»
czerwona torebka

GRUPA KAPITALOWA
»CZERWONA TOREBKA” S.A.

SKONSOLIDOWANY RAPORT ROCZNY
za rok zakoriczony 31 grudnia 2015 roku

POZNAN, 21 marca 2016 .



Skonsolidowany ranort roczny z2 rok zakonczony 31 grudnia 2015 roku

Worowatlzenie
SPIS TRESCH
INFORMACJE O RAPORCIE........... S & e 0 <4« SESTREVARD ¢ Be 485 ¢ £ D HBYES o+ BEr e euenrnranus 3
DEFINICJE | OBJASNIENIA SKROTOW ....ooovviivieiiiiieieeeeee. .53
STWIERDZENIA ODNOSZACE SIE DO PRZYSZEYCH OCZEKIWAN L. ..veeee et et e e e st ee e bm e eeeeeeeeseeaeeeeeaaneseeseeatsteaeassssansnneeeneernnnnne 5
STWIERDZENIA ODNOSZACE SIE DO CZYNNIKOW RYZYKA . ..ot e e e e e et e e e e e e e e e e b e mbe b beaaae s beesbeeaesesieeneenesennes L}
SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) CZERWONA TOREBKA S.A. DO RAPORTU ZA ROK 2015 ORAZ ZASAD
SPORZADZENIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO......c.cirmmmmensimeminemmsnssssisaisismesssessnimssmesmnssssmmsensssnes 6

OPIS DZIALALNOSCI GRUPY CZERWONA TOREBKA ......c.vitireieieeseeeseseetseesisesesssetatessssaes et et et estese e sesseetsesesatereaseteneeseeeen e eee e eep e ameaseseesene
ZMIANY W STRUKTURZE KAPITALOWEJ GRUPY CZERWONA TOREBKA
STRUKTURA AKCJONARIATU. ...
ZMIANY W GRUPIE MENADZERSKIEJ GRUPY CZERWONA TOREBKA
PODSUMOWANIE SKONSOLIDOWANYCH WYNIKOW FINANSOWYCH .........vveeisiieeeeeeeeiet e eeeeeeeeeee e et e s ts st essesssessnesereen e eeeee et
OMOWIENIE ISTOTNYCH ZDARZEN WPLYWAJACYCH NA DZIALALNOSG GRUPY
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
PRZYCHODY ...
KOSZTY WLASNE SPRZEDAZY, KOSZTY SPRZEDAZY | KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU
ANALIZA PLYNNOSCL ..ottt e e n e e e et eeeeeie e
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

ISTOTNE INFORMACIE | CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA OSIAGANE WYNIKI FINANSOWE ORAZ OCENE SYTUACSH FINANSOWE! ................. 21
KLUCZOWE CZYNNIKI WPEYWAJACE NA WYNIKI DZIALALNOSCI ....cceuiititiittiereeiie ittt et e s et e et etan et ene et nese e e e eneean e e s eeeeeenees 21
RYNEK NIERUCHOMOSCI

NOWE REGULACJE W ZAKRESIE CEN TRANSFEROWYCH
ZDARZENIA | CZYNNIKI O CHARAKTERZE NIETYPOWYM

WPLYW ZMIAN W STRUKTURZE GRUPY NA WYNIK FINANSOWY .....iiiiiimiieitie ettt e e e eeieteeeeeete e e eeteeeestsaaaesaeesasteesaaaeeaesnenesansneeaeneeenenns 23
INNE ISTOTNE INFORMAGCUE ... iieien e cii e eeeaie e e e eeeeee e e e e e ee e e e e et ee e e em e e e es e e et e e e emte e e e e e et e e e e eaeeeeeetssaeesseeeeatesaabeseasnseessnsseesmnnneesneneaaennn 25
CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA ROZWOJ GRUPY .....coeeeeireeereiiencisersesessesssessesssassseessessssssssasessnesoseessessesssntenstansasssnsasseensnesssnesasarsnsnen 25
PRZEGLAD DZIALALNOSCI GRUPY ....ooeiiieiteteiee e e oot e e e e et ee e e e e e e e et e e e e e s e e e e e e e s etee e eeeeeeeeemssseeeeeeeeemsmsnseeeesanetaesbasaan s b eeeieeesinrEraaaeens 25
PRZEWIDYWANY ROZWOJ .........c......... ... 26
PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA . .. 26
STRATEGIA ROZWOUU . taiiiatesieesiieeihendee dhifie b o e fivie oo 80 7aii ekl e R e o b i 2200w s e s ke hre e e e s @i e nemnmneenrennssuannsssasssaneerenarenessonnne 26
CZYNNIK! MAJACE WPLYW NA WYNIKI FINANSOWE W PERSPEKTYWIE KOLEJINEGO OKRESU......ccorcrmrirvrnerrrceenssnmressssssseseresenenssssssnsneseas 26
PRZYSZELA PLYNNOSC | ZASOBY KAPITALOWE .....oiiiiiiiiieeee oottt ettt et et e et e e e i i 27
CZYNNIKIRYZYKA ..ot 27
ISTOTNE ZMIANY W ZAKRESIE CZYNNIKOW RYZYKA ........cceeennee.. .27
CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM DZIALA GRUPA ... .ooe i e e ettt e et e e e ta e e e e e eneeneenaaa e 27
RYZYKO KONKURENCUL.....atititvieeiertieeeiteeeiataessassssessseinsmsasesasssaes s sasssansassasssseaasssaasssaeefa s s deesoassean s e Eeeimneaeemscesseeaemssbeanbeeeenebeeesatenrenas 27
RYZYKO OSIAGANIA UJEMNEGO WYNIKU FINANSOWEGO W OKRESIE INTENSYWNEGO ROZWOJU | RESTRUKTURYZACJI SEGMENTU
HANDLOWEGO .e..vvteeteeeeeeee e oot e e e e e e et eeete e e eeostees st eeeaabae e e s se s s eastbesass s e entns ot bataee e s b snseenmses e babeeeamtsenen st aeearae e sanm b e amnaenssmeeaasneeeaennes 27

RYZYKO ZWIAZANE Z NOWYMI REGULACJAMI W ZAKRESIE CEN TRANSFEROWYCH..
CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY

RYZYKO OPERACYJINE ZWIAZANE Z PROWADZONA DZIALALNOSCIA ... et iuetieiniiieeeite ettt e e ettt e e ettt e et e s et e e eieee st et e eiae e e aaab e e eae e eeeeas 28
RYZYKO NIEPOWODZENIA STRATEGI EMITENTA.....eii ittt ittt ittt e e et e e h e et e et e et e e s s eascr e s abenesbane s 28
RYZYKO ZWIAZANE ZE ZDOLNOSCIA WYPLATY DYWIDENDY ......ieiiiiiiitatttiaaeesimteeetseeeaaassbeesasssaeessssassstsesabeesabe s s ssmsemest e e e e beeeeaeneeas 29
RYZYKO PROCESU OCENY INVWESTYCUl ...eiiiieiieieeeiee e siteeeeetee ettt e te e eaa s e e s e m s b e e emsm e 2t e ss e e et hensbe e s oh e ben e kb e e e e e arestrn e e e aabe e bee s 29
RYZYKO UZYSKIWANIA CZYNSZOW Z WYNAJIMU OBIEKTOW CZERWONA TOREBKA PONIZEJ WARTOSCI ZAPLANOWANYCH W BIZNESPLANIE29
RYZYKO ZWIAZANE Z NIEMOZNOSCIA UZYSKANIA STAWEK Z NAJMU ZGODNYCH Z BIZNESPLANEM POSZCZEGOLNYCH OBIEKTOW ............ 30
RYZYKO ZWIAZANE Z POGORSZENIEM ZDOLNOSCI DO REALIZACJI ZOBOWIAZAN NAJEMCOW POWIERZCHNI W OBIEKTACH CZERWONA
TOREBKA ...ttt ottt ettt e e ettt e et e e e et e et e e et e e e os e e e e s hee4eEheefashhee e oRh e Lo ket e eannte e e ReeteenbAn e e ahn s b e eRet e eaen £ e e iAb ettt e e g bt e e aenb e et e e eneeeeann 30
RYZYKO SPADKU WARTOSCI GODZIWEJ NIERUCHOMOSCI .....eitiriieertite ittt e iieee it erateae e sttt s e bt st e e ettt e e b e s eae e et e s et bbb et 30
RYZYKO NIEMOZNOSCI POZYSKANIA FINANSOWANIA DEUZNEGO W OCZEKIWANYCH WARTOSCIACH ....veviniieieie et 31
RYZYKO ZWIAZANE Z KONSEKWENCJAMI UJECIA FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO ZAMKNIETEGO SOWINIEC ("FIZ") ORAZ JEGO AKTYWOW W
SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY CZERWONA TOREBKA S.A. L. ittt ittt ettt 31
INFORMAGCIE UZUPELNIAJACE ...ceeiuuiiiiiiinsmenesiiiiisisssstsssssimsenssssenstsrmassssesssmenesssssssssssmasssssessnensnssenssstsstsssassesssssseanssnssanssesnsansnesssnnanssnsns 32

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW FINANSOWYCH
INFORMAGUIE O DYWIDENDZIE ..... oottt et et ete et e e e ettt e e e et e e e ee et ee et e e et e e ee ettt e e et eae e esetn s saeaeeeesen et e s etmen e en e ee e m e
ZMIANY W ORGANACH ZARZADZAJACYCH SPOLKA CZERWONA TOREBKA
ZMIANY W RADZIE NADZORGZEJ GRUPY CZERWONA TOREBKA ... ...eviveteerseoseeieesseseaeesseesseeeseesseesressesasesmsseseseasasssmssmeeemeeneseeenensens
ZESTAWIENIE ZMIAN W STANIE POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJAGE

