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Skonsaolidowany raport za | pétrocze 2013 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kaptalowej Czerwena Torebka 5.A.

Wprowadzenie

informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport za | péirocze 2013 roku zostat sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Finansow 2z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartoéciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa pafistwa niebedacego pafistwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259, z pazn. zm.),
a takze w czesci skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Mied2ynarodowymi Standardami
Sprawozdawczoici  Finansowe] (MSSF), w szczegdlnosci zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowoséci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. MSSF obejmujg standardy i interpretacje
zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczodci Finansowej (KIMSF). Skracone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawniern wymaganych w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, ktére podlega obowigzkowemu badaniu przez bieglego rewidenta i diatego nalezy je
czytad tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakericzony 31 grudnia 2012 roku.
Niektére wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowosci zarzadczej oraz
systemdw statystycznych Grupy Czerwona Torebka.

Niniejszy Skonsolidowany raport pélroczny prezentuje dane w PLN, a wszystkie wartosci, o ile nie wskazano
inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Definicje i objasnienia skrétow
O ile z kontekstu nie wynika inaczej, w catym dokumencie obowigzujg nastepujgce definicje i skroty:

Skroty stosowane w odniesieniu do podmiotdw gospodarczych, instytucji oraz dokumentow Spotki

Czerwona Torebka S.A., Spotka, Emitent,
lednostka Dominujaca, CT, CT S.A

Grupa Kapitatowa, Grupa

Zarzad, Zarzgd Emitenta, Zarzad Spolki

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza
Emitenta, Rada Nadzorcza $pétki, Rada
Nadzorcza Grupy, RN

WZA, W2, Walne Zgromadzenie,
Walne Zgromadzenie Emitenta, Walne
Zgromadzenie Spotki

NW2ZA, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy,
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta, Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Spotki

Gietda, GPW

Czerwona Torebka Spétka Akcyjna z siedzibg w
Poznaniu

Grupa kapitatowa tworzana przez Czerwona Torebka
Spotka Akcyjna wraz 2e spotkami zaleznymi

Zarzad Czerwona Torebka S.A.

Rada Nadzorcza Czerwona Torebka S.A

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Czerwona
Torebka S.A.

Nadzwyczajne Watne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Czerwona Torebka S.A.

Gietda Papierdw Wartoéciowych w Warszawie Spdtka
Akcyjna

Definicje wybranych pojed i wskainikow finansowych oraz skréty stosowane dla walut

Maria zysku ze sprzedaiy

R

Stosunek 2ysku (straty) ze sprzedaiy do przychodow ze
sprzedazy

il

czerwona lorebha



Skonsolidowany raport za | potrocze 2013 roku

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka S.A.

EBIT

Rentownosé EBIT

EBITDA

Rentownos¢ EBITDA

Marza zysku brutto

Rentownos¢ zysku netto

Rentownos¢ kapitatow, ROE

Rentownos¢ aktywéw, ROA

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego

Wskazinik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym

Wskainik biezgcej ptynnosci

Wskainik szybkiej ptynnosci

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego
zadtuzeniem oprocentowanym

Cykl operacyjny
Cykl konwersji gotowki

Cykl rotacji zapasow

Cykl rotacji naleznosci

Cykl rotacji zobowigzan

1Q
2Q
3q
4Q
1H
2H

YTD

2Zysk z dziatalnosci operacyjnej

Stosunek zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej do
przychodow ze sprzedazy

Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

Stosunek zysku z dziatalnosci operacyjnej powiekszonego
o amortyzacje do przychoddw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty) brutto do przychodow ze
sprzedazy

Stosunek zysku {straty) netto do przychoddw ze sprzedazy
Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego
Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywdw

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego
Stosunek kapitatu wlasnego do aktywow trwatych

Stosunek aktywow obrotowych do zobowigzan
krotkoterminowych

Stosunek sumy naleznosci handlowych i podatkowych
oraz srodkéw pienieinych do zobowigzan

krétkoterminowych

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych
zobowigzan finansowych do kapitatu wtasnego

Cykl rotacji zapasow + cykl rotacji naleznosci

Cykl operacyjny — cykl rotacji zobowigzan

Stosunek stanu zapasow na koniec okresu do
wartosci kosztéw operacyjnych w okresie pomnozony
przez liczbe dni w okresie

Stosunek stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug na
koniec okresu do wartosci przychodéw ze sprzedazy w
okresie pomnozony przez liczbe dni w okresie
Stosunek stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na
koniec okresu do wartosci kosztéw operacyjnych w
okresie pomnozony przez liczbe dni w okresie

| kwartat roku obrotowego

Il kwartat roku obrotowego

IIl kwartat roku obrotowego

IV kwartat roku obrotowego

| pétrocze roku obrotowego

Il pétrocze roku obrotowego

Narastajgco w roku obrotowym

czerwona torebka



Skonsolidowany raport za | péirocze 2013 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka S.A

PLN, z2t, ztoty Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

gr grosz — 1/100 ztotego — jednostki monetarnej
Rzeczypospolitej Polskiej

Euro, EUR Jednostka monetarna Unii Europejskiej

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowej.

Stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowia faktow historycznych, s3 stwierdzeniami
dotyczacymi przysztosci. Stwierdzenia te mogg w szczegélnosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci,
prognoz rynkowych, planowanych naktadéw inwestycyjnych oraz przysztych przychodéw. Stwierdzenia takie moga
by¢ identyfikowane poprzez uiycie stwierdzeri dotyczacych przysztosci takich jak np. ,uwazac”, ,sadzi¢”,
,spodziewad sie”, ,moie”, ,bedzie”, ,powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaktada sig”, ich zaprzeczen, odmian lub
zblizonych terminéw. Zawarte w niniejszym raporcie stwierdzenia dotyczace spraw niebedacych faktami
historycznymi, nalezy traktowaé wytgcznie jako przewidywania wigzace sig z ryzykiem i niepewnoscig. Stwierdzenia
dotyczace przysztosci sq z koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i zatozeniach, ktére, choé¢ nasze
kierownictwo uznaje za racjonalne, sa z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnoscig oraz
innymi czynnikami mogacymi sprawi¢, ze faktyczne wyniki bedq sig znaczaco rézni¢ od wynikéw historycznych lub
przewidywanych. Z tego wzgledu nie mozna zapewnic, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci wystapi lub, jesli nastapi, jakie beda nastgpstwa jego wystgpienia dla wyniku dziatalnosci
operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie nie
nalezy polega¢ na takich stwierdzeniach dotyczacych przysztodci, ktére s wyrazone jedynie w dacie ich
sformufowania. O ile przepisy prawa nie zawierajg szczegétowych wymogéw w tym wzgledzie, Grupa nie jest
zobowigzana do aktualizacji lub weryfikacji tychze stwierdzeri dotyczacych przysztosci, aby uwzgledni¢ w nich nowe
zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan
analitykow lub danych szacunkowych.

Stwierdzenia odnoszgce sie do czynnikow ryzyka

W niniejszym raporcie opisalismy czynniki ryzyka, jakie Zarzad naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy, w
ktorej dziatamy, jednakze lista ta moze nie by¢ wyczerpujaca. Moze sig bowiem zdarzyé, ze istniejg inne czynniki,
ktére nie zostaly przez nas zidentyfikowane, a ktére mogtyby mie¢ istotny i niekorzystny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Czerwona Torebka. Prosimy o staranng
analize informacji zawartych w czesci Czynniki ryzyka niniejszego raportu, ktéra zawiera omodwienie czynnikow
ryzyka i niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscig Grupy.

&

czerwona torebka
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Skonsolidowany raport za | polrocze 2013 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowe] Czerwona Torebka S A,

Spdtka ,,Czerwona Torebka” 5.A, to podmiot powotany do zarzadzania spétkami komandytowo — akcyjnymi jako
ich komplementariysz. Spétka pod przewodnictwem Zarzadu kreuje i prowadzi polityke inwestycyjng i
operacyjna, a takze nadzoruje i kontroluje pozostatych osiemnascie podmiotow, ktdre realizujg wyznaczone cele i
przedsiewzigcia.

Grupa Czerwona Torebka twaorzy siec specjalistycznych punktéw handlowych i uslugowych pod nazwg Czerwona
Torebka w skali catego kraju. Mariusz Switalski - 2atoiyciel Grupy oraz zespdt zarzadzajacy Emitenta maja bogate
dodwiadczenie w zakresie tworzenia wiodacych sieci handlowych w Polsce. Zaréwno oscby, jak i struktury
organizacyjne funkcjonujgce w Grupie, uczestniczyly w budowaniu od podstaw sieci Eurocash, Biedronka oraz
Zabka - liderow giéwnych segmentdw handlu FMCG w Polsce, odpowiednio: hurtowego, dyskontéw |
convenience.

Obecna dzialalnosé Grupy Czerwona Torebka koncentruje sie na operacjach zwigzanych z szeroko pojetym rynkiem
handlu i ustug oraz nieruchomosci. Grupa wyrdznia pied segmentdw dziatalnosei:

» Segment Wynajem (wiodacy) to rozwijana od 2010 roku dziatalno$¢ Grupy, polegajaca na tworzeniu sieci
specjalistycznych punktéw handlowych i ustugowych Czerwona Torebka tj. dostarczanie wystandaryzowanych
powierzchni handlowych na wynajem i administrowanie nimi;

» Segment e-commerce — handel detaliczny prowadzony w Internecie z rozwijang siecig Punktéw Odbiordw;

» Segment Deweloperski [wygaszany} - zajmujacy sie realizacja i sprzedaza obiektéw handlowych oraz
mieszkari, w tym budowa obiektéw handlowych na potrzeby ekspansji sieci Biedronka w celu ich dalszej
odsprzedazy;

» Segment Posrednictwo (wygaszany) - zajmujacy sie posrednictwem na rynku nieruchomoici, w tym
posrednictwem w wyszukiwaniu lokalizacji dla sklepéw dyskontowych na zlecenie Jeronimo Martins Polska
5.A. {IMP), ktdre moga by¢ najmowane przez te spotke;

» Segment Grunty (wygaszany) - zajmujacy sie nieruchomosciami gruntowymi, obejmuje bank ziemi zbudowany
przez Grupe w latach poprzednich i uszlachetniany przez przeksztatcanie na dziatki budowlane w celu dalszej
odsprzedazy oraz wydzierzawiany w celu uzyskania biezacych przychodow czynszowych w toku procesu
uszlachetniania;

» Pozostala dziatalnos¢ Grupy nie przekracza 10% lgcznych przychodow.

Zarzad Grupy Czerwona Torebka podjat decyzje w zakresie prowadzenia dziatalnodci handiowej w ramach Grupy i
rozwijania jej w trzech segmentach e-commerce, convenience i dyskontu. Rozwiniecie segmentu e-commerce
nastepuje w oparciu o przejetg spotke Merlin.pl S.A., ktdra jest przedstawiana jako nowy segment dziatalnosci. W
ramach przejecia Grupa pozyska réwniez jeden z wiodacych podmiotdw na rynku convenience spotke Matpka S.A.,
ktara bedzie konsolidowana w kolejnym sprawozdaniu finansowym. Pierwsze sklepy w ramach rozwijanego we
whasnym zakresie projektu handlowego planowane sa do otwarcia pod koniec obecnego roku. Potozenie tak
silnego nacisku na projekty handlowe w ramach Grupy Czerwona Torebka spowoduje, ze segment handlowy
zajmie docelowo wiodqcg pozycje w ramach segmentow operacyjnych.

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Czerwona Torebka

W dniu 28 marca 2013 roku Prezes UOKiK wydal zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez
Czerwona Torebka S.A. kontroli nad Merlin.pl 5.A. Uzyskanie zgody bylo jednym z warunkdéw zawarcia Umowy
Inwestycyjnej, na podstawie ktérej Spotka nabyta akcje w Merlin.pl 5.A. 2godnie z zawartym listem intencyjnym z
dnia 04 lutego 2013 roku.

W dniu 26 czerwca 2013 roku Czerwona Torebka S.A., Pan Mateusz Switalski oraz spétka Matpka S.A. zawarli
umowe inwestycyjng w przedmiocie nabycia przez Spotke w drodze aportu akcji Malpka S.A. Strony zobowigzaty
sie w szczegdinosici do zawarcia umowy objecia akeji | wniesienia aportu, na podstawie ktérej akcjonariusz Matpka
S.A. whniesie wklad niepienieiny w postaci posiadanych przez siebie akcji zwyktych imiennych serii A w ilosci

I
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Skonsohdowany raport za | pétrocze 2013 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej Czerwona Torebka S A.

25.873.500, ktore stanowig 100% w kapitale zaktadowym Matpka 5.A., na pokrycie obejmowanych 21.785.991
nowo emitowanych przez Spotke akeji na okaziciela serii F
W umowie inwestycyjnej zastosowano mechanizm typu ,claw — back”, uzalezniajgcy wysokos¢ ostatecznej ceny od
przysztych rezultatow przejmowanej spotki. W przypadku, gdy zbadane sprawozdanie finansowe Matpka S.A. za rok
2013 wykaie negatywne odchylenie (minus) o ponad 20 % przynajmniej jednego z dwoch monitorowanych
wskaznikow tejze spotki, tj. EBIDTA oraz EBIDTA-CAPEX, Mateusz Switalski zobowigzany bedzie do nieodplatnego
zbycia na rzecz Spotki tacznie 10.892.995 akcji, w tym:
1) 7.502.600 nowych akcji w terminie 3 tygodni od dnia wydania przez bieglego rewidenta opinii z badania
sprawozdania finansowego Matpka S.A. za 2013 rok, z ktérego to sprawozdania finansowego wynikac bedzie,
iz negatywne odchylenia wystapity, przy czym nie péiniej niz do dnia 21 lipca 2014 roku;
2) 3.390.395 nowych akcji w terminie 3 miesiecy od dnia wydania przez biegtego rewidenta opinii z badania
sprawozdania finansowego Matpka S.A. za 2013 rok, z ktdrego to sprawozdania finansowego wynika¢ bedzie,
iz negatywne odchylenia wystgpily, przy czym nie pozniej niz do dnia 30 wrzesnia 2014 roku.

W dniu 05 sierpnia 2013 roku Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow wydat zgode na dokonanie
koncentracji, polegajacej na przejeciu przez Spétke kontroli nad Matpka S.A. Tym samym spetnione zostato ostatnie
wymaganie, niezbedne do przeprowadzenia transakcji potaczenia obu podmiotow, sfinalizowane 30 sierpnia
bieigcego roku.

