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Uchwala ar 9/2011
z dnia 22 czerwea 2011 roku
Rady Nadzorczej
»MONNARI TRADE” SA
z siedziba w Lodzi

w przedmiocie opinii Rady Nadzorczej o dziatalnosci Spotki w roku 2010.

Rok 2010. Spofka rozpoczela jako podmiot znajdujacy sie w upadliosci likwidacyjne;,
ktora ogloszono wobec Spolki w dniu 10 sierpnia 2009 r. Nalezy przy tym dodaé, iz
poprzedni rok byl dla Spéiki rokiem bardzo trudnym. W catym 2009 roku Monnari Trade
S.A. miala 114,6 min zt jednostkowej straty netto. Strata operacyjna wyniosta 80,8 min zi.
Przychody w 2009 roku wyniosty 162,7 min z! wobec 234,2 min zl rok wczesnie;j.
Powyzszym zjawiskom towarzyszyla utrata lokalizacji handlowych i zmniejszenie iloéci
placéwek handlowych, co poglebialo i tak juz duzg strate, bowiem koszty operacyjne nie
mogty by¢ zmniejszone w tym samym tempie.

W tej sytuacji podstawowymi zadaniami Zarzadu w 2010 roku bylo z jednej strony
doprowadzenie najpierw do zmiany trybu prowadzonej upadlosci z upadiosci likwidacyjnej
na upadio$¢ z mozliwoscia zawarcia ukladu, a potem zawarcie uktadu z wierzycielami Spoiki,
doprowadzenie do jego zatwierdzenia przez Sad upadlo$ciowy, zakoficzenie postepowania
upadiosciowego i rozpoczgeie wykonywania ukladu. Powodzenie w wykonaniu tych zadan
przesadzalo o dalszym istnieniu Spo6iki i stawialo przed Zarzadem Spoétki kolejne zadania w
postaci wygospodarowania $rodkéw na wykonanie ukladu, zatrzymania procesu ponoszenia
strat i utraty kolejnych lokalizacji handlowych oraz optymalizacji kosztéw operacyjnych.

Dzialania Zarzadu zmierzajace do zmiany trybu upadlosci byly kontynuacja dziatan
podjetych jeszcze w 2009 r., ktore zakonczyly sie zlozeniem w dniu 30 grudnia 2009 r.
wniosku o zmiang trybu upadlo$ci Wniosek ten zostal rozpatrzony pozytywnie przez Sad
upadiosciowy w dnin 22 stycznia 2010 r. Postanowieniem Sadu nie tylko zmieniono sposéb
prowadzenia upadlosci ale rowniez pozostawiono zarzad wiasny upadlego co pozwolilo
Zarzgdowi Spotki na prowadzenie spraw Spélki pod nadzorem wyznaczonego przez Sad
nadzorcy. W dalszej kolejnoécei Zarzad skupit sie na dopracowaniu propozycji uktadowych, w
szczegblnoscei dla wierzycieli o charakterze publicznym w takim ksztalcie, aby propozycje te
odpowiadaly obowigzujacemu prawu krajowemu i wspélnotowemu oraz byly mozliwe do
wykonania dla Spotki. Ponadto Zarzad prowadzil negocjacje z kluczowymi wierzycielami



Spolki, ktore mialy na celu uzyskanie poparcia tych wierzycieli dla przedstawionych przez
Spolke propozycji ukladowych podczas zgromadzenia wierzycieli, ktérego przedmiotem bylo
zawarcie ukladu. Wreszcie Spdtka prowadzita dzialania zmierzajace do zbudowania
ekonomicznych podstaw wykonania ukiadu, w szezegdlno$ci poprzez dzialania zmierzajace
do zachowania istniejacych placéwek handlowych 1 zmniejszania kosztéw operacyjnych.
Dzigki obranej strategii — w ocenie Rady Nadzorczej — udalo sie nadal prowadzi¢ dziatalno$é
handlows bez uszczerbku na wizerunku marki 1 ekskluzywnosci kolekeji, zmniejszajac tym
samym niepok6j kontrahentéw i1 pozwalajac na ustabilizowanie sieci salonéw sprzedazy.
Odbyte negocjacje pomogly w czasowym, znacznym obniZeniu Kosztdw najmu placéwek
handlowych. Wszystkic podjete dziatania zostaly uwieniczone sukcesem, bowiem w dniu 29
wrzesnia 2010 r. zostal zawarty uklad z wierzycielami Spéiki, a w dniu 22 pazdziernika
2010r. Sad upadioSciowy uznajac, iz istniejg prawne oraz ekonomiczne podstawy wykonania
uldadu zatwierdzit zawarty uktad, wydajac w konsekwencji w dniu 30 pazdziernika 2010 r.
postanowienie o zakoniczeniu postgpowania upadio$ciowego..