SPOLKE CZERWONA TOREBKA S.A. ... ittt ittt ettt e e et et ettt e e et e skt e 4o te s et e et £t e et e e e e etae e et e e et e et e bbee e s abebesibecaebae 32
ISTOTNE POZYCUE POZABILANSOWE ... iiiiiiiee ettt e e e ettt ee e e e e ettt e e ee e e mteeeeeeaa s tener e et eeeaaamseereeaeeambasasaeseaberenene s nanemneae e s eeenaneeas 35
INFORMACJA O TOCZACYCH SIE POSTEPOWANIACH SADOWYCH, ARBITRAZOWYCH | PRZED ORGANAMI ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ ........ 35
INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI ZAWARTYCH NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE .......cooiiiiiniiiieinen. 35

OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU
ODDZIALY SPOLKI

OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYINEGO.....ccoeueueerersesessssesesesesssesessssssssssstssesssssssrsssesssesssersessasssnansnssssasasaras 37
OSWIADCZENIE ZARZADU ... oottt bt s b s e s s e ese et s taen e s e e ess e 47
WYBOR JEDNOSTKI UPRAWNIONEJ DO PRZEPROWADZENIE BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ........c.veviveeiaeivecacsseeseesiesaensnnas 47



konsoiidowany ranort rocziny za rox zakoriczony 31 grudnia 2015 roku
Whorowatlzenie

Wprowadzenie

Informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport Roczny za 2015 rok zostat sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Fi-
nanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panistwa niebedacego panstwem cztonkowskim (DzU z 2009 r., Nr 33, poz. 259, z péin. zm.),
a takze w czesci skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawoz-
dawczosdci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez UE.

Na dzieri zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji, biorac pod uwage
toczacy sie w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzong przez Grupe dziatalnos¢, w zakresie
stosowanych przez Grupe zasad rachunkowosci nie ma réznicy miedzy standardami MSSF, ktére weszty w zycie
oraz standardami MSSF zatwierdzonymi przez Unig Europejska. MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakcep-
towane przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzy-
narodowej Sprawozdawczosci Finansowej (KIMSF).

Niektére wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowosci zarzadczej oraz
systeméw statystycznych Grupy Czerwona Torebka.

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

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

Skrdty siosowane w odniesieniu do pedmiotdw gospodarczych, instyiucii oraz dokumeniow Spotki

Czerwona Torebka S.A., Spétka, Emitent, Czerwona Torebka, Czerwona Torebka Spétka Akcyjna z siedzibg w
Jednostka Dominujaca, CT, CT S.A. Poznaniu
Grupa Kapitatowa, Grupa, Grupa Czerwona Torebka Grupa kapitatowa tworzona przez Czerwona Torebka

Spétka Akcyjna wraz ze spotkami zaleznymi
Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Spétki Zarzad Czerwona Torebka S.A.

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza Rada Nadzorcza Czerwona Torebka S.A.
Emitenta, Rada Nadzorcza Spétki, Rada
Nadzorcza Grupy, RN

WZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Czerwona
Walne Zgromadzenie Emitenta, Walne Torebka S.A.
Zgromadzenie Spétki

NWZA, Nadzwyczajne Walne Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Zgromadzenie Akcjonariuszy, Czerwona Torebka S.A.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Emitenta, Nadzwyczajne Walne

Zgromadzenie Spotki

Gietda, GPW Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spoétka
Akcyjna

Definicje wvbranych pojed i wskainikdw finansowych oraz skroty stosowane dla walut

Maria zysku ze sprzedazy Stosunek zysku (straty) ze sprzedazy do przychoddw ze
sprzedazy
EBIT Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

<-</

/



Skonsolidowany raport roczny za rok zakoriczony 31 grudnia 20145 roku
Wprowadzenia

Rentownos¢ EBIT

EBITDA

Rentownos¢ EBITDA

Maria zysku brutto

Rentownos¢ zysku netto

Rentownos¢ kapitatéw, ROE

Rentownos¢ aktywdw, ROA

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wlasnego

Wskaznik pokrycia aktywéw trwatych kapitatem wiasnym

Wskainik biezacej ptynnosci

Wskaznik szybkiej ptynnosci

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego
zadtuzeniem oprocentowanym

Cykl operacyjny
Cykl konwersji gotowki

Cykl rotacji zapaséw

Cykl rotacji naleznosci

Cykl rotacji zobowigzan

1Q
20
3q
4aQ
1H
2H
YTD

PLN, zt, ztoty

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

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej powigkszony o
amortyzacje

Stosunek zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej powiek-
szonego o amortyzacje do przychodéw ze sprzedazy

Stosunek zysku (straty} brutto do przychodéw ze sprzeda-
zy

Stosunek zysku (straty) netto do przychodéw ze sprzedazy
Stosunek zysku (straty) netto do kapitatu wtasnego
Stosunek zysku (straty) netto do sumy aktywéw

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wtasnego
Stosunek kapitatu wiasnego do aktywéw trwatych

Stosunek aktywéw obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych

Stosunek sumy nalezno$ci handlowych i podatkowych
oraz $rodkéw pienigznych do zobowigzan krétkotermino-

wych

Stosunek zadtuzenia oprocentowanego i innych
zobowigzan finansowych do kapitatu wtasnego

Cykl rotacji zapasow + cykl rotacji naleznosci

Cykl operacyjny — cykl rotacji zobowigzan

Stosunek stanu zapaséw na koniec okresu do
wartosci kosztdw operacyjnych w okresie pomnozony
przez liczbe dni w okresie

Stosunek stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug na
koniec okresu do wartosci przychoddw ze sprzedazy
w okresie pomnozony przez liczbe dni w okresie
Stosunek stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug na
koniec okresu do wartosci kosztow operacyjnych w okre-
sie pomnozony przez liczbe dni w okresie

| kwartat roku obrotowego

Ii kwartat roku obrotowego

Il kwartat roku obrotowego

IV kwartat roku obrotowego

1 pétrocze roku obrotowego

Il pétrocze roku obrotowego

Narastajaco w roku obrotowym

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej
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gr grosz — 1/100 ztotego ~ jednostki monetarnej Rzeczypo-
spolitej Polskiej

Euro, EUR Jednostka monetarna Unii Europejskiej

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finanso-
wej

Stwierdzenia odnoszace sie do przysziych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktére nie stanowig faktéw historycznych, sg stwierdzeniami dotyczacy-
mi przysztosci. Stwierdzenia te mogg w szczegdlnosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci, prognoz ryn-
kowych, planowanych naktaddw inwestycyjnych oraz przysztych przychoddéw. Stwierdzenia takie mogg by¢ identy-
fikowane poprzez uzycie stwierdzen dotyczacych przysztosci takich jak np. ,uwazaé”, ,sadzi¢”, ,spodziewad sie”,
»moze”,  bedzie”, ,powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaktada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub zblizonych termindw.
Zawarte w niniejszym raporcie stwierdzenia dotyczgce spraw niebedgcych faktami historycznymi, nalezy traktowad
wyfacznie jako przewidywania wigzace sie z ryzykiem i niepewnoscig. Stwierdzenia dotyczace przysztosci sg z ko-
niecznosci oparte na pewnych szacunkach i zatozeniach, ktdre, choé¢ nasze kierownictwo uznaje za racjonalne, s3 z
natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnoscig oraz innymi czynnikami mogacymi sprawié, ze
faktyczne wyniki beda sie znaczaco réznié¢ od wynikéw historycznych lub przewidywanych. Z tego wzgledu nie
mozna zapewni¢, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci wystgpi lub,
jesli nastapi, jakie bedg nastepstwa jego wystagpienia dla wyniku dziatalnosci operacyjnej Grupy lub jej sytuacji
finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie nie nalezy polegaé na takich stwier-
dzeniach dotyczacych przysztosci, ktére sg wyrazone jedynie w dacie ich sformutowania. O ile przepisy prawa nie
zawierajg szczegdtowych wymogdw w tym wzgledzie, Grupa nie jest zobowigzana do aktualizacji lub weryfikacji
tychze stwierdzen dotyczacych przysztosci, aby uwzglednié¢ w nich nowe zdarzenia lub okolicznosci. Ponadto, Grupa
nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan analitykéw lub danych szacunkowych.

Stwierdzenia odnoszace sie do czynnikéw ryzyka

W niniejszym raporcie opisaliSmy czynniki ryzyka, jakie Zarzad naszej Grupy uwaza za specyficzne dla branzy,
w ktorej dziatamy, jednakze lista ta moze nie by¢ wyczerpujaca. Moze sie bowiem zdarzy¢, ze istniejg inne czynniki,
ktére nie zostaty przez nas zidentyfikowane, a ktére mogtyby miec¢ istotny i niekorzystny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci operacyjnej lub perspektywy Grupy Czerwona Torebka. Prosimy o staranng
analize informacji zawartych w czesci Czynniki ryzyka niniejszego raportu, ktéra zawiera omdwienie czynnikéw
ryzyka i niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscig Grupy.
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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosc Grupy Kapitatowe] Czerwona Torebka S.A.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitaiowej
{zerwona Torebka S.A. do raportu za rok 2015 oraz zasad
sporzadzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.

