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Opis organizacji Grupy Kapitalowej

VARIANT S.A., jednostka dominujgca Grupy Kapitatowej, na dzien 30 czerwca 2010 roku byta
podmiotem dominujgcym w stosunku do czterech spoétek, w ktdrych posiada po 100% udziatéw oraz
w stosunku do spoétki z siedzibg w Serbii, w przypadku ktérej udziat Emitenta zaréwno w kapitale jak
i gtosach wynosi 51%.

Spotki zalezne od VARIANT S.A. — podmiotu dominujgcego w Grupie Kapitatowej VARIANT S.A.:

Nazwa jednostki Siedziba Udziat w kapitale i gtosach
na dzien 30.06.2010
VARIANT AVTOTECHNIKA Ukraina, Kijow 100%
VARIANT AUTOTECHNIKA spol. s r.o. Stowacja, Trnava 100%
VARIANT AUTOTECH spol s r.o. Brno, Czechy 100%
Dipol Sp. z 0.0. Wisznia Mata, Polska 100%
VARIANT & FROG d.o.0. Mladenovac, Serbia 51%

Jednostka dominujgca oraz wszystkie spétki zalezne podlegajg konsolidacji metodg konsolidacji
petnej.

Grupa prowadzi dziatalnos¢ handlowo - produkcyjng. W jej sktad wchodzg dwie spétki produkcyjno-
handlowe:

= Spoétka VARIANT S.A., podmiot dominujagcy w Grupie Kapitatowej, dziata jako
wyspecjalizowany dystrybutor towaréw z zakresu obejm, opasek, szybkoztgczek i mocowan
metalowych, kosmetykdéw, chemii motoryzacyjnej oraz samochodowych $rodkéw
eksploatacyjnych, klejéw i uszczelniaczy dla motoryzacji i przemystu, wyposazenia serwisow
samochodowych, akcesoridw samochodowych, szyb samochodowych oraz olejéw i smardw.
Spoétka prowadzi réwniez produkcje kosmetykéw i chemii motoryzacyjnej (w tym takze
samochodowych ptynéw eksploatacyjnych),

= Dipol Sp. z 0.0. specjalizuje sie w opracowywaniu zabezpieczern mechanicznych stosowanych
w motoryzacji, dedykowanych zaréwno dla samochodéw osobowych jak i dostawczych, czy
tez ciezarowych. W ofercie znajdujg sie takze zabezpieczenia o charakterze specjalnymi,
przygotowywane pod Sciste potrzeby najbardziej wymagajacych Klientow

Oraz cztery Spétki handlowe:

=  VARIANT AVTOTECHNIKA z siedziba w Kijowie (Ukraina),

=  VARIANT AUTOTECHNIKA spol. s r.o. z siedzibg w Trnavie (Stowacja),
=  VARIANT AUTOTECH spol s r.o. z siedzibg w Brnie (Czechy),

=  VARIANT & FROG d.o.0. z siedzibg w Mladenovac (Serbia).
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Informacja o podstawowych skladnikach sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej (w tysiqgcach ztotych)

AKTYWA 30-06-2010 31-12-2009 Zmiana Dynamika
Wartosci niematerialne 2345 2573 -228 -9%
Rzeczowe aktywa trwate 44 105 44 613 -508 -1%
Akcje i udziaty w jednostkach powigzanych 0 0 0

Nieruchomosci inwestycyjne 8114 7511 603 8%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1907 1884 23 1%
Pozostate aktywa finansowe 0 1 -1 -100%
Pozostate aktywa dtugoterminowe 1014 1055 -41 -4%
Aktywa trwate, razem 57 485 57 637 -152 0%
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 0

Zapasy 20936 21988 -1052 -5%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 15615 13 065 2 550 20%
Pozostate naleznosci 1003 1007 -4 0%
Naleznosci podatkowe 221 167 54 32%
Udzielone pozyczki 113 63 50 79%
Pozostate aktywa krotkoterminowe 821 305 516 169%
Srodki pieniezne dostepne 2985 4064 -1079 -27%
Aktywa obrotowe, razem 41 695 40 659 1036 3%
AKTYWA RAZEM 99 179 98 296 883 1%
PASYWA

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy 5752 5752 0 0%
Kapitat zapasowy z tytutu emisji akcji powyzej ich wartosci

nominalnej 18 077 18 077 0 0%
Pozostate kapitaty 20307 24918 -4 611 -19%
Wynik z lat ubiegtych 577 -724 1301 -180%
Wynik finansowy netto 940 -3314 4254 -128%
Réznice kursowe z przeliczenia 95 48 47 98%
Udziaty nie dajace kontroli -47 191 -238 -73%
Kapitat wiasny razem 45 701 44 949 752 2%
Zobowiazania dtugoterminowe

Rezerwy 2683 2577 106 4%
Dtugoterminowe zobowigzania finansowe 14324 15 863 -1539 -10%
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe 120 145 -25 -17%
Zobowiazania dtugoterminowe razem 17 128 18 585 -1457 -8%
Zobowiazania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 4353 3878 475 12%
Krétkoterminowe zobowigzania finansowe 27272 25788 1484 6%
Kredyty i pozyczki dostepne 763 2038 -1275 -63%
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 67 9 58 644%
Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 2944 1901 1043 55%
Rozliczenia miedzyokresowe 951 1148 -197 -17%
Zobowiazania kréotkoterminowe razem 36 350 34762 1588 5%
PASYWA RAZEM 99 179 98 296 883 1%
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Skonsolidowany Sprawozdanie z Catkowitych Dochodow (w tysigcach ztotych)