Struktura akcjonariatu

Giéwnym akcjonariuszem Czerwona Torebka §.A. jest pan Mariusz Switalski, ktory bezposérednio i posrednio przez
podmioty Switalski & Synowie bedace w jego posiadaniu na dziefl 30 sierpnia 2013 roku posiada 36.341.188 akcji
Spotki stanowigcych 68% jej kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 68% ogdlnej liczby glosdw na Walnym
Zgromadzeniu.

. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio akcje oraz
liczba gtoséw na walnym zgromadzeniu

stan na 30 sierpnia 2013 stan na 14 maja 2012
Udzial w Udziat w Udzial w Udziat w
kapitale ogoingj kapitale ogolnej
zakladowy  llodé liczbie zakladowy  llosc liczbie
Akcjonariusz llost akgji  m[%] gloséw  glosow (%] lloséakej  m[%] glosdow  glosow [%]
Pan Mariusz Switalski 1875000 4% 1875000 4% 1875000 4% 1875000 4%
Pierwsza - Switalski & Synowie 6 125 000 11% 6125 000 1% 6125000 12% 6125000 13%
Trzecia - Switalski & Synowie 3 341 188 6% 3341188 6% 3750000 8% 3750000 8%
Czwarla - Switalski & Synowie 2 530 000 5% 2530000 5% 5000000 10% 5000000 10%
Piata - Switatski & Synowie 2530000 5% 2530000 5% 5000000 10% 5000000 10%
Szbsta - Switalski & Synowie 2 530 000 5% 2530000 5% 5000000 10% 5000 000 10%
Siodma - Switalski & Synowie 8 705 000 16% 8705000 16% 5000000 10% 5000000 10%
Osma - Switalski & Synowie 8 705 000 16% 8 705 000 16% 5000 000 10% 5000 000 10%
Forteam Invesiments S.arl. 12 138 439 23% 12138439 23% 12275000 25% 12275000 25%
Mniejszosciowi (Fee float) 2689135 5% 2689135 5% 0 0% 0 0%
Program menedzerski 545 373 1% 5451373 1% 0 0% 0 0%
Real Estaie Developers S.arl. 1081614 2% 1081614 2% 0 0% ] 0%
EKART Societe Anonime 444 326 1% 444 326 1% 0 0% 0 0%
Razem 53 240 075 100% 53 240 075 100% 49 025000 100% 49 025 000 100%
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Obrét akcji wtasnych

W dniu 11 stycznia 2013 roku pan Mariusz Switalski dokonat sprzedazy, poza rynkiem regulowanym, posiadanych
przez siebie 408.812 akcji serii B na rzecz kluczowych pracownikéw i wspotpracownikéw Grupy wypetniajac w ten
sposdb ustalenia przyjete w uchwale Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 14 grudnia
2012 roku w sprawie programu menadzerskiego.

W dniu 11 stycznia 2013 roku Forteam Investments S.ar.l. dokonata sprzedazy, poza rynkiem regulowanym,
posiadanych przez siebie 136.561 akcji serii A na rzecz kluczowych pracownikéw i wspotpracownikéw Grupy
wypetniajgc w ten sposéb ustalenia przyjete w uchwale Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 14 grudnia 2012 roku w sprawie programu menadzerskiego.

Dnia 25 kwietnia 2013 roku zostata podjeta uchwata przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy o
podwyiszeniu kapitatu zaktadowego Spdtki Czerwona Torebka S.A. w drodze emisji 1.525.940 akcji serii E o
wartosci nominalnej 0,20 PLN kazda. Akcje serii E zaoferowano akcjonariuszom nowo przejetej spotki Merlin.pl
Spatka Akcyjna w zamian za wktad niepienigzny w postaci przedsiebiorstwa.

W dniu 24 lipca 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto kolejng uchwate o
podwyiszeniu kapitatu zakltadowego Spdtki Czerwona Torebka S.A. w drodze emisji 21.785.991 akcji serii F o
wartosci nominalnej 0,20 PLN kazda. Akcje serii F zaoferowano Mateuszowi Switalskiemu, ktory jest
akcjonariuszem spétki Matpka S.A. Akcje zostang objete w zamian za wktad niepienigzny w postaci 25.873.500 akgji
spotki Matpka S.A., stanowigcych 100% kapitatu zakiadowego. Wktad na pokrycie akcji wniesiony zostanie na
moment finalizacji umowy w dniu 30 sierpnia 2013 roku, z zastrzezeniem, ze spétka Matpka S.A. zrealizuje zatozone
na koniec roku poziomy wskainikdw EBITDA, oraz EBITDA-CAPEX. W momencie kiedy okaze sie, iz negatywne
odchylenia od zatozonych poziomoéw wskainikow bedg przekracza¢ 20%, akcjonariusz spétki Matpka S.A. jest
zobowiazany do nieodptatnego zbycia 10.892.995 akgji serii F na rzecz Spétki Czerwona Torebka S.A. celem ich
umorzenia.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowych

. Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

2 kwartal Za okres 6 2 kwartal Za okres 6

za okres miesiecy za okres miesigcy zmiana %

od 01.04.2013 od 01.01.2013 od 01.04.2012 od 01.01.2012 1H2013/
wtys. PLN do 30.06.2013 do 30.06.2013 do 30.06.2012 do 30.06.2012  1H2012
Przychody ze sprzedazy 33913 51 851 26 807 37736  37,40%
Koszty wiasne sprzedazy (23 557) (33 615) (16 354) (19949)  68,50%
2Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 11078 18 958 8 690 16 024 18,31%
% przychodow ze sprzedazy 32,67% 36,56% 32,42% 42,46%
Koszty sprzedazy (6 231) (13 263) (4 306) (10764)  23,22%
Koszty ogélnego zarzadu (11 290) (17 787) (7 322) (13920) 27,78%
Koszty handlowe (3 056) (3 056) - - -
Zysk (strata) ze sprzedazy (9 499) (15 148) (2 938) (8660)  74,92%
Zysk (sfrata) ze zbycia nieruchomosci
inwestycyjnych 133 157 . - -
Zysk (strata) z wyceny majatku
inwestycyjnego (2918) (1372) 17 108 17108 -108,02%
Zysk (strata) z wyceny majatku
inwestycyjnego w budowie (1112) 7337 4 226 7333 0,05%
Pozostale przychody operacyjne 120 242 150 2322 -89,58%
Pozostate koszty operacyjne (353) (499) (514) (722) -30,89%
EBIT (13 629) (9 283) 18 032 17381 -153,41%
% przychoddow ze sprzedazy -40,19% -17,90% 67,27% 46,06% -138,87%
EBITDA (13 069) (8 225) 18 492 18415 -144,66%
% przychodow ze sprzedazy -38,54% -15,86% 68,98% 4880% -132,51%
Przychody finansowe 443 608 554 1059 -42,59%
Koszty finansowe (1559) (5737) (2528) (4761)  20,50%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (14 745) (14 412) 16 058 13679 -205,36%
Podatek dochodowy (318) (398) (284) (450) -11,56%
Zysk netto (15 063) (14 810) 15774 13229 -211,95%
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Komentarz Prezesa Zarzagdu do wynikéw pierwszego pdéirocza 2013 roku

Dla Spotki Czerwona Torebka | potrocze 2013 r. byto okresem dynamicznej rozbudowy Grupy Kapitatowej. W jej
sktad w tym czasie weszta spétka Merlin.pl, wiodacy na naszym rynku podmiot w segmencie e-commerce.
Prowadzono takie dziatania zmierzajgce do akwizycji spétki Matpka rozwijajacej sieé sklepéw typu convenience.
Realizowano rowniez prace przygotowawcze dotyczace rozpoczgcia budowy nowej sieci dyskontowej, ktérej
pierwsze placéwki zostang otwarte pod koniec tego roku.

Celem podejmowanych w tym okresie dziatari byt rozwdj najbardziej perspektywicznych segmentéw, ktére w
dtuzszym okresie czasu zapewnig Grupie wysokie stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu. W szczegdlnosci
oznaczato to koncentracje na rozbudowie wymienionych formatéw handlowych poprzez zaangazowanie $rodkéw
finansowych i zasobéw ludzkich, przy jednoczesnym spowolnieniu rozwoju pionu deweloperskiego dotyczacego
gtéwnie budowy pasazy handlowych Czerwona Torebka.

Dynamiczny rozwoj szerokiego wachlarza formatéw handlowych zwigzany byt jednak ze wzrostem kosztow.
Konieczny jest rdwniez okres na osiggniecie progu rentownosci przez realizowane projekty handlowe. To
powoduje, ze pozytywnych efektdéw zwigzanych z poniesionymi naktadami nalezy spodziewaé sie w wynikach
kolejnych okresow. Spowolnienie tempa otwierania nowych pasazy handlowych z kolei przetozyto sie na nizsze od
zaktadanych zyski z wyceny majatku inwestycyjnego. Konsekwencja realizowanej strategii rozwoju byto czasowe
pogorszenie wynikow w | pétroczu br., w szczegdlnosci na poziomie EBITDA, EBIT, wyniku brutto oraz netto.

W efekcie w | pétroczu 2013 r. Grupa Kapitatowa Czerwona Torebka uzyskata 51,85 min zt przychodéw, co oznacza
wzrost 0 37,4% w porédwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku. Poprawa obrotéw byta konsekwencjag
rozbudowy sieci pasazy handlowych. Zysk brutto na sprzedazy zwiekszyt sie w ujeciu r/r 0 18,3% do 18,96 min zt. W
pierwszych szesciu miesigcach br. Czerwona Torebka zanotowata wzrost kosztéw ogolnego zarzadu oraz kosztow
sprzedazy, w zwigzku z wiekszymi naktadami poniesionymi na rozwoj formatéw handlowych. W sytuacji ujemnej
wyceny majatku inwestycyjnego, na co wptyw miato m.in. spowolnienie tempa budowy pasazy handlowych, Grupa
Kapitalowa w | pétroczu 2013 r. poniosta blisko 9,28 min zt straty na dziatalnoici operacyjnej (EBIT), wzgledem
blisko 17,38 min zf zysku w tym samym okresie poprzedniego roku. Na poziomie wyniku netto Grupa Czerwona
Torebka poniosta strate w wysokosci 14,81 min zt w poréwnaniu do 13,23 min 2t zysku w | péiroczu 2012 r.
Realizacja rozpoczetych, bardzo perspektywicznych projektéw, jest w opinii Zarzadu Czerwonej Torebki, gwarancja
zdecydowanej poprawy wynikéw w kolejnych okresach, przy jednoczesnym dynamicznym wazroscie skali
prowadzonej dziatalnosci.
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Omowienie istotnych zdarzen wptywajgcych na dziatalnosc Grupy

» W dniu 09 stycznia 2013 roku Spoétka Czerwaona Torebka S.A. podpisata umowe emisyjng z Alior Bank S.A.
hedacym Agentem Emisji, kidrej zamiarem jest wyemitowanie obligacji dokenane w ramach programu
emisji o tacznej kwocie 100.000 tys. PLN oraz wprowadzenie obligac)i na rynek Catalyst. W pierwszym
kwartale 2013 roku zaoferowano inwestorom pakiet nr | w wysokosci 30.000 tys. PLN, 2 czego przydzielono
na rzecz wybranych inwestorow 14.610 tys. PLN wilosci 1.461 sztuk obligacji.

» W dniu 09 stycznia 2013 roku spdtka ,Pietnasta — Czerwona Torebka Spétka Akcyjna” SKA podpisata umowe
kredytu inwestycyjnego 2 Alior Bank na kwote 88.500 tys. PLN.

» W dniu 08 maja 2013 Zarzad spotki ,Czerwona Torebka” S.A. zrealizowal podpisang Umowe Inwestycyjna,
miedzy Spotka a Real Estate Developers $.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu i EKART Societe Anonime z
siedziba w Luksemburgu poprzez zawarcie umow objecia przez wiascicieli akcji spotki Merlin.pl S.A. i
whniesienia przez nich wktadow niepienieznych w postaci posiadanych 15.389 akcji Merlin.pl S.A. o wartosci
nominalnej 100 zt kazda stanowigcych tacznie 99,60 % w kapitale zakladowym Merlin.pl S.A. W zwigzku z
powyiszym, Czerwona Torebka nabyla 15.389 akcji Merlin.pl S.A. i stala sig podmiotem dominujacym
wobec Merlin.pl S.A. W zamian za wniesione akcje spotki Merlin.pl S.A. dotychczasowi wlasciciele objeli
1.525.940 nowych akcji na okaziciela serii E Spétki, o wartosci nominalnej 0,20 zt kaida, tj.:

1. Real Estate Developers S.a.r.| z siedzibg w Luksemburgu objat 1.081.614 akcji Spotki;
2. EKART Societe Anonime z siedziba w Luksemburgu objat 444.326 akcji Spotki.

» Dnia 14 czerwca 2013 roku 2arzad spotki podjat uchwatg, na podstawie ktérej zatwierdzone zostato
rozszerzenie zakresu prowadzone] dziatalnoici gospodarczej w stosunku do modelu biznesowego dotychczas
realizowanego przez Grupe Czerwona Torebka, o model dziatania polegajgcy na prowadzeniu przez spotki
komandytowo-akeyjne sieci tanich sklepéw ogdlnospoiywczo-przemystowych pod markg ,Czerwona
Torebka”. Sklepy ,Czerwona Torebka” lokalizowane bedq w pasazach handlowo-ustugowych ,Czerwona
Torebka” nalezacych do spotek z Grupy, jak i w obiektach najmowanych na podstawie wieloletnich umow
najmu od ich wiascicieli.

» W dniu 26 czerwca 2013 roku Spotka, Pan Mateusz Switalski oraz spotka Matpka 5.A. zawarli umowe
inwestycyjng w przedmiocie nabycia przez Spétke w drodze aportu akcji Matpka S.A. Strony zobowiazaty sie w
szczegolnoéci do zawarcia umowy objecia akeji | wniesienia aportu, na podstawie ktdrej akcjonariusz Matpka
S.A. wniesie wklad niepieniezny w postaci posiadanych przez siebie akeji zwykltych imiennych serii A w ilosci
25.873.500, ktdre stanowig 100% w kapitale zakladowym Matpka S.A., na pokrycie obejmowanych
21.785.991 nowo emitowanych przez Spétke akeji na okaziciela serii F.

Przychody

W pierwszym poétroczu 2013 roku skonsolidowane przychody ze sprzedaiy osiggnely poziom 51.851 tys. PLN w
poréwnaniu do 37.736 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost o 14,115 tys PLN i
odpowiednio 37,40%. Wzrost przychoddw w omawianym okresie to z jednej strony skutek sprzedazy majatku w
postaci obiektow handlowych z segmentu deweloperskiego oraz przychody z tytutu wynajmu powierzchni
handlowej, bedacej podstawa glownego segmentu dziatalnosci Grupy; z drugiej zas strony przychody nowego
segmentu dzialalnosci Grupy, jakim jest dziatalnos¢ handlowa, a scislej e-commerce.