Opis dziatalnosci Grupy Czerwona Torebka

Grupa Kapitatowa Czerwona Torebka sktada sie ze spétki Czerwona Torebka S.A. (jednostka dominujaca) i jej

jednostek zaleznych.

Akcje Czerwona Torebka S.A. notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
W sktad Grupy wchodzi Czerwona Torebka S.A. oraz nastepujace jednostki zalezne:

Jednostka Siedziba Zakres dziatalnosci 31 .
grudnia
2015
»Czerwona Torebka spdtka akcyjna” Sp.K. Poznaf Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
ku nieruchomosci
»Druga - Czerwona Torebka spétka akcyjna” Poznanh Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
Sp.K. mosciami
,Trzecia - Czerwona Torebka spétka Poznan Dziatalnos¢ zwigzana z obstuga ryn- 100%
akcyjna” Sp.K. ku nieruchomosci
»Czwarta - Czerwona Torebka spétka Poznah Wynajem i dzierzawa 100%
akcyjna” Sp.K.
»Piata - Czerwona Torebka spétka akcyjna” Poznan Dziatalnosc¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
Sp.K. ku nieruchomosci
»Szbsta - Czerwona Torebka spétka akcyjna” Poznan Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
Sp.K. ku nieruchomosci
»Siddma - Czerwona Torebka spétka akcyj- Poznan Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
na” Sp.K. mosciami
,Osma - Czerwona Torebka spétka akcyjna” Poznan Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
Sp.K. mosciami
»,DER S.A” w likwidacji (dawniej ,,Dyskont - Poznan Handel detaliczny- dziatalnos¢ za- 100%
Czerwona Torebka” spdtka akcyjna) niechana
,Dziesiata - Czerwona Torebka spotka Poznan Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
akcyjna” Sp.K. mosciami
»Jedenasta - Czerwona Torebka spétka Poznan Dziatalnos¢ zwigzana z obstuga ryn- 100%
akcyjna” Sp.K. ku nieruchomosci
»~Dwunasta - Czerwona Torebka spétka Poznan Dziatalno$¢ zwigzana z obstuga ryn- 100%
akcyjna” Sp.K. ku nieruchomosci
»Trzynasta - Czerwona Torebka spotka Poznan Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
akcyjna” Sp.K. ku nieruchomosci
»Czternasta - Czerwona Torebka spétka Poznan Produkcja konstrukcji metalowych 100%
akcyjna” Sp.K. i ich czesci
,Pietnasta - Czerwona Torebka spétka Poznan Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
akcyjna” Sp.K. mosciami
»Szesnasta - Czerwona Torebka spétka Poznan Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
akcyjna” Sp.K. mosciami
,Siedemnasta - Czerwona Torebka spdtka Poznan Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
akcyjna” S.K.A ku nieruchomosci
,Osiemnasta - Czerwona Torebka spétka Poznan Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%

akcyjna” S.K.A

Ku nieruchomosci

—
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»,Dziewietnasta - Czerwona Torebka spotka Poznan Dziatalno$¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
akcyjna” S.K.A ku nieruchomosci
»Dwudziesta - Czerwona Torebka spétka Poznan Dziatalno$¢ zwigzana z obstuga ryn- 100%
akcyjna” S.K.A ku nieruchomosci
,Dwudziesta Pierwsza - Czerwona Torebka Poznan Dziatalnos¢ zwigzana z obstugg ryn- 100%
spotka akcyjna” S.K.A ku nieruchomosci
»~Dwudziesta Druga - Czerwona Torebka Poznan Dziatalno$¢ zwigzana z obstuga ryn- 100%
spotka akcyjna” S.K.A ku nieruchomosci
»Magus”S.A. (dawniej Merlin.pl S.A.) Poznan Ustugi e-commerce 100 %
Enaville Investements S.A. Poznan Pozostate doradztwo w zakresie 100%

prowadzenia dziatalnos$ci gospodar-
czej i zarzadzania

Czerwona Torebka Sp. z 0.0. dawniej Poznah Posrednictwo w obrocie nierucho- 100%
Industrial Center 28 mosciami
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Sowiniec Warszawa Dziatalnos¢ holdingowa 100%

Spétka ,Czerwona Torebka” S.A. to podmiot powotany do zarzadzania spétkami komandytowo — akcyjnymi oraz
komandytowymi jako ich komplementariusz. Spétka pod przewodnictwem Zarzadu kreuje i prowadzi polityke
inwestycyjng i operacyjna, a takze nadzoruje i kontroluje pozostatych dwadziescia dwa podmioty, ktére realizujg
wyznaczone cele i przedsiewzigcia.

Grupa Czerwona Torebka tworzy sie¢ specjalistycznych punktéw handlowych i ustugowych pod nazwg Czerwona
Torebka w skali catego kraju. Mariusz Switalski - zatozyciel Grupy oraz zespét zarzadzajacy Emitenta majg bogate
doswiadczenie w zakresie tworzenia wiodacych sieci handlowych w Polsce. Zaréwno osoby, jak i struktury organi-
zacyjne funkcjonujace w Grupie, uczestniczyly w budowaniu od podstaw sieci Eurocash, Biedronka oraz Zabka —
lideréow gtéwnych segmentéw handlu FMCG w Polsce, odpowiednio: hurtowego, dyskontéw
i convenience.

Dziatalnos¢ Grupy Czerwona Torebka w 2015 roku koncentrowata sie na operacjach zwigzanych z szeroko pojetym
rynkiem handlu i ustug oraz nieruchomosci. Grupa wyrdzniata trzy segmenty dziatalnosci:

e Segment Nieruchomosci — skupiajgcy nastepujgce typy dziatalnosci operacyjnej:

- Wynajem - to rozwijana od 2010 roku dziatalno$¢ Grupy, polegajaca na tworzeniu sieci specjalistycznych punk-
téw handlowych i ustugowych Czerwona Torebka, tj. dostarczanie wystandaryzowanych powierzchni handlowych
na wynajem i administrowanie nimi;

- Dziatalno$¢ Deweloperska - zajmujgca sie realizacjg i sprzedazg obiektéw handlowych oraz mieszkad, w tym bu-
dowa obiektow handlowych

- Podrednictwo - zajmujacy sie posrednictwem na rynku nieruchomosci,

- Grunty - zajmujacy sie nieruchomosciami gruntowymi, obejmuje bank ziemi zbudowany przez Grupe w latach
poprzednich i uszlachetniany przez przeksztaicanie na dziatki budowlane w celu dalszej odsprzedazy oraz wydzier-
zawiany w celu uzyskania biezacych przychoddw czynszowych w toku procesu uszlachetniania;

e Segment e-commerce - skupiajacy ustugi typu e-commerce odnoszace sie do dziatalnosci $wiadczonej przez
spotke ,Magus” S.A. (dawniej Merlin.pl S.A.); wykazywana w sprawozdaniu finansowym jako dziatalnos¢ za-
niechana

e Segment Handel Tradycyjny — skupiajacy sprzedaz detaliczng w sklepach Dyskont, opisywany w dalszej czesci
raportu; w zwiagzku ze sprzedaza podmiotédw wchodzacych w sktad segmentu wykazywana jako dziatalnos¢
zaniechana.

- AS%

T
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Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Czerwona Torebka

9 lutego 2015 r. pomiedzy spdtkami nalezacymi do Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka doszto do zawarcia umoéw
zbycia i nabycia aktywdw znaczacej wartosci. W wyniku wskazanych umoéw spétka zalezna od Spétki, dziatajaca pod
firmg Czerwona Torebka Spdtka z 0.0. dawniej Industrial Center 28 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (,,CT Sp. z 0.0.”),
nabyta od innych spétek zaleznych od Emitenta 100 % akcji w kapitatach zaktadowych spétek: ,Matpka” S.A.
z siedzibg w Poznaniu (,Matpka”) oraz ,Merlin.pl S.A.” z siedzibg w Poznaniu (,Merlin.pl S.A.”), ktérym odpowiada
100 % gtosdéw na walnych zgromadzeniach tychze spotek.

Nabycie przez CT Sp. z 0.0. dawniej IC 28 wszystkich akcji spétki Matpka stanowito element dziatain zmierzajacych
do reorganizacji w ramach Grupy Czerwona Torebka, ktére podjete zostaty w zwigzku z planowang transakcja,
o ktérej Spétka poinformowata w raportach biezacych o nr: 20/2014 z 23 grudnia 2014 r. i 2/2015 z 20 stycznia
2015 r., a ktérej przedmiotem jest sprzedaz 100 % akcji w kapitale zaktadowym Matpka na rzecz Forteam Invest-
ments Limited.