0d 01-01-2010

0d 01-01-2009

do 30-06-2010 do 30-06-2009 Zmiana Dynamika
Przychody netto ze sprzedazy 34 965 30584 4381 14%
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 15292 8542 6750 79%
Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw 19672 22043 -2371 -11%
Koszty wedtug rodzaju 32 465 29 169 3296 11%
Zuzycie materiatéw i energii 9317 5982 3335 56%
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatow 12679 12 866 -187 -1%
Zmiana stanu produktow 207 -217 424 -195%
Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby
jednostki 0 -282 282 -100%
Ustugi obce 3010 3017 -7 0%
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikéw 4315 4731 -416 -9%
Amortyzacja 1621 1397 224 16%
Podatki i optaty 670 485 185 38%
Pozostate koszty 646 1190 -544 -46%
ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY 2 500 1415 1085 77%
Pozostate przychody operacyjne 789 429 360 84%
Pozostate koszty operacyjne 1285 579 706 122%
ZYSK Z DZIALALNOSCI OPERACYINEJ 2 004 1265 739 58%
Przychody finansowe 437 807 -370 -46%
Koszty finansowe 1259 1348 -89 -7%
ZYSK BRUTTO 1182 723 459 63%
Podatek dochodowy 178 75 103 137%
Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku 17 0 17 -
Udziat w zyskach/stratach jednostek
podporzadkowanych -47 -8 -39 488%
ZYSK NETTO 940 640 300 47%
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Informacja o podstawowych produktach, towarach lub ustugach

Grupa Kapitatowa dziata jako dystrybutor w zakresie nastepujgcych grup towarowych:

= obejmy: opaski oraz mocowania metalowe i plastikowe, a takze szybkoztgczki,

= chemia: kosmetyki samochodowe i chemia motoryzacyjna, kleje i uszczelniacze oraz oleje
motoryzacyjne i przemystowe,

" wyposazenie serwisow,

= akcesoria samochodowe,

= szyby samochodowe,

= blokady.

Z kolei dziatalnos¢ produkcyjna Emitenta obejmuje chemie i kosmetyki samochodowe.

Obejmy

W obrebie tej grupy asortymentowej Emitent oferuje zaréwno towary dostarczane przez
zagranicznych producentéw jak i produkty wiasne. Do najwazniejszych artykutéw zaliczanych do tego
asortymentu nalezg trzy podgrupy produktowe:

= elementy ziaczne: obejmy, opaski i mocowania oraz ztgcza metalowe lub metalowe

z elementami gumowymi albo plastikowymi,

= elementy pneumatyczne,

= tasmy kablowe wykonane z poliamidu, przeznaczone do szybkiego taczenia przewodoéw,

kabli, wezy i rurek w wigzki.

Emitent jest najwiekszym dystrybutorem obejm, opasek i mocowan na polskim rynku i zajmuje
na nim dominujgca pozycje w sektorze motoryzacyjnym, z szacowanym udziatem wynoszgcym ponad
70% rynku. W sektorze przemystowym z kolei udziat Emitenta siega kilkunastu procent.

Chemia

Ta grupa produktéw obejmuje bardzo réznorodne linie asortymentowe, choé wszystkie one majg
zastosowanie przede wszystkim w motoryzacji. Wsrdd nich wyrdzniamy nastepujgce podgrupy:

= chemia motoryzacyjna i kosmetyki samochodowe,

= masowe ptyny eksploatacyjne (do spryskiwaczy i chtodnic oraz ptyny hamulcowe),

= kleje i uszczelniacze oraz produkty regenerujace i naprawcze,

= oleje silnikowe i przemystowe.

W sktad grupy CHEMIA wchodzg przede wszystkim produkty Emitenta sprzedawane pod jego
wtasnymi markami, takie jak: SUNNYCAR (linia kosmetykow samochodowych), MOBILMEDIC (linia
chemii samochodowej), PULSAR (linia produktéw klejowych, uszczelniajgcych i regenerujgcych).

Przychody ze sprzedazy produktéw witasnych Emitenta stanowig ponad 80% przychodéw
w grupie chemii motoryzacyjnej i kosmetykdw, przy czym zdecydowana wiekszos¢ (okoto 70-75%)
przypada na linie SUNNYCAR i MOBILMEDIC.

Emitent prowadzi takze produkcje marek obcych (, private labels”) w obszarze masowych ptynéw
eksploatacyjnych, chemii motoryzacyjnej i kosmetykéw samochodowych, zlecang przez podmioty
zewnetrzne (na przyktad sieci handlowe i duze firmy motoryzacyjne). Dziatalno$¢ ta cechuje sie nizszg
rentownoscig od produkcji marek wtasnych, jednak przyczynia sie do wiekszego wykorzystania
posiadanych zdolno$ci produkcyjnych oraz pozwala osiggngé wiekszy wolumen zakupu
komponentdéw, co przektada sie na nizsze koszty produkcji. Aktualnie produkcja marek obcych
stanowi okoto 10% produkcji wyrobdw chemicznych Spéfki.

Ponadto w skfad oferty grupy CHEMIA wchodzg towary handlowe, sprzedawane na podstawie
umow handlowych. Dotyczy to marek:
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= PETRO-CANADA - produkty olejowe dostarczane przez kanadyjskg firme, ktéra jest
wiodgcym producentem srodkow smarowych pochodzenia naftowego na swoim rodzimym
rynku,

=  GUNK - profesjonalne motoryzacyjne srodki chemiczne,

= NU FINISH — srodki do pielegnacji lakieru,

= RALLY — kosmetyki samochodowe.

Poniewaz segment ten jest bardzo rozlegty i obejmuje wiele réznorodnych produktéw bardzo
trudno jest oceni¢ jego wielko$¢, jednakze Emitent szacuje swoje udziaty na okoto 8-10%,
z pominieciem rynku masowych ptynéw eksploatacyjnych, na ktérym udziat ten siega okoto 5%.