Koszty wiasne sprzedazy, koszty sprzedazy, koszty ogélnego zarzadu i koszty handlowe

W pierwszym poiroczu 2013 roku nastgpit wzrost kosztow wtasnych sprzedaiy o 13.666 tys. do 33.615 tys. PLN
czyli wzrost o 68,50% w poréwnaniu z anzlogicznym okresem roku poprzedniego. Wzrost kosztéw wtasnych wynika
przede wszystkim z pojawienia sie nowego segmentu dziatalnoSci i przypisanego do niego kosztu sprzedazy
towarow oraz kosztow zwigzanych ze sprzedazg obiektow. Poza tym wazrosty koszty zwigzane z wypracowywaniem
przychoddw z tytutu wynajmu.
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Koszty sprzedazy na 30 czerwca 2013 roku wyniosty 13.263 tys. PLN a wiec 0 2.499 tys. PLN i 23,22% wiecej niz w
roku ubiegtym co réwniei jest wynikiem wigkszej ilosci posiadanych nieruchomosci i ciazacych na nich kosztach
podatkow lokalnych.

Koszty ogdlnego zarzadu w pierwszym pétroczu 2013 roku wzrosty o 3.867 tys. PLN a wiec 0 27,78% w poréwnaniu
do analogicznego okresu 2012 roku. Najwigkszy wptyw na zwiekszenie kosztéw zarzadu miaty poniesione wydatki
zwiazane z procesem akwizycji oraz doradztwem finansowym i kosztami poniesionymi na zdobycie finansowania
zewnetrznego w postaci zaptaconych prowizji za ustugi.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w pierwszym potroczu 2013 roku 6.364 tys. PLN, co oznacza spadek w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 20.399 tys. PLN. Na pozostate przychody operacyjne
sktadaty sie przede wszystkim wyniki przeprowadzonych wycen dla nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci
godziwej. Tak duzy spadek wynika ze zdecydowanie mniejszej ilosci obiektow, dla ktdrych dokonano wyceny oraz
faktu, iz cze$¢ wycenionych w przesztosci obiektow stracita na wartosci.

Pozostate koszty operacyjne w pierwszym potroczu 2013 roku byly nizsze o 223 tys. PLN, co oznacza spadek w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 30,89%. Zmniejszenie tej pozycji to przede wszystkim
jednorazowy efekt 2012 roku dotyczacy przeklasyfikowania aktywa leasingowego i kosztéw 2z tytutu réznic
kursowych z tym zwigzanych. Ponadto na pozostate koszty operacyjne sktadaja sie przede wszystkim odpisy na
naleznosci, darowizny, kary.

Przychody finansowe i koszty finansowe

W pierwszym poétroczu 2013 roku przychody finansowe wyniosty 608 tys. PLN i byty niisze w poréwnaniu do
przychoddw uzyskanych w pierwszym pétroczu 2012 roku o 451 tys. PLN tj. 42,59%. Przychody finansowe to
gtéwnie uzyskiwane odsetki z tytutu lokat bankowych. Tendencja spadkowa jest spowodowana wydatkami
inwestycyjnymi oraz obnizaniem sie salda wolnych $rodkéw pienieznych dedykowanych na lokaty bankowe.

Koszty finansowe w pierwszym pétroczu 2013 roku byly wyisze niz w analogicznym okresie 2012 roku o 976 tys.
PLN, czyli 0 20,50%. Gtdwng przyczyna wzrostu obciazenia z tego tytutu jest rosnaca wartosc zaciagnietego dtugu i
koszty jego obstugi, a takze strata z wyceny instrumentow finansowych.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w okresie szeéciu miesiecy 2013 roku wynidst 398 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie
2012 roku wynidst 450 tys. PLN. Biezgca czes¢ podatku dochodowego wyniosta w powyzszym okresie (-440 tys.
PLN), natomiast w poprzednim roku (-159 tys. PLN). Cze$¢ odroczona wyniosta odpowiednio 42 tys. PLN i (-291 tys.
PLN).
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Analiza rentownosci
.Analiza rentownosci

Za okres 6 Za okres 6 g
miesiecy miesigcy zmiana %
tys. PLN

wis 0d 01012013  od 01.01.2012 1112:01132’
do 30.06.2013 do 30.06.2012

Przychody ze sprzedazy 51 851 37736 37.40%

Zysk (strata) brutio ze sprzedazy 18 958 16 024 18,31%
Renbbwnosé bruto na sprzedazy 36,56% 42 46%

EBITDA (EBIT+amortyzacja) {8 225) 18 415 -144,66%
Marza EBITDA -15,86% 48,80%

Zysk z dzialalnosci operacyjnej - EBIT (9 283) 17 381 -183,41%
Marza zysku operacyjnego - EBIT % -17,90% 46,06%

Zysk brufo (14 412) 13679 -205,36%

2Zysk netio (14 810) 13229 -211,95%
Rentownosé zysku netio % -28,56% 35,06%
Rentownos¢ kapitatow / ROE -2,61% 2,51%
Rentownos¢ aktywow /ROA -1.97% 201%

W pierwszym potroczu 2013 roku stopa zwrotu 2 kapitatu wiasnego wyniosta (-2,61%), podczas gdy w pierwszym

potroczu 2012 roku osiggneta ona poziom 2,51%. W tym samym okresie rentownosé aktywow spadta z 2,01% do

poziomu (-1,97%). Powodem biegunowodci

wskaznikow jest

sprawozdawczym w poréwnaniu do okresu poprzedniego.

osiggnieta

strata w bieigcym okresie
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

. Wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Nadziei Nadzien Nadzien zmiana% zmiana %

wtys. PLN 30 czerwea 31grudnia 30 czerwca 30.06.2013/ 30.06.201%/
2013 2012 2012 31.12.2012 30.06.2012
Aktywa trwale {(dtugoterminowe) 570 320 525021 454395  B63% 25,51%
Nieruchomosci inwestycyjne 523102 509 969 439176 2,58% 19,11%
Wartpsci niemateriaine 1107 733 819 51,02% 35,16%
Wartosc irmy 26 711 - - - -
Rzeczowe aklywa frwale 16 977 12 548 12 912 35,30% 31,48%
Nalemosci diugoterminowe i pozostale 2423 1771 1488 36,82% 62,84%
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 180 215 200 264 205 189 -10,01% “1217%
Zapasy 124 791 141 443 143 299 A1,77%  -12,92%
Naleznosei 12724 211217 16 089 -40,03%  -20,91%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenly 39371 14 636 42 004 169,00% -6,27%
Pozostale naleznosci krokolerminowe 3329 22 968 3797 -85,51% -12,33%
Aktywa razem 750 535 725 285 659 584 3.48% 13,79%
Kapitat wiasny 567 674 562 662 526 195 0,89% 7,88%
Zobowigzania dlugoterminowe 120 398 111 505 97 243 1,98% 23.81%
Dhugoterminowe kredyty i pozy czki 99 917 105 318 89769 -5,13% 11,30%
Dhuzne papiery wartpsciowe 13 564 - - - -
Zobowigzania z tytuu leasingu fnansowego 2682 2257 4100 18.83% -34,59%
Pozostale zobowigzania diugoterminowe 4235 3930 3374 7,76% 25,52%
Zobowiazania krotkoterminowe 62 463 51118 36 146 22,19% 72,81%
Krotkoterminowe kredyly i poZyczki 23151 20 071 13839 15,35% 6§7,29%
Diuzne papiery waripsciowe 1082 - - - -
Zobowigzania handlowe i podakowe 19 027 21923 14 448 13.21% 31.71%
Zobowiazania z tytulu leasingu fnansowego 1384 1093 1529 26,62% -9,48%
Pozostate zobowiazania krotkoterminowe 17 819 8 031 6332 121,88%  181,41%
Pasywa razem 750 535 725 285 659 584 3,48% 13,79%

Aktywa trwate

Na koniec czerwca 2013 roku aktywa trwate wyniosly 570.320 tys. PLN i stanowily 75,99% sumy aktywéw ogétem
w poréwnaniu do 525.021 tys. PLN na koniec 2012 roku — 72,39% i 454.395 tys. PLN z korca czerwca 2012 roku -
68,890% sumy aktywow ogéfem. Pomimo odnotowanego spadku wartosci nieruchomosci inwestycyjnych
praktycznie Grupa odnotowata trend wzrostowy tej pozycji jako efekt rosmgcego portfela nieruchomosci
inwestycyjnych.
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Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnety na koniec czerwca 2013 roku poziom 180.215 tys. PLN w pordownaniu do 200.264 tys.
PLN na koniec grudnia 2012 roku i 205.189 tys. PLN z korica czerwca 2012 roku. Odnotowano spadek aktywow
obrotowych wskutek procesu sprzedaly obiektéw handlowych zaklasyfikowanych do zapasow a spadek
pozostalych naleznosci to jednorazowy efekt rozliczenia emisji akcji z korica 2012 roku. Wzrost salda $rodkéow
pienieznych w pierwszym pétroczu 2013 roku to wynik zakoriczonego procesu emisji abligacji. Aktywa obrotowe
stanowity na koniec czerwca 2013 roku 24,01% sumy aktywow (27,61% na koniec 2012 roku i 31,11% na koniec
czerwca 2012 roku), w tym zapasy 16,63% {19,50% na koniec 2012 roku i 21,73% na koniec czerwca 2012 roku),
naleznosci 1,70% (2,93% na koniec 2012 roku i 2,44% na koniec czerwca 2012 roku), $rodki pieniezne 1 ich
ekwiwalenty 5,25% (2,02% na koniec 2012 roku i 6,37% na koniec czerwca 2012 roku).

Kapitat wiasny

Kapitat wiasny na koniec pierwszego potrocza 2013 roku wynidst 567.674 tys. PLN w poréwnaniu do 562.662 tys.
PLN na koniec 2012 roku i 526.195 tys. PLN na koniec pierwszego pétrocza 2012 roku. Kapital wlasny stanowil na
koniec czerwca 2013 roku 75,64% sumy pasywow w poréwnaniu do grudnia 2012 roku, gdzie udzial ten wynidst
77,58% i do czerwca 2012 roku, gdzie réwny byl 79,78% sumy bilansowe;.

Zobowiazania diugoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwea 2013 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty 120.398 tys. PLN (16,04%
sumy bilansowej) w poréwnaniu de 111.505 tys. PLN (15,37% sumy bilansowej) na koniec 2012 roku i 97.243 tys.
PLN (14,74% sumy bilansowej} na koniec pierwszego potrocza 2012 roku. W analizowanym okresie nastapit wzrost
zobowiazan diugoterminowych o 8.893 tys. PLN, na ktéry ztozyt sie wzrost zobowigzan 2 tytutu wyemitowanych
obligacji, a takie spadek salda kredytow dtugoterminowych o 5.401 tys. PLN.

Zobowigzania krotkoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2013 roku zobowiazania krétkoterminowe wyniosty 62,463 tys. PLN {8,32% sumy
bilansowej) w poréwnaniu do 51.118 tys. PLN {7,05% sumy bilansowej) na koniec 2012 roku i 36.146 tys. PLN
(5,48% sumy bilansowe;j) na koniec pierwszego péirocza 2012 roku. W biezacym okresie szesciu miesigey 2013 roku
nastapit wzrost zobowigzarn krétkoterminowych o 11.345 tys. PLN. Na zmiang wartoici zobowigzan
krétkoterminowych sktada sie ich zmniejszenie wynikajgce giownie ze splaty zobowiazan, a takie ich wzrost z
tytutu zaciggnietych kredytow bankowych, wyemitowanych przez Grupe abligacji oraz dokonanych przez
kontrahentéw przedplat i zaliczek na sprzedaz obiektdow komercyjnych.

Analiza zadtuienia
B Analiza zadiuzenia

zmiana %

wtys. PLN 30 czerwca 2013 30 czerwea 2012 30.06.2013/

30.06.2012

Wakaznik zadiuzenia kapitaiu wiasnego 32,21% 25,35% 27.07%

Wshaznik pokrycia aktywow trwafych kapitalem wiasnym 99,54% 115,80% -14,05%
Wekaznik zadluzZenia kapitstu wiasnego

zadhuzeniem oprocentowanym 24 98% 20,76% 20,31%

Wedlug stanu na koniec czerwca 2013 roku wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego wyniost 32,21% i byt wyiszy o
6,86 p.p. od poziomu z czerwca 2012 roku. Rosnacy wskainik zadtuienia odzwierciedla przyrost diugu obcego
wzgledem kapitatow wiasnych.
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Wskaznik pokrycia aktywow trwalych kapitatem wtasnym wynidst 99,54% na koniec pierwszego potrocza 2013 roku
i byt nizszy o (-16,27 p.p.) od poziomu z konca czerwca 2012 roku. Malejacy wskainik to swiadectwo szybszego
przyrostu wartosci aktywow trwatych w postaci wykreowanej wartodci firmy z tytutu nabycia jednostki
gospodarczej Merlin,pl S.A., w porownaniu do przyrostu wartosci kapitatéw wiasnych,

Wskainik zadtuienia kapitatu wtasnego zadtuieniem oprocentowanym wynidst na koniec pierwszego potrocza
2013 roku 24,98% i byt wyiszy o 4,22 p.p. od poziomu obliczonege na koniec czerwca 2012 roku. Na wzrost
wskaZnika wptyw maja przede wszystkim wyemitowane obligacje.