Nabycie przez Czerwona Torebka Spotka z 0.0. dawniej IC 28 wszystkich akcji spétek Matpka S.A. i Merlin.pl S.A,,
nastapito w wyniku nizej opisanych zdarzen:

1) 9 lutego 2015 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Wspélnikéw Czerwona Torebka Sp. z o.0. dawniej ,iC 28”
podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego CT Sp. z 0.0. z kwoty 5.000 ztotych poprzez utworzenie
8.882.677 nowych udziatéw o wartosci nominalnej po 50 ztotych kazdy;

2) 9 lutego 2015 r. nowi wspdlnicy Czerwona Torebka Sp. z 0.0. dawniej ,,IC 28” wymienieni ponizej ztozyli odwiad-
czenia o przystapieniu do Czerwonej Torebki Sp. z 0.0 dawniej IC 28, i w tej samej dacie zawarli takze
z Czerwona Torebka Sp. z 0.0. dawniej IC 28 umowy przeniesienia wktaddéw niepienieznych, w konsekwencji czego
nowoutworzone udziaty w kapitale zaktadowym CT Sp. z 0.0. dawniej IC 28 zostaty objete w nastepujacy sposéb:

a) ,Czerwona Torebka” spétka akcyjna z siedzibg w Poznaniu objeta 7.905.052 udziatéw o wartosci nominalnej po
50 ztotych i pokryta je w catosci wktadami niepienieznymi w postaci: 16.131 akcji Merlin.pl S.A.(w tym: 13.035 akgji
imiennych serii ,A”; 257 akcji imiennych serii ,,B”; 465 akcji imiennych serii ,,C”; 1411 akcji imiennych serii ,D”; 478
akcji imiennych serii ,,E”,; 290 akcji imiennych serii ,F”; 80 akcji imiennych serii ,G”; 115 akcji imiennych serii ,H")
oraz 26.873.500 akcji Matpka (w tym: 25.873.500 akcji imiennych serii ,A” oraz 1.000.000 akcji imiennych serii
~B");

b) ,Czerwona Torebka spdtka akcyjna” spotka komandytowa z siedzibg w Poznaniu objefa 72.314 udziatéw
o wartosci nominalnej po 50 ztotych i pokryta je w catosci wkiadem niepienieznym w postaci 301.813 akcji imien-
nych serii ,,C” Matpka z siedzibg w Poznaniu;

c) ,Piata - Czerwona Torebka spétka akcyjna” spdtka komandytowa z siedzibg w Poznaniu objeta 81.464 udziatow
o wartosci nominalnej po 50 ztotych i pokryta je w cato$ci wktadem niepienieznym w postaci 340.000 akgji imien-
nych serii ,,F” Matpka;

d) ,Szosta - Czerwona Torebka spdtka akcyjna” spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu objeta 165.785 udzia-
téw o wartosci nominalnej po 50 ztotych i pokryla je w catosci wktadem niepienieznym w postaci 1.824 akcji Mer-
lin.pl S.A. (w tym: 259 akcji imiennych serii ,H”; 466 akcji imiennych serii ,I”; 375 akcji imiennych serii ,,3”; 175 akcji
imiennych serii ,,K”; 344 akcji imiennych serii ,L”; 205 akgji imiennych serii ,M”);

e} ,Jedenasta - Czerwona Torebka spotka akcyjna” spdtka komandytowa z siedzibg w Poznaniu objeta 47.920 udzia-
téw o wartosci nominalnej po 50 ztotych i pokryta je w catosci wktadem niepienieznym w postaci 200.000 akcji
imiennych serii ,F” Matpka z siedziba w Poznaniu;
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f} ,Dwunasta - Czerwona Torebka spétka akcyjna” spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu objeta 165.119
udziatéw o wartosci nominalnej po 50 ztotych, i pokryta je w ten sposéb, ze: 160.167 udziatéw pokryte zostato
wktadem niepienieznym w postaci 668.480 akcji Matpka z siedzibg w Poznaniu (w tym: 248.560 akcji imiennych
serii ,,D” oraz 419.920 akgji imiennych serii ,E”), z kolei 4.952 udziaty o wartosci nominalnej po 50 ztotych kazdy
pokryte zostang wktadem pienieznym w wysokosci 247.600 ztotych;

g) ,Czternasta - Czerwona Torebka spétka akcyjna” spétka komandytowa z siedzibg w Poznaniu objeta 110.216
udziatéw o wartosci nominalnej po 50 ztotych i pokryta je w calosci wktadem niepienieznym w postaci 460.000
akcji imiennych serii ,F” Matpka;

h) ,Dwudziesta druga - Czerwona Torebka spétka akcyjna” spétka komandytowo-akcyjna z siedzibg w Poznaniu
objefa 334.807 udziatéw o wartosci nominalnej po 50 ztotych i pokryta je w catosci wkiadem niepienieznym w po-
staci 1.397.359 akcji Matpka (w tym: 698.187 akcji imiennych serii ,,C” oraz 365.092 akcji imiennych serii ,,D”,
a takze 334.080 akcji imiennych serii ,,E”).

i) W dniu 27 maja 2015 r. Spétka Czerwona Torebka S.A. oraz Sowiniec Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba
w Warszawie dokonali sprzedazy 500.000 akcji imiennych serii A spotki "DER" S.A. w likwidacji (dawne brzmienie
firmy: "Dyskont Czerwona Torebka" S.A. w likwidacji, dawniej: "Dziewigta — Czerwona Torebka spdtka akcyjna"
S.K.A.) - stanowigcych 100 % w kapitale zaktadowym DER, na rzecz spétki pod firmg Dystrybucja Integrator
Sp. Z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (KRS nr 0000323236). Sprzedaz akcji spétki DER dokonana zostata za posrednic-
twem domu maklerskiego.

Struktura akcjonariatu

Gtéwnym akcjonariuszem Czerwona Torebka S.A. jest Pan Mariusz Switalski, ktéry bezposrednio i posrednio przez
podmioty Sowiniec bedace w jego posiadaniu na dzien 31 grudnia 2015 roku posiada 36.341.188 akcji Spétki sta-
nowiacych 48,43% jej kapitatu zaktadowego odpowiadajacych 48,43% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgroma-
dzeniu. Drugim znaczacym akcjonariuszem jest Pan Mateusz Switalski, ktéry posiada 21.786.991 akcji Spétki, sta-
nowigcych 29% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
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J

. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio akcje oraz

liczba gtoséw na walnym zgromadzeniu

stan na 21 marzec 2016

stan na 12 listopad 2015

Udziat w Udzial w

Udziat w ogoinej Udziat w ogolnej

kapitale liczbie kapitale liczbie

zaktado llos¢ glosow zakladow  llo&¢ glosow
Akcjonariusz llos¢ akcji wym[%] glosdw [%] llos¢ akcji ym[%]  glosow [%]
Pan Mariusz Switalski 1875 000 3% 1875000 3% 1875000 3% 1875000 3%
Pierwsza - Switalski & Synowie S.K.A 6 125 000 8% 6125000 8% 6125000 8% 6125000 8%
Trzecia - Switalski & Synowie SKA 3 341 188 4% 3341188 4% 3341188 4% 3341188 4%
Czwarta - Switalski & Synowie SK.A 2530 000 3% 2530000 3% 2530000 3% 2530000 3%
Piata - Switalski & Synowie S.K.A 2530 000 3% 2530000 3% 2530000 3% 2530000 3%
Szbsta - Switalski & Synowie SKA 2530000 3% 2530000 3% 2530000 3% 2530000 3%
Sibdma - Switalski & Synowie SK.A 8705 000 12% 8705 000 12% 8705000 12% 8705000 12%
Osma - Switalski & Synowie S.K.A 8705 000 12% 8705000 12% 8705000 12% 8705000 12%
Enaville Investments S.A 12138 439 16% 12138439 16% 12138439 16% 12138439 16%
Pan Mateusz Switalski 21786 991 29% 21786 991 29% 21786991 29% 21786991 29%
Pozostali 4759 448 7% 4759448 7% 4759448 7% 4759448 7%
Razem 75026 066  100% 75026 066 100% 75026066  100% 75 026 066 100%

Obrét akeji wiasnych

W omawianym okresie nie doszto do objecia akcji wtasnych.

Zmiany w grupie menadzerskiej Grupy Czerwona Torebka

W trzecim kwartale doszto do zmian w organach zarzadzajacych Spétki. W dniu 17 sierpnia 2015 roku z funkcji
Cztonka Zarzadu zrezygnowat Pan Wiestaw Kostrzynski, a w dniu 18 sierpnia 2015 roku Pan Pawet Ciszek zrezy-
gnowat z funkcji Prezesa Zarzadu. W dniu 21 sierpnia 2015 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Macieja Szturem-
skiego na stanowisko Prezesa Zarzadu, a Pana Henryka Jaskute na stanowisko Czionka Zarzadu.

Natomiast 23 grudnia 2015 roku odwotano z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Pana Henryka Jaskute i podjeto
uchwate o zmniejszeniu sktadu Zarzadu Spétki do dwdch osdb.
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikdw finansowych

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw i

sprawozdania z przeptywdw pienieznych

Zaokres
od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres
od 01.01.2014
do 31.12.2014

Za okres
od 01.01.2015
do 31.12.2015

Za okres
od 01.01.2014
do 31.12.2014

PLN PLN EUR EUR
tys. PLN
Przychody ze sprzedazy 65 596 60 372 15 675 14 412
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (43632) 12 859 (10 426) 3069
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (62 947) 4744 (15 042) 1132
Zysk (strata) netio z dziatalnosci kontynuowanej (63 608) (4 633) (15 200) (1106)
Zysk z dziatalno$ci kontynuowanej przypisany akcjonariuszom
Jednostki Dominujace; (63 608) (4 633) (15 200) (1106)
Calkowite dochody ogdlem (62 807) (129 862) (15 009) (31001)
Catkowity dochéd ogétem przypisany akcjonariuszom Jednosti
Dominujace; (62 807) (129 862) (15 009) (31001)
Przeplywy pieniezne netio z dziatalnosci operacyjne; (47 227) (85 688) (11 285) (20 455)
Przeplywy pieniezne netio z dzialainosci inwestycyjnej 24 352 9675 5819 2310
Przeplywy pieniezne netio z dziatalnoéci finansowej 10 872 40 746 2598 9727
Przeplywy pienigzne netio razem (12 003) (35 267) (2 868) (8419)
Podstawowy zysk na jedna akcje (w Zlotych / EUR) -0,84 -1,73 0,00 0,00
Rozwodniony zysk na jedng akcje (w Zotych / EUR) -0,84 -1,73 0,00 0,00
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- Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z Sytuaciji Finansowe;

Na dzien Na dzien Na dzien Na dzien
31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia 31 grudnia
2015 2014 2015 2014
PLN PLN EUR EUR

tys. PLN
Nieruchomosci inwestycyjne 237742 405 417 55788 95117
Zapasy 51247 121145 12 026 28422
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 1750 11687 411 2742
Aktywa razem 745 466 1103 093 174 931 258 802
Zobowigzania dlugoterminowe 60 319 113912 14 155 26725
Zobowigzania krotkoterminowe 65 261 175 494 15 314 41174
Kapitat wiasny 557 548 658 088 130 834 154 397
Kapitat podstawowy 15 005 15 005 3521 3520

Omédwienie istotnych zdarzen wplywajacych na dziatalnos< Grupy

Dnia 21.04.2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki "Dyskont Czerwona Torebka" S.A.
Podczas zgromadzenia podjeto uchwate o rozwigzaniu spétki "Dyskont Czerwona Torebka" S.A. i przeprowadzeniu
postepowania likwidacyjnego.
Whniosek o ujawnienie otwarcia likwidacji w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego zostat ztozo-
ny do Sadu Rejonowego Poznari — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego tego samego dnia.