Wyposazenie serwisow

Ta grupa produktéw oferowana jest pod markg wtasng VARIANT SERVICE i kierowana jest do
serwisow i warsztatdw samochodowych, autoryzowanych stacji obstugi oraz sklepéw narzedziowych.
W jej sktad wchodzi dziesie¢ podgrup produktow:

= wyposazenie olejowe,

= narzedzia pneumatyczne,

= instalacje i sprzet pneumatyczny,

=  kompresory cisnieniowe,

=  myjki warsztatowe,

= narzedzia reczne,

= szafki warsztatowe,

= prasy hydrauliczne,

= urzadzenia wulkanizacyjne,

= akcesoria warsztatowe,

= urzadzenia dZzwigowe,

= urzadzenia kontrolno-pomiarowe.

Akcesoria samochodowe

Ta grupa obejmuje produkty sprzedawane pod markami wtasnymi VARIANT oraz VRT i kierowana
jest do sklepdw motoryzacyjnych, stacji benzynowych i marketow (stoiska motoryzacyjne).

W jej sktad wchodzi siedem podgrup produktow:

= akcesoria elektryczne,

= akcesoria czyszczace,

= akcesoria zewnetrzne,

= akcesoria wewnetrzne,

= akumulatory

® narzedazia,

= bezpieczenstwo,

= tuning.

Szyby samochodowe

W tej grupie znajdujg sie nastepujgce produkty:
= szyby czotowe, tylne i boczne do samochoddéw osobowych, dostawczych i ciezarowych,
= akcesoria (uszczelki, ramy, klipsy, ptytki zelowe do sensoréw).

Zabezpieczenia samochodowe

W grupie zabezpieczen oferowane sg nastepujgce produkty:
= blokady skrzyni biegow,
= zabezpieczenia logistyczne,
= zabezpieczenia motocyklowe,
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= zamki przemystowe,
= drzwii produkty specjalne.
Pozostate przychody

Oprodcz opisanych czterech gtéwnych grup produktowych Emitent osigga réwniez inne przychody.
Dotyczg one przede wszystkim dziatalnosci ustugowej: wynajmu posiadanych hal produkcyjnych oraz
dzierzawy maszyn i urzadzen.

Informacja o rynkach zbytu Grupy Kapitalowej VARIANT S.A.

Struktura sprzedazy

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w szeroko rozumianej branzy motoryzacyjnej oraz w obszarze
zaopatrzenia przemystu. Rynek motoryzacyjny traktowany jest przez VARIANT S.A. bardzo szeroko,
jednakze z pominieciem czesci zamiennych. Ze wzgledu na stosunkowo duze spektrum oferowanych
produktow i towardw, rowniez zakres potencjalnych odbiorcow Spétki jest bardzo duzy. W zaleznosci
od rodzaju oferowanych ddébr ich finalnym nabywcg moze by¢ indywidualny konsument, warsztat
motoryzacyjny lub odbiorca przemystowy. Spétka prowadzi dystrybucje swoich produktow przede
wszystkim poprzez sie¢ firm hurtowych i dystrybucyjnych oraz sieci supermarketéow. Bezposrednia
sprzedaz do potencjalnych odbiorcéw korncowych dotyczy jedynie duzych odbiorcéw przemystowych.
Ponadto Emitent prowadzi sprzedaz eksportowg i reeksportowa.

Spoétka wyrdznia cztery zasadnicze rynki zbytu:

= dystrybutorzy w branzy motoryzacyjnej i przemystowej,

= zakfady przemystowe,

=  sjeci handlowe,

= odbiorcy zagraniczni.

Na kazdym z tych rynkéw odmienna jest struktura asortymentowa oferowanych produktéw
i towarow handlowych. Kazdy z rynkédw charakteryzuje sie rowniez odmiennym podejsciem do
klientow i rodzajem stosowanych strategii marketingowych.

Sprzedaz Grupy charakteryzuje sie wysokim poziomem dywersyfikacji, co potwierdza fakt, ze w
2010 roku zaden z odbiorcéw Emitenta nie przekroczyt 10 proc. udziatu w przychodach ze sprzedazy.

Rynki zbytu w | pétroczu 2010 roku:

W kraj meksport
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Zrddta zaopatrzenia

Dostawcami Spotki sg firmy charakteryzujgce sie wieloletnig wspotpracg z Emitentem, co pozwala
na uzyskiwanie znacznie korzystniejszych kontraktow. Kazda grupa towarowa ma swoich dostawcow
i wszyscy majg wieloletnig historie wspdtpracy. Pozwala to na prowadzenie bardzo stabilnej polityki
na rynku.

Ponizsza tabela zawiera zestawienie najwiekszych dostawcow Emitenta w | p6troczu 2010 roku:

Dostawca Udziat w Formalne powigzanie z VARIANT S.A.
dostawach

Norma Germany GmbH Towary Obejmy 10,42 % Umowa dystrybucyjna z 2003 roku
wraz z pozniejszymi zmianami
PKN Orlen S.A. Materiaty Chemia 6,88 % brak
produkcyjne
Petro-Canada Europe Lubricants Towary Oleje 4,63% Umowa z 2003 roku

Informacje o najistotniejszych umowach zawartych w I potroczu 2010 roku

2010-03-12 Podpisanie aneksu do umowy o kredyt obrotowy w Kredyt Bank S.A.