Analiza ptynnosci
[l Analiza plynnosci

zmiana

wtys. PLN 30 czerwea 2013 30 czerwca 2012 30.06.2013/
30.06.2012

1.CyKl rofacji zapasow 3 581 (247 8)
2.Cyki rotacji naleznosci 17 32 (14.4)
3.Cykt rolacji zobowiazan 45 45 03
4.Cykl operacyjny (1+2) 351 613 (262,0)

5.Konwersja gotowki (4-3) 306 568 {262,3)
6. Wskaznik biezgcej plynnosci 29 57 (2.8)

7. Wskaznik szybkiej ptynnosci 08 1,6 (0,8)

Wskainik biezacej ptynnosci wynidst na koniec czerwca 2013 roku 2,9x i byt mniejszy od poziomu na koniec
pierwszego potrocza 2012 roku o (-2,8). Trend malejgcy wskainika oznacza skrocenie okresu uptynniania zapasow
przy jednoczesnym wydtuzeniu kredytu kupieckiego. Wskaznik szybkiej ptynnosci osiagnat poziom 0,8x na keniec
czerwca bieiacego roku i byl dwa razy nizszy od poziomu z czerwca 2012 roku. Spadek wskaznika to gtéwnie
zwigkszajqce sig saldo zobowiazari handlowych oraz zobowiazari finansowych. Cykl konwersji gotéwki za pierwsze
pétrocze 2013 roku byt 0 262,3 dnia krétszy w pordwnaniu do czerwca 2012 roku. Skrdcenie sie cyklu to wynik
intensyfikacji sprzedazy obiektéw komercyjnych nie wpisujacych sie do strategii dziatania Grupy przy
jednoczesnym usprawnieniu procedur windykacji naleznosci przekdadajacych sie na obnizenie ich rotacji.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

. Wybrane pozycje ze skonsolidowanego rachunku przeptywoéw pienieznych

Za okres 6 Zaokres 6 .
miesigcy miesiecy zmiana %
tys. PLN
whs 0d 01.01.2013  od 01.0.2012 11:";'];132’
do 30.06.2013  do 30.06.2012
Przeplywy srodkaw pienigZnych z dzialalnosci operacyjne; 14 868 38 765 -61,65%
Przeplywy srodkow pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej (11017) (37 500) -70,62%
Przeplywy érodkaw pienienych z dziatainosci finansowej 20 884 (8103) -357,73%
Przeplywy pieniezne razem 24735 (6 838) -461,73%

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W pierwszym pétroczu 2013 roku przeptywy pienieine netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety wartosc 14.868
tys. PLN w poréwnaniu z 38.765 tys. PLN w analogicznym okresie 2012 roku. Dodatnie przeptywy w okresie
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sprawozdawczym byty spowodowane zmianami w kapitale obrotowym, a w szczegdlnosci zmianami stanu zapaséw
wynoszacymi 23.286 tys. PLN oraz zmianami stanu naleznosci wynoszacymi 10.233 tys. PLN i zobowigzan (-12.966
tys. PLN).

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W pierwszym poétroczu 2013 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty (-11.017 tys.
PLN) w poréwnaniu z (-37.500 tys. PLN) w analogicznym okresie 2012 roku. Zmiana w poziomach inwestycji wynika
gtéwnie z realizowanej sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 13.505 tys. PLN oraz zmniejszonych wydatkow na
budowe kolejnych obiektow.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej
Przeptywy z dziatalnosci finansowej na koniec czerwca 2013 roku osiggnety poziom 20.884 tys. PLN w poréwnaniu z

(-8.103 tys. PLN) w analogicznym okresie 2012 roku. Kierunek dynamiki dziatalnosci finansowej wynika ze
2wiekszania sie zadtuzenia finansowego w postaci otrzymanych srodkéw z tytutu emisji akcji dedykowanych do
obrotu gietdowego oraz srodkdw z emisji obligacji.




Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartal 2012 roku

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka 5 A

Podsumowanie jednostkowych wynikow finansowych

. Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskéw i strat

2kwartal  Zaokres 6 2 kwartal  Zaokres 6

za okres miesiecy za okres miesiecy zmiana %

od 01.04.2013 od 01.01.2013 od 01.04.2012 od 01.01.2012 1H2013/

wtys. PLN do 30.06.2013 do 30.06.2013 do 30.06.2012 do 30.06.2012 1H2012
Przychody ze sprzedazy 8020 15774 4 658 9932  58,82%
Koszty sprzedazy (792) (1834) (571) (1369) 3397%
Koszty ogalinego zarzadu {6 704) (13037} {(3310) (7307) 7842%
Zysk (strata) ze sprzedazy 525 904 778 1257  .28,08%
Pozostale przychody operacyjne 3 30 108 121 -71521%
Pozostale koszly operacyjne (31 (73) (2) (4) 1725,00%
EBIT 497 861 882 1374 -37,34%
% przychodow ze sprzedazy 6,20% 5,46% 18,94% 13.83%  -60,54%
EBITDA 708 1282 1079 1750  -26,74%
% przychodéw ze sprzedazy 8,83% 8,13% 23,16% 17,62%  -53.87%
Przychody inansowe 77 139 4 11 1163,64%
Koszly finansowe {257) (306} (17) (37) 727,03%
2ysk (strata) przed opodatkowaniem 316 693 868 1347  -48,55%
Podakek dochodowy (318) (398) (284) (358) 11,17%
Zysk netto (2) 295 584 989  .7017%
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Przychody

W pierwszym potroczu 2013 roku jednostkowe przychody ze sprzedazy osiggnely poziom 15.774 tys. PLN w
porownaniu do 9.932 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost o 5.842 tys. PLN |
odpowiednio 58,82%. Wzrost przychodow w omawianym okresie to przede wszystkim skutek wzrostu kosztow
operacyjnych, ktdére Spétka przenosi na spdtki komandytowo-akcyjne w postaci ustugi  zarzadzania
komplementariusza.

Koszty sprzedazy i koszty ogolnego zarzadu

Koszty sprzedazy na 30 czerwca 2013 roku wyniosty 1.834 tys. PLN, a wiec 0 465 tys. PLN i 33,97% wiecej ni2 w
roku ubiegtym, co jest wynikiem rosngcych wydatkow marketingowych ponoszonych na podnoszenie
rozpoznawalnosci marki Czerwona Torebka.

Koszty ogolnego zarzgdu rowniez wzrosly w pierwszym pétroczu 2013 roku o 5.730 tys. PLN, a wiec 0 78,42% w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2012 roku, co z kolei byto gléwnie spowodowane przez podpisang umowe
sponsoringowy z klubem sportowym Sowiniec Polo Club w celu kreowania i budowania pozytywnego wizerunku
firmy oraz kosztami doradztwa zwigzanymi z procesem akwizycji.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosly w pierwszym pétroczu 2013 roku 30 tys. PLN, co oznacza spadek w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 91 tys. PLN. Na pozostale przychody operacyjne
skiadaly sie przede wszystkim wyniki ze sprzedazy aktywdw trwatych

Pozostate koszty operacyjne w pierwszym pélroczu 2013 roku byly wyisze o 69 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 1.725%. Zwiekszenie tej pozyeji to przede wszystkim
efekt wyplaconych darowizn na rzecz fundacji pozarzadowych.,

Przychody finansowe i koszty finansowe

W pierwszym pdtroczu 2013 roku przychody finansowe wyniosty 139 tys. PLN i byly wyisze w poréwnaniu do
przychodow uzyskanych w pierwszym pdtroczu 2012 roku 0 128 tys. PLN, czyli 1.163,64%. Przychody finansowe to
gtéwnie uzyskiwane odsetki z tytutu lokat bankowych, Werost w biezacym okresie w pordwnaniu do ubiegtego
roku to efekt uzyskania odsetek bankowych od lokowanych srodkow pozyskanych z tytutu emisji obligacji.

Koszty finansowe w pierwszym poétroczu 2013 roku byly wyZsze niz w analogicznym okresie 2012 roku o 269 tys.
PLN, czyli 0 727,03%. Gtowna przyczyng wzrostu obcigzenia z tego tytutu jest zaptacona prowizja z tytutu obstugi
procesu emisji obligacji oraz odsetki od obligacji.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w okresie szeéciu miesiecy 2013 roku wynidst 398 tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie
2012 roku wynidst 358 tys. PLN. Bieiaca czesé podatku dochodowego wyniosta w powyistym okresie (-440 tys.
PLN), natomiast w poprzednim roku (-159 tys. PLN). Czeé¢ odroczona wyniosta odpowiednio 42 tys. PLN i (-199 tys.
PLN).

I
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Analiza rentownosci
[ Analiza rentownosci

Za okres b Za okres 6 o

miesigcy miesiecy e

wtys: RLN 0d 01.01.2013  od 01.01.2012 11122001132’
do 30.06.2013 do 30.06.2012

Przychody ze sprzedazy 15774 9932 58,82%

Zysk (sfrata) brutio ze sprzedazy 15774 9932 58,82%
Rentownos¢ bruto na sprzedazy 100,00% 100,00%

EBITDA (EBIT+amortyzacja) 1282 1750 -26,74%
Marza EBITDA 8,13% 17,62%

Zysk z dzialalnosci operacyjnej - EBIT 861 1374 -37,34%
Marza zysku operacyjnego - EBIT % 5,46% 13,83%

Zysk brutio 693 1347 -48,55%

Zysk netto 295 989 -70,17%
Rentownosc zysku neto % 1,87% 9,96%
Rentownos¢ kapitatow / ROE 0,05% 0,17%
Rentownost aktywow /ROA 0,05% 017%

W pierwszym pétroczu 2013 roku stopa 2wrotu 2 kapitatu wtasnego oraz stopa zwrotu z aktywéw wyniosty 0,05%,

podczas gdy w pierwszym poétroczu 2012 roku osiggnety one poziom 0,17%. W analizowanym okresie rentownosc

aktywow oraz kapitatéw spadta w zwigzku ze spadkiem wyniku netto.
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Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

[ Wybrane pozycje z jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej

Nadzien Nadzien Nadzien zmiana% 2miana%
wtys. PLN 30 czerwca 31 grudnia 30czerwca 30.06.2013/ 30.06.2013/
2013 2012 2012 31.12.2012 30.06.2012
Aktywa trwale (dlugoterminowe) 623962 580 519 530 558 7,48% 7,48%
Warlosci niemateriaine 1103 720 792 53,19% 39,27%
Rzeczowe aklywa rwale 1376 1303 1335 5,60% 3,07%
Inwestycje w jednoskach zaleznych 621 373 578 431 578431 7,42% 742%
Naleznosci dugoterminowe i pozostate 110 65 - 69,23% =
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 23 085 36 891 4131 «37,42%  458,82%
Zapasy 9 1 2 800,00%  350,00%
Nalenosci 16 532 17 702 3090 -6,61%  43502%
Sradki pieniezne | ich ekwiwalenty 6 287 60 225 10378,33% 2694 22%
Pozostate nalemosci krdtolerminowe 257 19128 814 -98,66% -68,43%
Aktywa razem 647 047 617 410 584 689 4,80% 10,67%
Kapital whasny 622 204 602 087 582474 3,34% 6,82%
Zobowiazania diugoterminowe 13 833 306 397 4420,59%  3384,38%
Diuzne papiery wartosciowe 13 564 - - - -
Zobowigzania z tylulu leasingu finansowego 225 262 260 -14,12% -13,46%
Pozostate zobowiazania dlugolerminowe 44 44 137 0,00% -67,88%
Zobowiazania krétkoterminowe 11 010 15017 1818 «26,68% 505,61%
Krotkoterminowe kredyly i pozyczki 38 67 21 -43,28% 80,95%
Dluine papiery wartosciowe 1082 - - -
Zobowigzania handlowe i podakowe 8142 12 821 674 -3649%  1108,01%
Zobowigzania z tyitu leasingu fnansowego N7 363 345 -1267% -8,12%
Pozostale zobowiazania krokolerminowe 1431 1766 778 -18,97% 83,93%
Pasywa razem 647 047 617 410 534 689 4,80% 10,67%

Aktywa trwate

Na koniec czerwca 2013 roku aktywa trwate wyniosty 623.962 tys. PLN i stanowily 96,43% sumy aktywow ogotem
w porownaniu do 580.519 tys. PLN na koniec 2012 roku — 94,02% i 580.558 tys. PLN z korica czerwca 2012 roku ~
99,29% sumy aktywow ogdtem. Wzrost wartosci aktywow trwatych wynika z przejecia spotki Merlin.pl 5.A,, ktéra
dotaczyla do Grupy po przejeciu nad nig kontroli w dniu 08 maja 2013 roku.
Tak wysoki poziom zaangazowania aktywéw trwatych to efekt holdingowego charakteru Spdtki i koncentraciji

majatku w inwestycjach w spotki z Grupy.
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Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiagnely na koniec czerwca 2013 roku poziom 23.085 tys. PLN w poréwnaniu do 36.891 tys.
PLN na koniec grudnia 2012 roku i 4.131 tys. PLN z korica czerwca 2012 roku. Spadek aktywdw obrotowych to
jednorazowy efekt roziiczenia emisji akeji z kofica 2012 roku. Wzrost salda srodkéw pienieznych w pierwszym
potroczu 2013 roku wynika ze splywu érodkdw z emisji obligacji. Aktywa obrotowe stanowity na koniec czerwca
2013 roku 3,57% sumy aktywow (5,98% na koniec 2012 roku i 0,71% na koniec czerwca 2012 roku), w tym
naleinosci 2,55% (2,87% na koniec 2012 roku i 0,53% na koniec czerwca 2012 roku), $rodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 0,97% (0,01% na koniec 2012 roku i 0,04% na koniec czerwca 2012 roku).

Kapitat wiasny

Kapitat wiasny na koniec pierwszego potrocza 2013 roku wyniost 622.204 tys. PLN w poréwnaniu do 602.087 tys.
PLN na koniec 2012 roku i 582.474 tys. PLN na koniec pierwszego pdirocza 2012 roku. Kapital wiasny stanowit na
koniec czerwca 2013 roku 96,16% sumy pasywéw w poréwnaniu do grudnia 2012 roku, gdzie udziat ten wyniost
97,52% i czerwea 2012 roku, gdzie rowny byt 99,62% sumy bilansowe;.

Wazrost kapitatu wynika z emisji akcji serii E przeznaczonych na przejecie spotki Merlin.pl 5.A.

Zobowiazania dtugoterminowe

Wedlug stanu na koniec czerwca 2013 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty 13.833 tys. PLN {2,14% sumy
bilansowej} w poréwnaniu do 306 tys. PLN {0,05% sumy bilansowej) na koniec 2012 roku i 397 tys. PLN {0,07%
sumy bilansowej) na koniec pierwszego poirocza 2012 roku. W analizowanym okresie nastapit wzrost zobowigzan
diugoterminowych o 13.527 tys. PLN, ktéry spowodowany byl przez emisje obligacji.

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec czerwca 2013 roku zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 11.010 tys. PLN {1,70% sumy
bilansowej) w poréwnaniu do 15,017 tys. PLN (2,43% sumy bilansowej) na koniec 2012 roku i 1.818 tys. PLN (0,31%
sumy bilansowej) na koniec pierwszego poirocza 2012 roku. W biezacym okresie szesciu miesigey 2013 roku
nastapit spadek zobowigzan krotkoterminowych o 4.007 tys. PLN. Zmiana ta wynikata z jednej strony ze sptaty
zobowiazan handlawych, z drugiej ze wzrostu zadluzenia 2 tytutu wyemitowanych obligacji.

