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Prezentowanym sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci Spotki DREWEX S.A. objety jest okres sprawozdawczy
I potrocza 2011 roku. Dane porownawcze obejmuja natomiast I potrocze 2010 roku i zostaty sporzadzone z
zachowaniem zasady poréwnywalnoSci tych okresow.

W Sprawozdaniu zostaty przedstawione podstawowe kierunki dziatalnosci Spotki, ocena osiagnigtych wynikow
finansowych, czynnikdw wplywajacych na osiagnigte wyniki, jak réwniez opis podstawowych zagrozen
iryzyka zwiazanych z pozostalymi miesigcami roku obrotowego.

Sprawozdanie zawiera informacje okreslone w § 87 ust. 7 pkt 2 — 11 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebgdacego panstwem czlonkowskim.

1. Zasady sporzadzenia polrocznego sprawozdania finansowego.

Polroczne sprawozdanie finansowe Spotki zostato sporzadzone w oparciu o zasady (polityke) rachunkowosci
wynikajace z przepisow Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994r. o rachunkowosci (wraz z pozniejszymi zmianami)
oraz ,,Opisu przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci” i1 ,,Zasad i wykazu stawek amortyzacji $rodkow
trwalych 1 wartosci niematerialnych i prawnych” przyjetych Uchwata Zarzadu Spotki DREWEX S.A. Nr 1
z dnia 2 stycznia 2007 roku. W trakcie roku obrotowego, za ktéry sporzadzone zostalo sprawozdanie finansowe
Spotka nie dokonywata zmian zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow (takze
amortyzacji), pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego.
Szczegotowy wykaz stosowanych zasad rachunkowosci przedstawiony zostal w ,JInformacji dodatkowej do
skréconego sprawozdania finansowego Spotki DREWEX S.A. z siedziba w Krakowie za okres I potrocza 2011
roku.”, ktore stanowi jeden z elementow raportu potrocznego Spoiki.

2. Dzialalnos$¢ gospodarcza Spoétki w I potroczu 2011 roku.

Spotka DREWEX S.A. uzyskiwata w I potroczu 2011 roku przychody z podstawowej dziatalno$ci operacyjne;j,
ktére stanowity 88,54 % przychoddéw ogdtem Spotki. Podstawowe segmenty sprzedazy w tym okresie to:

- produkcja mebli, poscieli, ubranek i dodatkow dla dzieci i niemowlat w wieku od 0 do 3 lat marek wiasnych
DREWEX i KOLORINO,

- handel hurtowy towarami dla dzieci marki KOLORINO,

- handel detaliczny w trzech sklepach dla dzieci pod marka KOLORINO.

Sprzedaz produkowanych wyrobow oraz importowanych towaréw handlowych odbywala si¢ poprzez sieé
zewngtrznych hurtowni krajowych, zagranicznych dystrybutoréw oraz w ramach trzech wiasnych sklepow
KOLORINO. We wilasnych sklepach detalicznych prowadzona byla oprocz wilasnych marek dodatkowo
sprzedaz marek innych firm, zwiazanych z asortymentami, ktéorych w ofercie nie posiada DREWEX, jak
przyktadowo: wozki dziecigee, foteliki, kosmetyki. W I pdtroczu 2011 roku Spoétka posiadata trzy sklepy
detaliczne - dwa w centrach handlowych Fashion House Outlet Centre w Sosnowcu i Gdansku i jeden w CH
DOMINO w Rudzie Slaskiej. W kwietniu 2011 roku Zarzad Spotki w ramach prowadzonego procesu
restrukturyzacji porozumiat si¢ z wynajmujacym w Rudzie Slaskiej i zmniejszyt powierzchnig najmu o 2/3.
Udziat sprzedazy w sieci detalicznej wyniost w 1 potroczu 2011 roku 22,24% i spadt w stosunku do roku
poprzedniego w ujgciu wartosciowym o ponad 1 810 tys. zt., przede wszystkim ze wzgledu na zamknigcie z
koncem 2010 roku sklepu KOLORINO w Krakowie.

Dystrybucja poprzez krajowe hurtownie i zagranicznych dystrybutoréw oparta byla o cykliczne zamowienia,
ktérych poziom zalezny byt od popytu detalicznego.

W 2011 roku Spoétka na rynku hurtowym nie wprowadzala do sprzedazy kolekcji ubranek ,,wiosna — lata” ze
wzgledu na problemy z zaopatrzeniem w towary handlowe, niepewno$¢ na rynku i analiz¢ procesow
biznesowych w Spétce w ramach prowadzonej restrukturyzacji. W przypadku produktow importowanych
sprzedaz oparta byta na wysprzedazach wczesniej kupionych towarow. Wysitki Zarzadu Spoétki skoncentrowane
byly natomiast na poprawie sprzedazy w segmencie mebli dla dzieci, ktéry w ramach nowej polityki handlowej
ma by¢ wiodacym segmentem. Spétka nie wprowadzata rowniez nowych asortymentow i modeli do oferty
handlowej, koncentrujac si¢ na rozwoju linii produktowych o najwigkszym zapotrzebowaniu rynku. Natomiast w
ramach procesu restrukturyzacji prowadzony byl przeglad posiadanych modeli i asortymentéw w celu
ograniczenia ich i dostosowania do popytu rynkowego.

Strukture przychodow Spotki przedstawia tabela (w zt.):
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Rodzaj | pétrocze 2011 r. | pétrocze 2010 r. | | pétrocze 2009 r.
Przychody ze sprzedazy produktow,

towaréw | materiatéw, w tym: 4 051 997,55 10 876 625,97 10 837 011,55
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 2 523 298,54 5749 081,76 7 358 099,65
Przychody netto ze sprzedazy towardw i

materialow 1528 699,01 5127 544,21 3478911,90
Pozostate przychody operacyjne 81 958,04 140 172,13 127 820,81
Przychody finansowe 372 212,98 14 537,37 940,89
Zyski nadzwyczajne 70 141,37

Razem przychéd ogotem 4 576 309,94 11 031 335,47 10 965 773,25

I potrocze 2011 roku Spotka DREWEX S.A. zamkngla przychodami ze sprzedazy na poziomie 4 052 tys. zt.
Spadek przychodow ze sprzedazy wyniost 62,75 % w stosunku do I potrocza 2010 roku i wyniknal trzech
zasadniczych czynnikow:

- zamknigcie sklepu KOLORINO w Krakowie na koniec grudnia 2010 roku oraz ograniczenie powierzchni
handlowej w sklepie w Rudzie Slaskiej o 2/3 w zwiazku z redukcja kosztow czynszu i zatrudnienia w sklepie.
Szacunkowo brak przychodéw z tego tytulu wynidst okoto 1 600 tys. zt.,

- brak sprzedazy nowej kolekcji ubran sezonu ,,wiosna — lato”, co szacunkowo przyczynito si¢ do spadku
poziomu sprzedazy o okoto 1 000 — 1 200 tys. zt.

- brak srodkéw obrotowych na zaopatrzenie biezacej produkcji w pierwszych miesiacach roku, co powodowato
ograniczeniami w realizacji zamowien.

Spotka uzyskata dodatni wzrost przychodéw finansowych, co wynikto gléwnie z zarachowania nadwyzki
dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi z wyceny zobowigzan walutowych. Przychod w postaci zyskow
nadzwyczajnych wyniknat z ujawnienia czgSci wyposazenia po zamknigtym sklepie w Krakowie, ktére nastgpnie
zostato sprzedane.

Kolejna tabela przedstawia strukture¢ rzeczowa przychodow ze
materiatow (w zt.):

sprzedazy produktow, ustug, towardw i

rzr:g::x:y D 22 B R R = SR | pétrocze 2011 . | péirocze 2010 . | péirocze 2009 r.
1. Meble i akcesoria meblowe DREWEX 2483 844 5409 563 6 756 589
2. Wyroby poscielowe KOLORINO 268 356 1203737 1278996
3. Wyroby odziezowe KOLORINO 417 392 1798 101 1917 361
4. Zabawki i akcesoria dla dzieci i niemowlat

KOLORINO 268 503 505 186 882 448
5. Ustugi 17 100 48 762 1618
6. Artykuly dla dzieci innych marek 596 802 1911277

Razem przychody netto ze sprzedazy 4 051 997 10 876 626 10 837 012

W I potroczu 2011 roku dominujacym segmentem sprzedazy byty meble dla dzieci pod marka DREWEX. Jest to
kluczowy segment sprzedazy Spotki oraz segment, w ktorym Spoétka od poczatku dziatalnosci jest
wyspecjalizowana. Pozostate segmenty struktury rzeczowej sprzedazy sa uzupelniajace i kompatybilne z
produkcja mebli. Dlatego w I pdtroczu 2011 roku w zwiazku z problemami w zaopatrzeniu w surowce
produkcyjne zaktadu produkcji mebli, co przyczynito si¢ migdzy innymi do spadku sprzedazy mebli, rowniez
sprzedaz pozostatych asortymentéw dziecigcych ulegta zmniejszeniu. Dodatkowo Spotka nie wprowadzata w 1
potroczu 2011 roku nowej kolekcji ubran. W ramach wprowadzanego w Spoélce planu restrukturyzacji dziatania
w ramach asortymentéw oferowanych produktéw koncentrowane sa na podstawowym w historii Spotki
asortymencie, tj. meblach dla dzieci. Wszystkie asortymenty sa analizowane przez Zarzad i w przypadkach
niskiej lub niskomarzowej sprzedazy wycofywane z oferty.

Tendencje¢ spadkowa posiada rowniez segment sprzedazy artykutdow dla dzieci innych marek, ze wzgledu na
proces wycofywania si¢ z detalicznego kanatu sprzedazy, w ktorym przede wszystkim wystgpowaly te produkty.