W dniu 12 marca 2010 roku podpisany zostat Aneks nr 10 do umowy o kredyt obrotowy w Kredyt
Bank S.A. Podpisany aneks zawiera nowy harmonogram zmniejszania dostepnego limitu
w wymienionym kredycie, ktéry po podpisaniu aneksu przedstawia sie nastepujgco:

1/ od dnia 1 stycznia 2010 roku do dnia 26 marca 2010 roku w kwocie 8.000.000 zt

2/ od dnia 27 marca 2010 roku do dnia 26 kwietnia 2010 roku w kwocie 7.912.500 zt

3/ od dnia 27 kwietnia 2010 roku do dnia 26 maja 2010 roku w kwocie 7.825.000 zt

4/ od dnia 27 maja 2010 roku do dnia 28 maja 2010 roku w kwocie 7.737.500 zt.

Zarzad ustanowit dodatkowe zabezpieczenie w postaci zastawu rejestrowego na wydzielonej czesci
zapasow sktadowanych w Centrum Logistycznym Spétki  zlokalizowanym w  Trzebini
przy ul. Dworcowej 2. Na dzien 28 lutego 2010 roku wartos¢ zapasdw stanowigcych zabezpieczenie
kredytu wynosi 3.102.361,78 zt.

Wiecej informacji na temat wymienionej umowy znajduje sie w raporcie biezagcym nr 6/2010
z 12 marca 2010 roku.

2010-03-12 Podpisanie aneksu do umowy o kredyt obrotowy w Kredyt Bank S.A.

W dniu 12 marca 2010 roku podpisany zostat Aneks nr 2 do umowy o kredyt obrotowy w Kredyt Bank
S.A. Podpisany aneks reguluje kwestie zabezpieczenia sptaty ww. kredytu, tzn. oprécz wczesniej
wystepujacych form zabezpieczen sptaty Zarzad ustanowit dodatkowe zabezpieczenie w postaci
zastawu rejestrowego na wydzielonej czesci zapasow sktadowanych w Centrum Logistycznym Spotki
zlokalizowanym w Trzebini przy ul. Dworcowej 2. Na dzien 28 lutego 2010 roku wartos$¢ zapasow
stanowigcych zabezpieczenie kredytu wynosi 3.102.361,78 zt.

Wiecej informacji na temat wymienionej umowy znajduje sie w raporcie biezgcym nr 7/2010
z 12 marca 2010 roku.



Grupa Kapitatowa VARIANT S.A.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
2010-03-18 Podpisanie aneksu do umowy o kredyt obrotowy w BRE Bank S.A.

W dniu 18 marca 2010 roku zostat podpisany Aneks nr 5 do umowy kredytu obrotowego w BRE Bank
S.A. Na podstawie niniejszego aneksu Bank udziela Spoétce Variant S.A. ztotowego kredytu
obrotowego w wysokosci 750.000 zt w okresie od 30 marca 2010 roku.

Srodki finansowe pochodzace z kredytu zostang przeznaczone i wykorzystane na finansowanie
biezgce] dziatalnosci Spotki.

Spétka sptaci kredyt w nastepujgcych ratach i terminach:

5 rat w wysokosci 50.000 zt ptatnych w ostatnim dniu roboczym kazdego miesigca poczgwszy
od kwietnia 2010r. do sierpnia 2010r.,

ostatnia - 6 rata w wysokosci 500.000 zt ptatna 30 wrzesnia 2010r.

Wiecej informacji na temat wymienionej umowy znajduje sie w raporcie biezagcym nr 8/2010
z 18 marca 2010 roku.

2010-05-27 Podpisanie aneksu do umowy o kredyt obrotowy w Kredyt Bank S.A.

W dniu 27 maja 2010 roku zostat podpisany Aneks nr 11 do umowy o kredyt obrotowy w Kredyt Bank
S.A. Podpisany aneks przesuwa termin sptaty wymienionego kredytu z 28 maja 2010 roku
na 28 czerwca 2010 roku. W okresie od dnia 27 maja 2010 roku do dnia 28 czerwca 2010 roku
dostepny limit srodkéw w wymienionym kredycie wynosi 7.737.500 zt.

Podpisanie aneksu ma na celu techniczne prolongowanie sptaty do czasu podjecia przez bank decyzji
o warunkach prolongowania kredytu na dtuzszy okres.

Wiecej informacji na temat wymienionej umowy znajduje sie w raporcie biezagcym nr 12/2010
z 27 maja 2010 roku.

Informacje o zaciagnietych kredytach, pozyczkach

Informacje o zaciggnietych kredytach znajdujg sie w notach dodatkowych do jednostkowego
bilansu.

Na dzien 30 czerwca 2010 r. Spétka VARIANT S.A. oraz Spotki od niej zalezne nie posiadaty
udzielonych poreczen oraz gwarancji.

Informacje o udzielonych pozyczkach, gwarancjach i poreczeniach na dzien
30 czerwca 2010 roku

Na dzien 30 czerwca 2010 roku zadna ze Spétek nalezgcych do Grupy Kapitatowej VARIANT S.A.
nie udzielita pozyczki, gwarancji lub poreczenia podmiotom spoza Grupy Kapitatowej.

Opis wykorzystania wplywow z emisji akcji

W | pétroczu 2010 roku nie nastgpita nowa emisja akcji Spotki.

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami okresu a publikowang prognoza

Ze wzgledu na nowe inwestycje Emitent nie publikowat prognozy wynikéw finansowych na
omawiany okres.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi

Rentownos¢

Rentownos¢ sprzedazy netto Zysk netto/ przychody ze sprzedazy 2,69% 2,09%
EBITDA (tys. PLN) Zysk operacyjny + amortyzacja 3625 2 662
Marza EBITDA EBITDA / przychody ze sprzedazy 10,4% 8,7%
ROE Zysk netto / kapitat wtasny 4,32% 1,32%

| potrocze 2010 roku charakteryzuje sie wzrostem wszystkich z w/w wskaznikdw rentownosci.