Analiza zadtuzenia
P Analiza zadiuzenia

2miana %

witys. PLN 30 czerwca 2013 30 czerwea 2012 30,06.2013/

30,06.2012

Wskainik zadluZzenia kapitatu wiasnego 3,99% 038% 949,96%

Wskamik pokrycia aktywow rwalych kapitaern wiasnym 99,72% 100,33% -0,61%
Wskaznik zadiuZenia kapitatu wiasnego

zadtuzeniem oprocentowanym 2.45% 011% 2127,27%

Wedtug stanu na koniec czerwca 2013 roku wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wynidst 3,99% i byt wyiszy o
3,61 p.p. od poziomu z czerwca 2012 roku. Wzrost wskaznika zadtuzenia odzwierciedla w tym przypadku przyrost
zobowigzan z tytutu emisji obligacji.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wtasnym wyniost 99,72% na koniec pierwszego potrocza 2013 roku
i byt nizszy 0 0,61 p.p. od poziomu z korica czerwca 2012 roku. Utrzymywat sie wiec na zblizonym poziomie.
WskaZnik zadtuzenia kapitatu wiasnego 2adiuieniem oprocentowanym wynidst na koniec pierwszego podtrocza
2013 roku 2,45% i byt wyiszy o 2,34 p p od poziomu obliczonego na Koniec czerwca 2012 roku. We wzroscie
wskaznika widoczny jest efekt emisji obligac))
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Analiza ptynnosci
[ Analiza plynnosci

Zmiana

wtys. PLN 30 czerwea 2013 30 czerwca 2012 30.06.2013/

30.06.2012
1.Cykl rotacji zapasow 0 0 0,1
2.CyM rotacji naleznosci 190 56 1334
3.CyM rotacii zobowigzan 96 ] 86,4
4.Cykl operacyjny (1+2) 190 56 1335
5.Konwersja gotdwki (4-3) 94 47 471
6. Wskaznik biezacej ptynnosci 21 23 {0,2)
7. Wskaznik szybkiej ptynnoscei 21 1,8 0,2

WskaZnik biezacej ptynnosci wyniésl na koniec czerwca 2013 roku 2,1x i byl mniejszy od poziomu na koniec
pierwszego pétrocza 2012 roku o 0,2. Spadek wskainika wciaz miesci sie w bezpiecznym przedziale. Wskaznik
szybkiej ptynnoéci osiggnat poziom 2,1x na koniec czerwca hiezacege roku i byt wyiszy o 0,2 od poziomu z czerwca
2012 roku. Wzrost wskainika to gidwnie przediuzajace sie sptaty naleinosci, a takie wzrost salda srodkdw
pienieznych. Cykl konwersji gotowki za pierwsze potrocze 2013 roku byt o 46,9 dnia diuzszy w pordwnaniu do
czerwca 2012 roku. Wzrost wartosci to wynik wydtuzenia sig cyklu rotacji naleznoéei.

Jednostkowe sprawozdanie z przeptywow pienieznych
. Wybrane pozycje z jednostkowegc rachunku przeptywdw pienigznych

Zaokres 6 Za okres 6

wtys. PLN miesiecy miesiecy ZTI': ; :1;/';
' od 01.01.2013  od 01.01.2012 12012

do 30.06.2013  do 30.06.2012
Przeptywy srodkow pienieznych z dzialalnoéci operacyjnej (494) 530 -19321%
Przeplywy srodkow pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej {23747) (177 13316,38%
Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci inansowej 30 468 (199) -15410,55%

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W okresie 6 miesiecy 2013 roku przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej osiagnely wartodé (-494 tys.
PLN} w pordwhaniu z 530 tys. PLN w analogicznym okresie 2012 roku. Ujemne przeptywy w okresie
sprawozdawczym byly spowodowane zmianami w kapitale obrotowym, a w szczegblnosci zmiang stanu
zobowigzan wynoszaca (-1.828 tys. PLN).

Przeptywy z dzialalnosci inwestycyjnej

W ciggu 6 miesigcy 2013 roku przeplywy z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty (-23.747 tys. PLN) w porownaniu z
{-177 tys. PLN} w analogicznym okresie 2012 roku. Roznica w poziomach inwestycji wynika z emisji akcji
dedykowanych na akwizycie Merlin.pl S.A. araz zwigkszenia inwestycji w postaci certyfikatéw inwestycyjnych w
Sowiniec FiZ.
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Przeptywy z dziatalnosci finansowe;j

Przeptywy z dzialalnosci finansowej na koniec czerwca 2013 roku osiggnety poziom 30.468 tys. PLN w poréwnaniu 2
{-199 tys. PLN) w analogicznym okresie 2012 roku. Kierunek dynamiki dziatalnosci finansowej wynika z wptywow
érodkow z tytutu emisji obligacji oraz emisji akcji serii D.

Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na osiggane wyniki
finansowe oraz ocene sytuacji finansowej

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dzialalnos¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraly i w przyszlosci beda wywieraé wplyw nastepujace
kluczowe czynniki:

czynniki makroekonomiczne i inne c2ynniki gospodarcze,

rynek nieruchomosci,

wycena nieruchomosci,

dostepnosc finansowania,

wplyw zmian stopy pracentowej,

mozliwe usuniecie zwolniert podatkowych dla spatek komandytowo-akcyjnych,

YN YV YW

nowe regulacje w zakresie cen transferowych.

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Grupa prowadzi dziatalnosc wytacznie w Polsce. Zmiany koniunktury w krajowej gospodarce {na przykiad zmiany
dynamiki wzrostu gospodarczego, stopy bezrobocia, tendencji cenowych i stop procentowych), pozostajace poza
kontrolg Grupy, maja istotny wpltyw na wysokos¢ przychodow 2 wynajmu powierzchni komercyjnyeh, moiliwosci
sprzedaiy nieruchomosci, mozliwosci zakupdw, ceny zakupu oraz wyceny nieruchomosci. Qgdlnie rzecz biorac
popyt na nieruchomasci wzrasta, gdy stopy procentowe s3 niskie, a finansowanie dluzne tatwo dostepne, co
prowadzi do wy2szych wycen portfela nieruchomosci Grupy. Zte warunki gospodarcze lub recesja moga jednak
mie¢ negatywny wplyw na popyt na nieruchomasci mimo niskich stép procentowych. 2 drugiej strony rosnace
stopy procentowe mog3 miel negatywny wplyw na wycene nieruchomosci Grupy, co moie prowadzi¢ do
rozpoznania przez Grupg odpisu z tytutu utraty wartosci, co z kolei bedzie miato ujemny wplyw na jej wynik netto.
Wzrosty stop procentowych zwigkszaja tez koszty finansowe Grupy.

Ostatni $wiatowy kryzys finansowy wptynal i nadal wplywa na gospodarki krajéw calej Europy, a tym samym na
dziatalno$¢ Grupy. Scisle biorgc $wiatowy kryzys finansowy doprowadzit do zakldcern na miedzynarodowych i
krajowych rynkach kapitatowych, a w rezultacie - do ograniczenia ptynnoici i zwiekszenia premii od ryzyka
kredytowego dla niektdrych uczestnikow rynku, skutkujac ograniczeniem dostepnych funduszy, czyli kryzysem
kredytowym. Spétki dziatajace w tym rejonie byty szczegélnie narazone na te zawirowania i ograniczenia w
dostepie do kredytowania oraz wzrost jego kosztéw. W efekcie wiele spétek w tych krajach przezywa trudnosci
finansowe.

Rynek nieruchomosci

Wigkszose obrotéw Grupy pochodzi z szeroko rozumianej dzialalnosci zwiazanej z nieruchomodciami. Wartogc
przychodow z tytulu sprzedazy obiektdw wyniosta w okresach zakoriczonych 30 czerwca 2013 roku i 2012 roku,
odpowiednio 47,19% i 54,10%, a z tytulu wynajmu powierzchni komercyjnych odpowiednio 28,45% i 31,74% ogdtu.
Przychody z wynajmu uwarunkowane s3 w duzym stopniu stawka czynszu za m? i powierzchnig wynajmu.
Wysokod¢ czynszu, jaki moie zazadac Grupa, w duiej mierze zaleiy od lokalizacji nieruchomosci oraz od lokalnych
trenddw rynkowych i stanu gospodarki kraju. Na przychody Grupy z wynajmu powierzchni komercyjnych wptywa
zwlaszcza oddawanie nowych powierzchni pod wynajem, zmiany wska#nika powierzchni niewynajetej oraz
mozliwosci Grupy w zakresie podnoszenia czynszow. Przychody z wynajmu zalezy réwniez od terminu zakoriczenia
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realizacji inwestycji budowlanych Grupy oraz od moiliwosci wynajecia zrealizowanych nieruchomodci po
korzystnych stawkach czynszu.

Czest przychodéw Grupy bedzie pochodzita réwniez ze sprzedazy wyodrebnionych lokali w ukoriczonych pasazach
handlowych, dzieki czemu Grupa uzyskuje dodatkowg mozliwosé refinansowania dalszego rozwoju.

Wycena nieruchomosci

Whyniki dzialalnogci Grupy w duzym stopniu zaleza od zmian cen na rynkach nieruchomosci. Grupa aktualizuje
wartoé¢ swoich nieruchomosci co najmniej dwa razy do roku. Zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestycyjnych ujmuije sie nastepnie jako zysk lub strate z aktualizacji wartosci aktywdw w rachunku zyskow i strat.
Na wycene nieruchomosci Grupy maja wplyw trzy zasadnicze czynniki. Pierwszy to przeplywy pienigine z
dzialalnosci operacyjnej, drugi to stopy dyskonta i stopy kapitalizacji wynikajace z rynkowych stop procentowych i
premii za ryzyko majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy, a trzeci to poziom komercjalizacji posiadanych
obiektéw. Przeptywy pienieine 2 dziatalnoici operacyjne] zaleia przede wszystkim od biezgcych przychodéw z
wynajmu brutto za metr kwadratowy, stopnia powierzchni niewynajetej, tacznej wielkosci portfela, kosztéw
utrzymania i kosztow administracyjnych oraz kosztéw dzialalnodci operacyjnej. Na stopy kapitalizacji i dyskonta
maja wplyw obowiazujace stopy procentowe i wysokoéé premii za ryzyko. Gdy rosna stopy dyskontowe i stopy
kapitalizacji, spada wartos¢ rynkowa, i vice versa. Nawet mate zmiany jednego lub kilku z tych czynnikéw moga
miec znaczacy wplyw na wartosé godziwg nieruchomosci inwestycyjnych Grupy i wyniki jej dzialalnosci. Ponadto
wycena gruntéw przeznaczonych pod zabudowe Grupy zalezy rowniez od postepu prac budowianych, stopnia
komercjalizacji oraz przewidywanego harmonogramu inwestycji. Nieruchomodei w budowie wyceniane sg co
kwartat.

Nieruchomosci inwestycyjne sg zwykle wyceniane przez niezaleznych rzeczoznawcow przy zastosowaniu
rezydualnej metody wyceny nieruchomosci lub metody poréwnawczej. Wyiej wymienione istotne czynniki dotyczg
obu tych metod.

Dostepnosé finansowania

Na rynkach europejskich spétki deweloperskie, w tym spotki Grupy, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczgce
nieruchomodéci kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spatek holdingowych albo emisjg papierdw diuznych.
Dostepnosé i koszty uzyskania finansowania majg istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
Grupy a tym samym dla jej perspektyw rozwojowych, a takze dla jej moiliwosci splaty aktualnego zadluienia.
Panadto dostepnosé i koszt finansowania moga mieé wptyw na dynamike sprzedatiy i zysk netta Grupy.

W przesztodci glownym #rédtem finansowania podstawowej dziatalnosci Grupy, poza srodkami pozyskanymi ze
sprzedazy aktywdw obrotowych, byty kredyty bankowe. Obecnie Grupa zdecydowala sie réwnie? na pozyskiwanie
niezbednego kapitatu na realizacje plandw rozwoju poprzez refinansowanie tworzonych obiektéw nieruchomosci
inwestycyjnych kierujac oferte sprzedazy/inwestycji na rzecz inwestorow indywidualnych,

Wplyw zmian stopy procentowej

Zasadniczo wszystkie kredyty i potyczki Grupy s3 oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowe], zazwyczaj
powigzanej ze stopg WIBOR. Wzrosty stop procentowych zazwyczaj zwiekszaja koszty finansowania ponoszone
przez Grupe. Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajgcym dostepie do finansowania, popyt na
nieruchomoséci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy sa niskie, co moie prowadzi¢ do wyisze] wyceny
istniejacego portfela inwestycyjnego Grupy. Z drugiej strony, wzrost stop procentowych zazwyczaj ma niekorzystny
wplyw na wycene nieruchomosci Grupy, co moie prowadzi¢ do koniecznosci ujecia spadku ich wartosci, co z kole
bedzie miato niekorzystny wplyw na dochody Grupy.

Moiliwe usuniecie zwolnien podatkowych dla spotek komandytowo-akeyjnych

Opublikowany w dniu 12 lutego 2013 roku projekt nowelizacji ustawy o podatku dochodowym od osob prawnych
przewiduje, ze przepisy ustawy o podatku dochodowym od o0séb prawnych majg réwniez zastosowanie do spdlek
komadytowo - akcyjnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. W przypadku
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wejscia w zycie projektowane] zmiany spétki komandytowo ~ akeyjne bedg podatnikami podatku dochodowego od
osob prawnych, co spowoduje, ze struktura podatkowa zastosowana przez Grupe Kapitatowa Emitenta stanie sie
mniej efektywna.. Zwraca sie tym samym uwage, Ze zmiany legislacyjne skutkujace usunieciem zwolnier
podmiotowych dla spétek komandytowo - akcyjnych bedg mialy negatywny wptyw na osiagane wyniki finansowe
oraz perspektywy rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

Nowe regulacje w zakresie cen transferowych

Od 18 lipca 2013 roku obowigzuje zmienione rozporzgdzenie ministra finanséw w zakreste cen transferowych.
Nowelizacja przepiséw stanowi istotny krok w celu doprecyzowania regulacji. Nowe Rozporzadzenie Ministra
Finansow wprowadza w 2013 roku szerokie zmiany zwigzane z cenami transferowymi i bedzie mialo zastosowanie
do wszystkich postepowan rozpoczetych po jego wejsciu w iycie - takie tych dotyczacych ubieglych lat
podatkowych. Zakres oraz istotnosé zmian oznacza zmianeg podejicia organdw podatkowych araz organdéw kontroli
skarbowej do analizy cen transferowych. Biorgc pod uwage moiliwosé zniesienla zwolnienia podatkowego dla
spdtek komandytowo-akcyjnych powyisze regulacje mogg okazac sig niekorzystne dla catej Grupy Kapitatowe;j.

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

W okresie objgtym niniejszym raportem nie wystapity zdarzenia i/lub czynniki o charakterze nietypowyrm.