Struktura terytorialna sprzedazy:

Gtoéwne rynki zbytu (w zt.) | pétrocze 2011 r. | pétrocze 2010 r. | pétrocze 2009 r.

1. Kraj 2 595 552 8 333 302 7 668 409

2. Eksport 1456 445 2543 324 3168 603
2.1. Kraje UE 1104 990 2018097 2484 579
2.2. Kraje z poza UE 351 455 525 227 684 024
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Razem przychody netto ze sprzedazy

produktéow oLl

10 876 626 10 837 012

W strukturze terytorialnej sprzedazy Spotka zanotowata w I potroczu 2011 roku spadek sprzedazy na rynku
polskim o 68,85 % oraz na rynkach zagranicznych o 42,73 %. W przypadku spadku na rynku polskim przyczyny
wymienione zostaly juz wyzej, tj:

- ograniczenie sprzedazy detalicznej,

- brak sezonowej kolekcji ubran,

- ograniczenia w zakupie surowcow produkcyjnych i towaréw handlowych.

Na spadek sprzedazy eksportowej gtowny wpltyw mial czynnik ograniczen finansowych w zakupie surowcow
produkcyjnych. Odbiorcy zagraniczni gtownie kupuja meble dla dzieci i problemy z produkcja na poczatku
biezacego roku spowodowaty mniejsza realizacj¢ zamowien w stosunku do mozliwos$ci produkcyjnych.

Zarzad Spotki w ramach prowadzonych dziatan restrukturyzacyjnych oraz dokapitalizowania Spotki koncentruje
swoje dziatania i finansowanie biezace na poprawie zaopatrzenia w surowce produkcyjne. Jest to istotne,
poniewaz produkcja wlasnych wyrobow ma najlepsze perspektywy na poprawe wynikoéw Spoétki i odzyskanie
utraconego udzialu w rynku. Zapewnienie biezacego odtwarzania majatku obrotowego, a zatem realizacja
wszystkich sktadanych przez klientow zaméwien w krétkim terminie pozwolitaby na zwigkszenie poziomu
sprzedazy juz na tym etapie, bez koniecznosci dodatkowych wydatkéw na marketing i dystrybucjg.

Rynek polski, jak rowniez rynki zagraniczne wykazuja w ostatnim okresie stabilizacjg i Zarzad Spotki ocenia, ze
istnieja podstawy do poprawy koniunktury gospodarczej w tym segmencie rynku dla dzieci. Do glownych
krajow eksportowych Spotki w I potroczu 2011 roku nalezaly: Litwa, Wegry, Slowacja, Belgia, Chorwacja,
Republika Czeska.

3. Koszty dzialalnosci.

W prezentowanym okresie sprawozdawczym Spoétka poniosta koszty podstawowej dziatalnosci operacyjnej,
ktorych udzial w kosztach ogétem byl najwyzszy i wynidst 67,71%. Drugi pod wzgledem wagowym poziom
kosztow, to pozostale koszty operacyjne — 28,13%

Strukture kosztow dziatalnosci w uktadzie kalkulacyjnym przedstawia tabela (w zt.):

Rodzaj | péirocze 2011 . | péirocze 2010 . | péirocze 2009 r.
Koszty sprzedanych produktow, 4 565 829,39 8 489 346,17 8 600 509,81
towaréw i materiatéw, w tym:

Koszt wytworzenia sprzedanych 3 447 520,15 5323 693,93 6 267 198,76
produktéw

Wartosc sprzedanych towarow i 1118 309,24 3 165 652,24 2333 311,05
materiatéw

Koszty sprzedazy 724 234,45 1 690 299,25 585 600,96
Koszty ogolnego zarzadu 1104 995,63 1127 240,54 1247 592,79
Pozostate koszty operacyjne 2 656 804,72 15 711,93 27 493,78
Koszty finansowe 393 567,53 193 159,16 311 342,37
Straty nadzwyczajne 622,11 253,32
Razem koszty ogétem 9445 431,72 11 516 379,16 10 772 793,03

Na ksztattowanie si¢ kosztow dziatalnosci Spotki w I potroczu 2011 roku decydujacy wptyw miaty procesy
restrukturyzacyjne, ktorych podstawowym celem bylo ograniczenie kosztéw funkcjonowania firmy bez
koniecznosci zamykania podstawowych segmentoéw dzialalnosci, jak produkcja mebli, poscieli i ubran dla
dzieci. Dlatego w pierwszej kolejnosci Zarzad Spoétki skupit si¢ na restrukturyzacji segmentu sklepow
detalicznych, ktore w ostatnich latach znaczaco przyczynity si¢ do strat finansowych i zadtuzenia Spotki. Z
koncem 2010 roku zamknigty zostat sklep w Krakowie. W kwietniu 2011 roku Zarzad Spétki porozumiat si¢ z
wynajmujacym powierzchni¢ handlowa w Rudzie Slaskiej, ktory zezwolit na zmiane lokalizacji sklepu na
mniejszy, co pozwolito zredukowa¢ czynsz najmu o 2/3 oraz ograniczy¢ zatrudnienie. W lipcu 2011 roku Zarzad
Spotki otrzymat zgodg od wynajmujacego na rozwigzanie umowy najmu lokalu handlowego w Gdansku, co
pozwolito na poczatku sierpnia br. na zamknigcie tego punktu.

Kolejnym elementem restrukturyzacji kosztow byl przeglad i weryfikacja dotychczasowych uméw z dostawcami
ustug i mediow. Zarzad Spotki w ramach mozliwosci umownych dokonatl redukcji kosztow telefonow, zakupu
paliwa, napraw, przegladow. Sprzedaz czgsci aktywow trwalych, jak nieuzywane maszyny, samochody
osobowe, sprzet elektroniczny pozwolita na dodatkowe oszczgdnosci ubezpieczen, konserwacji i amortyzacji.
Zarzad Spotki dokonat rowniez weryfikacji zatrudnienia i dokonat redukcji z 189 os6b na koniec 2010 roku do
127 o0s6b na koniec czerwca 2011 roku, tj. o 1/3.
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Proces restrukturyzacji spowodowal jednak rowniez przejsciowo dodatkowe koszty, ktore obciazyly rachunek
Spotki w I potroczu 2011 roku. Najwyzszy koszt dotyczyt aktualizacji wartoSci zapasow, zaroOwno Surowcow,
jak réwniez wyrobow gotowych i towaréw handlowych. Weryfikacja prowadzona byta pod katem okresu
magazynowania i mozliwych cen netto sprzedazy na obecnym trudnym rynku. W wyniku przeceny posiadanych
zapasow pozostate koszty operacyjne ulegly zwigkszeniu o 1 518 tys. zt. Koniecznos$¢ tak wysokiej aktualizacji
na koniec I polrocza wynikta z faktu utraty przez Spotke czgsci udziatow w rynku dziecigcym, braku aktualnych
kolekcji ubran oraz wycofywaniem si¢ z czgséci asortymentow. Dlatego wskazane byto dokonanie wyceny czgsci
posiadanych zapasow pod katem mozliwosci uzyskania z nich przychodéw w przysztosci. Do innych
pozostatych kosztow operacyjnych, ktore znaczaco wptynelty na wynik finansowy nalezy zaliczy¢ utworzenie
rezerw na koszty procesow sadowych w kwocie 120 tys. zt., rezerw na przeterminowane naleznosci handlowe w
kwocie 612 tys. zl. oraz odpis aktualizacyjny $§rodkéw trwalych i inwestycji w trakcie realizacji na kwotg 111
tys. zb Pozostale koszty operacyjne zostaly obciazone rowniez kosztami jednorazowego umorzenia
niezamortyzowanej czesci nakladéw inwestycyjnych na adaptacije sklepu w Rudzie Slaskiej, co tez zwiazane jest
z procesem restrukturyzacji i ma jednorazowy charakter. Przeniesienie si¢ do innego lokalu spowodowato odpis
nakladoéw inwestycyjnych na kwotg 231 tys. zt.

Redukcje zatrudnienia wyptyngly rowniez na powstanie kosztow odpraw pracowniczych, ktore wyniosty w
przedstawionym okresie prawie 100 tys. zt. i obciazyly koszty operacyjne Spotki.

State koszty operacyjne Spotki, jak koszty sprzedazy ulegly obnizeniu o 57,15%, koszty ogodlnego zarzadu o
1,97 %.

Spotka zanotowata rowniez wzrost kosztow finansowych o 103,75%. Na ten wzrost zlozyly si¢ nadzwyczajne
koszty w postaci kosztow naliczonych odsetek od przeterminowanych zobowiazan handlowych na kwotg 150
tys. zt., naliczonych odsetek od pozyczek na kwotg 34 tys. zl. oraz naliczonych odsetek od przeterminowanych
zobowiazan wobec ZUS na kwotg 16 tys. zt. Rowniez koszty odsetek bankowych wzrosty o 28 tys. zt. w
porownaniu z I polroczem 2010 roku, gdyz banki podniosty oprocentowanie w odpowiedzi na zle wyniki
finansowe Spotki.