Zarzad Spétki wyjasnit, iz decyzja o likwidacji sp6tki "Dyskont Czerwona Torebka" spétka akcyjna zostata podigta
z uwagi na odchylenia od realizacji przyjetych zatozen ekonomicznych dla sieci sklepéw dyskontowych. Podejmujac
powyzsza decyzje wzieto réwniez pod uwage, iz agresywna walka cenowa w tym segmencie rynku powoduje
zwiekszenie zapotrzebowania na érodki finansowe, ktérych zaangazowanie mimo wszystko nie gwarantuje uzyska-
nia zadawalajgcej stopy zwrotu z inwestycji.

W dniu 20 maja 2015 roku Spotka zmienita nazwe z ,Dyskont Czerwona Torebka,, S.A. w likwidacji na ,DER” S.A.
w likwidacji. Zmianie ulegta réwniez siedziba spotki.

W dniu 27 maja 2015 r. Spétka Czerwona Torebka S.A. oraz Sowiniec Fundusz Inwestycyjny Zamknigty z siedzibg
w Warszawie dokonali sprzedazy 500.000 akcji imiennych serii A spétki "DER" S.A. w likwidacji (dawne brzmienie
firmy: "Dyskont Czerwona Torebka" S.A. w likwidacji, dawniej: "Dziewiata — Czerwona Torebka spétka akcyjna”
S.K.A.) - stanowigcych 100 % w kapitale zaktadowym DER, na rzecz spétki pod firma Dystrybucja Integrator
Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu (KRS nr 0000323236). Sprzedaz akcji spétki DER dokonana zostafa za posrednic-
twem domu maklerskiego. W odniesieniu do sprzedazy akcji DER dokonanej przez Czerwona Torebka S.A. cena
sprzedazy za akcje DER wyniosta 6.400 zt i jej zaptata nastapita w terminie do 30 wrze$nia 2015 r. Natomiast w
odniesieniu do sprzedazy akcji DER dokonanej przez Sowiniec FIZ cena sprzedazy za akcje DER wyniosta 31.993.600
zt i jej zaptata ma zostaé dokonana w nastepujacy sposob:

1) kwota 100.000 zt zaptacona zostata w terminie do 30 dni od daty zawarcia umowy sprzedazy akcji DER S.A,,
tj. od 27 maja 2015 r.;
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2) kwota 31.893.600 zt zaptacona zostanie w terminie 36 miesiecy od daty podpisania umowy sprzedazy akcji DER
S.A, tj. od 27 maja 2015 r., przy czym odroczona ptatnosé zostanie powiekszona o odsetki obliczone wedtug stopu
procentowej WIBOR 3M+4%.

W wyniku zrealizowania opisanej wyzej transakcji:

1) Spétka i Sowiniec FIZ nie posiadajg juz zadnych akcji DER S.A,;

2) Dystrybucja Integrator Sp. z 0.0. posiada 500.000 akcji DER, stanowigcych 100 % w kapitale zaktadowym
DER S.A.

Wynik na dziatalnosci ,,DER” S.A. w likwidacji zaklasyfikowano do dziatalnosci zaniechanej, w zwigzku z czym dane
poréwnawcze do rachunku zyskéw i strat zostaty przeksztatcone tak, jakby dziatalnos$é zostata zaniechana na po-
czatku okresu poréwnawczego.

W zwigzku z wypetnieniem sie w dniu 8 maja 2015 roku wszystkich warunkéw zawieszajgcych, dotyczgcych umowy
sprzedazy Matpka S.A., wymienionych w komunikacie Spétki numer 20/2014 z dnia 23 grudnia 2014 roku,
W niniejszym sprawozdaniu finansowym zaprezentowano wynik na sprzedazy Matpka S.A.

W komunikacie numer 16/2015 z 9 maja 2015 roku Spdtka poinformowata, ze 8 maja 2015 r. Spétka oraz spoétki
zalezne dokonaty przeniesienia wszystkich ich praw i obowigzkéw z Umowy - jako sprzedajacych, na podmiot trzeci
tj. Sowiniec Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za zgodg spdtki Forteam Investments Limited, z siedzibg w Limassol,
Cypr.

W dalszej kolejnosci Spétka poinformowata, ze tego samego dnia Sowiniec FIZ i Forteam Investments Limited za-
warli aneks do Umowy. Na mocy Aneksu postanowiono wprowadzi¢ nastepujace zmiany w tresci ww. Umowy:

1) zmianie ulegta definicja Transakeji. Stosownie do wprowadzonej zmiany, przez Transakcje nalezy rozumieé facz-
nie:

a) sprzedaz akgeji spétki Matpka S.A. na rzecz Kupujacego i przeniesienie ich posiadania na Kupujacego,

b) sprzedaz akcji spétki Enaville Investments S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej ,,Enaville”) na rzecz Sowiniec FIZ
i przeniesienie ich posiadania na rzecz Sowiniec FIZ;

c) sprzedaz akcji Spotki na rzecz Enaville i przeniesienie tytutu do akeji Spétki na rzecz Enaville,

—wraz z rozliczeniem odpowiednich cen nabycia.

2) do Umowy wprowadzone zostaty postanowienia, w mysl ktérych Sowiniec FIZ zobowiazat sie wobec Kupujacego
i Matpka S.A. zwolni¢ te podmioty w catosci z tytutu roszczen i szkdd poniesionych na skutek wskazanych nizej
okolicznosci, oraz zabezpieczy¢ w catosci Kupujgcego i Matpka S.A. przed wszelkimi takimi roszczeniami i szkodami
poniesionymi w skutek:

a) odpowiedzialnosci Matpka S.A. wynikajacej z nieprzestrzegania przepiséw dotyczacych przetwarzania danych
osobowych, w szczegdlnosci lecz nie wytacznie, wynikajacej z powierzenia przetwarzania danych osobowych klien-
téw sieci sklepéw ,Matpka Express” osobom trzecim, bez uzyskania zgéd wymaganych dla takiego przekazania;

b) wszelkiej odpowiedzialnosci Matpka S.A. wzgledem Adaptacja sp. z 0.0. {lub odpowiedzialnosci wzgledem do-
wolnej osoby trzeciej, na ktdrg Adaptacja sp. z 0.0. przeniesie swoje potencjalne roszczenia) na jakiejkolwiek pod-
stawie;

c) wszelkiej odpowiedzialnosci Matpka S.A., wynikajacej z naruszed odpowiednich przepiséw prawa, w zakresie
zwolnien pracownikéw dokonywanych przez Matpka S.A. w okresie od listopada 2014 r. do marca 2015 r.

Spdtka poinformowata, ze Enaville jest podmiotem zaleznym od Kupujacego, posiadajacym 12.138.439 akcji Spétki,
o czym Spétka poinformowata w tresci raportéw biezacych o nr 14/2015 i 15/2015 z 9 maja 2015 r.

Ponadto, Spodtka, nawigzujgc do informacji zamieszczonych w tresci raportéw biezacych o numerach: 20/2014, od
2/2015 do 8/2015, 12/2015 oraz 14/2015 i 15/2015 informuje, ze w dniu 8 maja 2015 r., w ramach zamkniecia
Transakcji zrealizowane zostaty nastepujace dziatania:

1) Sowiniec FIZ ztozyt instrukcje do domu maklerskiego TMS Brokers S.A., zobowiazujaca Dom Maklerski do:
sprzedazy wszystkich akcji spdtki Matpka S.A. za cene wynoszaca 362.344.515,42 zt w imieniu Domu Maklerskiego,
ale na rzecz Sowiniec FIZ, oraz zakupu wszystkich akcji Enaville za cene wynoszgcg 100.000 zt w imieniu Domu
Maklerskiego, ale na rzecz Sowiniec FIZ;

2) Kupujacy ztozyt instrukcje do Domu Maklerskiego, zobowigzujacag Dom Maklerski do: zakupu wszystkich akgji
Matpka S.A. za Cene Sprzedazy za Akcje Matpka w imieniu Domu Maklerskiego, ale na rzecz Kupujacego, oraz
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sprzedazy wszystkich Akcji Enaville za Cene Sprzedazy za Akcje Enaville w imieniu Domu Maklerskiego, ale na rzecz
Kupujacego;

3) Dom Maklerski w ramach realizacji instrukcji otrzymanych od Sowiniec FIZ i Kupujacego, dziatajgc w imieniu
wiasnym, nabyt wiasno$é wszystkich akcji Matpka S.A. od Sowiniec FIZ na rzecz Kupujacego, oraz wszystkich akgji
Enaville od Kupujgcego na rzecz Sowiniec FIZ, a nastepnie przenidst posiadanie

wszystkich akgcji Matpka S.A. na rzecz Kupujacego, zas wszystkich akcji Enaville na rzecz Sowiniec FIZ.