Wptyw zmian w strukturze Grupy na wynik finansowy

Przejgcie spotki Merlin.pl S.A. byto poczatkiem budowy silnej grupy handlowej ukierunkowanej na dziatatnos¢ w
trzech segmentach e-cammerce, covenience i dyskontu. W dniu 26 czerwca 2013 roku Spétka Czerwona Torebka
S.A. zawarta umowe inwestycyjng dotyczacy przejecia spotki Matpka S.A. bedacej wiascicielem sieci sklepow
convenience Matpka Express. List intencyjny regulujgcy warunki transakcji zostat podpisany 10 czerwca br.
Pozytywna decyzja na przeprowadzenie operacji zostata wydana przez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
w dniu 5 sierpnia 2013 r. Zgodnie z zawarta umowa do Czerwone] Torebki aportem wniesione zostanie 100 % akgji
spotki Matpka S.A. W zamian Grupa Kapitatowa wyda wiaécicielowi sieci sklepéw Matpka Express nieco ponad 21,8
min akcji serii F, z zastrzezeniem, ze spotka Matpka S.A. zrealizuje zatozone na koniec roku poziomy wskainikow
EBITDA, oraz EBITDA-CAPEX. Gdy negatywne odchylenia od zatozonych pozioméw wskaznikéw bedg przekraczad
20% akcjonariusz spotki Matpka S.A. jest zobowiazany do nieodptatnego zbycia 10.892,935 akeji serii F na rzecz
Spotki Czerwona Torebka S.A. celem ich umorzenia.

Matpka S.A. rozwija ogdinopolska sie¢ sklepdw typu convenience prowadzonych pod marka Matpka Express. W jej
ofercie abejmujacej okolo 2.500 indeksow dostepne sa: artykuty spoiywcze, stodycze, warzywa i owoce, alkohole i
wyroby tytoniowe, chemia i kosmetyki oraz prasa. Wainym elementem konceptu sklepdw Malpka Express jest
Strefa Malpka Cafe, czyli wyodrebniona przestrzeni lokalu, w ktdrej klienci moga wypié kawe, zjeéé ciepta
przekaske, postluchac muzyki i skorzysta¢ z darmowego bezprzewodowego Internetu. Skierowang do khentéw
oferte wzbogacaja réwniez uslugi uzupelniajace takie jak np. podgrzewanie dan z lodowki przy kasie, l6d w
kostkach jako dodatek do kazdego zakupionego napoju czy moiliwosé zakupienia swieiego, przygotowanego na
miejseu popcornu. Oprécz tego, dzieki wspotpracy sieci z firma InPost, klienci Maipka Express przy okazji zakupdw
majg mozliwosé skorzystania z ustug pocztowych.

Stabilny a zarazem niezwykle dynamiczny rozwdéj sklepéw Matpka Express mozliwy jest dzieki przyjetej dwutorowej
strategii ekspansji — w pasazach handlowych Czerwona Torebka, w ktérych Matpka S.A. jest gtownym
przedstawicielem segmentu convenience oraz w innych lokalizacjach typu high street (ruchliwe ulice duzych riast)
odznaczajacych sie znaczacym potencjalem handlowym.

Z koricem 2012 roku do sieci Malpka Express nalezato 50 sklepéw. Pod koniec 2013 r. dziataé bedzie blisko 200
sklepow. W 2014 r. firma planuje uruchomienie 200 kolejnych placéwek, a od 2015 r. planuje ponad 300 otwar¢
rocznie.

Dla Grupy Czerwona Torebka pozyskanie sieci Matpka Express, najdynamiczniej rozwijajgcej sie sieci convenience
oznaczac bedzie istotne zwiekszenie perspektyw rozwoju,

Grupa Czerwona Torebka zamierza réwniez prowadzi¢ wiasny projekt handiowy obejmujacy sie¢ tanich sklepéw
ogolnospozywczo-przemyslowych, o czym spdtka informowata w treéci raportu bieigcege nr 41/2013 z dnia 14
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czerwca 2013 roku. Pierwsze sklepy spotka planuje otwiera¢ pod koniec 2013 r., a irodtem przewagi
konkurencyjnej ma byé oferowanie markowych towardw w korzystnych cenach. Spétka planuje otwierac sklepy w
pasazach Czerwona Torebka jak i poza nimi positkujac sie przy tym najmem diugoterminowym.

Inne istotne informacje

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystgpily inne istotne zdarzenia, ktore miatyby wplyw na oceng
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego i ich zmian, a takze bylyby istotne z punktu
widzenia oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Grupe.

Czynniki majace wptyw na rozwodj Grupy

Przeglad dziatalnosci Grupy

W pierwszym potroczu 2013 roku Grupa oddala do uiytkowania 14 pasazy. Na dzien 30 czerwca 2013 roku w
trakcie budowy jest 7 obiektéw.

Przewidywany rozwoj

Dziatalnos¢ Grupy Czerwona Torebka bedzie sie koncentrowata na dwéch gléwnych segmentach. Istotny wptyw
na dziatalno$é¢ Grupy ma segment zwigzany z budowa pasa?y, poniewaz powstata sie¢ pasaizy handlowych
Czerwona Torebka stanowi znaczna wartosé, ktérg Grupa zamierza prowadzi¢ w zakresie bieiacej obstugi oraz
zapewnienia pelnej komercjalizacji. Stworzony przez Grupe Czerwona Torebka system inwestowania w lokale
handlowe zlokalizowane w pasazach Czerwona Torebka umozliwi pozyskiwanie finansowania na rozwaj Grupy.
Istotng pozycje w ramach rozwoju Grupy bedzie stanowit segment handlowy. Przejecia spétek Merlin.pl S.A. i
Matpka S.A. pozwolg na zajecie w dlugim terminie znaczacej pozycji w segmentach e-commerce i convenience, a
rozwo] wiasnego formatu handlowego poprzez efekty synergii w zakresie np. tworzenia wspdlnej grupy
zakupowej pozwoli znacznie zwiekszyc sile oddzialywania Grupy na rynek w ramach segmentu handlowego.

W przyszloéei Grupa nie wyklucza dalszych przeje¢ podmiotéw lub tworzenia obiecujacych projektow
handlowych we wlasnym 2akresie.

Przewidywana sytuacja finansowa

Rozwojowi segmentu handlowego bedzie towarzyszyto znaczne zapotrzebowanie na kapital, poniewaz kazdy 2
rozwijanych projektéw w ramach segmentu handlowego jest na wczesnym etapie rozwoju. Najbardziej
zaawansowany jest rozwdj projektu e-commerce w Merlin.pl 5.A., ktdry posiada ugruntowana pozycje na rynku
lecz wymaga zmian w strukturze asortymentowej i rozwoju koncepcji punktow odbioru. Malpka 5.A. posiada juz
100 sklepéw convenience Malpka Express i planuje podwojenie liczby sklepdw do korica roku oraz zwigkszenie
ekspansji do 200 sklepéw w przyszlym roku i ponad 300 sklepow w kolejnych latach. Nowy projekt handlowy
rozwijany w ramach Grupy Czerwona Torebka bedzie wymagat rowniei znacznych naktadéw finansowych.
Zrodtami finansowania wskazanych wyiej projektow beda kredyty inwestycyjne i leasingi pozyskiwane na
poszczegolne spotki celowe jak réwniez niewykorzystane do tej pory limity kredytowe w spotkach celowych.
Alternatywnym irddlem finansowania bedzie sprzedaz obiektéw tzw. ,starego portfela” z segmentu
deweloperskiego jak rowniez sprzedaz wydzielonych lokali z pasazy Czerwona Torebka.

Strategia rozwoju

Opracowana koncepcja jest nowatorska w skali kraju. Pasaze Czerwona Torebka majg stanowi¢ ogdinopolska
platforme rozwoju dla handlu detalicznego. Najemcy otrzymujg mozliwosé wynajmu  powierzchni w
ustandaryzowanych obiektach na terenie calej Polski, wybudowanych w atrakcyjnych komercyjnie lokalizacjach w
érednich i matych miastach oraz na osiedlach mieszkaniowych duzych miast. Dzigki relatywnie rownomiernemu
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docelowemu nasyceniu obszaru kraju pasazami Czerwona Torebka, przyszli najemcy powierzchni handlowych
beda mogli skorzystac z sieci pasazy dla tworzenia lub rozbudowy wtasnych sieci regionalnych lub ogdlnopolskich.
Dziatalnos¢ deweloperska bedzie ograniczona do sprzedazy juz wybudowanych obiektdw.

Poprzez przejecia i realizacje wlasnego projektu na znaczeniu bedzie zyskiwat segment handlowy, ktory decelowo
stanie sig dominujagcym segmentem operacyjnym. Przejecia spotek Merlin.pl 5.A. oraz Matpka S.A., a takie
umoziliwienie im zrdownowazonego rozwoju pozwola Grupie Czerwona Torebka z3jac znaczacg pozycje w
segmentach e-commerce i convenience, a rozwo) wlasnego projektu handlowego obejmujgcego siec sklepdow
dyskontowych pozwoli na uzyskanie wptywu na kolejny kanat dystrybucji.

Czynniki majace wptyw na wyniki finansowe w perspektywie
kolejnego kwartatu

Do istotnych czynnikdw majacych wphyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu moina zaliczyc:
» realizacje nowej koncepcji handlowej,

» kondycje rynku nieruchomosci komercyjnych,

# kondycje najemcow Grupy,

» dalszy rozwdj sieci, a wiec wzrost oferowanej powierzchni handlowej pod wynajem,
» potencjalna sprzeda: obiektéw handlowych,

# dostepnos¢ finansowania,

r zmiany stdp procentowych.

Przyszta ptynnosc i zasoby kapitatowe
Grupa przewiduje, ze jej podstawowe przyszie potrzeby pieniezne bedg wynikac z:

» rozwoju koncepcii sieci sklepdw dyskontowych,

> budowy handlowych nieruchomosci inwestycyinych — sie¢ Czerwona Torebka,
» zakupu dziatek dla celéw budowy nieruchomosci inwestycyjnych,
» dokonczenia budowy obiektdw mieszkaniowych,
» obstugi zadiuzenia.

W dniu 30 lipca 2013 roku nastepujace spétki: ,Osma — Czerwona Torebka spétka akeyjna” $.K.A., ,Dwunasta -
Czerwona Torebka spotka akcyjna” 5.K.A. i ,Trzynasta — Czerwona Torebka spatka akcyjna” S.K.A. oraz Querton
Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Krakowie (30 ~ 513}, ul, Smolki 5/203 zawarli term sheet w przedmiocie realizacji
transakcji polegajace} na sprzedazy przez Spétki praw do nieruchomosci zabudowanych obiektami komercyjnymi
na rzecz spotek celowych, w ktoryeh aktywa posiadal bedzie organizowany przy udziale Domu Maklerskiego -
Fundusz Aktywow Nieruchomosciowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Transakcja stanowi rozwiniecie
koncepcji rozszerzenia zakresu prowadzonej dziatalnosci gospodarcze] o sprzeda: lokali uzytkowych.

Szacowana wartos¢ sprzedaiy wszystkich nieruchomoici wynosi¢ bedzie pomiedzy 60.000 a 70.000 tysiecy PLN
netto. Ustalone zostato, iz ostateczna cena sprzedazy kazdej z nieruchomosci zostanie ustalona w oparciu o opinie
biegtego, tj. Centrum Wyceny Mienia Sp. z 0.0. w wyniku negocjacji pomiedzy stronami transakcji.

Grupa jest zdania, e saldo jej srodkdw pienieznych a takze srodki dostepne w ramach jej obecnych i przysziych
kredytéw plus srodki pieniezne wypracowywane z wynajmu jej nieruchomosci inwestycyjnych i sprzedaiy
obiektow beda gtéwnymi Zrodtami finansowania tych potrzeb.

Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka

W pierwszym poiroczu 2013 roku nie nastapity istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka.
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Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa
Kolejnos¢, w jakiej sg przedstawione poniisze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich
wystapienia, zakresu lub znaczenia poszczegolnego ryzyka.

Ryzyko konkurencji
Obecnie w Polsce funkcjonuje wiele podmiotéw z branzy budowy i 2arzadzania komercyjnymi obiektami
handlowymi. Zaden z nich nie oferowal podmiotom handlowym i ustugowym wynajmu wystandaryzowanych
powierzchni handlowych we wtasnych obiektach sieciowych o powierzchniach i typach lokalizacji przyjgtych przez
Grupe. Sytuacja ta zmienita sie, gdyz w maju austriacka grupa Immofinanz, ktéra zadebiutowata 07 maja 2013 roku
na GPW, rozpoczela w Polsce dziatalnosé konkurencyjng wobec Grupy twarzac sied sklepéw nowego typu, tzw.
parkdw handlowych.
W ocenie Grupy na budowe i utrzymanie jej pozycji konkurencyjnej w obszarze prowadzonej dziatalnosci istotny
wptyw maja 1| beda mialy nastepujgce czynniki:

+ wieloletnie doswiadczenie w tworzeniu sieci handlowych,

> unikalna i sprawdzona struktura organizacyjna, stuigca wyszukiwaniu i pozyskiwaniu gruntéw pod
budowe obiektéw handlowych i ustugowych na terenie catego kraju,

> umiejetnosé kompleksowej obstugi i nadzoru wlasnych inwestycji,

> umiejetnosé komercjalizacji tworzonych powierzchni handlowych w oparciu o wlasny zespot
doswiadezonych pracownikdw i wspotpracownikow.

Ryzyko wzrostu cen materiatow budowlanych oraz ustug budowlano-montazowych

Planujac realizacje przyjete] strategii dziatalnoici Grupa dokonata wnikliwego oszacowania planowanych nakladow
inwestycyjnych, w tym cen materiatow budowlanych. Przyjete szacunki zostaly nastepnie zweryfikowane po
rozliczeniu nakiaddw poniesionych w zwiazku z budowa pierwszych obiektdw Czerwona Torebka.

Nie mozemy jednak wykluczyé, e w wyniku istotnych zmian cen materiatéw budowlanych, koszty budowy
obiektéw Czerwona Torebka mogg wzrosnaé. To z kolei, w przypadku braku motiliwosci podniesienia czynszow
najmu, moze spowodowaé pogorszenie sig rentownosci prowadzonej dziafalnosci gospodarczej. Grupa monitoruje
rynek surowcéw niezbednych do realizacji strategii.

Ryzyko uzyskania odpowiednich decyzji od organdw administracji publicznej, w tym w
szczegolnosci decyzji o pozwoleniu na budowe

Na perspektywe rozwoju Grupy Kapitalowej kluczowy wptyw bedg mialy decyzje wydawane przez odpowiednie
organy administracji publicznej, w tym przede wszystkim decyzje o pozwoleniu na budowe dla realizowanych
inwestycji oraz decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie dla wybudowanych ohiektéw budowlanych.