Strukturg kosztow wedtug rodzaju i ich wplyw na koszt sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow
przedstawia ponizsza tabela:

Koszty wedtug rodzaju I ggiﬁ) c':'.ze I gg{lrg c':'.ze I Zﬁggize

1. Amortyzacja 362 058,60 469 440,60 411 169,27
2. Zuzycie materiatoéw i energii 1189837,88| 4131125,03| 4 804 552,48
3. Uslugi obce 684 763,84 | 1100478,63 617 247,90
4. Podatki i optaty 43 991,31 41 174,29 41 686,51
5. Wynagrodzenia 153661531 2312954,17| 1973624,33
6. Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia 366 266,19 411 278,38 371 233,61
7. Pozostate koszty rodzajowe 70 576,00 176 716,54 324 018,92
8. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 1118309,24| 3165652,24| 2 333311,05
|. Koszty wedtug rodzaju, razem 5372418,37 | 11 808 819,88 | 10 876 844,07
Il. Zmiana stanu zapasoéw, produktow i rozliczen 1 480 268.38 -289 854.11 -400 169.86
miedzyokresowych ’ ’ ’

I";:IKOSZIE wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby -457 627.28 212 079.81 42 970.65
jednostki ’ ’ ’

IV. Koszt sprzedanych produktow, towarow i materiatéw 6 395 059,47 | 11 306 885,96 | 10 433 703,56

W I pétroczu 2011 roku Spotce udato sig obnizy¢ koszty wg. rodzaju na wszystkich pozycjach w poréwnaniu z I
potroczem 2010 roku. W przypadku zuzycia materiatbw i energii oraz wartosci sprzedanych towarow i
materiatow spadek wynikal w duzej mierze z obnizenia przychoddéw ze sprzedazy i wielkosci produkcji, gdyz sa
to w przewazajacej mierze koszty zmienne. Spadki w pozostatych pozycjach kosztow rodzajowych to natomiast
efekt procesow restrukturyzacyjnych i cigcia kosztow Spotki przez Zarzad opisanych na przykladzie
kalkulacyjnego rachunku kosztow.

Podstawowym rynkiem zaopatrzenia Spotki w surowce, materiaty, towary i ustugi w I potroczu 2011 roku byt
rynek polski, na ktorym zakupy stanowity praktycznie 100 % ogoéltem kosztow wedtug rodzaju. Import natomiast
stanowit 0,21%. Jest to zasadnicza zmiana w stosunku do poprzednich okresow, gdyz w I pdtroczu Spotka nie
dokonywala nowych importow towaréw handlowych i surowcow z Dalekiego Wschodu. Decyzja ta
podyktowana byta z jednej strony problemami finansowymi, a z drugiej ze zmian w polityce handlowej, gdzie
posiadane s$rodki koncentrowane byly na odbudowie udziatu w rynku mebli dla dzieci. Spoétka na rynku
krajowym dokonywata zakupoéw surowcoOw i materialow dotyczacych produkcji meblowej i towarow
handlowych do sklepow KOLORINO.
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4. Wynik finansowy

Spotka w I potlroczu 2011 roku poniosta strate netto w kwocie -4 907 758,78 zt, co jest znaczacym
pogorszeniem wyniku w poréwnaniu do straty netto za I pétrocze 2010 roku. Nalezy tutaj jednak wziaé¢ pod
uwagge wysokie pozostate koszty operacyjne w I potroczu 2011 roku, ktére sa gldwnie kosztami bilansowymi, a
ktére nie wystgpowaty w I podtroczu 2010 roku, gdyz w tym okresie nie wystgpowato w Spoétce tak glebokie

zatamanie sprzedazy i udziatu w rynku oraz problemy z ptynnoscia finansowa.
Strukture pozioma uzyskanego zysku netto przedstawia tabela:

Wyszczegodlnienie | péirocze 2011 r. | péirocze 2010 . | péirocze 2009 r.
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy -513 831,84 2 387 279,80 2 236 501,74
Zysk (strata) ze sprzedazy -2 343 061,92 -430 259,99 403 307,99
Zysk (stl_'ata_) z pozostatej dziatalnosci -2 574 846,68 124 460,20 100 327,03
operacyjnej

Zysk (strata) z dziatalnosci finansowej -21 354,55 -178 621,79 -310 401,48
Zysk (strata) na operacjach 70 141,37 -622,11 -253,32
nadzwyczajnych

Zysk (strata) brutto -4 869 121,78 -485 043,69 192 980,22
Podatek dochodowy, w tym: 38 637,00 - -
- cze$¢ biezgca - - -
- cze$¢ odroczona 38 637,00 - -
Pozostate obowigzkowe obcigzenia zysku ) ) )
(zwiekszenia straty)

Zysk (strata) netto -4 907 758,78 -485 043,69 192 980,22

Wynik finansowy Spotki ulegl pogorszeniu na poziomie sprzedazy i pozostalych przychodow i kosztow
operacyjnych. W przypadku dziatalnosci finansowej i operacji nadzwyczajnych wynik spotki ulegl poprawie. W
przypadku straty brutto ze sprzedazy oraz straty ze sprzedazy wynik ten jest odzwierciedleniem niskich
przychodow ze sprzedazy produktow, towardw i ustug. Spotka nie wygenerowata przychodow ze sprzedazy,
ktore pozwolitby pokry¢ prog rentownosci, pomimo redukcji kosztow statych. Spadek przychodow w I potroczu
2011 roku byl bardziej glgboki w pordwnaniu z tempem ograniczania kosztow i powstaly wysokie koszty
niewykorzystanych mocy produkcyjnych. Drugim istotnym elementem wplywajacym na spadek wynikow firmy
ze sprzedazy w porownaniu z poprzednimi okresami jest brak sprzedazy kolekcji ubran ,,wiosna — lato” oraz
innych nowych importowanych towaréw handlowych, na ktérych to pozycjach Spétka co roku uzyskiwata
najwyzsze wyniki finansowe. Ograniczona brakiem surowcow produkcja mebli oraz niektérych asortymentow
wtokienniczych firma nie byla wstanie pokry¢é kosztow funkcjonowania, jak czynsze najmu, minimalne
wynagrodzenia, amortyzacja, stale miesigczne media. Dodatkowo podstawowa dzialalno$¢ Spotki obciazona
zostata nadzwyczajnymi kosztami odpraw pracowniczych i kosztami wysprzedazy nadstanéw po zerowej marzy
handlowe;j.

Strata finansowa na pozostatych przychodach i kosztach operacyjnych to efekt wyzej opisywanych aktualizacji
niefinansowych aktywow oraz strat z wysprzedazy i likwidacji srodkéw trwatych.

Strata na przychodach i kosztach finansowych wynikta z wysokich kosztow odsetek, w tym przede wszystkim
naliczenia odsetek od pozyczek i przeterminowanych zobowigzan. Na réznicach kursowych zrealizowanych i
niezrealizowanych Spotka osiagnela nadwyzke w kwocie 169 tys. zt. oraz Spotka uzyskata z tytutu aktualizacji
warto$ci inwestycji w papiery wartosciowe — akcje spotki notowanej na GPW dodatkowy przychod w wysokosSci
203 tys. zt.

Wynik EBITDA wyniost -4 064 021,67 zt.

5. Ocena uzyskanych wynikow finansowych.

Wyniki finansowe Spoétki za I poétrocze 2011 roku przedstawiaja bardzo trudna sytuacje ekonomiczno —
finansowa przedsigbiorstwa. Nalezy jednak podkresli¢, ze jest to rowniez okres przetomowy w dziatalnosci
Spolki. Problemy, ktore dotkneglty Spotke w roku poprzednim, jak generowana strata na sprzedazy, wysokie
zadhuzenie, brak rezerw finansowych, uzaleznienie od finansowania zewngtrznego oraz dekoniunktura na rynku
dobr konsumpceyjnych w biezacym okresie znalazly odzwierciedlenie w bardzo wysokiej stracie finansowej oraz
osiagnigcie granicy wyptacalnosci Spotki. W odpowiedzi na ta trudng sytuacj¢ nastapity zmiany w akcjonariacie
Spolki oraz w Zarzadzie, ktorych celem jest wyprowadzenie przedsigbiorstwa z zapasci finansowej. Do
podjetych dziatan nalezy zaliczy¢ z jednej strony proces restrukturyzacji polegajacy na ograniczeniu kosztow
dzialalnoSci podstawowej oraz zwigkszenie przychodow ze sprzedazy, a z drugiej strony proces
dokapitalizowania Spotki poprzez emisjg¢ warrantow subskrypcyjnych, nowych serii akcji 1 pozyczek
podporzadkowanych. W I poétroczu realizowany byt przede wszystkim proces redukcji kosztow podstawowej
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dziatalnosci, co znalazto odzwierciedlenie w znaczacym spadku statych kosztow dziatalnosci. Natomiast proces
zwigkszenia przychodéw ze sprzedazy powiazany byt z procesem dokapitalizowania Spotki, gdyz brak srodkow
na dziatalno$¢ obrotowa ograniczat produkcje i brak realizacji zaméwien klientow. Spotki odnotowywata bardzo
wysokie koszty niewykorzystanych mocy produkcyjnych. Spétka srodki zwiazane z dokopitalizowaniem
otrzymata w gtownej mierze w ostatnich miesigcach pétrocza, dlatego tez w catosci okresu pierwszego potrocza
nie mogly objawi¢ si¢ pozytywne efekty dzialan restrukturyzacyjnych w postaci poprawy wynikow
finansowych. I kwartat biezacego roku, to okres najgl¢bszego kryzysu finansowego.

Analiz¢ marz brutto na podstawowych rodzajach dziatalnosci przedstawia tabela:

Wyszczegdlnienie | pétrocze 2011 r. | pétrocze 2010 r. | pétrocze 2009 r.
Zysk ze sprzedazy produkcji -924 221,61 425 387,83 1 090 900,89
Marza na produkcji do kosztéw -26,81% 7,99 % 17,41 %
Zysk ze sprzedazy towarow i materiatow 410 389,77 1961 891,97 1145 600,85
Marze! na sprzedazy towardow i materiatow do 36.70% 61.97 % 49,10 %
kosztéw zakupu

Spotka pierwszy raz w historii zanotowata ujemny wynik finansowy na produkcji. Jest to efekt powstatych
wysokich kosztéw niewykorzystanych mocy produkcyjnych przy niskiej produkcji i sprzedazy. Produkcja
sprzedana za I potrocze 2011 roku nie pokryta takich kosztow, jak amortyzacja, utrzymanie ruchu, remonty,
minimalne wynagrodzenia bezpoSrednie, koszty magazynowania, energii.

