawiajacego stowa ,Perta Rynku Kosmetycznego 2008”. Uzywanie znaku jest bezptatne, a umowa
zostata zawarta na czas nieokreSlony. Emitent jest upowazniony do uzywania znaku towarowego wytgcznie w
odniesieniu do ptatkow nawilzajacych do demakijazu Cleanic w zwiazku z zajeciem Il miejsca w konkursie Perty Rynku
Kosmetycznego 2008 w kategorii pielegnacja twarzy. Na podstawie przedmiotowej umowy Emitent jest upowazniony do
umieszczania znaku towarowego na etykiecie, wprowadzania produktow oznaczonych tym znakiem do obrotu,
umieszczania znaku towarowego na dokumentach zwigzanych z wprowadzaniem produktéw do obrotu oraz uzywanie
znaku w reklamie produktéw oznaczonych znakiem towarowym.

»Zielony punkt”

Na podstawie umowy z dnia 30 grudnia 2004 roku zawartej przez Emitenta ze sp6tkg Rekopol — Organizacja Odzysku
S.A. Emitent jest uprawniony do korzystania ze znaku towarowego ,Zielony punkt”. Znak ten moze by¢ umieszczany
przez Emitenta na produktach wprowadzanych do obrotu na terytorium Polski. MoZliwo$¢ korzystania z przedmiotowego
znaku towarowego stanowi potwierdzenie wypetniania przez Emitenta zobowigzan wynikajacych z ustawy z dnia 11 maja
2000 roku o obowigzkach przedsigbiorcéw w zakresie gospodarowania niektérymi odpadami oraz optacie produktowej i
optacie depozytowej (Dz.U. Nr 63, poz. 639, ze zm.) oraz uczestniczenia w zorganizowanym i kierowanym przez
licencjodawce systemie odzysku i recyklingu odpadéw opakowaniowych. Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony.

13.1.2. Znaki towarowe Emitenta
Emitent jest na dzien zatwierdzania Prospektu uprawniony z ponizej wskazanych znakow towarowych.

Tabela 53  Znaki towarowe Emitenta

Znak towarowy Numer zgtoszenia/data | Numer rejestracji/data waznosci | Klasy
zgloszenia
Harper Hygienics Z 106782 R 75733; 5 marca 2012 roku |03, 05, 16
805011 (numer
migdzynarodowy);
19 maja 2013 roku (data wazno$ci
miedzynarodowej)
800, Z 257545; 15 listopada | R 170658; 15 listopada 2012 roku | 03, 05, 16, 20
ETIZFTHYGIENICS | 2002 roku
Z 328401; 23 kwietnia | R 214991; 23 kwietnia 2007 roku | 03, 05, 16, 21
HA[@Q 2007 roku

Zr6ato; Emitent

Umowa,_ przeniesienia zorganizowanej cze$ci przedsigbiorstwa z dnia 31 grudnia 2009 roku pomiedzy Emitentem a
Harper Trade Sp.z 0.0. zostaly przeniesione na Harper Trade Sp. z 0.0., zgodnie z § 1 ust. 1 pkt. 3, wszelkie prawa do
znakow towarowych wymienionych w zatqczniku nr 2 (patrz tabelka ponizej), a w tym (i) prawa ochronne (udzielone
przez Urzad Patentowy Rzeczpospolitej Polskiej lub Urzad do Spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego) w odniesieniu
do znakow towarowych, na ktore takie prawa zostaty juz przyznane, oraz (ii) wszelkie prawa wynikajace ze zgtoszenia
(prawa pierwszenistwa) w odniesieniu do znakéw towarowych zgtoszonych do rejestracji, na ktére prawa ochronne nie
zostaty jeszcze przyznane, oraz (i) autorskie prawa majgtkowe do utworéw stanowigcych te znaki towarowe wraz z ich
wszelkimi opracowaniami. Harper Trade Sp. z 0.0. ztozyta odpowiednie wnioski 0 zmiane uprawnionego z ponizszych
znakow w Rejestrze Urzedu Patentowego RP. Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu, Emitent widnieje w
powyzszym rejestrze jako uprawniony ze znakdw objetych powyzsza umowg. W odniesieniu do znakéw
zarejestrowanych w Urzedzie do Spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego uprawnionym widniejacym w rejestrze jest
obecnie Harper Trade Sp. z 0.0.
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W $wietle art. 55* Kodeksu Cywilnego nabywca przedsigbiorstwa jest odpowiedzialny solidarnie ze zbywca za jego
zobowigzania zwigzane z prowadzeniem przedsiebiorstwa lub gospodarstwa, chyba ze w chwili nabycia nie wiedziat o
tych zobowigzaniach, mimo zachowania nalezytej staranno$ci. Takze, Emitent jako zbywca bedzie solidarnie
odpowiedzialny z nabywca (Harper Trade sp. z 0.0.) w przypadku niekorzystnego wyniku postepowan, ktorych
przedmiotem jest uprawnienie Harper Trade do uzywania znakow Cleanic dzidziu$ (R 169920) oraz Cleanic (R 170657)
oraz Cleanic dzidziu$ (R 169920).

Tabela 54  Znaki towarowe Harper Trade Sp. z 0.0.

Znak towarowy Numer zgtoszenia/data | Numer rejestracji/data waznosci | Klasy
zgtoszenia
ClEANICf Z 124661; 3 wrze$nia | R 95489; 3 wrzesnia 2013 roku 03, 05
1993 roku 805010 (numer miedzynarodowy);
19 maja 2013 roku (data waznosci
migdzynarodowej), 31  stycznia
2017 (data waznosci w Chinach)
«y) Z 257545; 15 listopada | R 170657; 15 listopada 2012 roku | 03, 05, 16, 20
e iIc 2002 roku
CLEAN
By Z 232521; 7 marca 2001 | R 169920; 7 marca 2011 roku 03, 05, 16
CLEANIC roku
’ "
dzidziv®
F Z232522; 7 marca 2001 | R 158924; 7 marca 2011 roku; 05
\ i !):{.\_é\_g ! v '
kt"-‘-f;—_f‘_ﬂ—.‘fﬁ"-l—‘a-_“ ~— |roku 18 stycznia 2017 roku (data
@79 . waznosci miedzynarodowe))
N PACIRAALL TV
)"' eel Z 291037; 13 lutego|R 184087; 13 lutego 2015 roku 03, 05, 16
PEEL 12005 roku 4543161 (numer
migdzynarodowy); 13 lutego 2015
roku (data waznosci
miedzynarodowej)
Z 232523; 7 marca 2001 | R 173302; 7 marca 2011 roku 03
roku
Z 298797; 10 sierpnia | R 193874; 10 sierpnia 2015 roku | 03, 05, 16
2005 roku 22 stycznia 2017 roku (data
waznosci miedzynarodowe))
Z 254217; 19 sierpnia | R 170739; 19 sierpnia 2012 roku | 03, 05, 16, 25
2002 roku
: > |Z 302276; 15 listopada |- 03, 05
CI'EAN I C 2005 roku
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Znak towarowy Numer zgtoszenia/data | Numer rejestracji/data waznosci | Klasy
zgloszenia
10. ,ﬂl Z 317906; 13 listopada | R 205690, 13 listopada 2016 roku |03, 05, 16
<> 2006 roku
OLA
1. 28 kwietnia 2006 roku | 005045232 (numer CTM); 03,05,16
¢fFECT 28 kwietnia 2016 roku (data
A waznosci UE)
N
12. 3 CLEANIC Z 318953; 11 grudnia |- 03,05,16
d z,‘dziu“s 2006 roku
13. - Z 274262; 22 grudnia | R 177656; 22 grudnia 2013 roku | 03, 05, 21
2003 roku
14. | Formuta Grape Vit Z 328402; 6 sierpnia|Decyzja warunkowa — 5 stycznia |03, 05
2007 roku 2009 roku
15. | 7™\ Ta Z 329546; 30 sierpnia |- 03,05,16
\J CLEANIC 2007 roku
16. Z 329545; 30 sierpnia |- 03,05,16
2007 roku
17. 8 0 YA 330876; 11- 03, 05, 16
dzidzia pazdziernika 2007 roku
18. | @cmwc z 331917; 24 |- 03, 05, 16
dzidzia pazdzierika 2007 roku
19. | CLEANIC DZIDZIA VA 331918; 24 |- 03, 05, 16
pazdziernika 2007 roku
20. | ©cueanc 27 maja 2008 roku 006940894 (numer CTM), 27 maja | 03,05,16
-babg' 2018 roku;
21. | KINDII 15 listopada 2008 roku | 006940936 (numer CTM); 15]03,05,16
listopada 2018 roku
22. 007421563 (numer | - 03,05,21
CTM); 26 listopada 2008
f e%rgag* roku
23. Q 008151921 (numer | - 03,05,16
CLEANIC CTM); 12 marca 2009
* oo roku
Kindii
24, %Q} 008339459 (numer | - 03,05
/ CTM); 3 czerwca 2009
Yy roku
25. 008339483 (numer | - 03, 05, 16

Q) CLEANIC

CTM); 3 czerwca 2009
roku
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Znak towarowy Numer zgtoszenia/data | Numer rejestracji/data waznosci | Klasy

zgloszenia
26. fo oo 008339475 (numer | - 03, 05, 16
K CTM); 3 czerwca 2009
roku
27. 008346017 (numer | - 03,05, 16

CTM); 5 czerwca 2009

TOdbl; . roku

28. 008504541 (numer | - 03, 05, 16
. CTM); 21 sierpnia 2009
4 T/ ae= ro ku
29. | CLEANIC INTIMATE 008787496 - 03, 05, 16
(numer  CTM); 3
listopada 2009 roku
| 2 Akademia | TR A
Troskliwej | oy,
\ Mamy
31. ® 008787570 (numer | - 03, 05, 16, 41,44
CTM); 3 listopada 2009
~ roku

N

Zr6ato; Emitent

W odniesieniu do znaku towarowego Cleanic (R 95489), w wyniku wniosku spétki Clinique Laboratories, Inc. z siedzibg w
Nowym Jorku, Stany Zjednoczone Ameryki, o stwierdzenie wygasniecia w cze$ci prawa ochronnego na powyzszy znak
towarowy, na mocy decyzji wydanej przez Urzad Patentowy z dnia 28 listopada 2005 roku, wraz z dniem 14 stycznia
2004 roku prawo ochronne na przedmiotowy znak towarowy wygasto w czesci dotyczacej towardw z klasy 03
obejmujacej produkty kosmetyczne z wytaczeniem: chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi, wacikéw, ptatkow
kosmetycznych, patyczkow z watg do celow kosmetycznych i waty do celow kosmetycznych. W dniu 21 listopada 2007
roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit decyzje Urzedu Patentowego z dnia 28 listopada 2005 roku, a prawo
ochronne wynikajace z tego znaku jest czynne rowniez w odniesieniu do cze$ci towaréw z klasy 03, o ktorej mowa w
zdaniu poprzedzajacym. Dnia 18 sierpnia 2008 roku Clinique ztozyt w Urzedzie Patentowym RP kolejny wniosek o
wygaszenie znaku towarowego Cleanic (R 95489) w czeSci dotyczacej towardw z klasy 3: produkty kosmetyczne z
wylaczeniem ,chusteczek nasaczonych ptynami kosmetycznymi, wacikow, ptatkéw kosmetycznych, patyczkéw z watg do
celow kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych”. Z wnioskdw Clinique Laboratories, Inc toczg sie takze inne,
jeszcze nie rozstrzygniete, spory przed Urzedem Patentowym RP oraz przed Urzedem ds. Harmonizacji Rynku
Wewnetrznego dotyczacych znakéw towarowych Cleanic dzidzius (R 169920), Cleanic (R 170657), Cleanic baby (R
CTM 6940894), Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483), Cleanic Kindii (Z CTM 8151921). Szczegdtowe informacje na
temat sporéw pomigedzy Emitentem a Clinique Laboratories, Inc. zostaly zamieszczone w rozdziale 22 ,Postepowania
sadowe, administracyjne i arbitrazowe”. Zgodnie z decyzjg Urzedu Patentowego z dnia 19 marca 2004 roku prawo
ochronne na znak towarowy Cleanic (R 95489) zostato przedtuzone na nastepny dziesiecioletni okres ochronny, tj. do
dnia 3 wrze$nia 2013 roku.
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14. UBEZPIECZENIA

Emitent jest strong uméw ubezpieczeniowych, ktdrych zestawienie zawiera ponizsza tabela.

Tabela 55 Umowy ubezpieczenia, ktdrych strong jest Emitent

L.p. Ubezpieczyciel Przedmiot ubezpieczenia Okres Istotne warunki

ubezpieczenia

1. Centrala TU Allianz | Ubezpieczenie odpowiedzialnosci | 24.07.2009 Suma gwarancyjna: 23.000.000,00 PLN na
Polska S.A. cywilnej z tytulu prowadzenia | 23.07.2010 jeden i wszystkie wypadki w okresie

dziatalnosci gospodarczej i ubezpieczenia.
posiadania mienia
Sktadka: 17.500,00 PLN, dodatkowa sktadka
Ubezpieczony:  Emitent  oraz 10 000 PLN
Harper Trade Sp. z 0.0.
Zakres terytorialny: Europa

2. ACE European | Ubezpieczenie szkod powstatych w | 24.09.2009 Limit odpowiedzialnosci: 20.000.000,00 PLN
Group Limited | nastepstwie roszczen z tytulu | 23.09.2010
Oddziat w Polsce odpowiedzialnosci cztonkdéw Sktadka: 26.000,00 PLN

organéw spotki kapitatowe;.

3. Sopockie Ubezpieczenie pojazdéw | 08.03.2010 Umowa okresla sposéb ustalenia sumy
Towarzystwo stanowigcych wtasno$¢ Emitenta w | 07.03.2011 ubezpieczenia oraz skfadki ubezpieczeniowe;.
Ubezpieczen Ergo | zakresie autocasco lub AC, HCA,

Hestia S.A. NNW, ZK oraz OC.

4, Sopockie Gwarancja ubezpieczeniowa w | 24.02.2010- Wysoko$¢ zabezpieczenia 400 000,00
Towarzystwo ramach zabezpieczenia | 23.02.2011
Ubezpieczen Ergo | generalnego z tytulu objecia
Hestia S.A. towaréw procedurg dopuszczenia Opfata za udzielenie Gwarancji: 4 800,00

do obrotu Zabezpieczeniem roszczeh gwaranta jest
weksel wiasny in balnco

Ubezpieczony:  Dyrektor  Izby

Celnej w Warszawie.

5. AIG Europe S.A. | Ubezpieczenie mienia w | 24.07.2009- Suma ubezpieczenia:

oddziat w Polsce transporcie 23.07.2010 200.000,00 PLN
Ubezpieczony:  Emitent  oraz Skfadka:
Harper Trade Sp. z 0.0. Przewidziana nalezna: 13.800,00 PLN
Minimalna sktadka depozytowa 11.040,00
PLN

6. Aviva Towarzystwo | 1) Ubezpieczenie mienia od 24.07.2009- 1) taczna suma ubezpieczenia wynosi
Ubezpieczen wszystkich ryzyk utraty lub 23.07.2010 88.781.617,16 PLN z podli mitem na kradziez,
Ogolnych S.A. uszkodzenia, w tym kradziez z wandalizm i dewastacie w zakresie mienia
Ko asekurator PZU wtamaniem, rabunkiem i wiasnego (500.000,00 PLN) i oséb trzecich
SA. wandalizmem; (4.000.000,00 PLN);

Sktadka: 53 268,00 PLN
2) Suma ubezpieczeniowa: 26 000 000,00
2) Ubezpieczenie utraty zysku; PLN, Skiadka:  19.500,00 PLN z
maksymalnym  okresem  odszkodowania
wynoszacym 12 miesiecy
3) Suma ubezpieczenia 330,000,00 PLN,
Skfadka: 198,00 PLN
3) Ubezpieczenie  sprzetu
elektronicznego
Ubezpieczony:
Emitent, Harper Trade sp. z 0.0.,
Bell Leasing S.A., BPH Leasing
S.A., BZ WBK Finance&Leasing
SA
7. Aviva Towarzystwo | Ubezpieczenie na sprzet | 24.07.2009- Suma ubezpieczenia:
Ubezpieczen przeno$ny 23.07.2010 197 797,44 PLN
Ogolnych S.A. Skfadka: 4.253,00 PLN
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Ubezpieczony: Emitent

8. Aviva Towarzystwo | 1. Ubezpieczenie transportu 12.05.2010- taczna suma ubezpieczenia: 1.488.429,00
Ubezpieczen czterech maszyn 30.06.2010 EUR  (réwnowarto$¢ w PLN na dzien
Ogolnych S.A. produkcyjnych wydarzenia si¢ szkody)

Sktadka: 3.481,61 PLN
Suma ubezpieczenia: 1.518.429,00 EUR
2. Ubezpieczenie montazu (réwnowartos¢ w PLN na dzien wydarzenia sie
czterech maszyn szkody)
produkcyjnych Sktadka: 7.610,97 PLN
Ubezpieczony: Emitent, Harper
Trade Sp. z 0.0. oraz wykonawcy,
podwykonawcy i pozostate firmy
zaangazowane W realizacje prac
kontraktowych, w odniesieniu do
ich odpowiednich praw i intereséw
zwigzanych z udzialem w tym
kontrakcie.
Ubezpieczenie transportu oraz prac | 03.06.2010- Suma ubezpieczenia:  140.000,00 EUR
montazowych ~ maszyny  typu | 30.06.2010 (réwnowarto$¢ w PLN na dzien wydarzenia si¢
Strema - nawijarka do patyczkow szkody)
Sktadka: 986,00 PLN

9. Aviva Towarzystwo | Ubezpieczenie na wyroby gotowe | 07.05.2010- taczna suma ubezpieczenia: 11.200.000,00
Ubezpieczen oraz surowce i potprodukty 23.07.2010 PLN
Ogdlnych S.A. Sktadka: 1.436,00 PLN

Ubezpieczony: Emitent, Harper
Trade Sp. z0.0.

10. UNIQATU SA. Ubezpieczenie komunikacje OC 07.11.2009- Suma ubezpieczenia:

06.11.2010 Szkody na osobie — 1500000,00 euro,
Ubezpieczony: Emitent szkody na mieniu 300 000,00 euro
Skiadka jednorazowa 1 320,00 PLN

11. Korporacja Polisa obrotowa (Umowa z 13 | 1.03.2009 - czas | Umowa okresla sposob ustalenia sumy
Ubezpieczen marca 2009) nieokreslony ubezpieczenia oraz sktadki ubezpieczeniowej
Kredytow
Eksportowych S.A. | Ubezpieczony: Harper Trade Sp. z Ryzyko nierynkowe

0.0.

12. Korporacja Polisa obrotowa 1.04.2009 - czas | Suma ubezpieczenia stanowi
Ubezpieczen nieokre$lony trzydziestokrotno§¢ ~ minimalnej  sktadki
Kredytow Ubezpieczony: Harper Trade Sp. z (21.600,00 PLN)

Eksportowych S.A. 0.0.
Umowa okresla sposéb ustalenia sktadki
ubezpieczeniowej
Ryzyko rynkowe

15. SPOLKA - HISTORIA | ROZWOJ

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta

Prawng (statutowa) i handlowg nazwa Emitenta jest firma Emitenta okre$lona w § 1.1 statutu Emitenta w brzmieniu:
,Harper Hygienics Spdtka Akcyjna”. Emitent, zgodnie z art. 305 § 2 Kodeksu Spdtek Handlowych oraz § 1.2 statutu
Emitenta, moze uzywaé skrotu firmy ,Harper Hygienics S.A.”

Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent jest zarejestrowany w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonym przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem 0000289345.
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Data utworzenia Emitenta

Emitent zostat zawigzany, na czas nieokreslony, na podstawie aktu zatozycielskiego - umowy spotki z ograniczong
odpowiedzialno$cig - z dnia 17 grudnia 1990 roku, jako spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig pod firma ,HARPER
HYGIENICS” Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

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.

Nastepnie, w dniu 14 marca 2002 roku Emitent zostat przerejestrowany do Rejestru Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy KRS pod
numerem 0000099367.

14 sierpnia 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto uchwate w
sprawie przeksztatcenia ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. w spétke akcyjng. Przedmiotowe przeksztatcenie zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy KRS dnia 25 wrze$nia
2007 roku.

Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent, kraj
siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

Forma prawna: spotka akcyjna
Przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent:

przepisy prawa polskiego oraz prawa wspélnotowego Unii Europejskiej

Kraj: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Ractawicka 99, 02-634 Warszawa
Telefon: + 48 (25) 759-36-43

Fax: + 48 (25) 759-36-89

E-mail: harper@cleanic.pl

Adres strony internetowej: www.cleanic.pl; www.harperhygienics.pl
Oddziaty: Emitent nie posiada oddziatéw

Oddziat Emitenta pod firmg ,Harper Hygienics Spotka Akcyjna Oddziat w Warszawie” (pod adresem: ul. Rzymowskiego
53, 02-697 Warszawa) funkcjonowat w sensie gospodarczym do dnia 31 grudnia 2009 roku. W dniu 31 grudnia 2009
roku Emitent przenidst sktadniki majatku oraz inne prawa wchodzace w sktad oddziatu jako wktad niepienigzny w postaci
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do swojej spdtki zaleznej - Harper Trade sp. z 0.0., tytulem optacenia kapitatu
zaktadowego. W zwigzku z dokonaniem przez Emitenta w dniu 31 grudnia 2009 roku umownego przeniesienia na Harper
Trade Sp. z 0.0. powyzszego oddziatu jako zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Emitenta (opisanego w rozdziale 21
,Jransakcje z podmiotami powigzanymi’), Zarzad Emitenta, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej, podjgt w dniu 29
marca 2010 roku decyzje o likwidacji tego oddziatu. W dniu 14 kwietnia 2010 roku powyzszy oddziat Spotki zostat
wykre$lony z rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.

Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Poprzednik prawny Emitenta, ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0., zostat zawigzany na podstawie aktu zatozycielskiego -
umowy spétki z ograniczong odpowiedzialno$cig - z dnia 17 grudnia 1990 roku. Poczatkowy kapitat zaktadowy Emitenta
wynosit 142.500,00 PLN (kwota po denominacii) i dzielit si¢ na 1.000 udziatow po 142,50 PLN kazdy.

W dniu 6 czerwca 1995 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z o.0. podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 142.500,00 PLN, o kwote 17.670,00 PLN, do kwoty
160.170,00 PLN, poprzez utworzenie nowych 124 udziatow o wartosci nominalnej 142,50 PLN kazdy udziat.
Przedmiotowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane dnia 19 czerwca 1995 roku.
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Na podstawie decyzji Petnomocnika do Spraw Oséb Niepetnosprawnych z dnia 30 sierpnia 1996 roku. Emitent uzyskat
status zaktadu pracy chronione;.

W dniu 21 lutego 2002 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie zmiany wartosci nominalnej udziatéw w ten sposob, ze dotychczasowe 1.124 udziaty po 142,50 PLN
zamienia sie na 281 udziatéw po 570,00 PLN kazdy. Przedmiotowa zmiana zostata zarejestrowana w dniu 14 marca
2002 roku.

Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto w dniu 22 grudnia 2003 roku
uchwate w sprawie umorzenia 56 udziatow po 570,00 PLN kazdy. Umorzenie nastapito z czystego zysku bez obnizenia
kapitatu zaktadowego Emitenta.

Na podstawie umowy sprzedazy udziatbw w Caretec Limited z siedzibg w Dublinie z dnia 12 maja 2004 roku
Wprowadzajacy nabyt posrednio, poprzez nabycie 100% udziatow w spotce prawa irlandzkiego Caretec Limited z
siedzibg w Dublinie, 100% udziatéw w kapitale zakladowym Emitenta.

24 czerwca 2004 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto uchwate w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 160.170,00 PLN, o kwote 43.320,00 PLN, do kwoty 203.490,00
PLN przez utworzenie 76 nowych udziatdbw o wartosci nominalnej 570,00 PLN kazdy, ktére objeta spoétka prawa
cypryjskiego pod firmg Vennard Holdings Limited. Przedmiotowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato
zarejestrowane dnia 30 czerwca 2004 roku. Na skutek rejestracji powyzszego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Wprowadzajacy posiadat 74,75% udziat w kapitale zaktadowym, a Vennard Holdings Limited 25,25% udziat w kapitale
zaktadowym.

W pazdzierniku 2004 roku miat miejsce pozar w Minsku Mazowieckim, w trakcie ktérego uszkodzona zostata m.in. hala
produkcyjna Emitenta.

W roku 2005 Emitent odbudowat hale produkcyjng i uzyskat pozwolenie na jej czeSciowe uzytkowanie.

W lipcu 2005 roku Emitent zatozyt spdtke z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego pod firma Harper
Hygienics Rus.

W styczniu 2006 roku do nowo-wybudowanej hali produkcyjnej przeniesiono wszystkie maszyny i tym samym
przywrécono produkcje, ponadto Emitent uzyskat pozwolenie na uzytkowanie pozostatej czesci obiektu w tym hali
magazynowe;.

W roku 2006 roku Emitent zatozyt spétke z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa rosyjskiego pod firmg Harper
Production w celu rozpoczecia produkciji na terytorium Rosji.

Na podstawie umowy sprzedazy udziatow z dnia 27 kwietnia 2007 roku Wprowadzajacy nabyt od Vennard Holdings
Limited 76 udziatow Emitenta, stanowigcych 25,25% udziat w jego kapitale zaktadowym. Nastepnie, w dniu 22 maja 2007
roku, Wprowadzajacy nabyt pozostate 74,75% udziatow w kapitale zaktadowym Emitenta od spétki prawa irlandzkiego
pod firmg, Caretec Limited z siedzibg w Dublinie, (w ktorej Wprowadzajacy posiadat 100% udziatow) w zwigzku z jej
likwidacjg i podziatem majatku likwidacyjnego w naturze, na podstawie umowy przeniesienia udziatow oraz przelewu
wierzytelnoéci. Tym samym, w kwietniu i maju 2007 roku, Wprowadzajacy stat sie jedynym wspdlnikiem Emitenta.

W dniu 25 lipca 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wsp6lnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto uchwate
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 203.490,00 PLN, o kwote 308.210,00 PLN, do kwoty 511.700,00
PLN przez zwigkszenie wartosci nominalnej udziatéw z kwoty 570,00 PLN kazdy do kwoty 1.700,00 PLN kazdy.
Przedmiotowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane dnia 13 sierpnia 2007 roku.

W dniu 14 sierpnia 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie przeksztatcenia ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. w spdtke akcyjna. Przedmiotowe przeksztatcenie
zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy KRS dnia 25
wrzesnia 2007 roku.

W dniu 27 wrze$nia 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w sprawie dematerializacii
akcji Emitenta, ich oferty publicznej oraz ubiegania si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW.
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Od 1 stycznia 2008 roku Emitent uruchomit nowy system finansowo-ksiegowy Exact, ktéry zostat potgczony
automatycznym interfacem wymiany danych z dotychczasowym system SKM stuzacym do obstugi gospodarki
magazynowe;.

W dniu 14 stycznia 2008 roku Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Emitenta, dotyczacy oferty
publicznej akcji Emitenta posiadanych przez Wprowadzajgcego oraz ubiegania sie o dopuszczenie wszystkich tych akcji
do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

Dnia 11 marca 2008 roku Emitent uzyskat Certyfikat 1ISO 9001:2000 potwierdzajacy, iz Emitent stosuje system
zarzadzania zgodny z wymaganiami wskazanej normy w zakresie projektowania, produkcji i sprzedazy produktéw
higienicznych i kosmetycznych.

W zwigzku z podjeciem przez Zarzad Emitenta w dniu 23 kwietnia 2008 roku decyzji o rezygnaciji ze statusu zaktadu
pracy chronionej, Emitent zaprzestat korzystania z tego statusu z dniem 1 czerwca 2008 roku, przy jednoczesnym
utrzymaniu zatrudnienia 0s6b niepetnosprawnych na poziomie minimum 25% w stosunku do og6tu zatrudnionych w
ramach stosunku pracy.

W dniu 10 lipca 2008 roku Wprowadzajacy podjat decyzje o odstapieniu od przeprowadzenia oferty publicznej oraz
ubiegania sie o dopuszczenie akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW ze wzgledu na
istniejaca sytuacje rynkowa i brak perspektyw osiggniecia satysfakcjonujacego rezultatu oferty publiczne;.

W dniu 30 czerwca 2009 roku, na podstawie umowy sprzedazy zawartej ze spotkg Trinity Shelf Companies Sp. z 0.0.
Emitent nabyt 100% udziatow w spotce Melesio Investments Sp. z 0.0. (ktdrej firma zostata nastepnie zmieniona na
Harper Trade Sp. z 0.0.), w celu przeprowadzenia restrukturyzacji grupy kapitatowej Emitenta.

Dnia 31 grudnia 2009 roku Emitent w zwigzku z dziataniami majacymi na celu restrukturyzacje grupy kapitatowej
Emitenta, w wykonaniu uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia WspoInikow Harper Trade Sp. z 0.0. z dnia 31 grudnia
2009 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego i zmiany aktu zatozycielskiego Harper Trade Sp. z 0.0,
przeniést na Harper Trade Sp. z 0.0. — na podstawie umowy z dnia 31 grudnia 2009 roku - zorganizowang cze$¢
przedsiebiorstwa w postaci oddziatu Emitenta pod firmg ,Harper Hygienics Spétka Akcyjna Oddziat w Warszawie”
(usytuowanego przy ul. Rzymowskiego 53). Przedmiotowe podwyZzszenie kapitatu zakladowego Harper Trade Sp. z 0.0.
zostato zarejestrowane przez sad rejestrowy w dniu 13 stycznia 2010 roku.

W oparciu 0 nabytg od Emitenta zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa, Harper Trade Sp. z 0.0. podjeta z dniem 4
stycznia 2010 roku dziatalnos¢ operacyjna.

W zwiazku z zamiarem zbycia w trybie oferty publicznej posiadanych przez Wprowadzajacego akcji serii A Spétki i oraz
ubiegania sie 0 dopuszczenie i wprowadzenie tych akcji do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde
Papierow wartosciowych w Warszawie S.A., w dniu 26 lutego 2010 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoinikéw
Emitenta podjeto uchwate Nr 2 w sprawie przeprowadzenia oferty publicznej akciji serii A Spotki, ich dematerializacji oraz
ubiegania si¢ o dopuszczenie tych akcji do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskie]
(uchylajac jednoczesnie poprzednigq uchwate Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 27 wrze$nia
2007 roku).
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16. STRUKTURA ORGANIZACYJNA
16.1 Opis Grupy Kapitatlowej oraz pozycji Emitenta w Grupie

Emitent jest jednoosobowa spotkg zalezng Wprowadzajacego. Wprowadzajacy jest wiascicielem 51.170.000 akcii
zwyklych na okaziciela serii ,A” Emitenta o warto$ci nominalnej 1 grosz kazda, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego
Emitenta. Wprowadzajacy jest podmiotem kontrolowanym, za posrednictwem spotki prawa luksemburskiego pod firmg
Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu, przez spétke prawa Stanu Delaware pod firmg
Polish Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA reprezentowang przez Enterprise Investors. Spétka prawa
luksemburskiego pod firmg Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu posiada 100% udziat w
kapitale zaktadowym Wprowadzajacego. Spétka prawa Stanu Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund V, L.P., z
siedzibg w Wilmington, USA, posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym spétki prawa luksemburskiego pod firmg
Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

Emitent jest spotkg dominujgca w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 Kodeksu Spoétek Handlowych oraz podmiotem
dominujacym w rozumieniu art. 14 pkt. 14 Ustawy o Ofercie wobec nastepujacych spotek:

(i) spdiki z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego pod firmg Harper Production OOO z siedzibg w Jarcewie,

(ii) spotki z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego pod firmg Harper Hygienics Rus OO0 z siedzibg w
Moskwie oraz

(iii) spotki pod firmg Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Wszystkie wyzej wymienione spdiki sg jednoosobowymi spdtkami zaleznymi Emitenta i wraz z Emitentem tworzg Grupe
Kapitatowa, dziatajacg w obszarze produkcji artykutdw kosmetyczno-higienicznych.

Obie rosyjskie spotki zalezne zostaty zatozone przez Emitenta, ktdry posiada w kazdej z nich 100% udziatéw. Spdtka
Harper Hygienics Rus OO0 zostata utworzona w dniu 19 lipca 2005 roku i zajmuje sie pozyskiwaniem klientdw i
dystrybucjg produktéw Grupy na rynku rosyjskim. Spétka Harper Production OOO zostata utworzona w dniu 23 maja
2006 roku i ma docelowo petni¢ role centrum produkcyjno— logistycznego Grupy na rynku rosyjskim.

Zgodnie z umowa zawartg pomiedzy spdtkg Trinity Shelf Companies Sp. z 0.0. a Harper Hygenics S.A. dnia 30 czerwca
2009 r., Emitent stat sie 100% udziatowcem spotki Melesio Investments Sp. z 0.0., ktérej nazwa zostata zmieniona
nastepnie na Harper Trade Sp. z 0.0., za$ na podstawie umowy z dnia 31 grudnia 2009 roku Emitent przeniost
zorganizowang czesci przedsigbiorstwa na Harper Trade Sp. z 0.0. w zmian za nowoutworzone udziaty w Harper Trade
Sp.zo.o.

Czas trwania poszczegdlnych spétek wechodzacych w sktad Grupy Kapitatowej nie jest ograniczony.

[ Emitent ]

A
[ Harper Trade Sp. z 0. 0. } [ Harper Production 000 1 [ Harper Hygienics Rus }
000

Ponizej zostaty wskazane podstawowe informacje o ww. spotkach zaleznych Emitenta.
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Tabela 56 Harper Trade Sp. z 0.0.

Emitenta w gtosach:

Firma: Harper Trade Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cia
Kraj: Polska
Siedziba: Warszawa
Adres siedziby: ul. Rzymowskiego 53, 02-697 Warszawa
Kapitat zaktadowy: 11.902,90 tys. PLN
Przedmiot Zgodnie z aktem zatozycielskim Harper Trade Sp. z 0.0., przedmiot jej dziatalno$ci obejmuje:
dziatalno$ci:
1) Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkoéw;
2) Sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykdw;
3) Sprzedaz hurtowa pozostatych potproduktow;
4) Sprzedaz hurtowa niewyspecjalizowana;
5) Pozostate formy udzielania kredytow;
6) Kupno i sprzedaz nieruchomos$ci na wtasny rachunek;
7)  Wynajem i zarzgdzanie nieruchomo$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi;
8) Stosunki miedzyludzkie (public relations) i komunikacja;
9) Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;
10) Dziatalno$¢ agenciji reklamowych;
11) Badanie rynku i opinii publicznej
Procentowy udziat | 100%
Emitenta w kapitale:
Procentowy udziat | 100%

Wysoko$¢ rezerw na
dzien:

864,6 tys. PLN

Zysk / strata
wynikajace 4
normalnej dziatalnosci
za ostatni rok
obrotowy (po

opodatkowaniu):

strata 28,7 tys. PLN

Warto$¢ udziatow w
ksiegach Emitenta:

45.977,04 tys. PLN

Informacje, czy udziaty
zostaly w petni
optacone:

Tak

Wysokos¢ dywidend
otrzymanych przez
Emitenta za ostatni
rok obrotowy:

0 PLN

Wysokos¢ naleznosci
Emitenta od spatki:

4.731,6 tys. PLN

Wysokos¢ zobowiazan
Emitenta  wzgledem
spotki:

24.169,4 tys. PLN
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Tabela 57 Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia prawa rosyjskiego pod firmag Harper Production 000

Firma: spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia prawa rosyjskiego pod firma Harper
Production 000

Kraj: Rosja

Siedziba: Jarcewo

Adres siedziby: ul. 2-ga Maszynostroitelnaja, budynek 5, Jarcewo 2158095, obwod smolenski

Procentowy udziat | 100%

Emitenta w kapitale:

Procentowy udziat | 100%

Emitenta w glosach:

Przedmiot Dziatalno$¢ produkcyjna (aktualnie spotka nie prowadzi dziatalno$ci gospodarczej)

dziatalnosci:

Tabela 58 Spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia prawa rosyjskiego pod firma Harper Hygienics Rus 000

Emitenta w gtosach:

Firma: spotka z ograniczong odpowiedzialno$cia prawa rosyjskiego pod firma Harper Hygienics
Rus 000

Kraj: Rosja

Siedziba: Moskwa

Adres siedziby: ul. Ozerkowskaja Nabereznaja 10, budynek 16, Moskwa 115054

Procentowy udziat | 100%

Emitenta w kapitale:

Procentowy udziat | 100%

Przedmiot
dziatalnosci:

Dziatalnos¢ handlowa, i marketingowa, koordynacja kontaktow z dystrybutorami na rynku
rosyjskim

W opinii Emitenta, za wyjatkiem spdtki pod firmg Harper Trade Sp. z 0.0., pozostate spdtki zalezne nie sg istotnymi
podmiotami zaleznymi. Warto$¢ ksiegowa udziatow zardwno Harper Rus, jak i Harper Production stanowi ponizej 10%
skonsolidowanych aktywow netto grupy kapitatowej Emitenta. Udziat kapitatowy Emitenta w kazdej z powyzszych spdtek
zaleznych Emitenta generuje ponizej 10% skonsolidowanych zyskéw lub straty netto grupy kapitatowej Emitenta.

16.2 Informacje o udziatach w innych przedsiebiorstwach

Poza udziatami w spotkach zaleznych, o ktérych mowa w pkt. 17.1 powyzej, Emitent nie posiada udziatbw w innych

przedsigbiorstwach.
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17. ORGANY SPOLKI

17.1 Dane na temat os6b wchodzacych w skiad organdéw nadzorczych i zarzadzajacych

W strukturze organéw Emitenta wystepuje Zarzad jako organ zarzadzajacy i Rada Nadzorcza jako organ nadzorczy.
Emitent nie posiada zadnych organdw administracyjnych.

Zarzad Emitenta
Na dzien zatwierdzenia Prospektu w sktad Zarzadu Emitenta wchodza;

— Robert Jacek Neymann - Prezes Zarzadu
— Rafat Jerzy Walendzik - Cztonek Zarzadu
—  Grzegorz Swiderski - Czlonek Zarzadu.

Rada Nadzorcza Emitenta
Na dziei zatwierdzenia Prospektu w sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza;

— Michal Rusiecki - Przewodniczacy Rady Nadzorcze)j,

— Jakub Chechelski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
— Edyta Kurek — Cztonek Rady Nadzorczej,

—  Gerlinde Heike Rosener - Cztonek Rady Nadzorczej,

— Andrzej Kacperski - Cztonek Rady Nadzorcze;.

— Mirostaw Stachowicz - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej, zgodnie ze zlozonymi przez nich o$wiadczeniami, spetniajg kryteria
niezalezno$ci cztonkow rad nadzorczych spétek gietdowych, wynikajace z czesci lll pkt. 6 zasad fadu korporacyjnego,
zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” (stanowigcym zatacznik do Uchwaly Nr
12/1170/2007 Rady GPW z dnia 4 lipca 2007 r.):

— Edyta Kurek

— Andrzej Kacperski

— Mirostaw Stachowicz.

—  Gerlinde Heike Rosener

Nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej wchodzg w sktad Komitetu Audytu:

—  Mirostaw Stachowicz - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
— Michal Rusiecki,
— Jakub Chechelski.

Nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej wehodzg w sktad Komitetu Wynagrodzen

— Andrzej Kacperski - Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen
— Michal Rusiecki,
— Jakub Chechelski.

17.1.1. Zarzad Spotki
Robert Neymann

Imig i nazwisko: Robert Neymann

Wiek: 47 lat

Adres miejsca pracy: ul. gen. K. Sosnkowskiego 34, 05-300 Minsk Mazowiecki
Funkcja w ramach Emitenta: Prezes Zarzadu

Data zakonczenia obecnej kadencji: | 10 marca 2013 roku
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Szczegotowy opis wiedzy i doSwiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie: Szkota Gtéwna Planowania i Statystyki w Warszawie (obecnie SGH),

magister ekonomii (1987)

Przebieg pracy zawodowey:

1987-1990 OMC Poll Ltd. — kontroler finansowy w dziale kontrollingu; kierownik
sprzedazy grupy produktéw firmy Blendax na Polske

1990-1991 Procter & Gamble Polska — National Key Account Manager

1991-1993 Procter & Gamble Polska — Unit Sales Manager (Polska pétnocna)

1993-1994 Procter & Gamble Polska — Trade Marketing Manager

1994-1996 Procter & Gamble Polska — District Sales Manager (Polska centralna i
pdinocna)

1996-1999 Procter & Gamble Central & Eastern Europe - Distributor Operations
Manager C&EE

1999-2000 Procter & Gamble Western Europe — Laundry Additives Customer Business
Development Manager Western Europe

2001-2005 Herbapol Lublin S.A.— Wiceprezes Zarzadu ds. Komercyjnych

2005-2007 Polsnack sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

2007-obecnie Harper Hygienics S.A. — Prezes Zarzadu

2009-obecnie Harper Trade sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

Wedtug ztoZzonego oswiadczenia Robert Neymann:

w ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalnoSci poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktérych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt wspdlnikiem spotki PharmaGea Sp. z 0.0. (2005-2006), lecz na dzieh zatwierdzenia
niniejszego Prospektu nie posiada udziatéw tej spotki;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt cztonkiem zarzadow spotek Herbapol Lublin S.A (2001-2005), Polsnack sp. z 0.0.
(2005-2007), na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem zarzadu spotki Harper Trade sp. z 0.0.
(od 2009)

na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem rady nadzorczej Bio - Profil Polska sp. z 0.0. (od
2009)

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych lub
osobg zarzadzajacy wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatgcznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadencji, przed lub po znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;
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nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym;

nie zostat pozbawiony przez sad upadioSciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spdtek Handlowych.

Grzegorz Swiderski

Imig i nazwisko: Grzegorz Swiderski

Wiek: 38 lat

Adres miejsca pracy: ul. gen. K. Sosnkowskiego 34, 05-300 Mirisk Mazowiecki
Funkcja w ramach Emitenta: Cztonek Zarzadu, Dyrektor Finansowy

Data  zakonczenia  obecnej | 10 marca 2013 roku

kadenciji:

Szczegbtowy opis wiedzy i doswiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie: Szkota Gtéwna Handlowa, Wydziat Handlu Zagranicznego — magister

ekonomii (1994)

egzamin resortowy z jezyka angielskiego i z jezyka rosyjskiego przy
Ministerstwie Handlu Zagranicznego (1994)

kurs na gtéwnego ksiegowego (1996)
kurs ACCA dla dyrektorow finansowych organizowany przez CETT (2000)

Przebieg pracy zawodowey:

1994-1997 Amoco Poland sp. z 0.0./Amoco Poland Petroleum Products  sp. z 0.0. -
Ksiegowy/Kierownik Dziatu Ksiegowosci

1997-1999 Intersport Polska sp. z 0.0. - Dyrektor Finansowy

1999-2004 Finlandia - Ballantines Group sp. z o.o./Finlandia Polska sp. z
0.0./Ballantines Polska sp. z 0.0. — Dyrektor Finansowy, Cztonek Zarzadu

2004-2006 Bols sp z 0.0. — Dyrektor Finansowy, Cztonek Zarzadu

2006-2007 Kotlin sp. z 0.0., Superfish S.A., Elbro sp. z 0.0. — Dyrektor Finansowy,
Cztonek Zarzadu

2007-2008 Royal Unibrew Polska sp. z 0.0. — Dyrektor Finansowy

2008-obecnie Harper Hygienics S.A. — Dyrektor Finansowy, Cztonek Zarzadu

2009-obecnie Harper Trade sp. z 0.0. - Dyrektor Finansowy, Cztonek Zarzadu

Wedhtug ztozonego o$wiadczenia Grzegorz Swiderski:
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w ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalnosci poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktorych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatgcznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt akcjonariuszem Orkla Group ASA, lecz na dzie zatwierdzenia niniejszego
Prospektu nie posiada jej akcji;



w ciggu ostatnich pieciu lat byt cztonkiem zarzadu spétek Bols Sp. z 0.0. (2004-2006) , Kotlin sp. z 0.0. (2006-2007),
Superfish S.A (2006-2007) i Elbro sp. z 0.0. (2006-2007); na dzieh zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest
czionkiem zarzadu spotki Harper Trade sp. z 0.0. (od 2009);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt likwidatorem w spdice Superfish & Mat sp. z 0.0. w likwidacji (2006); Uchwatg
Zgromadzenia Wsp6lnikdw ,Superfish & Mat" Sp. z 0.0. z dnia 31 grudnia 2002 roku, wpisanej do Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000069221, rozwigzano spétke i otwarto jej likwidacje. W dniu 20 listopada
2009 roku sad rejestrowy wydat postanowienie o wpisie w przedmiocie wykreslenia wszystkich wpiséw dotyczacych
powyzszej spotki z Krajowego Rejestru Sadoweqo;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym;

nie zostat pozbawiony przez sad upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okre$lone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spdtek Handlowych.

Rafat Walendzik
Imig i nazwisko: Rafat Walendzik
Wiek: 35 lat

Adres miejsca pracy:

ul. gen. K. Sosnkowskiego 34, 05-300 Minsk Mazowiecki

Funkcja w ramach Emitenta:

Cztonek Zarzadu, Dyrektor Sprzedazy

Data zakonczenia obecnej
kadenciji:

10 marca 2013 roku

Szczegotowy opis wiedzy i doSwiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie:

Przebieg pracy zawodowey:
1994-1996
1996-1997
1997-1998
1998-2000
2000-2001

2001-2002
2002-2003
2004-2005
2006

Uniwersytet Warszawski, magister ekonomii (1999)

Szkota Gtéwna Handlowa, magister ekonomii (2003)

Van den Bergh Foods - Merchandising Administration Assistant
Lever Polska - Competitors Intelligence Officer In Sales
Unilever Polska -Wholesaler Sales Representative

Unilever Polska Food&Beverages - Key Account Manager

Unilever Tesco Business Unit in Great Britain - Customer Development
Manager

Unilever Bestfoods Polska — Category Manager
Unilever Polska - Business Development Manager
Polska Telefonia Cyfrowa sp. z 0.0. - Trade Marketing Manager

Kamis Przyprawy S.A. — Key Account Manager
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2007-2008 Kamis Przyprawy S.A. — Dyrektor Sprzedazy, Cztonek Zarzadu

2008-obecnie Harper Hygenics S.A.— Dyrektor Sprzedazy, Cztonek Zarzadu

2009-obecnie Harper Trade sp. z 0.0. — Dyrektor Sprzedazy, Cztonek Zarzadu

Wedfug ztozonego o$wiadczenia Rafat Walendzik:

w ciagu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalnoSci poza Emitentem, ktéra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg jako jeden z trzech wspdlnikdw
spotki cywilnej z siedzibg w Warszawie, pod nazwg EWAKACJE. S.C. K. Liczbanska, R. Walendzik, E.
Rataszewska, ktérej przedmiot dziatalno$ci obejmuje posrednictwo w sprzedazy ustug turystycznych nie posiada
powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych oraz
osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktorych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt wspdlnikiem albo akcjonariuszem zadnej spétki;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt czionkiem zarzadu spétki Kamis Przyprawy S.A. (2007-2008); na dzien
zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem zarzadu spdtki Harper Trade sp. z 0.0. (od 2009);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt czionkiem organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych lub
osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadencji, przed lub po znalazly si¢ w stanie upadtosci lub likwidacji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym.;

nie zostat pozbawiony przez sad upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowe;j,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spotek Handlowych.

17.1.2. Rada Nadzorcza
Michal Rusiecki

Imig i nazwisko: Michal Rusiecki

Wiek: 46 lat

Adres miejsca pracy: Enterprise Investors Sp. z 0.0., ul. Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa
Funkcja w ramach Emitenta: Przewodniczacy Rady Nadzorczej

E:;znz;ilfohczenia obecnej 17 czerwca 2012 roku

Szczegotowy opis wiedzy i doSwiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie: Uniwersytet Warszawski — magister filologii angielskiej (1987)

Przebieg pracy zawodowej:
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1987
1990
1990
1992

-1990 Uniwersytet Warszawski, Instytut Anglistyki — Asystent

Niezalezna Agencja Prasowa, Warszawa — Specjalista ds. Handlowych
-1992 Ministerstwo Przeksztatcen Wiasno$ciowych — Specjalista, Konsultant
-obecnie Enterprise Investors Sp. z 0.0. — Cztonek Zarzadu, Partner, Partner
Zarzadzajacy

Wedfug ztoZzonego o$wiadczenia Michal Rusiecki:

w ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalno$ci poza Emitentem, ktora miataby istotne znaczenie dla Emitenta
lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktérych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt wspélnikiem spétki Logis Partners sp. z 0.0. (2004-2005); na dzier zatwierdzenia
niniejszego Prospektu jest wspdlnikiem spdtek Enterprise Investors Corporation oraz Sidra Investment Limited;

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byt cztonkiem zarzadu spotki Central European Closures s.a.r.l.; na dzien
zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem zarzadu spétki Enterprise Investors Sp. z 0.0. (od 1992) oraz
czionkiem rad dyrektordw spdtek: Enterprise Investors Corporation (USA), Polish Enterprise Investors VI GP, Ltd.
(Kajmany), Enterprise Venture Partners | GP, LTD (Kajmany) i Sidra Investment Limited (Cypr);

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byt czionkiem rad nadzorczych nastepujacych spétek: Medycyna Rodzinna
S.A. (2003-2007), Polish Energy Partners S.A. (2001-2007), Instytut Badan i Informacji Szpitalnych Sp. z o.o.
(2003-2007), Polska Grupa Gospodarki Odpadami S.A.; na dzie zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest
czionkiem rady nadzorczej spotek DGS S.A. (od 2005) oraz Harper Trade sp. z 0.0. (od 2009);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat byt cztonkiem rady nadzorczej spétki Instytut Badarn i Informacji Szpitalnych Sp. z 0.0.,
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 spotki (przyczyng podjecia przez wspdlnikow decyzji o likwidacji spotki
byt fakt poniesienia przez spétke straty, ktdrej wysokos¢ wymagata, na podstawie art. 233 KSH, podjecia przez
wspdlnikéw decyzji co do dalszego istnienia spdtki; w obliczu dwczesnej sytuacii spotki jej wspdlnicy podjeli uchwate
w sprawie rozwigzania i likwidacji spotki) ogtoszeniem opublikowanym w Monitorze Sagdowym i Gospodarczym nr
156/2003 z dnia 12 sierpnia 2003 roku (poz. 8458) likwidator (Matgorzata Graniecka) wezwat wierzycieli spotki do
zgtoszenia wierzytelno$ci; likwidacja zakonczyta sie ostatecznie dnia 5 lutego 2007 roku, kiedy to w wyniku
postanowienia sadu rejestrowego wykreslono z rejestru przedsiebiorcow wszystkie wpisy dotyczace tej spotki;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym;

nie zostat pozbawiony przez sad upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowe;j,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okre$lone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spotek Handlowych.
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Jakub Chechelski

Imie i nazwisko: Jakub Chechelski

Wiek: 29 lat

Adres miejsca pracy: Enterprise Investors Sp. z 0.0., ul. Emilii Plater 63, 00-113 Warszawa
Funkcja w ramach Emitenta: Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

E:;zrfg:(:ohczenia obecnej 17 czerwca 2012 roku

Szczegotowy opis wiedzy i doswiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie: Szkota Gtéwna Handlowa w Warszawie, Finanse i Bankowo$¢ — magister

(2004)

Przebieg pracy zawodowej:

2004-2006 Ernst & Young Corporate Finance Sp. z 0.0. — Asystent, Senior w Dziale

Doradztwa Transakcyjnego, Zespdt Fuzji i Przejeé

2007-obecnie Enterprise Investors Sp. z 0.0. — Analityk, Dyrektor Inwestycyjny

Wedfug ztoZzonego o$wiadczenia Jakub Chechelski:
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w ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalno$ci poza Emitentem, ktora miataby istotne znaczenie dla Emitenta
lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi czionkami organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktorych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt akcjonariuszem lub wspélnikiem zadnej spétki;

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byt cztonkiem rady dyrektoréw UAB ,Central European Tour Operator”,
Litwa (2007-2008), na dzier zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem rady dyrektoréw UAB ,Novaturas”,
Litwa (od 2007);

na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem rady nadzorczej spétki Harper Trade sp. z 0.0. (od
2009) oraz przewodniczacym rady nadzorczej spdtki Polskie Biuro Podrozy Orbis sp. z 0.0. (od 2010);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych lub
osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadenciji, przed lub po znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidaciji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzer publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sagdowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta.

nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym.

nie zostat pozbawiony przez sad upadiosSciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spdtek Handlowych.



Mirostaw Stachowicz

Imie i nazwisko:

Mirostaw Stachowicz

Wiek:

48 lat

Adres miejsca pracy:

Akzo Nobel Decorative Paints sp. z 0.0, ul .Wybrzeze Gdyriskie 6D, 01-531
Warszawa

Funkcja w ramach Emitenta:

Cztonek Rady Nadzorczej

Data zakonczenia obecnej
kadenciji:

17 czerwca 2012 roku

Szczegotowy opis wiedzy i doswiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie:

Przebieg pracy zawodowey:
1989-1992

1992-1994
1994-1995
1995-1998

1998-2001
1998-2003
2001 - 2008
2003-2006
2006- 2008
2008-obecnie

Uniwersytet Jagiellonski, Instytut Nauk Politycznych — magister nauk
politycznych (1986)

The John Hopkins University, School of Advanced International Studies,
Bologna Centre, Bologna, Wiochy — Graduate Diploma, International Affairs
(1987)

The Carleton University, Norman Patterson School of International Affairs,
Ottawa, Kanada — Master of Arts, International Affairs (1989)

The Conference Board of Canada, International Business Research Centre,
Ottawa, Kanada — Research Associate

Central Europe Trust Ltd., Londyn, Wielka Brytania — Konsultant, Manager
Projektow

CPC Consumer Foods Ltd., Bruksela, Belgia — Manager Projektéw, Europa
Wschodnia

Bestfoods/CPC Romania Srl., Bukareszt, Rumunia — General
Manager

ICl Polska Sp. z 0.0. — Czlonek Zarzadu

ICI Paints — General Manager, Polska

ICl Polska Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

ICI Paints — General Manager, Europa Centralna

ICI Paints — Dyrektor Zarzadzajacy, Europa Wschodnia i Rosja

Akzo Nobel Decorative Paints sp. z 0.0. — Dyrektor Zarzadzajacy

Wedfug ztoZzonego o$wiadczenia Mirostaw Stachowicz:

— wciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalno$ci poza Emitentem, ktdra miataby istotne znaczenie dla Emitenta
lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

— nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktérych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do

Rozporzadzenia 809/2004;

— W ciggu ostatnich pieciu lat nie byt akcjonariuszem lub wspélnikiem zadnej spotki;

— ciggu ostatnich pieciu lat byt czionkiem zarzadu ICI Polska sp. z 0.0 (do 2008);

— W ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byt cztonkiem rad nadzorczych spétek ICI Polska  sp. z 0.0. (do 2009),
Akzo Nobel Coatings Sp. z 0.0. (2008-2009), na dzieh zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem rad
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nadzorczych spétek Polifarb Pilawa S.A. (od 2002), Akzo Nobel Decorative Paints sp. z 0.0. (od 2008) oraz Harper
Trade sp. z 0.0. (od 2009);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt czionkiem organdw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych lub
osoba zarzadzajacq wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadenciji, przed lub po znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidaciji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym;

nie zostat pozbawiony przez sad upadiosciowy prawa prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowe;j,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okre$lone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spotek Handlowych.

Gerlinde Heike Rosener

Imie i nazwisko: Gerlinde Heike Rosener

Wiek: 41

Adres miejsca pracy: Swiat Ksigzki Sp. z 0.0., ul. Rosota 10, 02-786 Warszawa
Funkcja w ramach Emitenta: Cztonek Rady Nadzorczej

E:;z;;:fohczenia obecnej 17 czerwca 2012 roku

Szczegotowy opis wiedzy i doswiadczenia w zarzgdzaniu:

Wyksztatcenie: Uniwersytet w Munster/Erfurt/Kaluga, kierunek: germanistyka/slawistyka
(1992)

Przebieg pracy zawodowej:

1992 - 1994 Bertelsmann Ag - junior analyst/assistant

1999 -2001 Weka GmBH - Prezes Zarzadu

2002-2006 Bertelsmann Media sp. z 0.0. — cztonek Zarzadu

2006-2009 Bertelsmann Media sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

2008-2009 Swiat Ksigzki sp. z 0.0. — czlonek Zarzadu

2009-obecnie Swiat Ksiazki sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

Wedtug ztoZzonego os$wiadczenia Gerlinde Heike Rosener:
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W ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzita dziatalnosci poza Emitentem, ktora miataby istotne znaczenie dla
Emitenta lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organéw administracyjnych, zarzadzajgcych lub nadzorczych
oraz osobami zarzgdzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktorych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;



na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest wspolnikiem spotki Tyler Consulting sp. z 0.0. (od 2009);

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byta czionkiem zarzadu Weka GmBH; w ciggu ostatnich pieciu lat
obrotowych byt czionkiem zarzadu Bertelsmann Media sp. z 0.0. (2002-2009), na dzien zatwierdzenia niniejszego
Prospektu jest cztonkiem zarzadu Swiat Ksigzki sp. z 0.0. (od 2008);

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byta cztonkiem rady nadzorczej Taggart S.A. (2008); na dzien zatwierdzenia
niniejszego Prospektu jest cztonkiem rady nadzorczej Harper Trade sp. z 0.0. (od 2009);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byta skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byta cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych lub
osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadencji, przed lub po znalazly si¢ w stanie upadtosci lub likwidacji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byta podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostata wpisana do Rejestru Diuznikéw Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym;

nie zostata pozbawiona przez sad upadtoSciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowe;j,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spotek Handlowych.

Edyta Kurek
Imie i nazwisko: Edyta Kurek
Wiek: 43

Adres miejsca pracy:

Herbalife Poland Sp. z 0.0., Janki, ul. Falencka 1B, 05-090 Raszyn

Funkcja w ramach Emitenta:

Cztonek Rady Nadzorczej

Data zakonczenia obecnej
kadenciji:

17 czerwca 2012 roku

Szczegotowy opis wiedzy i doswiadczenia w zarzadzaniu:

Wyksztatcenie:

Przebieg pracy zawodowej:
1995-1996

1996-1997

1998-1999

1999-2000

2000-2003

2003-2007

2007-obecnie

Moskiewski Instytut Energetyczny — inzynier (magister) — elektrownie
jadrowe — projektowanie i eksploatacja (1992)

Mod-Tap Sp. z 0.0. (Molex) — Przedstawiciel handlowy

Anixter Austria Gmbh —Przedstawicielstwo w Moskwie (Rosja)

Anixter CIS LLC - Dyrektor Generalny, Moskwa (Rosja)

Anixter Poland Sp. z 0.0. — Dyrektor Generalny

UPC Telewizja Kablowa Sp. z 0.0. — Dyrektor ds. Internetu i nowych ustug
Oriflame Poland Sp. z 0.0. — Dyrektor Generalny

Herbalife Polska Sp. z 0.0. — Wiceprezes ds. Europy Srodkowo-Wschodniej

oraz Bliskiego Wschodu
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2009-obecnie Polskie Stowarzyszenie Sprzedazy Bezpo$redniej — Prezes Zarzadu

2010-obecnie International Personal Finance plc (WIk. Brytania) - czlonek Rady

Nadzorczej

Wedfug ztoZzonego oswiadczenia Edyta Kurek:

w ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzita dziatalnoSci poza Emitentem, ktdra miataby istotne znaczenie dla
Emitenta lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organdw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajgcymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktérych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatgcznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych petnita funkcje Dyrektora Generalnego w spotkach Oriflame Poland oraz
Herbalife Poland, przy czym w ramach Herbalife Poland petnita takze funkcje Wiceprezesa ds. Europy Wschodniej;

na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest Dyrektorem Generalnym i Wiceprezesem ds. Europy Wschodniej
w Herbalife Poland Sp.z 0.0. (od 2007);

na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest cztonkiem rady nadzorczej Harper Trade Sp. z 0.0. (od 2009);
w ciggu ostatnich pieciu lat nie byta skazana za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byta cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych lub
osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadencji, przed lub po znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidacji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byta podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organow
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymata sadowego zakazu dziatania jako cztonek organéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostata wpisana do Rejestru Dtuznikdéw Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym.;

nie zostata pozbawiona przez sad upaditoSciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wtasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spdice handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okre$lone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spotek Handlowych.

Andrzej Kacperski

Imie i nazwisko: Andrzej Kacperski

Wiek: 53

Adres miejsca pracy: HDS Polska Sp. z 0.0., Aleje Jerozolimskie 176, 02-486 Warszawa
Funkcja w ramach Emitenta: Cztonek Rady Nadzorczej

Data zal!fonczenla obecne; 17 czerwea 2012 roku

kadencii:

Szczegbtowy opis wiedzy i doswiadczenia w zarzgdzaniu:

Wyksztatcenie: Uniwersytet Gdanski, Wydziat Matematyki, Fizyki i Chemii (1981) — magister

fizyki

Przebieg pracy zawodowej:

1981-1986 nauczyciel fizyki i matematyki
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1987-1990 samodzielna dziatalno$¢ gospodarcza

1990-1991 BHZ Baltona — kierownik sklepu

1991-1993 ITI - Dyrektor Biura Handlowego

1993-1997 Makro Cash & Carry Sp. z 0.0. — Dyrektor Hali nr 1
1997-obecnie HDS Polska Sp. z 0.0. — Prezes Zarzadu

Wedle ztoZzonego oswiadczenia Andrzej Kacperski:

w ciggu ostatnich pieciu lat nie prowadzit dziatalno$ci poza Emitentem, ktora miataby istotne znaczenie dla Emitenta
lub stanowita dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Emitenta;

nie posiada powigzan rodzinnych z innymi cztonkami organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
oraz osobami zarzadzajacymi wyzszego szczebla Emitenta, o ktérych mowa w ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do
Rozporzadzenia 809/2004;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt akcjonariuszem lub wspélnikiem zadnej spétki;
ciagu ostatnich pieciu lat byt Prezesem Zarzadu HDS Polska Sp. z 0.0. (od 1997);

w ciggu ostatnich pieciu lat obrotowych byt czionkiem rad nadzorczych: Kruk S.A. (do roku 2008), Komfort S.A.,
Nomi S.A. (do 2007); na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu jest czlonkiem rady nadzorczej Harper Trade
Sp. z 0.0. (od 2010);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt skazany za przestepstwo oszustwa;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt cztonkiem organéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych lub
osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla (zgodnie z ust. 14.1 lit. d Zatacznika | do Rozporzadzenia 809/2004) w
podmiotach, ktére w okresie jego kadenciji, przed lub po znalazly sie w stanie upadtosci lub likwidaciji, lub byty
kierowane przez zarzad komisaryczny;

w ciggu ostatnich pieciu lat nie byt podmiotem oficjalnych oskarzen publicznych ze strony jakichkolwiek organdw
ustawowych lub regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych);

w ciggu ostatnich pieciu lat nie otrzymat sadowego zakazu dziatania jako cztonek organdéw administracyjnych,
zarzadzajacych lub nadzorczych jakiegokolwiek emitenta, lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek emitenta;

nie zostat wpisany do Rejestru Dtuznikow Niewyptacalnych prowadzonego na podstawie ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym;

nie zostat pozbawiony przez sad upadiosSciowy prawa prowadzenia dziatalnosci gospodarczej na wiasny rachunek
oraz prawa petnienia funkcji cztonka rady nadzorczej, reprezentanta lub petnomocnika w spétce handlowej,
przedsiebiorstwie panstwowym, spotdzielni, fundacji lub stowarzyszeniu, ani nie zostat skazany prawomocnym
wyrokiem za przestepstwa okreslone w przepisach rozdziatow XXXIII-XXXVII Kodeksu Karnego oraz art. 585, art.
587 i art. 590-591 Kodeksu Spdtek Handlowych.

17.2 Konflikt interesow

Zgodnie z wiedzg Emitenta, u Zadnego z czlonkéw Zarzadu Emitenta ani zadnego z cztonkéw Rady Nadzorczej
Emitenta, nie wystepujg aktualne ani potencjalne konflikty intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta a
prywatnymi interesami powyzej wskazanych osob lub innymi obowigzkami tych osoéb.

Zgodnie z wiedzg Emitenta, jakakolwiek dziatalno$¢ aktualnie prowadzona poza przedsiebiorstwem Emitenta przez
cztonkdéw Zarzadu lub Rady Nadzorczej Emitenta nie jest dziatalnosciq konkurencyjng w stosunku do dziatalno$ci
Emitenta.
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17.3 Wynagrodzenia i Swiadczenia dla oséb wchodzacych w skiad organéw
nadzorczych i zarzadzajacych

Spdtka nie wyptaca wynagrodzenia w formie opcji na akcje. Emitent nie wyptaca Swiadczen w naturze rozliczanych jako
wynagrodzenie za prace.

Zarzad Emitenta:

Tabela 59 Wysoko$¢é wynagrodzen cztonkéw Zarzadu Emitenta (w tym swiadczen warunkowych lub odroczonych) oraz
przyznanych $wiadczen w naturze za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz Emitenta w ostatnim
roku obrotowym 2009*

Imie i nazwisko Funkcja 2009 r.
Robert Neymann Prezes Zarzadu 933,50 tys. PLN
Rafat Walendzik Cztonek Zarzadu 534,78 tys. PLN
Grzegorz Swiderski Cztonek Zarzadu 498,40 tys. PLN
Joanna Ptochocka Cztonek Zarzadu (do wrze$nia 2009) 473,6 tys. PLN
Wtodzimierz Bobinski Wiceprezes Zarzadu (do maja 2009) 711,33 tys. PLN

* Podmioty zalezne Emitenta nie przyznaty $wiadczen cztonkom Zarzadu.

Zr6dto: Emitent

Cze$¢ wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu w roku 2009, w kwocie 288,90 tys. PLN, pochodzita z premii MBO dla Kadry
Kierowniczej za rok 2009, ktora zostata wyptacona za zgodg Rady Nadzorczej, zgodnie z warunkami okre$lonymi w
Regulaminie Premii Rocznej MBO&MBA (Management by Objectives oraz Management by Achievements) dla Kadry
Kierowniczej Spotki obowigzujacym w 2009 roku.