Nalezy mie¢ swiadomosé, ze mimo standardowego procesu, ze wzglgdu na niejednokrotnie bardzo szczegotowe
przepisy, jak réwniez niespojnosci i nieprecyzyjnosei wybranych przepiséw (w szczegolnoécl prawa miejscowego),
Spotka moze uzyskiwaé poszczegolne decyzje w terminach odmiennych od zaktadanych. To z kolei moze sig
przelozyé na przesuniecia planowanych dat oddawania obiektow do uzytkowania, a tym samym na opéinienia w
osiaganiu planowanych przychodéw. Grupa minimalizuje wymienione obszary ryzyka poprzez zatrudnianie osob i
podmiotow majgcych potwierdzone doswiadczenie w realizacji procesow inwestycyjnych, w tym w szczegolnosci
tzw. inspektorow nadzoru inwestorskiego.

Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnoscig Grupy
Kolejnosé, w jakiej 53 przedstawione poniisze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobieristwa ich
wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegdlnego ryzyka.
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Ryzyko podatkowe usuniecia zwolnier podmiotowych dla FIZ

Przepisy ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych zwalniajq obecnie Sowiniec FIZ z siedzibg w
Warszawie, w ktorym Czerwona Torebka S.A. uczestniczy popriez objecie 100% certyfikatow inwestycyjnych, z
podatku dochodowego. Dzieki temu zwolnieniu Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie moie przeznaczal catosé
2yskow na np, dalsze inwestycje, bez pomnigjszania ich o nalezny podatek dochodowy. Zwraca sie takze uwage, ze
Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, jako podmiot zwolniony od podatku dochodowego, jest jedynym
akcjonariuszem w 16 spdlkach komandytowo-akcyjnych, w ktorych Spatka wystepuje jako komplementariusz.
Dzieki wiaczeniu spdtek komandytowo-akeyjnych do struktury podatkowej 1 objeciu przez Sowiniec FIZ z siedzibq w
Warszawie akcji wyemitowanych przez te spdtki mozliwe jest unikniecie opodatkowania podatkiem dochodowym
bieigcej dzialalnosci operacyjnej. Wynika to z faktu, e dla celow podatkowych spétki komandytowo-akeyjne s
transparentne; nie sg one bowiem podatnikiem podatkow dochodowych. Przychody przez nie osiggane i koszty
przez nie ponoszone s3 przypisywane bezposrednio wspdlnikom (akcjonariuszowi}, a dochody z dziatainosci
operacyjnej - w czesci przypadajacej na udzial Sowiniec FIZ 2 siedzibg w Warszawie - nie sa opodatkowane ani na
peziomie spétki osobowej, ani na poziomie Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie. Zwraca sie rowniez uwage na fakt,
ie Emitent jako uczestnik ww. FIZ nie uzyskuje bezposrednich dochodow 2 jego dziatalnosci, gdyz jego dochodem
jest rdznica migedzy przychodem z odplatnego zbycia albo umorzenia certyfikatéw inwestycyjnych, a kosztem ich
nabycia. Dochdd ten podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym, jednak dopiero w momencie zbywania lub
umarzania certyfikatdw inwestycyjnych. Zwraca sie tym samym uwage, ze zmiany legislacyjne skutkujace
usunieciem zwolnieri podmiotowych dla FIZ, bed3 mialy wptyw na osiagane przychody netto oraz perspektywy
rozwoju Grupy Kapitatowej.

Ryzyko zwigzane z moiliwym usunieciem zwolniefi podatkowych dla spétek komandytowo —
akcyjnych

Opublikewany w dniu 12 lutego 2013 roku projekt nowelizacji ustawy o podatku dochodowym od osob prawnych
przewiduje, ze przepisy ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych majg réwniei zastosowanie do spolek
komadytowo - akcyjnych majacych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej. W przypadku
wejécia w zycie projektowanej zmiany spétki komandytowo — akeyjne beda podatnikami podatku dochodowego od
os6b prawnych, co spowoduje, ze struktura podatkowa zastosowana przez Grupe Kapitatowa Emitenta stanie sie
mniej efektywna.. Zwraca sig tym samym uwage, Ze zmiany legislacyjne skutkujace usunieciem zwolnier
podmiotowych dla spotek komandytowo - akcyjnych bedg mialy negatywny wptyw na osiggane wyniki finansowe
oraz perspektywy rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

Na koniec roku Grupa bedzie musiata rozpoznac i odzwierciedli¢ w sprawozdaniu finansowym zobowigzanie z
tytutu rezerwy na odroczony podatek dochodowy oraz jego wplyw na rachunek wynikow.

Ryzyko zwigzane z nowymi regulacjami w zakresie cen transferowych

0d 18 lipca 2013 roku obowigzuje zmienione rozporzadzenie ministra finanséw w zakresie cen transferowych.
Nowelizacja przepisdéw stanowi istotny krok wcelu doprecyzowania regulacji. Nowe Rozporzadzenie Ministra
Finanséw wprowadza w 2013 roku szerokie zmiany zwigzane z cenami transferowymi i bedzie miato zastosowanie
do wszystkich postepowar rozpoczgtych po jego wejiciu w Zycie - takie tych dotyczacych ubiegtych lat
podatkowych. Zakres oraz istotnos¢ zmian oznacza zmiane podejécia organéw podatkowych oraz organdw kontroli
skarbowej do analizy cen transferowych. Biorac pod uwagg mozliwoéé zniesienia zwolnienia podatkowego dla
spolek komandytowo-akcyjnych powyisze regulacje moga okazac sie niekorzystne dla catej Grupy Kapitatowe;j.

Ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta

Decyzjg biznesowa o wdrozeniu projektu Czerwona Torebka Emitent podjgi ra podstawie wieloletniego
doswiadczenia zespolu zarzadzajacego w budowaniu wiodgcych sieci handlowych w Polsce oraz kilkuletnich badan
rynku i pilotazowego oddawania do uzytkowania réinych wersji pasazy handlowych. Pomimo tego nie moina
zagwarantowa¢, iz wdrazana koncepcja biznesowa zostanie na szerokg skale zaakceptowana przez rynek, tj.
zaréwno najemcow, jak i konsumentow. Brak przyjecia przez rynek koncepcji biznesu opartego na obiektach
Cierwona Torebka moie skutkowac nieosiggnieciermn przez Emitenta oczekiwanych wynikow finansowych.
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Ryzyko zwigzane z relacjami biznesowymi Grupy z podmiotami powiazanymi z akcjonariuszami

Emitent swiadczy ustugi najmu powierzchni handlowych w sieci specjalistycznych punktéw handlowych i
ustugowych Czerwona Torebka na rzecz spotki Matpka S.A. bedgcej podmiotem zaleinym od oschy powigzanej z
glownym akcjonariuszem Emitenta tj. Mariuszem Switalskim. Wskazane powigzania majg charakter osobowy,
zwaiywszy e Mateusz Switalski kontrolujacy spotke Matpka S.A. jest synem Mariusza Switalskiego. Sie¢ sklepow
typu convenience pod marka Malpka Express bedzie miata pierwszeristwo najmu powierzchni w obiektach z branzy
convenience. Emitent przeprowadza analize dla kazde] lokalizacji w celu ustalenia optymalnej oczekiwanej stawki
czynszu najmu. Stawka czynszu Maltpka Express bedzie kazdorazowo nie nizsza, niz rynkowa stawka czynszu najmu
dla danej lokalizacji i bedzie podlegala standardowej waloryzacji raz w roku. Umowy beda zawierane na okres nie
krotszy niz 5 lat. Emitent nie bedzie zadal od Matpka Express zabezpieczen naleznosci emitenta z tytutu czynszu
najmu, takich jak kaucje i gwarancje bankowe, ktére beda oczekiwane od innych podmiotdw. W pozostatych
aspektach, tj. w zakresie optat eksploatacyjnych i serwisowych, obowigzkach i prawach najemcy i wynajmujacego,
jak réwniez w innych warunkach, umowy nie bedg odbiegaly od warunkdéw dla pozostatych najemcow.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig wyptaty dywidend

Holdingowa struktura Grupy Kapitalowej Emitenta skutkuje uzaleznieniem wyplaty dywidendy od poziomu
ewentualnych wyptat jakie Emitent | Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, a za jego posrednictwem Emitent,
otrzyma od spolek zaleznych prowadzacych dziatalnos¢ operacyjna, a takie od poziomu ich sald gotowkowych.
Niektore spotki zaleine Grupy prowadzace dziatalnodé operacying moga w pewnych okresach podlegac
ograniczeniom dotyczgcym dokonywania wyptat na rzecz Emitenta i Sowiniec FIZ z siedziba w Warszawie, a za jego
posrednictwem na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywrg istotnego negatywnego
wptywu na dzialalnosc, wynik dziatalnosci operacyjnej i zdolnos¢ Grupy do wyplaty dywidend.

Ryzyko uzyskiwania czynszow 2z wynajmu obiektéw Czerwona Torebka ponizej wartosci
zaplanowanych w biznesplanie

Ponizej przedstawiono cztery zidentyfikowane przez Grupe ryzyka czastkowe, ktorych realizacja wybidrcza lub
taczna moze spowodowac obnizenie wartosci czynszéw 2 najmu pasazy Czerwona Torebka poniiej minimurmn
zakiadanego w biznesplanach poszczegolnych obiektéw lub biznesplanie catego projektu Czerwona Torebka.
Wystapienie tych sytuacji moie sie przelozy¢ na obnizenie zakladanej rentownosci poszczegolnych obiektow, jak i
— w przypadku nasilenia zjawiska — na obnizenie rentownosci dziatalnosci Grupy. W skrajnych sytuacjach, realizacja
nw. ryzyka moze wpltyngc rowniei na istotne pogorszenie sie ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z niepetng komercjalizacjg powierzchni w dniu otwarcia poszczegdinych
obiektow

W zaleznosei od lokalizacji moga wystapic opdénienia w komercjalizacji obiektdéw. Pomimo, ze portfolio najemcow
jest kompletowane indywidualnie dla kazdej lokalizacji, a budowa obiektu rozpoczyna sie dopiero po osiagnieciu
zatozonej dla niego minimalnej stopy komercjalizacji, istnieje ryzyko niedopasowama w krotkim terminie
moiliwoséci obiektu do popytu w danej lokalizacji. W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa prowadzi intensywne
dziatania komunikacyjne i marketingowe wspierajgce komercjalizacje, inicjowane kilka miesiecy przed
rozpoczeciem prac budowlanych w danej lokalizacji.

Ryzyko zwigzane z niepetng komercjalizacjg powierzchni w trakcie funkcjonowania obiektow
Biorgc pod uwage, Ze umowy na najem powierzchni w pasazach Czerwona Torebka beda zawierane przecigtnie na
okres 5 lat {szacowany przedziat rzeczywisty to od 3 do 10 lat), istnieje ryzyko braku mozliwosci odnowienia umow,
zaréwno ze wzgledu na brak takiej woli ze strony dotychczasowych najemcow, jak i niemoiznos¢ pozyskania
nowych najemcow. Grupa w celu minimalizacji tego ryzyka bedzie intensyfikowata dzialania komunikacyjne i
marketingowe wspierajagce komercjalizacje z odpowiednim wyprzedzeniem czasowym w stosunku do kaidej
lokalizacji.
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Ryzyko zwigzane z niemoznoscig uzyskania stawek z najmu zgodnych z biznesplanem
poszczegdlnych obiektow

Biorac pod uwage, ze umowy na najem powierzchni w obiektach Czerwona Torebka beda zawierane przecietnie
na okres 5 lat {szacowany przedziat rzeczywisty to od 3 do 10 lat), istnieje ryzyko braku moiliwoici odnowienia
umow ze stawkami najmu zalozonymi w biznesplanach poszczegolnych obiektdw, zardwno 2 dotychczasowymi, jak
i nowymi najemcami.

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem zdolnosci do realizacji zobowigzan najemcow powierzchni w
obiektach Czerwona Torebka

Pomimo zawierania umoéw na najem powierzchni w pasazach Czerwona Torebka na okres przecietnie 5 lat
{szacowany przedzial rzeczywisty to od 3 do 10 lat), Emitent nie ma gwarancji, e w okresie tym najemcy bedg
systematycznie i terminowo optacali, zaréwno czynsz, jak i zobowigzania wobec Spdlek z innych tytulow
zwigzanych z uiytkowaniem wynajmowanych lokali. Wynika¢ to moie z pogorszenia sie sytuacji najemcy
wywolanego czynnikami zewnetrznymi, w tym makroekonomicznymi, jak i czynnikami lezacymi po stronie
najemcy. Powoduje to, 2e mimo sprawnie dziatajacych stuzb windykacyjnych i statego monitorowania sytuacji
najemcow, istnieje ryzyko werostu naleznosci, w tym naleznosci niesciggalnych, co moze negatywnie wptynaé na
ptynnoéc finansowg Grupy Kapitatowej.

W celu minimalizacji ryzyka 2wigzanego 2 niesciggalnoscia naleinosci, Grupa bedzie podpisywala czesé uméw ze
znanymi sieciami handlowymi i ustugowymi o dobrej pozycji finansowej i rynkowej. Od mniejszych podmiotow,
chcacych wynajac powierzchnie w obiektach handlowych Grupa oczekuje uwiarygodnienia w postaci co najmniej
kilkuletniej historii prowadzenia dziatalnosci handiowe;j.

Ryzyko spadku wartosci godziwej nieruchomosci
Ponizej przedstawiono zidentyfikowane przez Emitenta czynniki ryzyka, ktérych realizacja wybidrcza lub laczna
moie spowodowal czasowe lub trwate obnizenie wartodci godziwe] pasaizy Czerwona Torebka i innych
nieruchomodci stanowiacych wilasnos¢ Grupy. Realizacja tego ryzyka, pociagajgca za sobg obnizenie wartosci
godziwej wybranych lub wszystkich nieruchomosci, znajdzie odzwierciedlenie w rachunku zyskéw i strat
powodujgc obnizenie wyniku netto.
> Spadek cen nieruchomosci w wyniku wzrostu tzw. stopy kapitalizacji rynku nieruchomosci. W przypadku
utrzymujjcego sie obnizenia cen na rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci obiektéw ustugowo-
handlowych oraz gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowa, Spétka bedzie zobowigzana do
rozpoznania aktualizacji wyceny do wartosci godziwe) — w tym wypadku skutkujacej stratg z aktualizacji
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.

-

Niepelna komercjalizacja powierzchni. Biorac pod uwage, ze umowy na najem powierzchni w obiektach
Czerwona Torebka bedg zawierane na czas okreslony, istnieje ryzyko braku moiliwosci odnowienia uméw,
zarowno ze wzgledu na brak takiej woli ze strony dotychczasowych najemcéw, jak i niemoznosé
pozyskania nowych najemcow.