1. Wskaznik rentownosci sprzedazy netto zwiekszyt sie o prawie 29% w stosunku do analogicznego
okresu roku poprzedniego gtdwnie za sprawg wzrostu wyniku finansowego o 52% z poziomu 648 tys.
zt w pierwszym poétroczu 2009 roku do poziomu 987 tys. zt w | pétroczu 2010 roku.

2. EBITDA ulegt zwiekszeniu o 963 tys. zt w wyniku wzrostu zysku operacyjnego o 739 tys. zt oraz
wzrostu amortyzacji o 224 tys. zt

3. Wzrost Marzy EBITDA o 1,7 p.p. jest konsekwencjg wzrostu samego wskaznika EBITDA jak i wzrostu
przychoddéw ze sprzedazy w poréwnaniu do | pétrocza 2009 roku.

4. Wskaznik ROE ulegt zwiekszeniu o 3 p.p., co jest konsekwencjg szybkiego wzrostu zysku netto przy
jednoczesnym niewielkim zwiekszeniu kapitatoéw wtasnych.

Efektywnos¢ gospodarowania

| pétrocze 2010 | pétrocze 2009

. L $redni stan zobowiazar handlowych /
22 34
Rotacja zobowiazan przychody ze sprzedazy x 180 dni
. , Sredni stan zapaséw / przychody ze
108 151
Rotacja zapasow sprzedazy x 180 dni
. s . Sredni stan naleznosci handlowych /
80 95
Rotacja naleznosci przychody ze sprzedazy x 180 dni

W | pétroczu 2010 roku spadkowi w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego ulegt
wskaznik rotacji zobowigzan. Spadkowi (o 43 dni) ulegt wskaznik rotacji zapasow, co jest skutkiem
prowadzonej polityki spétki majacej na celu ograniczenie zapaséw magazynowych. Zmniejszeniu ulegt
rowniez wskaznik rotacji naleznosci — powodem tej zmiany jest konsekwentne skracanie terminéw
ptatnosci kontrahentow.

Cykl operacyjny' w | pétroczu 2010 roku wynosit 188 dni w poréwnaniu do 246 dni
w analogicznym okresie 2009 roku, a cykl konwersji gotéwki* wynosi 166 dni w | pétroczu 2010 roku
i 227 dni w | pétroczu 2009 roku.

Zadtuzenie

) potrocze 2010 | pétrocze 2009

P . s Zobowigzani
Wskaznik ogélnego zadtuzenia obowiaza ,a/ 54% 55%
suma aktywow
Wskaznik zadtuzenia Zobowigzania krétkoterminowe /
2 . , 37% 37%
krotkoterminowego suma aktywow
Wskaznik zadtuzenia Zobowigzania dtugoterminowe /
. , 17% 15%
dtugoterminowego suma aktywdw

! Cykl operacyjny to okres przez jaki utrzymywane sg zapasy (w dniach), zsumowany z okresem sptywu
naleznosci (w dniach).
2 Cykl konwersji gotowki = cykl operacyjny - cykl sptaty zobowigzan
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

W analizowanym okresie wskazniki zadtuzenia pozostajg na podobnym poziomie jak
w analogicznym okresie roku poprzedniego:
1. Wskaznik ogolnego zadtuzenia ulegt zmniejszeniu o 1 p.p. gtownie za sprawg spadku
zobowigzan dtugoterminowych.
2. Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego wzrést o 2 p.p. (co jest konsekwencjg wiekszego
spadku wartosci aktywow w stosunku do spadku wartosci zobowigzan dtugoterminowych).
3. Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego nie zmienit sie.

Ptynnosé¢
| | pétrocze 2010 | pétrocze 2009
Wskaznik ptynnosci biezacej Majatek otfrotowy / zobowigzania 1,15 1,35
krétkoterminowe
L. - .. (majatek obrotowy — zapasy) /
Wskaznik ptynnosci szybkiej . . . . 0,57 0,68
zobowigzania krétkoterminowe

W omawianym okresie wskazniki ptynnosci ulegly zmniejszeniu w poréwnaniu do roku
poprzedniego. Wskaznik ptynnosci biezgcej spadt z 1,35 do 1,15 - gtéwnie za sprawg spadku wartosci
majatku obrotowego z 51.592 tys. zt na dzien 30 czerwca 2009 roku do poziomu 41.695 tys. zt na
dzien 30 czerwca 2010 roku. Spadkowi ulegt réwniez wskaznik ptynnosci szybkiej z 0,68 na 0,57.

Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

W drugim poétroczu 2010 roku planowane jest rozpoczecie projektu ,Opracowanie i wdrozenie
rozwigzan technologicznych poprawiajagcych jakosé produktéw olejowych”, na ktéry, zgodnie
z informacjg z dnia 27 maja 2010 roku Emitentowi przyznano dofinansowanie w kwocie 6.475.000,00
zt w ramach Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka, lata 2007-2013 Dziatanie 1.4
Wsparcie projektow celowych — Dziatalnie 4.1 Wsparcie wdrozen wynikow prac B+R. Warunkiem
otrzymania dofinansowania jest przedtozenie w Matopolskiej Agencji Rozwoju Regionalnego S.A.
(Instytucja Finansujaca) niezbednych dokumentéw do sporzadzenia projektu umowy
o dofinansowanie oraz podpisanie samej umowy. Obecnie trwajg prace i konsultacje zwigzane
z planowanym projektem inwestycyjnym, jak réwniez rozpoczeto realizacje tych etapéw inwestycji,
ktdre stuzg bezposrednio zwiekszeniu mocy produkcyjnych i poprawie jakosci produkcji obecnie
dziatajgcej linii do rerafinacji olejéw przepracowanych. Realizacja catego projektu przewidziana jest
na okres najblizszych 2-3 lat.