Zaptata Ceny Sprzedazy za Akcje Matpka zostafa rozliczona w nastepujacy sposéb:

1) w dniu zawarcia zamkniecia Transakcji w sposéb opisany blizej w punkcie IV niniejszego raportu biezgcego Sowi-
niec FIZ posiadat wzgledem Kupujacego diug z tytutu zaptaty Ceny Sprzedazy za Akcje Enaville w kwocie 100.000 zt;
2) w tym samym dniu, Sowiniec FIZ przejat od Enaville dtug wzgledem Kupujacego w kwocie 37.629.160,90 zi. Diug
ten powstat w zwiazku z dokonaniem przez Kupujacego sprzedazy na rzecz Enaville wszystkich posiadanych przez
Kupujgcego akcji Spotki, tj. 12.138.439 akcji Czerwona Torebka S.A.

3) w dniu zamkniecia Transakcji Sowiniec FIZ posiadat zatem wzgledem Kupujgcego taczny dtug w kwocie
37.729.160,90 zt;

4) w ramach zamkniecia Transakcji, opisanej w niniejszym raporcie biezgcym, Sowiniec FIZ i Kupujacy dokonali
potracenia swoich wierzytelnosci z wierzytelnosciami drugiej strony.

Na podstawie tak dokonanego potracenia:

a) Dtug Sowiniec FIZ w kwocie 37.729.160,90 zt zostat umorzony w cafosci, natomiast

b) dtug Kupujacego wzgledem Sowiniec FIZ z tytutu Ceny Sprzedazy za Akcje Matpka, w kwocie 362.344.515,42 21,
zostat umorzony w czeéci w rezultacie zostat obnizony do kwoty 324.615.354,52 zt, ktéra to kwota zostanie wpla-
cona na rachunek bankowy Sowiniec FIZ w terminie 36 miesiecy od daty zawarcia Umowy. Strony postanowity
ponadto, ze przedmiotowa kwota zostanie powiekszona o odsetki obliczone wediug stopy procentowej WiBOR 3M
zastosowanej do niesptaconej czesci Ceny

Sprzedazy za Akcje Matpka. W wyniku powyzszych dziatan:

1) spétka Forteam Investments Limited, z siedziba w Limassol, Cypr (,Kupujacy”) posiada 30.241.152 akcje Matpka
S.A., co stanowi 100 % akcji w kapitale zakladowym Matpka S.A,,

2) spétka Forteam Investments Limited, z siedziba w Limassol, Cypr nie posiada akcji Czerwona Torebka S.A.,

3) spétka Enaville Investment S.A. z siedzibg w Warszawie (pierwotnie podmiot zalezny od Kupujacego, a po trans-
akcji podmiot zalezny od Sowiniec FIZ) posiada 12.138.439 akcji Emitenta, co stanowi 16,18% w kapitale zaktado-
wym Czerwona Torebka S.A.,

4) Sowiniec FIZ posiada 100.000 akcji Spotki Enaville Investment S.A. co stanowi 100 % w kapitale zaktadowym tej
spotki

W dniu 27 listopada Zarzad spétki ,Czerwona Torebka” S.A., uzyskat informacje, iz spétka zalezna dziatajgca pod
firma Merlin.pl S.A. z siedzibg w Poznaniu oraz sp6tka dziatajaca pod firmg Topmall Sp. z o.0. z siedziba
w Warszawie, podpisaty umowe wspdtpracy, ktérej przedmiotem jest udostepnienie przez Merlin.pl S.A. na rzecz
Topmall Sp. z 0.0. aktywdéw w celu prowadzenia przez Topmall Sp. z 0.0. wtasnego skiepu internetowego pod do-
meng internetowa merlin.pl. W tresci Umowy aktywa zostaly zdefiniowane jako: prawo do znaku towarowego
stowno-graficznego ,Merlin.pl” oraz pozostatych znakéw towarowych, prawo do domeny internetowej
www.merlin.pl, prawo do domen pobocznych, z ktérych nastepuje przekierowanie do Domeny , prawo do bazy
danych obejmujacej dane o klientach sklepu Merlin.pl oraz prawo do kont zatozonych przez lub administrowanych
przez Merlin lub na zlecenie Merlin na domenach spotecznodciowych.

Na mocy Umowy Merlin udzielit Topmall Sp. z 0.0. licencji wytgcznych na prawa ochronne do Znakéw, na majatko-
we prawa autorskie do: utworu stownego ,merlin”, utworéw stowno-graficznych zawierajacych oznaczenie ,mer-
lin” lub ,,merlin.pl”, strony internetowej znajdujacej sie pod adresem Domeny, utworéw znajdujacych sie na Kon-
tach oraz Baz Danych.

Co wiecej, Merlin.pl S.A. oddat Topmall Sp. z 0.0. w dzierzawe Aktywa w celu prowadzenia przez Topmall Sp. z 0.0.
sprzedazy wybranych przez Topmall Sp. z 0.0. towaréw i ustug. Tompall Sp. z 0.0. zobowiazat sie uzywa¢ Aktywéw
wylacznie do prowadzenia wiasnego sklepu internetowego pod adresem Domeny oraz ewentualnie reklamy lub
promocji tego sklepu internetowego. Topmall Sp. z 0.0. bedzie ptacit miesiecznie Merlin.pl S.A. optate licencyjna za

14



skonsolidowany rapori roczry 2a rok zakoiczony 31 grudnia 2015 roku
Sorawozdanie Zarzadu z dziatalnodct Grupy Kapitatows] Czerwona Torebka S.4.

Licencje oraz czynsz dzierzawny z tytutu dzierzawy Aktywow w tgcznej wysokos$ci stanowigcej 5% (stownie: pieé
procent) miesiecznych przychoddw/obrotéw netto z tytutu sprzedazy towaréw lub ustug za posrednictwem sklepu
internetowego prowadzonego przez Topmall Sp. z 0.0. Umowa zostata zawarta na czas okreslony 10 lat od dnia
uzyskania przez Topmall Sp. z 0.0. ostatecznej decyzji Prezesa Urzedu Konkurencji i Konsumentéw zatwierdzajacej
Umowe lub ostatecznej decyzji powyzszego Urzedu potwierdzajacej, ze Umowa nie musi byé zatwierdzona, lub
uptynie bezskutecznie termin wydania decyzji Urzedu zatwierdzajacej lub odmawiajgcej zatwierdzenia Umowy. Po
uptywie powyiszego okresu Umowa zostanie uznana za ponownie zawartg na okres kolejnych 10 lat, na warunkach
dotychczasowych chyba, ze Merlin.pl. S.A. lub Topmall Sp. z o0.0. wyrazi pisemny sprzeciw co najmniej
na 6 miesiecy przed uptywem pierwszego dziesiecioletniego okresu.

Na mocy Umowy Merlin.pl S.A. udzielit Topmall Sp. z 0.0. prawa pierwokupu (w rozumieniu art. 596-602 k.c. w
zwigzku z art. 555 k.c.) Aktywdw, zaréwno w cafosci jak i kazdego z nich z osobna, jak réwniez jakiejkolwiek czesci
ktéregokolwiek z Aktywow.

W dniu 29 grudnia 2015 roku Zarzad spétki ,Czerwona Torebka” S.A. z siedzibg w Poznaniu w komunikacie
nr 48/2015 poinformowat iz uzyskat informacje od spétki zaleznej dziatajacej pod firma Merlin.pl S.A. z siedzibg w
Poznaniu, o ztozeniu przez nig w Sgdzie Rejonowym Poznar — Stare Miasto w Poznaniu, Wydziat XI Gospodarczy do
Spraw Upadtosciowych i Naprawczych, wniosku o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu. Opisany
powyzej wniosek zostat ztozony w Sadzie 28 grudnia 2015r.

Wynik na dziatalnosci ,,Magus” S.A. (dawniej Merlin.pl. S.A.)zaklasyfikowano do dziatalnosci zaniechanej,
w zwigzku z czym dane porédwnawcze do rachunku zyskow i strat zostaty przeksztatcone tak jakby dziatalnoéé zo-
stata zaniechana na poczatku okresu poréwnawczego.

Skutkiem czego w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2015 rok prezentujemy strate poniesiona przez
spétke ,Magus” S.A. (dawniej Merlin.pl. S.A.) jako wynik na dziatalnosci zaniechanej, podobnie jej Aktywa
i Pasywa zostaty sklasyfikowane jako grupa Aktywow i Pasywdw zwigzana z dziatalnoscig zaniechana.

Dziatalnos¢ zaniechana jest czescig dziatalnosci Grupy, ktéra stanowi odrebng waing dziedzine dziatalnosci lub
geograficzny obszar dziatalnosci, ktérg zbyto lub przeznaczono do sprzedazy lub wydania, albo jest to jednostka
zalezna nabyta wytacznie w celu odsprzedazy. Klasyfikacji do dziatalnosci zaniechanej dokonuje sie na skutek zbycia
lub wtedy, gdy dziatalnos¢ spetnia kryteria zaklasyfikowania jako przeznaczonej do sprzedazy.