W przypadku natomiast spadku marzy handlowej dla sprzedazy towaréw i ustug to natozenie si¢ dwoch
zasadniczych efektow, tj. brak importu nowych towaréw handlowych, jak kolekcja ubran ,,wiosna — lato”,
nowych wzorow poscieli, zabawek. W zamian nast¢gpowata wysprzedaz stanéw magazynowych z poprzednich
kolekcji, co wigzato si¢ z duzymi upustami cenowymi dla odbiorcow. Dlatego spadta srednia marza handlowa, a
wraz ze zmniejszonymi przychodami wielkos¢ osiagnigtego zysku.

Podstawowe wskazniki ekonomiczno — finansowe w prezentowanych okresach:

Wskazniki Na dzien Na dzien Na dzien
30.06.2011 r. 30.06.2010 r. 30.06.2009 r.
Rentownosé¢:
- sprzedazy -57,82% -3,96% 3,72%
- operacyjna -121,37% -2,81% 4,65%
- dziatalnosci gospodarczej -121,90% -4,45% 1,78%
- brutto -120,17% -4,46% 1,78%
- netto (marza zysku) -121,12% -4,46% 1,78%
- ROA -30,43% -2,02% 0,86%
- ROE -214,26% -4,74% 1,62%
- calego majatku -27,78% -1,28% 1,56%
Poziom kosztow 2,0961 1,0439 0,9824
EPS zyskownos¢ na jedna akcje -0,75 -0,07 0,03
Plynnos¢ finansowa
Wskaznik ptynnosci biezacej 0,58 1,11 1,46
Wskaznik ptynnosci szybkiej 0,23 0,24 0,39
Efektywnos$¢ zarzadzania zasobami
Sredni cykl obrotu zapaséw (w dniach) 163,74 152,36 147,18
Wskaznik rotacji zapaséw 0,79 0,89 1,01
Sredni cykl inkasa naleznosci (w dniach) 53,80 45,02 41,16
Wskaznik rotacji nalezno$ci 3,36 4,02 4,40
Cykl rozliczeniowy zobowigzan (w dniach) 104,90 73,97 44,75
Struktura finansowania i poziom zadluzenia
Wskaznik finansowania majatku trwatego | stopnia 25,11% 94,53% 112,48%
Wskaznik finansowania majatku trwatego Il stopnia 41,56% 106,36% 128,20%
Udzial kapitatu obrotowego w finansowaniu aktywéw -33,05% 2,87% 13,33%
Relacja kapitatu wtasnego do zadtuzenia ogétem 16,55% 74,19% 113,55%
Wskaznik zadtuzenia oprocentowanego 53,28% 27,66% 27,66%
Wskaznik obstugi dtugu -11,65 -0,04 2,94
Wskaznik ogélnego zadtuzenia 85,80% 57,41% 46,83%
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 6,04 1,35 0,88
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego (wskaznik dtugu) 0,66 0,13 0,14
Wskaznik pokrycia zobowigzan dtugoterminowych 4,86 6,87 5,10
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rzeczowymi sktadnikami majatku trwatego

Wskaznik pokrycia zobowigzan odsetkowych -11,54 -1,73 2,22
Dane dodatkowe (PLN) (PLN) (PLN)
llo$¢ dni okresu 181 181 181
Sredni poziom naleznosci z tyt. dostaw i ustug 1204 516,73 2705 269,71 | 2 464 509,82
Sredni stan zapasow ogétem 5785 079,01 9517 788,98 | 8 483 989,08
Sredni poziom zobowigzan z tyt. dostaw i ustug 3 706 228,61 4 620 969,98 | 2 579 579,30
Raty kredytow gHugotermmowych przypadajgcych do sptaty 390 141,04 383 452,62 205 228,26
w danym okresie

Odsetki 388 185,19 177 644,15 158 008,65
Zadtuzenie oprocentowane 8 593 742,43 6 642 499,55 | 6 209 405,72
llos¢ akcji 6 525 000 6 525 000 6 525 000

Wskazniki ekonomiczno — finansowe za I polrocze 2011 roku wskazuja na znaczace pogorszenie Si¢
rentownosci Spolki i to na kazdym poziomie. Zdecydowanie najbardziej niekorzystnie wyglada poglebiajacy si¢
spadek wskaznika rentowno$ci sprzedazy. Pozostate wskazniki uwzgledniaja wysokie straty Spotki na
aktualizacji aktywow niefinansowych i koszty finansowe, dlatego ich ujemny poziom jest duzo ponad 100% i
ma charakter przejSciowy.

Wskazniki plynnosci przyjmuja wartosci zdecydowanie ponizej normatywnych. Bardzo gleboki spadek nastapit
w przypadku wskaznika plynno$ci biezacej, co jest efektem z jednej strony spadkow wartosci naleznosci
handlowych i zapaséw, a z drugiej wzrostu zadluzenia krotkoterminowego z tytutu pozyczek i zaliczek na akcje.
Nalezy jednak uznaé, ze spadek tego wskaznika do obecnego poziomu jest przejsciowy, gdyz wraz z objgciem
nowej serii akcji znaczna czg$¢ zobowigzan krotkoterminowych zostanie zredukowana nowym kapitatem
wlasnym.

Wskazniki efektywnosci zarzadzania zasobami ulegly wydhuzeniu na kazdej pozycji. W przypadku wskaznikow
rotacji nalezno$ci i zapaséw uzasadnieniem jest niska baza wskaznika w postaci przychodow ze sprzedazy.
Niekorzystne zmiany tych wskaznikéw nalezy jednak uzna¢ za nieznaczne w poréwnaniu z problemami, ktore
dotykaja Spolke, co §wiadczy tez o podejmowanych dziataniach restrukturyzacyjnych, jak wysprzedaz zapasow,
przyspieszenie rotacji naleznosci oraz redukcja zadluzenia wobec dostawcow.

Wskazniki finansowania i poziomu zadluzenia przedstawiaja firmg¢ na granicy wyptacalnosci. Nalezy jednak
przy ocenie wziag¢ pod uwage, jak juz zostalo to wczesniej omoOwione, ze znaczaca czgSC zobowigzan
krétkoterminowych zwiazana jest z dokapitalizowaniem Spolki, co tez przeprowadzone zostato w lipcu 2011
roku. Na koniec czerwca 2011 roku wszystkie wskazniki sq ponizej bezpiecznych norm dla finansowania
przedsigbiorstwa.

6. Inwestycje w $rodki trwale i naklady badawczo — rozwojowe.

W pierwszym potroczu 2010 roku Spotka poniosta naktady inwestycyjne na $rodki trwate wg. ponizszej tabeli
(wzb):

Rodzaj naktadow | pétrocze 2011 r. | | pétrocze 2010 r. | | potrocze 2009 r.
1. Inwestycje na infrastrukture 206,56
2. Inwestycje w maszyny i urzadzenia 23 144,38
3. Inwestycje w sprzet informatyczny 1 803,28

4. Inwestycja w lokale handlowe 57 095,46 3 284,26

5. Inwestycje w wyposazenie 810,00 100 678,20
6. Zakup gruntu 258 787,03
7. Nakfady na wartosci niematerialne i prawne 10 416,00

Razem nakifady inwestycyjne, w tym: 57 095,46 16 313,54 382 816,17
- finansowe $rodkami wtasnymi 57 095,46 16 313,54 150 816,17
- finansowane kredytami bankowymi - - 232 000,00

Spdtka w okresie I potrocza 2011 roku poniosta naklady inwestycyjne w tacznej kwocie 57.095,46 zt i zwiazane
byly z nakltadami adaptacyjnymi w nowym lokalu handlowym w Rudzie Slaskiej w zwiazku z przeniesieniem
sklepu do lokalu o mniejszej powierzchni.

Spotka nie ponosita naktadow na prace badawczo — rozwojowe.

Natomiast wydatki zwiazane z ochrong srodowiska wyniosty kwotg 554,80 zt. i dotyczyly ushug utylizacji
odpadow przemystowych.
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7. Zrédla finansowania dzialalnosci i zasoby kapitalowe.

Zrédta finansowania aktywow Spotki przedstawia tabela (w zt.):

Stan na 30.06.2011 r. Stan na 30.06.2010r. | 0 "2
Rodzaj zrodta finansowania Udzial o == :
Wartosé (PLN) | V%21 | wartose (PLN) | V952" | wartosé (PLN)
Kapitat wtasny, w tym: 2290 543,38| 14,20% 10 226 207,46 | 42,59% | 11 936 602,08
- kapitat podstawowy 6 525 000,00 6 525 000,00 6 525 000,00
- kapitat zapasowy 678 102,68 4186 251,15 5218 621,86
- niepodzielony wynik finansowy (-4 800,52)
- zysk (strata) netto okresu (-4 907 758,78) (-485 043,69) 192 980,22
Kapitat obcy, w tym: 13 839 211,58 | 85,80% 13784 360,83 | 57,41%| 10511977,61
t‘y::]a,p'ta* dtugoterminowy, w 2022659,78| 14,62% 188835853 | 13,70%| 2 353716,06
- rezerwy dlugoterminowe 25 152,20 25 160,59 23 754,89
- kredyty bankowe i pozyczki 1473 346,05 1215 139,33 1648 797,85
- zobowiazania leasingowe 27 838,35 65 146,91 19 966,89
- dtugoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 496 323,18 582 911,70 661 196,43
t‘y::]a,p'ta* krétkoterminowy, w 11816 551,80 | 85,38%| 11896 002,30 | 86,30%| 8 158 261,55
- rezerwy krotkoterminowe 125 194,25 22 001,00 38 442,33
- kredyty i pozyczki
krotkoterminowe 4 875 858,83 5315 574,59 4 467 639,86
- zobowigzania leasingowe 65 147,55 46 638,72 73 001,12
- inne zobowigzania finansowe 2 151 551,65
_ - pozostate zobowigzania 4512 211,00 6 425 199,47 3 482 024,80
niefinansowe
- krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe 86 588,52 86 588,52 97 153,44
Razem Pasywa 16 129 754,96 100% 24 010 568,29 100% | 22 448 579,69