W Il pot. 2010 roku planowana jest tez druga tura wymiany floty samochodéw zwigzana
z koncem ekonomicznego okresu uzytkowania obecnych S$rodkéw transportu jak rdéwniez
zwiekszeniem liczby pracownikdéw dziatéw handlowych.

W ocenie Zarzagdu do realizacji obydwu projektéw niezbedne jest pozyskanie finansowania
zewnetrznego. W odniesieniu do planowanej wymiany floty beda to umowy leasingu operacyjnego,
natomiast projekt ,Opracowanie i wdrozenie rozwigzan technologicznych poprawiajgcych jakos¢
produktéw olejowych” wymaga czeSciowego finansowania kredytami inwestycyjnymi.

12



Grupa Kapitatowa VARIANT S.A.
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Charakterystyka czynnikow istotnych dla rozwoju Grupy Kapitatowej

Ryzyko kursowe

Grupa jest narazony na ryzyko kursowe, ze wzgledu na znaczacy udziat w strukturze
dziatalnosci importu towarow. Powoduje to narazenie Emitenta na wzrost ceny nabywanych
towarow w przypadku wzrostu kursow walutowych, w szczegdlnosci kursu EUR oraz kursu USD.
Ryzyko to jest ograniczane, poniewaz Grupa prowadzi rownoczes$nie sprzedaz eksportowg
i reeksportowg, ktérej optacalnos$¢ rosnie przy wzroscie kurséw walutowych. Z tych powoddéw skutki
wahan kursow w pewnej czesci ulegajg kompensacie. Ze wzgledu jednak na wiekszy udziat importu
towarow w dziatalnosci Emitenta, wzrosty kursow powodujg sumarycznie ujemne rdznice kursowe.
Przy niekorzystnej zmianie (wzroscie) kurséw walutowych, wzrasta takie wartos$é¢ uzyskanych
w walutach obcych kredytow kupieckich.

Do zmniejszenia poziomu ryzyka kursowego przyczynia sie rowniez zmieniajgca sie w ostatnim
okresie struktura zamdwien oraz rosnaca rola importu z Chin i krajéw Dalekiego Wschodu, gdzie
przewazajgca czesc¢ zakupow dokonywana jest na przedptaty. Przy wzroscie kursu walut powoduje to
wystepowanie dodatnich rdéznic kursowych, a jednoczesnie stosunkowo dtugi czas transportu
towardw pozwala na podjecie dziatarn umozliwiajgcych podniesienie cen sprzedazy.

Podobny wptyw na zmniejszanie ryzyka kursowego ma takze zwiekszanie udziatu wtasnych
produktéw w ogdlnym wolumenie sprzedazy, jednakze oddziatywanie tego czynnika ma ograniczony
charakter, poniewaz cena czesci komponentdéw jest i tak uzalezniona od kurséw EUR.

Emitent od 2005 do 2008 roku wtacznie prowadzit polityke polegajgcg na nie zacigganiu
kredytow denominowanych w walutach obcych. W 2009 roku w zwigzku z deprecjacjg wartosci PLN
w stosunku do EUR Zarzad postanowit dopusci¢ mozliwos$¢ zaciggania $rednio i dtugoterminowych
zobowigzan w EUR. Zgodnie z t3 polityka w roku 2010 zawarte zostaty umowy leasingu w EUR.

Konkurencja na rynku

Sektor, w ktérym dziatajg poszczegdlne Spodtki Grupy Kapitatowej jest branzg o bardzo
zréznicowanym poziomie konkurencji. W zakresie specjalistycznych obejm, opasek i mocowan
Emitent posiada dominujgcg pozycje, przy stosunkowo matej konkurencji. W zakresie chemii
i kosmetykéw samochodowych konkurencja jest dos¢ silna, jednak w tym segmencie rynek jest
zdominowany przez polskich producentéw, ktérzy na przestrzeni ostatnich kilku lat praktycznie
wyeliminowali z rynku produkty zachodnie. W tym obszarze Emitent posiada dos¢ dobrg pozycje
asortymentowo-cenowg. W zakresie samochodowych ptynéw eksploatacyjnych rynek jest
zdominowany przez polskie fabryki chemiczne i rafinerie, jednak Emitent widzi w tym rynku duze
szanse na uzyskanie znacznie lepszej niz do tej pory pozycji. Na rynku olejow konkurencja jest z kolei
bardzo silna i w tym segmencie Emitent zamierza przede wszystkim utrzymywac wielkos¢ sprzedazy,
co przy wolno, ale jednak zmniejszajgcym sie rynku, ma poprawic uzyskang do tej pory pozycje.

Sezonowos¢

Grupa narazona jest na ryzyko sezonowosci w réznym stopniu, zaleznie od rodzaju asortymentu.
W zakresie obejm i opasek zjawisko to praktycznie nie istnieje (poza grudniem, kiedy to popyt
ukierunkowany jest przede wszystkim na towary konsumpcyjne, a nie techniczne).

W przypadku chemii motoryzacyjnej i ptyndw eksploatacyjnych oraz kosmetykdw
i akcesoriéw samochodowych istniejg wyraznie wydzielone dwie grupy produktéow: letnich
oraz zimowych. Sprzedaz produktéw letnich obniza sie w okresie zimowym, a sprzedaz produktéw
zimowych praktycznie zamiera w okresie wiosenno-letnim. Poniewaz zachodzi przemiennos$¢ tych
okreséw, obroty w tym segmencie nie wykazujg istotnych wahan, jednak sprzedaz w okresie
jesienno-zimowym jest przewaznie wieksza.