System premiowania objety powyzszym regulaminem wprowadzit zasady przyznawania premii dla Zarzadu i
pracownikow na stanowiskach kierowniczych. System ten przewidywat wyptate premii dla kadry zarzadzajgcej,
uzaleznionej od realizacji celu, jakim jest wysoko$¢ wypracowanego zysku EBITDA (zysk operacyjny powiekszony o
amortyzacje). Maksymalna wysoko$¢ premii stanowita 30% rocznego wynagrodzenia zasadniczego brutto danego
pracownika na stanowisku zarzgdczym badz kierowniczym. Z dniem 1 lipca 2010 roku, powyzszy system premiowy
zostaje zastgpiony nowym Zintegrowanym Systemem Premiowym 2010, uregulowanym w stosownym regulaminie,
zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza w dniu 10 marca 2010 roku (ktéry na potrzeby naliczania premii obejmie okres
poczawszy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku).

Rada Nadzorcza:

Tabela60 Wysokos¢ wynagrodzen czlonkéw Rady Nadzorczej Emitenta (w tym $Swiadczeri warunkowych lub
odroczonych) oraz przyznanych $wiadczen w naturze za ustugi $wiadczone w kazdym charakterze na rzecz
Emitenta w ostatnim roku obrotowym 2009*

Imie i nazwisko Funkcja 2009 .
Michal Rusiecki Przewodniczacy Rady Nadzorcze; 0,00
Jakub Chechelski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 0,00
Andrzej Kacperski Czlonek Rady Nadzorczej 144,00 tys. PLN
Mirostaw Stachowicz Cztonek Rady Nadzorczej 144,00 tys. PLN
Edyta Kurek Cztonek Rady Nadzorczej 72,00 tys. PLN
Gerlinde Heike Rosener Cztonek Rady Nadzorczej 72,00 tys. PLN

* Podmioty zalezne Emitenta nie przyznaty $wiadczen cztonkom Rady Nadzorczej.

Zr6ato; Emitent
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17.4 Ogolna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Spoétke i jej podmioty zalezne na
Swiadczenia emerytalne, rentowe lub podobne dla oséb wchodzacych w sktad
organow nadzorczych i zarzadzajacych

Tabela 61 Ogoélna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Spétke i jej podmioty zalezne na $wiadczenia emerytalne,
rentowe lub podobne dla 0s6b wchodzacych w skiad organéw nadzorczych i zarzadzajacych

L.p. Typ Swiadczenia Kwota
1. Odprawy emerytalne i rentowe 58,6 tys. PLN
2. Nagrody jubileuszowe 0 PLN
3. Swiadczenie urlopowe 689,1 tys. PLN
Razem: 747,7 tys. PLN

Zrédio: Emitent

17.5 Akcje Spétki posiadane przez Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

Na dzien zatwierdzenia Prospektu czionkowie Zarzadu oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie posiadajg akcji
Emitenta ani opcji na akcje Emitenta.

17.6 Praktyki organéw Spotki

Data zakonczenia obecnej kadencji oraz okres sprawowania funkcji w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Emitenta
Zarzad
Zgodnie z § 8.1 § 8.3 statutu Emitenta kadencja Zarzadu jest wspdlna i trwa 3 lata.

Zarzad Emitenta jest powotywany i odwotywany przez Rade Nadzorczg Emitenta, ktora jednoczesnie okresla liczbe
czlonkéw Zarzadu.

Zgodnie z art. 368 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych cztonek Zarzadu Emitenta moze by¢ odwotany lub zawieszony w
czynnosciach takze przez Walne Zgromadzenie Emitenta. Mandat cztonka Zarzadu wygasa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia Emitenta zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia tej funkcji, a
przed tym dniem wskutek $mierci, rezygnaciji albo odwotania go ze sktadu Zarzadu Emitenta.

Ponizsza tabela przedstawia informacje o dtugosci kadencji cztonkdw Zarzadu Emitenta.

Tabela 62 Kadencja Cztonkéw Zarzadu Emitenta

Imie i nazwisko Funkcja Poczatek kadenciji Koniec kadencji
Robert Neymann Prezes Zarzadu 10.03.2010 10.03.2013
Rafat Walendzik Cztonek Zarzadu 10.03.2010 10.03.2013
Grzegorz Swiderski Cztonek Zarzadu 10.03.2010 10.03.2013

Zrédto: Emitent
Rada Nadzorcza

Zgodnie z § 9.5 statutu Emitenta kadencja Rady Nadzorczej jest wspolna i trwa 3 lata. Statut Emitenta w § 9.2 przewiduje
uprawnienie osobiste przystugujace Polish Enterprise Fund V, L.P., spotce stanu Delaware z siedzibg w Wilmington,
1209 Orange Street, County of New Castle, State of Delaware, USA lub jakiejkolwiek spétce (badz innemu podmiotowi),
bezposrednio lub posrednio zaleznej od PEF V w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 Kodeksu Spdtek Handlowych do
powotywania oraz odwotywania okre$lonej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego (pozostali
cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani oraz odwotywani uchwatg Walnego Zgromadzenia Emitenta). Przedmiotowe
uprawnienie osobiste jest zalezne od posiadanego udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta oraz liczebnoSci Rady
Nadzorczej Emitenta. Ponadto Walne Zgromadzenie Emitenta powotuje i odwotuje cztonkéw Rady Nadzorczej w sytuacii
wygasniecia uprawnienia osobistego, o ktérym mowa powyzej.
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Mandat cztonka Rady Nadzorczej wygasa z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Emitenta zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia tej funkcji, a przed tym dniem - wskutek Smierci,
rezygnaciji albo odwotania go ze sktadu Rady Nadzorczej Emitenta.

Ponizsza tabela przedstawia informacje o diugosci kadencji cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta.

Tabela 63 Kadencja Cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta

Imie i nazwisko Funkcja Poczatek kadencji Koniec kadenc;ji

Michal Rusiecki Przewodniczacy Rady 17.06.2009 17.06.2012
Nadzorczej

Jakub Chechelski Wiceprzewodniczacy Rady 17.06.2009 17.06.2012
Nadzorcze

Andrzej Kacperski Czlonek Rady Nadzorczej 17.06.2009 17.06.2012

Mirostaw Stachowicz Cztonek Rady Nadzorczej 17.06.2009 17.06.2012

Edyta Kurek Cztonek Rady Nadzorczej 17.06.2009 17.06.2012

Gerlinde Heike Rosener Cztonek Rady Nadzorczej 17.06.2009 17.06.2012

Zr6dto: Emitent

Informacja o umowach $wiadczenia ustug cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta, okreslajacych
Swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania stosunku pracy

Prezes Zarzadu Emitenta, Pan Robert Neymann jest jednocze$nie prezesem zarzadu spotki zaleznej Emitenta - Harper
Trade Sp. z 0.0. Pozostaje on w stosunku pracy i petni swe funkcje na podstawie uméw o prace taczacych go zaréwno z
Emitentem, jak i z Harper Trade Sp. z 0.0. Czlonkowie Zarzadu Emitenta, Pan Grzegorz Swiderski oraz Pan Rafat
Walendzik sg jednoczes$nie cztonkami zarzadu HarperTrade Sp. z 0.0. Petnig oni swe funkcje i $wiadczg prace na rzecz
Emitenta na podstawie powotania do sktadu Zarzadu Emitenta przez Rade Nadzorczg, natomiast sg stronami uméw o
prace zawartych z HarperTrade Sp. z 0.0. jako pracownicy tej spotki.

Umowy o prace, jakie obecnie taczg Cztonkoéw Zarzadu z Harper Trade Sp. z 0.0. byty pierwotnie zawierane przez nich z
Emitentem jako pracodawca, jednakze w dniu 31 grudnia 2009 roku, w zwigzku z przeniesieniem przez Emitenta na
Harper Trade Sp. z 0.0. oddzialu Emitenta w Warszawie, pod firmg ,Harper Hygienics Spdtka Akcyjna Oddziat w
Warszawie”(przy ul. Rzymowskiego 53) - stanowigcego zorganizowang czes¢ przedsigbiorstwa Emitenta w rozumieniu
art. 55! Kodeksu cywilnego - Harper Trade Sp. z 0.0. z mocy prawa, tj. stosownie do art. 23" Kodeksu pracy, stata sie
jako pracodawca strong w dotychczasowym stosunku pracy taczacym Emitenta z kazdg z powyzej wymienionych osob

Wszyscy Cztonkowie Zarzadu pobierajg nalezne im wynagrodzenia z tytutu zatrudnienia w spotkach, z ktérymi taczg ich
POWYZSZe Umowy O prace.

Zawarte z Czlonkami Zarzadu Emitenta umowy o prace nie przewidujg zadnych $wiadczen, ktére bytyby wyptacane w
chwili rozwigzania stosunku pracy, z tym, ze w zwigzku z wprowadzonym w tych umowach zakazem prowadzenia
dziatalno$ci konkurencyjnej, obowigzujacym Cztonkoéw Zarzadu takze w okresie karencji wynoszacym 12 miesiecy od
daty ustania stosunku pracy, Cztonkom Zarzadu przystuguje comiesieczne odszkodowanie z tytutu powstrzymywania sie
od prowadzenia dziatalnoSci konkurencyjnej w wysokosci 100% miesiecznego wynagrodzenia za prace brutto,
otrzymanego w ostatnim miesiacu obowigzywania umowy o prace.

Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie sg strong uméw $wiadczenia ustug ze Spétka.

Informacja o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta, wiacznie z imionami i nazwiskami cztonkéw
danej komisji oraz podsumowanie zasad ich funkcjonowania

Zgodnie z § 9.6 statutu Emitenta w ramach Rady Nadzorczej Spétki funkcjonuja, jako komitety state, Komitet Audytu oraz
Komitet Wynagrodzen. Organizacje, sposéb dziatania i szczegdtowe kompetencje tych komitetow okresla regulamin
Rady Nadzorczej z dnia 10 marca 2010 roku, zatwierdzony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 10 marca
2010 roku.

W skiad kazdego komitetu statego, w tym Komitetu Audytu i Komitetu Wynagrodzen, wchodzi trzech czionkdéw Rady
Nadzorczej, w tym osoba petnigca funkcje przewodniczacego komitetu statego, powotywanych i odwotywanych przez
Rade Nadzorczg, przy czym jednym z czionkow komitetu statego musi by¢ (od dnia dopuszczenia akcji Emitenta do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW) cztonek niezalezny, spetniajacy kryteria niezalezno$ci, o
ktérych mowa w ustepie 9.1 Statutu Emitenta.
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Pracami komitetu statego kieruje przewodniczacy komitetu statego. Komitet staty podejmuje uchwaty w sprawach
nalezacych do jego wiasciwosci. Uchwaty komitetu statego sg podejmowane zwyktg wiekszoscig gtosdw; w razie réwnej
liczby gtosow rozstrzyga gtos przewodniczacego komitetu statego. Ten sam cztonek Rady Nadzorczej moze wchodzi¢ w
sktad wiecej niz jednego komitetu statego. Komitet staty, w zakresie nieuregulowanym w Regulaminie, moze w drodze
uchwaly ustali¢ szczegoétowa organizacije i tryb swojego dziatania.

Komitet Audytu jest wlasciwy w szczegélnoSci w sprawach nadzoru nad sprawozdawczoscig finansowg Spotki i
procesem badania sprawozdan finansowych Spotki.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej wchodzg w sktad Komitetu Audytu:

e Mirostaw Stachowicz - Przewodniczacy Komitetu Audytu
e Michal Rusiecki
e Jakub Chechelski

Aktualnie osoby wchodzace w sktad Rady Nadzorczej Emitenta, w tym niezalezni czionkowie Rady Nadzorczej
(spetniajacy kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w ustepie 9.1 Statutu Emitenta), nie spetniajg wymogu posiadania
kwallifikacji w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowej, wynikajacego z art. 86 ust 4. ustawy 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). Tym samym, Zaden z trzech cztonkéw Komitetu Audytu Rady Nadzorczej -
a w szczeg6inosci Pan Mirostaw Stachowicz, bedacy niezaleznym czionkiem Rady Nadzorczej petnigcym funkcje
Przewodniczacego Komitetu Audytu - nie posiada tego rodzaju kwalifikaciji (jakkolwiek Pan Mirostaw Stachowicz spetnia
warunki niezalezno$ci, wynikajace z art. 86 ust. 5 w/w ustawy). Biorac jednakze pod uwage brzmienie art. 4 pkt 2 lit. a)
w/w ustawy, obowigzek udziatu w sktadzie Komitetu Audytu osoby spetniajacej warunki okreslone w art. 86 ust. 4 wiw
ustawy bedzie miat zastosowanie dopiero z momentem uzyskania dopuszczenia akcji Emitenta do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW. Celem realizacji powyzszego wymogu, jeszcze przed dopuszczeniem akciji
Emitenta do obrotu na rynku regulowanym planowana jest stosowna zmiana w sktadzie Rady Nadzorczej oraz powotanie
w sktad Komitetu Audytu przynajmniej jednego cztonka Rady Nadzorczej spetniajgcego warunki, o ktérych mowa w art.
86 ust. 4 w/w ustawy.

Zgodnie z regulaminem Rady Nadzorczej, wtasciwos¢ Komitetu Audytu obejmuie:

1) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe;j;

2) monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem;

3) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

4) monitorowanie niezalezno$ci podmiotu uprawnionego (firmy audytorskiej) do badania sprawozdarn finansowych oraz
dziatajacego w ramach tych podmiotu biegtego rewidenta;

5) doradztwo na rzecz Rady Nadzorczej w kwestiach wtadciwego nadzoru nad sprawozdawczoscig finansowa Spétki i
procesem badania sprawozdan finansowych Emitenta oraz wdrazania zasad sprawozdawczo$ci finansowe;j i kontroli
wewnetrznej u Emitenta oraz wspdtpraca z podmiotami uprawnionymi (firmami audytorskimi) do badania sprawozdan
finansowych Emitenta i dziatajgcymi w ramach tych podmiotow biegtymi rewidentami.

W szczegdlnosci do zadan Komitetu Audytu nalezy:

1) rekomendowanie Radzie Nadzorczej wyboru podmiotu uprawnionego (firmy audytorskiej) do badania sprawozdan
finansowych Emitenta, w tym skonsolidowanych sprawozdan finansowych, a takze warunkéw umowy z takim
podmiotem i wysokosci jego wynagrodzenia;

2) ocena zakresu niezalezno$ci wybranej firmy audytorskiej oraz biegtego rewidenta;

3) przygotowywanie projektdw uchwat Rady Nadzorczej w sprawach finansowych Emitenta;

4) rozpatrywanie kwartalnych, pétrocznych i rocznych sprawozdan finansowych Emitenta;

5) omawianie wszelkich problemdw lub zastrzezen, ktére mogg wynikac z badania sprawozdan finansowych Spétki;

6) rekomendowanie Radzie Nadzorczej przyjecia lub odrzucenia sprawozdania finansowego Emitenta;

7) zapewnianie jak najpetniejszej komunikacji pomiedzy biegtym rewidentem i Radg Nadzorcza;

8) wspotpraca z audytorem wewnetrznym Emitenta;

9) analiza uwag kierowanych do Zarzadu sporzadzonych przez biegtych rewidentow Emitenta oraz odpowiedzi Zarzadu;

10) analiza raportow audytoréw wewnetrznych Emitenta oraz odpowiedzi Zarzadu na zawarte w tych raportach uwagi i

postulaty;
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11) analizowanie i ocena stosunkow i zaleznosci wystepujacych w Spotce a takze w samej Radzie Nadzorczej i
Zarzadzie pod katem istnienia lub mozliwosci wystapienia konfliktéw intereséw, oraz podejmowanie dziatan
zmierzajgcych do wyeliminowania tego rodzaju zjawisk;

12) rozwazanie wszelkich innych kwestii zwigzanych z audytem Emitenta, na ktore zwrécit uwage Komitet Audytu lub
Rada Nadzorcza.

Komitet Audytu zbiera sig stosownie do potrzeb nie rzadziej jednak niz dwa razy w roku.

Komitet Wynagrodzen jest wtasciwy w szczegdlnosci w sprawach nadzoru nad sposobem i forma wynagradzania
cztonkdw Zarzadu Emitenta oraz kwestiami wprowadzania u Emitenta programéw motywacyjnych.

Na dziei zatwierdzenia Prospektu nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej wchodzg w skfad Komitetu Wynagrodzen:

¢ Andrzej Kacperski - Przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen
e Michal Rusiecki
e Jakub Chechelski

Do zadan Komitetu Wynagrodzen nalezy w szczegdlnosci:

1) planowanie polityki wynagrodzen cztonkéw Zarzadu Emitenta;

2) nadzor nad sposobem i formg wynagradzania cztionkdw Zarzadu Emitenta, udzielanie Radzie Nadzorczej
rekomendacji w tym zakresie;

3) dostosowywanie wynagrodzeh cztonkéw Zarzadu do dtugofalowych intereséw Emitenta i wynikéw finansowych
Emitenta;

4) zagadnienia zwigzane z wprowadzaniem oraz wprowadzonymi w Spotce programami motywacyjnymi adresowanymi
do Zarzadu oraz pracownikéw Emitenta.

Komitet Wynagrodzen zbiera sie stosownie do potrzeb, nie rzadziej jednak niz dwa razy w roku.

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Komitety Audytu oraz Wynagrodzen skfadajg Radzie Nadzorczej roczne
sprawozdania ze swojej dziatalnosSci, ktore sg przedstawiane na posiedzeniu Rady Nadzorczej poprzedzajacym
Zwyczajne Walne Zgromadzenie. Ponadto te komitety lub komisje przekazujq Radzie Nadzorczej, w miare potrzeb,
informacje o podjetych decyzjach w zakresie swej wiasciwosci.

Oswiadczenie o stosowaniu sie przez Emitenta do procedur fadu korporacyjnego

W dniu 23 marca 2010 roku Zarzad Spdtki podjat uchwate w sprawie zatwierdzenia projektu o$wiadczenia Spétki o
stosowaniu zasad tadu korporacyjnego, okreslonych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW’
(stanowigcym zatgcznik do Uchwaty Nr 12/1170/2007 Rady GPW z dnia 4 lipca 2007 roku) oraz zwrdcit sie do Rady
Nadzorczej Spdtki o zatwierdzenie powyzszego projektu zgodnie z uprawnieniem Rady Nadzorczej okreslonym w §
9.17.24a statutu Emitenta. W dniu 26 marca 2010 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o zatwierdzeniu
przedmiotowego projektu oswiadczenia.

W dniu 12 kwietnia 2010 roku Zarzad podpisat o$wiadczenie o tresci zgodnej z projektem zatwierdzonym przez Rade
Nadzorcza. O$wiadczenie stwierdza, ze Spétka zamierza, nie pozniej niz od dnia uzyskania dopuszczenia akcji Spotki do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW stosowa¢ wszystkie zasady tadu korporacyjnego, zawarte w
dokumencie pt. ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” (stanowigcym zatacznik do Uchwaty Nr 12/1170/2007
Rady GPW z dnia 4 lipca 2007 r.). Aktualnie w Spdtce znajdujg zastosowanie zasady tadu korporacyjnego zawarte w
nastepujacych czesciach tego dokumentu: czesci | ust. 6, ust. 5 ust. 7, czesci Il ust. 4, czeSci lll ust. 1 pkt. 1) i 3), ust. 2-
6 oraz czesci IV ust. 8.

W zwigzku z faktem uchwalenia zmian zasad tadu korporacyjnego zawartych w ww. ,Dobrych Praktykach Spotek
Notowanych na GPW” - w wyniku ich nowelizacji dokonanej Uchwatg Nr 17/1249/2010 Rady GPW z dnia 19 maja 2010
roku (ktore to zmiany wchodzg w zycie w dniu 1 lipca 2010 roku) — Zarzad Spotki podtrzymuje zamiar stosowania w
Spotce wszystkich tych zasad, jednakze ustalenie faktycznej mozliwo$ci, zakresu i terminu ich wdrozenia w petnym
zakresie (z uwzglednieniem wskazanej nowelizacji), bedzie rezultatem analizy dokonanej wedtug stanu na dzien
uzyskania dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.
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18. PRACOWNICY

Liczba pracownikow Emitenta

Ponizsze tabele zawierajg informacje o liczbie pracownikéw Emitenta oraz jego spdiki zaleznej Harper Trade Sp. z 0.0.
na koniec roku obrotowego, Sredniej liczbie pracownikéw w kazdym z trzech ostatnich lat obrotowych z podziatem na
gtéwne kategorie dziatalno$ci i regiony geograficzne:

Informacje o liczbie pracownikow w ramach grupy kapitatowej Emitenta

Tabela 64 Liczba pracownikéw w ramach grupy kapitatowej Emitenta

Data Stan zatrudnienia
Ogotem Pracownicy Pracownicy produkcyjni
administracyjni

Na dzien | Emitent 393 37 356

zatwierdzenia

Prospektu Emisyjnego | Harper Trade sp. z 0.0. 197 197 0

31 grudnia 2009 roku | Emitent 547 118 429
Harper Trade sp. z 0.0.

31 grudnia 2008 roku | Emitent 507 114 393
Harper Trade sp. z 0.0.

31 grudnia 2007 roku | Emitent 440 102 338
Harper Trade sp. z 0.0. 0 0 0

Zrodfo: Emitent

Informacje o liczbie pracownikéw w Polsce ze wzgledu na podstawe wykonywania obowigzkdow.

Tabela 65 Liczba pracownikdéw w Polsce ze wzgledu na podstawe wykonywania obowiazkéw

Data Umowa o prace Umowa cywilnoprawna Ogotem
na czas na czas
okreslony nieokreslony
Na dzien zatwierdzenia | Emitent 259 134 123 516
Prospektu Emisyjnego
Harper Trade sp. z 0.0. 100 97 6 203
31 grudnia 2009 roku | Emitent 305 242 119 666
Harper Trade sp. z 0.0. 0 0 0 0
31 grudnia 2008 roku Emitent 252 255 93 600
Harper Trade sp. z 0.0. 0 0 0 0
31 grudnia 2007 roku Emitent 284 156 7 517
Harper Trade sp. z 0.0. 0 0 0 0

Zrédfo: Emitent
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Informacje o liczbie pracownikéw w Polsce ze wzgledu na zakres obowigzkow.

Tabela 66 Liczba pracownikéw w Polsce ze wzgledu na zakres obowiazkéw

Data Sprzedaz Produkcja bezposrednia Zarzad, Ogotem
administracja,
produkcja posrednia

Na dzien zatwierdzenia | Emitent 0 479 37 516

Prospektu Emisyjnego
Harper Trade sp. z 40 0 163 203
0.0.

31 grudnia 2009 roku Emitent 36 443 187 666
Harper Trade sp. z 0 0 0 0
0.0.

31 grudnia 2008 roku Emitent 30 399 171 600
Harper Trade sp. z 0 0 0 0
0.0.

31 grudnia 2007 roku Emitent 24 319 174 517
Harper Trade sp. z 0 0 0 0
0.0.

Zrodfo: Emitent

Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta

Pracownicy Emitenta nie posiadajg zadnych opcji na akcje Emitenta. Pracownicy Emitenta nie uczestniczg w zadnym
wdrozonym programie motywacyjnym lub programie pracowniczym, w ramach ktérego mogliby obja¢ lub naby¢ akcje
Spotki.
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19. OGOLNA KWOTA WYDZIELONA LUB ZGROMADZONA PRZEZ EMITENTA
LUB JEGO PODMIOTY NA SWIADCZENIA RENTOWE, EMERYTALNE LUB
PODOBNE IM SWIADCZENIA

Tabela 67 Ogélna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta lub jego podmioty na Swiadczenia rentowe,
emerytalne lub podobne im $wiadczenia

L.p. Typ Kwota
Swiadczenia
Emitent Harper Trade sp. z 0.0. Harper Harper
Production Hygienics Rus

1. Odprawy emerytalne i rentowe 58,6 tys. PLN 0PLN 0 PLN 0 PLN
2. Nagrody jubileuszowe 0 PLN 0PLN 0 PLN 0 PLN
3. Swiadczenie urlopowe 689,1 tys. PLN 0PLN 0PLN 0PLN

RAZEM: 7477 tys. PLN 0PLN 0PLN 0PLN
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20. ZNACZACY AKCJONARIUSZE. PROGRAM MOTYWACYJNY

Akcjonariusze Emitenta, inni niz czlonkowie organdéw administracyjnych, zarzadzajacych lub nadzorczych
Spotki, posiadajacy, w sposob bezposredni lub posredni, udzialy w kapitale zaktadowym Emitenta lub prawa
gtosu na Walnym Zgromadzeniu, podlegajace zgtoszeniu na mocy obowiazujacych przepisow

Na dzien zatwierdzenia Prospektu jedynym akcjonariuszem Spédtki jest Wprowadzajacy tj. spétka prawa irlandzkiego pod
firmg Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie, Irlandia, ktéry posiada akcje reprezentujace 100%
kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajace Wprowadzajacego do wykonywania prawa gtosu z 100% ogoinej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Wprowadzajacy jest podmiotem kontrolowanym, za po$rednictwem spétki prawa luksemburskiego pod firmg Central
European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu, przez spétke prawa Stanu Delaware pod firmg Polish
Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA reprezentowang przez Enterprise Investors.

Spdtka prawa luksemburskiego pod firmg Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu posiada
100% udziat w kapitale zaktadowym Wprowadzajacego. Spétka prawa Stanu Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund
V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA, posiada 100% udziat w kapitale zaktadowym spétki prawa luksemburskiego pod
firmg Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu.

W konsekwencji Emitent jest kontrolowany bezposrednio przez Wprowadzajacego i posrednio przez spétke prawa Stanu
Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA.

Informacje, czy znaczni akcjonariusze Emitenta posiadaja inne prawa gtosu

Ani Wprowadzajacy ani spotka prawa Stanu Delaware pod firmg Polish Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington,
USA, nie posiadajg praw gtosu innych niz wynikajace z akcji stanowigcych wlasno$¢é Wprowadzajacego.

Statut Emitenta w § 9.2 przyznaje uprawnienia osobiste przystugujace 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 Kodeksu Spotek Handlowych do powotywania
oraz odwotywania okreslonej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym jej Przewodniczacego.

Opis podmiotow sprawujacych kontrole nad Emitentem, charakter tej kontroli i mechanizméw zapobiegajacych
jej naduzywaniu

Emitent jest kontrolowany bezpo$rednio przez Wprowadzajacego i posrednio przez spoétke prawa Stanu Delaware pod
firmg Polish Enterprise Fund V, L.P., z siedzibg w Wilmington, USA.

Wprowadzajacy posiada akcje reprezentujgce 100% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajgce
Wprowadzajacego do wykonywania prawa gtosu z 100% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Ponadto, zgodnie § 9.2.1 Statutu, Wprowadzajacemu - jako akcjonariuszowi Emitenta posiadajacemu akcje
reprezentujgce ponad 50% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu - przystuguje uprawnienie do powotywania
oraz odwotywania wiekszosci cztonkow Rady Nadzorczej, w tym jej Przewodniczacego.

Mechanizmami zapobiegajacymi naduzywaniu kontroli nad Spétka sa; (i) uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy
spotki akcyjnej do zaskarzania uchwat walnego zgromadzenia spotki akcyjnej w trybie przewidzianym w art. 422-427
Kodeksu Spotek Handlowych, (i) uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spotki akcyjnej do zadania informacji
podczas lub poza walnym zgromadzeniem spdtki akcyjnej w trybie przewidzianym w art. 428-429 Kodeksu Spotek
Handlowych, (iii) uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spétki akcyjnej, reprezentujacych co najmniej 1/5 kapitatu
zaktadowego spotki, do zadania dokonania przez najblizsze walne zgromadzenie wyboru rady nadzorczej w drodze
gtosowania oddzielnymi grupami w trybie przewidzianym w art. 385 § 3-9 Kodeksu Spotek Handlowych oraz (iv)
uprawnienie akcjonariusza lub akcjonariuszy spotki publicznej do Zadania zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia lub umieszczenia sprawy podjecia uchwaty w sprawie powofania rewidenta do spraw szczegéinych w
porzadku obrad najblizszego walnego zgromadzenia spotki publicznej w trybie przewidzianym w art. 84-86 Ustawy o
Ofercie.
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Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktorych realizacja moze w pdzniejszej dacie spowodowa¢ zmiany w
sposobie kontroli Emitenta

Emitentowi nie s znane ustalenia, ktorych realizacjia moze w pézniejszej dacie spowodowac zmiany w sposobie kontroli
Emitenta.

Program Motywacyjny

W Spétce nie istnieje obecnie program motywacyjny dla pracownikéw Spétki lub cztonkdw jej Zarzadu. W dniu 16
czerwca 2010 roku NWZA podjeto uchwaty uchylajace trzy uchwaty NWZA z 27 wrzesnia 2007 roku, bedace podstawami
prawnymi Programu Motywacyjnego 2008-2011, ktory to program nie zostat uruchomiony, a jego wdrozenie stato sie
bezprzedmiotowe (ze wzgledu na nieziszczenie sie warunku, jakim byto dojécie do skutku oferty publicznej, obejmujace;
akcje serii A oferowane do sprzedazy przez Wprowadzajacego na podstawie prospektu emisyjnego, zatwierdzonego
przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 14 stycznia 2008 roku).

Wedtug wiedzy Emitenta, w Spdice ma zosta¢ wprowadzony nowy program motywacyjny dla czionkoéw kadry
kierowniczej Grupy Kapitatowej na lata 2011-2014 o konstrukcji opartej o emisje warrantéw subskrypcyjnych i emisje
nowych akcji serii B (przeznaczonych do objecia w wykonaniu praw z tych warrantéw) w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Wprowadzenie nowego programu, wymagac bedzie podjecia przez NWZA uchwat
w powyzszym zakresie.

Czlonkowie Zarzadu Emitenta sg stronami zawartych ze spotkg Polish Enterprise Fund V, L.P. (bedacg wobec
Wprowadzajacego podmiotem posrednio dominujacym - poprzez spétke Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z
siedzibg w Luksemburgu) uméw z dnia 8 pazdziernika 2009 roku, dotyczacych uruchomienia, programu premiowego,
ktéry to program przewiduje wyptate przez Wprowadzajacego premii na rzecz Czionkéw Zarzadu. Zgodnie z zasadami
tego programu, Czlonkom Zarzadu przystuguje prawo do premii, uzaleznionej od nadwyzki tzw. Ceny Wyjscia nad tzw.
Cene Wejscia, okreslong w programie. Wysokos¢ premii dla uczestnika okresla wzor: Premia = P x (Cena Wyj$cia - 1,5 x
Cena Wejscia), gdzie P oznacza udziat uprawnionego w nadwyzce. taczny udziat uczestnikédw programu w nadwyzce
wynosi 7,5%, z czego trzej cztonkowie Zarzadu Spétki uprawnieni sg do 6%, a pozostate 1,5% tworzy rezerwe w
dyspozycji Polish Enterprise Fund V, L.P.

Premia zostanie wyptacona tylko wtedy, gdy Cena Wyjscia (rozumiana jako suma wptywow otrzymanych przez Polish
Enterprise Fund V, L.P. ze sprzedazy Akcji przez Wprowadzajacego, po przeliczeniu na EUR wedtug kurséw z dni
sprzedazy) przekroczy co najmniej dwukrotnie podang w programie Cene Wejscia (18 574 000 EUR). Ponadto spetniony
musi by¢ warunek zatrudnienia w Spdice do dnia udzielenia osobie uprawnionej absolutorium z tytutu wykonywania
obowigzkéw Cztonka Zarzadu Spédtki za rok obrotowy 2010.

Program bedzie rozliczany w formie gotéwki. Kwota premii bedzie nalezna osobie uprawnionej po zbyciu przez
Wprowadzajacego wszystkich posiadanych Akcji oraz otrzymaniu catej ceny z tego tytutu. Wyptata premii nastepuje w
EUR, w terminie do 3 miesiecy od dnia rozliczenia inwestycj.
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21. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi (lata obrotowe 2007-2009) oraz w okresie od dnia 1 stycznia
2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent byt strong transakcji z podmiotami powigzanymi.

Zgodnie z MSR 24, dotyczacym ujawniania transakcji na temat podmiotdw powigzanych, przyjetym zgodnie z
rozporzadzeniem (WE) nr 1606/2002 Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 19 lipca 2002 roku w sprawie stosowania
miedzynarodowych standardéw rachunkowos$ci, nastepujace podmioty winny by¢ uznane za podmioty powigzane
Emitenta:

1. Kryterium — czlonkowie kluczowej kadry kierowniczej, cztonkowie Rady Nadzorczej oraz cztonkowie organéw
spotek zaleznych Emitenta:

— Robert Neymann - Prezes Zarzadu

— Rafat Walendzik - Cztonek Zarzadu

—  Grzegorz Swiderski - Cztonek Zarzadu

— Michal Rusiecki - Przewodniczacy Rady Nadzorcze;

— Jakub Chechelski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
— Andrzej Kacperski - Cztonek Rady Nadzorczej

— Mirostaw Stachowicz - Cztonek Rady Nadzorczej

— Edyta Kurek - Cztonek Rady Nadzorczej

—  Gerlinde Heike Rosener - Cztonek Rady Nadzorczej

2. Kryterium — akcjonariusze Emitenta:
— Central European Cotton Holdings Limited
3. Kryterium - udziat kapitatowy w spotce zaleznej:

— Harper Trade Sp. z 0.0.,
— spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego Harper Production,
— spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego Harper Hygienics Rus.

Wszystkie transakcje w ramach umoéw z podmiotami powigzanymi byty zawierane na warunkach rynkowych.
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21.1 Transakcje z podmiotami powigzanymi w okresie przed historycznymi danymi
finansowymi

Tabela 68 Transakcje z podmiotami powiazanymi w okresie przed historycznymi danymi finansowymi

Oznaczenie stron Data Istotne postanowienia
umowy
1. | Emitent - jako | spdtka z ograniczong | 29.08.2005 Kwota pozyczki: do 300.000,00 EUR.
pozyczkodawca odpowiedzialno$cig Cel: Finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej wykonywanej na
prawa rosyjskiego pod terenie Federacji Rosyjskiej.
firma Harper Hygienics Oprocentowanie: 6% rocznie.
Rus jako Data sptaty pozyczki: 42 miesigce od dnia przekazania kwoty pozyczki.
pozyczkobiorca
2. | Emitent spotka z ograniczong | 20.08.2005 Umowa, ktorej przedmiotem jest sprzedaz przez Emitenta na rzecz spotki
odpowiedzialno$cig z ograniczong, odpowiedzialno$cia, prawa rosyjskiego pod firmag Harper
prawa rosyjskiego pod Hygienics Rus artykutéw kosmetycznych i higienicznych oraz dystrybucja
firma Harper Hygienics tych towaréw przez spotke z ograniczong odpowiedzialnosciq prawa
Rus rosyjskiego pod firmg Harper Hygienics Rus na terytorium Federacii
Rosyjskiej. Ogélna warto$¢ kontraktu zostata wskazana na kwote
3.000.000,00 EUR. Umowa zostata zawarta do dnia 31.12.2006.
3. | Emitent - jako | Wprowadzajacy - jako | 28.07.2004 Kwota pozyczki: 18.000.000,00 PLN.
pozyczkodawca pozyczkobiorca
Oprocentowanie: (WIBOR 1M z dnia poprzedzajacego dzien splaty kwoty
pozyczki + 0,85 p.p.) x 2,11 rocznie.
Data sptaty pozyczki: 31.12.2007.
Zabezpieczenie roszczen Emitenta: weksle in blanco wraz z deklaracjq
wekslowa.
4. | Emitent - jako | spétka z ograniczong | 14.07.2006 Kwota pozyczki: do 1.000.000,00 EUR.
pozyczkodawca odpowiedzialno$cig Cel: Finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej wykonywanej na
prawa rosyjskiego pod terenie Federacji Rosyjskiej, w tym na zakup oraz adaptacje
firmg Harper Production nieruchomosci w Jarcewie.
- jako pozyczkobiorca Oprocentowanie: 4% rocznie.
Data sptaty pozyczki: 48 miesigce od dnia przekazania kwoty pozyczki.

21.2 Transakcje z podmiotami powigzanymi w roku 2007

Tabela 69 Transakcje z podmiotami powigzanymi w roku 2007

Oznaczenie stron Data umowy | Istotne postanowienia
1. | Emitent Wprowadzajacy 31.05.2007 Umowa potracenia  wierzytelnosci Emitenta ~ wobec
Wprowadzajacego z tytutu umowy pozyczki z dnia 28.07.2004 w
kwocie 18.000.000,00 PLN plus odsetki w kwocie 5.659.540,27 z
wierzytelnodcia Wprowadzajacego wobec Emitenta o wyptate
dywidendy w kwocie 23.920.265,80 PLN. Na skutek potracenia
wierzytelno8¢ Emitenta zostata zaspokojona w catosci, a
wierzytelno§¢  Wprowadzajacego  zaspokojona w  czesci
wynoszacej 23.659.540,27 PLN.
2. | Emitent jako | spotka z ograniczong | 15.05.2007 Kwota pozyczki: do 150.000,00 EUR.
pozyczkodawca odpowiedzialno$cig, Cel:  Finansowanie  biezacej  dziatalnosci  gospodarczej
prawa rosyjskiego pod wykonywanej na terenie Federacji Rosyjskiej.
firmg Harper Production Oprocentowanie: 4% rocznie.
- jako pozyczkobiorca Data sptaty pozyczki: 42 miesigce od dnia przekazania kwoty
pozyczki, przy czym data sptaty pierwszej transzy okre$lono na
dzier 22.12.2008.
Emitent jako | spotka z ograniczong | 05.03.2007 Kwota pozyczki: do 200.000,00 EUR.
pozyczkodawca odpowiedzialno$cig, Cel:  Finansowanie  biezacej  dziatalnosci  gospodarczej
prawa rosyjskiego pod wykonywanej na terenie Federacji Rosyjskiej.
firma Harper Production Oprocentowanie: 4% rocznie.
- jako pozyczkobiorca Data sptaty pozyczki: 42 miesigce od dnia przekazania kwoty
pozyczki.
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Tabela 70  Transakcje z podmiotami powiazanymi w roku 2008

21.3 Transakcje z podmiotami powigzanymi w roku 2008

Oznaczenie stron Data umowy | Istotne postanowienia

Emitent spotka z ograniczong | 22.07.2008 Umowa $wiadczenia ustug ekspercko-konsultanckich przez spétke
odpowiedzialno$cig z ograniczong, odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego pod firmg
prawa rosyjskiego pod Harper Hygienics Rus na rzecz Emitenta w zakresie dziatalno$ci
firmg Harper Hygienics marketingowej, zarzadzania sprzedaza i reklamy. Wynagrodzenie
Rus spotki z ograniczong odpowiedzialno$cia prawa rosyjskiego pod

firmg Harper Hygienics Rus stanowi obliczana zgodnie z umowq
kwota poniesionych kosztéw z wyjatkiem kosztdw zwigzanych z
uzytkowaniem majatku. Umowa zostata zawarta do dnia
31.12.2008 a nastepnie ulegta przediuzeniu na czas nieokreslony.
Emitent jako | Wprowadzajacy - jako | 11.03.2008 Kwota pozyczki: 420.000,00 EUR.
pozyczkodawca pozyczkobiorca
Oprocentowanie: EURIBOR 3M zwigkszony o 1,5% rocznie.
Data sptaty pozyczki: 31.12.2008.
Zabezpieczenie roszczen Emitenta: weksle in blanco wraz z
deklaracjg wekslowa.
W dniu 7 sierpnia 2008 roku wierzytelnoS¢ Emitenta wobec
Wprowadzajacego z tytutu zwrotu pozyczki wraz z naleznymi
odsetkami w wysokosci 1.414.623 PLN zostata potracona z
przeciwstawng wierzytelno$cig przystugujaca Wprowadzajacemu
wzgledem Emitenta z tytutu wyptaty czesci dywidendy za rok
obrotowy 2007 (ktérq Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta
uchwalito w dniu 9 maja 2008 roku). W rezultacie tego potracenia,
pozyczka zostata bezgotowkowo sptacona w catosci.

Emitent spotka z ograniczong | 22.12.2008 Oswiadczenie Emitenta o potraceniu roszczen wobec spdtki z
odpowiedzialno$cig ograniczong odpowiedzialno$cia prawa rosyjskiego pod firmg
prawa rosyjskiego pod Harper Production o sptate wierzytelnosci z tytutu umowy pozyczki
firma Harper Production z dnia 15.05.2007 oraz umowy pozyczki z dnia 25.02.2008 w

tacznej kwocie 103.201,19 EUR (4.021.340,00 rubli) z
wierzytelnoscig spotki z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa
rosyjskiego pod firmg Harper Production wobec Emitenta
polegajaca na wniesieniu wktadu w majatek spotki z ograniczong
odpowiedzialno$cig prawa rosyjskiego pod firma Harper Production
z tytutu podwyzszenia wartosci aktywow netto tej spotki w tacznej
kwocie 4.021.340,00 rubli.

Emitent jako | spotka z ograniczong | 25.02.2008 Kwota pozyczki: do 80.000,00 EUR.

pozyczkodawca odpowiedzialno$cig, Cel:  Finansowanie  biezacej  dziatalnoSci  gospodarczej
prawa rosyjskiego pod wykonywanej na terenie Federacji Rosyjskiej.
firma Harper Production Oprocentowanie: 4% rocznie.

- jako pozyczkobiorca Data sptaty pozyczki: 22.12.2008.
Emitent jako | spotka z ograniczong | 07.02.2008 Kwota pozyczki: do 50.000,00 EUR.
pozyczkodawca odpowiedzialno$cig, Cel:  Finansowanie  biezacej  dziatalnosci  gospodarczej

prawa rosyjskiego pod
firmg Harper Hygienics
Rus - jako
pozyczkobiorca

wykonywanej na terenie Federacji Rosyjskie;.

Oprocentowanie: 4% rocznie.

Data sptaty pozyczki: 42 miesigce od dnia przekazania kwoty
pozyczki.




21.4 Transakcje z podmiotami powigzanymi w roku 2009

Umowy pozyczki
Tabela71  Umowy pozyczki z podmiotami powigzanymi w roku 2008
Oznaczenie stron Data umowy Istotne postanowienia
1. | Emitent - jako | Wprowadzajacy - jako | 16.01.2009 Kwota pozyczki: 3.300.000,00 EUR.
pozyczkodawca pozyczkobiorca

Oprocentowanie: WIBOR 3M zwigkszony o 1,5% rocznie.

Data sptaty pozyczki: 31.12.2009.

Zabezpieczenie roszczeh Emitenta: weksle in blanco wraz z
deklaracjg wekslowa.

W umowie przewidziano mozliwo$¢ potracenia wierzytelnosci z
tytutu pozyczki wraz z odsetkami wynikajacej z umowy przed
dniem jej wymagalno$ci w czesci lub w cato$ci.

W dniu 28 sierpnia 2009 roku, na mocy umowy zawartej miedzy
stronami, wierzytelno$¢ w wysokosci 109.943,34 PLN zostata
potracona z przeciwstawng wierzytelnoScia  przystugujaca
Wprowadzajacemu wzgledem Emitenta z tytutu wypfaty dywidendy
(ktérg Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta uchwalito w
dniu 21 sierpnia 2009 roku W rezultacie tego potracenia, pozyczka
zostata bezgotowkowo sptacona w catosci.

Objecie przez Emitenta oraz Harper Trade Sp. z 0.0. Obligacji wyemitowanych przez Wprowadzajacego

W wyniku zaoferowania przez Wprowadzajacego, w trybie niepublicznej propozycji nabycia z dnia 24 czerwca 2009 roku,
wyemitowanych przez niego 81.000.000. Obligacji, Emitent wraz ze swojg spotkg zalezng — Harper Trade Sp. z o.0.
(6wcezesnie: Melesio Investments Sp. z 0.0.) objeli te Obligacje po jednostkowej cenie emisyjnej wynoszacej 1,00 PLN, w
ten sposob, ze:

- Emitent objgt 30.000.000 Obligaciji o tacznej wartosci nominalnej 30.000.000. PLN, za zaptatg 30.000.000. PLN,
- Harper Trade Sp. z 0.0. objeta 51.000.000. Obligacji o tacznej wartosci nominalnej 51.000.000. PLN, za zaptatg 51
000.000. PLN.

Obligacje majg forme dokumentdw (odcinkéw zbiorowych), ktdre zostaty wydane obligatariuszom.

Obligacje sq oprocentowane. Odsetki od Obligacji nalicza sie w okresach pdirocznych, wedtug stawki bazowej WIBOR
dla depozytéw szesciomiesiecznych, powiekszonej o marze wynoszaca 4,3% w skali roku.

Warunki emisji Obligacji wytaczajg zbywalno$¢ Obligacji na rzecz osob trzecich, za wyjatkiem przypadkéw gdy nabywcg
jest podmiot bezposrednio lub posrednio zalezny od Wprowadzajacego, lub gdy nabycie nastepuje za uprzednig,
pisemng zgoda Wprowadzajacego.

Ostateczny termin wykupu Obligacji przez Wprowadzajacego (poprzez zaptate obligatariuszom kwoty réwnej wartoéci
nominalnej Obligacji wraz z naleznymi odsetkami) przypada w dniu 15 kwietnia 2014 roku, jednakze warunki emisji
Obligacji przyznajg Wprowadzajacemu, jako emitentowi Obligacji, prawo do wcze$niejszego wykupu czesci lub cato$ci
Obligacji posiadanych przez obligatariuszy; prawo to jest wykonywane wedtug uznania Wprowadzajacego, w drodze
skierowania do obligatariusza pisemnego zadania, wskazujacego liczbe Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu
wykupowi, oraz termin do ztozenia przez obligatariusza Obligacji Wprowadzajacemu.

Celem emisji Obligacji byto pozyskanie $rodkdw pienieznych na splate kredytu w wysokosci 81.000.000. PLN,
zaciagnietego przez Wprowadzajacego w Banku Zachodnim WBK S.A. na podstawie umowy kredytu pomostowego z
dnia 19 lipca 2007 roku (przy uzyciu ktérego Wprowadzajacy sfinansowat w 2007 roku nabycie 25,25% akcji Emitenta).

Emisja Obligacji byta rezultatem staran Banku Zachodniego WBK S.A., ktory ze wzgledu na trudng sytuacje w sektorze
bankowym - dazac do minimalizacji ryzyka zmiany polityki kredytowej - wystapit w 2009 roku do Wprowadzajacego z
inicjatywg przeprowadzenia transakcji przeniesienia zadtuzenia wynikajacego z powyzszego kredytu, z poziomu
Wprowadzajgcego na poziom Emitenta (co w ocenie banku byto uzasadnione nizszym poziomem ryzyka kredytowego po
stronie Emitenta niz Wprowadzajacego, jako akcjonariusza Emitenta). W ramach tej transakcji, Wprowadzajacy
przeznaczyt kwote uzyskang z emisji Obligacji na sptate zadtuzenia kredytowego wobec banku, natomiast sfinansowanie
przez Emitenta i Harper Trade Sp. 0.0. objecia Obligacji nastapito z kredytu zaciggnietego przez Emitenta w Banku
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Zachodnim WBK S.A., zgodnie z umowag kredytéw Nr K 0003679 z dnia 15 maja 2009 roku (zmieniong aneksami z dnia
3 lipca 2009 roku, 15 grudnia 2009 roku, 5 stycznia 2010 roku oraz z dnia 10 maja 2010 roku (opisang w rozdziale
,Znaczace umowy Spotki®).

Przedterminowy wykup Obligacji posiadanych przez Emitenta

W wyniku realizacji przez Wprowadzajacego prawa do wcze$niejszego wykupu wszystkich Obligacji posiadanych przez
Emitenta, w dniu 28 sierpnia 2009 roku zostata zawarta umowa, na mocy ktorej roszczenie Emitenta (w kwocie
30.307.832, 88 PLN), przystugujace mu wobec Wprowadzajacego z tytutu wykupu Obligacji, zostato w cato$ci potracone
z roszczeniem Wprowadzajgcego przystugujacym mu wobec Emitenta z tytutu wyptaty dywidendy, ktéra Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Emitenta uchwalito w dniu 21 sierpnia 2009 roku (przeznaczajac na ten cel cze$¢ Srodkéw z
utworzonego z zysku kapitatu zapasowego Emitenta) W zwigzku z powyzszym potraceniem, doszto do sptaty wszelkich
zobowigzan Wprowadzajacego wzgledem Emitenta z tytutu wykupu 30.000.000. Obligaciji, ktére z chwilg wykupu zostaty
umorzone.

Umowa Kredytéw nr K 0003679 z dnia 15 maja 2009 roku, zawarta przez Emitenta oraz Harper Trade sp. z 0.0. z
Bankiem Zachodnim WBK SA

Emitent oraz Harper Trade sp. z 0.0. Sg strong Umowy Kredytéw nr K 0003679 z dnia 15 majg 2009 roku, zawartej z
Bankiem Zachodnim WBK SA. Szczegdtowy opis umowy zostat zamieszczony w rozdziale ,Istotne umowy Spotki”.

Catkowite zadtuzenie Emitenta oraz Harper Trade z tytutu kredytdw udzielonych na podstawie powyzszej umowy wynosi
126.507 tys. PLN.

Umowa przeniesienia zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa z dnia 31 grudnia 2009 roku

W dniu 31 grudnia 2009 roku Emitent zawart z Harper Trade sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie, umowe przeniesienia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta w postaci jego oddziatu, zlokalizowanego przy ul. Rzymowskiego 53 w
Warszawie, stanowigcego niezalezne przedsiebiorstwo w rozumieniu art. 551 kc, samodzielnie realizujace okre$lone
zadania gospodarcze.

Oddziat obejmowat organizacyjnie i finansowo wyodrebniony zespdt sktadnikéw materialnych i niematerialnych. W sktad
oddziatu wchodzity w szczegdlnosci rzeczy ruchome stanowigce $rodki trwate, aktywa obrotowe obejmujgce materiaty,
produkty gotowe oraz towary, prawa do znakéw towarowych, licencje na programy komputerowe, wierzytelno$ci, inne
prawa wynikajace z uméw, a takze $rodki pieniezne znajdujace sie w kasie i na rachunkach zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa. Do oddziatu przypisane zostaty takze zobowigzania funkcjonalnie zwigzane z jego dziatalnoscig oraz
wynikajace z zawartych umoéw.

Przeniesienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Emitenta nastapito w wykonaniu zobowigzania wynikajacego z
uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspoinikéw Harper Trade sp. z 0.0. z dnia 31 grudnia 2009 roku w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz oswiadczenia o objeciu udziatéw. Emitent przeniost zorganizowang cze$é
przedsiebiorstwa na Harper Trade sp. z 0.0. jako wkitad niepieniezny za nowe udzialy w liczbie 237.958, o wartoSci
nominalnej 500 PLN kazdy, o tgcznej wartosci nominalnej 118.979 000 PLN, objete prze Emitenta na podstawie
o$wiadczenia o objeciu udziatdw. Natomiast spdtka Harper Trade sp. z 0.0. nabyla zorganizowang czes$é
przedsigbiorstwa o wartosci rynkowej wynoszacej 118.979 000 PLN.

Zorganizowana cze$¢ przedsiebiorstwa wraz ze wszystkimi jej sktadnikami przeszta na wtasno$¢ Harper Trade sp. z 0.0.
na podstawie przedmiotowej umowy w dniu jej zawarcia, z zastrzezeniem postanowien, o ktérych mowa ponizej.

Przeniesienie wlasnosci srodkéw transportowych nastapito na podstawie odrebnej umowy zawartej w dniu 31 grudnia
2009 roku w formie pisemnej z podpisami notarialnie po$wiadczonymi.

W terminie 10 dni roboczych od zawarcia umowy przeniesienia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa nastgpito
wydanie rzeczy ruchomych oraz dokumentacji dotyczacej wszelkich praw i zobowigzan funkcjonalnie zwigzanych z
prowadzeniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa. W powyzej wskazanym terminie strony umowy dopetnity
czynnosci koniecznych do przeniesienia rzeczy i praw wchodzacych w sktad zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,
ktorych przeniesienie nie nastgpito z mocy samego porozumienia stron umowy. W tym celu strony dokonaty w
szczegbIinosci przeniesienia rzeczy oznaczonych tylko co do gatunku. Emitent dokonat réwniez innych czynnoSci
koniecznych do przeniesienia praw wchodzacych w sktad zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa.
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W terminie 10 dni od zawarcia umowy strony zawiadomity kazdego z kontrahentéw Emitenta z tytutu uméw, z ktérych
prawa wchodzg w sktad zorganizowanej czesci, o przelewie wierzytelnosci Emitenta wynikajacych z przedmiotowej
umowy, jak rowniez o przejeciu przez Harper Trade sp. z 0.0. zobowigzan Emitenta.

Z chwilg zawarcia przedmiotowej umowy Harper Trade sp. z 0.0. stata sie strong jako pracodawca w dotychczasowych
stosunkach pracy z pracownikami Emitenta.

Przeniesienie w ramach zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa autorskich praw majatkowych do utworéw nastapito na
polach eksploatacji w postaci korzystania z utworu i jego opracowan jako znaku towarowego, wytwarzania dowolng
technikg egzemplarzy utworu i jego opracowan, publicznego wykonywania, wystawiania, wy$wietlania, odtworzenia,
nadawania i reemitowania, a takze publicznego udostepniania utworu i jego opracowan w taki sposob, aby kazdy mégt
mie¢ do niego dostep w miejscu i czasie przez siebie wybranym, wraz z udzielonym Harper Trade sp. z o.o.
nieodwotalnym i nieograniczonym w czasie prawem do wykonywania zaleznych praw autorskich oraz wytaczeniem tego
uprawnienia po stronie Emitenta.

Harper Trade sp. z 0.0. przejeta wszystkie zobowigzania Emitenta funkcjonalnie zobowigzane z prowadzeniem
zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa, a takze zobowigzania Emitenta wynikajace z okreslonych umow.

21.5 Transakcje z podmiotami powigzanymi w roku 2010

Tabela 72  Transakcje z podmiotami powigzanymi w roku 2010

Oznaczenie stron Data umowy | Istotne postanowienia

1. | Emitent Harper Trade Sp.zo0.0. | 25.01.2010 Umowa $wiadczenia ustug regulujgca prawa i obowiazki stron w
zakresie $wiadczenia przez Harper Trade Sp. z 0.0. na 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. | Emitent Harper Trade Sp.z0.0. | 05.01.2010 Ramowa umowa regulujgca prawa i obowigzki stron w zakresie
sprzedazy towaréw wyprodukowanych przez Emitenta do dnia 31
grudnia 2009 roku. Przedmiotowa umowa zostata zawarta w
zwigzku z zawarta w dniu 31 grudnia 2009 roku pomigdzy
Emitentem a Harper Trade Sp. z 0.0. umowg przeniesienia
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa. Celem umowy jest
uregulowanie zasad wzajemnej wspdtpracy 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. | Emitent Harper Trade Sp.z0.0. | 04.01.2010 Ramowa umowa wspétpracy regulujaca prawa i obowigzki stron w
zakresie wytwarzania przez Emitenta na zlecenie Harper Trade Sp.
z 0.0. artykutow kosmetycznych i higienicznych. Umowa zostata
zawarta na czas nieoznaczony. Kazda ze stron ma prawo do
rozwigzania umowy z zachowaniem 3-miesigcznego okresu
wypowiedzenia ze skutkiem na koniec kwartatu kalendarzowego.

4. | Emitent Harper Trade Sp.zo0.0. | 01.01.2010 Umowa najmu powierzchni magazynowych o pow. 500 m2
znajdujacych 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-miesigcznego
okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca
kalendarzowego.
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Umowy pozyczki

Tabela73  Umowy pozyczki z podmiotami powigzanymi w roku 2010

Oznaczenie stron Data umowy Istotne postanowienia
2. | Harper Trade Sp. z 0.0. | Emitent - jako | 29.03.2010 Kwota pozyczki: 19.000.000,00 PLN
- jako pozyczkodawca pozyczkobiorca Oprocentowanie: brak WIBOR 6M zwigkszony o 4% rocznie

Termin sptaty pozyczki: 5 lat od daty zawarcia umowy

W umowie przewidziano potracenie roszczenia Emitenta o wypfate
kwoty pozyczki z roszczeniem Harper Trade Sp. z 0.0. wobec
Emitenta z tytutu wyptaty dywidendy w kwocie 19.000.000 PLN
(przystugujacej Harper Trade Sp. z o.0. wskutek dokonania
przekazu przez Wprowadzajacego) z zysku netto Emitenta za rok
obrotowy 2009, (przeznaczonego do podziatu uchwalg nr 4
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 10 marca
2010 roku)

Przedterminowy wykup Obligacji. Umowa dotyczaca przekazu roszczenia o wyptate dywidendy za 2009 rok

W wyniku realizacji przez Wprowadzajacego prawa do wcze$niejszego wykupu 15.903.098 Obligacji posiadanych przez
Harper Trade Sp. z 0.0., na mocy umowy zawartej w dniu 29 marca 2010 roku pomiedzy Emitentem, Harper Trade Sp. z
0.0. i Wprowadzajagcym (zmienionej aneksem nr 1 z dnia 2 kwietnia 2010 roku) - wskutek przekazania przez
Wprowadzajacego na rzecz Harper Trade Sp. z 0.0. roszczenia Wprowadzajacego wobec Emitenta o wyptate dywidendy
w kwocie 19.000.000 PLN (z zysku netto Emitenta za rok obrotowy 2009, przeznaczonego do podziatu uchwatg nr 4
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 10 marca 2010 roku) - doszio do catkowitego zaspokojenia
roszczenia przystugujgcego Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Wprowadzajacego z tytutu wykupu powyzszej liczby
Obligacji w kwocie 19.000.000 PLN (obejmujacego zapfate naleznoSci gtownej wraz z odsetkami). W zwigzku z
powyzszym, ze wzgledu na sptate zobowigzania Wprowadzajacego wzgledem Harper Trade Sp. z 0.0. z tytulu wykupu
15.903.098 Obligaciji, Obligacje te ulegty umorzeniu. Na podstawie powyzszej umowy z dnia 29 marca 2010 roku ,
Wprowadzajacy przekazat na rzecz Harper Trade Sp. z 0.0. swoje roszczenie wobec Emitenta o wyplate powyzszej
kwoty dywidendy (i Emitent ten przekaz przyjat), zas na podstawie umowy pozyczki zawartej w dniu 29 marca 2010 roku
pomiedzy Harper Trade Sp. z 0.0. i Emitentem, Harper Trade Sp. z 0.0. udzielita Emitentowi pozyczki pienieznej w
kwocie 19.000.000 PLN , przy czym roszczenie Emitenta o wyplate kwoty tej pozyczki zostato potracone z roszczeniem
Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Emitenta z tytutu wyptaty kwoty powyzszej dywidendy (przystugujacej Harper Trade Sp. z
0.0. wskutek dokonania przekazu przez Wprowadzajacego).

Swiadczenia na rzecz oséb sprawujacych funkcje w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej Emitenta w okresie objetym
historycznymi informacjami finansowymi

Tabela74  Swiadczenia na rzecz osob sprawujacych funkcje w Zarzadzie (w tys. PLN)

Imig i nazwisko 2007 2008 2009 2010 do daty zatwierdzenia Prospektu
funkcja

Robert Neymann Prezes 597,90 958,43 933,50 350,00
Zarzadu
Rafat Walendzik 0,00 321,34 534,78 191,88
Cztonek Zarzadu
Grzegorz Swiderski Czionek| 0,00 170,00 498,40 190,00
Zarzadu
Joanna Ptochocka 56,37 317,70 473,6 141,42
Czlonek Zarzadu
Whodzimierz Bobinski 456,00 592,80 711,33 190,00
Wiceprezes Zarzadu
Sebastian Kasprzyk 210,38 425,97 0,00 0,00
czlonek Zarzadu
Mouloud Kermiche 384,83 0,00 0,00 0,00
Prezes Zarzadu
Robert Wojcik 129,72 0,00 0,00 0,00
Wiceprezes Zarzadu

Zr6dto: Emitent
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Tabela75 Swiadczenia na rzecz oséb sprawujacych funkcje w Radzie Nadzorczej (w tys. PLN)

Imie i nazwisko 2007 2008 2009 2010 do daty zatwierdzenia Prospektu

funkcja
Michal Rusiecki 0,00 0,00 0,00 0,00
Przewodniczacy Rady
Nadzorcze;
Jakub Chechelski 0,00 0,00 0,00 0,00
Wiceprzewodniczacy Rady|
Nadzorczej
Andrzej Kacperski Cztonek 4,0 144,00 144,00 60,00
Rady Nadzorczej
Mirostaw Stachowicz 0,00 147,81 144,00 60,00
Czlonek Rady Nadzorczej
Edyta Kurek Cztonek Rady| 0,00 46,73 72,00 30,00
Nadzorczej
Gerlinde Heike Rosener] 0,00 46,73 72,00 30,00
Cztonek Rady Nadzorczej
Sebastian Krol  Czionek| 0,00 0,00 0,00 0,00
Rady Nadzorczej
Piotr Augustyniak Cztonek 0,00 0,00 0,00 0,00
Rady Nadzorczej
Wioletta Rosotowskal 0,00 0,00 0,00 0,00

Czlonek Rady Nadzorczej

Zrédio: Emitent

Tabela76 Wynagrodzenia wyptacone Zarzadowi i Radzie Nadzorczej oraz pozostate Swiadczenia na rzecz Zarzadu

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Kroétkoterminowe $wiadczenia pracownicze 1 666,6 31436 3145,6
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 172,6 28,0 438,0
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy 0 0 0
Wypfacone dywidendy i premie z zysku 0 0 0
Swiadczenia w formie akcji wiasnych 0 0 0
Razem 1839,2 31716 3583,6

Zr6dto: Emitent
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22. POSTEPOWANIA SADOWE, ADMINISTRACYJNE | ARBITRAZOWE

Z wyjatkiem sporow (postepowan) opisanych ponizej, Emitent nie posiada informacji na temat innych postepowan przed
organami rzadowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych (tgcznie ze wszelkimi postgpowaniami w toku lub ktére
wedtug wiedzy Emitenta moga wystapi¢), za okres co najmniej 12 miesiecy poprzedzajacych zatwierdzenie niniejszego
Prospektu, ktére to postepowania mogg mie¢, mogty mie¢ lub mialy istotny wptyw na sytuacije finansowa lub rentowno$é
Emitenta lub Grupy.

22.1 Spory z Clinique Laboratories, Inc.

Spér dotyczacy znaku towarowego ,,Cleanic”

W dniu 3 wrzesnia 1993 roku Emitent zglosit do rejestracji znak towarowy stowno-graficzny Cleanic dla wybranych
produktéw w klasach 03 i 05. Decyzjgq z dnia 13 maja 1997 roku Urzad Patentowy RP dokonat rejestracji znaku
towarowego Cleanic (R 95489). W dniu 14 stycznia 2004 roku spédtka Clinique Laboratories, Inc. (,Clinique
Laboratories”) ztozyta w Urzedzie Patentowym RP wniosek o stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak
towarowy Cleanic w odniesieniu do produktéw z klasy 03 obejmujacej produkty kosmetyczne z wytaczeniem: chusteczek
nasaczonych ptynami kosmetycznymi, wacikdw, ptatkéw kosmetycznych, patyczkéw z watg do celéw kosmetycznych i
waty do celéw kosmetycznych. W ztozonym przez siebie wniosku Clinique Laboratories podniosta, iz zgodnie z jej
wiedzg znak towarowy Cleanic byt uzywany wytagcznie w odniesieniu do wymienionych powyzej produktéw, za$ nigdy nie
byt uzywany w odniesieniu do petnej gamy produktow kosmetycznych objetych klasg 03.

W dniu 28 listopada 2005 roku Urzad Patentowy RP stwierdzit wygasniecie prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic
z dniem 14 stycznia 2004 roku w cze$ci dotyczacej towaréw z klasy 03 obejmujacych produkty kosmetyczne, z
wytaczeniem nastepujacych produktdéw: chusteczki nasaczone ptynami kosmetycznymi, waciki, ptatki kosmetyczne,
patyczki z watg do celow kosmetycznych oraz wata do celéw kosmetycznych. W dniu 10 marca 2006 roku Emitent
zaskarzyt decyzje Urzedu Patentowego RP, wnoszac o jej uchylenie przez Wojewodzki Sad Administracyjny w
Warszawie. Wyrokiem z dnia 16 pazdziernika 2006 roku Wojewddzki Sad Administracyjny w Warszawie oddalit skarge
Emitenta. W dniu 5 stycznia 2007 roku Emitent wniést do Naczelnego Sadu Administracyjnego skarge kasacyjng od
wyroku Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego w Warszawie, zaskarzajac ten wyrok w catosci. W dniu 31 stycznia
2007 roku Clinique Laboratories w odpowiedzi na skarge Emitenta podtrzymata swoje stanowisko. Wyrokiem z dnia 21
listopada 2007 roku Naczelny Sad Administracyjny uchylit wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego z dnia 16
pazdziernika 2006 roku oraz decyzje Urzedu Patentowego RP z dnia 28 listopada 2005 roku, o ktérych mowa powyzej.
Naczelny Sad Administracyjny stwierdzit, ze po stronie Clinique Laboratories nie istniat interes prawny stanowigcy
warunek do wszczecia postepowania w sprawie. W rezultacie przedmiotowego wyroku Naczelnego Sadu
Administracyjnego prawo ochronne na znak towarowy Cleanic jest czynne oraz korzysta z ochrony, a decyzja o jego
wygasnieciu wydana przez Urzad Patentowy RP zostata pozbawiona mocy. Urzad Patentowy RP decyzjg z dnia 11
lutego 2009 roku umorzyt postepowanie w zwigzku z wigzacym wyrokiem Naczelnego Sadu Administracyjnego, po czym
Clinique Laboratories ztozyta wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy.