Wedtug stanu na koniec II kwartatu 2011 udzial kapitaléw wilasnych w finansowaniu dzialalnosci Spotki
znaczaco spadat gtownie za sprawa poniesienia przez Emitenta straty w kwocie -4 907 758,78 zt. Bezwzgledna
warto§¢ zobowigzan dlugoterminowych i krotkoterminowych ulegla w stosunku do 31.12.2010 roku
zwigkszeniu, lecz gtéwnie za sprawa zobowiazan finansowych Spotki z tytutu wplat zaliczek na objgcie nowej
emisji akcji w kwocie 1 679 390,-zt., pozyczek podporzadkowanych w kwocie 1 280 000,00 zt. i zobowigzan z
tytutu zakupu akcji w kwocie 500 000,00 zt. W lipcu 2011 roku kapitat wtasny Spotki ulegt powigkszeniu o
nowa emisj¢ w kwocie 3 000 000,00 zt. Zobowiazania te zwiazane byly z prowadzona restrukturyzacja i
dokapitalizowaniem Spotki i zostaty pokryte z wyjatkiem jednej pozyczki w kwocie 550 tys. zi. nowa emisja
kapitatu. Jako pozytywny efekt prowadzonej restrukturyzacji nalezy podkresli¢ znaczace obnizenie si¢
pozostatych zobowiazan krotkoterminowych o 1 913 tys. zt. i splatg kredytow bankowych o 1 566 tys. zt.

Zobowiazania finansowe Spotki sktadaja si¢ z zobowiazan z tytutu kredytow bankowych i zobowiazan z tytutu
zawartych uméw leasingowych.

Oprocentowanie zobowiazan finansowych Spoétki oparte jest o zmienne stopy procentowe, liczone na zasadzie
stawki WIBOR/EURIBOR + marza banku.

Na dzien 30.06.2011 r. Spotka posiadata 5 kredytow bankowych kwalifikowanych, jako dtugoterminowe, w tym
jeden kredyt inwestycyjny nominowany w EUR, o pierwotnym terminie splaty powyzej 12 m-cy od dnia
bilansowego. W I potroczu 2011 roku Spoétka nie zaciagata nowych kredytow dtugoterminowych.

Zobowiazania dlugoterminowe:

- warto$¢ kredytow przypadajaca do sptaty pow. 12 m-cy od dnia bilansowego: 904 346,05 zt.

- warto$¢ kredytow przypadajaca do sptaty do 12 m-cy od dnia bilansowego: 635 799,71 zt.

- warto$¢ pozyczki podporzadkowane;j: 569 000,00 zt.

RAZEM: 2109 145,76 zk.

Na saldo kredytow dlugoterminowych sktadato si¢ zadluzenie denominowane w EUR w kwocie 242 756,60
EUR, wycenione na dzien 30.06.2011 roku w kwocie 967 773,51 PLN, tj. z naliczonymi, a niezrealizowanymi
ujemnymi réznicami kursowymi. Kredyt ten zaciagnigty zostal w 2008 roku.
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Na dzien 30.06.2011 r. Spotka posiadata dwa kredyty bankowe, kwalifikowane, jako krétkoterminowe o
pierwotnym okresie sptaty do 12 m-cy od dnia bilansowego. W biezacym roku obrotowym Spoétka nie zaciagala
nowych kredytow krotkoterminowych. W marcu 2011 roku Spoétka sptacita catkowicie kredyt krotkoterminowy
zaciagnicty w sierpniu 2009 roku. W ramach obecnie funkcjonujacych kredytow krotkoterminowych, jeden
kredyt krotkoterminowy jest w formie kredytu w rachunku biezacym do kwoty 1 500 000,00 zt. oraz jeden jest w
formie linii kredytowej nicodnawialnej sptacanej w ratach miesigcznych.

W dniu 26 kwietnia 2011 roku Spotka zawarta z Raiffeisen Bank Polska S.A. aneks do umowy kredytowej, na
mocy ktoérego bank udzielit Spotce limitu kredytowego do kwoty 3.980.000,00 zi, ktory stanowit przedtuzenie
biezacego poziomu zadtuzenia do 31 maja 2012 roku. Przyznany limit kredytowy moze by¢ wykorzystany na
zaangazowania krotkoterminowe w postaci:

- kredytu w rachunku biezacym do kwoty 1 500 000,00 PLN,

- kredytu rewolwingowego, nicodnawialnego do kwoty 1 980 000,00 PLN,

- gwarancji bankowych do kwoty 100 000,00 PLN,

- faktoringu niepelnego do kwoty 400 000,00 PLN.

Dla kredytu rewolwingowego nieodnawialnego przewidziana jest sptata w 14 ratach miesigcznych, w tym 13
ratach w kwocie 30 000,00 PLN, ostatnia rata wyr6wnawcza.

Saldo zadtuzenia z tytutu kredytow krotkoterminowych wynosito 3 424 758,41 zt. Kredyt w rachunku biezacym
byt w catosci wykorzystany. Do kredytow i pozyczek krotkoterminowych zaliczana byla rowniez na dzien
bilansowy pozyczka podporzadkowana o saldzie zadluzenia wraz z naliczonymi odsetkami 815 300,00 zt.
Pozyczka zostata rozliczona kompensacyjnie w ramach objecia akcji serii G w lipcu 2011 roku.

Na dzien 30.06.2011 r. Spotka posiadata zawarte 3 umowy leasingowe, z ktorych warto$¢ zobowiazan wynosita
tacznie 65 147,55 zt. Spotka nie zawierata nowych uméw leasingowych.

Spotka w I potroczu 2011 roku otrzymata trzy pozyczki:

- umowa na kwote¢ 550 000,00 zt. z dnia 13.04.2011 r.

- umowa na kwotg 700 000,00 zt. z dnia 24.02.2011 r.

- umowa na kwot¢ 100 000,00 zt. z dnia 06.06.2011 r.

Pozyczki zostaly udzielone w zwiazku z procesem dokapitalizowania Spotki przez nowych inwestoréw i
przeprowadzenia restrukturyzacji. Sptata pozyczek posiada charakter podporzadkowany pod splatg wszystkich
zobowiazan wobec Banku Raiffeisen Bank Polska S.A. W dniu 20 lipca 2011 roku zobowiazania Spotki z tytulu
pozyczek w kwocie 700 000,00 zt. i 100 000,00 zt. zostaty zamienione na akcje serii G nowej emisji.

Obstuga zobowiazan finansowych Spotki przebiega terminowo.
8. Podstawowe informacje dotyczace zatrudnienia

W Spotce DREWEX S.A. zatrudnienie w okresie sprawozdawczym ksztattowalo si¢ nastgpujaco:

Stan na dzien: Liczba zatrudnionych

30 czerwca 2011 r. 127

31 grudnia 2010 r. 173

30 czerwca 2010 r. 188

30 czerwca 2009 r. 179
Sredni poziom zatrudnienia* Liczba zatrudnionych

Sredni poziom zatrudnienia

w | pétroczu 2011 roku 135
Sredni poziom zatrudnienia 196
w | pétroczu 2010 roku
Sredni poziom zatrudnienia 173
w | pétroczu 2009 roku
* $rednia z miesigcy w przeliczeniu na pelne etaty.
Zestawienie zatrudnionych w podziale na gtowne kategorie dziatalnosci:
Liczba Liczba Liczba
Kategorie dziatalnosci zatrudnionych na | zatrudnionych na | zatrudnionych na
dzien 30.06.2011 r. | dzien 30.06.2010 r. | dzien 30.06.2009 r.
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|. pracownicy produkcyjni, w tym: 107 162 154
I.I bezposrednio produkcyjni w stolarni 64 85 96
I.Il bezposrednio produkcyjni w szwalni 21 33 48
I.Ill sprzedawcy 19 40 4
I.IV kierowcy 3 3 3
I.V przedstawiciele handlowi - 1 3

Il. pracownicy administracji i nadzoru, w 20 26 25

tym:

Il Zarzad 1 2 2
I.Il dziat sprzedazy krajowej 3 3 3
IIIIdziat eksportu i importu 2 3 2
ILIV dziat ksiegowosci i finanséw 3 4 4
IV dziat kadr i ptac 1 1 1
IVl sekretariat 1 1 1
ILVII Informatyk - 1 1
I1.VIIl dziat zaopatrzenia 3 2 3
I.IX dziat projektowania 1 2 2
II.X nadzér kierowniczy nad stolarnig 2 3 3
I1.XI nadzér kierowniczy nad szwalnig 3 3 3
I1.XIl nadzér kierowniczy nad siecig sklepéw - 1 -

W prezentowanym okresie sprawozdawczym Spoétka nie korzystata z zewngtrznych pracownikow czasowych.
Zatrudnienie w Spolce dostosowywane bylo do sytuacji rynkowej. Z nowych miejsc pracy utworzone zostato
tylko jedno — nadzér nad siecia sklepéw KOLORINO. Spoétka zmuszona zostala jednak do przeprowadzenia
zwolnien, w zwiazku ze spadkiem sprzedazy hurtowej i optymalizacja kosztéw w sieci sklepow.

W ostatnim kwartale na biezaco prowadzone byly szkolenia wsérdéd personelu sklepéw, podnoszace ich
kwalifikacje sprzedazowe. Szkolenia prowadzone byly wtasnymi $rodkami.

Rotacj¢ pracownikow w przedsigbiorstwie w trakcie okresu sprawozdawczego ksztaltowata si¢ nast¢pujaco:

Okres Liczba ) _ Liczba )
zawartych uméw | rozwigzanych uméw
01.01.2011 r. — 30.06.2011 r. 3 33
01.01.2010 r. — 30.06.2010 r. 7 31
01.01.2009 r. — 30.06.2009 r. 22 23

Srednia miesigczna placa brutto w przedsigbiorstwie w I potroczu 2011 roku wynosita 1 735,87 zt. i byla nizsza
07,26 % od $redniej miesigcznej ptacy w analogicznym okresie 2010 roku.