W dniu 15 lutego 2016 roku dokonano wpisu do rejestru KRS zmiany nazwy spétki Merlin.pl S.A. na Magus S.A. na
podstawie uchwaty NWZ z dnia 09 listopada 2015 roku.
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

-Wybrane pozycije skonsolidowanego Sprawozdania z Catkowitych Dochodow

Za okres Za okres zmiana %

od 01.01.2015 od 01.01.2014 YTD2015/
wtys. PLN do 31.12.2015 do 31.12.2014 YTD2014
Przychody ze sprzedazy 65 596 60 372 8,65%
Koszty wlasne sprzedazy (47 743) (36 928) -29,29%
Odwrdcenie/ (utworzenie) odpisu na zapasy 467 499 6,41%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 18 320 23943 -23,48%
Koszly sprzedazy (8 922) (12 528) 28,78%
Koszty ogolnego zarzadu (18 147) (22 167) 18,14%
Koszty handlowe (853) (5 209) 83,62%
Zysk (strata) ze sprzedazy (9 602) (15 961) 39,84%
Zysk (strata) ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych (23 066) 3124 -838,35%
Zysk (strata) z wyceny majatku inwestycyjnego 13083 25022 -47,71%
Zysk (sfrata) z wyceny majatku inwestycyjnego w budowie - -
Pozostale przychody operacyjne 2730 2327 17,32%
Pozostate koszly operacyjne (22 841) (1653) -1281,79%
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej (43 632) 12 859 439,31%
Przychody finansowe 2205 248 789,11%
Koszly finansowe (21 521) (8 363) -157,34%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (62 947) 4744 1426,88%
Podatek dochodowy (661) (9 376) -92,95%
Zysk (strata) netto (63 608) (4 632) -1273,23%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 801 (125 229) 100,64%
Zysk (strata) netto za rok obrotowy (62 807) {129 862) 51,64%
Przychody

W 2015 roku skonsolidowane przychody z dziatalnosci kontynuowanej ze sprzedazy osiggnety poziom 65.596 tys.
PLN w poréwnaniu do 60.372 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost 0 5.224 tys.
PLN i odpowiednio 8,65%. Wzrost przychodéw w omawianym okresie to skutek wzrostu przychodéw z tytutu
sprzedazy nieruchomosci i wynajmu powierzchni handlowej, stanowigcych gtdwne segmenty dziatalno$ci Grupy.

Koszty wtasne sprzedazy, koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu

Koszty wiasne sprzedazy w 2015 roku wyniosty 47.743 i wzrosty 0 10.815 w poréwnaniu do roku 2014 .

Koszty ogdlinego zarzgdu w 2015 roku zmalaty do poziomu 18.147tys. PLN, czyli 0 4.020 tys. PLN. PLN wobec analo-
gicznego okresu minionego roku. Koszty handlowe wyniosty w 2015 roku 853 tys. PLN i spadly o 4.356
w stosunku do roku poprzedniego, zwigzane jest to z wygaszaniem dziatalnosci dyskontéw.

Zysk (strata) ze sprzedazy

Strata ze sprzedazy w 2015 roku wyniosta {-9.602) tys. PLN, w stosunku do straty na poziomie {-15 961) tys. PLN
w analogicznym okresie poprzedniego roku.
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Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w 2015 roku 2.730 tys. PLN, co oznacza wzrost w poréwnaniu do analo-
gicznego okresu poprzedniego roku o 403 tys. PLN. Na pozostate przychody operacyjne sktadaja sie przede wszyst-
kim rozwigzanie odpiséw aktualizacyjnych, przedterminowy wykup z leasingu oraz przychody ze zbycia niefinanso-
wych aktywoéw trwatych.

Pozostate koszty operacyjne wyniosty w 2015 roku 22.841 tys. PLN, wobec 1.653 tys. PLN z roku ubiegtego co
oznacza wzrost 0 21.188 tys. PLN. Na pozostate koszty operacyjne skfadaja sie przede wszystkim, rezerwy, darowi-
zny, kary, likwidacja rzeczowych aktywow trwatych oraz utworzone odpisy aktualizacyjne

Przychody finansowe i koszty finansowe

W 2015 roku przychody finansowe wyniosty 2.205 tys. PLN i byly wyzsze w poréwnaniu do przychodéw uzyskanych
w 2014 roku 0 1.957 tys. PLN. Przychody finansowe to gtéwnie uzyskiwane odsetki z tytutu lokat bankowych.

Koszty finansowe w 2015 roku wyniosty 21.521 tys. PLN i byly wyzsze niz w analogicznym okresie 2014 roku
0 13.158 tys. PLN.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w 2015 roku wyniost (- 661) tys. PLN, natomiast w analogicznym okresie 2014 roku wartoé¢ ta
wyniosta (-9.376) tys. PLN. Biezaca cze$¢ podatku dochodowego wyniosta w powyzszym okresie {(-661) tys. PLN,
natomiast poprzednim roku (-9256) tys. PLN. Cze$¢ odroczona wyniosta (0,0) tys. PLN w 2015 roku i (-120) tys. PLN

w 2014 roku. Réznica dotyczy przede wszystkim realizacji réznic z tytutu podatku odroczonego wykazanego w 2014
roku.

Analiza rentownoéci
B Analiza rentownosci

Za okres Za okres
wiys. PLN od 01.01.2015 od 01.01.2014
do 31.12.2015 do 31.12.2014
Przychody ze sprzedazy 65 596 60 372
Zysk (strata) brutio ze sprzedazy 18 320 23943
Rentownos¢ brutio na sprzedazy 27,93% 39,66%
EBITDA (EBIT+amortyzacja)* (41127) 18 641
Marza EBITDA -62,70% 30,88%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej - EBIT (43632) 12 858
Marza zysku operacyjnego - EBIT % -66,52% 21,30%
Zysk (sfrata) bruto (62 947) 4744
Zysk (sfrata) netio (63 608) (4 633)
Rentownoé¢ zysku netio % -96,97% -7,67%
Rentowno$¢ kapitatow / ROE -11,41% -0,70%
Rentownos¢ aklywow /ROA -8,53% -0,42%

*amortyzacja z dziatalnoéci kontynuowanej

Wynik na dziatalnosci operacyjnej w 2015 roku wynidst (-43.632) tys. PLN w poréwnaniu do 12.858 tys. PLN w
analogicznym okresie poprzedniego roku.

\
d
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Wynik netto w biezgcym roku wynidst (-63.608) tys. PLN w poréwnaniu do zysku netto (-4.633) tys. PLN z 2014
roku. Strata w 2015 roku spowodowana jest przede wszystkim zwiekszonymi kosztami dziatainosci operacyjnej.

W 2015 roku stopa zwrotu kapitatéw wtasnych wyniosta (-11,41%), podczas gdy w 2014 roku osiagneta (-0,70%).
Skonsoiidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

.Wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z Sytuacji Finansowej

Na dzieft Na dzien zmiana %
wiys. PLN 3 grudnia 2015 31 grudnia 2014 3;1'_1122'.22001151
Aktywa trwate (dtugoterminowe) 288 313 511 096 -43,59%
Nieruchomoéci inweslycyjne 237742 405417 -41,36%
Wartosci niemateriaine 34 262 46 160 -25,78%
Wartosé firmy - - -
Rzeczowe aklywa frwale 8745 57 393 -84,76%
Aktywa z fytutu odroczonego podatku dochodowego 302 302 0,01%
Naleznosci dlugoterminowe i pozostale 7262 1824 298,15%
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 416137 167 206 148,88%
Zapasy 51247 121 145 -57,70%
Naleznosci 353 660 32456 989,66%
Srodki pieniezne iich ekwiwalenty 1750 11687 -85,03%
Pozostate nalezno$ci krotkoterminowe 9480 1918 394,33%
Aklywa przeznaczone do sprzedazy 1499 - -
Grupa aktywow zwiazana z dzialalnoscig zaniecha 39517 424 791
Aktywa razem 745 466 1103 093 -32,42%
Kapitat wlasny 557 548 658 088 -15,28%
Zobowigzania dtugoterminowe 60 319 113912 -47,05%
Diugoterminowe kredyly i pozyczki 37210 76 874 -51,60%
Dluzne papiery wartosciowe - 13 662 -100,00%
Zobowiazania z fytulu leasingu finansowego 701 5546 -87,36%
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 6473 7792 -16,93%
Pozostate zobowigzania diugoterminowe 15935 10 038 58,75%
Zobowiazania krétkoterminowe 65 261 175 494 -62,81%
Krotkoterminowe kredyty i pozyczki 27 958 59779 -53,23%
Dluzne papiery warfosciowe 14762 988 1394,13%
Zobowigzania handlowe i podatkowe 16724 99707 -83,23%
Zobowigzania z fytutu leasingu finansowego 620 2969 -79,12%
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 5197 12 051 -56,87%
Zobowigzania zwigzane z aktywami trwaty mi
przeznaczonymi do sprzedazy 823
Grupa zobowigzan zwigzana z dziatalno$cia
zaniechang 61515 155 599
Pasywa razem 745 466 1103 093 -32,42%
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Aktywa trwate

Na koniec 2015 roku aktywa trwate wyniosty 288.313 tys. PLN i stanowity 38,67% sumy aktywéw ogétem
w poréwnaniu do 511.096 tys. PLN na koniec 2014 roku - 46,33% sumy aktywdw ogétem.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiagnety w 2015 roku poziom 416.137 tys. PLN w porédwnaniu do 167.206 tys. PLN na koniec
grudnia 2014 roku. Na wzrost aktywéw obrotowych gtéwny wptyw miato przeklasyfikowanie aktywéw w zwigzku
dziatalnoscig zaniechang.