W miedzyczasie, dnia 18 sierpnia 2008 roku Clinique Laboratories ztozyta w Urzedzie Patentowym RP kolejny wniosek o
wygaszenie znaku towarowego Cleanic (R 95489) w czesci dotyczacej towardw z klasy 3: produkty kosmetyczne z
wylaczeniem ,chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi, wacikéw, ptatkdw kosmetycznych, patyczkow z watg do
celow kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych”. W opinii Emitenta brak jest jednak spetnienia przestanki
nieuzywania znaku z nastepujacych powodow. Po pierwsze, ewentualne nieuzywanie bytoby usprawiedliwione, gdyz
znak byt uznany za wygasty, a toczylo sie réwnolegle postepowanie o uniewaznienie kolejnych znakéw Emitenta, co jest
tzw. usprawiedliwionym nieuzywaniem w $wietle art. 169 ust. 1 pkt. 1 ustawy z dnia 30 czerwca 2000 roku - Prawo
wiasnosci przemystowej (Dz. U. z 2003 roku Nr 119, poz. 1117 ze zmianami). Po drugie, rozpoczeto sie uzywanie znaku
towarowego Cleanic w stosunku do co najmniej: szamponéw, oliwki, ptynu do higieny intymnej. Clinique Laboratories
podnosi, iz nie byto zadnych waznych powoddw nieuzywania znaku, w szczegélnosci, iz waznym powodem nie jest
toczace sie uprzednie postepowanie o uniewaznienie znaku Cleanic (R 95489). Clinique Laboratories w przedmiotowym
postepowaniu probuje wykaza¢ renomowany charakter swojego znaku. Na dzieh zatwierdzenia niniejszego Prospektu
Emitent nie posiada informacji na temat mozliwego terminu rozpatrzenia tej sprawy przez Urzad Patentowy RP.

Spor dotyczacy znakow towarowych ,,CLEANIC dzidzius” oraz ,,CLEANIC”

W 2006 roku Urzad Patentowy udzielit na rzecz Emitenta prawa ochronnego na znaki towarowe stowno-graficzne Cleanic
dzidziu$ (R 169920) oraz Cleanic (R 170657). Znak towarowy Cleanic dzidziu$ (R 169920) zostat zarejestrowany dla
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wybranych produktéow w klasach 03, 05 i 16, za$ znak towarowy Cleanic (R 170657) zostat zarejestrowany dla
wybranych produktéw w klasach 03, 05, 16 i 20.

W zwigzku z udzieleniem ww. praw ochronnych w dniu 1 wrze$nia 2006 roku spotka Clinique Laboratories ztozyta w
stosunku do obu znakow towarowych sprzeciwy, zadajac uchylenia decyzji o udzieleniu praw ochronnych w cato$ci. W
ztozonych przez siebie sprzeciwach Clinique Laboratories powotata sie na swéj znak towarowy C Clinique, oraz inne
znaki zawierajace oznaczenie Clinique tworzace rodzine znakéw Clinique, zgtoszone do rejestracji dla wybranych
produktéw w klasach 03 i 05. Clinique Laboratories probuje wykaza¢ renome swojego znaku towarowego C Clinique,
powotujac sie m.in. na decyzje Urzedu Patentowego RP z dnia 14 maja 2009 roku, w ktdrej Urzad ten uznat renome
znaku CLINIQUE HAPPY na terytorium Polski. Emitent nie zgadza si¢ z argumentacjg podniesiong przez Clinique
Laboratories w ztozonych przez te spotke sprzeciwach i zamierza broni¢ swoich uprawnien w sposéb i na zasadach
wyznaczonych przez odpowiednie przepisy prawa w tym zakresie. W szczegdlnosci Emitent nie zgadza sie ze
stanowiskiem wnioskodawcy, zwazywszy, ze renoma znaku musi by¢ wykazana w dacie zgtoszenia spornego znaku, a
to znak towarowy Cleanic jest renomowanym i powszechnie znanym znakiem w Polsce; ponadto znak Cleanic dzidziu$
posiada charakterystyczne okre$lenie ,dzidzius”. W stosunku do obu znakdw towarowych, tj. ,CLEANIC” R-170657 oraz
,CLEANIC dzidzius” R-169920 Emitent uznat sprzeciwy wniesione przez Clinique Laboratories za bezzasadne. Terminy
rozpraw w Urzedzie Patentowym RP w sprawach o uniewaznienie prawa ochronnego na oba znaki towarowe, zostaty
wyznaczone na dzien 2 czerwca 2010 roku, jednak rozprawy zostaty odroczone bez terminu, z powodu braku decyzji
Urzedu Patentowego co do wniosku o zmiane uprawnionego w rejestrze, ztozonego 3 marca 2010 roku przez Harper
Trade Sp. z 0.0.

Spory dotyczace znaku towarowego Cleanic baby

Clinique Laboratories ztozyta 25 stycznia 2010 roku wniosek o uniewaznienie znaku towarowego Cleanic baby (R CTM
6940894) w zakresie wszystkich towaréw objetych rejestracja, tj. w klasach 03, 05, 16. Clinique Laboratories podnosi, iz
uniewaznienie powinno nastapi¢, gdyz oznaczenie Cleanic baby z powodu podobierstwa do znakéw towarowych:
Clinique (R 2294429), C Clinique (R 51732) oraz Clinique (R 54429 istnieje prawdopodobiefistwo wprowadzenia w biad
opinii publicznej na terytorium, na ktérym wczesniejszy znak Clinique (R CTM 2294429), Clinique (R CTM 54429)i C
Clinique (R CTM 51732) jest chroniony. Ponadto Clinique Laboratories podnosi, iz uzywanie bez uzasadnionego
powodu jego znaku przynositoby uprawnionemu ze znaku Cleanic baby (R CTM 6940894) nienalezyte korzysci lub
bytoby szkodliwe dla odrézniajacego charakteru lub renomy znakéw Clinique i C Clinique. Obecnie przygotowywana jest
odpowiedz na wniosek Clinique Laboratories, ktéra ztozona zostanie po przedstawieniu przez wnioskodawce dowodéw
renomy znaku i wyznaczeniu przez Urzad terminu na jej ztoZenie. Postepowanie toczy sie w trybie spornym.

Spory dotyczace oznaczenia Cleanic Kindii oraz Cleanic natural Beauty

Clinique wniosta dnia 25 stycznia 2010 roku sprzeciw wobec zarejestrowania oznaczenia Cleanic natural Beauty (Z CTM
8339483) oraz znaku Cleanic Kindii (Z CTM 8151921) w zakresie wszystkich towaréw objetych rejestracjami, tj. w
klasach 03, 05, 16. Clinique Laboratories uzasadnia sprzeciw tym, ze oznaczenia Cleanic natural Beauty oraz Cleanic
Kindii z powodu podobierstwa do znakéw towarowych Clinique (R CTM 2294429), C Clinique (R 51732) oraz Clinique
(R CTM 54429), rodzg prawdopodobienstwo wprowadzenia w bitgd opinii publicznej na terytorium, na ktérym wczeéniejsze
znaki Clinique (R CTM 2294429), C Clinique (R CTM 51732) oraz Clinique (R CTM 54429) byly chronione. Ponadto
Clinique Laboratories podnosi, iz uzywanie bez uzasadnionego powodu jego znakdéw przynositoby uprawnionemu ze
znakdw Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483) oraz znaku Cleanic Kindii (Z CTM 8151921) nienalezyte korzysci lub
bytoby szkodliwe dla odrdzniajacego charakteru lub renomy znakéw zawierajgcych oznaczenie Clinique. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego Prospektu przygotowywana jest odpowiedz ustosunkowujaca sie do wskazanych sprzeciwéw.
Postepowanie toczy sie w trybie spornym.

Skutki ewentualnych niekorzystnych dla Emitenta rozstrzygnie¢ w ramach sporéw z Clinique Laboratories

W $wietle korzystnego dla Emitenta wyroku Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 21 listopada 2007 roku
(opisanego szczegGtowo w niniejszym punkcie, w czesci ,Spér dotyczacy znaku towarowego Cleanic”), ochrona znaku
towarowego Cleanic (R 95489) nie podlega ograniczeniom, a prawo ochronne wynikajace z tego znaku jest czynne.

W opinii Emitenta powyzszej przedstawione dziatania Clinique Laboratories sg obliczone przede wszystkim na
utrudnienie Emitentowi mozliwo$ci rejestracji nowych znakéw towarowych stowno-graficznych zawierajacych stowo
,Cleanic” w nowych dla Emitenta grupach towarowych. Biorac jednakze pod uwage aktualny stan przedmiotowych spraw,
jest mato prawdopodobne aby omawiane dziatania Clinique Laboratories (nota bene tak znacznie rozciagnigte w czasie)
mogly ostatecznie zakonczy¢ sie powodzeniem. Emitent ocenia jako znikome prawdopodobienstwo, aby rezultat sporéw i
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postepowan z udziatem Clinique Laboratories mogt wywrze¢ istotny wptyw na wyniki finansowe i pozycje rynkowa,
Emitenta. Jednocze$nie nie mozna wyeliminowac catkowicie ryzyka niekorzystnych rozstrzygnie¢ w postepowaniach
spornych przed Urzedem Patentowym RP oraz przed Urzedem ds. Harmonizacji Rynku Wewnetrznego dotyczacych
znakéw towarowych Cleanic dzidziu$ (R 169920), Cleanic (R 170657), Cleanic (R 95489), Cleanic baby (R CTM
6940894), Cleanic natural Beauty (Z CTM 8339483), Cleanic Kindii (Z CTM 8151921); w takim wypadku decyzje o
udzieleniu Emitentowi praw ochronnych na te znaki towarowe zostatyby uchylone, co mogtoby skutkowaé 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 badz tez do catego znaku.
Emitent zwraca uwage na fakt, iz nieprzerwanie przystuguje mu ochrona znaku towarowego Cleanic (R 95489), ktore;
charakter zostat potwierdzony wspomnianym wyrokiem Naczelnego Sadu Administracyjnego z dnia 21 listopada 2007
roku, jak réwniez innych znakéw towarowych zawierajacych oznaczenie Cleanic.

22.2 Spor z Przedsigbiorstwem Chemii Gospodarczej Pollena S.A.

Ostrzeszowskie Zaktady Chemii Gospodarczej POLLENA, pdzniejsze Przedsigbiorstwo Chemii Gospodarczej POLLENA
S.A. z siedzibg w Ostrzeszowie, (,Pollena Ostrzeszéw”) wystapita w 2007 roku do Urzedu Patentowego RP ze
sprzeciwem wobec rejestracji przez Emitenta znaku towarowego Cleanic dzidzius (R 169920) w zakresie udzielenia
Emitentowi prawa ochronnego na znak towarowy Cleanic dzidzius (R 169920) w klasie 03, w zakresie chusteczek
nasgczonych ptynami kosmetycznymi. W ztozonym przez siebie sprzeciwie Pollena Ostrzeszéw podniosta, iz od 1997
roku przystuguja jej prawa z rejestracji znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815) przeznaczonego do oznaczania w
klasie 03 miedzy innymi takich towaréw jak wyroby kosmetyczne i szampony. W sprzeciwie Pollena Ostrzeszow
zarzucita, iz znak towarowy Cleanic dzidzius (R169920) w odniesieniu do towaréw w postaci chusteczek nasaczonych
ptynami kosmetycznymi nie spetnia wymogu zdolnosci rejestrowej z uwagi na podobienstwo do znaku towarowego
stownego DZIDZIUS (R 121815) dla towaréw tego samego rodzaju — wyrobéw kosmetycznych i szamponow. Uznajac
chusteczki nasaczone ptynami kosmetycznymi oraz wyroby kosmetyczne za towary tego samego rodzaju, Pollena
Ostrzeszéw zakwestionowata rejestracie w klasie 03 znaku Cleanic dzidzius (R169920) dla chusteczek nasaczonych
ptynami kosmetycznymi w zwigzku z powszechnoscig wystepowania w obrocie mydet i szampondw dla dzieci pod nazwg
DZIDZIUS. Emitent uwaza sprzeciw zlozony przez Pollene Ostrzeszow za bezzasadny, szczegélnie wobec wieloletniego
wczesniejszego uzywania oznaczenia Cleanic dzidziu$ oraz ztozonego, stowno-graficznego charakteru tego znaku oraz
rodzajowego, informujacego o przeznaczeniu towaru, oznaczenia wyrazu ,dzidziu§”. Sprawa zostata skierowana do
rozpatrzenia przez Urzad Patentowy RP w postepowaniu spornym.

W dniu 24 stycznia 2008 roku Emitent wniést o stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak towarowy
DZIDZIUS (R 121815), przystugujacego Pollena Ostrzeszéw, z uwagi na nieuzywanie zarejestrowanego znaku
towarowego w sposéb rzeczywisty dla towaréw objetym prawem ochronnym w ciggu nieprzerwanego okresu pieciu lat w
zakresie nastepujacych towaréw: wyroby kosmetyczne, ptyny, proszki do pielegnacji skéry, ciata i wioséw, Srodki
dezynfekcyjne. Uprawniona spotka wniosta 0 umorzenie postepowania z uwagi na brak interesu prawnego po stronie
Emitenta oraz oddalenie wniosku jako bezpodstawnego. Do dnia zatwierdzenia Prospektu postepowanie nie zostato
zakoniczone.

W listopadzie 2008 roku Emitent zlozyt wniosek o uniewaznienie prawa ochronnego ze znaku towarowego DZIDZIUS (R
121815), gdyz Urzad Patentowy udzielit prawa ochronnego na przedmiotowy stowny znak towarowy z naruszeniem
przepisdw dwczesnie obowigzujacej ustawy z dnia 31 stycznia 1985 roku o znakach towarowych, w szczegoinosci w
zakresie braku dostatecznych znamion odrézniajacych w zwyktych warunkach obrotu gospodarczego. Do dnia
zatwierdzenia Prospektu postepowanie nie zostato zakoriczone.

Pollena Ostrzeszéw ziozyta wniosek o udzielenie zabezpieczenia roszczenia w stosunku do Harper Hygienics S.A.
wynikajacego z rejestracji praw ochronnych do znaku towarowego, tj. nie wprowadzanie do obrotu szamponow
oznaczonych Cleanic dzidzius. Wniosek zostat uwzgledniony przez Sad Okregowy, a zazalenie wniesione przez
Emitenta oddalone. We wrze$niu 2008 roku Pollena Ostrzeszéow ziozyta pozew o zaniechanie naruszenia prawa
ochronnego na znak towarowy oraz o zaniechanie czyndw nieuczciwej konkurencji, wnoszac o zakazanie uzywania
oznaczenia ,dzidziu$” oraz nazw podobnych na szamponach produkowanych przez Emitenta oraz nakazanie Emitentowi
wycofania z obrotu szamponéw oznaczonych nazwag ,dzidziu$”, gdyz narusza to posiadane przez powoda wytgczne
prawo ze znaku towarowego DZIDZIUS (R 121815).
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W odpowiedzi na pozew z dnia 23 pazdziernika 2008 roku Emitent wnidst o oddalenie powddztwa w catosci. Emitent
uwaza powodztwo za bezzasadne, szczegolnie wobec wieloletniego wcze$niejszego uzywania oznaczenia Cleanic
dzidziu$ oraz ztozonego, stowno-graficznego charakteru tego znaku zawierajacego charakterystyczny element Cleanic.
Emitent wykazuje w postepowaniu, iz wyraz ,dzidziu$” jest oznaczeniem rodzajowym, informujacym o przeznaczeniu
towaru, oraz ze znak towarowy Cleanic dzidziu$ jest powszechnie znany i posiada renomowany charakter. W zakresie
za$ czynu nieuczciwej konkurenciji, Emitent uwaza powddztwo za bezpodstawne, gdyz Emitent nie czerpie jakichkolwiek
korzy$ci z rzekomych asocjacji pomiedzy obydwoma znakami.

W odpowiedzi na pozew Emitent ztozyt takze wniosek o zawieszenie postgpowania w zwigzku z toczacymi sie
postepowaniami przed Urzedem Patentowym RP, tj. w sprawie z wniosku o stwierdzenie wyga$niecia prawa ochronnego
uprawnionej Pollena Ostrzeszéw na znak towarowy ,DZIDZIUS’ (R 121815) oraz w sprawie ze sprzeciwu Polleny
Ostrzeszéw wobec decyzji o udzieleniu prawa ochronnego z znak towarowy Emitenta ,Cleanic dzidzius” (R 169920).
Ostatecznie wniosek zostat jednak oddalony.

W dniu 26 maja 2010 roku, w postepowaniu toczacym sie przed Sadem Okregowym w Warszawie z ww. powodztwa
Polleny Ostrzeszéw, strony zawarly ugode sadowa, w wyniku czego sad wydat postanowienie o umorzeniu tego
postepowania. W tresci ugody Emitent odwiadczyt, Zze nie bedzie po dacie zawarcia ugody ubiegac sie o rejestracje
znakéw towarowych zawierajgcych w nazwie stowo ,DZIDZIUS” w jakiejkolwiek formie graficznej dia szamponéw.

22.3 Postepowania przed Urzedem do Spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego w
Alicante dotyczace znakéw Harper Trade Sp. z 0.0.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu toczg sie postepowania bedace nastepstwem wniesienia sprzeciwdw
wobec rejestracji oznaczen przez Emitenta przed Urzedem do Spraw Harmonizacji Rynku Wewnetrznego w Alicante
(,Urzad”). W zwigzku z Umowag przeniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa z dnia 31 grudnia 2009 roku,
zawartg pomiedzy Emitentem a Harper Trade Sp. z 0.0., doszto do przeniesienia znakéw towarowych, o ktérych mowa w
punkcie 13.1.2 Prospektu, na Harper Trade Sp. z 0.0. Postepowania w zakresie sprzeciwu wobec rejestracji znakéw z
wnioskow Clinique Laboratories zostaty opisane w punkcie zatytutowanym ,Spory z Clinique Laboratories, Inc”.

22.3.1. Sprzeciwy wobec rejestracji oznaczenia Kindii

Pharmaton SA, CH, wiasciciel znaku KIDDI, ztozyt 2 lutego 2010 roku sprzeciw wobec rejestracji stowno-graficznego
oznaczenia Kindii (Z CTM 8339475) w zakresie wszystkich towaréw objetych rejestracja, tj. w klasach 03, 05 oraz 16.
Pharmaton SA, CH wnioskowat, iz ze wzgledu na podobienistwo obu znakéw istnieje prawdopodobieristwo wprowadzenia
w biad opinii publicznej na terytorium, na ktérym wcze$niejszy znak KIDDI jest chroniony. W wyniku negocjaciji Strony
uzgodniono stanowisko, zgodnie z ktérym wykaz towaréw, dla ktorych znak ma by¢ zarejestrowany, zostanie
ograniczony. Sprzeciw zostat wycofany. Urzad zarejestrowat znak stowny, do ktérego nie ztozono sprzeciwu.

Takze, Spotka Kin Cosmetics ES, wiasciciel dziesigciu wspolnotowych oraz zarejestrowanych w Hiszpanii znakow
towarowych zawierajacych oznaczenie KIN, wniosta dnia 28 stycznia 2010 roku sprzeciw wobec rejestraciji oznaczenia
Kindii (Z CTM 8339475) w zakresie wszystkich towardw objetych rejestracjg. Kin Cosmetics ES wnioskowat, iz ze
wzgledu na podobienstwo jego znakow zawierajgcych oznaczenie KIN do oznaczenia Kindii istnieje
prawdopodobienstwo wprowadzenia w btad opinii publicznej na terytorium, na ktdrym znaki te sg chronione. Na dzien
zatwierdzenia niniejszego Prospektu majg miejsce negocjacje, podczas ktorych ztozono propozycje ugodowego
zakonczenia sporu. Urzad zarejestrowat znak stowny, do ktérego nie ztozono sprzeciwu.

Trzecim podmiotem, ktory ztozyt sprzeciw wobec rejestracji oznaczenia Kindii (Z CTM 8339475) jest Amazon Europe
Holding Technologies scs (dnia 28 stycznia 2010 roku). Powyzsza spotka jako wiasciciel znakéw KINDLE (R CTM
2733755376108) oraz amazonkindle (R CTM 2733756445019) wnioskuje, iz ze wzgledu na podobienstwo znakéw
wnoszacego sprzeciw oraz oznaczenia Kindii istnieje prawdopodobienstwo wprowadzenia w btad opinii publicznej na
terytorium, na ktérym wczesniejsze znaki KINDLE oraz amazonkindle sg chronione. W wyniku negocjacji, strony
uzgodnity stanowisko, zgodnie z ktérym wykaz towarow dla ktérych znak ma by¢ zarejestrowany zostanie ograniczony.
Ograniczono zakres rejestracji towaréw z klasy nr 16, po czym sprzeciw zostat wycofany. Urzad zarejestrowat znak
stowny, do ktérego nie ztozono sprzeciwu.
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22.3.2. Sprzeciw wobec rejestracji oznaczenia Ola

The Procter and Gamble Co, wiasciciel znaku Olay (R CTM 273375), dnia 13 stycznia 2010 roku ziozyt sprzeciw wobec
rejestracji przez Emitenta znaku Ola (Z CTM 8339459) w zakresie wszystkich towaréw objetych rejestracja, tj. w klasach
03, 05. Wnioskodawca podnosi, iz ze wzgledu na podobieristwo obu znakéw istnieje prawdopodobieristwo wprowadzenia
w btad opinii publicznej na terytorium, na ktérym wcze$niejszy znak Olay jest chroniony. Na dzieh zatwierdzenia
niniejszego Prospektu maja miejsce negocjacje, podczas ktérych ztozono propozycje ugodowego zakorczenia sporu
poprzez ograniczenie wykazu towaréw, dla ktérych oznaczenie ma by¢ zarejestrowane.

22.3.3. Sprzeciwy wobec rejestracji oznaczenia Presto Clean

Henkel Italia Spa dnia 11 sierpnia 2009 roku i Presto Enterprises, zgtaszajacy oznaczenie Press fo (Z 2862932) dnia 28
lipca 2009 roku ztozyty sprzeciw wobec rejestracji przez Emitenta znaku Presto Clean (Z CTM 7421563) w zakresie
wszystkich towardw objetych rejestracj, tj. w klasach 03, 05 oraz 21. W wyniku ograniczenia przez Emitenta zgtoszenie
znaku w klasie 3 do nastepujacych towaréw: nawilzone chusteczki do czyszczenia powierzchni z wylaczeniem
czyszczenia odziezy, Presto Enterprises wycofat sprzeciw. Henkel Italia Spa, wtasciciel znaku Presto (191058 rejestracja
miedzynarodowa oraz 1009420 rejestracja krajowa we Wioszech) nadal podirzymuje sprzeciw wobec wszystkich
towardw, dla ktdrych znak ma by¢ zarejestrowany znak Presto Clean. Henkel Italia Spa wnioskuje, iz ze wzgledu na
podobienstwo znaku Presto oraz oznaczenia Presto Clean istnieje prawdopodobieristwo wprowadzenia w btad opinii
publicznej na terytorium, na ktérym wczesniejszy znak Presto jest chroniony. Na dzieh zatwierdzenia niniejszego
Prospektu zostata ztozona odpowiedz na opozycje i oczekiwane jest rozstrzygniecie sprawy przez Urzad. Postepowanie
toczy sie w trybie spornym.

22.3.4. Spory dotyczace oznaczenia TODI BEAR

Dnia 5 czerwca 2009 r. Emitent ztozyt wniosek o rejestracje znaku graficznego TODI BEAR. Wobec rejestracji znaku
TODI BEAR zostaty ztozone sprzeciwy przez spotke Novoartic Vaccines and Diagnostics Inc. oraz spotke Beiersdorf AG.
W obu sprawach podjeto negocjacje. Obecnie przygotowywana jest odpowiedz ustosunkowujgca sie do wniesionych
sprzeciwow.
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23. AKCJE | KAPITAL ZAKLADOWY

23.1 Wielkos¢ wyemitowanego kapitatu zakladowego Emitenta

Na dziert 31 grudnia 2009 roku jak i na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta wynosit
511.700,00 PLN i dzielit sie na 51.170.000 akcji zwyklych na okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1 grosz kazda.
Akcje serii A zostaty w petni opfacone.

Zgodnie z § 5.5 statutu Spotki, Zarzad jest upowazniony w okresie do dnia 30 czerwca 2012 roku do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego przez dokonanie jednego albo kilku kolejnych podwyzszen kapitatu
zaktadowego w drodze emisji tacznie nie wiecej niz 7.500.000 akji serii C o wartosci nominalnej 1 grosz kazda.

Zadne z akgji Spotki nie znajdowaty sie w obrocie na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW na dzier 1 oraz 31
grudnia 2009 roku.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi (tj. w latach 2007 - 2009 i w roku 2010) mialy miejsce
nastepujace zdarzenia, w przypadku ktérych 10% akcji kapitatu zostato optacone w postaci aktywow innych niz gotéwka:

— w dniu 25 lipca 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoinikow ,HARPER HYGIENICS” Sp. z o.0. podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 203.490,00 PLN, o kwote 308.210,00 PLN, do
kwoty 511.700,00 PLN przez zwiekszenie wartosci nominalnej udziatow z kwoty 570,00 PLN kazdy do kwoty
1.700,00 PLN kazdy. Pokrycie rdéznicy pomiedzy nowg warto$cig nominalng udziatéw, a dotychczasowa warto$cig
nominalng udziatdw nastapito ze Srodkéw wiasnych Spdtki z kapitatu zapasowego utworzonego z zysku.
Przedmiotowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane dnia 13 sierpnia 2007 roku.

— w dniu 14 sierpnia 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie przeksztatcenia ,HARPER HYGIENICS” Sp. z o.0. w spotke akcyjna. Przedmiotowe
przeksztatcenie zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS dnia 25 wrze$nia 2007 roku.

23.2 Akcje nie reprezentujace kapitatu

Nie istniejg inne akcje Emitenta poza akcjami serii A, o ktérych mowa powyzej w punkcie 23.1 ,Wielko$¢ wyemitowanego
kapitatu zaktadowego Emitenta”.

23.3 Liczba, wartos¢ ksiegowa i warto§¢ nominalna akcji Emitenta w posiadaniu
Emitenta, innych os6b w imieniu Emitenta lub przez podmioty zalezne Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent nie posiada Zadnych akcji wtasnych. Réwniez inne osoby lub podmioty
zalezne Emitenta nie posiadajg akcji Emitenta.

23.4 Liczba zamiennych papierow  wartosciowych, wymiennych papieréow
wartosciowych lub papieréw wartosciowych z warrantami oraz zasady i procedury,
ktorym podlega ich zamiana, wymiana lub subskrypcja

Nie istniejq jakiekolwiek zamienne lub wymienne papiery wartosciowe Spotki lub papiery wartoSciowe z warrantami.
Imienne warranty subskrypcyjne serii A miaty zosta¢ wyemitowane w ramach realizacji Programu Motywacyjnego na lata
2008-2011, ktory zostat przyjety przez NWZA w dniu 27 wrze$nia 2007 roku, jednakze program ten nie zostat
uruchomiony, a jego wdrozenie stato sie bezprzedmiotowe (ze wzgledu na nieziszczenie sie warunku, jakim byto dojscie
do skutku oferty publicznej, obejmujacej akcje serii A oferowane do sprzedazy przez Wprowadzajacego na podstawie
prospektu emisyjnego, zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 14 stycznia 2008 roku). W dniu 16
czerwca 2010 roku NWZA podijeto uchwaty uchylajace trzy uchwaty NWZA z 27 wrze$nia 2007 roku, bedace podstawami
prawnymi Programu Motywacyjnego 2008-2011, tj.: (i) uchwate NWZA nr 3 z dnia 27 wrze$nia 2007 roku w sprawie
wprowadzenia Programu Motywacyjnego 2008-2011, (i) uchwate NWZA nr 4 wsprawie emisji warrantow
subskrypcyjnych, oraz (iii) uchwate NWZA nr 5 w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki,
emisji akcji serii B, pozbawienia w cato$ci dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do wszystkich
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akcji serii B, dematerializacji wszystkich akcji serii B oraz ubiegania sie o ich dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym w Polsce. Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowigzaniach w odniesieniu do kapitatu

Emitent nie jest zobowigzany do podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

Zgodnie z § 5.5 statutu Spotki, Zarzad jest upowazniony w okresie do dnia 30 czerwca 2012 roku do podwyzszenia
kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego przez dokonanie jednego albo kilku kolejnych podwyzszen kapitatu
zaktadowego w drodze emisji tacznie nie wiecej niz 7.500.000 akcji serii C o warto$ci nominalnej 1 grosz kazda.

23.5 Informacje o kapitale dowolnego cztonka grupy kapitalowej Emitenta, ktory jest
przedmiotem opcji, lub wobec ktérego zostalo uzgodnione warunkowo Ilub
bezwarunkowo, ze stanie si¢ on przedmiotem opcji, a takze szczegétowy opis
takich opcji wlacznie z opisem oséb, ktérych takie opcje dotycza

Brak jakichkolwiek informacji o kapitale ktéregokolwiek cztonka grupy kapitatowej Emitenta, ktory bytby przedmiotem
opciji, lub wobec ktérego zostatoby uzgodnione warunkowo lub bezwarunkowo, Ze stanie si¢ on przedmiotem opcji.

23.6 Dane historyczne na temat kapitatu zaktadowego

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi (tj. w latach 2007 - 2009 i w roku 2010) miaty miejsce

nastepujace zdarzenia dotyczace kapitatu zaktadowego Spotki:

— w dniu 25 lipca 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspoinikow ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 203.490,00 PLN, o kwote 308.210,00 PLN, do
kwoty 511.700,00 PLN przez zwigkszenie wartosci nominalnej udziatéw z kwoty 570,00 PLN kazdy do kwoty
1.700,00 PLN kazdy. Pokrycie roznicy pomiedzy nowa warto$cig nominalng udziatéw, a dotychczasowg wartoscig
nominalng udziatbw nastapito ze $rodkdw wiasnych Spétki z kapitatu zapasowego utworzonego z zysku.
Przedmiotowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane dnia 13 sierpnia 2007 roku;

— w dniu 14 sierpnia 2007 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspélnikéw ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. podjeto
uchwate w sprawie przeksztatcenia ,HARPER HYGIENICS” Sp. z o0.0. w spodtke akcyjng. Przedmiotowe
przeksztatcenie zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat
Gospodarczy KRS dnia 25 wrze$nia 2007 roku;

— w dniu 27 wrzesnia 2007 roku NWZA podjeto uchwate nr 5 w sprawie warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki, emisji akcji serii B, pozbawienia w catoci dotychczasowych akcjonariuszy prawa poboru w
odniesieniu do wszystkich akcji serii B, dematerializacji wszystkich akcji serii B oraz ubiegania si¢ o ich
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w Polsce, jak rowniez w sprawie zmiany Statutu Spétki w zwigzku z
uchyleniem tej uchwaty. Na mocy tej uchwaty, kapitat zaktadowy Spétki zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie
wiekszg niz 30.702 PLN (stosowna zmiana Statutu zostata zarejestrowana przez sad w dniu 7 kwietnia 2008 roku).
Celem tego warunkowego podwyzszenia kapitatu byto przyznanie prawa do objecia nie wiecej niz 3.070.200 akcji
zwyktych na okaziciela serii ,B” 0 wartosci nominalnej 1 (jeden) grosz kazda, posiadaczom nie wiecej niz 3.070.200
imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii ,A”, ktére miaty zostaC wyemitowane przez Spdtke na podstawie
uchwaty NWZA nr 4 w sprawie emisji warrantow subskrypcyjnych podjetej w dniu 27 wrzesnia 2007 roku w zwigzku
z uchwatg NWZA nr 3 z dnia 27 wrze$nia 2007 roku w sprawie wprowadzenia Programu Motywacyjnego 2008-2011;

— wdniu 16 czerwca 2010 roku NWZA podjeto uchwaty uchylajace powyzsze trzy uchwaty NWZA z 27 wrze$nia 2007
roku, bedace podstawami prawnymi Programu Motywacyjnego 2008-2011, ktory to program nie zostat uruchomiony,
a jego wdrozenie stato sie bezprzedmiotowe (ze wzgledu na nieziszczenie sie warunku, jakim byto dojcie do skutku
oferty publicznej, obejmujacej akcje serii A oferowane do sprzedazy przez Wprowadzajacego na podstawie
prospektu emisyjnego, zatwierdzonego przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 14 stycznia 2008 roku), w tym
uchwate NWZA nr 3 w sprawie uchylenia uchwaty Nr 5§ NWZA z dnia 27 wrze$nia 2007 r. w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki, emisji akcji serii B, pozbawienia w catodci dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do wszystkich akcji serii B, dematerializacji wszystkich akcji serii B oraz
ubiegania si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w Polsce, jak rowniez w sprawie zmiany Statutu
Spdtki w zwigzku z uchyleniem tej uchwaly (skutek zmiany Statutu w zakresie wykreslenia postanowien ustepu 5.6
Statutu dotyczacych warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego nastapi z chwilg dokonania wpisu w
rejestrze przedsigbiorcow KRS, o co Spotka zawnioskowata do sadu rejestrowego).
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24. INFORMACJE O STATUCIE | UMOWIE SPOLKI

24.1 Opis przedmiotu i celu dziatalno$ci Emitenta ze wskazaniem miejsca w statucie
Spotki, w ktérym sa one okreslone

Zgodnie z § 4.1 statutu Spotki przedmiotem dziatalnosci Spétki jest:

— produkcja gotowych artykutdw widkienniczych, oprocz odziezy, z wyjatkiem dziatalno$ci ustugowey;
—  produkcja wtoknin;

— produkcja wyrobow wiokienniczych pozostatych, gdzie indziej niesklasyfikowana;

— produkcja papierowych artykutdéw dla gospodarstwa domowego, toaletowych i sanitarnych;
— produkcja pozostatych artykutéw z papieru i tektury, gdzie indziej niesklasyfikowana;

— produkcja widkien chemicznych;

— produkcja ptyt, arkuszy, rur i ksztattek z tworzyw sztucznych;

— produkcja opakowan z tworzyw sztucznych;

— sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykdw;

— pozostata sprzedaz hurtowa wyspecjalizowana;

— zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek;

— kupno i sprzedaz nieruchomo$ci na wiasny rachunek;

— wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek;

—  zarzadzanie nieruchomosciami niemieszkalnymi;

— badanie rynku i opinii publicznej;

— doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania;

— pozyczki pieniezne poza systemem bankowym.

24.2 Podsumowanie wszystkich postanowien statutu Spétki lub regulaminéw Spofki
odnoszacych sie do czlonkéw organdw administracyjnych, zarzadzajacych i
nadzorczych

Zarzad Spotki
Zarzad Spdiki sktada sie od 2 do 5 cztonkdw, w tym Prezes Zarzadu. Kadencja Zarzadu jest wspoina i trwa 3 lata.

Zarzad jest powotywany i odwotywany przez Rade Nadzorczg, ktéra powotujac Zarzad okre$la jednoczesnie liczbe jego
czlonkéw dla danej kadencji.

Zarzad Spotki zarzadza Spotka, prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje jg na zewnatrz. Wszelkie sprawy zwigzane z
prowadzeniem spraw Spotki niezastrzezone ustawg lub statutem Spétki do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub
Rady Nadzorczej nalezg do kompetencji Zarzadu.

Uchwaly Zarzadu zapadajg zwykta wiekszoscig gtosow, a w przypadku réwnej liczby gtosdw rozstrzyga gtos Prezesa
Zarzadu.

Do sktadania o$wiadczen w imieniu Spotki wymagane jest wspdtdziatanie 2 cztonkow Zarzadu albo 1 czlonka Zarzadu
tacznie z prokurentem

Organizacije 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 Nadzorcza, w drodze uchwaly ustala wewnetrzny zakres zadan Czionkéw
Zarzadu. W ramach podziatu zadan Cztonkowie Zarzadu miedzy innymi: kierujq podlegtymi im jednostkami
organizacyjnymi oraz nadzorujg wykonanie spraw przez podlegte im jednostki organizacyjne Emitenta.

Zarzad moze przekaza¢ prowadzenie oznaczonych spraw poszczegdlnym Czionkom Zarzadu lub pracownikom
Emitenta, z zastrzezeniem spraw, ktore:

1) zostaly przypisane do wylacznej kompetencji Zarzadu przez obowigzujace przepisy prawa lub postanowienia
Statutu;
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2) zostaty powierzone Zarzadowi przez Walne Zgromadzenie lub Rade Nadzorcza.

Przekazanie prowadzenia okre$lonych spraw poszczegéinym Cztonkom Zarzadu lub pracownikom Spétki nastepuje
miedzy innymi przez:

1) uchwate Zarzadu w sprawie okreslenia kompetenciji poszczegoinych Cztonkéw Zarzadu;
2) okre$lenie zakresu czynno$ci pracownika zatrudnianego u Emitenta;

3) przyjecie regulaminu organizacyjnego Emitenta;

4) udzielenie przez Zarzad prokury oraz petnomocnictw.

Zarzad moze powierzy¢ poszczegdlnym Czionkom Zarzadu realizacje lub nadzér nad sprawami bedacymi w kompetencii
Zarzadu w $ciSle okreSlonym zakresie. Cztonek Zarzadu odpowiedzialny za powierzone zadania sktada Zarzadowi
sprawozdanie z wykonywania tych zadan.

Posiedzenia Zarzadu odbywajg sie w siedzibie Emitenta lub w innym miejscu wyznaczonym przez Prezesa Zarzadu na
terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Posiedzenia Zarzadu zwotuje i przewodniczy im Prezes Zarzadu, a w razie jego
nieobecnosci wyznaczony przez niego Cztonek Zarzadu. Porzadek obrad ustala oraz zawiadomienia podpisuje osoba
uprawniona do zwofania posiedzenia Zarzadu. Posiedzenia Zarzadu odbywajq sie w miare potrzeb, jednak nie rzadziej
niz jeden raz w miesigcu. Posiedzenie Zarzadu powinno by¢ rowniez zwotane na zadanie Cztonka Zarzadu w terminie
nieprzekraczajacym 3 dni roboczych od dnia zgtoszenia zadania. Zadanie, o ktérym mowa powyzej, powinno zawiera¢
proponowany porzadek obrad. Cztonkowie Zarzadu powinni by¢ zawiadomieni o posiedzeniu i porzadku obrad nie
pdzniej niz na 2 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. Uchwaly Zarzadu zapadajg zwyklg wiekszoscig
gtosow, a w przypadku réwnej liczby glosow rozstrzyga gtos Prezesa Zarzadu. Uchwaty Zarzadu mogg by¢ powziete,
jezeli wszyscy cztonkowie zostali prawidtowo zawiadomieni o posiedzeniu Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu powinni uczestniczy¢ w obradach Walnego Zgromadzenia w sktadzie umozliwiajacym udzielenie
merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie Walnego Zgromadzenia. Nieobecno$¢ Czionka Zarzadu na
Walnym Zgromadzeniu wymaga wyjasnienia, ktore powinno by¢ przedstawione na Walnym Zgromadzeniu.

Czlonek Zarzadu jest obowigzany do informowania Zarzadu o zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego
powstania oraz nie uczestniczy w obradach ani nie bierze udziatu w gtosowaniu nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w
ktérej zaistniat konflikt intereséw.

Przez konflikt interesow, zgodnie z Regulaminem, rozumie sie okolicznosci mogace doprowadzi¢ do powstania
sprzeczno$ci miedzy interesem Czionka Zarzadu lub podmiotu z nim powigzanego a interesem Emitenta lub grupy
kapitatowej Emitenta. Konflikt intereséw moze powstac, w szczegoinosci gdy:

1) Czonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany moze uzyska¢ korzy$¢ lub unikna¢ straty wskutek poniesienia
straty lub nieuzyskania korzysci przez Emitenta lub jego grupe kapitatowa;

2) Czonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany posiada obiektywny powod aby preferowaé okreslony podmiot w
relacjach z Emitentem lub podmiotem z jego grupy kapitatowe;;

3) interes majatkowy Czlonka Zarzadu pozostaje rozbiezny z interesem majatkowym Emitenta lub podmiotu z jego
grupy kapitatowej;

4) Czonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany prowadzi takg samg dziatalno$¢ jak dziatalno$¢ prowadzona
przez Emitenta lub jego grupe kapitatowa;

5) Czlonek Zarzadu lub podmiot z nim powigzany otrzyma od innego podmiotu bedacego lub majacego byé
kontrahentem Emitenta lub podmiotu z jego grupy kapitatowej korzy$¢ majatkowa w zwigzku z ustugg
$wiadczong na rzecz takiego innego podmiotu;

6) Czonek Zarzadu angazuje sie osobiscie w dziatalno$¢ gospodarczg lub innego rodzaju aktywno$¢ poza
Emitentem w sposdb, ktdry uniemozliwia mu poswiecenie niezbednej ilosci czasu na wykonywanie swoich
obowigzkow na rzecz Emitenta lub jego grupy kapitatowe;.

159



Rada Nadzorcza Spofki

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkdw, w tym Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego,
powotywanych na 3-letnig, wspoing kadencje, przy czym od daty dopuszczenia akcji Spdtki do obrotu na rynku
regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, co najmniej dwdch czionkéw Rady Nadzorczej powinno spetniaé
kryteria niezalezno$ci od Spotki i podmiotéw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze Spotka, wynikajace z zasad tadu
korporacyjnego obowigzujacych na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sg lub majg
by¢ notowane akcje Spdtki (,Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej”). Dla ukonstytuowania sie Rady Nadzorczej Spotki i
petnienia przez nig swoich obowigzkéw oraz wykonywania uprawnien wystarczajace jest powotanie 5 (pigciu) cztonkéw
Rady Nadzorczej Spotki. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadenciji okresla Walne Zgromadzenie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani w nastepujacy sposéb:

1. tak dtugo, jak akcjonariuszem Spotki posiadajacym akcje Spotki reprezentujace ponad 50% ogolnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Spotki jest Polish Enterprise Fund V, L.P., spétka 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 po$rednio zalezna od PEF V w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 Kodeksu Spétek Handlowych
(,Podmiot Zalezny”), odpowiednio PEF V albo Podmiot Zalezny, bedacy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

() 3 (trzech) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 5
(pieciu) cztonkow,

(ii) 4 (czterech) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 6
(szesciu) badz 7 (siedmiu) cztonkdw,

— natomiast pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacy, sq powotywani i odwotywani
przez Walne Zgromadzenie;

2. tak dtugo, jak akcjonariuszem Spétki posiadajacym akcje Spotki reprezentujace ponad 20% ogdlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu jest PEF V albo Podmiot Zalezny, odpowiednio PEF V albo Podmiot Zalezny, bedacy takim
akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

(i) 2 (dwoch) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 5
(pieciu) cztonkow,

(i) (3 (czterech) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada Nadzorcza liczy 6
(szesciu) badz 7 (siedmiu) cztonkdw,

— - natomiast pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacy, sq powotywani i odwotywani
przez Walne Zgromadzenie.

Jezeli akcje Spotki posiada wiecej niz jeden Podmiot Zalezny, akcje te podlegaja zsumowaniu, a uprawnienia osobiste, 0
ktorych mowa powyzej, s wykonywane przez wszystkie te Podmioty Zalezne.

W przypadku wygasniecia uprawnien osobistych, o ktérych 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 powotywa¢ komisje lub komitety, zaréwno state jak i do wyjasnienia poszczegélnych kwestii -
okre$lajac organizacje, sposéb dziatania i szczegdtowe kompetencie tych komisji i komitetdéw - 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 state:

1. Komitet Audytu, ktérego dziatalno$¢ jest regulowana przepisami stosownej ustawy, wiasciwy w szczegélnosci w
sprawach nadzoru nad sprawozdawczoscig finansowg Spotki i procesem badania sprawozdarn finansowych Spétki;

2. Komitet Wynagrodzen, wlasciwy w szczegdlnosci w sprawach nadzoru nad sposobem i formg wynagradzania
cztonkéw Zarzadu Spotki oraz kwestiami wprowadzania w Spdtce programéw motywacyjnych.

W sktad kazdego komitetu statego wchodzi 3 (trzech) czionkéw Rady Nadzorczej, w tym osoba petnigca funkcje
przewodniczacego komitetu statego, powotywanych i odwotywanych przez Rade Nadzorcza, przy czym jednym z
cztonkow komitetu statego musi by¢ Niezalezny Cztonek Rady Nadzorcze;.

Pracami komitetu statego kieruje przewodniczacy komitetu statego. Komitet staty podejmuje uchwaty w sprawach
nalezacych do jego wiasciwosci. Uchwaty komitetu statego sg podejmowane zwyktg wiekszoscig gtosow; w razie réwne;
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liczby gtoséw rozstrzyga gtos przewodniczacego komitetu statego. Ten sam cztonek Rady Nadzorczej moze wchodzi¢ w
sktad wiecej niz jednego komitetu statego.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje i przewodniczy nim Przewodniczacy, a w razie jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. Posiedzenie Rady Nadzorczej moze byé zwyczajne albo nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia
powinny sie odby¢ co najmniej cztery razy w roku obrotowym. Nadzwyczajne posiedzenie moze by¢ zwotane w kazde;
chwili. Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w razie jego nieobecno$ci Wiceprzewodniczacy zwotuje posiedzenie Rady
Nadzorczej z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Zarzadu Spotki lub czionka Rady Nadzorczej. Posiedzenie
powinno by¢ zwofane w ciggu 2 tygodni od dnia zlozenia wniosku. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje sie listami
poleconymi wystanymi co najmniej na 7 dni przed planowanym terminem posiedzenia, z jednoczesnym dodatkowym
powiadomieniem przez telefaks lub pocztg elektroniczng tych cztonkéw Rady Nadzorczej, ktérzy przekazali Spéice
numer telefaksu albo adres poczty elektronicznej, chyba ze wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wyrazg zgode na
odbycie posiedzenia bez wcze$niejszego zachowania powyzszego siedmiodniowego terminu powiadomienia. W
przypadku, gdy Przewodniczacy lub w razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy nie zwota posiedzenia Rady
Nadzorczej na zasadach okreslonych w zdaniach poprzedzajacych, wéwczas wnioskodawca moze samodzielnie zwotaé
posiedzenie Rady Nadzorczej w terminie 7 dni od uptywu terminu wskazanego powyze;.

Poszczegbine sprawy umieszczane sg w porzadku obrad na wniosek:

1) Zarzadu, poszczegoinych Czlonkoéw Zarzadu, lub
2) Czlonka Rady Nadzorczej,

jezeli wniosek taki zostanie zgtoszony co najmniej na 20 dni przed posiedzeniem Rady Nadzorczej.

Whiosek o uzupetnienie porzadku obrad Rady Nadzorczej ztozony po ztozeniu wniosku o zwotanie posiedzenia Rady
Nadzorczej nalezy zgtosi¢ na rece Przewodniczacego Rady Nadzorczej w terminie umozliwiajacym zmiane porzadku
obrad, z zachowaniem terminu dla zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej. W przypadku przekazania wniosku o
uzupetnienie porzadku obrad Rady w terminie innym niz wskazany w zdaniu poprzednim, wniosek o uzupetnienie
porzadku obrad zostanie poddany pod gtosowanie przez Przewodniczacego Rady na posiedzeniu Rady. Porzadek obrad
Rady Nadzorczej nie powinien by¢ zmieniany lub uzupetniany w trakcie posiedzenia, ktdrego ma to dotyczy¢ z wyjatkiem
przypadkoéw, gdy:

1) wszyscy Cztonkowie Rady sg obecni i wyrazg zgode na zmianeg lub uzupetnienie porzadku obrad
2) podjecie stosownych dziatan przez Rade jest niezbedne by uchroni¢ Spétke przed szkodg,
3) przedmiotem uchwaty jest ocena czy istnieje konflikt intereséw miedzy Czlonkiem Rady a Spotka.

Whioski o charakterze porzadkowym mogg byC zawsze przedmiotem waznej uchwaly nawet, jezeli nie sg zawarte w
porzadku obrad. W posiedzeniach Rady Nadzorczej moga uczestniczyé Czlonkowie Zarzadu, a takze inne osoby
zaproszone przez Rade Nadzorczg. Jezeli przedmiotem obrad majg by¢ sprawy pozostajace w obszarze obowigzkéw
danego Czilonka Zarzadu, Przewodniczacy Rady Nadzorczej jest zobowigzany do zaproszenia tego Cztonka na
posiedzenie. W przypadku rozpatrywania sprawozdan dotyczacych dziatalnoci Emitenta, Rada Nadzorcza moze
zaprosi¢, w celu uzyskania wyjasnien, wiasciwych merytorycznie pracownikéw Emitenta. Cztonkowie Rady Nadzorczej
mogq bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego
czionka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na
posiedzeniu Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu
$rodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢ (telefonicznie lub w inny sposéb gwarantujacy mozliwo$é
jednoczesnego porozumiewania si¢ ze sobg wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej). Uchwata podjeta w powyzszy
sposob jest wazna tylko wtedy, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.

Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich czlonkéw Rady
Nadzorczej oraz obecno$¢ na posiedzeniu co najmniej potowy jej cztonkow.

Do podjecia uchwaty przez Rade Nadzorcza Spétki wymagana jest zwykta wiekszo$S¢ gtosow. W przypadku réwnej liczby
gtosdw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze delegowa¢ jednego lub kilku spo$rdd swoich cztonkéw do indywidualnego wykonywania
czynno$ci nadzorczych. Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej, Cztonek Rady Nadzorczej oddelegowany do
indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych powinien sktada¢ Radzie Nadzorczej szczegétowe sprawozdanie z
petnionej funkcji na najblizszym posiedzeniu od podjecia tych czynnosci oraz co najmniej raz w roku podczas
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posiedzenia Rady Nadzorczej zwolanego przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem. Czionek Rady Nadzorcze;
oddelegowany przez grupe akcjonariuszy do statego indywidualnego wykonania czynnosci nadzorczych zgodnie z art.
390 § 2 Kodeksu spétkek handlowych powinien sktada¢ Radzie Nadzorczej szczegGtowe sprawozdania z petnionej
funkcji co najmniej raz na kwartat oraz raz w roku podczas posiedzenia Rady Nadzorczej zwotanego przed Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniem.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzor nad dziatalnocig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci. Do
szczegblnych uprawnier Rady Nadzorczej nalezy:

1.

®© NG

10.

11.

12.

13.

14.

ocena sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spdtki za ubiegty rok obrotowy w
zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz ocena wnioskéw Zarzadu co do
podziatu zysku albo pokrycia straty;

sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw oceny, o ktérej mowa w pkt. 1
powyzej oraz corocznej oceny sytuacji Spotki;

powolywanie i odwotywanie czlonkdw Zarzadu oraz zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnoSciach
poszczegblnych lub wszystkich czlonkéw Zarzadu, jak réwniez delegowanie cztonkdw Rady Nadzorczej, na okres
nie dtuzszy niz 3 (trzy) miesigce, do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktorzy zostali odwotani,
ztozyli rezygnacje albo z innych powoddw nie moga sprawowac swoich czynnosci;

wyrazanie zgody na powotywanie przez Zarzad badz petnomocnika ustanowionego przez Zarzad dziatajacych w
imieniu Spdtki jako wspélnika badz akcjonariusza cztonkdw organdw spotek zaleznych Spétki;

zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu;

ustalanie wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu Spotki;

zatwierdzanie Budzetu Spotki i Budzetu Grupy Kapitatowej Spotki,

wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spotke wydatkow (w tym wydatkdw inwestycyjnych), dotyczacych
pojedynczej transakcji lub serii powigzanych ze sobg transakciji, nieprzewidzianych w Budzecie Spétki lub Budzecie
Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego statutu lub bedacych poza tokiem zwyklej
dziatalnosci Spotki, o tacznej wartosci przekraczajacej w jednym roku obrotowym PLN 1.000.000 (jeden milion
Ztotych); w przypadku wydatkéw na zakup standardowych materiatéw niezbednych dla dziatalnosci produkcyjne;
Spotki nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej Spotki zatwierdzonych zgodnie
z postanowieniami niniejszego statutu, zgoda Rady Nadzorczej nie jest wymagana;

wyrazanie zgody na zacigganie przez Spétke pozyczek i kredytdw lub innych zobowigzan o podobnym charakterze
(w szczegolnosci leasing albo emisja dtuznych papieréw wartosciowych) o wartosci przekraczajacej PLN 1.000.000
(jeden milion ztotych), nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych
zgodnie z postanowieniami statutu;

wyrazanie zgody na udzielanie przez Spétke poreczen oraz na zacigganie przez Spétke zobowigzan z tytutu
poreczen, gwarancji i innych zobowigzan pozabilansowych, w tym wystawienie lub awalowanie przez Spotke weksli,
nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami
statutu;

wyrazanie zgody na ustanowienie zastawu, hipoteki, przewtaszczenia na zabezpieczenie i innych obcigzen majatku
Spotki, nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitalowe] zatwierdzonych zgodnie z
postanowieniami statutu, o tacznej wartosci przekraczajacej w jednym roku obrotowym kwote PLN 1.000.000 (jeden
milion zfotych);

wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spotke udziatbw lub akcji w innych spétkach oraz na
przystapienie Spotki do innych przedsiebiorcow;

wyrazanie zgody na zbycie sktadnikdw majatku Spotki, ktdrych warto$¢ przekracza 5 % (pig¢ procent) sumy
bilansowej Spotki w skonsolidowanym bilansie Spotki z wytaczeniem zapasow zbywalnych w ramach normainej
dziatalno$ci; sume bilansowg Spétki okresla sie na podstawie ostatniego zatwierdzonego skonsolidowanego bilansu
Spdtki sporzadzonego na koniec roku obrotowego;

wyrazanie zgody na zbycie lub nabycie praw autorskich majatkowych lub innych praw wtasnosci intelektualnej lub
przemystowej, w szczegoélnosci praw do koddw Zrodtowych oprogramowania i znakdéw towarowych,
nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami
statutu, za wyjatkiem, gdy wartos¢ nabycia takich praw (jednorazowo lub w serii powigzanych ze sobg transakgii) nie
przekracza kwoty PLN 100.000 (sto tysiecy ztotych), a wszystkie takie transakcje zbycia i nabycia dokonane przez
Spotke nie przekraczajq tacznej wartosci w jednym roku obrotowym kwoty PLN 1.000.000 (jeden milion ztotych);
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1.

16.

17.

18.
19.
20.
21.
22.
23.

24.

24.

25.

26.

27.

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spdtke wszelkich nieodptatnych rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich
nieodptatnych zobowigzan nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych
zgodnie z postanowieniami statutu;

wyrazanie zgody na zawarcie przez Spdtke jakichkolwiek uméw o czasie ich obowigzywania wynoszacym ponad 1
(jeden) rok, ktérych wypowiedzenie badz zakoriczenie w jakikolwiek inny sposéb moze byé zwigzane ze
$wiadczeniem majatkowym na rzecz drugiej strony, nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy
Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego statutu; postanowiern powyzszych nie stosuje sie
do: (i) umdw o prace badz innych uméw o podobnym charakterze zawieranych z pracownikami Spotki innymi niz
cztonkowie Zarzadu, chyba Ze postanowienia tych uméw przewidujg zobowigzania Spétki do spetnienia okrelonych
Swiadczen na rzecz pracownika po ustaniu stosunku pracy, a warto$¢ tych zobowigzan przekracza kwote PLN
300.000 (trzysta tysiecy ztotych); oraz (ii) umdw zobowigzujgcych Spotke do Swiadczenia lub Swiadczer o wartoSci
nie przekraczajacej PLN 1.000.000 (jeden milion ziotych) zawartych z jednym podmiotem badz grupg podmiotéw
powigzanych w rozumieniu przepisow o rachunkowosci; w przypadku kilku transakcji zawartych z jednym podmiotem
badz grupg podmiotéw powigzanych w ciggu roku obrotowego ich faczna wartos¢ podlega zsumowaniu;

wyrazanie zgody na wprowadzenie w Spbtce programéw motywacyjnych, w szczegdlnosci na przyznanie przez
Spdtke prawa do objecia lub nabycia akcji w ramach opcji menedzerskiej;

wyrazanie zgody na wyptate zaliczki na poczet dywidendy;

wybdr podmiotu uprawnionego (firmy audytorskiej) do zbadania sprawozdan finansowych Spétki, w tym
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki;

wyrazanie zgody na nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w
nieruchomosci, nieprzewidzianych w BudZecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowe]j zatwierdzonych zgodnie z
postanowieniami statutu;

wyrazanie zgody na utworzenie i likwidacje oddziatéw Spétki;

wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spdtke Swiadczen z jakiegokolwiek tytutu na rzecz czionkéw Zarzadu
Spotki;

wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu Spétki lub podmiotami powigzanymi z
ktérymkolwiek z czlonkéw Zarzadu Spétki, jak rowniez uméw na rzecz ktorejkolwiek z tych osob, chyba Ze
bezwzglednie obowiazujacy przepis prawa wymaga zgody Walnego Zgromadzenia;

wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke umowy ze spotkg powigzang ze Spdtkg w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 5
Kodeksu Spdtek Handlowych, a od daty dopuszczenia akcji Spétki do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej — umowy z innym, niz wskazany powyzej w pkt. 23, podmiotem powigzanym,
zdefiniowanym zgodnie z obowigzujgcymi przepisami o informacjach biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych, za wyjatkiem: (i) uméw przewidzianych w Budzecie Spétki lub Budzecie
Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami statutu oraz (ii) umow zobowigzujacych Spotke do
$wiadczenia lub $wiadczen o wartosci nie przekraczajacej PLN 1.000.000 (jeden milion ztotych); w przypadku uméw
powigzanych zawartych w ciggu roku obrotowego ich taczna warto$¢ podlega zsumowaniu, (i) umoéw typowych
pomiedzy Spétkg i spotka od niej zalezng (w ktorej Spotka posiada wigkszosciowy udziat w kapitale zaktadowym),
zawieranych na warunkach rynkowych, w ramach prowadzonej dziatalnosci operacyjnej;

wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spoétke prawa gtosu przy podejmowaniu uchwat wspdlnikdw na

zgromadzeniu wspolnikéw lub walnych zgromadzeniach innych spotek handlowych, w ktérych Spétka uczestniczy w
charakterze wspolnika lub akcjonariusza, z wylaczeniem uchwat w sprawach formalnych lub porzadkowych,

zwigzanych z przebiegiem zgromadzen wspdlnikéw lub walnych zgromadzer;

zatwierdzanie projektéw oswiadczen i stanowisk Zarzadu Spotki dotyczacych stosowania przez Spétke zasad tadu
korporacyjnego obowigzujgacych na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sg lub
majg by¢ notowane akcje Spotki;

rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez Zarzad, w tym opiniowanie spraw majacych by¢ przedmiotem uchwat

Walnego Zgromadzenia;

inne sprawy zastrzezone do kompetencji Rady Nadzorczej przepisami prawa lub postanowieniami statutu.

Dla wazno$ci uchwaly Rady Nadzorczej o wyrazeniu zgody w sprawach, o ktorych mowa powyzej w pkt. 19, 22, 23 i 24,
z wytgczeniem wyjatkow wskazanych powyzej w pkt. 24, wymagane jest glosowanie za podjeciem takiej uchwaty przez
co najmniej jednego niezaleznego Czionka Rady Nadzorczej, jezeli osoba o takim statusie wchodzi w sktad Rady
Nadzorczej.
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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

Zgodnie z Regulaminem, Rada Nadzorcza dla prawidtowego wykonywania swoich zadan moze powotaC zespoly
specjalistyczne lub ekspertéw spoza Czionkéw Rady w celu opracowania stosownych opinii lub ekspertyz pozostajacych
w zakresie kompetencji Rady.

Za wykonanie czynnosci powotani specjalisci i eksperci mogg otrzymaé wynagrodzenie wyptacone przez Spétke. Umowy
0 zatrudnienie specjalistow i ekspertéw podpisuje Zarzad na wniosek Przewodniczacego Rady.

Cztonek Rady Nadzorczej jest obowigzany do informowania pozostatych Czlonkéw Rady Nadzorczej o zaistniatym
konflikcie intereséw oraz nie uczestniczy w obradach ani nie bierze udziatu w gtosowaniu nad przyjeciem uchwaty w
sprawie, w ktorej zaistniat konflikt intereséw. Przez konflikt intereséw rozumie sie okolicznosci mogace doprowadzi¢ do
powstania sprzeczno$ci miedzy interesem Cztonka Rady lub podmiotu z nim powigzanego a interesem Emitenta lub jego
grupy kapitatowej.

Konflikt interesdw moze powsta¢ w szczegdlnosci, gdy:

1) Czlonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany moze uzyska¢ korzys¢ lub unikngé straty wskutek
poniesienia straty lub nieuzyskania korzysci przez Emitenta lub jego grupy kapitatowg;

2) Czonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany posiada obiektywny powdd, aby preferowaé okreslony
podmiot w relacjach z Emitentem lub podmiotem z jego grupy kapitatowej;

3) interes majatkowy Cztonka Rady pozostaje rozbiezny z interesem majatkowym Spétki lub podmiotu z jej Grupy
Kapitatowej;

4) Czlonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany prowadzi takg samg dziatalno$¢ jak dziatalnos$c¢
prowadzona przez Emitenta lub jego grupe kapitatows;

5) Czlonek Rady Nadzorczej lub podmiot z nim powigzany otrzyma od innego podmiotu bedacego lub majacego
by¢ kontrahentem Emitenta lub podmiotu z jego grupy kapitatowej, korzys¢ majatkowg w zwigzku z ustugq
$wiadczong na rzecz takiego innego podmiotu;

6) Czlonek Rady Nadzorczej angazuje sie osobiscie w dziatalno$¢ gospodarczg lub innego rodzaju aktywnosé
poza Spdtka, w sposob, ktory uniemozliwia mu poswiecenie niezbednej iloSci czasu na wykonywanie swoich
obowigzkdw na rzecz Emitenta lub jego grupy kapitatowe;.

24.3 Opis praw, przywilejow i ograniczen zwigzanych z kazdym rodzajem istniejacych
akcji

Wszystkie istniejace akcje serii A Spotki sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie sg z nimi zwigzane zadne szczegdlne
prawa, przywileje ani ograniczenia.

Z mocy ustepu 9.2 Statutu, Wprowadzajacemu - jako akcjonariuszowi Spotki - przystugujg natomiast uprawnienia
osobiste do powotywania oraz odwotywania okreslonej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym jej Przewodniczacego.

24.4 Opis dziatan niezbednych do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych
zasad, ktore maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa

Wszystkie akcje Spotki sq akcjami zwyktymi na okaziciela. Zgodnie z art. 334 § 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 Spotki stanowi, iz zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest
niedopuszczalna.

Zgodnie z § 5.4 statutu Spdtki, Spotka moze emitowaé 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.
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24.5 Opis zasad okreslajacych sposob zwotywania zwyczajnych dorocznych walnych
zgromadzen  akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzen
akcjonariuszy, wiacznie z zasadami uczestnictwa w nich

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki raz w roku najpdzniej w terminie 6 miesiecy po uptywie roku
obrotowego Spotki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze zosta¢ zwotane przez Rade Nadzorcza, Przewodniczacego
Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej lub co najmniej dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej w
przypadku, gdy Zarzad nie zwota Walnego Zgromadzenia w terminie okreslonym przez Kodeks Spdtek Handlowych lub
statut Spdtki.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na zadanie akcjonariusza lub akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki. Ponadto Rada Nadzorcza, Przewodniczacy
Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej lub co najmniej dwdch czionkdw Rady Nadzorczej mogq zadaé
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia. Jezeli pomimo ztozenia powyzszego zadania, Zarzad nie zwota Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z porzadkiem obrad okre$lonym w przedmiotowym Zzadaniu w terminie 2 tygodni od daty ztoZenia tego
zgdania Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej lub co najmnie
dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej beda uprawnieni do samodzielnego zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki.

Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej lub co najmniej dwdch
cztonkéw Rady Nadzorczej sg uprawnieni do samodzielnego zwotywania Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzen Spétki,
jezeli uznajg to za wskazane. Ponadto akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogdtu gtosdéw w spdtce moga zwotaé nadzwyczajne walne zgromadzenie.

Akcjonariusz moze uczestniczy¢é w walnym zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika. Cztonek Zarzadu i pracownik Spotki nie mogg by¢ petnomocnikami na walnym zgromadzeniu Spétki jako
spotki niepublicznej. Jezeli petnomocnikiem na walnym zgromadzeniu Spotki jako spotki publicznej bedzie cztonek
zarzadu, czionek rady nadzorczej, likwidator, pracownik Spétki lub cztonek organéw lub pracownik spétki lub spétdzielni
zaleznej od Spdtki, petnomocnictwo moze upowaznia¢ do reprezentacji tylko na jednym walnym zgromadzeniu. Ponadto
petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi okolicznosci wskazujgce na istnienie badz mozliwo$¢ wystapienia
konfliktu intereséw, udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytaczone, a petnomocnik gtosuje zgodnie z instrukcjami
udzielonymi mu przez akcjonariusza.

Walne Zgromadzenia Spétki odbywajg sie w Warszawie albo Mirisku Mazowieckim.
24.6 Krotki opis postanowien statutu Spoétki lub regulamindéw Spoétki, ktére mogtyby

spowodowaé opoznienie, odroczenie lub uniemozliwienie zmiany kontroli nad
Spotka

Brak takich postanowien w statucie i regulaminach Spétki.

24.7 Wskazanie postanowien statutu Spétki lub regulaminéw Spétki, regulujacych
progowa wielkos¢ posiadanych akcji, po przekroczeniu ktérej konieczne jest
podanie stanu posiadania akcji przez akcjonariusza

Statut Spétki, ani zaden inny akt regulujacy wewnetrzng organizacje Emitenta, w tym regulaminy organdw Emitenta, nie

zawierajg postanowief, na podstawie ktorych, po przekroczeniu progowej wielkoSci posiadanych akcji, akcjonariusz
bytby zobowigzany zawiadomi¢ o tym Emitenta.
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24.8 Opis warunkéw natozonych zapisami statutu Spétki, regulaminami Spétki, ktérym
podlegaja zmiany kapitatu, jezeli zasady te s bardziej rygorystyczne niz okreslone
wymogami obowigzujacego prawa

Statut Spétki, ani zaden inny akt regulujacy wewnetrzng organizacje Emitenta, w tym regulaminy organdw Emitenta, nie
zawierajq postanowien, na podstawie ktorych warunki obnizenia i podwyZzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, zostatyby
ujete bardziej rygorystycznie niz okreslone wymogami obowigzujacego prawa.
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25. INTERES OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH ZAANGAZOWANYCH W
OFERTE

Na podstawie niniejszego Prospektu w ramach Oferty Publicznej przeprowadzana jest sprzedaz akcji przez
Wprowadzajacego — spdtke Central European Cotton Holdings Ltd, ktorej akcjonariuszem jest Polish Enterprise Fund V,
L.P. reprezentowany przez Enterprise Investors.

Central European Cotton Holdings Ltd. oferowa¢ bedzie do sprzedazy czes¢ z posiadanych przez siebie Akcji serii A, co
jest powigzane z ich wprowadzeniem do obrotu gietdowego. Ponadto, pomimo przeprowadzenia sprzedazy pakietu akcji,
Central European Cotton Holdings Ltd. po ofercie posiada¢ bedzie istotny pakiet Akcji Emitenta, w zwigzku z czym w
jego interesie lezy uzyskanie wysokiej wyceny rynkowej na GPW.