9. Podstawowe ryzyka zwigzane z dzialalno$cia gospodarcza Spolki.

1) Ryzyko finansowe:

Podstawowym kapitatem obcym finansujacym aktywa Spoétki sa kredyty bankowe, dlatego tez Spotka narazona
jest na ryzyko finansowe utrzymania finansowania krotko i dtugoterminowego przez banki. W maju 2012 roku
przypada termin splaty kredytow z umowy kredytowej zawartej z bankiem Raiffeisen Bank Polska S.A.
dotyczacej kredytu rewolwingowego, kredytu w rachunku biezacym oraz limitu na gwarancje bankowe zwiazane
z najmem lokali handlowych. Ryzyko finansowe dotyczy w tym przypadku ryzyka odnowienia limitow
kredytowych przez Raiffeisen Bank Polska S.A. na kolejny okres, w tym réwniez mozliwo$¢ przedstawienia
nowych gwarancji bankowych najemcom lub wypowiedzenia innych uméw kredytowych.

Innym ryzykiem finansowym w dziatalnosci Spotki jest sptata zobowigzan krotkoterminowych wobec
dostawcow towarow i1 ustug. Warto$¢ tych zobowigzan na koniec I pdlrocza 2011 roku wynosita 23,33%
zobowiazan ogdtem i posiada tendencj¢ spadkowa. Do statych zobowiazan finansowych Spoétki, ptatnych co
miesiac nalezy zaliczy¢ ptatnosci z tytulu najmu nieruchomosci. Do aktywoéw finansowych Spotki obciazonych
ryzykiem nalezy zaliczy¢ przede wszystkim naleznosci handlowe z tytutlu dostaw i ustug oraz z tytulu
wplaconych kaucji. Zarzad Spotki prowadzi rozmowy =z najwazniejszymi wierzycielami w sprawie
restrukturyzacji terminowej zobowigzan. W celu ograniczenia powyzszego ryzyka Zarzad Spotki prowadzi
ostrozng politykg sprzedazy kredytowej, udostgpniajac mozliwos¢ zakupu z odroczonym terminem platnosci
tylko statemu, sprawdzonemu kilkuletnim doswiadczeniem gronowi odbiorcow. Na biezaco monitorowany jest
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stan naleznosci 1 wielkos¢ wykorzystanego kredytu kupieckiego. W przypadku nowych odbiorcéw stosowany
jest system przedptat, ptatnosci w momencie odbioru towaru, akredytyw Iub ubezpieczen naleznosci
handlowych. Zarzad Spoétki utworzylt rezerwy na zagrozone naleznosci.

Ryzykiem finansowym obj¢te sa réwniez posiadane przez Spdtke na koniec czerwca 2011 roku papiery
wartosciowe spotki notowanej na GPW kwalifikowane, jako krétkoterminowe aktywa finansowe. Wartos$¢ tych
aktywow uzalezniona jest od notowan akcji spotki na GPW.

2) Ryzyko operacyjne:

Istotnym ryzykiem operacyjnym w dziatalnosci Spotki jest wprowadzanie dwa razy do roku kolekcji odziezy
dziecigcej. Proces produkcji kolekcji realizowany jest z duzym wyprzedzeniem w czasie w stosunku do ich
sprzedazy odbiorcom. Kolekcyjny system sprzedazy towarow wymaga réwniez zapewnienia terminowosci
dostaw przed poczatkiem sezonu. Dhugi proces realizacji zamoéwien naraza Spotke na nieprzewidziane zmiany
cen surowcow, kurséw walutowych i koniunktury gospodarczej. Spotka w celu ograniczenia tego ryzyka stosuje
system zamowien od podstawowych odbiorcoéw, po z gory ustalonych cenach, poprzedzajacy proces produkcji
towarow. Nadstany niesprzedanych kolekcji lokowane sa we wtasnych sklepach detalicznych.

Spotka w duzym stopniu jest narazony na ryzyko wzrostu kosztéw dziatalnosci takich jak: energia, paliwo, itp.
W zakresie kosztow dzialalno$ci Spotki ryzyko jest kontrolowane przez nadzoér kierowniczy i Zarzad poprzez
okreslanie statych miesigcznych budzetow wydatkoéw i ewidencje wszystkich sktadanych przez pracownikow
zamoOwien w systemie informatycznym. Staly nadzor nad systemem zamowien i akceptacja przez kierownictwo
kazdego zaméwienia pozwala na biezaca kontrolg kosztow dziatalnosci. Nadzor i akceptacja wszelkich operacji
finansowych, w tym zawieranie kontraktow na instrumenty pochodne, zawieranie uméw na dostawy, umow
sprzedazy, sprawowany jest bezposrednio przez Zarzad, a kazda operacja jest szczegdélowo analizowana pod
katem ryzyka finansowego i operacyjnego przez dziat finansowy i doradcg prawnego.

Zmieniajace si¢ trendy oraz nieprzewidywalno$¢ gustow klientow wplywaja na dzialalnos¢ Spoitki.
Niedopasowanie oferty asortymentowej do gustow klientéw moze negatywnie wptynaé na poziom sprzedazy.
Emitent cyklicznie zleca badania rynku krajowego, majace na celu poznanie preferencji zakupowych matek
spodziewajacych si¢ dziecka oraz matek posiadajacych dziecko oraz wywiady fokusowe ze sprzedawcami w
specjalistycznych sklepach z artykutami dla dzieci. Badania te wykorzystywane sa przy okreslaniu strategii
marketingowej Spotki.

W zwiazku z dynamicznym rozwojem gospodarki krajowej i mozliwosciami pozyskania dodatkowych srodkow
finansowych na rozwoj przedsigbiorstw, Emitent obserwuje rozwoj firm konkurencyjnych. Spétka jest narazona
na konkurencj¢ ze strony innych producentéw mebli i odziezy dla dzieci. Sa to firmy dziatajace na rynkach
lokalnych. Konkurencja moze prowadzi¢ do obnizenia marz uzyskiwanych na sprzedazy lub czg$ciowej utraty
odbiorcow. Emitent prowadzi dzialania majace na celu umocnienie silnej pozycji rynkowej poprzez dostarczanie
produktéw o bardzo wysokiej jakosci oraz dostosowanie oferty handlowej do potrzeb odbiorcow.

Istotng warto$¢ Emitenta stanowia kluczowi pracownicy. Ich utrata mogtaby negatywnie wptynac na relacje ze
znaczacymi odbiorcami i dostawcami. Zatrudnienie nowych specjalistow wigzatoby si¢ z dlugotrwatym
procesem rekrutacji, oraz wdrozeniem nowoprzyjetych osob, co opdznitoby termin osiagnigcia oczekiwanej
efektywnosci. Spotka zapobiega ryzyku utraty kluczowych pracownikow poprzez tworzenie dobrych warunkow
pracy oraz dostosowanie warunkow ptacowych do realiow rynkowych.

3) Ryzyko kursowe:

Kolejne ryzyko w dziatalnosci Spotki to ryzyko kursowe. Podstawowa waluta finansowania dziatalnosci
gospodarczej jest PLN. W zwiazku jednak z wystegpowaniem eksportu, jak réwniez importu, Spoétka na biezaco
dokonuje przewalutowania pomigdzy walutami USD, EUR, a PLN. Dodatkowo do ryzyka kursowego od
listopada 2008 roku nalezy zaliczy¢ uzyskanie kredytu inwestycyjnego w EUR.

Struktur¢ walutowa obrotow firmy w zakresie eksportu i importu przedstawiaja tabele:

o % obrotu w % obrotu w walucie:

| 8. D AU sprzedazy ogétem UsD EUR PLN
Eksport 36 % - 71 % 29 %
Import 0,21% - 100 % -

a % obrotu w % obrotu w walucie:

(28, (eI AUAI sprzedazy ogotem UsD EUR PLN
Eksport 23 % - 68 % 32 %
Import 1% 81 % 15 % 4 %

o % obrotu w % obrotu w walucie:
I potrocze 2009 sprzedazy ogdtem UsD | UsD | EUR
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Eksport 29 % 70 % 30 %

Import 22 % 67 % 28 % 5%

Spotka w 2011 roku nie korzystata z instrumentéw pochodnych terminowych, w zwiazku ze zbyt duzym w
ocenie Zarzadu ryzykiem wahan kurséow walutowych w terminach ewentualnych zakupow lub sprzedazy walut
przez firmg.

4) Ryzyko zwiazane z utrata plynnosci finansowej oraz zastrzezeniem biegltego zamieszczonym w opinii o
sprawozdaniu finansowym za 2010 rok:

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych w opinii o badanym sprawozdaniu finansowym
Emitenta za 2010 rok wydat zastrzezenie moéwiace o tym, iz biorac pod uwagg poniesiong za 2010 rok strat¢ oraz
nieuregulowane zobowiazania handlowe i publicznoprawne do dnia 31 marca 2011 roku, istnieje duze ryzyko
utraty ptynnosci finansowej przez Spotke. Planowane przez Spotke dziatania zmierzajace do poprawy sytuacji
finansowej poprzez emisj¢ dwoch nowych serii akcji oraz emisja warrantéw subskrypcyjnych w celu objecia ich
przez nowych inwestorow moga nie przynie$¢ oczekiwanych rezultatow. Ponadto Zarzad Spotki w
Dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego za 2010 rok zawart informacj¢ o
sporzadzeniu sprawozdania finansowego przy zalozeniu kontynuacji dziatania w okresie najblizszych 12
miesigcy oraz o istnieniu niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dziatalno$ci w zwiazku z ewentualng
utrata plynnosci finansowej. Biorac powyzsze pod uwage Zarzad Spoétki wskazuje inwestorom istnienie ryzyka
zwigzanego z mozliwoscig utraty ptynnosci platniczej i finansowej przez Emitenta, co w konsekwencji wigzac
si¢ moze z konieczno$cia ztozenia wniosku o upadtosé.