W przypadku rynku olejow istnieje zjawisko zmniejszenia popytu i tym samym sprzedazy
w okresie typowo zimowym, co jest spowodowane zmniejszong eksploatacja samochoddw w tym
czasie.
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Czynniki makroekonomiczne

Nie istniejg zadne przestanki pozwalajgce zdefiniowad szczegdlne zagrozenia makroekonomiczne

dla Emitenta, poza oczywistymi potencjalnymi czynnikami takimi jak zdecydowane pogorszenie
koniunktury czy tez silny wzrost kursu walut obcych. Ponadto Emitent narazony jest na ryzyko
zwigzane ze zmiang cen gtéwnych surowcow na rynkach swiatowych.
Ceny komponentéw oraz ceny na oferowane przez Emitenta towary w obrebie chemii i kosmetykéw
samochodowych sg w znacznym stopniu zwigzane z cenami ropy naftowej, jednak nawet znaczny
wzrost ceny ropy naftowe] nie przektada sie liniowo na ceny zakupu i praktycznie nie wptywa na
popyt na rynku.

Z kolei w zakresie obejm i mocowan metalowych ceny finalnego produktu sg dos¢ istotnie
powigzane z cenami surowcow — przede wszystkim stali. Jednakze ze wzgledu na fakt, iz Emitent
posiada znaczgcg pozycje w tym segmencie rynku ewentualne podwyzki cen nie wptywajg w sposéb
znaczacy na popyt na produkty i towary oferowane przez Spétke, poniewaz konkurenci (ze wzgledu
na znacznie mniejszy wolumen sprzedazy) muszg wéwczas zaoferowacd jeszcze wyzsze ceny.

Dostawcy towaréw

Najistotniejszym dostawcg towardow do Emitenta jest Norma Germany GmbH. Z uptywem czasu
uzaleznienie od tego dostawcy maleje. Jednakze w przypadku wystgpienia braku mozliwosci
dokonywania zakupéw u tego kontrahenta, Emitent modgtby utraci¢ mozliwo$¢ realizowania
sprzedazy w kluczowym dla siebie segmencie dziatalnosci, co mogtoby sie przetozy¢ na obnizenie
generowanych wynikow finansowych. Norma Germany GmbH wspétpracowat jednak z Emitentem od
18 lat, systematycznie zwiekszajgc obroty i zdaniem Zarzadu ryzyko zakonczenia wspdtpracy jest
niewielkie.

Tym bardziej, ze pod koniec 2009 roku podpisany zostat aneks do umowy dystrybucyjnej z firma
Norma Group Holding GmbH. Na mocy wymienionego aneksu Emitent przedtuza do 31 grudnia 2015
gwarantowany okres posiadania prawa do wytgcznej dystrybucji na terenie Polski produktéw Norma
Group Holding GmbH a takie prawo do sprzedazy produktéw Norma Group Holding GmbH
w nastepujacych krajach: Stowacja, Serbia, Czarnogdra, Rumunia, Bosnia i Hercegowina, Butgaria,
Motdawia, Albania oraz Chorwacja (wczesniej obowigzujgca umowa dystrybucyjna byta zawarta na
czas nieokreslony z gwarantowanym okresem obowigzywania do 31 grudnia 2010 roku).

Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania grupq kapitatowa

W omawianym okresie nie wprowadzono zmian w podstawowych zasadach zarzadzania Spdtka
VARIANT S.A. oraz Grupa Kapitatowg Variant S.A.

Umowy rekompensacyjne zawarte z osobami zarzadzajacymi Spotka

Pomiedzy Spdtkg VARIANT S.A., a osobami zarzadzajgcymi nie zawarto umodw
rekompensacyjnych.

Zmiany w skladzie osob zarzadzajacych i nadzorujacych VARIANT S.A.

Zarzqd

Zarzad VARIANT S.A. sktada sie z 1 do 3 oséb powotywanych i odwotywanych przez Walne
Zgromadzenie na wspdlng 5-letnig kadencje. Na dzien 31 grudnia 2008 r. sktad Zarzagdu VARIANT S.A.
przedstawiat sie nastepujgco:

=  Wiestaw Cholewa — Prezes Zarzadu,

= Leszek Kotodziej — Wiceprezes Zarzadu.
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Zarzad Spoétki VARIANT S.A. nie posiada zadnych szczegdlnych uprawnien, poza uprawnieniami
wynikajgcymi z Kodeksu Spétek Handlowych.

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza VARIANT S.A. sktada sie z 5 do 7 oséb powotywanych przez Walne Zgromadzenie
na wspoélng 3-letnig kadencje. W czasie objetym niniejszym sprawozdaniem nastgpita zmiana
w sktadzie Rady Nadzorczej — w dniu 16 czerwca 2010 na cztonka Rady Nadzorczej zostat powotany
Artur Olejnik. Na dzien 30 czerwca 2010 r. sktad organu przedstawia sie nastepujgco:

® Franciszek Kotodziej = — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

= Bozena Cholewa — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
= Joanna Kotodziej — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
= Marek Lesniak — Cztonek Rady Nadzorczej,

= Przemystaw Cholewa — Cztonek Rady Nadzorczej,

= Artur Olejnik — Cztonek Rady Nadzorczej

Ponizsza tabela przedstawia wynagrodzenie osdb zarzadzajacych i nadzorujacych w | pdétroczu
2010 roku:

Wynagrodzenia,
premie, nagrody,

Inne $wiadczenia (ZFSS, Wynagrodzenia i nagrody

. Swiadczenia zdrowotne, z tytutu petnienia funkgji tacznie
ckWiwaient s kursy jezykowe) we wtadzach jednostki
urlop
Leszek Kotodziej 8 - 116 124
Wiestaw Cholewa 8 - 116 124
Zarzad 16 - 232 248
Franciszek Kotodziej - - 24 24
Bozena Cholewa - - 21 21
Joanna Kotodziej - - 21 21
Marek Lesniak - - 15 15
Przemystaw Cholewa - -
Artur Olejnik - -
Rada Nadzorcza - - 91 91
Razem 16 323 339

Struktura akcji w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami, na dzien przekazania niniejszego raportu stan
posiadania akcji Emitenta przez osoby Zarzadzajace i nadzorujgce Spotke wyglada nastepujgco:

% udziatu w kapitale

% w ogolnej

Akcjonariusz Posiadane akcje Liczba gtosow

zaktadowym . liczbie gtoséw
Lesz_ek Kotodziej 1.939.740 33,72 3.939.740 40,40
— Wiceprezes Zarzadu
Wiestaw Cholewa 1.938.853 33,71 3.938.853 40,39
— Prezes Zarzadu
Franciszek Kotodziej 660 0,01 660 Ponizej 0,01

- Przewodniczacy RN
Bozena Cholewa
— Cztonek RN
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Joanna Kotodziej

— Cztonek RN

Marek Le$niak

— Cztonek RN

Przemystaw Cholewa

— Cztonek RN

Demetriusz Kurosad

- Prokurent,Dyrektor Finansowy

14.646 0,25 14.646 0,17

3.000 0,05 3.000 0,03

Umowy dotyczace zmiany proporcji posiadanych akcji

Emitent oswiadcza, iz nie posiada informacji o umowach, w wyniku ktérych mogg nastgpic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Specjalne uprawnienia papierow wartosciowych

Ponizsza tabela zawiera posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta, wraz z opisem tych uprawnien:

Akcjonariusz Liczba Akcji Rodzaj uprzywilejowania Uprzywilejowanie

Leszek Kotodziej 500 000 co do gtosu 5 gtosow z akcji na Wz
Wiestaw Cholewa 500 000 co do gtosu 5 gtosow z akcji na Wz

Ograniczenia do wykonania prawa glosu

W odniesieniu do papieréw wartosciowych emitowanych przez Spétke VARIANT S.A. nie istniejg
zadne ograniczenia do wykonywania prawa gtosu.

Ograniczenia dotyczace przenoszenia praw wlasnosci papieréw wartosciowych

Statut Spotki VARIANT S.A. stanowi, iz Akcjonariusz chcacy zbyé posiadane przez siebie akcje
imienne obowigzany jest przed zawarciem ostatecznej umowy zbycia tych akcji do ztozenia wszystkim
Akcjonariuszom-Zatozycielom posiadajagcym co najmniej 5% wszystkich akcji imiennych lub
wskazanym przez nich na pismie (w odpowiedzi na oferte) wstepnych, zstepnych, badz matzonka
Akcjonariusza-Zatozyciela, oferty sprzedazy zbywanych akcji na warunkach, ktére majg stanowic
warunki w planowanej transakcji, a w szczegdlnosci za t3 sama cene oraz
z tymi samymi terminami ptatnosci co dla nabywcy, nie krotszymi niz trzydziesci dni lub
na warunkach lepszych. Oferta sktadana kazdemu z takich Akcjonariuszy-Zatozycieli dotyczy
wszystkich zbywanych akcji i jest wazna przez dziewiecdziesiat dni.

W przypadku przejscia akcji imiennych na inng osobe niz Akcjonariusz—Zatozyciel, jego
wstepnych, zstepnych badZ jego matzonka, na podstawie dowolnego tytutu prawnego powoduje
wygasniecie uprzywilejowania akcji imiennych.

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

Spoétka VARIANT S.A. ani jej spotki zalezne nie prowadzg programdw akcji pracowniczych.

Informacje o podmiocie uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Mocg Uchwaty z dnia 19 maja 2010 roku Rada Nadzorcza VARIANT S.A., zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa, podjeta decyzje o wyborze podmiotu uprawnionego do badania
i przegladu sprawozdan finansowych oraz innych ustug dotyczacych sprawozdan finansowych lub
skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Wybrany podmiot — AdAc Sp. z o0.0. z siedzibg przy ul.
Bronowickiej 42, 30-091 Krakdéw, wpisany na liste podmiotédw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 2785, dokonat przegladu jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2010 oraz przebada
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sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku. Spétka VARIANT S.A.
korzystata uprzednio z ustug w/w Podmiotu w zakresie badania sprawozdan finansowych za lata 2004
— 2006, sporzgdzonych wedtug polskich standardéw rachunkowosci. Sprawozdania za lata 2005 oraz
2006 zostaty, na potrzeby Prospektu, przeksztatcone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (sprawozdania te po przeksztatceniu zostaly zbadane przez
AdAc Sp. z 0.0.). Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2007 oraz 2009, sporzadzone wedtug
MSSF, zostato poddane badaniu réwniez przez tego samego audytora.
Wynagrodzenie za przeprowadzone prace wynosi:
e Za przeglad s$rdodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, sporzadzonego na
dzien 30 czerwca 2010 roku wraz ze sporzgdzeniem raportu z badania: 9.000 zt
e Za badanie jednostkowego sprawozdania finansowego, sporzgdzonego na dziert 31 grudnia
2010 roku wraz ze sporzadzeniem opinii i raportu z badania: 14.000 zt
e Za przeglad srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
VARIANT S.A., sporzadzonego na dzier 30 czerwca 2010 roku wraz ze sporzadzeniem raportu
z badania: 3.000 zt
e Za badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej VARIANT S.A,,
sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2010 roku wraz ze sporzadzeniem opinii i raportu
z badania: 6.000 zt.