W przypadku IPOPEMA Securities S.A. jako Oferujacego i Doradcy Finansowego, poza wynagrodzeniem statym, czesé
wynagrodzenia IPOPEMA Securities S.A. jest uzalezniona od wynikow Oferty.

CC Group spdtka z ograniczong odpowiedzialno$cig jako Doradca Finansowy oraz doradca w zakresie relacji
inwestorskich otrzymuje wynagrodzenie state oraz cze$¢ zmienng wynagrodzenia uzalezniong od warto$ci Oferty.

Poza powyzszymi podmiotami, w Oferte zaangazowani sg GESSEL, KOZIOROWSKI Sp. k. oraz Deloitte Audyt Sp. z
0.0.

GESSEL, KOZIOROWSKI Sp. k. z siedzibg w Warszawie jest podmiotem zaangazowanym w przeprowadzenie Oferty,
jednak z uwagi na to, iz nie jest akcjonariuszem Emitenta a jej wynagrodzenie nie ma charakteru prowizyjnego, nie
posiada interesu zwigzanego bezpo$rednio z Oferta.

Wynagrodzenie Biegtego Rewidenta nie jest uzaleznione od powodzenia Oferty.

Cztonkowie Zarzadu Emitenta s podmiotami zaangazowanymi w Oferte Publiczng i majq interes w powodzeniu tej oferty
gdyz sa stronami zawartych ze spétkg Polish Enterprise Fund V, L.P. (bedaca wobec Wprowadzajacego podmiotem
posrednio dominujacym - poprzez spotke Central European Cotton Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu) umoéw
dotyczacych uruchomienia programu premiowego, ktéry przewiduje przyznanie Cztonkom Zarzadu prawa do premii,
ktérej wyptata jest uzalezniona od zbycia przez Wprowadzajacego wszystkich Akcji Emitenta, zgodnie z opisem
przedmiotowego programu premiowego w Rozdziale 20 - "Znaczacy Akcjonariusze. Program Motywacyjny".
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26. CELE OFERTY PUBLICZNEJ

Cele Oferty Publicznej obejmujg sprzedaz Akcji Oferowanych przez Wprowadzajacego (Central European Cotton
Holdings Ltd), ktérego akcjonariuszem jest Polish Enterprise Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise Investors,
umocnienie wizerunku Emitenta poprzez uzyskanie statusu spdtki publicznej i spotki gietdowej oraz zbudowanie
stabilnego i zarazem rozproszonego akcjonariatu umozliwiajgcego dopuszczenie akcji do obrotu na GPW.

W ramach prowadzonej dziatalnosci Polish Enterprise Fund V, L.P. inwestuje bezposrednio lub za posrednictwem spétek
celowych w spotki niepubliczne. Po przeprowadzeniu ewentualnej restrukturyzacji dziatalnosci tych spotek, zapewnieniu
wsparcia i doradztwa gospodarczego i ekonomicznego skutkujgcego wzrostem wartosci tych podmiotéw praktykq Polish
Enterprise Fund V, L.P. jest sprzedaz akcji badz udziatéw, w szczegoinosci w drodze oferty publicznej. Sprzedaz Akciji
Oferowanych przez Wprowadzajacego bedacego podmiotem posrednio zaleznym Polish Enterprise Fund V, L.P.
nastepuje w ramach realizacji dziatalno$ci, o ktérej mowa w zdaniach poprzedzajacych.

Wplywy ze sprzedazy Akcji Oferowanych otrzyma Wprowadzajacy. Srodki pozyskane przez Wprowadzajacego w wyniku
przeprowadzenia Oferty Publicznej zostang przekazane w pierwszej kolejno$ci na wykup Obligacji od Grupy Emitenta, co
zwigkszy Srodki obrotowe Spétki.
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27. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH SPOLKI

271 Opis typu i rodzaju oferowanych lub dopuszczonych do obrotu papieréow
wartosciowych

Na podstawie niniejszego Prospektu przedmiotem ubiegania sie¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW jest 51.170.000 akcji serii A Emitenta.

Na podstawie niniejszego Prospektu oferowane sg do sprzedazy nie wiecej niz 20.468.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii A Spotki o wartosci nominalnej 1 grosz kazda, ktére na dzien zatwierdzenia Prospektu reprezentujq 40% w kapitale
zaktadowym Spdtki oraz nie wiecej niz 40% w ogélnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Akcje serii A sg akcjami zwyklymi na okaziciela o warto$ci nominalnej 1 grosz kazda akcja. Akcje serii A nie sg
uprzywilejowane, w szczegdlnosci akcje serii A nie sg uprzywilejowane co do gtosu, w zwigzku z czym jedna akcja Serii
A uprawnia do jednego gtosu na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Decyzja o dematerializacji akcji serii A oraz ubieganiu si¢ o dopuszczenie tych akcji do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW zostata podjeta w uchwale nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 26
lutego 2010 roku w sprawie przeprowadzenia oferty publicznej akcji serii A Spétki, ich dematerializacji oraz ubiegania sie
0 dopuszczenie tych akcji do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Wiasciwe kody zostang nadane akcjom serii A przez KDPW w momencie dematerializacii tych akcji, co nastapi w chwili
ich zarejestrowania w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez KDPW. Rejestracja akcji serii A nastapi
na podstawie umowy Emitenta z KDPW, o ktdrej mowa w art. 5 ust. 4 Ustawy o Obrocie.

27.2 Przepisy prawne, na mocy ktorych zostaly utworzone te papiery wartosciowe

Akcje serii A zostaty utworzone na podstawie przepiséw Kodeksu Spdtek Handlowych dotyczacych przeksztatcenia
spotek jako akcje zwykte na okaziciela w zwigzku z przeksztatceniem Emitenta w spdtke akcyjng na podstawie uchwaty
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. z dnia 14 sierpnia 2007 roku w sprawie
przeksztatcenia ,HARPER HYGIENICS” Sp. z o0.0. w spdtke akcyjna. Przedmiotowe przeksztatcenie zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlIl Wydziat Gospodarczy KRS dnia 25 wrze$nia
2007 roku.

27.3 Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sa papierami imiennymi czy tez na
okaziciela oraz czy maja one forme dokumentu, czy sa zdematerializowane

Akcje serii A sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Akcji serii A maja forme dokumentu i wedtug stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu zostaly ztozone w depozycie
prowadzonym przez Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu, stosownie do art. 6 ust. 1 Ustawy o Obrocie.

Akcje serii A ulegng dematerializacji z chwilg ich zarejestrowania w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym
przez KDPW, na podstawie umowy, o ktérej mowa w art. 5 ust. 4 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,
zawartej przez Emitenta z KDPW. Podmiotem prowadzacym depozyt akcji serii A bedzie Krajowy Depozyt Papierow
Wartociowych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.

27.4 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych

Warto$¢ nominalna akcji Emitenta oznaczona jest w groszach. Warto$¢ nominalna jednej akcji Emitenta wynosi 1 grosz.
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27.5 Opis praw, wiacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z papierami
wartosciowymi, oraz procedury wykonywania tych praw

Informacje ogéine
Kodeks Spoétek Handlowych

Uprawnienia przystugujace akcjonariuszowi w zwigzku z posiadaniem Akcji dzielg sie na uprawnienia o charakterze
majatkowym i korporacyjnym (organizacyjnym).

Do uprawnien majatkowych naleza;

— prawo do dywidendy (art. 347 Kodeksu Spdtek Handlowych),

— prawo poboru — prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji (art. 433 Kodeksu Spétek Handlowych),

— prawo do uczestniczenia w podziale majatku Emitenta w razie jego likwidacji (art. 474 Kodeksu Spotek Handlowych).

Do uprawnien korporacyjnych (organizacyjnych) naleza;

— prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu ksiegi akcyjnej, do ktérej prowadzenia zobowigzany
jest Zarzad. W ksiedze tej nalezy wpisywa¢ nazwisko i imi¢ albo firme (nazwe) oraz siedzibe i adres akcjonariusza
albo adres do doreczen, wysoko$¢ dokonanych wptat, jak réwniez — na wniosek osoby uprawnionej — wpis 0
przeniesieniu akcji na inng osobe wraz z datg wpisu. Przy zadaniu odpisu uprawniony ma obowigzek zwrotu kosztow
jego sporzadzenia (art. 341 Kodeksu Spdtek Handlowych),

— prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej w trybie gtosowania oddzielnymi grupami, jezeli zadanie takie zgtoszone
zostanie przez akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej jedng piatq kapitatu zaktadowego (art. 385 § 3 Kodeksu
Spdtek Handlowych),

— prawo do otrzymania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta i sprawozdania finansowego wraz z
odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta, przy czym zadanie takie zgtosi¢ nalezy
najpozniej na pietnascie dni przed walnym zgromadzeniem. Nie wlicza sie do tego terminu dnia, w ktérym odbywa
sie walne zgromadzenie (art. 395 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych),

— prawo zwotfania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki przez akcjonariuszy posiadajacych co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu liczby glosdbw w Spdice oraz wyznaczenia
przewodniczacego tego Walnego Zgromadzenia (art. 399 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych),

— prawo zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki i umieszczenia okreslonych spraw w
porzadku obrad najblizszego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki przez akcjonariuszy posiadajacych
przynajmniej 1/20 cze$¢ kapitatu zaktadowego, przy czym zadanie takie nalezy zgtosi¢ na pismie lub w postacie
elektronicznej do Zarzadu Spétki (art. 400 § 1 i 2 Kodeksu Spotek Handlowych),

— prawo do ztoZenia wniosku do sadu rejestrowego Emitenta o upowaznienie do zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki w przypadku niezwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki przez Zarzad w
terminie dwoch tygodni od ztozenia zadania, o ktorym mowa w art. 400 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych.
Przewodniczacego Zgromadzenia wyznacza Sad (art. 400 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych),

— prawo zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia Spotki
przez akcjonariuszy posiadajacych przynajmniej 1/20 cze$¢ kapitatu zaktadowego, przy czym zadanie takie nalezy
zgtosi¢ na pismie lub w postacie elektronicznej do Zarzadu Spotki w terminie nie po6zniej niz na 21 dni przed
wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia wraz z podaniem uzasadnienia lub projektem uchwaty dotyczacej
proponowanego porzadku obrad (art. 401 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych),

— prawo zgtoszenia przed terminem Walnego Zgromadzenia Spétki przez akcjonariusza lub akcjonariuszy
posiadajacych przynajmniej 1/20 czes¢ kapitatu zaktadowego, na piSmie lub w postacie elektronicznej projektéw
uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad (art. 401 § 4 Kodeksu Spotek Handlowych),

— prawo akcjonariusza do zgtoszenia podczas Walnego Zgromadzenia projektow uchwat dotyczacych spraw
wprowadzonych do porzadku obrad (art. 401 § 5 Kodeksu Spotek Handlowych),

— prawo do udzialu w Walnym Zgromadzeniu Spdtki. Prawo to przystuguje akcjonariuszom posiadajacym akcje
imienne, zastawnikom i uzytkownikom posiadajacym praw gtosu, ktérzy zostali wpisani do ksiegi akcyjnej w dniu
rejestracji uczestnictwa na Walnym Zgromadzeniu. Akcje na okaziciela w formie dokumentu dajg prawo do
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu, jezeli dokumenty akcji zostang ztozone u Emitenta nie pdzniej niz w dniu
rejestracji uczestnictwa na Walnym Zgromadzeniu i nie beda odebrane przed zakoriczeniem tego dnia. Dzien
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rejestracji przypada na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusze posiadajacy akcje
zdematerializowane w dniu rejestracji uczestnictwa majg prawo uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, jezeli
zgtoszg zadanie wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
podmiotowi prowadzacego rachunek papierow warto$ciowych nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu (art. 406, 406", 4062, 4063 Kodeksu Spétek Handlowych),

prawo do przegladania listy akcjonariuszy w lokalu Spétki lub Zadania przestania listy pocztg elektroniczng, prawo do
zadania sporzadzenia odpisu listy akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w Walnym Zgromadzeniu za zwrotem
kosztow sporzadzenia tego odpisu, prawo do zadania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem
Walnego Zgromadzenia. Liste akcjonariuszy podpisuje Zarzad i zawiera ona nazwiska, imiona albo firmy
uprawnionych, ich miejsce zamieszkania lub siedzibe, liczbg, rodzaj i numery akcji oraz liczbe przystugujgacych im
gloséw. Powinna by¢ ona wytozona w lokalu Zarzadu przed trzy dni powszednie przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia (art. 407 § 1, 111 2 Kodeksu Spdtek Handlowych),

prawo do sprawdzenia, na wniosek akcjonariuszy posiadajacych 1/10 kapitatu zaktadowego reprezentowanego na
Walnym Zgromadzeniu, listy obecno$ci uczestnikéw Walnego Zgromadzenia przez powotang w tym celu komisje,
ztozong przynajmniej z trzech osdb, w tym jednej osoby wybranej przez wnioskodawcow (art. 410 Kodeksu Spotek
Handlowych),

prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, przy czym akcja daje prawo do jednego gtosu, za$ prawo
glosu przystuguje od dnia petnego pokrycia akcji (art. 411 § 1§ 2 Kodeksu Spotek Handlowych),

prawo do przegladania ksiegi protokotow Walnego Zgromadzenia oraz prawo do otrzymania po$wiadczonych przez
Zarzad odpisdow uchwat. Uprawnienie to przystuguje takze tym akcjonariuszom, ktérzy byli nieobecni na Walnym
Zgromadzeniu lub nawet nie mieli prawa w nim uczestniczyé, poniewaz w dacie Zgromadzenia nie byli jeszcze
akcjonariuszami. Emitent moze zadaC zwrotu kosztéw sporzadzenia pisemnego odpisu, nie ma natomiast prawa
odmaowi¢ zadaniu akcjonariusza. (art. 421 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych),

prawo do zaskarzenia uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzecznej ze Statutem badz dobrymi obyczajami i godzacej
w interes Emitenta lub majacej na celu pokrzywdzenie akcjonariusza w drodze wytoczonego przeciwko Emitentowi
powddztwa o uchylenie uchwaty. Prawo to przystuguje akcjonariuszowi, ktory gtosowat przeciwko uchwale, a po jej
powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu, akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w
Walnym Zgromadzeniu oraz akcjonariuszowi , ktory nie byt obecny na Zgromadzeniu, jezeli Zgromadzenie to zostato
wadliwie zwotane lub tez jezeli powzieto uchwate w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad. Powddztwo takie wnosi sie
w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomos$ci o uchwale, nie pozniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od
daty jej podjecia (art. 422 i 424 Kodeksu Spdtek Handlowych),

prawo do wytoczenia przeciwko Spotce powddziwa o stwierdzenie niewazno$ci uchwaty Walnego Zgromadzenia
sprzecznej z ustawa, ktdre to prawo przystuguje tym samym osobom, ktérym stuzy prawo wytoczenia powddztwa o
uchylenie uchwaty. Uprawnienie to wygasa z uptywem trzydziestu dni od dnia ogtoszenia uchwaly, nie pdzniej
jednak niz w terminie roku od jej powziecia (art. 425 Kodeksu Spotek Handlowych),

prawo do zadania udzielenia przez Zarzad, podczas obrad Walnego Zgromadzenia, informacji dotyczacych
Emitenta, jeZeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia, przy czym
Zarzad moze odmdwi¢ udzielenia informacji w przypadku, gdy mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Emitentowi albo spotce
powigzanej z Emitentem, albo spéice zaleznej, w szczegdinosci poprzez ujawnienie tajemnic technicznych,
handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa oraz w przypadku, gdyby udzielenie informacji mogto narazié
cztonka Zarzadu na poniesienie odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej lub administracyjnej (art. 428 § 1-3
Kodeksu Spotek Handlowych),

prawo do ztozenia wniosku do sadu rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacii, o ktérych mowa
w art. 428 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (art. 429 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych) lub o zobowigzanie Emitenta
do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym Zgromadzeniem na podstawie art. 428 §
6 Kodeksu Spotek Handlowych (art. 429 § 2 Kodeksu Spdtek Handlowych). Prawo to przystuguje akcjonariuszowi,
ktéremu odmdwiono ujawnienia informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do
protokotu, za$ wniosek do sadu skierowat w terminie tygodnia od daty zakoriczenia obrad Walnego Zgromadzenia.
Akcjonariuszowi stuzy takze prawo do wniesienia powodztwa przeciwko cztonkom wiadz Emitenta lub innym
osobom, ktére wyrzadzity szkode Emitentowi — jezeli Emitent takiego powodztwa nie wytoczy w terminie roku od
dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode (art. 486 i 487 Kodeksu Spotek Handlowych),

prawo do przegladania dokumentéw zwigzanych z potaczeniem, podziatem lub przeksztatceniem Emitenta, w
szczegolnosci planu potaczenia, sprawozdan finansowych oraz sprawozdan Zarzaddw z dziatalno$ci taczacych sie



Spdtek za ostatnie trzy lata obrotowe wraz z opinig biegtego rewidenta, jezeli opinia lub raport byly sporzadzane,
sprawozdan Zarzadoéw sporzadzonych dla celdéw potaczenia (art. 505, 540 i 561 Kodeksu Spétek Handlowych).

Ponadto zgodnie z art. 6 § 4 i § 5 Kodeksu Spotek Handlowych, akcjonariuszowi Emitenta przystuguje takze prawo do
zadania, aby spétka handlowa bedaca akcjonariuszem Emitenta udzielita informacji na piSmie, czy pozostaje ona w
stosunku dominaciji lub zalezno$ci w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4) Kodeksu Spotek Handlowych wobec okreslonej spotki
handlowej albo spdtdzielni bedacej akcjonariuszem Emitenta. Akcjonariusz Emitenta uprawniony do ztozenia zadania, o
ktorym mowa powyzej, moze zadaC rowniez ujawnienia liczby akcji Emitenta lub gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Emitenta, jakie posiada spétka handlowa, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi
osobami.

Ustawa O Ofercie i Ustawa O Obrocie

Zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie, dokumentem potwierdzajacym fakt posiadania uprawnien inkorporowanych w
zdematerializowanej akcji na okaziciela jest imienne Swiadectwo depozytowe, ktére moze byC wystawione przez podmiot
prowadzacy rachunek papierdw wartosciowych zgodnie z normami Ustawy o Obrocie .

Zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spotek Handlowych, akcjonariuszom, ktérzy bedg posiadali akcje Emitenta po ich
dematerializacji bedzie przystugiwato uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych oraz do imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

Akcjonariuszom, ktérzy bedg posiadali akcje Emitenta po ich dematerializacji nie bedzie przystugiwato natomiast
roszczenie o wydanie dokumentu akcji.

Art. 84 Ustawy o Ofercie przyznaje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom, posiadajacym przynajmniej 5% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, prawo do ztozenia wniosku o podjecie uchwaty w sprawie zbadania przez biegtego
okre$lonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem Spotki lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw
szczegolnych). W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie nie podejmie uchwaty zgodnej z tresciq ztozonego wniosku o
wyznaczenie rewidenta do spraw szczegéinych, wnioskodawcy mogg wystapi¢ 0 wyznaczenie wskazanego podmiotu
jako rewidenta do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia powzigcia uchwaty (art. 85 Ustawy o Ofercie).

Uprawnieniem chronigcym mniejszo$ciowych akcjonariuszy jest instytucja przewidziana w art. 83 Ustawy o Ofercie.
Zgodnie z tym przepisem, akcjonariusz spotki publicznej moze zada¢ na pismie wykupienia posiadanych przez niego
akcji przez innego akcjonariusza, ktdry osiggnat lub przekroczyt 90% ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu tej
spotki publiczne;.

Statut

Statut Spétki nie przyznaje akcjonariuszom posiadajacym akcje serii A innych uprawnien niz przewidziane przepisami
Kodeksu Spotek Handlowych, Ustawy O Obrocie i Ustawy o Ofercie, za wyjatkiem uprawnien osobistych przystugujacych
spotce 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 Kodeksu
Spotek Handlowych, do powotywania oraz odwotywania okre$lonej liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym
Przewodniczacego ( opisanych w rozdziale ,Informacje o statucie spotki i umowie spotki”). Statut nie zawiera takze
postanowien ograniczajacych opisane powyzej uprawnienia.

Prawo do dywidendy

Akcje serii A nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa do dywidendy, w zwigzku z czym na jedng akcje serii A przypada
dywidenda w wysoko$ci kwoty przeznaczonej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta do wyptaty
akcjonariuszom podzielonej przez liczbe wszystkich Akcji Emitenta.

Prawo do dywidendy powstaje corocznie, o ile Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podejmie uchwate o
przeznaczeniu do wyptaty czesci lub catosci zysku Emitenta za ostatni rok obrotowy (powiekszonego ewentualnie o
niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatbw zapasowego i
rezerwowego, ktdre mogg by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy i pomniejszonego o niepokryte straty, akcje wtasne
oraz o kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty
zapasowy lub rezerwowe).

172



Prawo do wyptaty dywidendy przystuguje akcjonariuszowi bedacemu posiadaczem akcji Emitenta w dniu dywidendy i
wymagalne jest od dnia terminu wyptaty dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy jako roszczenie majatkowe nie
podlega wygasnieciu, jednakze podlega przedawnieniu.

Prawo do dywidendy akcji Emitenta nie wygasa i nie moze by¢ wytaczone.

Zgodnie z § 26 Regulaminu GPW, emitenci papierow wartosciowych zobowigzani sg informowa¢ GPW o zamiarze
wyplaty dywidendy i uzgadnia¢ z Gieldg decyzje dotyczace wyptaty w zakresie, w ktérym moggq mie¢ one wptyw na
organizacje i sposob przeprowadzania transakcji gietdowych.

Ponadto § 124 ust. 1 Szczegdtowych Zasad Dziatania Emitent informuje KDPW o wysoko$ci dywidendy przypadajacej na
jedng akcje oraz o terminach ustalenia i terminie wyptaty dywidendy nie pdzniej niz 10 dni przed terminem ustalenia
prawa do dywidendy, a takze przesyta do KDPW odpis uchwaty WZ w sprawie ustalenia dywidendy. Zgodnie z § 124 ust.
2 Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW, dzien wyptaty dywidendy moze przypada¢ najwczes$niej dziesigtego dnia po
dniu ustalenia prawa do dywidendy. Przy czym, zgodnie z § 5 ust. 1 Regulaminu KDPW, z biegu terminéw okreslonych w
dniach wytacza sie dni wolne od pracy na podstawie wtasciwych przepisow oraz soboty.

Wyptata dywidendy przystugujacej akcjonariuszom posiadajacym zdematerializowane akcje spotki publicznej, zgodnie z
§ 130 Szczegoétowych Zasad Dziatania KDPW, nastepuje poprzez pozostawienie przez Emitenta do dyspozycji KDPW
$rodkéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW rachunku pienieznym lub rachunku bankowym,
a nastepnie rozdzielenie przez KDPW $rodkéw otrzymanych od Emitenta na poszczeg6ine rachunki pieniezne lub
rachunki bankowe uczestnikéw bezposrednich.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien odno$nie warunkéw odbioru dywidendy, regulujgcych kwestie odbioru
dywidendy w sposéb inny niz postanowienia Kodeksu Spétek Handlowych i regulacje KDPW.

Warunki odbioru i wyptaty dywidendy bedg przekazywane w formie raportu biezgcego do KNF, GPW, PAP.

Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposéb, aby mozliwe byto prawidtowe rozliczenie podatku
dochodowego od udziatu w zyskach osdb prawnych.

Statut Emitenta przewiduje upowaznienie dla Zarzadu Spotki do wyptaty, za zgodg Rady Nadzorczej Emitenta,
akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy.

Prawo gtosu

Akcje serii A nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, w zwigzku z czym kazda akcja serii A uprawnia do
wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

Prawo poboru akcji nowej emisji

Akcjonariuszom Emitenta, zgodnie z art. 433 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych, przystuguje prawo pierwszenistwa objecia
nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (Prawo Poboru).

W interesie Emitenta akcjonariusze moga by¢ pozbawieni prawa poboru uchwatg Walnego Zgromadzenia Emitenta
podjeta wigkszoscig co najmniej 4/5 gtosdw, o ile pozbawienie prawa poboru zostato zapowiedziane w porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia, a Zarzad Emitenta przedstawit Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinie uzasadniajgcg powody
pozbawienia prawa poboru oraz proponowang cene emisyjng akcji lub sposdb jej ustalenia.

Prawo do udziatu w zyskach Emitenta

Akcjonariusze Emitenta majg prawo do udziatu w zysku Emitenta wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez biegtego rewidenta, ktory zostat przeznaczony przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta do wyptaty
akcjonariuszom. Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji Emitenta. Akcje serii A nie sg uprzywilejowane co do
udzialu w zysku Emitenta. Informacja o umownych ograniczeniach wyptaty dywidendy zostata zawarta w rozdziale
,Polityka dywidendy”.

Prawo do udziatu w nadwyzkach w przypadku likwidacji

W wypadku likwidacji Emitenta, majatek Emitenta pozostaty po zaspokojeniu albo zabezpieczeniu wierzycieli dzieli sie
pomiedzy akcjonariuszy Emitenta w stosunku do posiadanych akcji Emitenta. Akcje serii A nie sg uprzywilejowane co do
udziatu w nadwyzce w przypadku likwidacji Emitenta.
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Postanowienia w sprawie umorzenia

Akcje Emitenta mogg by¢ umorzone w drodze umorzenia dobrowolnego. § 6.2 statutu Emitenta stanowi, ze akcje moga
by¢ umarzane za zgodg akcjonariusza, ktérego akcje majg by¢é umorzone, w drodze ich nabycia przez Spotke, za lub bez
wynagrodzenia, na warunkach okreslonych w uchwale Walnego Zgromadzenia.

Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia oraz obnizenia kapitatu zaktadowego.
Postanowienia w sprawie zamiany

Akcje serii A sg akcjami zwyklymi na okaziciela, ktore bedq podlegaty dematerializacji z chwilg ich zarejestrowania w
depozycie papierdw wartosciowych prowadzonym przez KDPW.

Zgodnie z § 5.3 statutu Emitenta zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna.

27.6 Podstawa emisji oferowanych lub dopuszczonych papieréw wartosciowych

Akcje serii A zostaty utworzone na podstawie przepisow Kodeksu Spdlek Handlowych dotyczacych przeksztatcenia
spotek jako akcje zwykte na okaziciela w zwigzku z przeksztatceniem Emitenta w spotke akcyjng na podstawie uchwaty
Nadzwyczajnego Zgromadzenia Wspdlnikow ,HARPER HYGIENICS” Sp. z 0.0. z dnia 14 sierpnia 2007 roku w sprawie
przeksztatcenia ,HARPER HYGIENICS” Sp. z o0.0. w spdlke akcyjna. Przedmiotowe przeksztatcenie zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XlII Wydziat Gospodarczy KRS dnia 25 wrze$nia
2007 roku.

Podstawg ubiegania si¢ o dopuszczenie akcji serii A Spotki do obrotu na rynku regulowanym - rynku podstawowym,
prowadzonym przez GPW jest uchwata nr 2 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 26 lutego 2010 roku
w sprawie przeprowadzenia oferty publicznej akcji serii A Spétki, ich dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie
tych akcji do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej o nastepujacej tresci:

»Uchwafa Nr 2
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
Harper Hygienics Spotka Akcyjna
z dnia 26 lutego 2010 roku

w sprawie przeprowadzenia oferty publicznej akcji serii A Spotki, ich dematerializacji oraz ubiegania sie o dopuszczenie
tych akcji do obrotu na rynku requlowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki Harper Hygienics Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (,Spétka’), dziatajac na
podstawie ustepu 10.13.17 i ustepu 10.13.17a Statutu Spotki oraz art. 5 ust. 8 zd. pierwsze ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, ze zm.) [,Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi’], uchwala, co
nastepuje:

§1.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki postanawia niniejszym o przeprowadzeniu oferty publicznej w rozumieniu przepiséw
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439), obejmujgcej zbycie przez akcjonariusza Spotki, w
terminie i na warunkach uzgodnionych ze Spétka, czesci sposrod nalezacych do niego 51.170.0000 (piecdziesieciu jeden milionow
stu siedemdZziesieciu tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 1 (jeden) grosz kazda.

§2
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki postanawia niniejszym o dematerializacji w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, wszystkich akcji Spotki wyemitowanych i istnigjgcych na dzieri podjecia niniejszej uchwaty (,Akcje’).

§3
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki postanawia niniejszym o ubieganiu sie przez Spotke o dopuszczenie i wprowadzenie
Akcji do obrotu na rynku regulowanym, prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW’), ktérym w
pierwszym rzedzie powinien byc rynek podstawowy GPW, jezZeli zostang spetnione stosowne, wynikajgce z wiasciwych przepisow
prawa i requlacji GPW, kryteria i warunki umoZliwiajace dopuszczenie Akcji do obrotu na tym rynku podstawowym.

§4.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki upowaznia niniejszym Zarzad Spotki do dokonywania wszelkich czynnosci faktycznych i
prawnych, niezbednych do przeprowadzenia oferty publicznej, o ktorej mowa w § 1 powyzej, dematerializacji Akcji oraz uzyskania
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dopuszczenia i wprowadzenia Akcji do obrotu na rynku requlowanym, o ktérym mowa w § 3 powyzej, a w szczegdlnosci do:

1) wystgpienia do Komisji Nadzoru Finansowego z wnioskiem o zatwierdzenie prospektu emisyjnego dotyczacego Akcji,
sporzadzonego w zwigzku z ofertg publiczng, o ktorej mowa w § 1 powyzej, oraz ubieganiem sie o dopuszczenie i
wprowadzenie Akcji do obrotu na rynku regulowanym, o ktérym mowa w § 3 powyzej;

2)  zawarcia z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. (,KDPW’) umowy o uczestnictwo Spofki, jako emitenta
papierow wartosciowych, w systemie depozytowo-rozliczeniowym prowadzonym przez KDPW:;

3)  zawarcia z KDPW umowy o rejestracje Akcji w depozycie papierdw wartosciowych prowadzonym przez KDPW:;

4)  wystapienia z wnioskami wymaganymi przez requlacie GPW w celu uzyskania dopuszczenia i wprowadzenia Akcji do obrotu na
rynku regulowanym, o ktorym mowa w § 3 powyzej

§5,

Uchwata wehodzi w Zycie z dniem podjecia.”

27.7 Przewidywana data emisji papieréw wartosciowych

Nie dotyczy.
27.8 Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

Akcje serii A sg akcjami zwyklymi na okaziciela. Obecnie nie istniejg zadne przewidziane statutem Spotki ograniczenia w
swobodzie przenoszenia akcji serii A.

W dniu 18 czerwca 2010 roku pomiedzy Wprowadzajacym, Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,Bank”) oraz Domem
Maklerskim BZ WBK S.A. (,Dom Maklerski’) zostata zawarta umowa o ustanowienie blokady papieréw wartosciowych i
$rodkéw pienieznych (,Umowa Blokady”). Celem Umowy Blokady byto zniesienie ustanowionych na rzecz Banku,
zgodnie z umowg zastawniczg z dnia 15 maja 2009 roku, zastawow rejestrowych i finansowych na nalezacych do
Wprowadzajacego Akcjach, zabezpieczajacych roszczenia Banku z tytutu udzielonych kredytdéw (bedacych przedmiotem
zawartej z Bankiem w dniu 15 maja 2009 roku umowy kredytéw Nr K 0003679, opisanej w rozdziale 11 ,Istotne umowy
Spdtki”), w sytuacji gdy cze$¢ z tych Akcji ma byé zaoferowana do sprzedazy w Ofercie Publicznej na podstawie
Prospektu. Zgodnie z wolg stron Umowy Blokady, ze Srodkéw pienieznych uzyskanych ze zbycia Akcji sprzedawanych w
Ofercie Publicznej Wprowadzajacy dokona przedterminowego wykupu od spétki Harper Trade Sp. z 0.0. wszystkich
posiadanych przez te spotke Obligacji, przeznaczajac na ten cel kwote w rowng wartosci nominalnej 35.096.902 Obligacii
wraz z naleznymi odsetkami (,Kwota Wykupu Obligacji”). W Umowie Blokady ustanowiono na rzecz banku, na
okre$lonych w niej warunkach, nieodwotalng blokade na Akcjach (,Blokada Akcji”) oraz nieodwotalng blokade na
$rodkach pienieznych, ktore zostang uzyskane przez Wprowadzajacego ze sprzedazy Akcji w Ofercie Publicznej do
wysokosci Kwoty Wykupu Obligacii (,Blokada Srodkéw Pienieznych”).

Stosownie do tresci Umowy Blokady, ze skutkiem na dzien jej wejscia w zycie, 1j. na dzien 18 czerwca 2010 roku, Bank
zrzekt sie wszystkich ww. zastawow (sktadajac odpowiednie o$wiadczenie w tym zakresie), jak réwniez — Strony
o$wiadczyly, ze z dniem 18 czerwca 2010 roku rozwigzujg umowe zastawniczg wraz z umowa dodatkowa do niej (side
letter) z dnia 15 maja 2009 roku Ponadto, Bank oraz CECH ustality wygasniecie z dniem 18 czerwca 2010 roku
petnomocnictwa korporacyjnego, udzielonego przez CECH bankowi w wykonaniu ww. umowy zastawniczej, ktore
uprawniato bank do wykonywania praw z akcji, w razie wystapienia przypadku naruszenia umowy kredytowej
(zdefiniowanego w tej umowie).

Zgodnie z Umowg Blokady, w okresie trwania Blokady Akcji CECH nie moze sktada¢, a Dom Maklerski wykonywaé
zadnych dyspozycji lub zlecen dotyczacych sprzedazy Akcji lub innego dysponowania Akcjami, za wyjatkiem sprzedazy
Akciji przez CECH w ramach Oferty Publicznej na podstawie Prospektu. Blokada Akcji nie uniemozliwia sprzedazy Akcji
w Ofercie Publicznej przy zachowaniu warunkéw okreslonych w Umowie Blokady, w tym nie ogranicza CECH w
dokonywaniu jakichkolwiek czynnosci wskazanych w Prospekcie, a CECH jest uprawniony do podjecia wszelkich dziatan
majacych na celu sprzedaz Akcji w Ofercie Publicznej. Po dokonaniu, w trybie i na warunkach okre$lonych w Prospekcie,
przydziatu akcji sprzedawanych w ramach Oferty Publicznej, o ile nie wszystkie te akcje zostang zbyte w tej Ofercie
Publicznej, Blokada Akcji bedzie utrzymywana w dalszym ciggu na niesprzedanych Akcjach, chyba Ze ze sprzedazy Akcji
zostang uzyskane $rodki pieniezne (podlegajace Blokadzie Srodkéw Pienieznych) w wysokosci Kwoty Wykupu Obligacii.
Zniesienie Blokady Akcji nastepuje w szczegolno$ci w przypadku: (i) uzyskania przez CECH ze sprzedazy akcji Kwoty
Wykupu Obligacii, lub (i) catkowitego wygasniecia wierzytelnosci Banku z tytutu okreslonych kredytow.
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Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obrocie

Zgodnie z art. 159 Ustawy o Obrocie, czlonkowie Zarzadu, Rady Nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy Emitenta lub
wystawcy, pracownicy Emitenta, biegli rewidenci albo inne osoby pozostajace z Emitentem lub wystawcg w stosunku
Zlecenia lub w innym stosunku prawnym o podobnym charakterze nie moga, w czasie trwania okresu zamknietego,
nabywac lub zbywa¢, na rachunek wiasny lub osoby trzeciej, akcji Emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcii
Emitenta oraz innych instrumentdw finansowych z nimi powigzanych ani tez dokonywac¢, na rachunek wtasny lub osoby
trzeciej, innych czynnosci prawnych powodujacych lub mogacych powodowaé rozporzadzenie takimi instrumentami
finansowymi.

Okresem zamknietym jest:

1. okres od wejécia w posiadanie informacji poufnej dotyczacej Emitenta, akcji Emitenta lub instrumentéw finansowych
powigzanych z akcjami Emitenta, spetniajgcych warunki okreSlone w art. 156 ust. 4 Ustawy o Obrocie, do
przekazania tej informaciji do publicznej wiadomo$ci;

2. w przypadku raportu rocznego - dwa miesiace przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy koricem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomos$ci, gdyby okres ten byt
krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze dana osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktorych sporzadzany jest dany raport;

3. w przypadku raportu pétrocznego - miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakonfczenia danego pdirocza a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres
ten byt krotszy od pierwszego ze wskazanych - chyba ze dana osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktorych sporzadzany jest dany raport;

4. w przypadku raportu kwartalnego - dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej wiadomosci lub okres
pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego raportu do publicznej wiadomo$ci, gdyby okres
ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych - chyba Zze dana osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych
finansowych, na podstawie ktorych sporzadzany jest dany raport.

Zgodnie z art. 160 Ustawy o Obrocie, osoby wchodzace w sktad organdw zarzadzajacych lub nadzorczych Emitenta albo
bedace jego prokurentami lub inne osoby, petigce w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje kierownicze, ktore
posiadajg staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio Emitenta oraz kompetencie w
zakresie podejmowania decyzji wywierajagcych wptyw na jego rozw¢j i perspektywy prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej sg obowigzane do przekazywania KNF oraz Emitentowi informaciji o zawartych przez te osoby oraz osoby
blisko z nimi zwigzane, na wilasny rachunek, transakcjach nabycia lub zbycia akcji Emitenta, praw pochodnych
dotyczacych akcji Emitenta oraz innych instrumentéw finansowych powigzanych z tymi papierami warto$ciowymi,
dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sig 0 dopuszczenie do obrotu na
takim rynku.

Dodatkowo, zgodnie z art. 19 Ustawy o Obrocie, jezeli ustawa nie stanowi inaczej:

1. papiery wartosciowe objete zatwierdzonym Prospektem Emisyjnym moga byé przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu;

2. dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami wartosciowymi lub
innymi instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Ofercie
Zgodnie z art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej, kazdy kto:

3. osiggnat lub przekroczyt 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3 %, 50 %, 75 % albo 90 % ogdInej liczby gtosdw
na walnym zgromadzeniu Emitenta albo

4. posiadat co najmniej 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 33 1/3 %, 50 %, 75 % albo 90 % ogdlnej liczby gtosdéw w
tej spotce, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiagnat odpowiednio 5 %, 10 %, 15 %, 20 %, 25 %, 33 %, 331/3
%, 50 %, 75 % albo 90 % lub mniej ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta,

jest obowigzany zawiadomi¢ o tym KNF oraz Emitenta, nie p6zniej niz w terminie:

— 4dni od dnia zmiany udziatu w ogélnej liczbie gtoséw albo od dnia, w ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy
zachowaniu nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedziec,
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— 6 .dni sesyjnych od dnia zawarcia transakcji w sytuaciji, gdy transakcja zostata zawarta na rynku regulowanym
(dniami sesyjnymi sg dni sesyjne okre$lone przez spotke prowadzaca rynek regulowany w regulaminie, zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie oraz ogtoszone przez KNF w drodze publikacji na stronie internetowe;).

Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej powstaje rowniez w przypadku:

a) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogolinej liczby gtoséw o co najmniej 2 % ogdlnej liczby gtosow —
z uwagi na fakt, iz Akcje Emitenta sg dopuszczone do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych,

b) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogélnej liczby gtoséw o co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosoéw —
w spotce publicznej, ktorej akcje sg dopuszczone do obrotu na innym rynku regulowanym niz okre$lony w lit. a)

c) zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33 % ogolInej liczby gtoséw o co najmniej 1 % ogdlnej liczby gtosow.

Zgodnie z art. 69a Ustawy o Ofercie publicznej, obowigzki okreslone w art. 69 Ustawy o Ofercie Publicznej spoczywajq
réwniez na podmiocie, ktory osiagnat lub przekroczyt okreslony prég ogoinej liczby gloséw w zwigzku z:

a) zajsciem innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego;

b) nabywaniem lub zbywaniem instrumentéw finansowych, z ktérych wynika bezwarunkowe prawo lub obowigzek
nabycia juz wyemitowanych akcji Emitenta;

c) posrednim nabyciem akcji Emitenta.

Obowigzki okreslone w art. 69 Ustawy o Ofercie powstajg réwniez w przypadku gdy prawa gtosu sg zwigzane z
papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, nie dotyczy to jednakze sytuacji, gdy podmiot, na
rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywaé prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego
prawa - w takim przypadku prawa gtosu uwaza si¢ za nalezgce do podmiotu, na rzecz ktdrego ustanowiono
zabezpieczenie.

Przepisy Ustawy o Ofercie wprowadzajg réwniez obowigzek nabywania znacznych pakietow akcji spdtek publicznych w
drodze publicznie ogtoszonego wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz lub zamiane akcji. W zwigzku z powyzszym,
zgodnie z art. 72 Ustawy o Ofercie, nabycie Akcji Emitenta w liczbie powodujacej zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie
gtosow o wiecej niz:

1. 10 % ogdlinej liczby gtosow w okresie krétszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udziat w ogdinej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Emitenta wynosi mniej niz 33 %, albo

2. 5% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 12 miesiecy, przez akcjonariusza, ktdrego udziat w ogdlnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta wynosi co najmniej 33 %

- moze nastapic, wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane Akcji Emitenta w
liczbie nie mniejszej niz odpowiednio 10 % lub 5 % ogoinej liczby gtoséw Emitenta.

Réwniez przekroczenie progu 33% lub 66% ogdlnej liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu Emitenta jest zasadniczo
zwigzane z obowigzkiem ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Emitenta.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Zgodnie z art. 13 Ustawy o Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, zamiar koncentracji z udziatem Emitenta podlega
zgtoszeniu Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow, jezeli taczny Swiatowy obrédt przedsigbiorcow
uczestniczacych w koncentracji w roku obrotowym poprzedzajagcym rok zgtoszenia przekracza rownowarto$¢
1.000.000.000 euro lub taczny obrét na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przedsigbiorcow uczestniczacych w
koncentracji w roku obrotowym poprzedzajacym rok zgtoszenia przekracza rownowarto$¢ 50.000.000 euro.

Obowigzek, o ktdrym mowa powyzej dotyczy zamiaru:

1. potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow;

2. przejecia - przez nabycie lub objecie akcji, innych papieréw warto$ciowych, udziatéw lub w jakikolwiek inny sposéb -

bezposredniej lub posredniej kontroli nad jednym lub wigcej przedsiebiorcami przez jednego lub wiecej

przedsigbiorcow;

utworzenia przez przedsiebiorcéw wspdinego przedsiebiorcy;

4. nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsigbiorstwa), jezeli obrét
realizowany przez to mienie w ktérymkolwiek z dwoch lat obrotowych poprzedzajacych zgtoszenie przekroczyt na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowarto$¢ 10.000.000 euro.

o
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Rozporzadzenie w sprawie kontroli (Rozporzadzenie Rady (WE) Nr 139/2004) koncentracji przedsiebiorstw

Na podstawie przepisdbw Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 roku w sprawie kontroli
koncentracji przedsiebiorstw, koncentracja wystepuje w przypadku, gdy trwata zmiana kontroli wynika z :

1. faczenia sie dwdch lub wigcej wezesniej samodzielnych przedsigbiorstw lub czesci przedsiebiorstw, lub

2. przejecia, przez jedna lub wiecej oséb juz kontrolujgcych co najmniej jedno przedsigbiorstwo albo przez jedno lub
wiecej przedsiebiorstw, bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym lub cze$cig jednego lub wiecej innych
przedsiebiorstw, czy to wartosciowych drodze zakupu warto$ciowych lub aktywéw czy to w drodze umowy lub w
jakikolwiek inny sposob.

Podstawe kontroli stanowig prawa, umowy lub jakiekolwiek inne $rodki, ktére oddzielnie badz wspdlnie i uwzgledniajac
okolicznosci faktyczne lub prawne, dajg mozliwo$¢ wywierania decydujacego wplywu na przedsiebiorstwo, w
szczegolnosci:

1. wiasnos¢ lub prawo uzytkowania catego lub czesci aktywow przedsigbiorstwa,
2. prawa lub umowy przyznajace decydujacy wptyw na sktad, gtosowanie lub decyzje organdw przedsigbiorstwa.

Kontrole przejmujg osoby lub przedsiebiorstwa, ktore:

1. sg posiadaczami praw lub uprawnionymi do nich na mocy odpowiednich uméw, lub
2. nie bedac ani posiadaczem takich praw, ani uprawnionymi do nich na mocy odpowiednich umdw, majg uprawnienia
wykonywania wyptywajacych z nich praw.

Koncentracja nie wystepuje w przypadku, gdy:

1. instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktorych normalna dziatalnos¢
obejmuije transakcje i obrot papierami wartosciowymi, prowadzone na wiasny rachunek lub na rachunek innych,
czasowo posiada papiery warto$ciowe nabyte w przedsiebiorstwie w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem Ze nie
wykonujg one praw gtosu w stosunku do tych papieréw wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych
przedsiebiorstwa lub pod warunkiem, ze wykonujg te prawa wytacznie w celu przygotowania zbycia catosci lub
czesci tego przedsiebiorstwa lub jego aktywoéw, badz zbycia tych papieréw wartoSciowych oraz pod warunkiem, ze
wszelkie takie zbycie nastepuje w ciggu jednego roku od daty nabycia; okres ten moze by¢ przedtuzony przez
Komisje dziatajacg na wniosek, w przypadku gdy takie instytucje lub firmy udowodnia, Ze zbycie nie byto w zasadzie
mozliwe w ciggu tego okresu,

2. kontrole przejmuje osoba upowazniona przez wiadze publiczne zgodnie z prawem Panstwa Czlonkowskiego
dotyczacym likwidaciji, upadto$ci, niewyptacalno$ci, umorzenia dlugdw, postepowania uktadowego lub analogicznych
postepowan,

3. dziatania przeprowadzone przez holdingi finansowe, okreslone w art. 5 ust. 3 czwartej dyrektywy Rady 78/660/EWG
z dnia 25 lipca 1978 roku ustanowionej w oparciu o art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu ustanawiajacego EWG (obecnie art.
50 ust. 2 lit. g Traktatu o funkcjonowaniu Unii Europejskiej), w sprawie rocznych sprawozdan finansowych niektorych
rodzajow spotek, jednakze pod warunkiem, ze prawa gtosu w odniesieniu do holdingu wykonywane sa, w
szczegblnosci w stosunku do mianowania cztonkéw organdw zarzadzajgcych lub nadzorczych przedsigbiorstw, w
ktorych majg one udziaty, wytacznie w celu zachowania petnej wartosci tych inwestycji, a nie ustalania, bezposrednio
po$rednio, zachowania konkurencyjnego tych przedsigbiorstw.

Przepisy rozporzadzenia znajdujg zastosowanie jedynie w przypadku wszystkich koncentracji o wymiarze
wspolnotowym. Koncentracja natomiast ma wymiar wspélnotowy, jezeli:

1. taczny Swiatowy obrdt wszystkich zainteresowanych przedsigbiorstw wynosi wigcej niz 5.000 min euro, oraz
2. 1aczny obrét przypadajacy na Wspélnote, kazdego z co najmniej dwoch zainteresowanych przedsiebiorstw, wynosi
wiecej niz 250 min euro,

chyba ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tgcznych obrotow
przypadajacych na Wspélnote w jednym i tym samym Panstwie Cztonkowskim.

Wymiar wspoinotowy moga mie¢ réwniez koncentracje, ktore nie osiagajg wskazanych wyzej progéw, w przypadku gdy:

1. taczny Swiatowy obrét wszystkich zainteresowanych przedsigbiorstw wynosi wiecej niz 2.500 min euro;
2. w kazdym z co najmniej trzech Panstw Czlonkowskich taczny obrét wszystkich zainteresowanych przedsiebiorstw
wynosi wigcej niz 100 min euro,
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3. w kazdym z co najmniej trzech Panstw Cztonkowskich ujetych dla celéw ust. 2 tgczny obrot kazdego z co najmniej
dwdch zainteresowanych przedsiebiorstw wynosi wigcej niz 25 min euro, oraz

4. faczny obrot przypadajacy na Wspolnote kazdego z co najmniej dwéch zainteresowanych przedsigbiorstw wynosi
wiecej niz100 min euro,

chyba ze kazde z zainteresowanych przedsiebiorstw uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tgcznych obrotow
przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym Panstwie Cztonkowskim.

Dokonujac oceny koncentraciji, Komisja uwzglednia:

1. potrzebe zachowania i rozwoju skutecznej konkurencji na wspoinym rynku, z punktu widzenia migdzy innymi
struktury wszystkich danych rynkéw oraz rzeczywistej lub potencjalnej konkurencji ze strony przedsiebiorstw
Zlokalizowanych we Wspdlnocie lub poza nig,

2. pozycje rynkowq zainteresowanych przedsigbiorstw oraz ich site ekonomiczng i finansowa, mozliwosci dostepne dla
dostawcow i uzytkownikdw, ich dostep do zaopatrzenia rynkdw, wszelkie prawne lub inne bariery wejcia na rynek,
trendy podazy i popytu w stosunku do wtasciwych débr i ustug, interesy konsumentéw posrednich i koricowych oraz
rozwdj postepu technicznego i gospodarczego, pod warunkiem ze dokonuje sie on z korzyscig dla konsumentow i
nie stanowi przeszkody dla konkurencji.

Koncentracje o wymiarze wspdlnotowym zgtasza sie do Komisji przed ich wykonaniem i po zawarciu umowy, ogtoszeniu
publicznej oferty przejecia lub nabyciu kontrolnego pakietu akcji.

Komisja bada zgtoszenie niezwtocznie po jego otrzymaniu:

1. w przypadku gdy stwierdza ona, ze zgtaszana koncentracja nie wchodzi w zakres niniejszego rozporzadzenia, fakt
ten odnotowany jest w formie decyzji,

2. w przypadku gdy stwierdza ona, ze chociaz zgtaszana koncentracja podlega zakresowi niniejszego rozporzadzenia,
ale nie wzbudza powaznych watpliwosci co do jej zgodno$ci za wspdlnym rynkiem, podejmuje decyzje o nie
zgtoszeniu sprzeciwu i stwierdza, Ze jest ona zgodna ze wspoéinym rynkiem,

3. w przypadku gdy stwierdza, ze zgtaszana koncentracja podlega zakresowi niniejszego rozporzadzenia i wzbudza
powazne watpliwosci co do zgodnosci ze wspélnym rynkiem, podejmuje decyzje o wszczeciu postepowania,

4. w przypadku gdy stwierdza ona, Zze po dokonaniu zmian przez zainteresowane przedsiebiorstwa zgtoszona
koncentracja nie rodzi wiecej powaznych watpliwosci, uznaje koncentracje za zgodna ze wspolnym rynkiem.

W przypadku gdy komisja stwierdza, ze koncentracja zostata juz dokonana i ze zostata uznana za niezgodng ze
wspolnym rynkiem lub zostata dokonana z naruszeniem warunku zataczonego do podjetej decyzji, Komisja Europejska
moze:

1. wymaga¢ od zainteresowanych przedsiebiorstw rozwigzania koncentracji, szczegdlnie poprzez rozwigzanie taczenia
lub zbycie wszystkich udziatow lub zgromadzonych aktywéw, w celu przywrécenia stanu sprzed dokonania
koncentracji; w przypadku gdy nie jest mozliwe poprzez rozwigzanie koncentracji przywrocenie stanu jaki miat
miejsce przed dokonaniem koncentracji, Komisja moze przedsiewzigé wszelkie inne $rodki konieczne do
przywrdcenia takiego stanu w jak najwigkszym stopniu,

2. nakaza¢ podjecie wszelkich innych stosownych $rodkéw majacych na celu zapewnienie, iz zainteresowane
przedsiebiorstwa rozwigza jg lub podejma inne $rodki dla przywrécenia wezesniejszego zgodnie z jej decyzja.

Komisja moze réwniez przedsiewzigé posrednie $rodki niezbedne w celu odbudowy lub utrzymania warunkéw skutecznej
konkurenciji.

Komisja niezwtocznie powiadamia o swojej decyzji zainteresowane przedsigbiorstwa i wtadciwe wiadze Panstw
Cztonkowskich.

Komisja moze w drodze decyzji natozy¢ na zainteresowane przedsiebiorstwa grzywny nie przekraczajace 10% facznego
obrotu zainteresowanego przedsiebiorstwa, w przypadku gdy umysinie lub nieumysinie:

1. nie zgtaszajg one koncentracji przed jej dokonaniem, chyba Ze sg one do tego upowaznione,

2. dokonujg one koncentracji z naruszeniem art. 7 Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004
roku w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw,

3. dokonujg one koncentracji uznanej za niezgodng ze wspoéinym rynkiem lub nie stosujg sie do innych $rodkéw
zarzadzonych decyzja,

4. nie wywigzujg sie one z warunku lub obowigzku natozonego decyzja.
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27.9 Obowiazujace regulacje dotyczace obowiazkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w odniesieniu do
papierow wartosciowych

Regulacje dotyczace obowigzkowych ofert przejecia (tj. obowigzku ogtoszenia wezwania zwigzanego z przekroczeniem
progu 33% lub 66% ogdlnej liczby glosow w spdice publicznej albo w zwigzku ze zniesieniem dematerializacji akcji),
przymusowego wykupu oraz przymusowego odkupu w odniesieniu do akcji Emitenta zawarte sg w Ustawie o Ofercie.

Obowiazki ogloszenia wezwania, w zwiazku z przejeciem kontroli nad Emitentem

Obowigzki ogtoszenia wezwania, o ktérych mowa w niniejszym punkcie, spoczywajg zardwno na podmiocie
samodzielnie, bezposrednio przekraczajacym okreslony w Ustawie o Ofercie udziat w ogéinej liczbie gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta, jak rowniez na podmiotach, ktdre posrednio przekraczajg okreslony w Ustawie o Ofercie udziat
w ogdlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta, w sytuacjach, o ktdrych mowa w art. 87 Ustawy o Ofercie, w
tym m.in. na:

1. tacznie na wszystkich podmiotach, ktére sg strong zawartego porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5
Ustawy o Ofercie, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji Emitenta lub zgodnego gtosowania na walnym
zgromadzeniu Emitenta lub prowadzenia trwatej polityki wobec Emitenta, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw
podjat lub zamierzat podjaé czynno$ci powodujace powstanie tych obowigzkdw,

2. petnomocniku, ktory w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu Emitenta zostat
upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji Emitenta, jezeli akcjonariusz ten nie wydat wigzacych pisemnych
dyspozycji co do sposobu gtosowania.

Przekroczenie 33% ogolnej liczby gtosow na WZA Emitenta

Zgodnie z art. 73 Ustawy o Ofercie, przekroczenie progu 33% ogdlnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta
moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Emitenta w
liczbie zapewniajacej osiagniecie 66% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta albo w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji Emitenta, z wyjatkiem
sytuacji, o ktérych mowa w zdaniu nastgpnym oraz sytuacji gdy przekroczenie progu 66% ma nastgpi¢ w wyniku
ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej Emitenta w trybie art.
74 Ustawy o Ofercie.

Przekroczenie progu 33% ogdlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu Emitenta moze nastapi¢ réwniez w wyniku
posredniego nabycia akcji Emitenta, objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej, w wyniku
whiesienia akcji Emitenta do spdki jako wktadu niepienieznego, w wyniku potaczenia Emitenta z innym podmiotem lub
podziatu Emitenta, w wyniku zmiany statutu Emitenta lub wyga$nigcia uprzywilejowania akcji Emitenta, w wyniku zajécia
innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego lub w wyniku dziedziczenia.

W przypadkach przewidzianych w zdaniu poprzedzajacym, zgodnie z art. 73 ust. 2 Ustawy o Ofercie, akcjonariusz
Emitenta, lub podmiot, ktéry posrednio nabyt akcje Emitenta w terminie trzech miesiecy od dnia przekroczenia progu
33% ogolnej liczby gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta w inny sposéb niz w drodze dziedziczenia, jest
zobowigzany do:

() ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji Emitenta w liczbie powodujgcej osiagniecie
66% ogodlInej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta (lub wezwania na wszystkie pozostate akcje Emitenta
- wedtug wyboru podmiotu zobowigzanego do ogtoszenia wezwania) albo

(i) zbycia akcji Emitenta w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta.

Obowigzek, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym nie ma zastosowania w sytuacji, gdy udziat akcjonariusza
Emitenta badz podmiotu, ktéry posrednio nabyt akcje Emitenta w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta ulegnie zmniejszeniu do nie wiecej niz 33% ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta,
odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitalu zaktadowego Emitenta, zmiany statutu Emitenta lub wygasniecia
uprzywilejowania akcji Emitenta.

Akcjonariusz Emitenta, ktory przekroczyt prog 33% ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta w wyniku
dziedziczenia, obowigzany jest do wypetnienia obowigzku, o ktdrym mowa w art. 73 ust. 2 Ustawy o Ofercie , w terminie
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trzech miesiecy od dnia, w ktérym nastapito dalsze zwigkszenie udziatu tego akcjonariusza w ogoinej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu Emitenta.

Cena akcji Emitenta w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 73 Ustawy o Ofercie, jest ustalana przy uwzglednieniu przepisow
art. 79 ust. 1-2 oraz 4- 4f Ustawy o Ofercie.

Przekroczenie 66% ogodlnej liczby gtoséw na WZA Emitenta

Zgodnie z art. 74 Ustawy o Ofercie, przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta
moze nastgpi¢ wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich
pozostatych akcji Emitenta, z wyjatkiem sytuacii, o ktérych mowa w zdaniu nastepnym.

Przekroczenie progu 66% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta moze nastapi¢ rowniez w wyniku
po$redniego nabycia akcji Emitenta, objecia akcji nowej emisji, nabycia akcji w wyniku oferty publicznej, w wyniku
wniesienia akcji Emitenta do spotki jako wktadu niepienieznego, w wyniku potaczenia Emitenta z innym podmiotem lub
podziatu Emitenta, w wyniku zmiany statutu Emitenta lub wygas$niecia uprzywilejowania akcji Emitenta, w wyniku zajscia
innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego lub w wyniku dziedziczenia.

W przypadkach przewidzianych w zdaniu poprzedzajacym, zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Ofercie , akcjonariusz
Emitenta lub podmiot, ktéry posrednio nabyt akcje Emitenta, w terminie trzech miesigcy od dnia przekroczenia progu
66% ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Emitenta w inny sposéb niz w drodze dziedziczenia, jest
zobowigzany do ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcii
Emitenta.

Obowigzek, o ktérym mowa w zdaniu poprzedzajacym nie ma zastosowania w sytuacji, gdy udziat akcjonariusza
Emitenta w ogéInej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta ulegnie zmniejszeniu do nie wigcej niz 66% ogolne;
liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta,
zmiany statutu Emitenta lub wygasniecia uprzywilejowania akcji Emitenta.

Jezeli przekroczenie 66 % ogdlnej liczby gtoséw nastapito w wyniku dziedziczenia, obowigzek, o ktérym mowa w art. 74
ust. 2 Ustawy o Ofercie, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie gltoséw ulegt
dalszemu zwigkszeniu, termin wykonania tego obowigzku liczy si¢ od dnia, w ktérym nastapito zdarzenie powodujace
zwigkszenie udziatu w ogolnej liczbie gtosow.

Cena akcji Emitenta w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 74 Ustawy o Ofercie , jest ustalana przy uwzglednieniu
przepisow art. 79 ust. 1 — 4f Ustawy o Ofercie.

Obowiazki ogloszenia wezwania, w zwiazku ze zniesieniem dematerializacji akcji Emitenta

Tryb przywrécenia akcjom spotki publicznej formy dokumentu (zniesienia dematerializacji akcji) zostat uregulowany w art.
91 Ustawy o Ofercie. Zgodnie z tym przepisem w celu zniesienia dematerializacji akcji Emitenta, walne zgromadzenie
Emitenta powinno podjaé, wiekszoscig 4/5 gtoséw oddanych w obecno$ci akcjonariuszy reprezentujgcych co najmnie;
potowe kapitatu zakladowego, uchwate w sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta, a nastepnie KNF, na
wniosek Emitenta, powinna udzieli¢ stosownego zezwolenia. Umieszczenie w porzadku obrad punktu dotyczacego
podjecia uchwaty w sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta moze nastgpi¢ jedynie na wniosek akcjonariusza
lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20 cze$¢ kapitatu zaktadowego Emitenta.

Zgodnie z art. 91 ust. 7 Ustawy o Ofercie , akcjonariusz lub akcjonariusze zadajacy umieszczenia w porzadku obrad
walnego zgromadzenia Emitenta punktu dotyczacego podjecia uchwaty w sprawie zniesienia dematerializacji akcji
Emitenta, zobowigzani sg przed ztozeniem powyzszego wniosku ogtosi¢ wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji
Emitenta przez wszystkich pozostatych akcjonariuszy. Obowigzek ogloszenia powyzszego wezwania nie powstaje, gdy z
zgdaniem umieszczenia w porzadku obrad walnego zgromadzenia Emitenta punktu dotyczacego podjecia uchwaty w
sprawie zniesienia dematerializacji akcji Emitenta wystapili wszyscy akcjonariusze Emitenta.

Cena akcji Emitenta w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 91 ust. 7 Ustawy o Ofercie, jest ustalana przy uwzglednieniu
odpowiednio przepiséw art. 79 ust. 1 — 4f Ustawy o Ofercie.

Przymusowy wykup (squeeze-out) akcji Emitenta

Prawo zadania od pozostatych akcjonariuszy Emitenta sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji Emitenta
(przymusowy wykup) przystuguje akcjonariuszowi Emitenta, ktéry samodzielnie lub wspoinie z podmiotami od niego
zaleznymi, wobec niego dominujgcymi lub podmiotami bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, 0 ktdrym
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mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy o Ofercie, osiagnat lub przekroczyt 90% ogoInej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta. Termin do zgtoszenia zadania wynosi trzy miesiace od dnia osiggniecia lub przekroczenia tego

progu.

Przymusowy wykup moze by¢ ogtoszony po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci
akcji, ktére majg by¢ przedmiotem przymusowego wykupu. Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za
posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. Odstgpienie od
przymusowego wykupu, po jego ogtoszeniu, jest niedopuszczaine.

Nabycie akcji w drodze przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, ktérego akcje podlegajg
przymusowemu wykupowi, po cenie okre$lonej zgodnie z art. 79 ust. 1 — 3 Ustawy o Ofercie. Jezeli osiagniecie lub
przekroczenie progu 90% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta nastapito w wyniku ogtoszonego
wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spdtki, cena przymusowego wykupu nie moze by¢
nizsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu.

Przymusowy odkup (sell-out) akcji Emitenta

Akcjonariusz Emitenta jest uprawniony do zadania, na pi$mie, wykupienia posiadanych przez niego akcji Emitenta przez
innego akcjonariusza Emitenta (tacznie z podmiotami od niego zaleznymi, podmiotami wobec niego dominujacymi oraz
podmiotami, bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt. 5 Ustawy o Ofercie)
w sytuacji, gdy ten inny akcjonariusz osiagnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta. Termin do zgtoszenia zadania wynosi trzy miesiace od dnia osiggniecia lub przekrocenia tego progu.

Akcjonariusze wraz podmiotami wobec nich dominujacymi i zaleznymi zobowigzani do przymusowego wykupu akcji
Emitenta zobowigzani s solidarnie zado$¢uczyni¢ zadaniu wykupu akcji Emitenta, w terminie 30 dni od dnia zgtoszenia
zadania, po cenie nie nizszej niz cena, o ktorej mowa w art. 79 ust. 1 — 3 Ustawy o Ofercie. Jezeli osiggniecie lub
przekroczenie progu 90% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta nastgpito w wyniku ogtoszonego
wezwania na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji spétki, cena przymusowego odkupu nie moze by¢
nizsza od ceny proponowanej w tym wezwaniu.

27.10 Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitalu Emitenta,
dokonanych przez osoby trzecie w ciagu ostatniego roku obrotowego i biezacego
roku obrotowego

W roku obrotowym 2009 oraz w dotychczasowym okresie roku obrotowego 2010 nie miaty miejsca publiczne oferty
przejecia (w tym wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji) w stosunku do akcji Emitenta.

2711 Informacje o potracanych u zrédta podatkach od dochodu uzyskiwanego z
papieréw wartosciowych oraz wskazanie, czy Emitent bierze odpowiedzialnos$¢ za
potracanie podatkéw u zrédta

Podane nizej informacje majg charakter ogoéiny. W sprawach podatkowych zaleca sie skorzystanie z ustug adwokatow,
radcéw prawnych lub licencjonowanych doradcéw podatkowych.

Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zysku
spotki akcyjnej

Opodatkowanie dochodéw os6b prawnych

Zasady opodatkowania podatkiem dochodowym przychoddéw/dochoddéw uzyskiwanych przez osoby prawne z tytutu
udziatu w zyskach Emitenta regulujg postanowienia Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych. Zgodnie z art.
10 ust 1 pkt. 1-4, powotanej ustawy, dochodem z udziatu w zyskach osob prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z
akcji (dywidendy) w tym takze: dochdd z umorzenia akcji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz spotki — w
celu umorzenia tych akcji, warto$¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na
podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy rownowarto$¢ kwot przekazanych na ten kapitat z innych
kapitatow osoby prawnej. Nalezy wskaza¢, iz zgodnie z art. 12 ust. 4 pkt. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb
Prawnych do przychoddw uzyskanych z tytutu; umorzenia akcji, z odptatnego zbycia akcji na rzecz spotki w celu
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umorzenia tych akcji oraz w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, nie zalicza sie kwot — w cze$ci stanowigcej koszt
nabycia, badZ objecia odpowiednio, umarzanych lub unicestwianych w zwiazku z likwidacjg spdtki akcji.

Powyzsze zasady nie bedg miaty zastosowania do dochodu z tytutu umorzenia akcji i odptatnego zbycia akcji na rzecz
spotki, w celu umorzenia tych akcji w przypadku gdy umarzane sg akcje objete za wklad niepieniezny w postaci
przedsiebiorstwa lub jego zorganizowanej czesci. Zgodnie z art. 10 ust 1b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob
Prawnych dochdd wyptacany akcjonariuszom z tych tytutdw nie stanowi dochodu z tytutu udziatu w zyskach oséb
prawnych.