Zarzad Spotki przeciwdziatajac powyzszemu ryzyku od konca 2010 roku realizuje plan restrukturyzacyjny, ktory
zostat do dnia publikacji niniejszego sprawozdania zrealizowany w nastgpujacym zakresie:

- zredukowano powierzchnig najmu lokalu handlowego w Rudzie Slaskiej z 1.210 m2 do 520 m2, co pozwolito
na miesigczna redukcjg czynszu najmu o 30 tys. zt netto,

- na poczatku sierpnia 2011 roku zamknigto lokal handlowy w Gdansku,

- zredukowano ilo$¢ etatéw z 189 o0sdb na koniec 2010 roku do 127 0sob na koniec czerwca 2011 roku, tj. o 1/3,
- opracowywano motywacyjny system wynagrodzen oparty na efektywnosci oraz jakosci produkcji,

- opracowywano motywacyjny system wynagrodzen oparty na wielkoSci uzyskanej marzy z uwzglgdnieniem
kosztu pieniadza w czasie zwigzanym z kredytem kupieckim oraz realizacji planéw sprzedazowych,

- opracowano wyjsciowe portfolio produktow na rok 2011 w oparciu o dane dotyczace popytu i wysoko$ci marz,
- dla nowoopracowanego portfolio produktéow okreslono optymalne marze w oparciu o wielo$¢ popytu oraz
zasadg elastycznosci cenowej,

- opracowano szczegOlowe, miesigczne plany sprzedazowe na rok 2011 dla dziatow sprzedazy, w fazie
opracowania sa raporty monitorowania wykonania planu,

- na podstawie planéw sprzedazy opracowywane sa optymalne plany produkcji, majace na celu redukcje
zapasow magazynowych materiatow do produkcji i produktow gotowych,

- ustalono zasady wyprzedazy ,.koncowek serii”’, w celu uptynnienia zapasow,

- w lipcu 2011 roku zostata objeta i optacona emisja akcji nowe;j serii G w tacznej kwocie 3 min zt.

10. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesiagcami roku obrotowego.

W ocenie Zarzadu Spoétki proces restrukturyzacji prowadzony od poczatku biezacego roku jest realizowany
zgodnie z planem. Caly proces restrukturyzacji oparty jest z jednej strony na restrukturyzacji wewngtrznej
Spolki, ktory nadzorowany jest przez nowy Zarzad od maja 2011 roku oraz na pozyskaniu kapitatu od nowych
akcjonariuszy. W lipcu 2011 roku zostala pomyslnie przeprowadzona emisja akcji nowej serii G w kwocie
3 000 000,00 zt. Kolejna emisja publiczna akcji serii H na kwot¢ 6 525 000,00 zt. jest w trakcie
przygotowywania. Istnieje zatem ryzyko dojscia do skutku kolejnej emisji i dokapitalizowania Spotki kolejnym
kapitatem.

W zwiazku z problemami z ptynnoscia finansowa w I kwartale biezacego roku, dziatalno$¢ Spotki od poczatku
jest znaczaco ograniczona ze wzgledu na problemy z zakupem surowcow i splata zaleglych zobowiazan
handlowych. Problemy te przetozyly si¢ na utratg czgs$ci rynku w zwiazku z brakiem mozliwosci dostarczenia
zamawianych przez odbiorcow towarow. Dlatego w kolejnych miesiacach istotne znaczenie ma odbudowanie
zaufania wéroéd odbiorcow, co wiaze si¢ z dlugookresowym procesem. Istnieje wige zagrozenie zwigzane z
trudnoscia w odbudowie poprzednich relacji handlowych w sytuacji konkurencyjnego rynku.

Jednym z kluczowych zadan Zarzadu w procesie restrukturyzacji sa negocjacje z wierzycielami na temat ratalnej
sptaty zaleglych zobowiazan. Z wigkszoscia wierzycieli Zarzad Spotki doszedl do porozumienia i realizuje
przewidywane ptatnosci. Nie mozna jednak wykluczy¢ dziatan sadowych i egzekucyjnych ze strony niektorych
wierzycieli, ktorzy nie zgadzaja si¢ na dobrowolna sptatg zobowigzan.
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11. Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji.

Emitent nie tworzy grupy kapitatowe;j.

12. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitalowej emitenta,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalnosci.

W prezentowanych okresach sprawozdan finansowych nie byly dokonywane zmiany w strukturze jednostki,
inwestycje dtugoterminowe, podzial, restrukturyzacja i zaniechanie dziatalnosci.

13. Stanowisko zarzadu odno$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow na dany rok, w §wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku
do wynikéw prognozowanych.

Zarzad Spotki w biezacym roku nie publikowat prognozy wynikéw na dany rok z powodu duzej zmiennosci
sytuacji na rynku.

14. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5 % ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania
raportu kwartalnego oraz wskazanie zmian w strukturze wlasno$ci znacznych pakietow akcji
emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego.

Stan na dzien przekazania raportu potrocznego:

Udzial w Udzial w ogélnej liczbie
Imi¢ i nazwisko/Nazwa Liczba akceji kapitale Liczba gloséw glos6w na Walnym
zakladowym Zgromadzeniu Spoétki
Piotr Polak 4281 626 44,95 % 5781 626 52,44 %
WIN GENERAL
MANAGEMENT 3000 000 31,50 % 3000 000 27,21 %

Stan na dzien 16.05.2011 r. (dzien przekazania raportu kwartalnego za I kwartat 2011 roku):

Udzial w Udzial w ogolnej liczbie
Imi¢ i nazwisko/Nazwa Liczba akceji kapitale Liczba gloséw glos6w na Walnym
zakladowym Zgromadzeniu Spoétki
Piotr Polak 4281 626 65,62 % 5781 626 72,05 %

W okresie od opublikowania ostatniego raportu kwartalnego do dnia przekazania biezacego raportu kwartalnego
do grona akcjonariuszy posiadajacych pakiet akcji co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta weszta Spotka WIN GENERAL MANAGEMENT Sp. z o0.0. Spotka Komandytowa,
ktéra nabyla akcje zwykte na okaziciela nowej serii G o wartosci 3 000 000,00 zt. W zwiazku z podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego Spoltki zmniejszeniu ulegt udziat w kapitale Spotki i liczbie gloséw akcjonariusza Piotra
Polaka.

15. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w
stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego, odr¢bnie dla
kazdej z osob.

Cztonkowie Zarzadu nie posiadaja akcji Emitenta, opcji i innych uprawnien do akcji Emitenta.

Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadaja akcji Emitenta, opcji i innych uprawnien do akcji Emitenta.

Akcje Emitenta posiadane przez Pana Piotra Polak petniacego w okresie od publikacji ostatniego raportu
kwartalnego najpierw funkcj¢ Prezesa Zarzadu, a nastepnie Przewodniczacego Rady Nadzorcze;.

Stan na dzien 16.05.2011 r. (dzien przekazania raportu kwartalnego za I kwartat 2011 roku):
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Piotr Polak 4281 626 4281 626,00 65,62 % 5781 626 72,05 %

16.

a)

Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzgl¢dnieniem informacji w zakresie:

postepowania dotyczacego zobowiazan emitenta lub jednostki od niego zaleznej, ktorych wartos¢
stanowi co najmniej 10 % kapitalow wlasnych emitenta,

Nie wystepuja takie postgpowania.

b)

dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnos$ci, ktorych laczna wartosé
stanowi odpowiednio co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych emitenta.

Emitent jest strong nastgpujacych postgpowan sadowych:

1

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

DREWEX S.A. / Kenguru Kid Kereskedelmi

Emitent wystapit przeciw Kenguru Kid Kereskedelmi z siedziba w Budapeszcie z pozwem o zaplate
zaleglych zobowiazan w wysokosci 25.558,60 EUR. Europejski nakaz zaptaty zostal wystawiony w
dniu 28 stycznia 2010 roku Nakaz jest obecnie w egzekucji.

Agroland — Cargo Sp. z o.0.

Spotka Agroland — Cargo Sp. z o.0. wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaplate zaleglych
zobowiazan w wysokosci 54.653,17 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zaptaty zostat wydany
w dniu 21 lutego 2011 roku i jest prawomocny. Sprawa zostata zakonczona w sposdb polubowny.
PPUH Mar- Kas Grzegorz Gendaszewski

PPUH Mar — Kas Grzegorz Gendaszewski wystapit przeciw Emitentowi z pozwem o zaptatg zalegtych
zobowiazan w wysokosci 3.773,33 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zaptaty zostat wydany
w dniu 25 marca 2011. Emitent wnidst sprzeciw od nakazu, sprawa jest w toku.

PHU Castus Lucyna Kopczynska

PHU Castus Lucyna Kopczynska wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptat¢ zaleglych
zobowigzan w wysokosci 189.870,40 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zaptaty zostat
wydany w dniu 7 marca 2011 roku Emitent wniost sprzeciw od nakazu, ktory zostal odrzucony.
Emitent wniost zazalenie. Zaleglosci zobowiazania sa regulowane w sposob polubowny.

Euro — Trade Sp. z 0.0. Sp. k.

Spotka Euro — Trade Sp. z o.0. Sp. k. wystapila przeciw Emitentowi z pozwem o zaptate zaleglych
zobowiazan w wysokosci 143.570,97 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zaptaty zostat
wydany w dniu 2 marca 2011 roku Emitent wniost sprzeciw od nakazu, ktory zostat odrzucony. Splata
zobowiazan nast¢puje polubownie poprzez przelewy i kompensaty naleznosci wzajemnych. Obecne
saldo zadtuzenia wynosi 13 349,87 zt.