» Brak moiliwosci utrzymania stawek 2z najmu 2godnych z biznesplanem poszczegdlnych obiektéw. Istnieje
ryzyko, ze po wygasnieciu umow zawieranych na etapie pierwszej komercjalizacji obiektow, Grupa nie
bedzie mogta zawrze¢ nowych uméw ze stawkami najmu zatozonymi w biznesplanach poszczegodinych
obiektow.

Ryzyko niemoinosci pozyskania finansowania dtuznego w oczekiwanych wartosciach

Majgc na uwadze, ie dla inwestycji planowanych przyjeto okreslona strukture finansowania kapital wiasny vs.
kapitat obcy, istnieje ryzyko zwiazane z niemoinosciq pozyskania finansowania zewnetrznego w wartosciach
niezbednych dla realizacji strategii. Moze ono wynika¢ zaréwno ze zmnigjszenia sklonnosci bankéw do
finansowania inwestycji w branzy handlowej i ustugowej, przekladajgcego sie na redukowanie udziatu

ki

= = = —
czerwona torcbka



Skonsolidowany raport za | pétrocze 2013 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka S.A.

finansowania dtugiem w finansowaniu ogétem, jak i pogorszenia sie parametrow biznesowych projektu Czerwona
Torebka, pociggajacym za sobg koniecznosé wyzszego zaangazowania srodkow wtasnych.

Ze wzgledu na planowang docelowa skale projektu Czerwona Torebka, dodatkowe ryzyko zwigzane z
pozyskiwaniem finansowania dtuznego moze by¢ w przysztosci zwigzane z tgczng kwotg zobowigzan finansowych
Grupy. Brak odpowiedniego poziomu nowych srodkéw moze réwniei ograniczyé tempo ekspansji i negatywnie
wptywaé na wyniki finansowe.
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Informacje uzupetniajace

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw finansowych

Zarzgd Czerwona Torebka S.A. w raporcie biezagcym 56/2013 opublikowanym w dniu 23 sierpnia br. odwolat
prognozy wynikéw finansowych za 2013 rok przedstawione w raporcie biezgcym 17/2013 z dnia 21 lutego 2013
roku.

Po zarzadczej analizie zakladanych skutkdw koncentracji wskazanej w tresci raportu bieigcego 53/2013 z dnia 06
sierpnia 2013 roku dotyczgcej wydania przez Prezesa UOKiK zgody na koncentracje polegajgcq na przejeciu przez
spotke Czerwona Torebka S.A. kontroli nad Malpka S.A., a takie w nawigzaniu do informacji zawartych w tresci
raportu biezacego nr 41/2013 z dnia 14 czerwca 2013 roku w sprawie rozszerzenia zakresu prowadzonej
dziatalnodci gospodarczej w stosunku do modelu biznesowego dotychezas realizowanego przez Grupe Czerwona
Torebka, o model dzialania polegajacy na prowadzeniu przez spdtki komandytowo-akcyjne sieci tanich sklepéw
ogolnospozywezo-przemystowych, w zwigzku 2 dynamicznym rozwojem Grupy w segmencie handlowym {poprzez
przejecie spdtki Merlin.pl S.A. w segmencie e-commerce, przejecie spétki Matpka 5.A. w segmencie convenience
oraz w 2zwigzku 2 rozwojem wlasnego projektu handlowego) i trudnoscia w precyzyjnym okresleniu wptywu
wszystkich podjetych przez Spotke dziatan w segmencie handlowym na jej przyszle wyniki, 2arzad Spétki podjat
decyzje o odwotaniu prognoz wynikow Grupy.

Informacje o dywidendzie

Walne Zgromadzenie Czerwona Torebka S.A. nie zdecydowalo sie na wyptate dywidendy za 2012 rok.

Zmiany w organach zarzgdzajgcych spdika Czerwona Torebka

W dniu 13 maja 2013 roku Rada Nadzorcza Spotki podjela uchwaty o odwotaniu z funkcji Prezesa Zarzadu Spotki
Pana Ireneusza Kazimierczyka oraz o odwotaniu z funkcji Cztonka Zarzadu Spotki Pana Macieja Nowaka (raport
bieigcy 34/2013).

Na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z 13 maja 2013 roku do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Spotki powotany
zostat Pan Pawet Ciszek {raport biezacy 34/2013).

Pawet Ciszek dotychczas petnit stanowisko Dyrektora Departamentu Cperacyjnego w lednostce Dominujacej,
odpowiedzialnego za komercjalizacje i zarzadzanie wybudowanymi obiektami. Zwigzany 2 Grupg od 2008 roku.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Grupy Czerwona Torebka
W dniu 28 lutego 2013 roku Spétka otrzymata od Pana Mariusza Switalskiego — akcjonariusza Spotki, pisemne
oswiadczenie zlozone na podstawie § 55 ust. 2 lit. a) statutu Spétki, o powolaniu Pana Mateusza Switalskiego jako
czwartego Cztonka Rady Nadzorczej powotywanego na podstawie przyslugujacego akejonariuszowi uprawnienia
osobistego {raport hiezgey 20/2013).
Ponadto tego samego dnia na podstawie uchwaly Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wybralo nowych
Cztonkéw Rady Nadzorczej:

1. Pan Wiestaw Michalski z dniem 28 lutego 2013 roku zostat wybrany na cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

2. Pan Przemystaw Schmidt z dniem 28 lutego 2013 roku zostal wybrany na cztonka Rady Nadzorczej Spotki.

W dniu 4 marca 2013 roku Spotka otrzymata od Forteam Investments Sar.l z siedzibg w Luksemburgu,
akcjonariusza Spotki, pisemne oswiadczenie ztozone na podstawie § 55 ust. 6 statutu Spotki, © powotaniu Pana dr
Geza Szephalmi jako Czlonka Rady Nadzorczej powolywanego na podstawie przystugujacego akcjonariuszowi
uprawnienia osobistego (raport biezacy 21/2013).
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Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spotke Czerwona Torebka S.A.

. Liczba akcji Czerwona Torebka S.A. w posiadaniu os6b nadzorujgcych i zarzgdzajgcych

liczba akgji lub liczba akcji lub
uprawnien uprawnien
wg stanu na 30 sierpnia  wg stanu na 14 maja
Zarzqd 2013 2013 zmiana
Pawel Ciszek 19136 19136 -
Henryk Jaskuta 95679 95679 -
Tomasz Jurga 19136 19 136 -
Ireneusz Kazimierczyk* 95679 95679 -
Maciej Nowak* 19136 19136 -
Rada Nadzorcza
Mariusz Switaiski (bezposrednio i posrednio) 36 341 188 36341188
Krystian Czarnota 95679 95679
Maciej Szturemski 9 568 9568 -
Mateusz Switalski 1000 - 1000

*13.05.2013 roku odwotani z funkcji przez Rade Nadzorcza
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Informacje o poreczeniach i gwarancjach

Na dzien 30 czerweca 2013 roku Grupa Kapitalowa posiadata:

B spotka

Rodzaj zobowiazania

aktywa zabezpieczajace

poreczenia i gwarancje

(3 SKA

08 SKA

12 SKA

13 SKA

13 SKA

14 SKA

15 SKA

16 SKA

Kredyt PKO BP

Kredyt Raifieisen

Kredyt Alior Bank

Kredyt BRE Hipoteczny

Kredyt BRE Hipoteczny

Kredyt obroibwy Raifleisen

Kredyt Alior Bank

Kredyt Deutsche Bank

1. hipoleka na nieruchomosci

2. Hipoteka na nieruchormasci 01 SKA -
Szczecinek, Pilska, 05 SKA - Mosina,
Konopnickiej

1. hipoteka na poszczegbinych obiektach
2. zastaw na akgjach Kredyiobiorcy

3. warunkowo depozyt kaucyjny w
wysokoéci 6 miesiecznych rat kapitatowo-
odsekowych

1. hipoieka laczna na nieruchomoéciach
bedacych wiasnoscig lub uzytkownikiem
wieczyslym 12 SKA, 06 SKA, 01 SKA i
03 SKA

2. zastaw na akcjach Kredyibiorey

3, zastaw rejestowy na rachunkach
bankowych

1. hipoteka na nieruchoemosciach

2. zastaw na akcjach Kredyiobiorcy

3. rachunek rezerwy obslugi dugu

4. weksel wiasny in blanco poreczony
przez Komplementariusza

1. hipokeka na nieruchomosciach

2. zastaw na akcjach Kredybbiorey

3. rachunek rezerwy obslugi dtugu

4. weksel wlasny in blanco poreczony
przez Komplementariusza

1. hipokeka faczna na nieruchomosciach
bedacych wiasnoscig lub uzytkownikiem
wieczystym 15 SKA, 06 SKA, 01 SKA |
03 SKA

2. zastaw na akejach Kredylobiorcy

3. zastaw rejestowy na rachunkach
bankowych

1. hipoleka na nieruchomosc

2. rachunek rezerwy obshugi diugu

3. poreczony weksel in blanco - z
mozliwoscia zwolnienia zabezpieczenia
4. zastaw na akcjach Kredybbiorcy

poreczenie "Czerwona
Torebka spdtka akcyjna” SKA
(24.400 tysiecy PLN)

gwarancja korporacyjna
Czerwona Torebka S.A.

poreczenie Czerwona
Torebka S.A. do kwoty 79.950
tysiecy PLN; wygasa 30 maja
2014 roku

poreczenie "Czwarta -
Czerwona Torebka spotka
akcyjna" SKA do kwoly 1.140

tysiecy PLN

poreczenie "Druga -
Czerwona Torebka spotka
akcyjna" SKA do kwoty 257
lys. &

poreczenie Czerwona
Torebka 5.A. (7.500 tysiecy
PLN}

poreczenie Czerwona
Torebka S.A. (133.000 tysiecy
PLN}; udzielone do dnia
calkowilej splaty zobowiazania,
jednak nie dis2ej niz 5 lat od
dnia wygasnigcia umowy
kredybbwej (1. od 31 grudnia
2027)

poreczenie "Czerwona
Torebka spétka akcyjna” SKA
{5.860 tysiecy PLN)
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Informacja o toczacych sie postepowaniach sadowych, arbitrazowych i przed organami
administracji publicznej
Na dzien 30 sierpnia 2013 roku Grupa jest strong nastepujacych spordw sgdowych:

1. Jako powod z kontrahentem Z2abka Polska sp. 2 o.0. Roszczenie dochodzone niniejszym pozwem w
stosunku do pozwane] spétki powstato w zakresie prowadzonej przez obie strony dziatalnosci
gospodarczej, w 7wigzku z taczacg strony umowg najmu nieruchomosci. Wartos¢ zgloszonego przedmiotu
sporu wynosi 120.827,86 PLN.

Grupa otrzymata niekorzystny werdykt w drugiej instancji, oddalajacy apelacje od niekorzystnego wyroku
sgdu pierwsze] instancji. Na chwile obecng wniesiono skarge o stwierdzenie niezgodnosci z prawem
prawomocnego orzeczenia.

2. Jako pozwana przez DOM-MAT s.c. A.M. Mathea. Grupa jest strong dochodzonych dwéch roszczer z
tytutu zaptaty dwukrotnosci zadatku wplaconego przez Spitke DOM-MAT w zwigzku z brakiem zawarcia
umowy przyrzeczonej na sprzedai nieruchomoéci. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi 150.000 PLN.
Postepowanie przed sadem pierwszej instancji zostato zakonczone. Sad oddalil roszczenie powoddw o
zaptate kwoty 90.000 PLN, a uwzglednit roszczenie o zaptate kwoty 60.000 PLN. Na chwile obecna Grupa
ztoiyla apelacje od powyiszego wyroku w jego czeici 2asadzajacej kwote 60.000 PLN, a powodowie
apelacje od wyroku w czesici oddalajacej powddztwo o zaplate kwoty 90.000 PLN.

3. Jako pozwana przez Rl sp. z 0.0. oraz jako powéd. Grupa jest strong dochodzonego roszczenia z tytutu
odsetek na kwote 12.566, 52 PLN od przeterminowanej ptatnosci oraz jako powéd na kwotg 19.055 PLN 2
tytutu naliczonej kary. Na chwile obecna Grupa oczekuje na wyznaczenie terminu rozprawy.

4, Jako pozwana przez Przedsiebiorstwo Modernizacji Zaktaddw Przemystowych i Urzadzern Ochrony
Srodowiska ,,OPEKOL” w Miedzyrzeczu o zaplate kwoty 484.613,24 PLN. W dniu 15 lipca 2013 roku zostat
wydany przeciwko Spotce z Grupy nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym na powyiszg kwotg i
obecnie przygotowywany jest sprzeciw od powyiszego nakazu.

5. Jako pozwana przez Unibet 5p. z 0. 0. w Bogdanowie o zapfatg kwoty 163.547,41 PLN. W dniu 19 lipca
2013 roku zostat wydany nakaz zaptaty w postgpowaniu nakazowym na powyzsza kwotg. Na chwilg
obecna zostaty 2iozone zarzuty od powyiszego nakazu zaplaty.

6. Jako pozwana przez ART-BUD INVEST sp. z 0.0. o zaptate 1.736.241,45 PLN. W dniu 01 sierpnia 2013 roku
doreczono Grupie odpis zawezwania do préby ugodowej. Posiedzenie s3du wyznaczono na dzieri 07
paidziernika 2013 roku.

Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zawartych na warunkach innych niz
rynkowe

W okresie objetym niniejszym raportem Czerwona Torebka S.A. oraz jej spolki zalezne nie zawarly Zadnych
transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie sprawozdawczym Grupa nie prowadzila 2adnych dziatan operacyjnych w sferze badan i rozwoju.

Qddziaty Spétki
Spétka nie posiada ani nie posiadata zadnych oddziatow, czy zaktadéw.

Oswiadczenie Zarzadu
Cztonkowie Zarzadu ,,Czerwona Torebka” S.A. odwiadczajg, 7e wedtug ich najlepszej wiedzy:
> potroczne skrécone sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z
obowiazujacymi zasadami rachunkowoici oraz ie odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkows i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy (a w przypadku funduszu — wynik z
operacji);
» potroczne sprawozdanie z dziatalnosci emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji
emitenta, w tym opis podstawowych zagrozer i ryzyka;
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» podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych, dokonujacy przegladu pétrocznego
skroconego sprawozdania finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, a biegli rewidenci,
dokonujacy tego przegladu, spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu
skréconego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi

PODPISY CZLONKOW ZARZADU

Stanowisko Imie i nazwisko

Pawet Ciszek

Prezes Zarzadu

Cztonek Zarzadu Tomasz Jurga

Data Podpis
30 sierpnia 2013 es Zarz
4 &
L

e

30 sierpnia 2013

V

CZLOMEK ARZADL
Cztonek Zarzgdu Henryk Jaskuta 30 sierpnia 2013 3 r’;-é P _:;,{
-':;:’ rik ooy -..I'.'.'.-.:'u
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