Na podstawie art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, dywidendy i inne przychody z tytutu
udzialu w zyskach osob prawnych uzyskiwane przez osoby prawne podlegaja zryczattowanemu podatkowi
dochodowemu w wysoko$ci 19% uzyskanego przychodu.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, Emitent, ktory dokonuje wyptat dywidend i
innych przychodéw z tytutdw udziatu w zyskach oséb prawnych, obowigzany jest, jako ptatnik, pobiera¢, w dniu
dokonania wypfaty, zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat. Kwoty pobranego podatku przekazywane sg
przez Emitenta w terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano podatek na rachunek
wiasciwego urzedu skarbowego.

Na podstawie artykutu 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych zwolnione od podatku
dochodowego sg dochody z tytutu dywidend oraz innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach Emitenta, uzyskiwane
przez podmioty, ktére tacznie spetniajg nastepujace warunki:

1) wyptacajacym dywidende oraz inne przychody z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest spdtka bedaca
podatnikiem podatku dochodowego, majaca siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,

2) uzyskujgcym dochody (przychody) jest spdtka podlegajaca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz
Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezacym do Europejskiego
Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochoddw, bez wzgledu na
miejsce ich osiggania,

3) spdtka, uzyskujaca dochody (przychody) posiada bezposrednio nie mniej niz 10 % akcji w kapitale Emitenta,

4) odbiorcg dochodow (przychoddw) z dywidend oraz innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych
jest:

(i) spotka, o ktérej mowa w pkt. 2 powyzej, albo
(ii) zagraniczny zaktad spotki, o ktérej mowa w pkt. 2 powyzej.

Powyzsze zwolnienie ma zastosowanie w przypadku, kiedy spotka uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby
prawnej posiada bezposrednio nie mniej niz 10 % akcji Emitenta nieprzerwanie przez okres dwéch lat. Zwolnienie to
bedzie miato réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwdch lat nieprzerwanego posiadania akcji w kapitale
Emitenta, w wysokosci 10%, uptynie po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku niedotrzymania przez spétke
uzyskujaca dochody warunku posiadania akcji, we wskazanej wysoko$ci nieprzerwanie przez okres dwach lat, spétka ta
bedzie zobowigzana do zaptaty podatku, wraz z odsetkami za zwioke, w wysoko$ci 19% przychodéw do 20 dnia
miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym spétka ta utracita prawo do zwolnienia. Odsetki nalicza sie od
nastepnego dnia po dniu, w ktérym po raz pierwszy skorzystata ze zwolnienia. W latach 2007 — 2008 do zastosowania
zwolnienia uprawniato posiadanie co najmniej 15% akcji w kapitale spotki wyptacajacej dywidende.

Zgodnie z art. 26 ust 1c. Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, Emitent dokonujac wyptat dywidend oraz
innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych podmiotom korzystajgcym ze zwolnienia od podatku
dochodowego na podstawie powotanego powyzej art. 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych,
stosuje zwolnienia wynikajace z tego przepisu wytacznie pod warunkiem udokumentowania:

1) miejsca siedziby spotki dla celéw podatkowych, uzyskanym od niej certyfikatem rezydencji, lub

2) istnienia zagranicznego zaktadu, zaswiadczeniem wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowej
panstwa, w ktérym znajduje sie siedziba spotki lub zarzad albo przez wtasciwy organ podatkowy paristwa, w
ktérym ten zagraniczny zaktad jest potozony.
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Opodatkowanie dochodéw os6b fizycznych

Zasady opodatkowania podatkiem dochodowym przychodow/dochoddéw uzyskiwanych przez osoby fizyczne z tytutu
udziatu w zyskach Emitenta regulujg postanowienia Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych. Zgodnie z art.
30a ust 1 pkt. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, dywidendy i inne przychody z tytutu udziatu w
zyskach os6b prawnych uzyskiwane przez osoby fizyczne podlegajq zryczattowanemu podatkowi dochodowemu w
wysokosci 19%. Dochodéw uzyskiwanych przez osoby fizyczne z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych nie faczy sie z
dochodami opodatkowanymi na innych zasadach.

Zgodnie z art. 24 ust. 5 pkt. 1-4, Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, dochodem z udziatu w zyskach
os6b prawnych jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji, w tym takze: dochdd z umorzenia akeji, dochod uzyskany z
odptatnego zbycia akcji na rzecz spotki w celu umorzenia tych akcji, warto$¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg
osoby prawnej, dochdd przeznaczony na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz dochdd stanowigcy rownowartos¢
kwot przekazanych na ten kapitat z innych kapitatbw osoby prawnej. Zgodnie z art. 24 ust. 5d Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, dochodem z umorzenia akcji jest nadwyzka przychodu otrzymanego w zwigzku z
umorzeniem nad kosztami uzyskania przychodu obliczonymi zgodnie z art. 22 ust.1f albo art. 23 ust. 1 pkt. 38 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych; jezeli nabycie nastapito w drodze spadku lub darowizny, koszty ustala sie do
wysokosci wartosci z dnia nabycia spadku lub darowizny. Zgodnie z kolei z art. 21 ust 1 pkt. 50a Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, wolna od podatku dochodowego jest warto$¢ majatku otrzymanego w zwigzku z
likwidacja osoby prawnej w czesci stanowigcej koszt nabycia lub objecia akciji.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych, ptatnikiem zryczattowanego podatku
dochodowego od dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych jest podmiot dokonujacy
wyptat lub stawiajacy do dyspozycji podatnika pienigdze lub wartosci pieniezne z tych tytutdw. Pobrany podatek
przekazywany jest przez ptatnika na rachunek witasciwego urzedu skarbowego w terminie do dnia 20 miesigca
nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano podatek. Zgodnie z obowigzujacym stanowiskiem Ministerstwa Finansow,
ptatnikiem podatku od wyptacanych dywidend jest biuro maklerskie, prowadzace rachunek papieréw wartosciowych
osoby fizycznej, na rzecz ktorej wyptacana jest dywidenda.

Opodatkowanie dochodéw (przychodéw) podmiotdw zagranicznych

Opisane powyzej zasady opodatkowania dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych
stosuje sie co do zasady do inwestordw zagranicznych, ktérzy podlegajg w Polsce ograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu, czyli do:

1) os6b prawnych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu (art. 3 ust.
2Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych) i

2) o0sbb fizycznych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania (art. 3 ust. 2a
Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Jednak zasady opodatkowania oraz wysoko$¢ stawek podatku od dochodéw z tytutu dywidend i innych przychodéw z
tytutu udzialu w zyskach Emitenta osigganych przez inwestoréw zagranicznych mogg byé modyfikowane
postanowieniami uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania zawartych pomiedzy Rzeczypospolita Polskg i krajem
miejsca siedziby lub zarzadu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania osoby fizycznej. W przypadku, gdy umowa o
unikaniu podwojnego opodatkowania modyfikuje zasady opodatkowania dochodéw osigganych przez te osoby z tytutu
udziatu w zyskach osob prawnych, wigzace sg postanowienia tej umowy i wylaczajg one stosowanie przywotanych
powyzej przepisow polskich ustaw podatkowych.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, zastosowanie stawki podatku wynikajacej z
wiasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe
pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika do celéw podatkowych, uzyskanym od niego
zaSwiadczeniem o miejscu siedziby podatnika dla celéw podatkowych wydanym przez wiasciwy organ administracii
podatkowej panstwa miejsca siedziby podatnika (certyfikat rezydencii).

W przypadku oséb fizycznych, zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych,
zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowana albo niepobranie
(niezaptacenie) podatku zgodnie z takg umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych
miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydenciji.
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W przypadku zagranicznych oséb prawych ptatnikiem zryczattowanego podatku jest Emitent. Natomiast w przypadku
zagranicznych oséb fizycznych, ptatnikiem, zgodnie z obowigzujacym stanowiskiem Ministerstwa Finansow, jest biuro
maklerskie, prowadzace rachunek papierow wartosciowych osoby fizycznej, na rzecz ktérej wyptacana jest dywidenda.

Odpowiedzialno$¢ ptatnika

Zgodnie z powotanymi powyzej przepisami Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych i Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych, ptatnikiem zobowigzanym do obliczenia, pobrania i wptacenia we wiasciwych
terminach zryczattowanego podatku dochodowego z tytutu dochodu z udziatu w zyskach osob prawnych jest podmiot
dokonujacy wyptat lub stawiajacy do dyspozyciji podatnika pienigdze lub wartoSci pieniezne z tych tytutow.

Zgodnie z art. 30 § 11 § 3 Ordynacji Podatkowej ptatnik, ktory nie wykonat cigzacych na nim obowigzkéw odpowiada za
podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony catym swoim majatkiem. Powyzszych zasad odpowiedzialnoci
nie stosuje sie, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.
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28. INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY
28.1 Warunki i wielko$¢ Oferty Publicznej

28.1.1. Wielko$¢ Oferty Publicznej

W ramach Oferty Publicznej, na podstawie Prospektu oferowanych jest nie wiecej niz 20.468.000 akcji zwyktych na
okaziciela serii A, sprzedawanych przez Wprowadzajacego ( ,Akcje Oferowane’, ,Akcje Sprzedawane”), stanowigcych
do 40% ogoline;j liczby akcji Spétki, bedacych w posiadaniu Wprowadzajacego.

Oferta Publiczna zostanie przeprowadzona na terenie Rzeczpospolitej Polskiej.

Ostateczna liczba Akcji Oferowanych do sprzedazy zostanie okreslona przez Wprowadzajacego dziatajgcego w
porozumieniu ze Spotkg, oraz Oferujgcym, najpdzniej w dniu poprzedzajacym dzien rozpoczecia zapiséw w transzy
inwestoréw instytucjonalnych. Informacja o ostatecznej liczbie Akcji zostanie podana do publicznej wiadomo$ci w
sposob, w jaki zostat udostepniony Prospekt oraz w trybie okreslonym w art. 56 ust. 1 Ustawy o Ofercie.

Akcje Sprzedawane zostang zaoferowane szerokiemu gronu inwestoréw w nastepujacych transzach:
e Transza inwestoréw instytucjonalnych

e Transza inwestoréw indywidualnych.

Zaktada sie, ze liczba Akcji Oferowanych, przydzielonych inwestorom indywidualnym nie przekroczy 20% Akcji
Sprzedawanych, jednakze Wprowadzajacy dziatajac w porozumieniu z Oferujgcym zastrzegajg sobie prawo przydziatu
inwestorom indywidualnym innej liczby Akcji Oferowanych niz podana powyzej.

Ostateczne wielko$ci kazdej z transz zostang ustalone przez Wprowadzajacego w sposdb uznaniowy, w porozumieniu z
Oferujacym, na podstawie wynikéw procesu budowy ksiegi popytu oraz informacji 0 popycie w transzy inwestoréw
indywidualnych i podane do publicznej wiadomosci zgodnie z art. 54 ust. 3 Ustawy o Ofercie Publicznej, w sposob w jaki
zostat udostepniony prospekt emisyjny, oraz w trybie okre$lonym w art. 56 ust.1 Ustawy o Ofercie.

Wprowadzajacy zastrzega sobie mozliwos¢ dokonania, w porozumieniu z Oferujacym, przesunie¢ pomiedzy transzami
po zakoriczeniu przyjmowania zapiséw na Akcje Sprzedawane w tych transzach, z zastrzezeniem, ze w tym przypadku
mogaq zosta¢ przesuniete jedynie Akcje nieobjete zapisami przez inwestorow w danej transzy, pod warunkiem, ze w innej
transzy popyt zgtoszony przez inwestordéw przewyzsza ich podaz.

Réwnocze$nie z rozpoczeciem sktadania zapiséw przez inwestoréw indywidualnych, rozpocznie sie proces budowy
ksiegi popytu, w ktérym beda mogli wzig¢ udziat inwestorzy zainteresowani nabyciem Akcji Sprzedawanych, wskazani w
pkcie 28.1.9 Prospektu. Na podstawie ksiegi popytu, Wprowadzajacy dziatajgc w porozumieniu ze Spotkg, oraz
Oferujacym, podejmie decyzje o cenie sprzedazy Akcji, o ktdrej mowa w 28.3.1 Prospektu.

Ponadto w oparciu o ztozone deklaracje nabycia Akcji Sprzedawanych, Wprowadzajacy w porozumieniu ze Spétkg i
Oferujgcym dokona wyboru inwestoréw, do ktérych wystane zostang zaproszenia do ztozenia zapisu na Akcje
Sprzedawane (,Zaproszenie”). Wziecie przez inwestora udziatu w budowie ksiegi popytu nie stanowi zobowigzania dla
Wprowadzajacego ani Oferujacego do wystosowania do inwestora ww. Zaproszenia. Jednoczes$nie deklaracja stanowi
dla inwestora obowigzek ztozenia zapisu na Akcje Oferowane, pod warunkiem skierowania do niego Zaproszenia.

Inwestorzy zainteresowani udziatem w procesie budowy ksiegi popytu powinni skontaktowa¢ sie z Oferujacym.

Szczegbtowe informacje o zasadach dystrybucji zostaty zawarte w punkcie 28.1.4 ,Procedura Sktadania Zapiséw”.
Jednocze$nie zwraca sie Inwestorom uwage, iz zgodnie z art. 54.1 pkt. 2 Ustawy, osobie, ktéra ztozyta zapis przed
przekazaniem do publicznej wiadomosci informaciji o cenie Akcji Sprzedawanych lub liczbie Akcji Oferowanych, objetych
Ofertg Publiczng przystuguje prawo do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu, na zasadach okre$lonych
w punkcie 28.1.5 ,Wycofanie zapisu”.
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28.1.2. Harmonogram Publicznej Sprzedazy

Podanie do publicznej wiadomo$ci przedziatu ceny Sprzedazy 5lipca 2010 roku

Proces budowania ksiegi popytu 6 lipca - 9 lipca 2010 roku

Sktadanie zapiséw przez inwestordw indywidualnych 6 lipca - 8 lipca 2010 roku

Ustalenie ceny sprzedazy oraz ostatecznej liczby Akcji Sprzedawanych 9 lipca 2010 roku
Sktadanie zapiséw przez inwestoréw instytucjonalnych 12 lipca -13 lipca 2010 roku
Zakonczenie Oferty Publicznej i przydziat Akcji Sprzedawanych 14 lipca 2010 roku

Wprowadzajacy dziatajgc w porozumieniu ze Spdtkg oraz Oferujgcym zastrzegajg sobie prawo do zmiany termindw
Oferty Publicznej, w tym terminéw przyjmowania zapiséw. Informacja o zmianie terminéw Oferty Publicznej zostanie
podana do publicznej wiadomos$ci w formie komunikatu aktualizujgcego, o ktérym mowa w art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie
Publicznej. Przekazanie informacji nastapi nie pdzniej niz w dacie, ktorej zmiana dotyczy.

28.1.3. Wycofanie lub zawieszenie Oferty

Do czasu rozpoczecia przyjmowania zapisow na Akcje Sprzedawane, Wprowadzajacy w uzgodnieniu ze Spdtkg oraz
Oferujacym, moze zawiesi¢ Oferte Publiczng lub jq wycofa¢ bez podawania przyczyn swojej decyzji.

Po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw na Akcje Sprzedawane, Wprowadzajacy w uzgodnieniu ze Spotka, dziatajacych w
porozumieniu z Oferujgcym moga zawiesi¢ Oferte Publiczng lub jg wycofa¢ jedynie z waznych powoddw. Do waznych
powoddw nalezy zaliczy¢ m.in. (i) nagte i nieprzewidywalne wczesniej zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju
lub Swiata, ktore moga mie¢ istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalszg dziatalno$¢
Spatki, (i) nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wptyw na dziataino$C operacyjng Spoétki, (iii)
niedostateczny poziom popytu na Akcje Sprzedawane w ocenie Oferujacego, gwarantujgcego pozniejszg ptynnosc
notowan na rynku regulowanym, lub (iv) uzyskanie niesatysfakcjonujacej wyceny Spotki.

W przypadku zawieszenia Oferty Publicznej lub jej wycofania, ogtoszenie w tej sprawie zostanie podane do publicznej
wiadomosci w formie aneksu, zgodnie z art. 51.1 Ustawy.

Po podijeciu przez Wprowadzajacego decyzji o zawieszeniu Oferty Publicznej ztozone zapisy na Akcje Sprzedawane
oraz deklaracje pozostajg wazne, jednakze inwestorzy majg prawo wycofania sie ze ztozonego zapisu na zasadach
okre$lonych w punkcie 28.1.5 ,Wycofanie zapisu”.

28.1.4. Procedura Sktadania Zapisow

Zapisy na Akcje Sprzedawane sktadane przez inwestoréw indywidualnych przyjmowane bedg w POK biur maklerskich —
czionkéw konsorcjum. Na dziei zatwierdzenia prospektu emisyjnego cztonkami konsorcjum sa;

1. Biuro Maklerskie Alior Banku S.A.

2. Dom Inwestycyjny BRE Banku S.A.

3. Dom Maklerski Banku Ochrony Srodowiska S.A.

4. Millennium Dom Maklerski S.A.

Szczegbtowa Lista POK jest zamieszczona na stronie internetowej Emitenta — www.cleanic.pl oraz Oferujacego —
www.ipopema.pl.

Jednocze$nie Oferujacy wraz z Emitentem zastrzegajg sobie prawo do rozszerzenia listy biur wchodzacych w sktad
konsorcjum dystrybucyjnego. W przypadku podjecia decyzji o powiekszeniu konsorcjum, stosowna informacja zostanie
przekazana do publicznej wiadomos$ci w formie komunikatu aktualizujacego, o ktérym mowa w art. 52 ust. 2 Ustawy o
Ofercie.

Zapis na akcje sprzedawane w transzy inwestoréw indywidualnych moZze opiewaé¢ na dowolng liczbe Akcji, Oferowanych,
nie wieksza jednak niz liczba Akcji Sprzedawanych.

Zapisy w transzy inwestoréw instytucjonalnych, do ktérych wystosowano Zaproszenia, w zwigzku z ich udziatem w
procesie budowy ksiegi popytu, przyjmowane bedg w IPOPEMA. Zapis powinien byC ztozony na liczbe Akcji
Sprzedawanych zgodng z otrzymanym Zaproszeniem. Ztozenie zapisu na mniejszq liczbe Akcji Oferowanych niz
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wskazana w zaproszeniu spowoduje, ze zapis uznany zostanie za zapis dodatkowy, a akcje zostang przydzielone wg
uznania Emitenta. Zapis opiewajacy na wigksza liczbe akcji zostanie potraktowany jako zapis wazny, z zastrzezeniem, iz
akcje w czesci stanowigcej nadwyzke ponad liczbe akcji wskazang w Zaproszeniu zostang przydzielone wedtug uznania
Emitenta.

Zlozenie przez inwestora zapisu w odpowiedzi na otrzymane Zaproszenie, nie wylacza mozliwosci skiadania
dodatkowych zapisdéw na zasadach ogdlnych tj. na dowolng liczbe Akcji Sprzedawanych, nie wiekszg jednak niz liczba
akcji oferowanych w transzy inwestorow instytucjonalnych.

Zapisy sktadane przez towarzystwo funduszy powierniczych/inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie na rzecz
poszczegoinych, zarzadzanych przez towarzystwo funduszy, stanowig w rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych
inwestorow.

Zarzadzajacy cudzym pakietem papierow wartosciowych na zlecenie powinien ztozy¢ jeden zapis zbiorczy na rzecz
poszczegblnych klientdw, dotaczajgc do zapisu liste inwestorow zawierajaca w odniesieniu do kazdego z inwestoréw
informacje okreslone w formularzu zapisu.

Zapisy na Akcje Sprzedawane sktadane powinny by¢ zgodnie z regulacjami biura maklerskiego przyjmujacego zapis. O
ile bedzie to zgodne z aktualnie obowigzujacymi regulacjami podmiotu przyjmujacego zapisy, bedg one mogly byé
sktadane rowniez za posrednictwem internetu, faksu, telefonu lub innych $rodkéw technicznych, na warunkach i zgodnie
z zasadami obowigzujagcymi w danym biurze maklerskim. Szczegotowy zakres i forma dokumentéw wymaganych
podczas sktadania zapisu oraz zasady dziatania przez petnomocnika powinny by¢ zgodne z procedurami biura
maklerskiego przyjmujacego zapisy.

Inwestorzy majq prawo do ztozenia wigcej niz jednego zapisu na Akcje Sprzedawane. Ztozenie wielokrotnie zapisu
bedzie traktowane jako ztoZenie zapisu na tacznq liczbe Akcji Oferowanych wynikajacg z kolejnych zapiséw, przy czym
taczna liczba Akcji Sprzedawanych subskrybowanych przez danego inwestora nie moze przekroczy¢ maksymalnej liczby
Akcji Oferowanych w danej transzy.

Zapisy na Akcje Sprzedawane sktadane powinny by¢ na formularzu wg wzoru stanowigcego zatgcznik do niniejszego
Prospektu.

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtaSciwego badz niepetnego wypetnienia formularza zapisu na Akcje
Sprzedawane ponosi sktadajacy zapis.

Jednocze$nie uznaje sie, ze inwestor sktadajac dyspozycje zapisu na akcje:

- zapoznat sie i akceptuje tre$¢ statutu Spotki,

- zapoznat sie z trecig Prospektu i akceptuje warunki Oferty Publicznej,

- nie zgtasza zastrzezen do przydzielenia mniejszej liczby Akcji Oferowanych niz liczba wynikajaca ze ztozonej
dyspozyciji zapisu,

- wyraza zgode na przetwarzanie jego danych osobowych wytgcznie na potrzeby Publicznej Oferty Emitenta i oSwiadcza,
ze dane osobowe zostaty przekazane dobrowolnie.

Zapis na Akcje Sprzedawane jest bezwarunkowy, nieodwotalny, nie moze zawiera¢ jakichkolwiek zastrzezen oraz wigze
osobe sktadajacq zapis do czasu przydziatu Akcji Sprzedawanych w Ofercie Publicznej albo do dnia ogtoszenia o
niedojsciu Oferty Publicznej do skutku, z zastrzezeniem zapiséw pkt. 28.1.5 niniejszego rozdziatu.

28.1.5. Wycofanie zapisu

W przypadku, gdy zgodnie z art. 51 ust. 1 Ustawy, dokonane zostang zmiany w treSci Prospektu mogace znaczaco
wptyna¢ na oceneg Akcji Sprzedawanych, co podane zostanie do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu,
inwestor, ktory ztozyt zapis przed udostepnieniem ww. aneksu do publicznej wiadomosci moze uchyli¢ sie od skutkdéw
prawnych ztozonego zapisu. Zapis mozna wycofa¢ poprzez ztozenie w biurze maklerskim, w ktérym ztozono zapis
pisemnego odwiadczenia w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia ww. aneksu do publicznej wiadomo$ci.

Jednocze$nie inwestorowi, ktéry ztozyt zapis na Akcje Sprzedawane przed przekazaniem do publicznej wiadomosci
informaciji o cenie lub liczbie oferowanych papieréw wartosciowych, przystuguje uprawnienie do uchylenia sie od skutkdw
prawnych zlozonego zapisu poprzez ztozenie w firmie inwestycyjnej oferujacej papiery warto$ciowe oéwiadczenia na
pismie w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej wiadomosci tej informacii.
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28.1.6. Wplaty na Akcje Sprzedawane
a) Wptata na Akcje Sprzedawane dokonywane przez:

e inwestoréw indywidualnych musi by¢ uiszczona gotowka lub przelewem, w petnej wysokosci w taki sposéb, aby
najpdzniej w momencie ztozenia zapisu byta dostepna na rachunku papieréw warto$ciowych inwestora w biurze
przyjmujacym zapis. Przez wptate w petnej wysokosSci rozumie sie kwote réwng iloczynowi liczby Akciji
Sprzedawanych objetych zapisem i maksymalng cene z przedziatu cenowego, 0 ktdrym mowa w punkcie 28.3.1
,Cena Sprzedazy”. Srodki te zostaja zablokowane w chwili skladania zapisu;

¢ inwestorow instytucjonalnych musi by¢ uiszczona przelewem, w petnej wysokosci w taki sposob, aby najpdzniej
ostatniego dnia przyjmowania zapiséw na akcje w tej transzy wptyneta na rachunek na ktéry wnoszone powinny
by¢ wptaty na Akcje Sprzedawane. Przez wptate w petnej wysokosci rozumie sie kwote réwng iloczynowi liczby
Akcji Sprzedawanych objetych zapisem i ceny sprzedazy. Informacja 0 numerze rachunku, na jaki powinna
zosta¢ dokonana wptata na Akcje Sprzedawane, wskazana zostanie w Zaproszeniu.

Whptaty na Akcje Sprzedawane dokonywane powinny byé w PLN.

W przypadku niedokonania petnej wplaty na akcje zgodnie z zasadami okre$lonymi w Prospekcie zapis na Akcje
Sprzedawane uznany zostanie za niewazny z zastrzezeniem, ze w przypadku transzy inwestoréw instytucjonalnych
Oferujacy moze uzna¢ dany zapis za ztozony na liczbe Akcji wynikajacq z dokonanej wptaty.

b) Rozliczenie wptat:

Zwrot odpowiednich kwot wptaconych tytutem zapisdw na Akcje Sprzedawane bedzie nastepowat w nastepujacych
przypadkach:

niedojcia Oferty Publicznej do skutku,
e odstapienia od przeprowadzenia Oferty Publiczne;j,

e przydzielenia inwestorowi mniejszej liczby Akcji Oferowanych niz liczba, na ktdrg ztozony zostat zapis lub
nieprzydzielenia Akcji Oferowanych w ogdle,

o ustalenia ceny sprzedazy w Ofercie Publicznej na poziomie nizszym niz cena maksymalna, po ktdrej dokonywali
wptaty inwestorzy indywidualni,

e wycofania si¢ ze ztozonego zapisu w przypadkach opisanych w pkt. 28.1.5 ,Wycofanie zapisu”.

W przypadku transzy inwestordw indywidualnych, rozliczenie Oferty zostanie dokonane za po$rednictwem systemu
KDPW w ciggu 3 dni roboczych, liczonych od dnia dokonania przydziatu Akcji Sprzedawanych. Zwrot nadptat jak réwniez
srodkéw finansowych inwestorom, ktérym nie przydzielono Akcji Sprzedawanych, lub ktorych zapisy zostaty
zredukowane nastapi poprzez odblokowanie pozostatych $rodkdw finansowych na rachunkach, z ktérych inwestorzy
sktadali zapis.

Zwrot wptat pozostatym inwestorom dokonywany bedzie na rachunek bankowy lub inwestycyjny wskazany przez
inwestora w formularzu zapisu. Wszelkie konsekwencje z tytutu podania niewtasciwego numeru rachunku, na ktéry ma
zosta¢ dokonany zwrot Srodkéw, ponosi sktadajacy zapis.

Zwrot wptaconych kwot nastapi bez jakichkolwiek odszkodowan lub odsetek w ciggu 7 dni, odpowiednio od daty
ogtoszenia o niedojsciu Oferty Publicznej do skutku, daty odstapienia od Oferty Publicznej lub daty przydziatu Akcji
Sprzedawanych.

c) Dostarczenie Akciji:

Intencjqg Wprowadzajacego i Spotki jest, aby Akcje Sprzedawane zostaty zapisane na rachunkach inwestoréw
niezwtocznie po dokonaniu ich przydziatu. W tym celu Zarzad Spétki wystapi do KDPW ze stosownymi wnioskami o
rejestracje akcji, tak aby mogty one zostaC zapisane na rachunkach inwestorow w mozliwie krétkim terminie po
zakonczeniu subskrypcii.

28.1.7. Ogtoszenie wynikow Oferty

Oferta Publiczna zostanie zamknieta najwcze$niej w dniu 14 lipca 2010 roku, z zastrzezeniem mozliwosci zmiany
termindéw o ktdrej mowa w punkcie 28.1.2 ,Harmonogram Publicznej Sprzedazy".
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Wyniki Oferty Publicznej zostang podane do publicznej wiadomosci w terminie 2 tygodni od dnia zamkniecia Oferty,
natomiast informacja o doj$ciu lub nie dojsciu Oferty Publicznej do skutku zostanie przekazana do publicznej wiadomosci
w trybie art. 56 ust. 1 Ustawy.

28.1.8. Procedury zwigzane z wykonaniem praw pierwokupu

Publiczna Oferta dotyczy wytacznie Akcji Sprzedawanych, zatem nie majg zastosowania procedury zwigzane z
wykonaniem praw pierwokupu.

28.1.9. Podmioty uprawnione do udziatu w Ofercie

Podmiotami uprawnionymi do zapisywania sie na akcje sg osoby fizyczne, zaréwno rezydenci, jak i nierezydenci w
rozumieniu Prawa Dewizowego,

Podmiotami uprawnionymi do sktadania zapiséw na akcje w transzy inwestoréw instytucjonalnych sa:
— osoby prawne, zaréwno rezydenci, jak i nierezydenci w rozumieniu Prawa Dewizowego;

— jednostki organizacyjne nie posiadajace osobowos$ci prawnej, zarowno rezydenci, jak i nierezydenci w rozumieniu
Prawa Dewizowego;

— zarzadzajacy pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie w imieniu 0séb, ktorych rachunkami zarzadzajg i na
rzecz ktérych zamierzajg naby¢ Akcje Sprzedawane, pod warunkiem ztozenia wraz z zapisem listy oséb, na rzecz
ktorych zarzadzajacy zamierzajg naby¢ Akcje Sprzedawane.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu cztonkowie organéw zarzadzajacych, nadzorczych lub administracyjnych Spotki nie
wykluczajg mozliwosci uczestniczenia w Ofercie Publiczne;.

28.2 Przydziat Akcji

28.2.1 Sposob traktowania przy przydziale

Podstawe przydziatu Akcji w Ofercie Publicznej stanowi prawidtowo ztozony i w petni optacony zapis na Akcje, zgodnie z
zasadami opisanymi w niniejszym Prospekcie.

W przypadku, gdy w wyniku sktadanych zapiséw na Akcje Sprzedawane przez inwestorow indywidualnych, liczba
subskrybowanych Akcji przewyzszy liczbe Akcji zaoferowanych do sprzedazy przydziat Akcji nastapi w oparciu o zasade
proporcjonalnej redukcji zapiséw, natomiast inwestorom instytucjonalnym Akcje Sprzedawane zostang przydzielone w
pierwszej kolejnosci osobom, ktore w zwigzku z udziatem w procesie budowy ksiegi popytu otrzymaty Zaproszenie —
wobec tych inwestorow Akcje zostang przydzielone w liczbie objetej zapisem przez inwestora i zgodnej z liczbg
wskazang w Zaproszeniu. W przypadku ztozenia zapisu na mniejszq liczbe akcji niz wskazana w Zaproszeniu, zapis
zostanie uznany za zapis ztozony dodatkowo, na zasadach ogéinych. Natomiast zapis opiewajacy na wigksza liczbe akcji
zostanie potraktowany jak zapis ztozony na liczbe Akcji wskazang w Zaproszeniu. W przypadku, gdy nie wszystkie Akcje
przydzielone zostang ww. inwestorom, pozostata cze$¢ akcji przydzielona zostanie wg uznania Spotki.

Zamiarem Spotki oraz Wprowadzajacego jest dokonanie przydziatu Akcji Sprzedawanych inwestorom indywidualnym
przy uzyciu systemu gietdowego. Utamkowe czesci akcji nie bedq przydzielane — o ostatecznym przydziale zadecyduje
Emitent w porozumieniu z Wprowadzajacym.

Inwestorzy poinformowani zostang o liczbie przydzielonych Akcji zgodnie z procedurami zwigzanymi z informowaniem
inwestorow o nabytych akcjach obowigzujacych w biurze maklerskim za posrednictwem ktdrego ztozony zostat zapis.
Termin rozpoczecia obrotu akcjami na GPW nie jest uzalezniony od otrzymania przez inwestorow informacji o liczbie
przydzielonych akcji.

Oferujacy nie przewiduje mozliwosci preferencyjnego traktowania okreslonych rodzajéw inwestoréw lub okreslonych grup
powigzanych przy przydziale akcji, poza zasadami okreslonymi w niniejszym punkcie. Prospektu. Ponadto sposob
traktowania przy przydziale nie jest uzalezniony réwniez od tego, przez jaki podmiot lub za poSrednictwem jakiego
podmiotu sg dokonywane.

Minimalna wielkos¢ pojedynczego przydziatu nie zostata okreslona.
28.2.2 Nadprzydziat i opcja dodatkowego przydziatu

Oferta Publiczna nie zaktada mozliwo$ci nadprzydziatu ani opcji dodatkowego przydziatu.
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28.3 Cena sprzedazy oraz wielkos¢ kosztow i podatkdw zwigzane z zapisami na Akcje

28.3.1. Cena Sprzedazy

Cena sprzedazy bedzie zawieraC sie w przedziale cenowym ustalonym na potrzeby przyjmowania zapisow w transzy
inwestoréw indywidualnych oraz procesu budowania ksiegi popytu, w ramach ktérego inwestorzy sktadajacy deklaracje
nabycia okre$la¢ bedg cene po jakiej gotowi sg nabyé okreslong liczbe akgji.

Przedziat cenowy zostanie ustalony przez Wprowadzajacego dziatajacego w porozumieniu ze Spétka, oraz Oferujacym.
Informacja o0 nim zostanie podana do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji w transzy inwestorow
indywidualnych oraz procesu budowy ksiegi popytu w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z art. 51 ust. 1 Ustawy.

Ostateczna cena Akcji Sprzedawanych zostanie ustalona przez Wprowadzajacego dziatajgcego w porozumieniu z
Oferujacym, po przeprowadzeniu procesu budowania ksiegi popytu,. Cena sprzedazy zostanie podana do publicznej
wiadomosci w trybie art. 54 ust. 3. Ustawy, najpdzniej w dniu poprzedzajacym dzien rozpoczecia zapisow na Akcje przez
inwestoréw instytucjonalnych.

Jednocze$nie Emitent zwraca uwage, iz zgodnie z art. 54 ust. 1 pkt. 2 Ustawy, osobie, ktdra ztozyta zapis przed
przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji 0 cenie lub ostatecznej liczbie oferowanych Akcji, przystuguje prawo
do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu na zasadach okreslonych w punkcie 28.1.5 ,Wycofanie zapisu”.

28.3.2. Koszty i podatki zwigzane z zapisami na Akcje

Ztozenie zapisu na Akcje nie skutkuje opodatkowaniem tej transakcji podatkiem dochodowym. Biorac pod uwage zapisy
ustawy o podatku dochodowym od o0séb fizycznych oraz ustawy o podatku dochodowym od oséb prawnych wydatek
poniesiony na nabycie Akcji stanowi koszt uzyskania przychodu i jest realizowany dopiero przy sprzedazy akcji. Zasady
opodatkowania dochoddw ze sprzedazy zostaty przedstawione w rozdziale 27 ,Informacje o papierach warto$ciowych
oferowanych / dopuszczonych do obrotu Spétki”.

Stosownie do zapiséw ustawy o podatku od czynnosci cywilno-prawnych sprzedaz Akcji Oferowanych za posrednictwem
domu maklerskiego lub bankéw prowadzacych dziatalno$¢ maklerskg jest zwolniona z podatku od czynnosci cywilno-
prawnych. Oznacza to, Ze ztozenie zapisu nie bedzie skutkowato opodatkowaniem przedmiotowym podatkiem.

Optaty lezace po stronie inwestorow sktadajacych zapis bedg zwigzane z zaptatg okre$lonej ceny sprzedazy, zgodnie z
punktem 28.3.1.

W przypadku, gdy dany inwestor w celu ztoZzenia zapisu otwiera rachunek papieréw warto$ciowych, woéwczas ponosi
rowniez koszty zwigzane z jego otwarciem zgodnie z regulacjami danego biura maklerskiego.

28.3.3. Rozbiezno$¢ pomiedzy Ceng Sprzedazy w Ofercie Publicznej a faktycznymi kosztami gotowkowymi
poniesionymi na nabycie Akcji przez cztonkéw organéw zarzadzajacych, administracyjnych,
nadzorczych lub osoby powigzane w transakcjach zawartych w ciggu roku

Cztonkowie organéw zarzadzajacych, nadzorczych oraz administracyjnych nie nabywali akcji Emitenta w ciggu
ostatniego roku.

28.4 Plasowanie i gwarantowanie

28.4.1. Dane na temat koordynatorow Oferty Publicznej
Koordynatorem zajmujacym sie plasowaniem Oferty Publicznej i podmiotem oferujacym Akcje Sprzedawane jest:

IPOPEMA Securities S.A.

Ul. Walicow 11

00-851 Warszawa

e-mail: ipopema@ipopema.pl; www.ipopema.pl

Oferujacy podjat sie plasowania emisji bez wigzacego zobowigzania. Spodziewana kwota prowizji za plasowanie
wyniesie ok. 2,7% wartosci emisji.

28.4.2. Dane na temat agentow ds. ptatnosci i podmiotow Swiadczacych ustugi depozytowe

Spdtka nie przewiduje podpisania umowy z agentem ds. ptatno$ci.
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Po zatwierdzeniu Prospektu Spdtka zamierza korzysta¢ z ustug KDPW, w systemie ktorego zostang zarejestrowane
wszystkie akcje Spotki

28.4.3. Nazwy podmiotow, ktore podjely sie gwarantowania Oferty

Spdtka nie podpisata ani nie zamierza podpisa¢ umdw dotyczacych gwarantowania Oferty.
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29. DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU
29.1 Rynek regulowany

Wszystkie akcje Spotki, tj. 51.170.000 akcji zwyktych na okaziciela serii A bedg przedmiotem wniosku o ich dopuszczenie
do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Intencjg Spdtki jest, aby rozpoczecie obrotu Akcjami na GPW byto mozliwe w ciggu kilku dni roboczych po dokonaniu
przydziatu Akcji w Ofercie Publiczne;.

Ze wzgledu na brak rozproszenia akcji serii A, stanowigcego warunek dopuszczenia akcji do obrotu na rynku
regulowanym, Emitent zlozy wniosek o wprowadzenie akcji do obrotu na rynku podstawowym dopiero po zakonczeniu
Oferty Publicznej Akciji.

Spotka ma jednakze Swiadomos¢, ze dopuszczenie ww. akcji do obrotu na rynku regulowanym jest uzaleznione od
spetnienia przez Spétke warunkéw okreslonych w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 12 maja 2010 roku w
sprawie szczegbtowych warunkéw, jakie musi spemiaé rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papieréw
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na tym rynku z dnia (Dz.U. Nr 84, poz. 547) oraz regulacjach GPW.

W przypadku niespetnienia warunkéw, o ktérych mowa powyzej, Spdtka ubiegac sie bedzie o dopuszczenie akcji do
notowan na rynku réwnolegtym prowadzonym przez GPW.

29.2 Inne rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktérych sa dopuszczone do
obrotu Akcje Spotki

Na dziei sporzadzenia Prospektu Akcje Spotki nie sg przedmiotem obrotu na Zadnym rynku regulowanym.

29.3 Charakter, liczby i cechy akcji, ktéorych dotyczy sprzedaz lub plasowanie o
charakterze prywatnym lub publicznym

Akcje Sprzedawane nie sg uprzywilejowane, a takze nie istniejg ograniczenia w ich zbywalnosci. Z Akcjami
Sprzedawanymi nie sg zwigzane obowigzki $wiadczen dodatkowych.

Poza Akcjami objetymi niniejszym Prospektem nie wystepuje subskrypcja lub plasowanie o charakterze prywatnym lub
publicznym.

29.4 Posrednicy w obrocie na rynku wtérnym

Zaden z podmiotéw nie posiada wigzacego zobowigzania do dziatania jako posrednik w obrocie wtornym w celu
zapewnienia ptynnosci akcji Spotki za pomoca kwotowania ofert kupna i sprzedazy (bid i offer).

29.5 Dziatania stabilizacyjne

W ramach Oferty Publicznej nie zostanie udzielona opcja nadprzydziatu, a Emitent nie zamierza podejmowaé zadnych
dziatan majacych na celu stabilizacje kursu notowan akcji Emitenta, ani zleca¢ podjecia takich dziatar innym osobom.
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30. INFORMACJE NA TEMAT WLASCICIELI AKCJI
30.1 Informacje na temat wtascicieli akcji objetych sprzedaza

Wiascicielem akcji bedacych przedmiotem Oferty Publicznej jest Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w
Dublinie(Irlandia). Dane na temat Wprowadzajacego zostaly zamieszczone w rozdziale ,Znaczacy akcjonariusze.
Program motywacyjny”.

Wprowadzajacy posiada akcje reprezentujace 100% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajgce do 100% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Na podstawie Prospektu Wprowadzajacy oferuje do sprzedazy nie wiecej niz 20.468.000 akcji zwyktych na okaziciela
serii A Spotki o wartosci nominalnej 1 grosz kazda, ktore na dzieni zatwierdzenia Prospektu stanowig do 40% w kapitale
zaktadowym Spdtki oraz do 40% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

30.2 Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,,lock-up”
Wprowadzajacy, posiadajacy Akcje Spdtki zamierza zawrze¢ z Oferujgcym umowe w sprawie powstrzymania sie od
rozporzadzania akcjami Spotki przed rozpoczeciem Oferty Publicznej. W przypadku podpisania umowy po zatwierdzeniu

Prospektu stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o
ofercie publicznej, w formie aneksu do Prospektu.
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31. KOSZTY OFERTY

Emitent poniesie koszty zwigzane z przygotowaniem Oferty Publicznej, w tym koszty wynagrodzenia Audytora, Doradcy
Prawnego, state wynagrodzenie Oferujgcego, koszty druku i dystrybucji Prospektu, koszty optat administracyjnych i
sadowych, koszty zwigzane z rejestracjg akcji w depozycie papieréw wartosciowych oraz ich dopuszczeniem do obrotu
na GPW oraz koszty promocji Oferty Publicznej. Emitent szacuje, ze taczne koszty Oferty Publicznej, ktdre obcigzg
Emitenta, wyniosg ok. 1 min PLN.

Prowizje z tytutu sprzedazy Akcji Oferowanych obcigzg Wprowadzajacego i bedg zalezne od wielkosci oferty oraz
ostatecznie uzyskanej ceny. Emitent szacuje, ze koszty te mogq sie ksztattowaé w przedziale od 1,5 min PLN do 3,5 min
PLN.

Emitent opublikuje informacje dotyczace wynikéw Oferty Publicznej oraz podsumowanie jej kosztéw w raporcie biezacym
niezwtocznie po zamknieciu Oferty.
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32. ROZWODNIENIE

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu akcjonariat Emitenta przedstawia sie nastepujaco:

Tabela 77 Aktualna struktura akcjonariatu Emitenta

Akcjonariusz Akcje posiadane na dzien zatwierdzenia Prospektu
Liczba akcji Udziat w kapitale i gtosach
Central European Cotton Holdings Limited (Irlandia) 51170 000 100%

Informacje zawarte w niniejszym rozdziale nie uwzgledniaja akcji serii B, przewidzianych do wyemitowania w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, na potrzeby wdroZenia i realizacji programu motywacyjnego, zgodnie
z postanowieniami ustepu 5.6 Statutu, ktore to postanowienia zostaty jednakze wykreslone ze Statutu Spotki w zwigzku z
podjeciem przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 16 czerwca 2010 roku uchwat uchylajgcych
dotychczasowe uchwaty dotyczace wprowadzenia tego programu motywacyjnego (w tym uchwaty nr 3 w sprawie
uchylenia uchwaty Nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki z dnia 27 wrzeénia 2007 roku w sprawie
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, emisji akcji serii B, pozbawienia w cato$ci dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru w odniesieniu do wszystkich akcji serii B, dematerializacji wszystkich akcji serii B oraz
ubiegania si¢ o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym w Polsce, jak rowniez w sprawie zmiany Statutu
Spdtki w zwigzku z uchyleniem tej uchwaly), przy czym skutek zmiany Statutu w zakresie powyzszego wykre$lenia
postanowien ustepu 5.6 Statutu nastapi z chwilg dokonania wpisu w rejestrze przedsiebiorcow KRS (o co Spétka
zawnioskowata do sadu rejestrowego). Informacje zawarte w niniejszym rozdziale nie uwzgledniajg réwniez akcji serii C,
ktére mogq by¢ wyemitowane przez Emitenta w ramach kapitatu docelowego (o ktérym mowa w rozdziale 23 ,Akcje i
kapitat zaktadowy ”).

Do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu nie zostata wyemitowana zadna akcja serii B ani akcja serii C.

W ramach Oferty Publicznej Wprowadzajacy planuje zbycie do 40% posiadanych Akcji serii A, tj. do 20.468.000 Akcji.

W przypadku sprzedazy 40% Akcji Sprzedawanych w ramach Oferty Publicznej (20.468.000 Akcji serii A), struktura
akcjonariatu bedzie sie przedstawia¢ w nastepujacy sposéb:

Tabela 78 Struktura akcjonariatu w przypadku sprzedazy 40% Akc;ji serii A przez Wprowadzajacego

Akcjonariusz Liczba akcji Udziat w kapitale i glosach
Central European Cotton Holdings Limited (Irlandia) 30702 000 60%
Nowi Akcjonariusze 20468 000 40%
Liczba akcji razem 51170 000 100%
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33. INNE INFORMACJE

33.1 Biegli rewidenci

Bieglym rewidentem Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zawartymi w niniejszym
Prospekcie badajagcym sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2007-2009 byta spotka Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie i adresem: ul. Jana Pawta Il 19, 00-854 Warszawa. Deloitte Audyt Sp. z 0.0. jest podmiotem
uprawnionym do badania sprawozdan finansowych wpisanym na liste pod numerem ewidencyjnym 73.

W imieniu Deloitte Audyt Sp. z 0.0. dzialat Michat Okoniewski, biegty rewident wpisany na liste pod numerem
10221/7735. Michat Okoniewski wykonuje zawod biegtego rewidenta pod adresem wskazanym powyze;.

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi zawartymi w niniejszym Prospekcie biegty rewident nie
zrezygnowat, nie zostat zwolniony ani nie doszto do sytuacji, w ktorej biegty rewident nie zostatby wybrany na kolejny rok.

33.2 Opis zakresu dziatan doradcow

Oferujacy i Doradca Finansowy

Oferujacym jest IPOPEMA Securities Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie i adresem: ul. Walicow 11, 00-851
Warszawa. Zgodnie z zawartg umowg o petnienie funkcji doradcy przy realizacji Oferty Publicznej, Oferujacy petni
rowniez funkcje Zarzadzajacego budowa Ksiegi Popytu w procesie budowania Ksiegi Popytu Inwestoréw
Instytucjonalnych, doradza w zakresie przygotowania Oferty Publicznej, co obejmuje doradztwo w zakresie struktury,
organizaciji i zasad przeprowadzenia Oferty oraz jest sporzadzajacym Prospekt w zakresie wskazanym w o$wiadczeniu
Oferujacego.

Doradca finansowy

Doradcg finansowym jest CC Group spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig z siedzibq w Warszawie i adresem: ul.
Zielna 41/43, 00-108 Warszawa. Doradca finansowy petni takze funkcje doradcy w zakresie relacji inwestorskich i public
relations.

Doradca Prawny Emitenta

Doradcg prawnym Emitenta jest kancelaria prawna GESSEL, KOZIOROWSKI spédtka komandytowa z siedzibg w
Warszawie i adresem: ul. Sienna 39, 00-121 Warszawa. Doradca Prawny jest odpowiedzialny za prawng obstuge
procesu upublicznienia Emitenta, co obejmuje doradztwo prawne w zakresie dziatan korporacyjnych Emitenta w zwigzku
z przygotowaniem i przeprowadzeniem Oferty Publicznej, w tym sporzadzenie Prospekiu w zakresie wskazanym w
o$wiadczeniu Doradcy Prawnego oraz doradztwo na rzecz Emitenta w zwigzku z ubieganiem sie o zatwierdzenie
Prospektu, rejestracjg akcji w KDPW oraz ich dopuszczeniem do obrotu na GPW.

Biegly Rewident

Bieglym rewidentem dokonujgcym badania historycznych informacji finansowych zamieszczonych w niniejszym
Prospekcie jest spdtka Deloitte Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie i adresem: Jana Pawia Il 19, 00-854 Warszawa.
W imieniu Deloitte Audyt Sp. z 0.0. dziata: Michat Okoniewski, biegty rewident wpisany na liste pod numerem
10221/7735. Michat Okoniewski wykonuje zawod biegtego rewidenta pod adresem wskazanym powyzej. Biegly rewident
przeprowadzit badanie sprawozdania finansowego obejmujacego okresy od 1 stycznia do 31 grudnia 2007, 2008 i 2009
roku.

33.3 Informacje os6b trzecich oraz oSwiadczenia ekspertow

W Prospekcie zamieszczono informacje od oséb trzecich. W szczegélno$ci w przygotowaniu niniejszego Prospektu
zostaty wykorzystane nastepujgce Zrodta: Narodowy Bank Polski (NBP), Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
(International Monetary Fund World Economic Outlook 2009), dane zawarte w bazach danych Nielsen udostepnione
Emitentowi na podstawie wykupionego dostepu, ,Rzeczpospolita” (Ranking Marek 2009 z dnia 10 grudnia 2009 roku),
PMR Research (,Marki wtasne w Polsce — wybrane wyniki badania”, listopad 2009), badanie wizerunkowe GfK Research
dotyczace pozycjonowania brandu Cleanic w$rdd innych brandéw kosmetyczno-higienicznych — sierpien 2009 roku.
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Informacje pochodzace od 0s6b trzecich zostaty doktadnie powtérzone oraz w stopniu, w jakim Spdtka moze to oceni¢ na
podstawie informacji opublikowanych przez osobe trzecig, nie zostaly pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze
powtorzone informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

W Prospekcie nie zostaty zamieszczone stwierdzenia lub raporty oséb okreslanych jako eksperci.

33.4 Dokumenty udostepnione do wgladu

Prospekt wraz z danymi aktualizujgcymi jego tres¢ bedzie udostepniony w formie elektronicznej na stronie internetowe;
Emitenta (www.cleanic.pl) oraz Oferujacego (www.ipopemasecurities.pl). Prospekt w formie drukowanej dostepny
bedzie:

e w Biurze Handlowym Emitenta — ul. gen. K. Sosnkowskiego 34, 05-300 Mirnsk Mazowiecki,
e w siedzibie Oferujacego — ul. Walicow 11, 00-851 Warszawa.

Emitenta, udostepnionymi w Biurze Handlowym Emitenta w Minsku Mazowieckim przy ulicy gen. K. Sosnkowskiego 34:

Statut Emitenta;

Regulamin Zarzadu;

Regulamin Rady Nadzorczej;

Skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2007, 2008 i 2009,

Sprawozdania jednostek zaleznych Emitenta (Harper Trade Sp. 0.0., Harper Production 000 i Harper Hygienics
Rus 000).
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34. HISTORYCZNE INFORMACJE FINANSOWE

34.1 Historyczne informacje finansowe

W niniejszym rozdziale zamieszczone zostaty historyczne informacje finansowe Spétki za okres od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku, za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku, za okres od 1 stycznia 2009 roku do
31 grudnia 2009 roku. Sprawozdania finansowe za ww. okresy bedace podstawa zaprezentowania historycznych
informacji finansowych zostaty sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, oraz zbadane zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.
Opinie biegtego rewidenta o tych sprawozdaniach finansowych zostaty zamieszczone w punkcie 34.2 ,Opinie biegtych
rewidentow”.

Dane finansowe pochodzace ze sprawozdan finansowych Emitenta badanych przez Biegtego Rewidenta oraz
niepochodzace z tych sprawozdan zostaty przygotowane przez Emitenta.

Ze wzgledu na brak istotnych wydarzen spetiajacych kryteria okreslone w Rozporzadzeniu Komisji nr 809/2004
wykonujacym dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych ma koniecznosci prezentacji danych pro-forma.
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GRUPA KAPITALOWA
HARPER HYGIENICS S.A.

Skonsolidowane
sprawozdania finansowe
za lata
2007, 2008 i 2009

Warszawa, 16 marca 2010 roku
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I SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Nota Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 3 128 785,9 144 199,5 173 577,3
Koszt wiasny sprzedazy 4 728222 93 651,9 1138993
Zysk brutto na sprzedazy 55 963,7 50 547,6 59 678,0
Koszty sprzedazy 4 22 863,6 15082,8 18478,9
Koszty zarzadu 4 12413,3 14787,3 16 802,0
Pozostate przychody operacyjne 5 2640,8 2650,1 26975
Pozostate koszty operacyjne 6 11775 39589 613,3
Zysk (strata) na dzialalno$ci operacyjnej 22150,1 19 368,7 26 481,3
Przychody finansowe 1162,0 656,9 34536
Koszty finansowe 2586,5 43677 67513
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20 725,6 15 657,9 23183,6
Podatek dochodowy 9 3 956,1 4580,8 49526
Zysk (strata) netto z dziatalnoci kontynuowanej 16 769,5 110771 18231,0
Dziatalno$¢ zaniechana 0,0 0,0 0,0
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0,0 0,0 0,0
Zysk (strata) netto 16 769,5 11077, 18 231,0
Inne catkowite dochody (netto)
Rdznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 56,8 (4,8) 343,9
Catkowite dochody ogétem 16 826,3 11072,3 18 574,9
Zysk (strata) netto 16 769,5 110771 18 231,0
W tym przypisany:
Akcjonariuszom jednostki dominujace; 16 769,5 110771 18231,0
Akcjonariuszom mnigjszo$ciowym
Catkowity dochdd ogétem przypadajacy: 16 826,3 11 072,3 18 574,9
Akcjonariuszom jednostki dominujace; 16 826,3 11072,3 18 574,9
Akcjonariuszom mniejszosciowym
Zysk na jedna akcje

- podstawowy 24 0,00033 0,00022 0,00036

- rozwodniony 0,00033 0,00022 0,00036
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I SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

AKTYWA Nota Na dzien 31.12.2007 Na dzien 31.12.2008 Na dzien 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
I. Aktywa trwate (dtugoterminowe) 61 649,5 58 425,8 109 728,1
Srodki trwate 10 60 572,6 57 316,8 55 651,2
Warto$ci niematerialne 11 1029,9 1073,3 1008,0
Pozostate aktywa finansowe 13 - 53 044,6
Aktywa z tytulu odroczonego  podatku
dochodowego 00 0.0 00
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 14 47,0 35,7 243
Il. Aktywa obrotowe (krétkoterminowe) 48 8458 52 060,4 69 885,3
Zapasy 15 12713,6 12 638,2 18 336,4
Naleznosci handlowe i pozostate naleznosci 16 310413 36 906,0 46 312,8
Biezacego aktywa podatkowe 9 - 53,6 244
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 14 514,3 260,4 1999
Srodki pieniezne i ich ekwiwlaenty 17 4576,6 2202,2 5011,8
Aktywarazem 110 495,3 110 486,2 179 613,4
PASYWA Nota Na dzien 31.12.2007 Na dzien 31.12.2008 Na dzien 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
I. Kapitat wlasny Grupy 29916,8 372151 21 650,6
Kapitat akeyjny 18 1420,6 1420,6 1420,6
Kapitat zapasowy 18 10922,8 23 866,9 885,7
Kapitat z przeliczenia zagranicznych jednostek
zaleznych 18 76,2 714 415,3
Kapitat rezerwowy z wyceny programéw
motywacyjnych 18 551,5 1377,5 21559
Zyski (straty) zatrzymane 18 16 945,7 10 478,7 167731
Il. Kapitaly mniejszosci - -
lll. Kapitat wtasny ogétem (1 +11) 29916,8 37 2151 21 650,6
IV. Zobowiazania diugoterminowe 35909,2 34 354,8 106 048,5
Rezerwa na odprawy emerytalne 19 2245 42,5 58,6
Kredyty otrzymane 20 34 236,9 29672,6 102 556,4
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 21 7339 3175,0 23234
Zobowigzanie z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 332,9 1204,3 937,8
Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 22 381,0 260,4 172,3
V. Zobowiazania krétkoterminowe 44 669,3 38916,3 51914,3
Kredyty otrzymane 20 13651,6 16 137,7 21759,6
1126,3
Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego 21 44422 23749
Zobowigzania z tytulu biezacego podatku 27338
dochodowego 9 ' i
Zobowigzania handlowe i inne zobowigzania
krotkoterminowe 23 20012,0 17 108,7 21522,3
Krotkoterminowe  rozliczenia miedzyokresowe
KoszZtow 38297 3295,0 7506,1
Pasywarazem 110 495,3 110 486,2 179 613,4
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje: 24
- podstawowa 0,00058 0,00073 0,00042
- rozwodniona 0,00058 0,00073 0,00042
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IV.  SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nota Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
A. Dzialalno$¢ operacyjna
l. Zysk (strata) za rok biezacy 16 769,5 11077,1 18 231,0
Il. Korekty razem (942,1) 34952 3956,0
1. Amortyzacja $rodkdw trwatych i wartosci niematerialnych 3728,6 5036,0 5250,7
- $rodki trwafe 3495,1 46833 4961,7
- warto$ci niematerialne 2335 352,7 289,0
2. (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 32a 12,9 38913 27,0
3. Odsetki dotyczace dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej 32b 833,3 37044 3880,0
4. (Zyski) / straty z tyt. roznic kursowych 32¢ (64,5) 1402,7 (137,3)
5. Podatek dochodowy 14289 (1914,6) 29,2)
- wykazany w rachunku zyskow | strat 3956,1 4580,8 5236,6
- (zaptacony) / zwrdcony w okresie sprawozdawczym (2527,2) (6 495,4) (5207,4)
6. Zmiana stanu pozycji bilansowych (7432,8) (9 450,5) (6215,9)
- Zzmiana stanu rezerw 32d 103,1 (182,0) 16,1
- Zmiana stanu zapasow 32e (7 420,4) 75,4 (5 698,2)
- Zmiana stanu rozrachunkéw i rozliczen miedzyokresowych (115,5) (9 343,9) (533,8)
7. Inne korekty 551,5 826,0 1122,3
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 15827,4 14 572,3 22187,0
B. Dziatalno$¢ inwestycyjna
I. Wplywy 24332,8 5500,7 33830,6
1. Sprzedaz $rodkéw trwatych i wartosci niematerialnych 102,6 3957,6 112,8
2. Otrzymane sptaty pozyczek / obligacji i odsetek 24230,2 1543,1 337178
Il. Wydatki 18 538,2 7063,8 87 901,6
1. Nabycie $rodkéw trwatych i warto$ci niematerialnych 18 538,2 55421 3601,6
2. Pozyczki / obligacje udzielone jednostkom powigzanym - 15217 84 300,0
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 5794,6 (1563,1) (54 071,1)
C. Dziatalnos$¢ finansowa
I. Wplywy 47 268,0 22376 81000,0
1. Kredyty otrzymane 47 268,0 22376 81000,0
II. Wydatki 67 801,2 17 621,2 46 306,3
1. Dywidendy wyptacone udziatowcom 18 32 000,0 4600,0 349178
2. Sptaty kredytow 30 000,0 5132,8 6 962,2
3. Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 39671 4157,6 2689,1
4. Odsetki 1834,1 37308 1737,3
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej (20 533,2) (15 383,6) 34 693,7
D. Przeptywy pieniezne netto, razem 1088,8 (2374,4) 2809,6
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych 1088,8 (2374,4) 2809,6
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 34878 4 576.6 2202,2
G. $rodki pieniezne na koniec okresu 17 4576,6 2202,2 5011,8
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V. NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1 INFORMACJE OGOLNE

1.1 Jednostka dominujaca

Jednostkg dominujacg w Grupie jest spdtka Harper Hygienics S.A. (do dnia 25 wrzes$nia 2007 roku Harper Hygienics Sp. z 0.0.) z
siedzibg w Warszawie ul. Ractawicka 99 (,Spétka”) utworzona aktem notarialnym z dnia 17 grudnia 1990 roku.

Spotka Harper Hygienics S.A. prowadzaca dziatalnos¢ w formie spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig, zawigzana byta aktem
notarialnym z dnia 17 grudnia 1990 roku pod numerem KRS 0000099367.

W dniu 14 sierpnia 2007 r. zgromadzenie wspdlnikéw Spotki dominujacej podjeto uchwale o przeksztatceniu Spotki dominujacej
w spotke akeyjna. W dniu 25 wrzesnia 2007 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy zarejestrowat przeksztatcenie Spétki dominujacej w
spotke akeyjna.

Harper Hygienics S.A. zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowego, pod numerem KRS 0000289345.

Spétka dominujaca zostata zawigzana na czas nieograniczony.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sktad organéw Zarzadu jednostki dominujace;j jest
nastepujacy:

—  Robert Neymann - Prezes Zarzadu,
- Grzegorz Swiderski - Cztonek Zarzadu,
—  Rafat Walendzik - Cztonek Zarzadu

1.2 Przedmiot dziatalnosci i struktura Grupy Kapitatowej

Grupa zajmuije sie produkcjq artykutéw higieniczno — kosmetycznych. W jej sktad, oprocz jednostki dominujacej wehodzg trzy spotki
zalezne: Harper Hygienics Rus 000, z siedzibg w Moskwie, Harper Production OO0, z siedzibg w Jarcewie (obwdd Smoleriski) oraz
Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Obie rosyjskie spotki zalezne zostaty zatozone przez Harper Hygienics S.A. i
jednostka dominujaca posiada w kazdej z nich 100% udziatéw. Spétka Harper Hygienics Rus OOO zostata utworzona w dniu 19 lipca
2005 roku i zajmuje sie pozyskiwaniem klientow i dystrybucjg produktéw Grupy na rynku rosyjskim. Spétka Harper Production OO0
zostata utworzona w dniu 23 maja 2006 roku i ma docelowo petnié role centrum produkcyjno — logistycznego Grupy na rynku
rosyjskim. Zgodnie z umowa zawartg pomiedzy Trinity Shelf Companies Sp. z 0.0. a Harper Hygenics S.A. dnia 30 czerwca 2009 r.,
Harper Hygienics stat sie 100% wiascicielem spotki Melesio Investments Sp. z 0.0., ktérej nazwa zostata zmieniona na Harper Trade
Sp. z 0.0. Dnia 31 grudnia 2009 roku Harper Hygienics i Harper Trade podpisaly umowe o przeniesienie zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa do Harper Trade w zmian za nowoutworzone udziaty w Harper Trade Sp. z 0.0.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy kapitatowej nie jest ograniczony. Sprawozdania
finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaly za ten sam okres sprawozdawczy, co sprawozdanie
finansowe jednostki dominujacej, przy zastosowaniu spéjnych zasad rachunkowosci.

Rokiem obrotowym Spétki Dominujacej oraz spdtek wchodzacych w skfad grupy jest rok kalendarzowy.

Historyczne skonsolidowane informacje finansowe zostaly sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoSci w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci.

1.3 Status zaktadu pracy chronionej

Do dnia 1 czerwca 2008 roku Spokla Harper Hygeniecs S.A. miata status zaktad pracy chronionej (ZPCh).

Jednostka dominujaca od dnia 1 czerwca 2008 roku weszta na wolny rynek pracy i przestata funkcjonowaé, jako zaktad pracy
chronionej (ZPCh).

Zgodnie z trescig art. 33 ust. 7b Ustawy o Rehabilitacji w przypadku utrzymania wskaznika zatrudnienia osob niepetnosprawnych w
wysokosci co najmniej 25%, pracodawca zachowuje niewykorzystane $rodki funduszu ZFRON. W przypadku spadku wskaznika
zatrudnienia 0sob niepetnosprawnych Spétka zobowigzana bedzie do wptaty niewykorzystanych $rodkéw funduszu ZFRON na konto
Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Osob Niepetnosprawnych.

205



1.4. Waluta funkcjonalna i sprawozdawcza, zastosowany poziom zaokraglen

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych, ktére sg walutg prezentacji danych
finansowych Grupy i walutg funkcjonalng, jednostki dominujacej i spotki zaleznej Harper Trade. Waluta funkcjonalng jednostek
zaleznych Hygienics Rus OO0, z siedzibg w Moskwie oraz Harper Production OO0, z siedzibg w Jarcewie jest rosyjski rubel.

2. PLATFORMA ZASTOSOWANYCH MIEDZYNARODOWYCH STANDARDOW SPRAWOZDAWCZOSCI FINANSOWEJ
2.1 Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. obejmujace okres zakonczony
31 grudnia 2009 roku, 31 grudnia 2008 roku oraz 31 grudnia 2007 roku zostaly sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

2.2 Zastosowanie nowych i zweryfikowanych standardéw MSSF
Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2009

Nastepujace zmiany do istniejacych standardéw i interpretacji opublikowanych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowo$ci oraz zatwierdzone przez UE weszty w Zycie w roku 2009:

e MSSF 8 ,Segmenty operacyjne” — zatwierdzony w UE w dniu 21 listopada 2007 roku (obowigzujacy w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” oraz do MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe” - Koszt inwestycji w jednostce zaleznej, jednostce wspétkontrolowanej lub stowarzyszonej,
zatwierdzone w UE w dniu 23 stycznia 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2009 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe” i MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” - Podniesienie
jakosci ujawnianych informacji dotyczacych instrumentéw finansowych, zatwierdzone w UE w dniu 27 listopada 2009 roku
(obowigzujace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie),

e MSSF (2008) ,,Zmiany Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej’- dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do Standardéw opublikowane w dniu 22 maja 2008 roku (MSR 1, MSSF 5, MSR
8, MSR 10, MSR 16, MSR 19, MSR 20, MSR 23, MSR 27, MSR 28, MSR 29, MSR 31, MSR 34, MSR 36, MSR 38, MSR 39, MSR
40, MSR 41) ukierunkowane gtownie na rozwigzywanie niezgodnos$ci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 23
stycznia 2009 roku (wigkszo$¢ zmian obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po te;j
dacie),

e Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” i MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych"-
Instrumenty finansowe z opcjq sprzedazy oraz obowigzki zwigzane z likwidacja, zatwierdzone w UE w dniu 21 stycznia
2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie),

e  Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” oraz do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie
informacji”- Przekwalifikowanie aktywow finansowych, data wej$cia w zycie i przepisy przejsciowe, zatwierdzone w UE w dniu
9 wrzesnia 2009 (wchodza w zycie z dniem 1 lipca 2008 roku),

e MSR 1 (znowelizowany) ,,Prezentacja sprawozdan finansowych”- Zrewidowana prezentacja, zatwierdzony w UE w dniu 17
grudnia 2008 roku (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej
dacie),

e MSR 23 (znowelizowany) ,Koszty finansowania zewnetrznego” - zatwierdzony w UE w dniu 10 grudnia 2008 roku
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 2 ,,Platnosci w formie akcji”- Warunki nabycia uprawnien oraz anulowania, zatwierdzone w UE w dniu 16
grudnia 2008 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej
dacie),

e Zmiany do KIMSF 9 ,Ponowna ocena wbudowanych instrumentéw pochodnych” oraz do MSR 39 ,Instrumenty

finansowe: ujmowanie i wycena” - Wbudowane instrumenty pochodne, zatwierdzone w UE w dniu 30 listopada 2009 roku
(obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie),
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o Interpretacja KIMSF 11 ,MSSF 2 - Wydanie akcji w ramach grupy i transakcje w nabytych akcjach wtasnych”
zatwierdzona w UE w dniu 1 czerwca 2007 roku (obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
marca 2008 roku lub po tej dacie),

o Interpretacja KIMSF 13 ,Programy lojalnosciowe” - zatwierdzona w UE w dniu 16 grudnia 2008 roku (obowigzujaca w
odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie),

o Interpretacja KIMSF 14 ,MSR 19 - Limit wyceny aktywow z tytulu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi
finansowania oraz ich wzajemne zalezno$ci” - zatwierdzona w UE w dniu 16 grudnia 2008 roku (obowigzujaca w
odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2009 roku lub po tej dacie).