Veno Partners Sp. z o.0.

Spotka Veno Partners Sp. z o0.0. wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptatg zaleglych
zobowiazan w wysokosci 73.200,00 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Sprawa jest obecnie w toku.
INTAR Sp. z 0.0.

Spotka INTAR Sp. z o.0. wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptate zalegtych zobowiazan w
wysokosci 4.139,05 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zostat wystawiony w dniu 21 kwietnia
2011. Sprawa jest obecnie w toku w zwiazku z wniesieniem przez Emitenta sprzeciwu.

MINI-MAXI Irena Wydra

Firma IMINI MAXI Irena Wydra wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptate zaleglych
zobowiazan w wysokosci 7.810,31 zt. Nakaz zostal wystawiony w dniu 15 lutego 2011. Sprawa zostata
zakonczona wyrokiem nakazujacym zaptatg zobowigzania.

DREWPOL — F.K.T. spétka cywilna

Firma DREWPOL — F.K.T. spolka cywilna wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptatg
zaleglych odsetek od zobowigzan w wysokosci 22.924,75 zt. Nakaz zostat wystawiony w dniu 09 maja
2011. Sprawa jest obecnie w toku w zwiazku z wniesieniem przez Emitenta sprzeciwu. Kwota
zobowiazania zostala przez powoda zabezpieczona poprzez zajecie rachunku bankowego.

10) DREWPOL — F.K.T. spotka cywilna

Firma DREWPOL — F.K.T. spolka cywilna wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptatg
zaleglych zobowiazan w kwocie 84.897,04 zt. powigkszonych o odsetki ustawowe. Nakaz zostat
wystawiony w dniu 16 czerwca 2011. Sprawa jest obecnie w toku w zwiazku z wniesieniem przez
Emitenta sprzeciwu.
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11) HOMAG POLSKA Sp. z o.0.
Spotka HOMAG POLSKA Sp. z o0.0. wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaptate zaleglych
zobowiazan w wysokosci 16.650,67 zt.powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zostal wystawiony w
dniu 29 kwietnia 2011. Sprawa jest obecnie w toku w zwiazku z wniesieniem przez Emitenta
sprzeciwu.

12) DOMINO Sp. z o.0.
Spotka DOMINO Sp. z o.0. wystapila przeciw Emitentowi z pozwem o zaptatg zalegltych zobowiazan
w wysokosci 201.840,22 zt. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zostal wystawiony w dniu 14
czerwca 2011. Sprawa jest obecnie w toku w zwiazku z wniesieniem przez Emitenta sprzeciwu. Splata
zobowiazan nast¢puje polubownie. Saldo zadtuzenia z nakazu zostato sptacone do kwoty 13 502,11 zt.

13) INDOS S.A.
Spotka INDOS S.A. wystapita przeciw Emitentowi z pozwem o zaplate zaleglych zobowiazan w
wysokosci 76.532,16 zl. powigkszone o odsetki ustawowe. Nakaz zostal wystawiony w dniu 30
czerwca 2011. Sprawa jest obecnie w toku w zwiazku z wniesieniem przez Emitenta sprzeciwu. Spotka
polubownie zmniejszyta zadtuzenie do kwoty 51 532,16 zt.

17. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakeji
z podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte na
innych warunkach niz rynkowe.

W dniu 13 kwietnia 2011 roku pomigdzy Emitentem, a Panem Piotrem Polak zostata zawarta umowa
pozyczki. Przedmiotem Umowy byto udzielenie Spotce pozyczki do kwoty 550.000,00 zt., z terminem
sptaty 12 miesiecy od dnia wyptaty kwoty pozyczki. Pozyczka jest oprocentowana statym
oprocentowaniem 10% przez pierwszy okres 3 miesigcy, a nastgpnie 15% do konca okresu splaty w
stosunku rocznym, a odsetki sg platne na koniec okresu. Zabezpieczenie splaty pozyczki wraz z
naliczonym oprocentowaniem stanowi zastaw na prawach do znakéw towarowych Emitenta o
numerach 163356, 148110, 148109, 148101. Do w/w Umowy pozyczki strony zawarly aneks na mocy
ktorego splata pozyczki zostata podporzadkowana splacie zadluzenia Raiffeisen Bank Polska S.A. z
tytutu umowy o limit wierzytelnosci z dnia 28 sierpnia 2006 roku wraz z pdzniejszymi aneksami.

18. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu
lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — Iacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, jezeli laczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartos¢
co najmniej 10 % kapitaléw wlasnych emitenta.

W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielat porgczen i gwarancji.

19. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny
mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.

W ocenie Zarzadu Spoétki, pomimo trudnej sytuacji finansowej w jakiej znalazta si¢ Spotka oraz ztych wynikow
finansowych w I pétroczu 2011 roku proces restrukturyzacji przedsigbiorstwa oraz dodatkowo pozyskanie
nowego kapitalu pozwala na pozytywne przedstawienie perspektyw przedsigbiorstwa w przysziosci. Spotka
posiada aktywa, zasoby ludzkie, potencjal, mark¢ handlowa i wiedzg know-how pozwalajace na odbudowe
pozycji rynkowej 1 odzyskanie dodatniej rentownos$ci. Najistotniejsze jest rownolegle prowadzenie
restrukturyzacji wewngtrznej, ktora w krotkim okresie odbija si¢ roéwniez niekorzystnie na wynikach
finansowych oraz prowadzenie dzialan wzmacniajacych kapitatlowo firme, jak dokapitalizowanie, czy tez
restrukturyzacja i prolongata zewnetrznych zrodet finansowania. Te procesy obecnie sg wdrazane i pozwalaja na
pozytywna ocen¢ mozliwosci realizacji zobowiazan przez Emitenta.

20. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagnigte przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartahu.

Najwazniejszymi czynnikami wewngtrznymi, ktore bgda miaty wptyw na wyniki operacyjne Emitenta bgda:

- efekty prowadzonych dzialan restrukturyzacyjnych Spoétki. Sa to przede wszystkim dzialania Zarzadu
zmierzajace do odzyskania dodatniej rentowno$ci. W pierwszej kolejnosci zmiana zrddet zaopatrzenia z
produkcji wlasnej odziezy na import oraz poprawa przychodoéw ze sprzedazy w sieci detalicznej. Dla uzyskania
dodatniej rentownosci sieci podstawowe znaczenie ma wzrost obrotdw przy utrzymaniu obecnie generowanej
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marzy handlowej. Dzialania w tym kierunku koncentrowaé beda si¢ na lepszej organizacji dostaw do sieci,
poprawie zarzadzania personelem, lepszej ekspozycji towardw i przyspieszeniu rotacji;

- ograniczenie sprzedazy w sieci detalicznej tylko do wiasnych produktéw i towaréw w ramach wyprzedazy
posezonowych, co pozwoli na ograniczenie zakupu towaréw handlowych od dostawcow zewngtrznych;

- pozyskanie $rodkéw finansowych z emisji nowych akgji serii H z prawem poboru. Srodki z emisji akcji serii H
pozwola Spoélce na realizowanie restrukturyzacji, dofinansowanie biezacej dziatalnosci, zwigkszenie sprzedazy,
a takze na realizacj¢ nowych inwestycji kapitatowych;

- utrzymanie i realizacja cyklicznych ptatnosci zobowiazan wobec wierzycieli w ramach zawartych porozumien
oraz dalsza restrukturyzacja i prolongata zobowiazan;

- czynniki ryzyka opisane w punkcie 9 i 10 niniejszego Sprawozdania.

Do zewngtrznych czynnikow, ktore beda oddziatywaé na sytuacje ekonomiczno — finansowa Emitenta w
perspektywie biezacego roku zaliczy¢ nalezy zarowno czynniki pozytywne, jak i negatywne.

Czynniki pozytywne:

- ozywienie koniunktury gospodarczej na rynkach zagranicznych;

- zmniejszenie si¢ napig¢ na rynku pracy i ograniczenie wzrostu przecigtnych wynagrodzen;

- poprawa na rynku dostaw surowcow do produkcji mebli zwiazana z wigksza dostgpnoscia drewna oraz
spadkiem tempa wzrostu cen.

Czynniki negatywne:

- spadek popytu wewngtrznego. Jest to obecnie najbardziej ograniczajacy sprzedaz Spoétki czynnik na rynku
krajowym. Dotyczy zaréwno sprzedazy kanatem hurtowym, jak i siecia detaliczna. Wzrost bezrobocia, spadek
ptac powoduje ograniczenia ze strony rodzicow w zakupach. Poniewaz produkty Spotki plasuja si¢ w Srednim
segmencie cenowym na rynku, cze$¢ rodzicow moze decydowaé si¢ na zakupy tanszych, niemarkowych
produktoéw innych firm lub generowac obrot wtorny uzywanymi artykutami;

- wzrost kursu waluty USD i destabilizacja rynku walutowego. Jest to negatywny trend dla dziatalnosci Spofki,
gdyz zwigkszaja si¢ koszty zakupu towarow handlowych i surowcow.

21. Opinia z badania lub raport z przegladu skréconego sprawozdania finansowego.

Prezentowane przez Emitenta potroczne skrocone sprawozdanie finansowe za I poétrocze 2011 roku podlegato
przegladowi przez podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych.

Przegladu dokonat audytor: Kancelaria Bieglych Rewidentow REWIDO Sp. z 0.0., wpisana na list¢ podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 2302.

Raport z przegladu stanowi integralng czg$¢ opublikowanego poétrocznego skroconego sprawozdania
finansowego za I pétrocze 2011 roku.

Sporzadzit: Jarostaw Lasek
W imieniu DREWEX S.A.

Andrzej Krakéwka

(Prezes Zarzqdu)

Krakéw, dnia: 31 sierpnia 2011 r.