W dalszej kolejnosci Zarzad podjal kroki zmierzajace do wykonania przewidzianych
propozycji ukladowych. Te dzialania polegaty na wykonaniu czesci postanowien uktadu
dotyczacych konwersji wierzytelnosci Spotki na jej nowowemitowane akcje. Ten cel zostat
zrealizowany jeszcze w 2010 r., bowiem w dniu 15 grudnia 2010 r. Sad Rejestrowy wpisat do
Krajowego Rejestru Sadowego podwyzszenie kapitalu zakladowego poprzez emisje akcji
Spolki przeznaczona dla jej wierzycieli. Przede wszystkim jednak Zarzad skupit sie na
zahamowaniu procesu ponoszenia strat i utraty lokalizacji handlowych poprzez ponowienie
negocjacji z wynajmujacymi powierzchnie handlowe w celu zastapienia istniejacych
krotkoterminowych uméw najmu  diugoterminowymi kontraktami na przystgpnych,
adekwatnych do lokalizacji, warunkach finansowych. Cel ten udalo sie Zarzadowi w
znacznym stopniu zrealizowac,

W zakresie minimalizacji ryzyka dostaw Zarzad zmienit sposéb finansowania zakupu
kolekcji poczawszy od kolekeji wiosna - lato 2010 r. Dotychczasowy model przedplat na
poczet skladanych zamdwien systematycznie zastepowany byl mechanizmem otwierania
akredytyw. Zapewnia on Spélce wyzsze bezpieczefistwo w aspekcie stabilizacji cen zakupu i
termimow dostaw towardw, pozwala jednoczeénie na odstapienie od zam6wienia w przypadku
niedotrzymania warunkow zamowien przez kontrahentow.

Jednocze$nie Spédtka wnikliwie analizowala realizowane obroty w powiazaniu ze
struktura kosztdéw operacyjnych osiggajac na tym polu znaczace rezultaty — obniZenie
wskaznika kosztéw rozumianego jako relacja sumy kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu do
przychodow ze sprzedazy z poziomu 63,5% w 2009 r. do 45,4% w 2010 r. Utrzymanie
zakladanej liczby ok. 100 lokalizacji przy wzmozeniu kontroli kosztéw pozwolilo na
wypracowanie w roku biezacym wyniku na sprzedazy w kwocie 5,7 min zL

Kluczowym, poza biznesowym czynnikiem determinujacym wynik 2010 1. jest fakt
zawarcia ukladu z wierzycielami w postgpowaniu upadio$ciowym Spélki. Zyski z tego tytutu
wynikajace przede wszystkim z umorzenia wierzytelno$ci oraz przywrécenia wyceny
nieruchomo$ci do poziomu warto$ci rynkowych (uprzednio zastosowano wycene w



warto$ciach sprzedazy wymuszonej) zwigkszyty wynik 2010 r. tacznie o kwote 83,8 miln zt.
Zyski te jako pozycje o charakterze memorialowym nie wplynely jednak na zwiekszenie
zasobow finansowych Spoiki.

Podsumowujac czynniki okreslajace wyniki 2010 r., poza aspektem wplywu zawartego
ukiadu na zysk roku biezacego, nacisk nalezy polozy¢ na uzyskanie dodatniej efektywnosci
dzialania na poziomie czysto biznesowym - wynik po wytaczeniu skutkéw ukladu wynosi 0,3
mln zi. Wypracowany zysk w czasie, gdy Spétka pozostawata przez przewazajaca czesé roku
w stanie upadlosci, mimo swojej nieznacznej skali, rokuje pozytywnie na zdolno$¢ Spoiki co
do mozliwosci generowania dochodéw w przyszlosci. Spotka po zamknigciu znaczacego
etapu procesu restrukturyzacji wciaz posiada ku temu niezbedny potencjal osobowy i
materialny.

Reasumujac oceniajac przedstawione przez Zarzad sprawozdania finansowe obejmujace
rok 2010 rok oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Spéiki za ten okres Rada Nadzorcza uznala, ze
w minionym roku, Zarzad zrealizowal podstawowe cel jakim bylo przetrwanie Spotki w
bardzo trudnym okresie, poprzez doprowadzenie do zakornczenia postgpowania
upadlosciowego w sposéb pomyslny dla Spotki i poprawienie wynikow prowadzonej
dziatalnosci w kazdym aspekcie, co rokuje nadzieje na przyszlosé.
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