Wiw zmiany do standardéw i interpretacji, za wyjatkiem zmian do MSR 1 i MSSF 8 nie mialy istotnego wplywu na polityke
rachunkowosci Spotki.
Zastosowanie zaktualizowanego MSR 1

Spotka zastosowata w ninigjszym sprawozdaniu finansowym znowelizowany standard MSR 1 ,Prezentacja sprawozdar finansowych”
wprowadzajac zmiany w sposob retrospektywny. W rezultacie przyjecia tej nowelizacji zmianie ulegly nazwy podstawowych
elementow sprawozdania finansowego w nastepujacy sposéb:

Dotychczasowa nazwa Obecna nazwa

Bilans Sprawozdanie z sytuaciji finansowej
Rachunek zyskdw i strat Sprawozdanie z catkowitych dochodow
Zestawienie zmian w kapitale wiasnym Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym
Rachunek przeptywdw pienieznych Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych

Zmiany tego standardu nie majgq wptywu na uprzednio wykazane wyniki finansowe oraz warto$¢ kapitatu wiasnego a jedynie na
prezentacje sprawozdan finansowych oraz ich nazw.

Zastosowanie zaktualizowanego MSR 8

Od 1 stycznia 2009 roku Grupa zastosowata nowy MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”. Zgodnie z wymogami MSSF 8, Grupa
identyfikuje segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczace tych elementdw Grupy, ktore sg regularnie
weryfikowane przez osoby decydujace o przydzielaniu zasobéw do danego segmentu i oceniajace jego wyniki finansowe. Dla
poréwnania, zgodnie z wymogami poprzednio obowigzujacego MSR 14, jednostka byta zobowigzana identyfikowa¢ dwa zestawy
segmentéw (branzowe i geograficzne) stosujgc kryteria ryzyka i korzysci, przy czym wewnetrzny system sprawozdawczosci
finansowej dla kluczowych czlonkéw kierownictwa stuzyt wytacznie jako punkt wyjsciowy do identyfikacji takich segmentéw. Zgodnie
z MSR 14 Spoétka nie wyodrebniata segmentdw operacyjnych.

Po przyjeciu MSSF 8 Spotka prezentuje wyodrebnione segmenty sprawozdawcze w Grupie.

Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly w zycie

e MSSF 1 (znowelizowany) ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” zatwierdzony w UE w dniu 25 listopada 2009 roku
(obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

e MSSF 3 (znowelizowany) ,Potaczenia jednostek gospodarczych” zatwierdzony w UE w dniu 3 czerwca 2009 roku
(obowigzujacy w odniesieniu do okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 27 ,,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe” zatwierdzone w UE w dniu 3 czerwca 2009
roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” - klasyfikacja emisji praw poboru, zatwierdzone w UE w dniu
23 grudnia 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po
tej dacie),

e Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” - spelniajace kryteria pozycje zabezpieczane,

zatwierdzone w UE w dniu 15 wrze$nia 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
lipca 2009 roku lub po tej dacie),
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Interpretacja KIMSF 12 ,,Umowy na ustugi koncesjonowane" zatwierdzona w UE w dniu 25 marca 2009 roku (obowigzujgca w
odniesieniu do okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie 30 marca 2009 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 15 ,Umowy dotyczace budowy nieruchomosci” zatwierdzona w UE w dniu 22 lipca 2009 roku
(obowigzujaca w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 16 ,Zabezpieczenie udziatow w aktywach netto jednostki dziatajacej za granica”- zatwierdzona w
UE w dniu 4 czerwca 2009 roku (obowigzujaca w odniesieniu do okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 roku lub
po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 17 ,Przekazanie aktywow niegotowkowych wiascicielom” zatwierdzona w UE w dniu 26 listopada
2009 roku (obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 listopada 2009 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 18 ,Przekazanie aktywow przez klientéw” zatwierdzona w UE w dniu 27 listopada 2009 roku
(obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 listopada 2009 roku lub po tej dacie).

Grupa postanowita nie skorzysta¢ z mozliwo$ci wczesniejszego zastosowania powyzszych standardéw, zmian do standardéw i
interpretacji. Wedtug szacunkéw Grupy Kapitatwej, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego
wplywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, jezeli zostalyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy.

Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie réznig sie obecnie w znaczacy sposob od regulacji przyjetych przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do standardéw i interpretacii,
ktére wedtug stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie zostaly jeszcze przyjete do stosowania:

MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013
roku lub po tej dacie),

MSSF (2009) ,Zmiany Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej”- dokonane zmiany w ramach
procedury wprowadzania dorocznych poprawek do Standardéw opublikowane w dniu 16 kwietnia 2009 roku (MSSF 2, MSSF 5,
MSSF 8, MSR 1, MSR 7, MSR 17, MSR 18, MSR 36, MSR 38, MSR 39, KIMSF 9, KIMSF 16) ukierunkowane gtéwnie na
rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (wigkszos¢ zmian obowigzuje dla okresoéw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotdw powigzanych” — Uproszczenie wymogdw dotyczacych
ujawnien przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzowanie definicji jednostek powigzanych (obowigzujace w
odniesieniu do okreséw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy”- dodatkowe zwolnienia dla jednostek stosujacych MSSF po raz
pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - ograniczone zwolnienie dla jednostek stosujacych MSSF po raz
pierwszy w zakresie ujawnieft danych poréwnawczych wymaganych przez MSSF 7 (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do MSSF 2 ,Platnosci w formie akcji”- Grupowe transakcje ptatnosci w formie akcji rozliczane w $rodkach
pienieznych (obowigzujgce w odniesieniu do okresow rocznych poczawszy od 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie),

Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 - Limit wyceny aktywow z tytutlu okreslonych $wiadczen, minimalne wymogi
finansowania oraz ich wzajemne zalezno$ci” - przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami finansowania (obowigzujace w
odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie),

Interpretacja KIMSF 19 ,Rozliczenie zobowigzan instrumentami kapitatowymi” (obowigzujace w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkdw Spétki, wiw standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby istotnego wptywu na sprawozdanie
finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez jednostke na dzien bilansowy.
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Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela aktywow i zobowigzan
finansowych, ktorych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE. Wedlug szacunkéw jednostki, zastosowanie
rachunkowosci zabezpieczer portfela aktywow lub zobowigzan finansowych wedtug MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i
wycena” nie miatoby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby przyjete do stosowania na dzien bilansowy.

2.3 Opis zastosowanych metod konsolidacji

Wszystkie jednostki zalezne zostaly poddane konsolidacji metoda petna. Dane Spotek zagranicznych zostaty przeliczenie na polskie
Ztote, bedace walutg prezentacji danych finansowych Grupy.

Jednostki zalezne to wszelkie jednostki (w tym jednostki specjalnego przeznaczenia), w odniesieniu, do ktdrych Grupa Kapitatowa
ma zdolno$¢ kierowania ich politykg finansowa, i operacyjna, co zwykle towarzyszy posiadaniu wigkszo$ci ogoinej liczby gtosow w
organach stanowiacych. Przy dokonywaniu oceny, czy Grupa Kapitatowa kontroluje dang jednostke uwzglednia si¢ istnienie i wptyw
potencjalnych praw glosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowa¢ lub zamienic.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe Kapitatowg rozlicza sie metodg nabycia. Koszt przejecia ustala sie jako warto$¢ godziwg
przekazanych aktywéw, wyemitowanych instrumentéw kapitatowych oraz zobowigzan zaciggnietych lub przejetych na dzieh
wymiany, powiekszong o koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem. MoZliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz
zobowigzania i zobowigzania warunkowe przejete w ramach potaczenia jednostek gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug
ich wartosci godziwej na dzien przejecia, niezaleznie od wielko$ci ewentualnych udziatéw mniejszosci. Nadwyzke kosztu przejecia
nad warto$cig godziwa udziatu Grupy Kapitatowej w mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywach netto ujmuje sie jako
wartos¢ firmy. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, ale jest poddawana corocznie testowi na utrate wartosci.

Jezeli koszt przejecia jest nizszy od wartosci godziwej aktywow netto przejetej jednostki zaleznej, roznice ujmuje sie bezposrednio w
rachunku zyskéw i strat.

Jednostki zalezne podlegajg petnej konsolidacji od dnia przejecia nad nimi kontroli. Transakcje, rozrachunki i niezrealizowane zyski
na transakcjach pomiedzy Spotkami Grupy Kapitatowej sg eliminowane. Niezrealizowane straty réwniez podlegajg eliminaciji, chyba,
ze transakcja dostarcza dowoddw na utrate wartosci przez przekazany sktadnik aktywow.

Zwiekszenie udziatu w spotce zaleznej, majace miejsce po objeciu kontroli przez Podmiot Dominujacy, rozliczane jest poprzez
rachunek zyskéw i strat.

Przy przeliczeniu danych finansowych jednostek zaleznych zastosowano nastepujace kursy walutowe NBP:

Wynik finansowy - kurs $redni za okres za jaki prezentowane sg dane finansowe jednostki zalezne;
Aktywa - kurs $redni na dzien bilansowy

Pasywa* - kurs $redni na dzien bilansowy

* poza Kapitatami

Powstate roznice kursowe wynikte z zastosowania do przeliczenia jednostek zagranicznych réznych kurséw walutowych zostaty
wykazane w odrebnej pozyciji kapitatéw wiasnych Grupy.

2.4 Opis zastosowanych zasad rachunkowosci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe sporzadzone zostaty zgodnie z koncepcje kosztu historycznego, za wyjatkiem za
wyjatkiem aktywdw i pasywéw wycenianych wedtug wartosci godziwe;.

a) Jednolito$¢ zasad rachunkowosci stosowanych przez jednostki Grupy

Zasady rachunkowosci zastosowane przez spotki zalezne sg zgodne z zasadami rachunkowo$ci przyjetymi przez jednostke
dominujaca.

b) Ujecie przychodow i kosztow oraz wynik finansowy

Przychody

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych oraz reprezentujq naleznosci za
produkty, towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalnosci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki
Zwigzane ze sprzedaza.

Sprzedaz produktdw i towaréw ujmowana jest w momencie dostarczenia towaréw i przekazania odbiorcy znaczacego ryzyka
zwigzanego z dostawa,
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Przychody z tytutu $wiadczonych ustug rozpoznawane sg na podstawie stopnia zaawansowania. Jesli wyniku danej ustugi nie mozna
wiarygodnie okresli¢, wowczas przychody uzyskiwane z tego tytutu ujmowane sg tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktére
Grupa Kapitatowa spodziewa sie odzyskac.

Przychody z tytutu odsetek ujmowane sa narastajaco, w odniesieniu do gtéwnej kwoty naleznej, zgodnie z metoda efektywnej stopy
procentowe;.

Przychody z tytutu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

Za przychody Grupa uznaje uprawdopodobnione powstanie w okresie sprawozdawczym korzy$ci ekonomicznych, o wiarygodnie
okre$lonej wartosci, w formie zwiekszenia warto$ci aktywow, albo zmniejszenia wartosci zobowigzan, ktére doprowadzg do wzrostu
kapitatu wtasnego lub zmniejszenia jego niedoboru w sposéb inny, niz wniesienie wktaddw przez udziatowcow lub wascicieli.

Koszty

Przez koszty Grupa rozumie uprawdopodobnione zmniejszenia w okresie sprawozdawczym korzysci ekonomicznych, o wiarygodnie
okre$lonej warto$ci, w formie zmniejszenia wartosci aktywow, albo zwiekszenia wartosci zobowigzan i rezerw, ktére doprowadzg do
zmniejszenia kapitatu wlasnego lub zwiekszenia jego niedoboru w sposdb inny, niz wycofanie Srodkéw przez udziatowcéw lub
wiascicieli.

Wynik finansowy

Wynik finansowy stanowi roznice pomiedzy przychodami i kosztami biezacego okresu, pomnigjszong dodatkowo o podatek
dochodowy.

Grupa sporzadza rachunek zyskow i strat w uktadzie kalkulacyjnym.
c) Transakcje wyrazone w walutach obcych

Transakcje przeprowadzane w walucie innej niz waluta funkcjonalna wykazuje si¢ po kursie waluty obowigzujgcym na dzien
transakcji. Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania pieniezne denominowane w walutach obcych sg przeliczane wedtug kursu
obowigzujacego na ten dzien. Aktywa i zobowigzania wyceniane w warto$ci godziwej i denominowane w walutach obcych wycenia
sie po kursie obowigzujacym w dniu ustalenia warto$ci godziwej. Pozycje niepieniezne wyceniane sg wedtug kosztu historycznego.

Réznice kursowe ujmuije sie w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktorym powstaja, z wyjatkiem:

e roznic kursowych dotyczacych aktywéw w budowie przeznaczonych do przysztego wykorzystania produkcyjnego, ktére
wiacza sie do kosztow tych aktywow i traktuje jako korekty kosztéw odsetkowych kredytow w walutach obcych;

e roznic kursowych wynikajacych z pozycji pienieznych naleznosci lub zobowigzan wzgledem jednostek zagranicznych, z
ktérymi nie planuje sie rozliczen lub tez takie rozliczenia nie sg prawdopodobne, stanowigcych czes¢ inwestycji netto w
jednostke zlokalizowang za granicg i ujmowanych w kapitale rezerwowym z przeliczenia jednostek zagranicznych obcych
oraz w zysku/stracie ze zbycia inwestycji netto.

Przy konsolidacji aktywa i zobowigzania jednostek zlokalizowanych za granicg przelicza sie na walute polskg po kursie
obowigzujgcym na dzien bilansowy. Przychody i koszty sa przeliczane przy uzyciu kursu $redniego dla danego okresu
sprawozdawczego, z wyjatkiem sytuacji gdy wahania kurséw sg bardzo znaczne (wtedy stosuje sie kursy wymiany z dat dokonania
transakciji). Wszelkie réznice kursowe klasyfikuje sie jako kapitat wiasny i ujmuje w kapitale z tytutu przeliczenia jednostek
zagranicznych. Takie réznice kursowe ujmuje sie jako przychdd badz koszt w okresie, w ktdrym nastepuje zbycie jednostki
Zlokalizowanej za granica.

Przy wycenie na dzien bilansowy aktywow i zobowigzan pienigznych wyrazonych w walutach obcych zastosowano nastepujace kursy
walutowe:

Na dzien 31.12.2007 Na dzien 31.12.2008 Na dzien 31.12.2009
Kurs PLN/RUB 0,0995 0,1008 0,0950
Kurs PLN/EUR 3,5820 41724 4,1082
Kurs PLN/USD 2,4350 2,9618 2,8503
Kurs PLN/CHF 2,1614 2,8014 2,7661
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d) Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem sktadnikéw majatku wymagajacych
dtuzszego czasu w celu doprowadzenia ich do uzytkowania, zalicza sie do kosztdw wytworzenia takich aktywow az do momentu, w
ktorym aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy.

Przychody z inwestycji uzyskane w wyniku krétkoterminowego inwestowania pozyskanych srodkéw zewnetrznych przeznaczonych
bezpo$rednio na finansowanie nabycia lub wytworzenia sktadnikéw majatku, pomniejszajq warto$¢ kosztow finansowania
zewnetrznego podlegajacych kapitalizacii.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sg odnoszone bezposrednio w rachunek zyskéw i strat w okresie, w ktérym
zostaty poniesione.

Grupa nie nabywata, nie budowata ani nie wytwarzata w 2009 roku aktywow, ktdre bedg wymagaly znacznego czasu, aby
przygotowac je do zamierzonego sposobu uzytkowania lub sprzedazy.
W rezultacie Grupa nie skapitalizowata zadnych kosztdw finansowania zewnetrznego w 2009 roku.

Regulacje znowelizowanego MSR 23 zgodnie z przepisami przej$ciowymi, zostaty zastosowane prospektywnie.

Do roku 2008 Grupa zgodnie z zalecanym przez MSR 23 podej$ciem wzorcowym ujmowata wszystkie koszty
finansowania zewnetrznego, jako koszty okresu, w ktdrym zostaty poniesione.

e) Dofinansowania ze $rodkéw publicznych lub funduszy specjalnych

Dotacje do Srodkow trwatych

Dofinansowanie do srodkéw trwatych podlega rozliczeniu w czasie poprzez rozliczenia miedzyokresowe przychodow réwnolegle do
amortyzaciji Srodkéw trwatych objetych dofinansowaniem i ujmowane jest w pozostatych przychodach operacyjnych.

Dotacje pozostate

Refinansowanie kosztu wynagrodzen oraz sktadek ZUS rozpoznawane jest jako pozostaty przychod operacyjny w wysoko$ci rowne;
kwocie poniesionych kosztow kwalifikujgcych sie do refinansowania w danym okresie sprawozdawczym.

f) Koszty Swiadczen pracowniczych

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze w tym wptaty do programéw okre$lonych sktadek, ujmowane s w okresie w ktorym
Grupa otrzymata przedmiotowe $wiadczenie ze strony pracownika, a w przypadku wyptat z zysku lub premii gdy spetnione zostaly
nastepujace warunki:

e na jednostce cigzy obecne prawne lub zwyczajowe oczekiwane zobowigzanie do dokonania wyptat z wyniku zdarzen
przesztych, oraz
e mozna dokona¢ wiarygodnej wyceny tego zobowigzania.

W przypadku $wiadczen z tytutu ptatnych nieobecno$ci, $wiadczenia pracownicze ujmowane sg w zakresie kumulowanych ptatnych
nieobecno$ci, z chwilg wykonania pracy, ktéra zwieksza uprawnienia do przysztych platnych nieobecnosci. W przypadku
niekumulowanych ptatnych nieobecnosci $wiadczenia ujmuije sig z chwilg ich wystgpienia.

Swiadczenia po okresie zatrudnienia w formie programéw okreslonych $wiadczen (odprawy emerytalne) Grupa tworzy rezerwy na
koszt przysztych $wiadczen emerytalnych na rzecz pracownikéw. Rezerwa ta wykazywana jest w bilansie w zobowigzaniach
dtugoterminowych. Rezerwa liczona jest na podstawie rotacji pracownikow, czasu pozostatego do osiggniecia wieku emerytalnego,
aktualnego wynagrodzenia i oczekiwanego wzrostu wynagrodzen. Nastepnie rezerwa ta jest dyskontowana do wartosci biezgcej
stopg wolng od ryzyka

Zyski i straty z wyceny ujmowane sg w catosci w rachunku zyskow i strat. Koszty przeszlego zatrudnienia rozpoznawane sg
natychmiast w stopniu, w jakim dotyczg $wiadczen juz nabytych, a w pozostatych przypadkach amortyzuje sie je metodg liniowa
przez sredni okres, po ktérym Swiadczenia zostaja nabyte.

Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych ujmowane sg jako koszt, chyba Ze stanowig koszt wytworzenia sktadnikdw aktywow.
g) Podatek biezacy
Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania) danego roku

obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytaczeniem przychodow
podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozycji kosztéw i przychoddw, ktdre
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nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym
roku obrotowym.

Podatek odroczony

Podatek odroczony jest wyliczany metodg bilansowa, jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztoSci w oparciu o
rbznice pomiedzy warto$ciami bilansowymi aktywow i pasywéw, a odpowiadajacymi im warto$ciami podatkowymi wykorzystywanymi
do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejSciowych podlegajacych opodatkowaniu,
natomiast sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysoko$ci w jakiej jest prawdopodobne, Ze bedzie
mozna pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne réznice przejsciowe oraz straty podatkowe badz ulgi podatkowe
jakie Grupa moze wykorzysta¢. Pozycja aktywow lub rezerwy na podatek odroczony nie powstaje, jesli réznica przejsciowa powstaje
z tytutu pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytutu pierwotnego ujecia innego skfadnika aktywow lub zobowigzania w transakii,
ktora nie ma wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik ksiggowy.

Wartos¢ sktadnikow aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku gdy
spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci, nastepuje jego
odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktdre beda obowigzywaé w momencie, gdy pozycja aktywow
zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne. W sprawozdaniu z sytuacji finansowej podatek dochodowy
wykazywany jest po dokonaniu kompensaty w zakresie w jakim wynika ze zobowigzania jakie pfatne jest do tego samego urzedu
podatkowego.

Podatek biezacy i odroczony za biezacy okres obrachunkowy

Podatek biezacy i odroczony wykazuje sie w kosztach lub przychodach w rachunku zyskéw i strat, z wyjatkiem przypadku, gdy
dotyczy on pozycji uznajacych lub obcigzajacych bezposrednio kapitat wiasny, bo wtedy takze podatek jest odnoszony bezposrednio
w kapitat wiasny (inne catkowite dochody w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw), lub gdy wynika on z poczatkowego rozliczenia
potgczenia jednostek gospodarczych. W przypadku potaczenia jednostek gospodarczych konsekwencje podatkowe uwzglednia sie
przy obliczaniu wartosci firmy lub okre$laniu wartosci udziatu jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto dajacych sie
zidentyfikowa¢ aktywow, zobowigzan i zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej przewyzszajacej koszt przejecia.

h)  Srodki trwate
Srodki trwale wykazuje sie w oparciu o ich historyczng cene nabycia lub historyczny koszt wytworzenia pomniejszone o
skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci.

W pozycji tej ujete zostaty aktywa o przewidywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci diuzszym niz jeden rok, kompletne, zdatne
do uzytku.

Wartos¢ poczatkowa $rodkow trwatych pomniejszona zostata o odpisy amortyzacyjne. Stawki amortyzacyjne ustalone zostaty z
uwzglednieniem okresu uzyteczno$ci $rodkow trwatych iodzwierciedlajg faktyczne zuzycie $rodkéw trwatych. Srodki trwate
amortyzowane sg metoda liniowa wedtug nastepujacych stawek:

Budynki i budowle 2,5%-5%
Srodki transportu 20%
Urzadzenia techniczne i maszyny 6% - 20%

Odpiséw takich dokonuje sie metodq liniowg przez okres uzytkowania ekonomicznego odpowiednich pozycji. Szacunkowe okresy
uzytkowania, wartosci kraicowe i metoda amortyzacji podlegaja weryfikacji na koniec kazdego roku, a skutki wszelkich zmian w
oszacowaniach ujmuje sie prospektywnie.

W przypadku wystapienia przyczyn powodujacych utrate wartosci Srodkow trwatych stosowne odpisy aktualizujace pomniejszajg ich
warto$¢ bilansowa, obcigzajac pozostate koszty operacyjne.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich przewidywanego uzytkowania
ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa witasne.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowego majatku trwatego okresla sie jako
réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig bilansowa tych pozycji i ujmuje sig je w rachunku zyskoéw i strat.
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Srodki trwate w budowie

W pozyciji tej ujete zostaty srodki trwate w okresie ich budowy lub montazu.

Cena nabycia i koszt wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie obejmuje ogét ich kosztéw poniesionych przez jednostke za okres
budowy, montazu, przystosowania i ulepszenia, do dnia bilansowego lub przyjecia do uzywania, w tym réwniez nie podlegajacy
odliczeniu podatek od towardw i ustug oraz podatek akcyzowy,

Wartos¢ $rodkéw trwatych w budowie pomnigjsza sie o odpisy aktualizujace w wypadku wystapienia okoliczno$ci wskazujgcych na
utrate ich wartosci.

Zaliczki na $rodki trwate w budowie ujete zostaty w wartosci nominalne;.
i)

Wartosci niematerialne obejmujg aktywa Grupy Kapitatowej, ktére nie posiadajg postaci fizycznej, sq identyfikowalne oraz ktére
mozna wiarygodnie wycenié, a ktore w przysziosci spowodujg wplyw korzysci ekonomicznych do Grupy Kapitatowe;.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne wyceniono wedtug cen nabycia pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne.

Stawki amortyzacyjne ustalone zostaty z uwzglednieniem okresu ekonomicznej uzyteczno$ci wartosci niematerialnych i
odzwierciedlajg faktyczny okres ich uzytkowania. Wartosci niematerialne amortyzuje sie metodg liniowq przy zastosowaniu
nastepujacych stawek:

Projekty graficzne 50%
Projekty opakowan 20%
Oprogramowanie 20%-50%
Wydatki na nabycie prawa uzytkowania wieczystego gruntu przez okres na jaki jest przyznane prawo

j)

Zapasy sq wyceniane wedtug ceny zakupu lub kosztu wytworzenia nie wyzszych, niz cena sprzedazy netto.

Zapasy

Poszczegolne grupy zapasdw sg wyceniane w nastepujacy sposéb:

Materiaty Cena zakupu
Pétprodukty i produkty w toku Koszt wytworzenia
Produkty gotowe Koszt wytworzenia
Towary Cena zakupu

Rozchdd zapaséw odbywa sie wedtug $redniej wazonej.

Cena sprzedazy netto oparta jest na mozliwej do uzyskania cenie sprzedazy pomniejszonej o koszty zwigzane z przystosowaniem
sktadnika majatku do sprzedazy i doprowadzenia jej do skutku. W bilansie warto$¢ zapaséw pomniejszana jest o odpisy aktualizujace
zapasy zalegajace i nieprzydatne. Odpisy aktualizujace warto$¢ zapaséw odnoszone sg w pozostate koszty operacyjne.

k) Naleznosci handlowe i pozostate

Naleznosci ujmowane sg pierwotnie w wartosciach godziwych. W przypadku stosowania normalnych terminéw ptatnosci, uznanych w
praktyce na rynku w transakcjach o podobnym charakterze, za warto$¢ godziwa uznaje sie ich warto$¢ nominalng powstatg w dniu
rozpoznania przychodu.

Na dzier bilansowy wycenia si¢ je po koszcie zamortyzowanym, metodg efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty
warto$ci. Dochad odsetkowy ujmuije sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z wyjatkiem naleznosci krétkoterminowych,
gdzie ujecie odsetek bytoby nieistotne. Warto$¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty
poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego, w odniesieniu do naleznosci:

od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub upadto$ci — do wysokosci nalezno$ci nie objetej zabezpieczeniem,
od dtuznikéw w przypadku oddalenia wniosku o ogtoszenie upadtosci — w wysokosci 100% naleznosci,
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—  kwestionowanych lub z ktdrych zaptatg diuznik zalega, a sptata naleznosci nie jest prawdopodobna - do wysokosci nalezno$ci
nie objetej zabezpieczeniem,

—  stanowigcych réwnowarto$¢ kwot podwyzszajacych naleznosci — do wysoko$ci tych kwot,

—  przeterminowanych lub nieprzeterminowanych o znacznym stopniu prawdopodobierstwa niesciggalnosci, przy czym nalezno$ci
przeterminowane powyzej 360 dni obejmowane sg 100% odpisem aktualizujgcym.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznoci zalicza sie do pozostatych kosztéw operacyjnych w zalezno$ci od rodzaju naleznoéci, ktére;
dotyczy odpis aktualizujacy. Nalezno$ci wyrazone w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach i wycenia na dzien bilansowy zgodnie z
zasadami opisanymi w punkcie , Transakcje w walutach obcych”.

l) Srodki pieniezne

Srodki pieniezne obejmuja gotowke w kasie oraz rodki pieniezne na rachunkach bankowych, w tym utrzymywane w ramach lokat
bankowych. Ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmujg krétkoterminowe inwestycje o duzej ptynnoéci, tatwo wymienialne na
okreslone kwoty oraz narazone na nieznaczne ryzyko zmiany wartosci, w tym nalezne odsetki od lokat bankowych. Srodki pieniezne i
ich ekwiwalenty wyceniane sa wedtug wartoéci nominalnych. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty wyrazone w walutach obcych ujmuje
sie w ksiegach i wycenia na dziei bilansowy zgodnie z zasadami opisanymi w punkcie , Transakcje w walutach obcych”. Dla celéw
sprawozdania z przeptywéw pienieznych Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty zdefiniowane sg w identyczny sposdb jak dla celow
ujmowania w bilansie.

1) Utrata warto$ci aktywow

Na kazdy dzien bilansowy Grupa Kapitatowa dokonuje przegladu wartosci bilansowej sktadnikow majatku trwatego w celu
stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujace na mozliwo$¢ utraty ich wartosci. W przypadku, gdy stwierdzono istnienie
takich przestanek, szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywdw, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z tego
tytutu.

W sytuacji, gdy sktadnik aktywéw nie generuje przeptywdw pienieznych, ktére sq w znacznym stopniu niezaleznymi od przeptywow
generowanych przez inne aktywa, analize przeprowadza sie dla grupy aktywow generujacych przeptywy pieniezne, do ktorej nalezy
dany skfadnik aktywow. Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako kwota wyzsza z dwéch wartosci, a mianowicie: wartosci godziwe;
pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej, ktéra odpowiada wartosci biezacej szacunku przysztych przeptywow
pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowa warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko
specyficzne, jesli wystepuje, dla danego aktywa.

Jezeli wartos¢ odzyskiwalna jest nizsza od wartosci ksiegowej netto sktadnika aktywéw lub ich grupy, wartos¢ ksiegowa jest
pomniejszana do wartosci odzyskiwalnej. Strata z tego tytutu jest umowana jako koszt w okresie, w ktérym nastapita utrata wartosci.
W sytuacji odwrdcenia utraty wartosci, warto$¢ netto skftadnika aktywdw zwiekszana jest do nowej oszacowanej warto$ci
odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego sktadnika aktywéw jaka bytaby ustalona, gdyby utrata warto$ci nie zostata
rozpoznana w poprzednich okresach. Odwrécenie utraty warto$ci ujmowane jest w okresie w ktorym ustaty przestanki powodujgce
trwatg utrate wartoSci.

m)  Kapitaly

Kapitatem akcyjnym Grupy jest kapitat akcyjny jednostki dominujacej.

Kapitat akcyjny jednostki dominujacej wykazuje sie¢ w wartosci nominalnej akcji wyemitowanych zgodnie ze umowg spokki i
zarejestrowanych w Krajowym Rejestrze Sadowym (KRS) z uwzglednieniem korekty hiperinflacyjnej. Korekta hiperinflacyjna

wyliczana jest od dnia rejestracji Jednostki Dominujacej przy uwzglednieniu wskaznikdw hiperinflacji za lata 1989-1996.

Zyski zatrzymane z lat ubiegtych wykazuje sie¢ w warto$ci skumulowanych zyskéw z lat ubieglych nie zadysponowanych przez
wiascicieli oraz skumulowanych zyskéw wynikajacych z przeksztatcenia do MSSF.

n) Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy prawny lub zwyczajowy obowigzek wynikajacy ze zdarzen przesztych

i prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku wigzaé sie¢ bedzie z wyptywem korzysci ekonomicznych z Grupy oraz mozna
dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.
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0) Kredyty i pozyczki

Kredyty i pozyczki bankowe ujmowane sg wedtug zamortyzowanego kosztu opartego na efektywnej stopie procentowej. Wyjatkiem
sq kredyty udzielone w rachunku biezacym, dla ktorych nie sg ustalone harmonogramy sptat. W przypadku tego rodzaju kredytow,
koszty zwigzane z jego uruchomieniem oraz inne opfaty obcigzaja koszty finansowe w okresie ich poniesienia. W pozostatych
przypadkach koszty finansowe, tacznie z prowizjami ptatnymi w momencie sptaty lub umorzenia oraz kosztami bezposrednimi
zaciggniecia kredytéw, ujmowane sg w rachunku zyskow i strat przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej i zwiekszajq
wartos¢ ksiegowg instrumentu z uwzglednieniem sptat dokonanych w biezacym okresie.

p) Zobhowiazania handlowe i pozostate

Za zobowigzania uznaje sie wynikajacy z przesztych zdarzen obowigzek wykonania $wiadczen o wiarygodnie okreslonej wartosci,
ktére spowoduja wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych aktywéw Grupy Kapitatowe;.

Zobowigzania ujmowane sg pierwotnie w wartosciach godziwych. W przypadku stosowania normalnych termindéw ptatnosci,
uznanych w praktyce na rynku w transakcjach o podobnym charakterze, za warto$¢ godziwg uznaje sie ich wartos¢ nominalng
powstata w dniu rozpoznania zobowigzania. Na dzien bilansowy zobowigzania wycenia sie w warto$ci zamortyzowanego kosztu.

Do zobowigzan klasyfikowane sg rozliczenia miedzyokresowe kosztdw. Do pozycji tych zalicza sie zobowigzania przypadajace do
zapfaty za towary lub ustugi, ktére zostaly otrzymane lub wykonane, ale nie zostaty optacone, zafakturowane lub formalnie
uzgodnione z dostawca, tacznie z kwotami naleznymi pracownikom, np. z tytutu zalegtych urlopdw lub premii. Pomimo, iz w tych
konkretnych sytuacjach konieczne jest oszacowanie kwoty lub tez terminu zaptaty w/w zobowiazan, stopien niepewnosci jest na ogdt
Znaczaco mniejszy niz w przypadku rezerw, stad rozliczenia te klasyfikuje sig jako zobowigzania biezace.

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych ujmuje sie w ksiegach i wycenia na dzien bilansowy zgodnie
z zasadami opisanymi w punkcie , Transakcje w walutach obcych”.

q) Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe stuza przypisaniu przychodow i kosztéw do wiasciwych okresdw sprawozdawczych i ujmowane sg w
wysoko$ci poniesionej / uzyskanej lub oczekiwanej do poniesienia / uzyskania.

Odpisy rozliczen miedzyokresowych ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktdrym przypada lub ktérego dotyczy
rozliczana pozycja przychodow lub kosztéw w wysoko$ci przypadajacej na dany okres sprawozdawczy.

r) Aktywa finansowe

Inwestycje ujmuje sie w dniu zakupu i usuwa ze sprawozdania finansowego w dniu sprzedazy, jesli umowa wymaga jej dostarczenia
w terminie wyznaczonym przez odpowiedni rynek, a ich warto$¢ poczatkowg wycenia sie w wartoci godziwej pomniejszonej o koszty
transakcji z wyjatkiem tych aktywow, ktdre zalicza si¢ do kategorii aktywow finansowych wycenianych poczatkowo w wartosci
godziwej poprzez rachunek zyskdw i strat.

Aktywa finansowe klasyfikuje sie do nastepujacych kategorii: aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej poprzez rachunek
zyskow i strat; inwestycje przechowywane do momentu zapadalnosci; dostepne do sprzedazy aktywa finansowe oraz kredyty i
naleznosci. Klasyfikacja zalezy od charakteru i przeznaczenia aktywow finansowych, a okresla sie ja w momencie poczatkowego
ujecia.

Metoda efektywnej stopy procentowej

Jest to metoda obliczania zamortyzowanego kosztu sktadnika aktywéw finansowych i alokacji dochodu odsetkowego w odpowiednim
okresie. Efektywna stopa procentowa to stopa dyskontujgca szacowane przyszie wplywy pieniezne w przewidywanym okresie
uzytkowania danego sktadnika aktywéw finansowych lub, w uzasadnionym przypadku, w okresie krotszym.

Dochdéd z instrumentdw dtuznych innych niz aktywa finansowe sklasyfikowane jako wyceniane w warto$ci godziwej poprzez rachunek
zyskow i strat ujmuje sie uwzgledniajac efektywna stope oprocentowania.

Pozyczki i naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i pozyczki i pozostate nalezno$ci o o statych lub negocjowanych warunkach ptatno$ci niebedace
przedmiotem obrotu na aktywnym rynku klasyfikuje sie jako ,kredyty i naleznosci”.

Wycenia sie je po koszcie zamortyzowanym, metodg efektywnej stopy procentowej z uwzglednieniem utraty wartosci. Dochod
odsetkowy ujmuje sie przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej z wyjatkiem nalezno$ci krétkoterminowych, gdzie ujecie
odsetek bytoby nieistotne.

215



s) Zohowiazania finansowe

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe klasyfikuje sie albo jako zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej poprzez rachunek zyskow
i strat, albo jako pozostate zobowigzania finansowe.

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe, w tym kredyty bankowe i pozyczki, wycenia sie poczatkowo w wartosci godziwej pomniejszonej 0
koszty transakcii.

Nastepnie wycenia sie je po zamortyzowanym koszcie historycznym metoda efektywnej stopy procentowej, a koszty odsetkowe
ujmuje sie metodg efektywnego dochodu.

Wyijatkiem sg kredyty udzielone w rachunku biezacym, dla ktérych nie sg ustalone harmonogramy sptat. W przypadku tego rodzaju
kredytow, koszty zwigzane z jego uruchomieniem oraz inne optaty obcigzajg koszty finansowe w okresie ich poniesienia.

t) Leasing

Umowy leasingu finansowego, to umowy na mocy ktérych przenoszone jest na Grupe zasadniczo cate ryzyko oraz cate potencjalne
korzysci zwigzane z posiadaniem i eksploatacjg przedmiotu leasingu. Wszystkie pozostate rodzaje leasingu, w tym umowy najmu i
dzierzawy, traktowane sg jako leasing operacyjny.

Uzytkowane na podstawie uméw leasingu finansowego aktywa traktowane sg na réwni z aktywami Grupy i sg wyceniane w
momencie rozpoczecia umowy leasingu wediug nizszej z nastepujacych dwoch wartosci: wartosci godziwej sktadnika majatku
stanowigcego przedmiot leasingu lub warto$ci biezacej minimalnych optat leasingowych. Platno$ci leasingowe dzielone sg na cze$é
odsetkowg oraz cze$¢ kapitatowa przy zastosowaniu statej efektywnej stopy procentowe;.

Zysk [ strata na leasingu zwrotnym dotyczacy leasingu finansowego rozliczane sg w czasie trwania umowy leasingu poprzez
rozliczenia miedzyokresowe.

Optaty leasingowe z tytutu leasingu operacyjnego sg odnoszone w rachunek zyskéw i strat metoda liniowa przez okres ekonomiczne;
uzyteczno$ci aktywow.

u) Aktywa trwate i grupy aktywow netto przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, je$li ich warto$¢ bilansowa zostanie odzyskana raczej w
wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wylacznie wéwczas, gdy
wystapienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywow (lub grupa do zbycia) jest dostepny do
natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywow jako przeznaczonego do zbycia zakiada
zamiar kierownictwa spotki do dokonania transakcji sprzedazy w ciagu roku od momentu zmiany klasyfikacii.

Aktywa trwate (i grupy do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrod dwoch wartosci:
pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane ze sprzedaza,.

w) Platnosci realizowane w formie akcji

Ptatnosci w formie akgji rozliczane w instrumentach kapitatowych na rzecz pracownikéw i innych oséb $wiadczacych podobne ustugi
wycenia sie w warto$ci godziwej instrumentéw kapitatowych na dzien ich przyznania. Szczegdty dotyczace okreslania wartoSci
godziwej ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych okre$lono w nocie nr 18.3.

Warto$¢ godziwa ptatnosci w formie akgji rozliczanych w instrumentach kapitatowych okreslong w dniu ich przyznania odnosi sie w
koszty metodg liniowa w okresie nabywania uprawnien, na podstawie oszacowan Grupy co do instrumentéw kapitatowych, do ktérych
ostatecznie nabedzie prawa. Na kazdy dzien bilansowy Grupa weryfikuje oszacowania dotyczace liczby instrumentow kapitatowych
przewidywanych do przyznania. Ewentualny wptyw weryfikacji pierwotnych oszacowan ujmuje sie w rachunku zyskow i strat przez
pozostaty okres przyznania, z odpowiednig korekta w rezerwie na S$wiadczenia pracownicze rozliczane w instrumentach
kapitatowych.

Powyzszg polityke stosuje sie w odniesieniu do wszystkich ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych
przyznanych po 7 listopada 2002 r., do ktérych uprawnienia nabyto po 1 stycznia 2005 r. W sprawozdaniu finansowym nie ujeto
zadnych innych kwot z tytutu ptatno$ci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych.

216



W przypadku ptatnosci rozliczanych metodq gotowkowg regulowanych przez Akcjonariuszy na rzecz pracownikéw i innych oséb
$wiadczacych podobne ustugi warto$¢ godziwg ptatnosci odnosi sie w koszty metoda liniowg w okresie nabywania uprawnien. Kwote
kapitatu ujmuje sie w biezgcej wartosci godziwej ustalanej na kazdy dzieh bilansowy.

2.5 Szacunki i osady majace wplyw na skonsolidowane sprawozdania finansowe

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga dokonania szacunkdw i zatozen, ktore wptywajq na wielkoSci
wykazane w sprawozdaniu finansowym, Zarzad musi takze podjaC szereg subiektywnych decyzji dotyczacych zastosowania zasad
rachunkowosci Grupy. Szacunki wptywajace na wartosci wykazane w sprawozdaniu finansowym, dotyczaca w szczegolnosci:

- przewidywanego okresu ekonomicznej uzytecznosci Srodkow trwatych i wartosci niematerialnych
- odpisow aktualizujacych warto$¢ aktywow
- zalozen przyjetych przy oszacowywaniu rezerwy na koszty dotyczace okresu sprawozdawczego

Stosowana metodologia opiera si¢ na najlepszej wiedzy Zarzadu i jest zgodna z wymogami MSSF i zostata przedstawiona w notach
objasniajacych do skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

Metodologia ustalania wartoci szacunkowych jest stosowana w sposéb ciggly i jednolity w kazdym okresie sprawozdawczym.
3. Sprawozdawczo$¢ dotyczaca segmentoéw dziatalnosé

Od 1 stycznia 2009 roku Grupa zastosowata nowy MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”. Zgodnie z wymogami MSSF 8, Grupa
identyfikuje segmenty operacyjne w oparciu 0 wewnetrzne raporty dotyczace tych elementéw Grupy, ktore sg regularnie
weryfikowane przez osoby decydujace o przydzielaniu zasobéw do danego segmentu i oceniajace jego wyniki finansowe. W zwigzku
z tym po przyjeciu MSSF 8 zmienita sie identyfikacja segmentéw sprawozdawczych wystepujacych w Grupie. Standard zostat
zastosowany przez Grupe retrospektywnie, zgodnie z wymogami przejsciowymi.

31 Produkty i ustugi, z ktérych segmenty sprawozdawcze czerpia swoje przychody

Informacje sporzadzane dla oséb decydujacych w Grupie o przydziale zasobow i oceniajgcych wyniki finansowe segmentu
koncentrujq sie na grupach produktdow. Gtéwne grupy produktow obejmujg sprzedaz marek wiasnych wiodacych klientéw oraz
sprzedaz produktow pod markami nalezacymi do Grupy Kapitatowej. Segmenty Grupy objete sprawozdawczo$cig zgodnie z MSSF 8
sg, zatem nastepujace:

Segmenty z podziatem na Grupy produktéw

platki,
patyczki,
chusteczki
pozostate.

Analiza segmentéw dziatalnosci Jednostki dominujacej przedstawiona jest ponizej.
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3.2 Przychody i wyniki segmentow:

Przychody Zysk w segmencie
Okres
Okres zakonczo Okres
Okres zakonczon Okres ny zakonczon Okres
zakonczony y zakonczony 31/112/200 y zakonczony
31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009 7 31/12/2008 31/12/2009
(tys.PLN) (tys.PLN) (tys.PLN)0 (tys.PLN) (tys.PLN) (tys.PLN)
Dziatalno$¢ kontynuowana
Pratki: 50 697 59 777 67 602 25061 23977 28193
Marki wtasne 21543 28 388 34172
Marki Cleanic, Ola 29 154 31389 33430
Patyczki higieniczne 21148 20 687 23208 10 509 7788 10 268
Marki wtasne 8006 8535 9493
Marki Cleanic, Ola 13142 12152 13715
Chusteczki dla dzieci 36 254 38 804 47 207 12045 8 357 12418
Marki wtasne 10103 15385 24309
Marki Cleanic, Ola 26 151 23419 22898
Pozostate 20 686 24 931 35 560 8 347 10 425 8800
Razem z dziatalnoci
kontynuowanej 128 785 144 199 173 577 55 963 50 548 59 679
22 864 15083 18 479
- koszty sprzedazy ( ) ( ) ( )
12413 14 787 16 802
- koszty ogdlnego zarzadu ( ) ( ) ( )
Pozostate przychody (koszty)
operacyjne, netto 1463 (1309) 2084
Przychody (koszty) finansowe,
netto (1425) 3711) (3298)
Zysk (strata) netto przez
opodatkowaniem 20726 15 658 23184
Podatek dochodowy 3956 4581 4953
Zysk (strata) netto po
opodatkowaniu z dziatalnosci
kontynuowanej 16 770 11077 18 231
Dziatalno$¢ zaniechana 0 0 0

Powyzsze przychody stanowig przychody od klientéw zewnetrznych. W latach obrachunkowych 2007, 2008 i 2009 nie miaty miejsca

zadne transakcje sprzedazy migdzy segmentami.
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Zysk segmentow to zysk wygenerowany przez poszczegdlne segmenty bez alokacji pozostatych kosztéw i przychodow operacyjnych,
przychodow i kosztow finansowych, kosztéw sprzedazy, kosztow ogdlnego zarzadu oraz kosztéw z tytutu podatku dochodowego.
Informacje te przekazuje sie¢ osobom decydujacym o przydziale zasobéw i oceniajgcych wyniki finansowe segmentu. Koszty
ogblnego zarzadu oraz koszty sprzedazy alokowane sa do poszczegélnych segmentéw wedtug nastepujacego klucza podziatu:

3.3 Aktywa segmentow

Dla celéw monitorowania wynikéw osigganych w poszczegdlnych segmentach oraz dla celdéw przydziatu zasobdw osoby decyzyjne
monitorujg aktywa trwate alokujac je do poszczegdlnych segmentéw majac na uwadze ich udziat w produkii.

Ptatki:

Patyczki higieniczne

Chusteczki dla dzieci

Pozostate

Razem aktywa segmentow
Aktywa niealokowane

Razem aktywa skonsolidowane

Aktywa segmentow

Wszystkie aktywa trwate segmentéw sg zlokalizowane w Polsce.

Ptatki:

Patyczki higieniczne

Chusteczki dla dzieci

Pozostate

Razem amortyzacja segmentéw
Amortyzacja niealokowana
Razem amortyzacja
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Stan na 31/12/2007 Stan na 31/12/2008 Stan na 31/12/2009
(tys.PLN) (tys.PLN) (tys.PLN)
23347 26 482 23734
5626 6099 6180
4683 4653 4212
27 947 21156 22533
61603 58 390 56 659
48892,3 52 096,2 122 9544
110 495,3 110 486,2 1796134
Okres zakoriczony Okres zakoriczony
31/12/2007 31/12/2008 Okres zakonczony 31/12/2009
PLN’000 PLN’000 PLN’000
1748 2360 2461
462 624 651
327 441 460
2537 3425 3572
1192 1610 1679
3729 5036 5251




3.4 Informacje geograficzne

Grupa dziata w trzech gtownych obszarach geograficznych — w Polsce, bedacym krajem jej siedziby, kraju Ukrainie, Rosji oraz
pozostatych obszarach obejmujacych Rumunie, Francje, Czechy, Slowacje.

Ponizej przedstawiono przychody Grupy od klientow zewnetrznych w rozbiciu na poszczegoine obszary geograficzne dziatalno$ci:

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Sprzedaz krajowa 99828,5 100 770,2 113 573,6
Sprzedaz zagraniczna — Ukraina 67044 87423 11 685,8
Sprzedaz zagraniczna — Rosja 8878,5 12 004,8 16 047,2
Sprzedaz zagraniczna — Francja 0,0 6215,0 12042,0
Sprzedaz zagraniczna — Pozostata 13 374,5 16 467,2 20 228,7
Razem 128 785,9 144 199,5 173 577,3

3.5 Informacje o przychodach od gtéwnych klientéw

W ramach przychodéw Grupy Kapitatowej ze sprzedazy produktéw w Polsce najwigkszy udziat majg przychody realizowane na
wspdtpracy z sieciami (super i hipermarkety, sieci drogerii) stanowigce w 2009 roku 88,2% przychoddw krajowych ogétem. Pozostatg
kwote przychoddw (okoto 12%) stanowig przychody z tytutu sprzedazy w tradycyjnym handlu hurtowym.

W strukturze przychodéw Emitenta znaczacy udziat stanowig przychody realizowane ze wspdtpracy z najwiekszym klientem Grupy
Kapitatowej, ktdre w latach 2007-2009 ulegty dynamicznemu wzrostowi z 17,2% w 2007 do 23,7% w ogdlnej kwocie przychodow.
Wartos$¢ przychodéw i udziat w przychodach w poszczegoinych latach prezentuje tabela ponizej:

Klient Kraj 2007 2008 2009

(w tys. ) Warto$¢ Udziat % Warto$é Udziat % Warto$¢ Udziat %
Najwiekszy klient Polska 22116,3 17,2% 294134 20,4% 41096,4 23,7%
Pozostali klienci 106 669,6 82,8% 114 786,1 70,6% 132 480,9 76,3%
Razem 128 785,9 100,0% 144 199,5 100% 173 577,3 100%

Warto$¢ przychodow od kazdego z pozostatych gtéwnych klientéw Grupy nie przekraczata 10% tacznych przychodéw Grupy w latach

2007, 2008 lub 2009.
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4 Koszt dziatalnosci operacyjnej

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Koszty wg rodzaju:
a) amortyzacja 3728,6 5036,0 5250,7
b) zuzycie materiatéw i energii 55196,3 69 581,3 89 648,2
¢) ustugi obce 25 378,7 19 645,1 20 8441
d) podatki i optaty 828,4 1043,0 717,8
€) wynagrodzenia 15927 4 203784 249899
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 30334 3 869,1 44155
g) pozostate koszty rodzajowe 2233,0 22013 680,5
h) warto$¢ sprzedanych towarow 1.396,6 217173 2456,6
Razem 107 722,4 123 931,5 149 003,3
- Zmiana stanu zapaséw i obroty wewnetrzne 376,7 (409,5) 176,9
- koszty sprzedazy (22 863,6) (15082,8) (18 478,9)
- koszty ogoinego zarzadu (12 413,3) (14 787,3) (16 802,0)
Koszt wlasny sprzedazy: 72 822,2 93 651,9 113 899,3
5 Pozostate przychody operacyjne
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zysk na sprzedazy $rodkéw trwatych: 21,2 11,9 0,0
- cena sprzedazy 98,4 3957,6 0,0
- wartoS¢ ksiegowa netto sprzedanych Srodkow 77,2 3945,7 0,0
Pozostata sprzedaz poza dziatalno$cig podstawowq 149,8 150,0 35,8
Rozwigzanie / (utworzenie) odpiséw aktualizujgcych: 393,7
- odpisy aktualizujgce naleznoci 201,1
- odpisy aktualizujace zapasy 192,6
Dotacje publiczne i dofinansowania: 22013 1672,6 1972,6
- amortyzacja dofinansowania $rodkéw trwatych 65,8 55,3 -
- dotacje do wynagrodzen i narzutow ZUS 21355 1617,3 1972,6
Rozliczany w czasie zysk na leasingu zwrotnym 65,2 65,2 65,2
Otrzymane / nalezne odszkodowania ubezpieczeniowe 16,8 46,5
Naktady na obcy $rodek trwaty 2521
Inne pozycje 186,5 310,2 371,8
Razem 2640,8 2650,1 2697,5
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Do pozostatych przychodow operacyjnych klasyfikowane sg przychody i zyski nie zwigzane w sposéb bezposredni z dziatalno$cig
operacyjng Grupy. Do tej kategorii zaliczane sg otrzymane dotacje, zyski z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych,
otrzymane odszkodowania zwigzane ze zwrotem kosztéw sadowych, nadptaconych zobowigzan podatkowych, za wyjatkiem podatku
dochodowego od os6b prawnych oraz otrzymane odszkodowania z tytutu strat w majatku spétki, ktory objety byt ubezpieczeniem.

Do pozostatych przychoddw operacyjnych zaliczane sg takze odwrocenia odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci oraz zapaséw
oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci sktadnikéw majatku trwatego.
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6 Pozostate koszty operacyjne

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Warto$¢ zlikwidowanych Srodkéw trwatych - 1444 27,0
Warto$¢ ztomowanych materiatow 313,1
Rozwigzanie / (utworzenie) odpiséw aktualizujgcych: 8474 3803,2 32,1
- odpisy aktualizujgce naleznoci 345,9 304
- odpisy aktualizujgce zapasy 501,5 1,7
- odpisy aktualizujgce Srodki trwafe w budowie 3758,8
- odpisy aktualizujace warto$ci niematerialne 44,4
Rozliczana w czasie (strata) na leasingu zwrotnym 11,3 11,3 11,3
Koszty likwidacji szkod losowych 57
Darowizny 54,2
Utylizacja materiatow 39,6
Przeszacowanie magazynéw 104,0
Uzywanie samochodow do celéw prywatnych 66,7
Inne pozycije 2784
Razem 1177,5 3958,9 613,3

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sg koszty i straty niezwigzane w sposob bezposredni z dziatalno$cig operacyjng
Grupy. Kategoria ta obejmuje straty na sprzedazy skiadnikéw rzeczowego majatku trwatego, przekazane darowizny tak w formie
rzeczowej jak i pienieznej na rzecz innych jednostek, w tym jednostek pozytku publicznego.

Do pozostatych kosztéw operacyjnych zaliczane sq takze koszty odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci oraz zapasow oraz
odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci sktadnikéw majatku trwatego.
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7 Przychody finansowe

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Przychody z tytutu odsetek: 1162,0 656,9 3453,6
- odsetki od pozyczki dla jednostki powigzanej 591,3 26,4 24624
- pozostate odsetki 630,7 630,5 991,2
w tym:
- przychody z tytutu odsetek zwigzane z aktywami finansowymi, ktére i
ulegly utracie warto$ci
Razem 1162,0 656,9 3453,6

Do przychodéw finansowych klasyfikowane sg przychody z odsetek od dziatalnosci lokacyjnej i inwestycyjnej w réznego rodzaju
formy instrumentéw finansowych. Do dziatalnosci finansowej zaliczane sq takze zyski z tytutu réznic kursowych.

8 Koszty finansowe
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Koszty z tytutu odsetek: (2543,3) (3730,9) (6177,2)
- odsetki od kredytow (1995,3) (3277,2)) (5 837,3)
- odsetki od leasingu finansowego (548,0) (453,7) (231,3)
- pozostate odsetki - - (108,6)
Wynik na instrumentach pochodnych -
Réznice kursowe (3,4) (555,7) (371,6)
Inne koszty finansowe (39,8) (81,1) (202,5)
Razem 2 586,5 4 367,7 6751,3

Do kosztéw finansowych klasyfikowane sg koszty z tytutu wykorzystywania zewnetrznych zrodet finansowania, odsetki ptatne z tytutu
umow leasingu finansowego jakich Grupa jest strong oraz inne koszty finansowe. Do dziatalno$ci finansowej zaliczane s takze straty

z tytutu réznic kursowych.

9 Podatek dochodowy

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Podatek dochodowy biezacy 5261,0 3708,0 5236,6
Podatek dochodowy odroczony: (1304,9) 872,8 (284,0)
- Zmiana stanu aktywa (642,1) (4211) (916,7)
- Zmiana stanu zobowigzania (662,8) 12939 632,7
- réznica z przeliczenia jednostek zagranicznych - -
Razem 3 956,1 4 580,8 4 952,6
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Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie obowigzujacych przepiséw podatkowych. Zastosowanie tych przepisow
réznicuje zysk (strate) podatkowg od ksiegowego zysku (straty) netto, w zwigzku z wytaczeniem przychoddw nie podlegajacych
opodatkowaniu i kosztéw nie stanowigcych kosztéw uzyskania przychodéw oraz pozyciji kosztéw i przychoddw, ktdre nigdy nie bedq
podlegaly opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujgce w danym roku
obrotowym. W latach 2007, 2008 2009 roku obowigzujaca stawka podatkowg dla jednostki dominujacej jest stawka 19%. Obecne
przepisy nie zaktadajg zréznicowania stawek podatkowych dla przysztych okresow.

W zakresie podatku dochodowego, Grupa podlega przepisom ogélnym w tym zakresie. Grupa nie stanowi podatkowej grupy
kapitatowej, jak réwniez nie prowadzi dziatalnosci w Specjalnej Strefie Ekonomicznej, co réznicowatoby zasady okreslania obcigzen
podatkowych w stosunku do przepisébw ogdlnych w tym zakresie. Rok podatkowy jak i bilansowy pokrywaja si¢ z rokiem

kalendarzowym.

Podatek dochodowy biezacy

Zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych:

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Stan na poczatek okresu (1131,8) (2733,8) 53,6
Zobowigzanie podatkowe za rok biezacy (5261,0) (3708,0) (5236,6)
Korekty podatku za lata ubiegte - -
Podatek zaptacony / zwrécony w biezgcym okresie 3659,0 6 4954 52074
Stan na koniec okresu (2733,8) 53,6 244
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego wykazane przez poszczegdlne spotki Grupy:
Stawka podatku Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Jednostka dominujaca 19% 5261,0 3708,0 5236,6
Spétki zalezne:
- Harper Rus 24% -
- Harper Production 24% i
- HarperTrade 19%
Razem 5261,0 3708,0 5236,6
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Jednostka dominujaca oraz Spétka zalezna HarperTrade Sp. z 0.0. podlegajg polskim przepisom podatkowym. Jednostki zalezne
Harper Rus oraz Harper Production podlegajg przepisom podatkowym obowigzujacym w Federacji Rosyjskiej. W zakresie regulacii
dotyczacych mozliwosci odliczenia strat podatkowych w Federacji Rosyjskiej, straty mogg by¢ rozliczone najdalej w ciggu 10 lat
podatkowych nastepujacych bezposrednio po okresie podatkowym, za ktéry strata podatkowa zostata poniesiona.

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zysk(strata) brutto 20725,6 15 657,9 23183,6
Ustawowa stawka podatkowa 19% 19% 19%
Podatek dochodowy wedtug ustawowej stawki podatkowej 3937,9 2975,0 44049
Efekt podatkowy strat spotek zaleznych, od ktdrych nie utworzono aktywa z tyt.
podatku odroczonego 1020,1 81,8
104,8 156.,9 147,8
Koszty programdw motywacyjnych - niebedacych kosztem uzyskania przychodu
Efekt podatkowy kosztéw niebedacych kosztem uzyskania przychodéw oraz
przychodow niepodlegajacych opodatkowaniu, netto 182 4288 318.1
Obcigzenie wyniku z tytutu podatku dochodowego 3956, 1 4580,8 49526
Efektywna stawka podatku dochodowego 19,1% 29,3% 21,4%
Podatek dochodowy odroczony
Zmiana stanu aktywa z tyt. podatku dochodowego odroczonego
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Stan na poczatek okresu 696,5 1338,6 17611
Zwiekszenie / (zmnigjszenie) 642,1 4225 916,7
Stan na koniec okresu 1338,6 1761,1 2677,8
Zmiana stanu zobowigzania z tyt. podatku dochodowego odroczonego
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Stan na poczatek okresu 2334,3 16715 2965,4
Zwiekszenie / (zmniejszenie) (662,8) 12939 650,2
Stan na koniec okresu 1671,5 2965,4 36156

Aktywa i rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego kompensuje sie ze soba, jezeli istnieje mozliwe do wyegzekwowania
na drodze prawnej prawo do skompensowania biezacych aktywow i zobowigzan podatkowych i jezeli odroczony podatek dochodowy
podlega tym samym organom podatkowym. Aktywa i zobowigzanie wykazywane przez jednostke dominujacy zostato

skompensowaniu w sprawozdaniu finansowym.
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Po dokonaniu kompensaty, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, wykazuije sie nastepujace kwoty.

Pozycja wykazywana w sprawozdaniu finansowym Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zobowigzania z tyt. podatku odroczonego 332,9 29654 937,8
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Jednostka dominujaca podlega polskim przepisom podatkowym. Jednostki zalezne podlegaja przepisom podatkowym
obowigzujagcym w Federacji Rosyjskiej. W zakresie regulacji dotyczacych mozliwosci odliczenia strat podatkowych w Federacji
Rosyjskiej, straty takie mogg by rozliczone najdalej w ciggu 10 lat podatkowych nastepujacych bezposrednio po okresie

podatkowym, za ktory strata podatkowa zostata poniesiona.

Na koniec roku 2009 strata w jednostkach zaleznych wynosita:

Nazwa jednostki zaleznej: Strata
(tys. PLN)
- Harper Rus (369,4)
- Harper Production (226,2)
- HarperTrade (28,7)
Razem (624,3)

Grupa Kapitatowa nie utworzyta aktywa z tyt. podatku odroczonego od strat wykazywanych przez Spotki zalezne ze wzgledu na

niepewno$¢ dotyczacg mozliwosci wykorzystania tych strat w przysztosci.

10  Srodki trwate

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Grunty 2544 254 4 2486
Budynki i budowle 14 0494 136125 13 561,4
Maszyny i urzadzenia 36 761,8 40 085,9 383717
Srodki transportu 906,4 1067,6 14031
Wyposazenie 4372 361,0 485,5
Srodki trwate w budowie 6 949,6 15794 1580,9
Zaliczki przekazane na zakup $rodkéw trwatych 1213,8 356,0 0,00
Razem 60 572,6 57 316,8 55 651,2
Srodki trwate w budowie
31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Budynki i budowle 3356,0 - -
Maszyny i urzadzenia 3593,6 1579,4 1580,9
Razem 6 949,6 1579,4 1580,9
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Dodatkowe informacije

dzierzawa)

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
WartoS¢ netto Srodkow 14753,1 17 2514 90515
w leasingu finansowym
- maszyny i urzagdzenia 13 847,2 16 328,32 8210,2
- Srodki transportu 7732 803,5 8413
- wyposazenie 132,7 119,6 0,0
Koszty przegladow
srodkow trwalych, w tym 7354 643,0 881,5
koszt zuzytych czesci
zamiennych
Koszty leasingu
operacyjnego (najem i 72,3 94,6 132,3

Informacja dotyczaca zabezpieczer na Srodkach trwatych Grupy ustanowionych z tytutu zaciggnietych przez Grupe kredytow
bankowych zostata przedstawiona w nocie 20. Nie wystepujg zadne inne ograniczenia ilub obcigzenia na majatku Grupy niz

wskazane w nocie 20.
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Rzeczowe aktywa trwate ogdtem pozostajacy w dyspozycji Grupy na dzieft 31 grudnia 2009 roku osiggnat warto$¢ 55,6 min PLN
(57,3,46 min PLN w 2008 roku). Sktadaty sie na nie wyzej wykazane kwoty .

W 2008 roku Grupa dokonata przegladu wartosci ekonomicznej srodkéw trwatych w budowie zlokalizowanych w Rosji w Jarcewie w
kontekscie planow ich dalszego wykorzystania oraz zaistniatych negatywnych warunkéw rynkowych. Efektem przegladu byto ujecie
odpisu aktualizacyjnego z tytutu utraty wartosci w kwocie 3 163,1 tys PLN w rachunku zyskéw i strat. Warto$¢ ekonomiczng

przedmiotowych skfadnikéw majatku okre$lono w oparciu o ich warto$¢ odzyskiwalna.

Odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci uwzgledniono w pozycjach pozostatych kosztéw operacyjnych w rachunku zyskow i

strat.

11 Wartosci niematerialne

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)

wydatki zwigzane z

pierwotnym

nabyciem prawa 464,7 460,3 4559
wieczystego

uzytkowania grunt

Licencje na

oprogramowanie 3494 532,6 349,0
uzytkowe

- w tym w trakcie

przygotowywania

P.ozostak.e warto$ci 2158 804 203.1
niematerialne

Razem 1029,9 1073,3 1008,0
Rok 2007 wydatki zwigzane z Licencje na Inne wartosci Razem

pierwotnym oprogramowanie niematerialne
nabyciem prawa uzytkowe
wieczystego
uzytkowania gruntu

Warto$¢ poczatkowa

Stan na poczatek okresu 502,9 609,8 220,9 1333,6
Nabycia - 116,7 182,3 299,0
Zmniejszenia - 2371 - 2371
Stan na koniec okresu 502,9 4894 403,2 13955
Umorzenie
Stan na poczatek okresu 33,8 37,5 60,8 1321
Amortyzacja 44 102,5 126,6 2335
Zmniejszenia -
Stan na koniec okresu 38,2 140,0 1874 365,6
Odpisy aktualizujace
Stan na poczatek okresu 2371 2371
Zmiana w ciggu okresu (237,1) (237,1)
Stan na koniec okresu - -
Wartos$¢ netto
Stan na poczatek okresu 469,1 335,2 160,1 964,4
Stan na koniec okresu 464,7 3494 215,8 1029,9
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Rok 2008 Wydatki zwigzane z Licencje na Inne wartosci Razem

pierwotnym oprogramowanie niematerialne
nabyciem prawa uzytkowe
wieczystego

uzytkowania gruntu

Warto$¢ poczatkowa

Stan na poczatek okresu 502,9 4894 403,2 13955
Nabycia - 440,6 - 440,6
Zmnigjszenia - - - -
Stan na koniec okresu 502,9 930,0 403,2 1836,1
Umorzenie

Stan na poczatek okresu 38,2 140,0 1874 365,6
Amortyzacja 44 213,0 1354 352,8
Zmniejszenia -

Stan na koniec okresu 42,6 353,0 322,8 7184

Odpisy aktualizujace

Stan na poczatek okresu

Zmiana w ciggu okresu - 44 4 - 44 4

Stan na koniec okresu - 44,4 - 444
Wartos$¢ netto
Stan na poczatek okresu 464,7 3494 215,8 1029,9
Stan na koniec okresu 460,3 532,6 80,4 1073,3
Rok 2009 Wydatki zwigzane z Licencje na Inne wartosci Razem

pierwotnym oprogramowanie niematerialne

nabyciem prawa uzytkowe
wieczystego

uzytkowania gruntu

Warto$¢ poczatkowa

Stan na poczatek okresu 502,9 930,0 403,2 1836,1
Nabycia 56,1 170,6 226,7
Zmnigjszenia

Stan na koniec okresu 502,9 986,1 573,8 2062,8
Umorzenie

Stan na poczatek okresu 426 353,0 322,8 7184
Amortyzacja 44 236,7 479 289,0
Zmniejszenia -

Stan na koniec okresu 47,0 589,7 370,7 1007,4
Odpisy aktualizujace

Stan na poczatek okresu - 444 - 44 4
Zmiana w ciggu okresu

Stan na koniec okresu 44 4 - 44 .4
Warto$¢ netto

Stan na poczatek okresu 460,3 532,6 80,4 1073,3
Stan na koniec okresu 455,9 349,0 203,1 1 008,0
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12 Jednostki zalezne

Szczegbtowe informacje dotyczace jednostek zaleznych na dzier 31 grudnia 2009 roku przedstawiajg sig nastepujaco:

Proporcja
Miejsce gtoséw na
rejestracji i walnym
Nazwa jednostki prowadzenia Proporcja zgromadzeniu
zaleznej dziatalnosci udziatéw (%) (%) Podstawowa dziatalno$¢
Harper Hygienics Rus
000 Rosja 100 100 Dziatalno$¢ marketingowa
Harper Production 000 Rosja 100 100  Nie prowadzi dziatalnosci
Harper Trade Sp. z 0.0. Polska 100 100 W 2009 roku Spétka nie prowadzita dziatalnosci
13 Aktywa finansowe
Stan na Stan na Stan na
__3112/2007_ 31/12/2008 31/12/2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Instrumenty pochodne wyznaczone
i wykorzystywane jako zabezpieczenie, ujgte
w warto$ci godziwe;
Aktywa finansowe wykazane w wartosci godziwej
Inwestycje utrzymywane do wymagalnosci wykazane po
koszcie zamortyzowanym
Obligacje dtuzne 53 044,6
Inwestycje dostepne do sprzedazy wykazywane
w warto$ci godziwej
Pozyczki wykazane po koszcie zamortyzowanym
Pozyczki udzielone jednostkom powigzanym (v)
Pozyczki dla pozostatych podmiotow
0,0 0,0 53 044,6

Pozycja aktywéw finansowych wykazywanych wykazanych na dzien 31.12.2009 roku dotyczy obligacji wyemitowanych przez
jedynego akcjonariusza jednostki dominujgcej Central European Cotton Holdings Limited objetych przez Spétke Harper Trade Sp. z
0.0. Warto$¢ objetych obligacji wynosi 51.000 tys zt.

Oprocentowanie objetych obligacji wynosi WIBOR 6M + marza w wysokosci 4,3 %. Data kohcowego wykupu obligacji oznaczona
jest na 15 kwietnia 2014 .
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14  Rozliczenia miedzyokresowe

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Rozliczenia diugoterminowe 47,0 35,7 24,3
- rqzhczana w czasie strata na 470 35,7 243
leasingu zwrotnym
Rozliczenia krotkoterminowe 514,3 260,4 199,9
optacone z  gory  skiadki
ubezpieczeniowe 115,8 186,7 95,7
- pozostate pozycje 398,5 73,7 104,2
Razem 561,3 296,1 2242
15  Zapasy
31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Produkty _ hlglep|czno-kosmetyczne 48014 5206.8 5819,1
Harper Hygienics:
Produkcja w toku i potprodukty 626,7 4004 971,9
Materialy i surowce 72855 7031,0 115454
Razem 12713,6 12 638,2 18 336,4

Informacja dotyczaca zabezpieczen na zapasach Grupy ustanowionych z tytutu zaciggnietych przez Grupe kredytdw bankowych
zostata przedstawiona w 20. Nie wystepuja zadne inne ograniczenia i/lub obcigzenia na majatku Grupy niz wskazane w nocie 20.

Zmiana stanu odpisow aktualizujgcych zapasy:

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Stan na poczatek okresu 359,6 861,6 669,0
Odpisy utworzone 651,5 19,6 621,5
Odpisy rozwigzane (150,0) (212,2) (619,8)
Stan na koniec okresu 861,6 669,0 670,7
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16 Naleznosci handlowe i inne naleznosci krotkoterminowe

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
a) NaleznoSci od jednostek
powigzanych
p) Naleznosci od pozostatych 310413 36 906.6 463128
jednostek
- naleznosci handlowe 29 058,2 34 645,0 43013,1
- naleznosci Z tytuhu podatkow i 19108 2168,6 3108,7
obcigzen publicznych
- naleznodci z tyt. odszkodowan
ubezpieczeniowych
- nalezno$ci pozostate 72,3 93,0 191,0
Razem 31041,3 36 906,6 46 312,8
Zmiana stanu odpisow aktualizujgcych naleznosci:
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Stan na poczatek okresu 558,9 903,7 702,6
QOdpisy utworzone 363,0 311 31,4
Odpisy wykorzystane 11 -
Odpisy rozwigzane 17,1 232,2 1,0
Stan na koniec okresu 903,7 702,6 733,0

Sredni termin splaty naleznoéci z tytutu sprzedazy towaréw i ustug wynosi 45 dni. Spotka nalicza odsetki za zwloke w zaptacie
naleznosci w wypadku gdy w oparciu o analize prawng i finansowe kontrahenta istnieje mozliwo$¢ ich odzyskania. Grupa Kapitatowa
utworzyta rezerwy w peti pokrywajace naleznosci przeterminowane o ponad 1 roku poniewaz z doswiadczen historycznych wynika,
iz takie naleznoSci sq w zasadzie nieodzyskiwalne. Na nalezno$ci nieuregulowane przez okres ponizej 360 dni tworzy sie rezerwy w
oparciu o analize prawng i finansowe kontrahenta i analize mozliwo$¢ ich odzyskania.

Wykazane salda naleznosci obejmujg 23,2 min PLN naleznosci od 5 najwiekszych odbiorcéw Grupy. Naleznosci od klienta majacego
najwigksze saldo naleznosci wynosi 13,4 min co stanowi 31 % wartosci nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug. Nie ma innych klientéw, od
ktorych naleznosci przekroczytyby 5% ogolnej wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Analiza wiekowa naleznosci przeterminowanych, ale nieobarczonych utratg wartosci

91 -180 dni
180-360 dni
Powyzej 365 dni

Razem

Stan na
31/12/2007

PLN’000

74,0

74,0

Stan na Stan na
31/12/2008 31/12/2009
PLN’000 PLN’000
23430 511,0
0,0 0,0

0,0 0,0
23430 511,0
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17 Srodki pienigzne

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Srodki pienigzne w kasie i na 45766 22022 50118
rachunkach bankowych
Inne aktywa pieniezne
Razem 4 576,6 2202,2 5011,8

Srodki pieniezne w banku sq oprocentowane wedtug zmiennych stép procentowych, ktérych wysoko$é uzalezniona jest od stopy
oprocentowania jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowe sg deponowane na rézne okresy, od jednego dnia do 3
miesiecy, w zaleznosci od aktualnego zapotrzebowania Grupy Kapitatowej na $rodki pieniezne i sg oprocentowane wedtug
ustalonych dla nich stop procentowych.

Warto$¢ godziwa Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow jest réwna ich warto$ci bilansowej. W stosunku do wykazanych wielkoSci
nie wystepuja zadne ograniczenia w dysponowaniu srodkami pienigznymi i ich ekwiwalentami.

18  Kapitaly
18.1 Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy jednostki dominujacej

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)

Liczba akgji 51170 000 51170 000 51170 000
- w tym umorzone - -
Warto$¢ nominalna 0,01 0,01 0,01
1 akeji (w i)
Kapitat 511,7 5117 511,7
podstawowy
zarejestrowany
Korekta 908,9 908,9 908,9
hiperinflacyjna
Kapitat 1420,6 1420,6 1420,6
podstawowy

W dniu 25 lipca 2007 zgromadzenie wspélnikéw Jednostki Dominujacej podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu podstawowego do
kwoty 511 700 ztotych. Zmiana wysoko$ci kapitatu zaktadowego zostata opisana przez sad w dniu 13 sierpnia 2007 .

W dniu 14 sierpnia 2007 zgromadzenie wspdlnikéw Jednostki dominujacej podjeto uchwate o przeksztatceniu Jednostki dominujacej
w spotke akcyjna.

W dniu 25 wrze$nia 2007 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy zarejestrowat przeksztatcenie Jednostki Dominujgcej w spétke akcyjng,

Hiperinflacyjne przeszacowanie kapitatu zaktadowego — zgodnie z MSR 29 ,sprawozdawczo$¢ finansowa warunkach hiperinflacji”
sktadniki kapitatu za wyjatkiem niepodzielonego zysku z lat ubiegtych) zostaty przeksztatcone przy zastosowaniu ogoinego indeksu
cen poczawszy od daty, w ktorej kapitaty te zostaty wniesione lub powstaty w inny sposob za okres w ktorym gospodarka polska byta
gospodarka hiperinflacyjng tj za okres do korca roku 1996. Zastosowanie sie do wymogdw MSR 29 spowodowato wzrost kapitatu
akcyjnego 0 908,8 tys. z t i jednocze$nie obcigzenia w takiej samej wysokosci niepodzielonego wyniku z lat ubiegtych. W zwigzku z
tym przeszacowanie nie ma wptywu na wysokos$¢ kapitatu wtasnego Spotki.
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Wskazniki hiperinflacji uzyte do przeszacowania:

Rok Wskaznik hiperinflacji za rok Wskaznik hiperinflacji narastajaco
1990 0% 0%
1991 70% 70%
1992 43% 144%
1993 35% 229%
1994 32% 336%
1995 28% 457%
1996 20% 567%

Struktura akcyjna na dzieft 31grudnia 2007 roku:

Zarejestrow | Wartosé
L . . ana warto$¢é taczna % udziatlu |, . .
Akcjonariusz Liczba akcji laczna udziatow w kapitale % posiadanych gltoséw
udziatéow
Central European Cotton Holdings 51170 000 511,7 511,7 100% 100%
51170 000 5117 511,7

Struktura akcyjna na dzieft 31 grudnia 2008 roku:

Zarejestrowana | - Wartosc % udziatu % posiadanych
Akcjonariusz Liczba akgji wartosé taczna taczna Kapital 1056
udzialéw udziatéw w kapitale glosow
Central European Cotton Holdings 51170 000 511,7 511,7 100% 100%
51170 000 5117 5117
Struktura akcyjna na dzien 31 grudnia 2009 roku:
Zarejestrow | Wartosé
P . . ana warto$¢ taczna % udziatlu |, . .
Akcjonariusz Liczba akcji laczna udziatow w kapitale % posiadanych gltoséw
udziatéw
Central European Cotton Holdings 51170 000 5117 5117 100% 100%
51170 000 5117 511,7
18.2 Kapitat zapasowy
Stan na Stan na Stan na
31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009
PLN’000 PLN’000 PLN’000
Kapitat zapasowy 10992,8 23 886,9 885,7
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Zyski zatrzymane z lat poprzednich obejmujg w catosci zyski zatrzymane decyzjg akcjonariuszy. Zgodnie z art. 396 §1 Kodeksu
Spétek Handlowych, na pokrycie straty nalezy utworzy¢ kapitat zapasowy, do ktérego przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok
obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu akcyjnego.

18.3 Kapitat zapasowy z wyceny programéw motywacyjnych

Stan na Stan na Stan na

31/12/2007 31/12/2008 31/12/2009

tys. zt tys. zt tys. zt

Kapitat zapasowy z wyceny programdw motywacyjnych 551,5 1377,5 2155,9
RAZEM 551,5 1377,5 21559

Koszty wynagrodzen dotyczace programéw motywacyjnych ujete w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

2007 rok 2008 rok 2009 rok
tys. zt tys. zt tys. zt
Koszty wynagrodzen 551,5 826,0 7784

Grupa w sprawozdaniu skonsolidowanym dokonuje ujawnienia i wyceny planu wynagrodzen dla kierownictwa najwyzszego szczebla i
wazniejszych pracownikow zatrudnionych w Spoétce.

Wycena obejmuje programy motywacyjne aktywne lub wptywajace na ujecie ksiegowe na date 31 grudnia 2009 roku, przyznane
cztonkom zarzadu przez podmioty dziatajace w imieniu jedynego akcjonariusza spétki.

1. Program motywacyjny uprawniajacy do udziatu w nadwyzce ze sprzedazy przez Central European Cotton Holdings (CECH)
wszystkich udziatow w spétce Harper Hygienics Sp. z 0.0. (Spétka) z dnia 1 wrzes$nia 2007 roku.

Opis programu

CECH z siedzibg w Dublinie w Irlandii jako witasciciel 100% udziatéw Spotki przedstawit w dniu 1 wrzes$nia 2007 roku dwém
kluczowym pracownikom Spotki warunki uczestnictwa w niniejszym programie. Warunki te zostaty przyjete przez beneficjentow.

CECH przyznat beneficjentom prawo do udziatu w nadwyzce ze sprzedazy wszystkich posiadanych na dzief 1 wrzesnia 2007 roku
akcji Spotki w wysokosci po 0,20% (dla kazdej osoby) obliczonej w zdefiniowany ponizej sposaéb.

Przez nadwyzke rozumiana jest wyrazona w Euro réznica ceny zbycia wszystkich akcji posiadanych przez CECH pomniejszona o
koszty poniesione w zwiazku z tym zbyciem i pomniejszona o kwote 80.000.000 (osiemdziesiat miliondw) Euro. Nadwyzka CECH, o
ktdrej mowa powyzej, zostanie obliczona po zbyciu ostatniej akcji sprzedawanej posiadanej przez CECH. Udziat w zysku bedzie
nalezny w przypadku zbycia przez CECH wszystkich posiadanych przez CECH akcji w Spétce i otrzymania catej ceny z tego tytutu.
Program jest rozliczany w formie gotowki.

Zgodnie z regulaminem programu ,jezeli umowa o prace, ktéra wigze beneficjenta i Spdtke zostanie: (i) rozwigzana przez Spétke w
trybie dyscyplinarnym lub (ii) zostanie rozwigzana lub wypowiedziana przez beneficjenta przed dniem zbycia przez CECH wszystkich
posiadanych przez CECH akcji w Spotce lub jezeli beneficjent naruszy postanowienia programu, traci prawo do przyznanego Udziatu
w Nadwyzce”.

Koszt programu za okres sprawozdawczy

W zwigzku z odejSciem ze spétki Harper Hygienics obu Uczestnikéw Programu Motywacyjnego w 2009 roku, tracg oni prawo do
udziatu w nadwyzce ze sprzedazy akcji (zgodnie z przytoczonym powyzej fragmentem umowy).

Na poprzedni dzien bilansowy (31.12.2008) wycena programu zostata zaktualizowana z uwagi na fakt, ze do wyceny stosowano
metode wartosci wewnetrznej. Wycena programu wyniosta wowczas zero PLN. Odpowiednie ksiegowania w pozycjach kosztow
wynagrodzen i kapitatow za 2008 rok odzwierciedlity zerowg wycene programu. Poniewaz program przestat by¢ aktywny w 2009 roku
w zwigzku z odejsciem ze Spotki obu Uczestnikdw programu, nie sg konieczne ksiegowania z tytutu tego programu w 2009 roku.
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W zwigzku z modyfikacjg pozostatych aktywnych programéw motywacyjnych (program z 13.09.2007 oraz program na lata 2008-
2011) i zastapieniem ich programem motywacyjnym z 30.06.2009, dokonano poréwnania wartosci godziwych programow
zastepowanych i zastepujacego na dzier modyfikaciji (30.06.2009) w celu ustalenia kwot podlegajacych dalszemu rozliczeniu.

Opis programoéw zastepowanych

2. Program motywacyjny, ktory uprawnia do udziatu w gotowkowej nadwyzce ze sprzedazy przez Central European Cotton
Holdings (CECH) wszystkich udziatéw w spdtce Harper Hygienics Sp. z 0.0. (Spdtka) z 13 wrzesnia 2007 roku — zastepujacy
program opcji menedzerskiej z dnia 30 marca 2007 roku rozliczany w instrumentach kapitatowych.

Opis Programu

CECH z siedzibg w Dublinie w Irlandii, jako wtasciciel 100% udziatéw Spotki przedstawit kluczowemu pracownikowi Spotki warunki
uczestnictwa w niniejszym programie. Warunki te zostaly przyjete przez beneficienta. Na mocy programu CECH moze przyznac¢
prawo do udziatu w podziale nadwyzki osiggnietej przez CECH ze sprzedazy 51.170.000 (pigédziesieciu jeden miliondw stu
siedemdziesieciu tysiecy) akcji serii A wyemitowanych przez Spétke i posiadanych przez CECH po rejestracji przeksztatcenia Spétki
w spotke akcyjng (,Akcje Sprzedawane”). Laczna warto$¢ programu motywacyjnego nie przekroczy 1,50 % (jednego procenta i
piecdziesieciu setnych) nadwyzki osiggnietej przez CECH ze zbycia Akcji Sprzedawanych (,Udziat w Nadwyzce”). Tak dlugo jak
CECH bedzie akcjonariuszem Spétki, po zakonczeniu kazdego z nastepujacych lat — 2007, 2008, 2009 (,Lata Udziatu w Nadwyzce”)
— CECH przyzna beneficjentowi prawo do Udziatlu w Nadwyzce w wysokosci 0,50% (piecdziesiat setnych procent) nadwyzki
osiagnietej przez CECH ze zbycia Akcji Sprzedawanych. Udziat w Nadwyzce, o ktérym mowa powyzej, bedzie przyznawany
niezaleznie od udziatu za pozostate Lata Udziatu w Nadwyzce. CECH zobowigzany bedzie do przyznania beneficjentowi prawa do
Udziatu w Nadwyzce za dany rok z dniem zatwierdzenia przez walne zgromadzenie sprawozdania finansowego Spétki za dany Rok
Udziatu w Nadwyzce.

Nadwyzka CECH bedzie stanowiC réznice ceny zbycia wszystkich Akcji Sprzedawanych przez CECH pomniejszong o koszty
poniesione w zwigzku z tym zbyciem i pomniejszong o kwote 80.000.000 (osiemdziesiat miliondw) Euro. Nadwyzka CECH, zostanie
obliczona po zbyciu ostatniej Akcji Sprzedawanej posiadanej przez CECH.

Kwota Udzialu w Nadwyzce bedzie nalezna beneficjentowi po zbyciu przez CECH wszystkich posiadanych Akcji Sprzedawanych
oraz otrzymaniu catej ceny z tego tytutu.

Z dniem zbycia przez CECH ostatniej Akcji Sprzedawanej w danym Roku Udziatu w Nadwyzce (,Rok Zbycia”) wygasa zobowigzanie
CECH do przyznania nieprzyznanych jeszcze praw do Udzialu w Nadwyzce. Dla unikniecia watpliwosci, jesli CECH sprzeda
wszystkie Akcje Sprzedawane w roku 2009 przed zatwierdzeniem przez walne zgromadzenie Spétki sprawozdania finansowego
Spotki za rok obrotowy 2008, woéwczas CECH nie bedzie zobowigzany dokona¢ przyznania za rok 2008 i taczna warto$¢ Udziatu
beneficienta w Nadwyzce ograniczy sie do 0,5% przyznanego beneficjentowi przez CECH po zatwierdzeniu w roku 2008
sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy 2007.

Z dniem podpisania przez beneficjenta niniejszego programu rozwigzaniu ulega Porozumienie z dnia 30 marca 2007 r., a beneficjent
oraz CECH niniejszym o$wiadczajg, iz w zwigzku z rozwigzaniem tego porozumienia nie majg zadnych roszczen lub Zadan
wzgledem siebie.

Sposoéb wyceny programu na moment zastapienia (30 czerwca 2009)
Wyceny dokonano metoda warto$ci wewnetrznej.

W wycenie przyjeto, ze warto$¢ jednego udziatu wynosi 2,61 PLN. Wysokos¢ ta jest szacunkiem Grupy Kapitatwej. Grupa Kapitatowa
zatozyta takze zerowe koszty zbycia udziatéw, poza tymi wynikajagcymi z dyskonta z tytutu sprzedazy. Spétka przyjeta, ze
prawdopodobienstwo spetniania warunkéw nierynkowych, uprawniajacych do nabycia prawa do otrzymania udziatu w nadwyzce,
wynosi 100%.

Przy wycenie Spdtka zaktada, ze uczestnik programu ofrzyma maksymalng wyptate z nadwyzki. Zgodnie z zapisami Programu
Jaczna warto$¢ programu motywacyjnego nie przekroczy 1,50% (jednego procenta i piecdziesieciu setnych) nadwyzki osiggniete;
przez CECH ze zbycia Akcji Sprzedawanych”.

Przyjmujac, ze 100% udziatow w Spéice jest warte 29.880.459,10 EUR wycena programu na 30 czerwca 2009 roku oraz
skumulowany koszt programu wynosi 0,00 PLN.

Poniewaz powyzszy program z 13.09.2007 roku zastepowat pogram wczes$niejszy z 30.03.2007, jego warto$¢ odniesiono do wyceny
programu wczesniejszego i na potrzeby poréwnania programéw na dzier 30.06.2009 postuzono sie wieksza z dwdch wartosci.
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3. Program Motywacyjny z 30 marca 2007 uprawniajacy kluczowego pracownika Spdtki do objecia 1,5% udziatu w kapitale
zaktadowym.

Opis programu

Caretec Limited z siedzibg w Dublinie w Irlandii, jako wiekszosciowy wiasciciel udziatow Spotki przedstawit jej kluczowemu
pracownikowi warunki uczestnictwa w niniejszym programie w dniu 30 marca 2007 roku. Program byt rozliczany w instrumentach
kapitatowych i zostat zastapiony we wrze$niu 2007 roku programem rozliczanym w gotéwce. Program zostat zaakceptowany przez
beneficjenta. Program przewidywat przyznanie prawa objecia udziatéw reprezentujgcych po 0,5% udziatéw w kapitale zaktadowym
Spotki w kazdym z nastepujacych lat: 2008, 2009 i 2010. Opcja w kazdym z tych lat mogta by¢ przyznawana odrebnie i mogta by¢
zrealizowana przez beneficjenta niezaleznie od opcji za pozostate lata. Opcja w kazdym z wyzej wymienionych lat miata by¢
przyznawana po zatwierdzeniu sprawozdania finansowego Spotki za poprzedni rok obrotowy (np. opcja za rok 2008 miata by¢
przyznana beneficjentowi po zatwierdzeniu sprawozdania finansowego za rok 2007). O$wiadczenie o wykonaniu opcji mogto by¢
ztozone przez beneficjenta w terminie najp6zniej 27 miesiecy od daty jej przyznania.

W przypadku realizacji przez beneficjenta opcji udziaty miaty by¢ obejmowane wg wyceny 80.000.000,00 EUR za udzialy stanowigce
100% kapitatu zaktadowego Spotki.

Jezeli zatrudnienie beneficjenta w Spétce wygastoby, beneficjent utracitby prawo do nieprzyznanych jeszcze opcji, zachowujac prawo
do opcji juz przyznanych.

Program przewidywat, ze jezeli Caretec Limited zbedzie wszystkie posiadane przez siebie udziaty w Spéice, to za opcje przyznane
beneficjentowi przed takim zbyciem, w wykonaniu ktérych beneficient nie objat jeszcze udziatdw, Wspdinik Wiekszosciowy wyptaci
beneficjentowi ekwiwalent pieniezny w wysokoSci roznicy wartosci udziatéw, ktdre by przystugiwaly beneficjentowi w wykonaniu
takich opcji, obliczony wg $redniej ceny sprzedazy wszystkich udziatdw oraz wartosci tych udziatéw, ktore przystugiwatyby w
wykonaniu tych opcji. Wyptata powyzszego ekwiwalentu nastapitaby po zbyciu przez Wspoinika Wiekszosciowego wszystkich
udziatow.

Jezeli przed przyznaniem beneficjentowi wszystkich przewidzianych opcji w programie, Wspolnik Wigkszosciowy zbytby wszystkie
posiadane przez siebie udziaty przy wycenie, co najmniej 100.000.000,00 EUR za udziaty stanowigce 100% kapitatu zaktadowego
Spotki, wowczas zostatyby przyznane beneficjentowi w roku, w ktdrym nastepuje zbycie wszystkich posiadanych przez Wspoéinika
WiekszoSciowego udziatéw w Spotce, zaréwno opcje przystugujace beneficientowi w tym roku zgodnie z powyzszymi
postanowieniami oraz opcje za jeden kolejny rok.

Sposéb wyceny programu
Wyceny dokonano metodg warto$ci godziwej na date rozpoczecia.

Do wyceny na date rozpoczecia uzyto zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa-Mertona. W modelu zatozono, ze nie przewiduje
sie wyplaty dywidendy. Model uzyty w wycenie uwzgledniat efekt rozwodnienia. Za moment rozpoczecia programu przyjeto date 30
marca 2007 roku (data utworzenia Programu). Za daty przydzielenia opciji oraz jednoczesnie daty nabycia prawa do wykonania opcji
przyjeto ostatni dzien roboczy marca roku 2008, 2009 i 2010 jako oczekiwany termin zamykania sprawozdan finansowych. Za cene
wszystkich udziatéw na date wyceny przyjeto warto$¢ 79,207,920.79 EUR. Zatozono, ze wycena Spotki z 29 kwietnia 2007
odpowiada wartosci Spétki na 30 marca 2007 marca. Zgodnie z programem maksymalna data zapadalnosci poszczegoinych opcji
wynosi 27 miesiecy od dat przydzielenia opcji i t¢ date przyjeto jako oczekiwang date wykonania opcji. Zgodnie z Programem cena
wykonania wynosi 80 min EUR. Do wyceny uzyto zmiennosci wyliczonej jako $rednig arytmetyczng zmiennosci spdtek podobnych —
wyniosta ona 25.04%. Jako stope wolng od ryzyka przyjeto stawki wyliczone w oparciu o informacyjne kwotowania Reuters z dnia
wyceny, obejmujace stawki rynku pienigznego oraz stawki rynku transakcji Interest Rate Swap dla EUR. Do wyceny przyjeto
prawdopodobienistwo realizacji czynnikow nierynkowych w wysokosci 100%. W oparciu o powyzsze parametry uzyskano nastepujace
wartosci:

. Wycena na 2007-03-30: 1.247.455,08 PLN
. Skumulowany koszt programu (do 31.12.2009): 999.301,34 PLN

Na date modyfikacji 30.06.2009 skumulowany koszt Programu z 30.03.2007 przewyzsza skumulowany koszt programu z 13.09.2007.
W zwigzku z tym na date modyfikacji na potrzeby poréwnania wartosci godziwej programdéw zastepowanych i zastepujacego
uwzgledniono te warto$¢, ktéra podlega¢ powinna rozliczeniu, czyli warto$¢ programu z 30.03.2007, wynoszaca 1.247.455,08 PLN
(mimo faktu, ze program ten przestat funkcjonowac).

4. Program motywacyjny dla Cztonkéw Kadry Kierowniczej Grupy Harper Hygienics na lata 2008-2011.
Opis programu

Zasady programu opisuje Uchwata Rady Nadzorczej Spétki z dnia 21 listopada 2007 roku w sprawie przyjecia Regulaminu Programu
Motywacyjnego dla Cztonkéw Kadry Kierowniczej Grupy Harper Hygienics na lata 2008-2011. Programowi podlegaja osoby objete
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lista ustalong przez Rade Nadzorcza, a dodatkowo wymagane jest zawarcie przez beneficjenta umowy o uczestnictwo w programie.
Wz6r Umowy o Uczestnictwo w Programie 2008-2011 stanowi Zatgcznik Nr 2 do Regulaminu programu. Program jest rozliczany w
instrumentach kapitatowych. W ciagu dwéch miesiecy od zatwierdzenia sprawozdania finansowego za dany rok obrotowy,
beneficjenci otrzymuja warranty upowazniajace do objecia okreslonej liczby akcji spotki. Do objecia sg cztery serie warrantow:
Warranty Serii A 2008 zostang wyemitowane i wydane w roku obrotowym 2009, Warranty Serii A 2009 zostang wyemitowane i
wydane w roku obrotowym 2010; Warranty Serii A 2010 zostang wyemitowane i wydane w roku obrotowym 2011; Warranty Serii A
2011 zostang wyemitowane i wydane w roku obrotowym 2012. Warunkiem realizacji warrantéw jest osiggniecie przez Wskaznik
Uruchomienia Programu 2008-2011 odpowiedniej wielko$ci, uzaleznionej od zysku netto spétki i kursu akcji Spdtki na gietdzie w
danym roku obrotowym.

Sposob wyceny programu na moment zastapienia (30 czerwca 2009)

Do wyceny uzyto zmodyfikowanego modelu Blacka-Scholesa z uwzglednieniem efektu rozwodnienia. Zgodnie z MSSF 2 model
bierze pod uwage tylko czynniki rynkowe. Za moment rozpoczecia Programu (grant date) przyjeto za date 9 maja 2008 r. (data
podpisania Umdéw o Uczestnictwo w Programie). Data wyceny to 30.06.2009. Za cene biezacq przyjeto zgodnie
z informacjg od Spdtki warto$¢ 2.61 zt/akcja. Data zapadalnosci jest parametrem wynikajacym z tresci Programu. Pierwsza mozliwa
data wykonania opcji to data przydzielenia opcji. Zgodnie z Programem data zapadalno$ci poszczegdinych opcji przypada: w
przypadku Warrantéw Serii A 2008 — dnia 31 grudnia 2011 r.; w przypadku Warrantéw Serii A 2009 — dnia 31 grudnia 2012 r.; w
przypadku Warrantéw Serii A 2010 — dnia 31 grudnia 2013 r.; w przypadku Warrantow Serii A 2011 — dnia 31 grudnia 2014 r. W
wycenie przyjeto, ze oczekiwana data wykonania opcji jest rowna dacie zapadalno$ci opcji. Zgodnie z Programem udziaty (akcje)
beda obejmowane wedlug ceny réwnej cenie emisyjnej akcji serii A dla inwestoréw indywidualnych w ofercie publicznej. Jednak na
moment przygotowania niniejszej analizy Spoétka Harper Hygienics zawiesita przeprowadzenie oferty publicznej i nie mozna odnie$¢
sie do ceny emisyjnej akcji serii A. W tej sytuacji w wycenie uzyto kursu wykonania na poziomie 2,61 zi/akcja. Zatacznik Nr 1 do
Regulaminu Programu Motywacyjnego dla Cztionkéw Kadry Kierowniczej Grupy Harper Hygienics na lata 2008-2011 zawiera Liste
Os6b Objetych Programem. Na podstawie tego zatacznika maksymaina liczba warrantéw za dany rok Programu wynosi 767.550. Do
wyceny przyjeto jednak liczbe warrantéw, ktére przyznano tym Cztonkom Zarzadu, ktérzy biorg udziat w zmodyfikowanym Programie,
czyli 460.530. Przyjeto zatozenie, ze wyptata dywidendy w wysoko$ci 5% wartosci akcji bedzie nastepowaé 30.06.2010, 30.06.2011 i
30.06.2012.

° Wycena na 2009-06-30: 614.634,41 PLN.

Opis programu zastepujacego

5. Program motywacyjny dla Cztonkéw Kadry Kierowniczej Grupy Harper Hygienics na lata 2009-2011 z dnia 30 czerwca 2009.

Program Motywacyjny na lata 2009-2011 zastepuje (modyfikuje) dotychczasowe programy dla RN i dla Cztonkéw Zarzadu na lata
2008-2011. Wycena programu zastepujacego jest konieczna w celu pordwnania wartosci godziwej na date modyfikacji programéw
zastepowanych i zastepujacego. Wycena na date 30.06.2009 dotyczy tylko tej czesci programu, ktéra jest przyznawana Cztonkom
Zarzadu bioracym udziat w programach zastepowanych. Nie jest wyceniana czg$¢ rezerwowa.

Opis programu

Uczestnikom programu przystuguje prawo do Premii, uzaleznionej od nadwyzki Ceny Wyjscia nad Cene Wejscia, okreslong w
programie. Wysoko$¢ Premii dla uczestnika okresla wzér: Premia = P x (Cena Wyjscia - 1,5 x Cena Wejcia), gdzie P oznacza udziat
uprawnionego w nadwyzce. taczny udziat Uczestnikéw Programu w nadwyzce wynosi 6% (bez uwzglednienia rezerwy). Premia
zostanie wyptacona tylko wtedy, gdy Cena Wyjscia (traktowana jako suma przychoddw ze sprzedazy akcji po przeliczeniu na EUR
wedtug kursow z dni sprzedazy) przekroczy co najmniej dwukrotnie podang w Programie Cene Wejscia (18 574 000 EUR). Ponadto
spetniony musi by¢ warunek zatrudnienia w Spéice do dnia udzielenia absolutorium Uprawnionemu jako czionkowi zarzadu Spétki za
rok obrotowy 2010. Program jest rozliczany w formie gotowki.

Kwota Premii bedzie nalezna beneficjentowi po zbyciu przez akcjonariusza wszystkich posiadanych akcji oraz otrzymaniu catej ceny
z tego tytutu. Wyptata Premii nastepuje w Euro w terminie do 3 miesiecy od dnia rozliczenia inwestycji.

Sposdb wyceny programu na date udzielenia (30 czerwca 2009)

Do wyceny uzyto modelu Blacka-Scholesa z wykorzystaniem metody Monte-Carlo. Zastosowanie tej metody wynika z faktu, ze
szacowana wielkos¢ Ceny Wyjscia, ktéra ma wptyw na wysoko$¢ Premii, zalezy od kursu akcji w dwdch momentach czasowych,
okreslajacych sprzedaz akcji. Za moment rozpoczecia Programu (grant date) przyjeto date 30 czerwca 2009 r. (data powiadomienia
Cztonkéw Zarzadu o warunkach nowego programu). Za cene biezacq akcji przyjeto zgodnie z informacjg od Spétki wartos¢ 2.61
ztlakcja. Data WyjScia zostata ustalona ze Spétkg na 30.09.2010 (sprzedaz 35% akcji) oraz 30.09.2012 (sprzedaz pozostatych 65%
akcji). Za date wyptaty Premii przyjeto 01.01.2013 (trzy miesiace po dacie Wyjscia). Zgodnie z Programem wysoko$¢ Premii okresla
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wzor: Premia = P x (Cena Wyjscia - 1,5 x Cena Wejscia). P oznacza udziat uprawnionego w nadwyzce. Laczny udziat Uczestnikdw
Programu w nadwyzce wynosi 6%. Premia zostanie wyptacona tylko wtedy, gdy Cena Wyjscia (traktowana jako suma przychodéw ze
sprzedazy akcji po przeliczeniu na EUR wedtug kursow z dni sprzedazy) przekroczy co najmniej dwukrotnie podang w Programie
Cene Wejscia (18 574 000 EUR). Do obliczania kursow forward EUR/PLN i dyskontowania przysztej wyptaty premii przyjeto podobnie
obliczone stopy wolne od ryzyka dla EUR i PLN. Zmienno$¢ obliczono na podstawie spdtek podobnych. Do wyceny uzyto $redniej
arytmetycznej z poszczegdlnych zmiennosci, otrzymujac wartos¢ 37%. Przyjeto zatozenie, ze wyptata dywidendy w wysokosci 5%
wartosci akcji bedzie nastepowac¢ 30.06.2010, 30.06.2011 i 30.06.2012.

. Wycena na 2009-06-30: 1 290 850,92 PLN.

Poréwnanie wycen wskazuje, ze w chwili modyfikacji Programéw ich wartos¢ ulega zmniejszeniu z 1.862.089,49 PLN (suma wartosci
programéw zastepowanych) do 1.290.850,92 PLN. W zwigzku z tym podczas rozliczania kosztéw uwzgledniono w rozliczeniu
warto$¢ programéw sprzed modyfikacji. W przypadku Programu 2008-2011 uwzglednia si¢ fakt odej$cia dwéch Cztonkdw Zarzadu
z Programu oraz fakt niespetienia warunkéw nierynkowych dla dwoch pierwszych serii warrantéw. Tak zmodyfikowang kwote
zaktualizowano o nowe czynniki nierynkowe w dniu 31.12.2009.

o  Koszt wynagrodzen i zwiekszenie kapitatéw za okres sprawozdawczy: 778tys. PLN.

18.4 Zysk zatrzymany i dywidendy

Struktura zyskéw zatrzymanych z lat poprzednich przedstawia sie nastepujaco:

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zyski (straty) z tytutu implementacji (719,3) (719,3) (719,3)
MSSF na dzien 1 stycznia 2004 roku
Pozostate zyski / straty zatrzymane 895,3 120,9 (738,6)
Zysk (strata) biezgcego okresu 16 769,5 110771 18 231,0
Zyski zatrzymane 16 945,7 10 478,7 16 773,1

Zgromadzenie Wspolnikow jednostki dominujacej zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2006 odbyio sie w dniu
27 kwietnia 2007 roku. Zgromadzenie WspoInikow postanowito zysk netto za rok 2006 w kwocie 14.881,7 tys. zt przeznaczy¢ na
wyptate dywidendy jedynemu udziatowcowi Spétki. Dodatkowo walne zgromadzenie wspdlnikéw postanowito o wyptacie dywidendy w
kwocie 17 118,3 tys. PLN zyskéw z kapitatu zapasowego

W 2007roku zostata wyptacona dywidenda w wysokosci 0,63 PLN na akcje (ogoIny koszt dywidendy wyniost 32,000 tys PLN).

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2007 odbyto sie w dniu 9 maja 2008
roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o wyptacie dywidendy z zysku netto za rok 2007 w kwocie 4.600,0 tys. zt.
Dywidenda zostata wyptacona w 2008 rok w wysokosci 0,09 PLN na akcje (ogoiny koszt dywidendy wyniést 4,600 tys PLN).

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2008 odbyto sie¢ w dniu 17 czerwca
2009 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o wyptacie dywidendy z zysku netto za rok 2008 w kwocie 4.500 tys. zt,
Dodatkowo walne zgromadzenie akcjonariusz postanowito o wyptacie dywidendy w kwocie 30 417,8 tys. PLN kapitatu zapasowego..
W 2009 roku zostata wyptacona dywidenda w wysoko$ci 0,68 PLN na akcje (ogdlny koszt dywidendy wynidst 34 917,8 tys PLN).

W odniesieniu do biezacego roku zarzad jednostki dominujacej zaproponowat wyptate dywidendy wysokosci 19.000,0 tys. zt. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2009 odbyto sie w dniu 10 marca 2010 roku.
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o wyptacie dywidendy z zysku netto za rok 2009 w kwocie 19.000,0 tys. zt. (0,37
PLN na akcje).

Zgodnie z art. Art. 396 §1 Kodeksu Spotek Handlowych, ktdremu podlega jednostka dominujaca grupy na pokrycie straty nalezy
utworzy¢ kapitat zapasowy, do ktérego przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy, dopdki kapitat ten nie osiggnie co
najmniej jednej trzeciej kapitatu akcyjnego. Ta czes$¢ kapitatu zapasowego (zyskdw zatrzymanych) nie jest dostepna do dystrybuciji na
rzecz Akcjonariuszy i na dzieh 31 grudnia 2009, 31 grudnia 2008 i 31 grudnia 2007 roku wynosi 170,6 tys. zt.

Zgodnie z postanowieniem umowy kredytéw nr K 0003679 z dnia 15 maja 2009 r., zawartej pomigdzy Harper Hygenics S.A. i Bankiem Zachodnim
WBK S.A. (zmienionej aneksami z dnia 3 lipca 2009 r., 15 grudnia 2009 r. oraz 5 stycznia 2010 r., do ktorej w dniu 3 lipca 2009 r.) przystapita spotka
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zalezna Harper Trade Sp. z 0.0., bez naruszenia postanowieri umowy nie jest mozliwe przeznaczanie, przed sptata zadtuZenia kredytowego, zysku
jednostki dominujacej na wyptate dywidendy na rzecz akcjonariuszy jednostki dominujacej innych niz Central European Cotton Holdings Limited.

Na podstawie powyzszej umowy (w okresie jej obowigzywania) Harper Hygenics S.A. zobowigzat sie do czasu sptaty zadtuzenia
kredytowego nie rekomendowa¢ wypftaty dywidendy lub jakichkolwiek $rodkéw na rzecz akcjonariuszy jednostki dominujacej, z
wytaczeniem kwoty dywidendy réwnej cze$ci zadtuzenia Central European Cotton Holdings Limited wobec jednostki dominujacej,
przy zachowaniu nastepujacych zasad:
a) Harper Hygenics S.A. uzyskat dodatni wynik finansowy (zysk netto po opodatkowaniu) co zostato potwierdzone w rocznym
sprawozdaniu finansowym zweryfikowanym przez biegtego rewidenta,
b) nie wystapit oraz nie nastapi w wyniku wyptaty dywidendy przypadek naruszenia ww. umowy kredytowej,
c) wypfata dywidendy nastapi wytacznie po przedtozeniu przez Harper Hygenics S.A. a kopii uchwaty o wyptacie dywidendy oraz
raportu potwierdzajacego spetnienie wszystkich warunkow wyptaty oraz aktualnego sprawozdania finansowego,
d) w przypadku, gdy:
- aktualne zadtuzenie finansowe Harper Hygenics S.A. nie przekracza 2,5 krotnosci EBITDA za ostatni 12 miesieczny okres
obrachunkowy - dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi nie wigcej niz 50% zysku netto za ostatni rok obrotowy,
- aktualne zadtuzenie finansowe Harper Hygenics S.A. nie przekracza 1,5 krotnoci EBITDA za ostatni 12 miesigczny okres
obrachunkowy dywidenda mozliwa do wyptaty wynosi 100% zysku netto za ostatni rok obrotowy.
Powyzsze, umowne ograniczenia mozliwosci wyplaty dywidendy nie majg zastosowania do wyptaty dywidendy realizowanej
bezgotéwkowo poprzez potracenie z wierzytelno$cig Harper Hygenics S.A. a lub Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Central European
Cotton Holdings Limited z tytutu nabycia przez Harper Hygenics S.A. a lub Harper Trade Sp. z 0.0. instrumentéw dtuznych
wyemitowanych przez Wprowadzajacego

19 Rezerwy
Zmiany rezerw w 2007 roku:
Odprawy emerytalne Potencjalne straty Razem
Stan na poczatek okresu 27,0 94,4 1214
Rezerwy utworzone 197,5 - 197,5
Rezerwy wykorzystane - 94,4 94,4
Rezerwy rozwigzane - - -
Stan na koniec okresu 224,5 - 224,5
Zmiany rezerw w 2008 roku:
Odprawy emerytalne Potencjalne straty Razem
Stan na poczatek okresu 224,5 0,0 224,5
Rezerwy utworzone - -
Rezerwy wykorzystane - - -
Rezerwy rozwigzane 182,0 - 182,0
Stan na koniec okresu 42,5 - 42,5
Zmiany rezerw w 2009 roku:
Odprawy emerytalne Rezerwa na koszty Razem
Stan na poczatek okresu 42,5 0,0 42,5
Rezerwy utworzone 16,1 - 16,1
Rezerwy wykorzystane - -
Rezerwy rozwigzane
Stan na koniec okresu 58,6 0,00 58,6

Do wyliczenia rezerwy na $wiadczenia pracownicze przyjeto roczny wzrost wynagrodzenia w wysokosci 3,5%. Jest to wielko$¢
szacunkowa przyjeta na podstawie $redniorocznego poziomu inflacji w 2009 roku.

Przyjeta stopa dyskontowa na poziomie 6, 75% odzwierciedla zaréwno przewidywany Sredni zwrot na krajowych instrumentach
finansowych (gtéwnie na podstawie dtugoterminowych obligacji Skarbu Panstwa notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papierow
Wartosciowych), jak rowniez ryzyko i stopien ich ptynnosci.
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Przy liczeniu rezerwy uwzgledniono zaobserwowane w okresie 2006-2009 roku odejscia pracownikéw z pracy, a takze tabele
prawdopodobienstwa zgonu mezczyzn i kobiet wg skréconych tablic trwania zycia opublikowanych przez GUS.

Zatozono, ze Sredni wiek emerytalny dla kobiet wynosi 60 lat, a dla mezczyzn 65.

W przypadku o$miu pracownikow, (ktdrzy pomimo osiagniecia zakltadanego wieku emerytalnego nadal pracujqg w Jednostce
dominujacej i nie otrzymali jeszcze odpraw emerytalnych), w celu wyliczenia rezerwy konieczne bylo podwyzszenie wieku
emerytalnego odpowiednio do 65 i 70 lat.

Natomiast w przypadku dwéch pracownika do 70 lat.

Na dzien bilansowy sumaryczne dane ksztattowaty sie w nastepujacy sposéb:
- liczba pracownikow - 553 osoby,
- suma podstaw do odprawy emerytalno-rentowe; - 1585 241,00 PLN.

Szacujac rezerwe wzieto pod uwage uwarunkowania regulaminu wynagradzania, przyjetq przez Jednostke dominujaca polityke
zatrudnienia, a takze uwzgledniono aspekty zwigzane z rotacjg pracownikéw, ich umieralnoscia, przyjeto zatozenia dotyczace inflacji,
stopy dyskontowej, przysztego poziomu wynagrodzen

Ze wzgledu na matg liczbe zatrudnionych pracownikéw, do oszacowania rezerwy nie grupowato sie pracownikéw wg okreslonych
kryteriéw stazu pracy, okresu do nabycia prawa do $wiadczenia, prawdopodobieristwa zrealizowania Swiadczenia, itp.

Ogoling rezerwe obliczono, jako sume rezerw czastkowych dla kazdego pracownika z rozbiciem na poszczegoine $wiadczenia.

20 Kredyty otrzymane

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Fredyt bankowy - B2 WBK - 30000,0 257143 1085385
ey, bankowy - Bz WEK 9,943, 99130 89939
Kredyt bankowy — BZ WBK. 79454 10 183,0 6783,6
— obrotowy
Razem 47 8885 458103 124 316,0

Okres sptaty zobowigzan z tytutu kredytow:

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)

Czesé
krdotkoterminowa 13 651,6 16 137,7 21759,6
(do 1 roku)
- raty kapitafowe 5706,2 5954,7 11792,6
- kredyt . rachunku 79454 101830 67836
biezgcym
- zarachowane
odsetki i i 31834
Czesé
diugoterminowa 34 236,9 29 672,6 102 556,4
(powyzej 1 roku)
Razem 47 888,5 45810,3 124 316,0

Kredyty bankowe sg oprocentowane wedtug zmiennych stdp procentowych, ktorych wysoko$C uzalezniona jest od stopy
oprocentowania na rynku miedzybankowym powigkszonej 0 marze banku ustalang na zasadach rynkowych.
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Na dzien 31 grudnia 2009 roku, 2008 i 2007 roku kwoty w walucie zostaty przeliczone na ztote wedtug kursu NBP na koniec okresu.
Ptatnosci odsetek wynikajace z instrumentéw finansowych, naliczane wedtug zmiennej stopy procentowej, zostaty wyliczone w
oparciu o stope procentowg ustalong w ostatnim okresie odsetkowym obowigzujacym przed dniem 31 grudnia 2009, 2008 i 2007
roku. Zobowigzania finansowe, ktoére mogg zosta¢ sptacone w dowolnym terminie zaleznie od woli Spétki, sg wykazywane jako
krétkoterminowe lub diugoterminowe w zaleznosci od oczekiwanego terminu sptaty. Dlugoterminowe saldo jest przypisane do okresu
wynikajacego z ostatecznego terminu wymagalnosci okreslonego w umowie.

Grupa w badanych okresach terminowo regulowata ptatnosci zwigzane z ratami kapitatowymi oraz odsetkami i innymi kosztami
zwigzanymi z kredytami bankowymi. Inne warunki uméw kredytowych nie byly naruszone przez Spétke.
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Zobowigzania z tyt. leasingu finansowego:

Zohowiazania z tyt. leasingu finansowego

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)

Ra.ty p_latne w okresie 1 roku po 44422 23749 1126,3

dniu bilansowym

E)aktx. ptatne w okresie powyzej 1 7339 3175,0 23234

-od 1do 3 lat 7339 31750 23234
-0d 3do b lat - -
- powyzej 5 lat -
Razem 5176,1 5549,9 34497
. wartos$é nominalna minimalnych warto$¢ biezaca minimalnych optat
ptatne w okresie: . )

Lp. oplat leasingowych leasingowych

31.12.2008r. 31.12.2000r. 31.12.2008r. 31.12.2009r.
do jednego roku 26227 13379 23749 1126,3
od roku do 3 lat 3490,2 24803 3175,0 23234
od 3 lat do 5 lat
powyzej 5 lat

Razem 6112,9 3818,2 5549,9 34497
Przyszty  koszt  odsetkowy
(warto$¢ ujemna) 563 368,5 nie dotyczy nie dotyczy

Razem warto$¢ biezgca minimalnych

opfat leasingowych,

Z tego: 5549,9 3449,7 5549,9 3449,7
zobowigzania krotkoterminowe 23749 1216,3
zobowigzania dtugoterminowe 3175,0 23234

. wartos$é nominalna minimalnych warto$¢ biezaca minimalnych optat
ptatne w okresie: . )

Lp. oplat leasingowych leasingowych

31.12.2007r. 31.12.2008r. 31.12.2007r. 31.12.2008r.
do jednego roku 47269 26227 44422 23749
od roku do 3 lat 769,3 3490,2 7339 31750
od 3 lat do 5 lat
powyzej 5 lat

Razem 5496,2 6112,9 5176,1 5549,9
Przyszly ~ koszt  odsetkowy
(warto$¢ ujemna) 320,1 563 nie dotyczy nie dotyczy

Razem warto$¢ biezgca minimalnych

opfat leasingowych,

z tego: 5176,1 5549,9 5176,1 55499
zobowigzania krotkoterminowe 44422 23749
zobowigzania diugoterminowe 733,9 31750
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Grupa finansuje za pomocg umoéw leasingowych zakupy maszyn i urzadzen do produkcji oraz Srodkéw transportu. Na dzien
31 grudnia 2009 Grupa byta strong 13 uméw leasingu finansowego. Okres trwania leasingu obejmuje okres od 36 do 60
miesiecy. Optata wstepna wynosi od 1,5% do 40%. Wiekszo$¢ umdw zawiera klauzule nabycia przedmiotu leasingu za cene
ustalong w ramach umowy, ktéra waha sie od 1% do 42% warto$ci poczatkowej przedmiotu leasingu. Pozostate warunki
uméw nie odbiegaja od warunkéw rynkowych i nie zawierajg istotnych niestandardowych zapiséw.

Grupa nie jest strong istotnych uméw leasingu operacyjnego.

22  Rozliczenia miedzyokresowe

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Rozliczenia dtugoterminowe 381,0 260,4 172,3
- rozliczany w czasie zysk na leasingu
Zwrotnym 270,2 205,0 139,8
- rozliczane w czasie dofinansowanie 110.8 554 35
$rodkow trwatych ' ' '
Rozliczenia krétkoterminowe 3829,7 32951 7 506,1
zarachowany koszt
niewykorzystanych urlopéw 619.4 648,3 689,1
zarachowany  koszt  bonusow 689.4 21846 4889.9
sprzedazowych ' ' '
- zarachowany koszt wynagrodzen 1452,7 1133,3
- zarachowane inne koszty okresu 1068,2 4622 793.8
sprawozdawczego
Razem 4210,7 3 555,5 7678,4
23 Zobowiazania handlowe i inne zobowigzania krétkoterminowe
31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
a) Zobowigzania wobec jednostek
powigzanych
b) Zobowigzania wobec pozostatych 200120 17 108.7 215923
jednostek ' ' '
- Zobowigzania handlowe 19 464,2 13903,3 18 207,3
- Zobowigzania budzetowe 547,8 17828 1858,0
- Zobowigzania pozostate - 14226 1457,0
c) Fundusze specjalne, netto -
Razem 20012,0 17 108,7 21 522,3
24  Wyliczenie zysku i warto$ci ksiegowej na 1 akcje
Zysk na jedng akcj1
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zysk przypisany udziatowcom jednostki dominujacej (A) 16 769,5 110771 18 231,0
Sredniowazona liczba udziatow/akcji (B 51170 000 51170 000 51170 000
Zysk na jedng akcje (A)1(B) 0,00033 0,00022 0,00036
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Warto$¢ ksiegowa na jedeng akcje

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Kapitat wiasny Grupy (A) 29916,8 37 215,1 21 666,5
Liczba udziatow na koniec ®) 51170 000 51170 000 51170 000
okresu
Warto$¢ ksiegowa na jedng | (A)/
akcje (w PLN) B) 0,00058 0,00073 0,00042

25  Instrumenty finansowe i ryzyko finansowe

a) Wskaznik dzwigni finansowej

Grupa zarzadza kapitatem by zagwarantowac, ze nalezace do niej jednostki bedg zdolne kontynuowa¢ dziatalno$¢ przy

jednoczesnej maksymalizacji dla akcjonariuszy dzieki optymalizacji relacji zadtuzenia do kapitatu wiasnego.

Struktura kapitatowa Grupy obejmuje zadtuzenie, na ktore sktadajg sie kredyty ujawnione w nocie nr 17, srodki pieniezne i
ich ekwiwalenty oraz kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej, w tym wyemitowane akcje i zysk

zatrzymany, ujawnione w nocie nr 15.

Wskaznik dzwigni finansowej na koniec roku:

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Kredyty 47 888,5 45810,3 124 316,0
Zobowigzania z tytutu leasingu 51761 55499 34497
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (4 576,6) (2202,2) (5011,8)
Zadtuzenie finansowe netto 48 488,0 491580 122 753,9
Kapitat wiasny 29916,8 37 215,0 21 666,5
Stosunek zadtuzenia netto do kapitatu wtasnego 162% 132% 566,6%

Grupa nie okreslita docelowego wskaznika dzwigni finansowej.
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b) Aktywa finansowe:

Rodzaj instrumentu finansowego

Stan na dzien
31.12.2007

Stan na dzien
31.12.2008

Stan na dzieri 31.12.2009

(tys. PLN)

(tys. PLN)

(tys. PLN)

1. Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy

- aktywa finansowe wyznaczone jako wyceniane w ten
sposob przy poczatkowym ujeciu

- aktywa finansowe przeznaczone do obrotu zgodnie z
MSR 39

W tym diugoterminowe

W tym krétkoterminowe

2. Pozyczki i nalezno$ci

29 058,2

34 645,0

96 057,2

- pozyczki udzielone

53 044,6

- nalezno$ci handlowe

29 058,2

34 645,0

43012,6

W tym diugoterminowe

W tym krétkoterminowe

3. Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

4. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Razem

29 058,2

34 645,0

96 057,2

Wykazane salda naleznosci handlowych obejmujg 23,2 min PLN nalezno$ci od 5 najwiekszych odbiorcow Grupy ktérych
naleznosci przekraczajg 5% sald naleznosci handlowych na 31.12.2009.. Naleznosci od klienta majacego najwigksze saldo
nalezno$ci wynosi 13,4 min co stanowi 31 % wartosci nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug.

WyZej wykazana warto$C bilansowa odzwierciedla maksymalne narazenie Grupy na ryzyko kredytowe z tytutu takich

pozyczek i naleznosci.

(c) Zobowiazania finansowe:

. . Stan na dzien Stan na dzien .
Rodzaj instrumentu finansowego 31.12.2007 31.12.2008 Stan na dzien 31.12.2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
1. Zobowigzania finansowe wyceniane w wartoci godziwej
przez wynik finansowy
- zobowigzania finansowe wyznaczone jako wyceniane w
ten sposdb przy poczatkowym ujeciu
- zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu
zgodnie z MSR 39
2. Zobowigzania finansowe 755285 652635 145 973,0
- kredyty bankowe 47 888,5 45810,3 124 316,0
- leasing finansowy 5176,1 55499 34497
. - zobowigzania handlowe 19 464,2 13903,3 18 207,3
Razem 75528,8 65 263,5 145973,0
(d) Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzyko, ze kontrahent nie dopetni zobowigzan umownych, w wyniku czego Grupa poniesie straty
finansowe. Grupa stosuje zasade dokonywania transakcji wytacznie z kontrahentami o sprawdzonej wiarygodnosci
kredytowej; w razie potrzeby uzyskujac stosowne zabezpieczenie jako narzedzie redukcji ryzyka strat finansowych z tytutu
niedotrzymania warunkoéw umowy. Grupa zawiera transakcje wylacznie z takimi jednostkami, ktérych ocena jest mozliwa na
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podstawie raportéw handlowych zakupionych z wyspecjalizowanej wywiadowi gospodarczej, lub na podstawie sprawozdan
finansowych ogtaszanych w Monitorze Polskim B.

W przypadku kontrahentéw zagranicznych Grupa ubezpiecza naleznosci. W przypadku braku mozliwosci ubezpieczenia
naleznosci, sprzedaz dokonywana jest na zasadzie przedptat lub na podstawie akredytywy otwartej przez kontrahenta na
rzecz spotek z Grupy.

W Grupie nie wystepuije istotna koncentracja ryzyka kredytowego.

(e) Ryzyko zmian stop procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko stop procentowych, poniewaz nalezace do niej podmioty pozyczaja $rodki oprocentowane
zarowno wedtug stép stalych, jak i zmiennych. Grupa nie stosuje transakcji zabezpieczajacych przed ryzykiem stdp
procentowych

Ponizej przedstawiono analize wrazliwosci opartg o stopieft narazenia na ryzyko zmiany stdp procentowych. W przypadku
zobowigzan kredytowych o oprocentowaniu zmiennym przy zatozeniu na potrzeby analizy, ze kwota zobowigzan

kredytowych niesptaconych na dzien bilansowy byta na takim samym poziomie przez caty dany rok.

Gdyby stopy procentowe byty o 50, 100 lub 150 punktéw bazowych wyzsze/nizsze, a wszystkie inne zachowalyby statg
warto$¢ to strata brutto Spotki za okres zakonczony 31 grudnia 2009 zwiekszytaby/zmniejszytaby sie odpowiednio o:

31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009
zadtuZenie kredytowe 47 888,5 45810,3 124 316,0
zmiana stopy procentowej o 50 punktéw procentowych 1957 2343 440,3
zmiana stopy procentowej o 100 punktéw procentowych 391,4 468,5 880,6
zmiana stopy procentowej o 150 punktdw procentowych 5871 702,7 1320,9

(f) Ryzyko kursowe

Grupa zawiera okreslone transakcje denominowane w walutach obcych. W zwigzku z tym pojawia sie ryzyko wahan kursow
walut. Spdtka nie stosuje instrumentow finansowych zabezpieczajacych ryzyko kursowe, gdyz wptywy w walutach obcych w
znaczacej czesci rownowazone sg wydatkami w walutach obcych.

Stopien wrazliwosci Grupy na 10-proc. wzrost i spadek kursu wymiany PLN na waluty obce przedstawiony jest w ponizsze;
tabeli. 10% to stopa wrazliwosci wykorzystywana w wewnetrznych raportach dotyczacych ryzyka walutowego
przeznaczonych dla cztonkéw naczelnego kierownictwa i odzwierciedlajacych ocene zarzadu dotyczacq mozliwych zmian
kurséw wymiany walut obcych. Analiza wrazliwo$ci obejmuje wytgcznie nierozliczone pozycje pienigzne denominowane w
walutach obcych i koryguje przewalutowanie na koniec okresu obrachunkowego o 10-proc. zmiane kurséw.
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Wartos$¢ bilansowa aktywéw oraz zobowigzan pienieznych Grupy denominowanych w walutach obcych na dzien bilansowy

przedstawia si¢ nastepujaco:

Srodki Naleznosci Wptyw 10% zmiany
pieniezne/ Zobowiazania Razemw | kursu na Rachunek
kredyty walucie Zyskow i Strat w
PLN

Stan na dzien 31.12.2007
Euro (tys EUR) (1.840,5) 1052,7 (2274,8) | (3036,7) (1087,7)
Dolar USA (tys USD) 2,2 10,8 (3,3) 98 24
Frank Szwajcarski (tys CHF) 19 - (17,6) (15,7) (3,39)
Funt Brytyjski (tys GBP) 0,2 - - 0,2 0,1
Korona Czeska (tys CZK) - 590,7 - 590,7 8,0
Korona Stowacka (tys SKK) - 13972 - 1397,2 14,9
Forint Wegierski (tys HUF) - 68275 - 6,827,5 9,6

Stan na dzier 31.12.2008
Euro (tys EUR) (1970.,5) 14058 (1007,6) | (15723) (549,6)
Dolar USA (tys USD) 48,7 12,0 (3,0) 57,7 14,5
Frank Szwajcarski (tys CHF) 19 (0.5) 14 03
Funt Brytyjski (tys GBP) 0.2 - 02 01
Korona Czeska (tys CZK) - 12935 - 12935 19,8
Korona Stowacka (tys SKK) - - - - -
Forint Wegierski (tys HUF) - 128319 -1 128319 19,0

Stan na dzien 31.12.2009
Euro (tys EUR) (1592,8) 6 863,3 (6456,6) | (1186,1) (500,7)
Dolar USA (tys USD) 58,2 - (11,6) 46,6 (23,3)
Frank Szwaijcarski (tys CHF) 0,0 - 0,0 0,0
Funt Brytyjski (tys GBP) 204,0 - - 204,0 0,2
Korona Czeska (tys CZK) 0,0 110,3 - 110,3 8,3
Korona Stowacka (tys SKK) 0,0 - - 0,0 0,0
Forint Wegierski (tys HUF) 0,0 142,2 - 142,2 13,7
(tys RON) 0,0 3,6 - 3,6 0,0
(tys RUB) 0,0 - (0,6) (0,6) 0,0

Zdaniem zarzadu analiza wrazliwosci nie jest reprezentatywna dla ryzyka kursowego, poniewaz narazenie na koniec roku nie
odzwierciedla poziomu narazenia w ciggu catego roku obrotowego.

(9) Ryzyko plynnosci

Odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ptynno$ci spoczywa na Zarzadzie Spotki, ktory opracowat system zarzadzania
tym ryzykiem dla potrzeb zarzadzania funduszami krétko-, srednio- i dtugoterminowymi Spétki oraz zaspokojenia wymagan
zarzadzania ptynnoscig. Spotka zarzadza ryzykiem plynnosci utrzymujac odpowiednig wielko$¢ kapitatu zapasowego,
wykorzystujac oferty ustug bankowych i rezerwowe linie kredytowe, monitorujac stale prognozowane i rzeczywiste przeptywy
pieniezne oraz dopasowujac profile zapadalnosci aktywéw i zobowigzan finansowych.

Na koniec roku 2009 Jednostka dominujgca nie posiadata naleznosci przeterminowanych powyzej 180 dni. Laczna warto$¢
przeterminowanych nalezno$ci nie przekracza 2% — 3 % catosci naleznosci.

Poza tym wiekszos$¢ nalezno$ci zagranicznych jest objeta ubezpieczeniem kwoty naleznosci w KUKE.

(h) Ryzyko rynkowe

Dziatalno$¢ Grupy wiaze si¢ przede wszystkim z narazeniem na ryzyko finansowe wynikajace ze zmian kurséw walut (zob.
lit. f powyzej) oraz stop procentowych (zob. lit. e powyzej).

Analizy wrazliwosci pokrywajace ww. ryzyka zostaly przedstawione odpowiednio w lit. f i lit. e powyze;j.
26  Kontynuacja dziatalnosci i dziatalno$¢ zaniechana

W latach 2007 - 2009 Grupa ani poszczegéine jednostki Grupy nie zaniechata zadnej dziatalnosci, jak réwniez nie
przewiduje si¢ takiego zaniechania w okresie nastepnym.
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Zdaniem Zarzadu jednostki dominujacej nie istnieje w chwili obecnej zagrozenie zaniechania lub ograniczenia dziatalnosci
zarowno przez jednostke dominujaca jak i przez jej poszczegdine jednostki zalezne, tym nie mniej w ciggu 12 miesiecy od
dnia bilansowego istnieje mozliwo$¢ zmiany wielkosci i ksztattu Grupy.

Sprawozdania finansowe spétek wchodzacych w sktad Grupy zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoSci
gospodarczej w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci, to jest w okresie nie krotszym niz 12 miesiecy liczac od dnia
bilansowego.

27 Poniesione naktady inwestycyjne

Poniesione naktady inwestycyjne

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Naktady na $rodki trwate i warto$ci niematerialne 18 538,2 55421 3601,6

28  Podjete zobowigzania umowne

Na dzien 31 grudnia 2009 roku Grupa posiadata nastepujace podjete zobowigzania na podstawie podpisanych uméw lub na
podstawie innych wigzacych decyzji i dokumentéw:

taczna kwota - w tym na 2010 rok
Podjete zobowigzania do zakupu $rodkéw trwatych 7374 7374
Inne podjete zobowigzania - -
Razem 7374 7374

29  Zobowiazania i aktywa warunkowe

Spotka od dnia 1 czerwca 2008 roku weszta na wolny rynek pracy i przestata funkcjonowac jako zaktad pracy chronione;
(ZPCh). Zgodnie z trescig art. 33 ust. 7b Ustawy o Rehabilitacji w przypadku utrzymania wskaznika zatrudnienia oséb
niepetnosprawnych w wysokosci co najmniej 25%, pracodawca zachowuje niewykorzystane $rodki funduszu ZFRON. W
przypadku spadku wskaznika zatrudnienia osob niepetnosprawnych Spotka zobowigzana bedzie do wpfaty
niewykorzystanych $rodkéw funduszu ZFRON na konto Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Osdb Niepetnosprawnych.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku stan funduszu ZFRON jednostki dominujacej wynosi 4 300,3 tys. zi, a wartos¢
nierozliczonego dofinansowania z ZFRON na $rodki trwate 32,5 tys. zt.

Wiw kwoty w momencie spadku wskaznika zatrudnienia osob niepetnosprawnych ponizej 25% nalezy zwréci¢ na konto
Panstwowego Funduszu Rehabilitacji Osdb Niepetnosprawnych.
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Postepowanie sporne prowadzone w sprawie Spotki

Zostat ztozony sprzeciw wobec dec. Urzedu Patentowego z dnia 7 grudnia 2005 - udzielenie prawa ochronnego dla Harper
Hygenics S.A. na znak Cleanic oraz Cleanic dzidziu$

Na dzien sporzadzenia sprawozdania nie wydano decyzji w tej sprawie

Spétka nie zgadza sie z argumentacjg podniesiong w ztozonych sprzeciwach i zamierza bronié swoich uprawnien w sposob i
na zasadach wyznaczonych przez odpowiednie przepisy prawa w tym zakresie.

Zostat rowniez  ztozony pozew dotyczacy zaniechanie naruszenie prawa ochronnego na znak towarowy Dzidziug
zarejestrowany przez Spdtke Harper Hygenics S.A.

W pozwie wniesiono o

a) zaniechanie stosowania nazwy Dzidziu$

b) wycofanie z produkgji i sprzedazy Dzidzius, wycofanie z obrotu

c) zniszczenie na koszt wiasny szamponoéw dzidziu$ w terminie 14 dni od daty uprawomocnienia sie wyroku.

d) podanie do publicznej wiadomosci oswiadczenia odpowiedniej tre$ci podczas transmisji dziennikéw czotowych

Na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania nie wydano decyzji w tej sprawie

Spdtka uwaza zlozony sprzeciw za bezzasadny, szczegoinie wobec wieloletniego wczesniejszego uzywania znaku
towarowego Cleanic dzidziu$ oraz ztozonego, stowno-graficznego charakteru tego znaku oraz rodzajowego, informujacego o
przeznaczeniu towaru, 0znaczenia wyrazu ,dzidzius”

30  Obcigzenia na majatku
Obcigzenia na majatku przedstawione zostaty w nocie nr 20.
31 Transakcje z podmiotami powigzanymi
W ponizszych tabelach zaprezentowano typowe transakcje pomiedzy:
e Harper Hygenics S.A. a spotkami zaleznymi Grupy Kapitatowej Harper Hygenics S.A.,
e Harper Hygenics S.A.., a jednostkg dominujaca wyzszego szczebla Central European Cotton Holdings
e Harper Trade Sp. z 0.0. a jednostkg dominujaca wyzszego szczebla Central European Cotton Holdings

Transakcje z jednostkami powigzanymi dokonywane sg wedtug cen rynkowych.

Transakcje z jednostkami zaleznymi

Transakcje jednostki dominujacej ze spdtkg Harper Hygienics Rus OOO:

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Przychody finansowe - 35,8 8,3
Pozostate koszty operacyjne 239,7 -
Koszty finansowe - 114 3,2
Naleznosci handlowe 712,6 712,6 712,6
Pozyczka udzielona 578,8 792,9 798,3
Zobowigzania handlowe - 36,4 -
Transakcje jednostki dominujacej ze spdtkg Harper Production OOO:
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Przychody finansowe - - 188,6
Pozostate koszty operacyjne - 52,7 116,1
Koszty finansowe - 54711 72,6
Naleznos$ci handlowe 144,0 144,0 144,0
Pozyczka udzielona 3898,0 55238 5639,9
Zobowigzania handlowe - - -
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Jednostka dominujaca na dzien 31 grudnia 2009 r. wniosta aportem do jednostki zaleznej Harper Trade Sp. z 0.0. aport w
postaci:

- Srodkéw trwatych na ogélng wartos$¢ 1 298,0 tys.PLN,

- WNIP na og6Ing warto$¢ 175,2 tys. PLN,

- srodkdw pienieznych na ogélng wartos¢ 2 480,3 tys. PLN,

- zapasOw na 0gdlng warto$¢ 5 859,4 tys. tys. tys. PLN,

- nalezno$ci na ogdlng warto$¢ 40 215,5 PLN,

- rozrachunkéw z pracownikami na ogélng warto$¢ 20,4 PLN,

- rozliczen miedzyokresowych czynnych na ogéing wartos¢ tys. 70,5 PLN,
- zobowigzan na ogdlng warto$¢ 3 493,1 tys. tys. PLN,

- zobowigzan leasingowych na 0g6ing wartos¢ 709,6 PLN,

Wszystkie salda i transakcje z jednostkami zaleznymi zostaty wytaczone w sprawozdaniach skonsolidowanych

Transakcje z innymi jednostkami powigzanymi

Aktywa finansowe wykazane na 31.12.2009 roku w kwocie 53.044,6 tys zt dotyczg obligacji wyemitowanych przez Central
European Cotton Holdings Limited objetych przez Spotke zalezng Harper Trade Sp. zo.0. Oprocentowanie objetych obligacji
wynosi WIBOR 6M + marza w wysokosci 4,3 %. Data koricowego wykupu obligacji oznaczona jest na 15 kwietnia 2014 .
Przychody z tyt. odsetek od obligacji w 2009 roku wyniosty 2.044,6 tys. zt

W 2009 roku jednostka dominujaca udzielita pozyczki 3.300 tys zt oraz objeta obligacje wyemitowane przez jedynego
akcjonariusza Spétki Central European Cotton Holdings o wartosci 30.000 tys. ztotych Pozyczka oraz obligacje zostaty
sptacone w 2009 roku wraz z odsetkami w kwocie 417,8 tys. zt poprzez skompensowanie zobowigzania Spotki w tyt.
dywidend. Laczna kompensata z dywidendami wyniosta 33.717,8 tys. zt.

Jednostka dominujgca udzielita w dniu 28 lipca 2004 roku pozyczke spétce siostrzanej Central European Cotton Holdings
Limited z siedzibg w Dublinie w kwocie 18 miliondw zlotych. Zgodnie z umowa, pozyczka miata byC sptacona w catosci w
dniu 31 grudnia 2007 roku, tacznie z odsetkami za caly okres trwania umowy. Pozyczka zostata w catodci rozliczona w
drugim kwartale 2007 roku.

Jednostka dominujgca udzielita w dniu 17 marca 2008 roku pozyczke spotce Central European Cotton Holdings Limited z
siedzibg w Dublinie w kwocie 420 tys. EUR. Zgodnie z umowg, pozyczka miata by¢ sptacona w cato$ci w dniu 31 grudnia
2008 roku, facznie z odsetkami za caty okres trwania umowy. Pozyczka zostata w cato$ci rozliczona w trzecim kwartale 2008
roku.

Oprocentowanie pozyczki: WIBOR 3M + 1,5% w skali roku.

Pozyczka zostata sptacona wraz z odsetkami 7 sierpnia 2008 poprzez kompensate z nalezng dywidenda.

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Przychody finansowe 591,3 28,4 24624
Aktywa finansowe - - 53,044,6

Transakcje z cztonkami Zarzadu, ich partnerami zyciowymi, dzieémi, dzie¢mi partnera zyciowego i osobami
pozostajacymi na ich utrzymaniu lub osobami pozostajacymi na utrzymaniu ich partneréw zyciowych

Wynagrodzenia wyptacone Zarzadowi i Radzie Nadzorczej oraz pozostate Swiadczenia na rzecz Zarzadu wyniosty:

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze 1666,6 31436 3145,6
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 172,6 28,0 438,0
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy
Wyptacone dywidendy i premie z zysku
Swiadczenia w formie akcji wiasnych - - -
Razem 1839,2 31716 3583,6
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taczne krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze przedstawione powyzej, dotyczg wynagrodzenia z tytutu stosunku pracy i

petnionych funkcji i obejmuja;

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zarzad 1835,2 2786,3 3151,6
Rada Nadzorcza 4,0 385,3 432,0
Razem 1839,2 3171,6 3583,6

Skfad Zarzadu zostat zaprezentowany w punkcie 1.2 niniejszego sprawozdania finansowego.

Cztonkowie Zarzadu objeci zostali programem motywacyjnym bedacym modyfikacjg wszystkich poprzednich programéw
motywacyjnych dla kadry menedzerskiej. Program ten jest wyptacany w gotdwce przez fundusz inwestycyjny Enterprise
Investors bedacy posrednim wiascicielem spotki CECH Ltd, ktéry jest wtascicielem 100% akcji Spdtki. W ramach programu
cztonkowie zarzadu uprawnieni sg do premii w wysokosci 7,5% nadwyzki wartosci sprzedazy wszystkich akcji nad
pottorakrotnoscia poczatkowego kosztu nabycia, ktdry wyniést 18.574 tys. Euro. Przyznanie premii jest uwarunkowane
uzyskaniem przez CECH Ltd wartosci sprzedazy wszystkich akcji co najmniej dwukrotnie wyzszej od poczatkowego kosztu
nabycia. Szczegdty programu sg opisane w nocie nr 18.3 dotyczacej wyceny programéw motywacyjnych.

Fundusz premiowy jest podzielony w nastepujacy sposob:

Prezes Zarzadu - Robert Neymann ofrzymat prawo do 2,9% nadwyzki wartosci sprzedazy wszystkich akcji nad
péttorakrotno$cia poczatkowego kosztu nabycia,

Cztonek Zarzadu — Rafat Walendzik otrzymat prawo do 1,6% nadwyzki wartosci sprzedazy wszystkich akcji nad
pottorakrotno$cia poczatkowego kosztu nabycia,

Czlonek Zarzadu — Grzegorz Swiderski otrzymat prawo do 1,5% nadwyzki wartosci sprzedazy wszystkich akcji nad
pbttorakrotno$cig poczatkowego kosztu nabycia,

Pozostate 1,5% tworzy rezerwe w dyspozycji CECH Ltd.

W okresach 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2009 roku, 31 grudnia 2008 roku i 31 grudnia 2007 roku nie wystapity
istotne transakcje z cztonkami Zarzadu, ich matzonkami, dzieémi, rodzenstwem, wstepnymi, zstepnymi lub innymi bliskimi im
osobami.

32 Uzgodnienie wybranych pozycji sprawozdania z przeptywu srodkéw pienigznych

a) (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009

(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)

Zysk / strata ze zbycia $rodkéw trwatych (33,5) (11,9) 27,0

Warto$¢ zlikwidowanych $rodkdw trwatych i warto$ci niem. 237,1 1444
Warto$¢ utraconych Srodkdw trwatych - -

Otrzymane odszkodowanie ubezpieczeniowe -

Odpis aktualizujacy warto$ci niematerialne i prawne (237,1)

Odpis aktualizujacy srodki trwate w budowie 46,4 37588
Wynik na instrumentach pochodnych - -

Inne pozycje -

Razem 12,9 3891,3 27,0
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b) Odsetki dotyczace dziatalnosci finansowej i inwestycyjnej

Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Odsetki od udzielonej pozyczki (1162,0) (26,4) (2462,3)
Odsetki od kredytow i leasingu finansowego 1995,3 37308 63423
Razem 833,3 3704,4 3 880,0
c) (Zyski) | straty z tyt. réznic kursowych
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Réznice kursowe od kredytow (64,5) 1402,7 (137,3)
Razem (64,5) 1402,7 (137,3)
d) Zmiana stanu rezerw
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zmiana stanu wg bilansu 103,1 (182,0) 16,1
Zmiana stanu wykazana w sprawozdaniu 103,1 (182,0) 16,1
e) Zmiana stanu zapaséw
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zmiana stanu wg bilansu (7 428,8) 75,4 (5698,2)
Réznica z przeliczenia jednostek zagranicznych 8,4 -
Zmiana stanu wykazana w sprawozdaniu (7 420,4) 75,4 (5698,2)
f) Inne korekty
Rok 2007 Rok 2008 Rok 2009
(tys. PLN) (tys. PLN) (tys. PLN)
Zmiana stanu wg bilansu
Wycena programéw motywacyjnych odniesiona na kapitat 551,5 826,0 778,4
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych 3439
Zmiana stanu wykazana w sprawozdaniu z przeplywéw pienieznych 551,5 826,0 11223
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33 lIstotne zdarzenia po dacie bilansowej

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2009 odbyto sie w dniu 10
marca 2010 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o wypfacie dywidendy z zysku netto za rok 2009 w
kwocie 19.000,0 tys. zt. (0,37 PLN na akcje).

Po dacie bilansowej nie wystapity inne zadne istotne zdarzenia, ktére miatyby wplyw na powyzsze prezentowane
sprawozdanie finansowe.

34  Zatwierdzenie sprawozdan do publikacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe zostaty zatwierdzone przez Zarzad w dniu 16 marca 2010 roku.
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34.2 Opinie biegtych rewidentéw

Opinia z badania historycznych informacji finansowych Spoétki Harper Hygienics S.A. za okres od 1
stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku, za okres od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
oraz za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2008 roku
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariusza i Rady Nadzorczej Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A.

Na potrzeby niniejszego prospektu emisyjnego oraz zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Komisji (WE) nr
809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku, wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady
w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wtaczenia przez odniesienie i publikacji
takich prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam (Dz. Urz. UE L 149 z 30.04.2004 r.),
przeprowadziliSmy badanie prezentowanych w nim skonsolidowanych historycznych informacji finansowych
Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. dla ktérej spotka Harper Hygienics S.A. jest jednostkg dominujaca, za
lata zakoriczone odpowiednio dnia 31 grudnia 2009, 2008 oraz 2007, zwanych dalej historycznymi informacjami
finansowymi.

Za przedstawione historyczne informacje finansowe, jak réwniez prawidtowos¢ ich ustalenia odpowiedzialny jest
Zarzad Jednostki Dominujacej Grupy Harper Hygienics S.A., dalej zwanej Emitentem.

Naszym zadaniem bylo wyrazenie opinii o rzetelnoSci i jasno$ci prezentowanych w niniejszym prospekcie
emisyjnym historycznych informacji finansowych.

Badanie historycznych informacji finansowych przeprowadzilismy zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa
oraz normami wykonywania zawodu stosownie do postanowien:

—  rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223 z
pdzn. zmianami), zwanej dalej ustawa o rachunkowosci, oraz

—  norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow,

w taki sposdb, aby uzyskac racjonalna, wystarczajacq podstawe do wyrazenia opinii, czy historyczne informacje
finansowe nie zawierajq istotnych btedéw. Badanie obejmowato w szczegdinosci sprawdzenie — w duzej mierze
metodg wyrywkowg - dowoddéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w
historycznych informacjach finansowych, a takze ocene stosowanej polityki rachunkowos$ci, dokonanych przez
Zarzad Emitenta znaczacych szacunkdw oraz 0géing ocene prezentacji historycznych informacji finansowych.
JesteSmy przekonani, ze przeprowadzone przez nas badanie zapewnito nam wystarczajacq podstawe do
wyrazenia opinii.

W naszej opinii historyczne informacje finansowe zostaty sporzadzone we wszystkich istotnych aspektach
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej w ksztaicie zatwierdzonym przez

Unie Europejska i przedstawiajg rzetelnie i jasno wszystkie informacije istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej oraz wyniku finansowego Emitenta w okresach prezentowanych niniejszym prospekcie emisyjnym.

Marcin Diakonowicz — Czlonek Zarzadu
Maria Rzepnikowska — Prezes Zarzadu

Michat Okoniewski osoby reprezentujace podmiot
Biegty rewident
nr ewid. 10221 DELOITTE AUDYT Sp. z o.0.

Al. Jana Pawta I1 19

00-854 Warszawa

tel. (22) 511 08 11 fax. (22) 511 08 13
NIP 527-020-07-86; REGON 01007687
podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany

na liste podmiotéw uprawnionych

pod nr ewidencyjnym 73

prowadzong przez KRBR

Warszawa, 16 marca 2010 roku
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ZALACZNIKI

Zalacznik 1 - Definicje i skroty

Akcje, Akcje Spotki, Akcje
Wprowadzane

Akcje Sprzedawane, Akcje
Oferowane

Akcjonariusz

Bank Zachodni WBK, BZ WBK

CECH

Doradca Prawny
Dz. U.
Emitent

Enterprise Investors

EUR, euro

GPW, Gielda

Grupa, Grupa Kapitatowa

Harper Hygienics
IPO
IPOPEMA, IPOPEMA Securities

KDPW

Akcie zwyklte na okaziciela seri A Spdtki, posiadane przez
Wprowadzajacego w liczbie 51.170.000 Akcji, objete Prospektem w zwigzku
z ubieganiem sie o ich dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW

do 20.468.000 Akcji oferowanych do Sprzedazy przez Wprowadzajacego w
ramach Oferty Publicznej na podstawie Prospektu

Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie (Irlandia)
pod adresem:

19-20 City Quay, Dublin 2, Irlandia,

ktorego jedynym akcjonariuszem jest spétka Central European Cotton
Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej 100% udziatow

posiada Polish Enterprise Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise
Investors

Bank Zachodni WBK S. A.

Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie (Irlandia)
pod adresem:

19-20 City Quay, Dublin 2, Irlandia

ktorego jedynym akcjonariuszem jest spétka Central European Cotton
Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej 100% udziatow
posiada Polish Enterprise Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise
Investors

GESSEL, KOZIOROWSKI spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie
Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Harper Hygienics S.A.

Enterprise Investors Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Emilii Plater
53, 00-113 Warszawa

jednostka monetarna Unii Europejskie;

Gietda Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.

Harper Hygienics S.A., Harper Trade Sp. z 0.0., Harper Production, Harper
Hygienics Rus

Harper Hygienics S.A.
Initial Public Offering - Pierwsza Oferta Publiczna
IPOPEMA Securities Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie
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KNF, Komisja
KRS

KSH, Kodeks Spétek Handlowych

MSR
MSSF
NBP
NWZA

Obligacje

Oferta Publiczna, Oferta

Oferujacy

Ordynacja Podatkowa

PAP

Prospekt Emisyjny, Prospekt

Rada Nadzorcza, RN

Rozporzadzenie 809/2004

Spdtka

Statut

267

Komisja Nadzoru Finansowego
Krajowy Rejestr Sgdowy

Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. — Kodeks spotek handlowych (Dz. U. Nr
94, poz. 1037, ze zmianami)

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;j
Narodowy Bank Polski

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki

niezabezpieczone obligacje zwykte imienne serii A, o wartosci nominalnej 1
PLN kazda i tacznej warto$ci nominainej 81 min PLN, wyemitowane przez
Wprowadzajgcego, zaoferowane w trybie niepublicznej propozycji nabycia z
dnia 24 czerwca 2009 roku i objete przez Emitenta wraz ze swojg spotka
zalezng — Harper Trade Sp. z 0.0. (dwcze$nie: Melesio Investments Sp. z
0.0.) po jednostkowej cenie emisyjnej wynoszacej 1,00 PLN, w ten sposéb,
ze:

- Emitent objgt 30.000.000 obligacji o tacznej warto$ci nominalnej
30.000.000. PLN, za zaptatg 30.000.000. PLN,

- Harper Trade Sp. z 0.0. objeta 51.000.000. obligacji o tacznej wartosci
nominalnej 51.000.000. PLN, za zaptata 51 000.000. PLN.

oferta publiczna w rozumieniu art. 3 ust. 3 Ustawy o Ofercie, obejmujgca
Akcje Sprzedawane

IPOPEMA Securities S.A.

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku — Ordynacja podatkowa (Dz. U. z 2005
r. Nr 8, poz. 60, ze zmianami)

Polska Agencja Prasowa S.A., posiadajgca status agencji informacyjne;
w rozumieniu art. 58 Ustawy o Ofercie

niniejszy dokument sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem 809/2004 w
zwigzku z wprowadzeniem akcji Spotki do obrotu na GPW; jedyny prawnie
wigzacy dokument zawierajacy informacje o Akcjach Oferowanych

rada nadzorcza Spotki

Rozporzadzenie Komisji (WE) Nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy,
wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam (ze zmianami)

Harper Hygienics S.A.

Statut Spotki w brzmieniu ustalonym w tekscie jednolitym, przyjetym na



TZMO

Ustawa o Nadzorze
Ustawa o Obrocie
Ustawa o Ochronie Konkurencji i

Konsumentow

Ustawa o Ofercie

Ustawy o Podatku Dochodowym od
Osdb Fizycznych

Ustawy o Podatku Dochodowym od
Os6b Prawnych

Wprowadzajacy

WZA
Zarzad

Ztoty, zt, PLN

podstawie uchwaty nr 4 NWZA Spétki z dniua26 lutego 2010 roku
Torunskie Zaktady Materiatow Opatrunkowych S. A.

ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (Dz.
U. z 2005 roku, Nr 183, poz. 1537, ze zmianami).

ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.
U. z 2005 roku, Nr 183, poz. 1538, ze zmianami).

ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentow
(Dz. U. Nr 50, poz. 331, ze zmianami)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku - o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz. U. z 2005 roku, Nr 183, poz. 1539, z
pozniejszymi zmianami).

ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od oséb fizycznych
(Dz. U.z 2000 r. Nr 14, poz. 176 ze zmianami)

ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od os6b
prawnych (Dz. U. z 2000 r. Nr 54, poz. 654 ze zmianami)

Central European Cotton Holdings Limited z siedzibg w Dublinie (Irlandia)
pod adresem:

19-20 City Quay, Dublin 2, Irlandia

ktdrego jedynym akcjonariuszem jest spotka Central European Cotton
Holdings S.a. r.l. z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej 100% udziatow
posiada Polish Enterprise Fund V, L.P. reprezentowany przez Enterprise
Investors

Walne Zgromadzenie Spotki
Zarzad Spotki

polski zioty, prawny Srodek ptatniczy Rzeczypospolitej Polskiej
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Zalacznik 2 - Statut

1.1
1.2

21

22

3.1
3.2

3.3

3.4

41

269

HARPER HYGIENICS SPOLKA AKCYJNA
STATUT
(TEKST JEDNOLITY)
FIRMA
Firma Spotki brzmi ,Harper Hygienics Spotka Akcyjna”.
Spotka moze uzywac skrotu firmy ,Harper Hygienics S.A.” oraz wyr6zniajacego jg znaku graficznego.
SIEDZIBA, ZALOZYCIELE
Siedzibg Spotki jest Warszawa.
Spdtka powstata z przeksztatcenia w spotke akcyjng spétki ,Harper Hygienics Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscia” z siedzibg w Warszawie.
OBSZAR | FORMY DZIALANIA, GRUPA KAPITALOWA, CZAS TRWANIA
Spotka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
Spdtka moze tworzyé i prowadzi¢ swoje oddzialy, zaktady, filie, przedstawicielstwa i inne jednostki
organizacyjne, a takze uczestniczy¢ w innych spotkach lub przedsiewzieciach na obszarze
Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
Zawarte w ninigjszym Statucie odniesienia do ,Grupy Kapitatowej’ oznaczajg Spotke oraz jej spotki
zalezne w rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 4 Kodeksu Spétek Handlowych.
Czas trwania Spotki jest nieograniczony.
PRZEDMIOT DZIALALNOSCI
Przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest:
411 produkcja gotowych artykutow widkienniczych, oprécz odziezy, z wyjatkiem dziatalnosci
ustugowej;
41.2  produkcja wtéknin;
41.3  produkcja wyrobdw widkienniczych pozostatych, gdzie indziej niesklasyfikowana;
41.4  produkcja papierowych artykutéw dla gospodarstwa domowego, toaletowych i sanitarnych;
41.5 produkcja pozostatych artykutéw z papieru i tektury, gdzie indziej niesklasyfikowana;
41.6  produkcja wtdkien chemicznych;
41.7  produkcja ptyt, arkuszy, rur i ksztattek z tworzyw sztucznych;
41.8  produkcja opakowan z tworzyw sztucznych;
41.9  sprzedaz hurtowa perfum i kosmetykow;
41.10 pozostata sprzedaz hurtowa wyspecjalizowana;
4111 zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomos$ci na wiasny rachunek;
41.12 kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek;
4.1.13 wynajem nieruchomos$ci na wtasny rachunek;

4.1.14 zarzadzanie nieruchomosciami niemieszkalnymi;



4.2

5.2

5.3
5.4

5.5

4.1.15 badanie rynku i opinii publicznej;

41.16 doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania;

4117 pozyczki pieniezne poza systemem bankowym.

Jezeli podjecie lub prowadzenie przez Spotke okre$lonej dziatalnosci wymagaé bedzie uzyskania

koncesji, zezwolenia lub wpisania do odpowiedniego rejestru, w szczegdinosci rejestru dziatalno$ci

regulowanej, Spotka podejmie takq dziatalno$¢ po uzyskaniu stosownej koncesji, zezwolenia albo wpisu
do odpowiedniego rejestru.

KAPITAL ZAKLADOWY | AKCJE, OBLIGACJE | WARRANTY SUBSKRYPCYJNE

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi PLN 511.700 (piecset jedenascie tysiecy siedemset ztotych) i dzieli sie

na 51.170.000 (piecdziesiat jeden milionow sto siedemdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii

,A” 0 wartosci nominalnej 1 (jeden) grosz kazda, o numerach od A00000001 do A51170000.

Kapitat zaktadowy Spétki w kwocie 511.700 (piecset jedenascie tysiecy siedemset) ztotych zostat pokryty

w cato$ci przed jej zarejestrowaniem.

Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna.

Spdtka moze emitowaé obligacje, w tym obligacje zamienne na akcje oraz obligacje z prawem

pierwszenstwa, jak rowniez warranty subskrypcyjne, o ktorych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spdtek

handlowych.

Zarzad jest upowazniony w okresie do dnia 30 czerwca 2012 r. do podwyzszenia kapitatu zaktadowego

w ramach kapitatu docelowego zgodnie z nastepujacymi zasadami:

5.51  Zarzad jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki przez dokonanie
jednego albo kilku kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego poprzez emisje tacznie nie
wiecej niz 7.500.000 (siedem milionéw piecset tysiecy) akcji serii ,C" 0 wartosci nominalnej 1
(jieden) grosz kazda oraz o tacznej wartosci nominalnej PLN 75.000 (siedemdziesiat pie¢
tysiecy ztotych);

5.5.2  warunkiem dokonania przez Zarzad podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu
docelowego jest uzyskanie w tym zakresie uprzedniej zgody Rady Nadzorczej na zasadach
przewidzianych w niniejszym Statucie;

5.5.3  za zgodg Rady Nadzorczej Zarzad moze pozbawi¢ akcjonariuszy w cato$ci lub w cze$ci prawa
poboru w stosunku do akcji emitowanych w granicach kapitatu docelowego;

5.5.4  z zastrzezeniem postanowien niniejszego paragrafu dotyczacych zgoéd Rady Nadzorczej oraz o
ile postanowienia Kodeksu spdtek handlowych nie stanowig inaczej Zarzad decyduje o
wszystkich sprawach zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego;

5.5.5 uchwaty Zarzadu w sprawie:

()  ustalenia liczby akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego;
(i)  ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego;

(iii)  ustalenia warunkéw subskrypcji i przydziatu akcji w ramach kapitatu docelowego,
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5.6

5.7
5.8

6.1

271

5.5.6

5.5.7

w szczegdlno$ci termindw przyjmowania zapisow oraz podmiotow uprawnionych do
sktadania zapisdw na akcje w ramach kapitatu docelowego;

(iv) wydania akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego w zamian za wkiady
niepieniezne,

wymagajq uprzedniej zgody Rady Nadzorczej;

przed podjeciem czynno$ci zwigzanych z emisjg akcji w ramach kapitatu docelowego Zarzad

jest obowigzany do uzyskania zgody Rady Nadzorczej na:

(i) zawarcie umowy o subemisje inwestycyjng, ustugowg albo innej umowy
zabezpieczajacej powodzenie emisji akcji w ramach kapitatu docelowego;

(ii) zawarcie umowy o rejestracje akcji Spotki w depozycie papieréw wartosciowych,
prowadzonym przez wiasciwy podmiot uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi;

(iii)  podjecie dziatan majacych na celu oferte publiczng akcji w ramach kapitatu docelowego
badz ubieganie sie o ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym.

upowaznienie do podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktdrym mowa w niniejszym ustepie

5.5, obejmuje mozliwo$¢ emitowania przez Spotke warrantow subskrypcyjnych, o ktérych

mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spétek handlowych, z terminem wykonania prawa zapisu

uptywajacym w dniu wskazanym na wstepie niniejszego ustepu 5.5.

Do warunkowego kapitatu zaktadowego Spotki znajdujg zastosowanie nastepujace postanowienia:

5.6.1

5.6.2

5.6.3

warunkowy kapitat zaktadowy Spotki wynosi nie wigcej niz PLN 30.702 (trzydziesci tysiecy
siedemset dwa zlote) i dzieli sie na nie wiecej niz 3.070.200 (trzy miliony siedemdziesiat tysiecy
dwiescie) akcji zwyktych na okaziciela serii ,B” 0 wartosci nominalnej 1 (jeden) grosz kazda;
celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, o ktérym mowa w ustepie
5.6.1, jest przyznanie prawa do objecia akcji serii ,B” posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych
serii ,A” wyemitowanych przez Spotke na podstawie uchwaty nr 4 w sprawie emisji warrantéw
subskrypcyjnych podjetej w dniu 27 wrze$nia 2007 r. przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spdtki w zwigzku z wprowadzeniem Programu Motywacyjnego dla Czionkéw
Kadry Kierowniczej Grupy Harper Hygienics na lata 2008-2011 na podstawie uchwaty nr 3 w
sprawie wprowadzenia Programu Motywacyjnego 2008-2011 podjetej przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie w dniu 27 wrze$nia 2007 r.;

posiadacze warrantow, o ktorych mowa w ustepie 5.6.2, sg uprawnieni do objecia akcji serii ,B”
w terminach i na zasadach okreslonych w uchwatach, o ktérych mowa w ustepie 5.6.2, przy

czym ostatnim terminem na objecie cze$ci akcji serii ,B” jest dzieh 31 grudnia 2014 r.

(skreslony).

(skreslony).
UMORZENIE AKCJI

Akcje moga by¢ umorzone.



6.2
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7.2

7.3

8.1

8.2

8.3
8.4

8.5

8.6

8.7

8.8

8.9

Akcje mogg by¢ umorzone za zgodq akcjonariusza, ktérego akcje majg by¢ umorzone, w drodze ich
nabycia przez Spotke, za lub bez wynagrodzenia, na warunkach okre$lonych w uchwale Walnego
Zgromadzenia (umorzenie dobrowolne).

Umorzenie akcji wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki o ile ustawa nie stanowi inacze;.
ORGANY SPOLKI

Organami Spotki sa;

Zarzad;

Rada Nadzorcza;

Walne Zgromadzenie.

ZARZAD

W skiad Zarzadu wchodzi od 2 (dwdch) do 5 (pieciu) cztonkdw, w tym Prezes Zarzadu. Kadencja
Zarzadu trwa 3 (trzy) lata.

Zarzad jest powolywany i odwotywany przez Rade Nadzorcza. Powotujgc Zarzad Rada Nadzorcza
okre$la jednoczes$nie liczbe czlonkoéw Zarzadu danej kadencii.

Cztonkdw Zarzadu powotuje sie na okres wspdlnej kadencii.

Zarzad Spotki zarzadza Spotkg zgodnie z Budzetem Spotki i Budzetem Grupy Kapitatowej
sporzadzonymi i zatwierdzonymi zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu, prowadzi sprawy
Spatki i reprezentuje jq na zewnatrz. Zarzad okresla i jest odpowiedzialny za wdrozenie i realizacje
strategii oraz gtownych celéow dziatania Spotki okreSlonych w szczegélnosci w dokumentach
wskazanych w zdaniu poprzedzajacym. Zarzad dba réwniez o przejrzysto$¢ i efektywnosé systemu
zarzadzania Spotkg oraz prowadzenie jej spraw zgodnie z przepisami prawa i dobrg praktyka.

Zarzad Spdtki jest odpowiedzialny za zapewnienie przez osoby powotane przez Spdtke w skiad organow
spotek zaleznych Spotki realizacji ustalen zawartych w dokumentach, o ktérych mowa w paragrafie 14
niniejszego Statutu. Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za zapewnienie przez osoby powotane przez
Spdtke w sktad organéw spdtek zaleznych Spotki, aby decyzje dotyczace organizacji i dziatalno$ci danej
spotki zaleznej byty podejmowane w maksymalnie mozliwym stopniu dozwolonym przez prawo i
regulacje danej spotki zaleznej na zasadach obowigzujgcych Spotke na podstawie niniejszego Statutu.
Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki niezastrzezone ustawg lub niniejszym
Statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej nalezg do kompetenciji Zarzadu.
Zarzad przed dokonaniem czynnosci, do ktdrych niniejszy Statut lub obowiazujace przepisy wymagajq
uchwaty Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorczej, wystapi do odpowiedniego organu Spotki o
podjecie stosownej uchwaty.

Uchwaty Zarzadu zapadajg zwykig wigkszo$cig glosow, a w przypadku réwnej liczby gtoséw rozstrzyga
gtos Prezesa Zarzadu.

Do skfadania o$wiadczen w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie 2 (dwdch) czlonkéw Zarzadu
albo 1 (jednego) cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.

Na mocy upowaznienia wyrazonego w uchwale Rady Nadzorczej Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub
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inny czlonek Rady Nadzorczej zawiera w imieniu Spotki umowy o prace lub inne umowy pomiedzy
cztonkami Zarzadu a Spdtkg; w tym samym trybie dokonuje sie w imieniu Spétki innych czynnosci
zwigzanych ze stosunkiem pracy lub innym stosunkiem umownym cztonka Zarzadu oraz reprezentacii
Spétki w sporze z czlonkiem Zarzadu. Podjecie czynno$ci, o ktérych mowa w zdaniu poprzedzajacym,
wymaga uprzedniej uchwaty Rady Nadzorcze;.
Wynagrodzenie cztonkéw Zarzadu Spétki ustalane jest przez Rade Nadzorcza.
Organizacje i tryb dziatania Zarzadu okre$la szczeg6towo Regulamin Zarzadu. Regulamin Zarzadu
uchwala Zarzad Spétki, a zatwierdza go Rada Nadzorcza. Nieuchwalenie przez Zarzad badz
niezatwierdzenie przez Rade Nadzorczg Regulaminu Zarzadu nie ma wptywu na waznos¢ prac,
dziatania i obrad Zarzadu lub uchwat podejmowanych przez Zarzad.
RADA NADZORCZA
Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) do 7 (siedmiu) cztonkdw, w tym Przewodniczacego i
Wiceprzewodniczacego, przy czym od daty dopuszczenia akcji Spétki do obrotu na rynku regulowanym
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, co najmniej dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej powinno
spetnia¢ kryteria niezalezno$ci od Spétki i podmiotéw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze Spétka,
wynikajace z zasad fadu korporacyjnego obowigzujacych na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sg lub majg by¢ notowane akcje Spotki (,Niezalezny Cztonek
Rady Nadzorczej”). Dla ukonstytuowania si¢ Rady Nadzorczej Spétki i petnienia przez nig swoich
obowigzkéw oraz wykonywania uprawnien wystarczajgce jest powotanie 5 (pieciu) cztonkéw Rady
Nadzorczej Spotki. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji okre$la Walne Zgromadzenie.
Wraz z wyrazeniem zgody na powotanie w sktad Rady Nadzorczej, kandydat na Niezaleznego Cztonka
Rady Nadzorczej sktada na piSmie o$wiadczenie o spetnianiu kryteriow niezalezno$ci, o ktérych mowa
w ustepie 9.1 niniejszego Statutu.
Niezalezny Cztonek Rady Nadzorczej powinien spetniaC kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w
ustepie 9.1 niniejszego Statutu, przez caly okres trwania kadencji. Niezalezny Czlonek Rady
Nadzorczej, ktory w trakcie trwania kadencji przestat spetnia ktérekolwiek z tych kryteriow, zawiadamia
o tym na pismie Zarzad Spétki, niezwlocznie, jednak nie pdzniej niz w terminie 3 (trzech) dni od zaj$cia
zdarzenia powodujgcego zaprzestanie spetniania tych kryteriow lub powziecia takiej informacji.
Niespetnienie kryteridw niezaleznosci, o ktérych mowa w ustepie 9.1 niniejszego Statutu, nie powoduje
wygasniecia mandatu czlonka Rady Nadzorczej. Niespeinienie powyzszych kryteriow przez
ktdregokolwiek z cztonkdw Rady Nadzorczej badz utrata statusu Niezaleznego Czionka Rady
Nadzorcze] w trakcie kadencji, nie ma wptywu na zdolno$¢ Rady Nadzorczej do wykonywania
kompetencji przewidzianych w Kodeksie spétek handlowych oraz niniejszym Statucie.

Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani i odwotywani w nastepujacy sposob:

9.2.1 tak dugo, jak akcjonariuszem Spotki posiadajacym akcje Spdtki reprezentujgce ponad 50% ogoéine;

liczby gtosdéw na walnym zgromadzeniu Spotki jest Polish Enterprise Fund V, L.P., spotka stanu

Delaware z siedzibg w Wilmington, 1209 Orange Street, County of New Castle, State of Delaware,



9.2a

9.3

9.4

9.5

9.6

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, bedacy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

(i) 3 (trzech) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy 5 (pieciu) cztonkéw,

(i) 4 (czterech) cztonkdw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy 6 (sze$ciu) badz 7 (siedmiu) cztonkow

- natomiast pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacy, sg powotywani i

odwotywani przez Walne Zgromadzenie;

9.2.2 tak dlugo, jak akcjonariuszem Spétki posiadajacym akcje Spotki reprezentujgce ponad 20% ogoinej
liczby gloséw na walnym zgromadzeniu jest PEF V albo Podmiot Zalezny, odpowiednio PEF V albo
Podmiot Zalezny, bedacy takim akcjonariuszem, powotuje i odwotuje:

() 2 (dwdch) cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada

Nadzorcza liczy 5 (pieciu) cztonkéw,
(i) 3 (czterech) cztonkdw Rady Nadzorczej, w tym Przewodniczacego - w przypadku gdy Rada
Nadzorcza liczy 6 (sze$ciu) badz 7 (siedmiu) cztonkow

- natomiast pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacy, sg powotywani i

odwotywani przez Walne Zgromadzenie.
Jezeli akcje Spotki posiada wiecej niz jeden Podmiot Zalezny, akcje te podlegajg zsumowaniu, a
uprawnienia osobiste przyznane w ustepach 9.2.1 i 9.2.2 niniejszego Statutu, sg wykonywane przez
wszystkie te Podmioty Zalezne.
W przypadku wygasniecia przyznanych w niniejszym Statucie uprawnien osobistych, o ktérych mowa w
ustepach 9.2.1 i 9.2.2 niniejszego Statutu, wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej powotywani i
odwotywani przez PEF V lub Podmiot Zalezny bedg powotywani i odwotywani przez Walne
Zgromadzenie.
Powotanie i odwotanie cztonka Rady Nadzorczej przez PEF V albo Podmiot Zalezny nastepuje w drodze
pisemnego o$wiadczenia skierowanego do Zarzadu Spotki oraz zainteresowanej osoby, i jest skuteczne
od daty zlozenia takiego o$wiadczenia Zarzadowi Spdtki na adres siedziby Spotki.
Kadencja cztionkéw Rady Nadzorczej trwa 3 (trzy) lata. Czlonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na
okres wspdlnej kadencii.
Rada Nadzorcza moze powotywaC komisje lub komitety, zaréwno state jak i do wyjasnienia
poszczegoinych kwestii - okreslajac organizacje, sposéb dziatania i szczegétowe kompetencje tych
komisji i komitetéw - o ile przedmiot prac danej komisji lub komitetu miesci sie w zakresie kompetencji
Rady Nadzorczej, przy czym w ramach Rady Nadzorczej powotuje si¢ jako komitety state:
9.6.1  Komitet Audytu, ktérego dziatalno$¢ jest regulowana przepisami stosownej ustawy, wiasciwy w

szczegblnodci w sprawach nadzoru nad sprawozdawczoscig finansowg Spotki i procesem

badania sprawozdarn finansowych Spétki;
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9.6.2 Komitet Wynagrodzen, wlasciwy w szczegélnoéci w sprawach nadzoru nad sposobem i formg
wynagradzania cztonkéw Zarzadu Spotki oraz kwestiami wprowadzania w Spétce programéw
motywacyjnych.

Organizacje i tryb dziatania Rady Nadzorczej okre$la szczegotowo Regulamin Rady Nadzorczej,

uchwalony przez Rade Nadzorczg i zatwierdzony przez Walne Zgromadzenie. Nieuchwalenie przez

Rade Nadzorczg badz niezatwierdzenie przez Walne Zgromadzenie Regulaminu Rady Nadzorczej nie

ma wptywu na waznos¢ obrad Rady Nadzorczej lub uchwat podejmowanych przez Rade Nadzorcza.

Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje i przewodniczy nim Przewodniczacy, a w razie jego nieobecnosci

Wiceprzewodniczacy.

Posiedzenie Rady Nadzorczej moze byé zwyczajne albo nadzwyczajne. Zwyczajne posiedzenia

powinny sie odby¢é co najmniej cztery razy w roku obrotowym. Nadzwyczajne posiedzenie moze byé

zwotane w kazdej chwili.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub w razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy zwotuje

posiedzenie Rady Nadzorczej z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Zarzadu Spétki lub cztonka

Rady Nadzorczej. Posiedzenie powinno by¢ zwotane w ciggu 2 (dwdch) tygodni od dnia ziozenia

whniosku. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwoluje sie listami poleconymi wystanymi co najmniej na 7

(siedem) dni przed planowanym terminem posiedzenia, z jednoczesnym dodatkowym powiadomieniem

przez telefaks lub pocztg elektroniczng tych cztonkéw Rady Nadzorczej, ktérzy przekazali Spétce numer

telefaksu albo adres poczty elektronicznej, chyba ze wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej wyrazg
zgode na odbycie posiedzenia bez wcze$niejszego zachowania powyzszego siedmiodniowego terminu
powiadomienia. W przypadku, gdy Przewodniczacy lub w razie jego nieobecnosci Wiceprzewodniczacy
nie zwota posiedzenia Rady Nadzorczej na zasadach okre$lonych w zdaniach poprzedzajacych,

wdwczas wnioskodawca moze samodzielnie zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej w terminie 7

(siedmiu) dni od uptywu terminu wskazanego powyzej, zgodnie z zasadami wskazanymi w niniejszym

ustepie.

Z zastrzezeniem postanowient Kodeksu spétek handlowych czionkowie Rady Nadzorczej mogq braé

udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej oddajac swoj glos na pi$mie 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 podejmowaé uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezpo$redniego porozumiewania sie¢ na odlegto$é

(telefonicznie lub w inny sposdb gwarantujacy mozliwo$¢ jednoczesnego porozumiewania sie ze sobg

wszystkim cztonkom Rady Nadzorczej). Uchwata podjeta w powyzszy sposéb jest wazna tylko wtedy,

gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty w trybie
okre$lonym w ustepie 9.10 niniejszego Statutu. Wszystkie podejmowane przez Rade Nadzorczg
uchwaly sg protokotowane, a protokét jest kazdorazowo podpisywany przez Przewodniczacego badz

Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej oraz protokolanta.

Dla waznoéci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich cztonkéw
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9.17

Rady Nadzorczej oraz obecnos¢ na posiedzeniu co najmniej potowy jej cztonkdw.

Z zastrzezeniem wyjatkdw przewidzianych w niniejszym Statucie do podjecia uchwaly przez Rade

Nadzorczg Spétki wymagana jest zwykla wigkszo$¢ glosow. W przypadku réwnej liczby gtoséw

rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorcze).

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej okresla Walne Zgromadzenie.

Rada Nadzorcza moze delegowa¢ jednego lub kilku spo$rdéd swoich czionkow do indywidualnego

wykonywania czynnosci nadzorczych.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej

dziatalnoci.

Do szczegdlnych uprawnien Rady Nadzorczej nalezy:

9.17.1 ocena sprawozdania finansowego oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spétki za ubiegty
rok obrotowy w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym
oraz ocena whioskow Zarzadu co do podziatu zysku albo pokrycia straty;

9.17.2 skladanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow oceny, o
ktérej mowa w ustepie 9.17.1 niniejszego Statutu oraz corocznej oceny sytuaciji Spétki;

9.17.3 powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu oraz zawieszanie, z waznych powodow,
w czynno$ciach poszczegoinych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu, jak réwniez delegowanie
cztonkéw Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz 3 (trzy) miesigce, do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktorzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z
innych powoddw nie mogg sprawowac swoich czynnosci;

9.17.4 wyrazanie zgody na powotywanie przez Zarzad badz petnomocnika ustanowionego przez
Zarzad dziatajacych w imieniu Spétki jako wspdinika badz akcjonariusza cztonkdw organdw
spotek zaleznych Spétki;

9.17.5 zatwierdzanie Regulaminu Zarzadu;

9.17.6 ustalanie wynagrodzenia cztonkow Zarzadu Spétki;

9.17.7 zatwierdzanie dokumentdw, o ktérych mowa w paragrafie 14 niniejszego Statutu;

9.17.8 wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spotke wydatkow (w tym wydatkow inwestycyjnych),
dotyczacych pojedynczej transakcji lub seri  powigzanych ze sobg transakciji,
nieprzewidzianych w Budzecie Spdtki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie
z postanowieniami niniejszego Statutu lub bedacych poza tokiem zwyktej dziatalnosci Spotki, o
tacznej wartosci przekraczajacej w jednym roku obrotowym PLN 1.000.000 (jeden milion
zZtotych); w przypadku wydatkéw na zakup standardowych materiatéw niezbednych dla
dziatalnosci produkcyjnej Spotki nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy
Kapitatowej Spotki zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu, zgoda Rady
Nadzorczej nie jest wymagana;

9.17.9 wyrazanie zgody na zacigganie przez Spdtke pozyczek i kredytéw lub innych zobowigzan

o podobnym charakterze (w szczegolno$ci leasing albo emisja dluznych papieréw
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warto$ciowych) o wartosci przekraczajacej PLN 1.000.000 (jeden milion ziotych),
nieprzewidzianych w Budzecie Spdtki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie
zZ postanowieniami niniejszego Statutu;

9.17.10 wyrazanie zgody na udzielanie przez Spotke poreczen oraz na zacigganie przez Spotke
zobowigzan z tytulu poreczen, gwarancji i innych zobowigzan pozabilansowych, w tym
wystawienie lub awalowanie przez Spotke weksli, nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub
Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu;

9.17.11 wyrazanie zgody na ustanowienie zastawu, hipoteki, przewtaszczenia na zabezpieczenie
i innych obcigzen majatku Spotki, nieprzewidzianych w Budzecie Spdtki lub Budzecie Grupy
Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu, o tacznej wartosci
przekraczajacej w jednym roku obrotowym kwote PLN 1.000.000 (jeden milion ztotych);

9.17.12 wyrazanie zgody na nabycie, objecie lub zbycie przez Spoétke udziatéw lub akcji w innych
spotkach oraz na przystapienie Spétki do innych przedsigbiorcow;

9.17.13 wyrazanie zgody na zbycie sktadnikéw majatku Spotki, ktorych warto$¢ przekracza 5 % (pig¢
procent) sumy bilansowej Spétki w skonsolidowanym bilansie Spotki z wytaczeniem zapaséw
zbywalnych w ramach normalnej dziatalnosci; sume bilansowg Spotki okresla sie na podstawie
ostatniego zatwierdzonego skonsolidowanego bilansu Spétki sporzadzonego na koniec roku
obrotowego;

9.17.14 wyrazanie zgody na zbycie lub nabycie praw autorskich majgtkowych lub innych praw
wiasnoéci intelektualnej lub przemystowej, w szczegolnosci praw do koddw zrédtowych
oprogramowania i znakow towarowych, nieprzewidzianych w Budzecie Spétki lub Budzecie
Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami ninigjszego Statutu, za
wyjatkiem, gdy warto$¢ nabycia takich praw (jednorazowo lub w serii powigzanych ze sobg
transakciji) nie przekracza kwoty PLN 100.000 (sto tysiecy zlotych), a wszystkie takie transakcje
zbycia i nabycia dokonane przez Spdtke nie przekraczajg tacznej wartodci w jednym roku
obrotowym kwoty PLN 1.000.000 (jeden milion ztotych);

9.17.15 wyrazanie zgody na dokonanie przez Spdtke wszelkich nieodptatnych rozporzadzen lub
zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzan nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub
Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu;

9. 17.16 wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke jakichkolwiek uméw o czasie ich obowigzywania
wynoszacym ponad 1 (jeden) rok, ktérych wypowiedzenie badz zakofczenie w jakikolwiek inny
sposéb moze by¢ zwigzane ze S$wiadczeniem majatkowym na rzecz drugiej strony,
nieprzewidzianych w Budzecie Spdtki lub Budzecie Grupy Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie
z postanowieniami niniejszego Statutu; postanowien ustepu 9.17.16 nie stosuje sie do:

()  umodw o prace badz innych umoéw o podobnym charakterze zawieranych z pracownikami
Spotki innymi niz czlonkowie Zarzadu, chyba ze postanowienia tych umoéw przewidujg

zobowigzania Spdtki do spetnienia okre$lonych $wiadczen na rzecz pracownika po



ustaniu stosunku pracy, a warto$¢ tych zobowigzan przekracza kwote PLN 300.000
(trzysta tysiecy ztotych);

(i) umoéw zobowiazujacych Spotke do $wiadczenia lub $wiadczen o wartosci nie
przekraczajacej PLN 1.000.000 (jeden milion ztotych) zawartych z jednym podmiotem
badZz grupg podmiotdw powigzanych w rozumieniu przepiséw o rachunkowos$ci; w
przypadku kilku transakcji zawartych z jednym podmiotem badZz grupg podmiotéw
powigzanych w ciggu roku obrotowego ich tgczna warto$¢ podlega zsumowaniu;

9.17.17 wyrazanie zgody na wprowadzenie w Spdtce programéw motywacyjnych, w szczegdlnosci na
przyznanie przez Spbtke prawa do objecia lub nabycia akcji w ramach opcji menedzerskiej;

9. 17.18 wyrazanie zgody na wypfate zaliczki na poczet dywidendy;

9.17.19 wybdr podmiotu uprawnionego (firmy audytorskiej) do zbadania sprawozdan finansowych
Spdtki, w tym skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki;

9. 17.20 wyrazanie zgody na nabycie i zbycie przez Spotke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego
lub udziatu w nieruchomosci, nieprzewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy
Kapitatowej zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu;

9. 17.21 wyrazanie zgody na utworzenie i likwidacje oddziatow Spotki;

9. 17.22 wyrazanie zgody na dokonywanie przez Spotke Swiadczen z jakiegokolwiek tytutu na rzecz
cztonkdw Zarzadu Spotki;

9. 17.22a wyrazanie zgody na zawieranie uméw pomiedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu Spotki lub
podmiotami powigzanymi z ktorymkolwiek z cztonkéw Zarzadu Spotki, jak réwniez uméw na
rzecz ktorejkolwiek z tych osob, chyba ze bezwzglednie obowigzujacy przepis prawa wymaga
zgody Walnego Zgromadzenia;

9.17.23 wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke umowy ze spdtkq powigzang ze Spdtkg w

rozumieniu art. 4 § 1 pkt. 5 Kodeksu spotek handlowych, a od daty dopuszczenia akcji

Spétki do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej — umowy z

innym, niz wskazany w ustepie 9.17.22a, podmiotem powigzanym, zdefiniowanym zgodnie

z obowigzujacymi przepisami o informacjach biezacych i okresowych przekazywanych

przez emitentow papierow wartosciowych, z wyjatkiem:

() uméw przewidzianych w Budzecie Spotki lub Budzecie Grupy Kapitatowej
zatwierdzonych zgodnie z postanowieniami niniejszego Statutu oraz

(i) umdw zobowigzujacych Spdtke do $wiadczenia lub $wiadczen o wartosci nie
przekraczajacej PLN 1.000.000 (jeden milion ziotych); w przypadku umédw
powigzanych zawartych w ciggu roku obrotowego ich taczna warto$¢ podlega
zsumowaniu;

(iii)  umdw typowych pomiedzy Spdtkg i spdtka od niej zalezng (w ktérej Spotka posiada

wigkszosciowy udziat w kapitale zaktadowym), zawieranych na warunkach rynkowych,

w ramach prowadzonej dziatalnoSci operacyjnej.
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9.17.24  wyrazanie zgody na wykonywanie przez Spotke prawa gtosu przy podejmowaniu uchwat
wspolnikdbw na zgromadzeniu wspdlnikow lub walnych zgromadzeniach innych spotek
handlowych, w ktorych Spdtka uczestniczy w charakterze wspoéinika lub akcjonariusza, z
wytaczeniem uchwat w sprawach formalnych lub porzadkowych, zwigzanych z przebiegiem
zgromadzen wspolnikéw lub walnych zgromadzen;

9.17.24a  zatwierdzanie projektow oswiadczen i stanowisk Zarzadu Spétki dotyczacych stosowania
przez Spotke zasad tadu korporacyjnego obowigzujgcych na rynku regulowanym na

terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na ktérym sg lub majg by¢ notowane akcje Spotki;

9.17.24b rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez Zarzad, w tym opiniowanie spraw majacych
by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia;
9.17.25 inne sprawy zastrzezone do kompetencji Rady Nadzorczej przepisami prawa lub
postanowieniami niniejszego Statutu.
Dla waznoéci uchwaty Rady Nadzorczej o wyrazeniu zgody w sprawach, o ktérych mowa w ustepach
9.17.19, 9.17.22, 9.17.22a i 9.17.23, z wytaczeniem wyjatkow wskazanych w ustepie 9.17.23,
wymagane jest gtosowanie za podjeciem takiej uchwaly przez co najmniej jednego Niezaleznego
Cztonka Rady Nadzorczej, jezeli osoba o takim statusie wchodzi w sktad Rady Nadzorczej.
WALNE ZGROMADZENIE
Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne albo nadzwyczajne.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno odby¢ sie nie pdzniej niz 6 (sze$C) miesiecy po uptywie
kazdego roku obrotowego Spétki.
Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, z uwzglednieniem postanowien ponizszych.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze zostaé zwotane przez Rade Nadzorcza, Przewodniczacego
Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej lub co najmniej dwdch czionkdéw Rady
Nadzorczej w przypadku, gdy Zarzad nie zwota Walnego Zgromadzenia w terminie okreslonym przez
Kodeks spdtek handlowych lub ninigjszy Statut.
Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej lub co
najmniej dwoch czlonkow Rady Nadzorczej mogq Zzada¢ zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, jak rdwniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.
Jezeli pomimo zioZzenia powyzszego zadania, Zarzad nie zwota Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z porzadkiem obrad okreslonym w przedmiotowym Zzgdaniu w terminie 2 (dwdch) tygodni
od daty ztozenia tego zadania Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej lub co najmniej dwéch czionkéw Rady Nadzorczej bedg
uprawnieni do samodzielnego zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki. Powyzsze nie
uchybia wynikajgcym z przepisow prawa uprawnieniom do Zzadania lub zwotywania walnych
zgromadzen przez inne podmioty lub organy.

Rada Nadzorcza, Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej lub co
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najmniej dwoch cztonkédw Rady Nadzorczej s uprawnieni do samodzielnego zwotywania

Nadzwyczajnych Walnych Zgromadzeh Spdtki, jezeli uznajg to za wskazane, bez koniecznosci

sktadania Zarzadowi Spétki zadania o ktorym mowa w ustepie 10.5 niniejszego Statutu. Powyzsze nie

uchybia wynikajacym z przepisdw prawa uprawnieniom do zwotywania walnych zgromadzen przez inne

podmioty lub organy.

W przypadkach, o ktérych mowa w ustepach 10.4, 10.5i 10.6 niniejszego Statutu, Zarzad niezwtocznie

podejmuje czynnosci majace na celu umozliwienie uprawnionym podmiotom skutecznego zwotania

Walnego Zgromadzenia zgodnie z wymogami wynikajacymi z przepiséw prawa.

Walne Zgromadzenia odbywajg sie w Warszawie albo Minsku Mazowieckim.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w przypadku jego nieobecnosci

Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej. W przypadku nieobecnosci obu o0séb, o ktérych mowa w zdaniu

poprzedzajacym, Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wskazana przez Zarzad.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji, o ile niniejszy

Statut lub ustawa nie stanowig inacze;.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledna wigkszoscig gtoséw, o ile niniejszy Statut lub

ustawa nie stanowig inacze;j.

Gtosowanie na Walnych Zgromadzeniach jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz

nad wnioskami o odwotanie czlonkéw organéw Spotki lub likwidatoréw, o pociagniecie ich do

odpowiedzialno$ci, jak rowniez w sprawach osobowych. Uchwaty w sprawie istotnej zmiany przedmiotu

dziatalnosci Spdtki zapadajg zawsze w jawnym gtosowaniu imiennym.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegélno$ci:

10.13.1  rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy oraz udzielenie absolutorium cztonkom organéw Spotki
z wykonania przez nich obowigzkow;

10.13.2 postanowienie dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu
Spdiki lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru;

10.13.3 wyrazenie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej
czes$ci oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

10.13.4 podjecie uchwatly w sprawie emisji obligacji zamiennych na akcje, obligacji z prawem
pierwszenstwa objecia akcji lub warrantéw subskrypcyjnych, o ktdrych mowa art. 453 § 2
Kodeksu spdtek handlowych, z zastrzezeniem postanowien ustepu 5.5.7 niniejszego Statutu;

10.13.5 wyrazenie zgody na nabycie przez Spotke akcji wtasnych w przypadku okreslonym w art. 362
§ 1 pkt. 2 Kodeksu spotek handlowych;

10.13.6  podejmowanie uchwat o podziale zysku albo pokryciu straty;

10.13.7  okreslenie dnia dywidendy;

10.13.8  okreslenie terminu wyptaty dywidendy;
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10.13.9  wyrazenie zgody na potaczenie albo podziat Spotki;

10.13.10 wyrazenie zgody na rozwigzanie i likwidacje Spotki;

10.13.11  wyrazenie zgody na przeksztatcenie Spotki;

10.13.12 podjecie uchwaty w sprawie zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spdtki, z zastrzezeniem
uprawnien przystugujacych w tym zakresie pozostatym organom Spétki;

10.13.13 ustalenie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;

10.13.14 wyrazanie zgody na zawieranie umow pomiedzy Spétkg a cztonkami Rady Nadzorczej lub
podmiotami powigzanymi z ktérymkolwiek z cztonkéw Rady Nadzorczej jak rowniez uméw na
rzecz ktorejkolwiek z tych osob;

10.13.15 tworzenie i znoszenie kapitatow rezerwowych;

10.13.16 zmiana Statutu Spdtki;

10.13.17  (skreSlony).

10.13.17a(skreslony).

10.13.18 zatwierdzanie Regulaminu Rady Nadzorczej;

10.13.19 wyrazenie zgody na zawarcie przez Spotke umowy, o ktérej mowa w art. 7 Kodeksu spdtek
handlowych;

10.13.20 rozpatrywanie spraw wniesionych przez Zarzad albo podmioty uprawnione na podstawie
przepisow ustawy lub niniejszego Statutu;

10.13.21 przyjecie Regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz zmian do tego regulaminu;

10.13.22 inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia przepisami prawa lub
postanowieniami niniejszego Statutu.

Do nabycia lub zbycia nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomos$ci uchwata

Walnego Zgromadzenia nie jest wymagana.

Szczegdtowe zasady obrad oraz podejmowania uchwat przez Walne Zgromadzenie okresla Regulamin

Walnego Zgromadzenia. O ile Walne Zgromadzenie nie postanowi inaczej, zmiany Regulaminu Walnego

Zgromadzenia wchodzg w zycie poczawszy od nastgpnego Walnego Zgromadzenia. Nieuchwalenie

przez Walne Zgromadzenie Regulaminu Walnego Zgromadzenia nie ma wptywu na wazno$¢ obrad

Walnego Zgromadzenia lub uchwat podejmowanych przez Walne Zgromadzenie.

KAPITAL ZAPASOWY | REZERWOWY

Na pokrycie straty Spdtka utworzy kapitat zapasowy, do ktérego przelewa si¢ co najmniej 8 % (osiem

procent) zysku za dany rok obrotowy, dopoki kapitat ten nie osiggnie co najmniej 1/3 kapitatu

zaktadowego Spotki.

Spotka moze tworzy¢ kapitaty rezerwowe na pokrycie szczegdlnych strat lub wydatkdw.

ZYSK

O podziale zysku Spdtki wynikajacego z rocznego sprawozdania finansowego zbadanego przez

biegtego rewidenta decyduje Walne Zgromadzenie. Zysk moze zosta¢ przeznaczony w szczeg6lno$ci:

12.1.1 na kapitat zapasowy;
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12.1.2 na dodatkowy kapitat rezerwowy tworzony w Spotce;

12.1.3 do podziatu pomiedzy akcjonariuszy (dywidenda);

12.1.3a na wyplate zaliczek na poczet dywidendy;

12.1.4 nainne cele okre$lone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Przeznaczony uchwatg Walnego Zgromadzenia do podziatu zysk dzieli si¢ pomiedzy akcjonariuszy
w stosunku do liczby akcji, a jezeli akcje nie sq catkowicie pokryte, zysk rozdziela sie¢ w stosunku do
dokonanych wptat na akcje.

Lista akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy jest ustalana wedtug dnia
okre$lonego przez Walne Zgromadzenie (dziern dywidendy), stosownie do postanowien art. 348 § 2
Kodeksu spotek handlowych.

Z zastrzezeniem postanowien ustepu 9.17.18 niniejszego Statutu, Zarzad jest upowazniony do wypfaty,
za zgodq Rady Nadzorczej, akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy stosownie do
postanowien art. 349 Kodeksu spotek handlowych.

ROK OBROTOWY | RACHUNKOWOSC

Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

Rachunkowos$¢ Spétki bedzie prowadzona zgodnie z przepisami obowigzujacymi w Polsce.

BUDZETY | PLANY STRATEGICZNE SPOLKI

Zarzad sporzadzi i przedstawi Radzie Nadzorczej roczny plan finansowy Spotki (,Budzet Spotki’) oraz
roczny plan finansowy Grupy Kapitatowej (,Budzet Grupy Kapitatowej’) na nastepny rok obrotowy nie
pozniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed rozpoczeciem roku obrotowego, ktérego dotyczy. Zakres i uktad
Budzetu Spdtki oraz Budzetu Grupy Kapitatowej ustala Rada Nadzorcza. Budzet Spotki oraz Budzet
Grupy Kapitatowej podlegajg zatwierdzeniu przez Rade Nadzorczg przed rozpoczeciem danego roku
obrotowego.

(skreslony).

Zarzad zobowigzany jest niezwtocznie powiadomi¢ Rade Nadzorczg o podejmowaniu nowych istotnych
inicjatyw biznesowych, istotnych zmianach w sytuacji finansowej i prawnej Spotki lub istotnych
naruszeniach umow, ktorych strong jest Spotka.

POSTANOWIENIA KONCOWE

(skre$lony).

W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem majg zastosowanie przepisy Kodeksu spotek
handlowych.

POSTANOWIENIA PRZEJSCIOWE

Postanowienia ustepéw 9.1, 9.1a, 9.1b i 9.1c Statutu, dotyczace Niezaleznych Czlonkéw Rady
Nadzorczej, majg po raz pierwszy zastosowanie do Niezaleznych Cztonkéw Rady Nadzorczej
powotywanych w Spdice po dniu dopuszczenia akcji Spotki do obrotu na rynku regulowanym na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, z zastrzezeniem, ze Cztonkowie Rady Nadzorczej spetniajacy

dotychczasowe kryteria niezaleznosci, stosowane w Spétce przed dniem tego dopuszczenia, sg
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obowigzani do ztozenia o$wiadczenia, o ktorym mowa w ustepie 9.1a Statutu w terminie 7 (siedmiu) dni
od dnia powiadomienia ich przez Zarzad Spdtki o dokonaniu przez sad rejestrowy wpisu do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego zmian statutu obejmujacych wprowadzenie ustepu 9.1a
do tresci Statutu.

Kadencja czionkdéw Zarzadu Spdtki petnigcych swoje funkcje w dniu wpisania do rejestru
przeksztatcenia Spotki w spdtke akcyjna uptywa, a mandaty tych cztonkdéw Zarzadu Spétki wygasajq, z
dniem odbycia Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe
Spotki za rok obrotowy 2009.



Zatacznik 3 - Formularz zapisu

stempel placowki

Formularz zapisu na akcje serii A spotki Harper Hygienics S.A.

Niniejszy dokument stanowi zapis na akcje zwykte na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 0,01 zt kazda sp6tki Harper Hygienics
z siedzibg w Warszawie (dalej ,Spotka”). Akcje oferowane sg w ramach Oferty Publicznej na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w
prospekcie emisyjnym zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego (dalej ,Prospekt’). Przedmiotem Oferty Publicznej jest nie
wiecej niz 20.468.0000 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci nom. 0,01 zt kazda

1. Dane o Inwestorze sktadajacym zapis:

B QMG i NAZWISKO / NAZWA ....eeeeeieciieeieeei sttt cs ettt a 2t s o5 h a8 b a8 £ s E b2 s bbbt st enae

= miejsce zamieszkania / siedziba i adres:

B AdreS A0 KOTESPONAENCII: ...vuvuvrerieiieieie ettt

= numer PESEL oraz seria i numer dowodu osobistego w przypadku oséb krajowych lub numer paszportu w przypadku oséb
zagranicznych / numer REGON lub inny numer identyfikacyjny w przypadku krajowych oséb prawnych lub jednostek organizacyjnych
nie posiadajacych osobowosci prawnej / numer rejestru wiasciwego dla kraju pochodzenia w przypadku zagranicznych oséb
prawnych:

2. Oznaczenie transzy w ktorej sktadany jest zapis:
[ Transza Inwestoréw Indywidualnych [ Transza Inwestoréw Instytucjonalnych
3. Informacja czy zapis skitadany jest w odpowiedzi na zaproszenie (dotyczy Transzy Inwestoréw Instytucjonalnych):
0 TAK ONIE

4. status dewizowy: 1 osoba krajowa [ osoba zagraniczna

6. Cena sprzedazy jednej Akcji:  zt
7. Kwota wptaty na AKGJE: .....cevevrereirererercrcieieens z

(STOWNIE: oot )
8. Forma zwrotu wptaconej kwoty lub jej czesci:

NUMET TACNUNKU: ...

prowadzony przez (nazwa banku): ..........c.ceereereereeneens

9. Dyspozycja Deponowania Akgji:
Niniejszym sktadam dyspozycje zdeponowania przydzielonych akcji na rachunku papieréw warto$ciowych:
Nr rachunku papieréw warto$ciowych: ............cocoevevnceninenes

Oswiadczenie osoby sktadajacej zapis:

= OSwiadczam, ze zapoznatlem(am) sie z treScig Prospektu Spotki i Statutu Spétki, wyrazam zgode na brzmienie Statutu i
warunki Publicznej Oferty Akcji opisane w Prospekcie.

= OSwiadczam, ze zgadzam sie na przydzielenie mnigjszej liczby Akcji niz objeta zapisem lub nie przydzielenie ich wcale,
zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie.

= Oswiadczam, ze wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia
emisji Akcji Oferowanych oraz wykonywania przez Spotke obowigzkow wynikajacych z przepisow prawa, a takze innych
wiasciwych regulacji (dotyczy osob fizycznych).

Podpis sktadajacego zapis Pieczec i podpis przyjmujacego zapis

Uwaga! Wszelkie konsekwencje wynikajace z niepetnego lub niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu ponosi osoba sktadajaca zapis.

284