Aktywa obrotowe stanowity na koniec 2015 roku 55,82% sumy aktywow 15,15% na koniec 2014 roku, w tym zapa-
sy 6,87% (10,98% na koniec 2014 roku), naleznosci 47,44% {2,94% na koniec 2014 roku), $rodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 0,23% (1,06% na koniec 2014 roku).

Kapitat wtasny

Kapitat wiasny na koniec 2015 roku wynidst 557.548 tys. PLN w poréwnaniu do 658.088 tys. PLN na koniec 2014
roku. Kapitat wtasny stanowit na koniec grudnia 2015 roku 74,79% sumy pasywéw w poréwnaniu do grudnia 2014
roku kiedy ten udziat wynidst 59,65%.

Zobowigzania dtugoterminowe

Wedtug stanu na koniec 2015 roku zobowigzania dtugoterminowe wyniosty 60.319 tys. PLN (8,08% sumy bilanso-
wej) w poréwnaniu do 113.912 tys. PLN {10,32% sumy bilansowej) na koniec 2014 roku. W analizowanym okresie
nastgpit spadek zobowigzan dtugoterminowych o 53.593 tys. PLN, na ktéry ztozyt sie przede wszystkim spadek
zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek.

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec 2015 roku zobowigzania krétkoterminowe wyniosty 65.261 tys. PLN (8,75% sumy bilanso-
wej) w poréwnaniu do 175.494 tys. PLN {15,90% sumy bilansowej) na koniec 2014 roku. Zmiana ta wynika ze spad-
ku salda zobowigzan kredytowych i handlowych.

Analiza zadtuzenia

Bl Analiza zadtuzenia

zZmiana %

w tys. PLN 31 grudnia2015 31 grudnia 2014 31.12.2015/

31.12.2014

Wskaznik zadtuzZenia kapitatu wiasnego 22,52% 43,98% -47,75p.p.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym 193,38% 128,76% 52,20 p.p.
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wiasnego

zadiuZeniem oprocentowanym 14,57% 24,2%% - 40,02 p.p.

Wedtug stanu na koniec 2015 roku wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego wynidst 22,52% i byt nizszy o 47,75 p.p.
od poziomu z grudnia 2014 roku. Malejacy wskaZnik zadtuzenia odzwierciedla spadek diugu obcego wzgledem
kapitatow witasnych.

Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym wynidst 193,38% na koniec 2015 roku i byt wyiszy
052,20 p.p. od poziomu z korica grudnia 2014 roku.

Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego zadtuzeniem oprocentowanym wynidst na koniec 2015 roku 14,57% i byt
nizszy o 40,02 p.p. od poziomu na koniec grudnia 2014 roku. Obie wielkosci sg porownywalne.
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Analiza plynnosci

P Analiza ptynnosci
Zmiana
w tys. PLN 31grudnia2015 31 grudnia 2014 31.12.2015/
31.12.2014
1. Cykl rotacji zapasow 2472 670,0 (422,8)
2. Cykl rotacji naleznoéci 19615 274 1934,0
3. Cykl rotacji zobowigzan 63,8 48,4 15,5
4. Cykl operacyjny (1+2) 22087 697,5 1511,2
5. Konwersja gotowki (4-3) 21449 649,1 14958
6. Wskaznik biezacej ptynnoéci 6,4 1,0 54
7. Wskaznik szybkiej ptynnosci 54 0,3 5,1

Wskaznik biezgcej ptynnosci wynidst na koniec 2015 roku 6,4 i byt wiekszy od poziomu na koniec grudnia 2014 roku
05,4.

Wskaznik szybkiej ptynnosci osiagnat poziom 5,4 na koniec biezacego roku i byt 0 5,1 wyzszy od poziomu na koniec
grudnia 2014 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienigznych

-Wybrane pozycje ze skonsolidowanego rachunku przeptywow pienieznych

Za okres Za okres zmiana %

w tys. PLN od 01.01.2015 od 01.01.2014 YTD2015/
do 31.12.2015 do 31.12.2014 YTD2014

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej (47 227) (85 688) -44,88%
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej 24 352 9675 151,70%
Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci finansowe; 10 872 40 746 73,32%

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W okresie 12 miesiecy 2015 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety warto$¢ (-47.227)
tys. PLN w poréwnaniu z (-85.688) tys. PLN w analogicznym okresie 2014 roku.

Przeptywy z dziaftalnosci inwestycyjnej
W ciggu 12 miesiecy 2015 roku przeptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej wyniosty 24.352 tys. PLN w poréwnaniu

7 9.675 tys. PLN w analogicznym okresie 2014 roku. Niniejsza zmiana byta spowodowana przede wszystkim zmniej-
szeniem wydatkéw na srodki trwate.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej na koniec 2015 roku osiagnefy poziom 10.872 tys. PLN w poréwnaniu z 40.746
tys. PLN w analogicznym okresie 2014 roku. Na spadek miata wptyw sptata kredytéw i pozyczek w omawianym
okresie.
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Istotne informacje i czynniki majace wphyw na osiggane wyniki
finansowe oraz ocene sytuacji finansowej

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Na dziatalno$¢ operacyjng Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci bedg wywiera¢ wplyw nastepujace kluczo-
we czynniki:

a) czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze,

b) rynek nieruchomosci,

¢} wycena nieruchomosci,

d) dostepnosé finansowania,

e) wplyw zmian stopy procentowej,

f) nowe regulacje w zakresie cen transferowych.

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Grupa prowadzi dziatalno$¢ wytacznie w Polsce. Zmiany koniunktury w krajowej gospodarce (na przyktad zmiany
dynamiki wzrostu gospodarczego, stopy bezrobocia, tendencji cenowych i stép procentowych), pozostajgce poza
kontrolg Grupy, maja istotny wptyw na wysoko$¢ przychodéw z wynajmu powierzchni komercyjnych, mozliwosci
sprzedazy nieruchomosdci, mozliwosci zakupdw, ceny zakupu oraz wyceny nieruchomosci. Ogélnie rzecz biorac
popyt na nieruchomosci wzrasta, gdy stopy procentowe sg niskie, a finansowanie dtuzne tatwo dostepne, co pro-
wadzi do wyzszych wycen portfela nieruchomosci Grupy. Zte warunki gospodarcze lub recesja moga jednak mieé
negatywny wpiyw na popyt na nieruchomosci mimo niskich stép procentowych. Z drugiej strony rosnace stopy
procentowe moga mie¢ negatywny wptyw na wycene nieruchomosci Grupy, co moze prowadzi¢ do rozpoznania
przez Grupe odpisu z tytutu utraty wartosci, co z kolei bedzie miato ujemny wptyw na jej wynik netto. Wzrosty stép
procentowych zwiekszajg tez koszty finansowe Grupy.

Ostatni swiatowy kryzys finansowy wptynat i nadal wptywa na gospodarki krajéw catej Europy, a tym samym na
dziatalno$¢ Grupy. Scisle biorac $wiatowy kryzys finansowy doprowadzit do zaktécerr na miedzynarodowych
i krajowych rynkach kapitatowych, a w rezultacie - do ograniczenia ptynnosci i zwiekszenia premii od ryzyka kredy-
towego dla niektérych uczestnikéw rynku, skutkujac ograniczeniem dostepnych funduszy, czyli kryzysem kredyto-
wym. Spétki dziatajace w tym rejonie byly szczegdlnie narazone na te zawirowania i ograniczenia w dostepie do
kredytowania oraz wzrost jego kosztow. W efekcie wiele spétek w tych krajach przezywa trudnosci finansowe.

Rynek nieruchomaosci

Przychody Grupy z tytutu wynajmu i sprzedazy nieruchomosci stanowity 94,79% catoéci osiggnietych przychodéw
na dziatalnosci kontynuowanej. Nalezy zwréci¢ uwage na fakt, iz dziatalno$é zwigzana z segmentem nieruchomoéci
jest dochodowa i stabilna.

Odnosnie przychoddw z wynajmu to sg one uwarunkowane w duzym stopniu stawka czynszu za m? i powierzchnia
wynajmu.

Wysokos¢ czynszu, jaki moze zazadaé Grupa, w duzej mierze zalezy od lokalizacji nieruchomosci oraz od lokalnych
trendéw rynkowych i stanu gospodarki kraju. Na przychody Grupy z wynajmu powierzchni komercyjnych wplywa
zwtaszcza oddawanie nowych powierzchni pod wynajem, zmiany wskaznika powierzchni niewynajetej oraz mozli-
wosci Grupy w zakresie podnoszenia czynszéw.

Cze$¢ przychoddw Grupy bedzie pochodzita réwniez ze sprzedazy wyodrebnionych lokali w ukofczonych pasazach
handlowych, dzigki czemu Grupa uzyskuje dodatkowg mozliwo$¢ refinansowania dalszego rozwoju.
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Wycana nieruchomosci

Wyniki dziatalnosci Grupy w duzym stopniu zaleza od zmian cen na rynkach nieruchomosci. Grupa aktualizuje war-
to$é swoich nieruchomosci co najmniej dwa razy do roku. Zmiany wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych
ujmuje sie nastepnie jako zysk lub strate z aktualizacji wartosci aktywdw w rachunku zyskéw i strat. Na wycene
nieruchomosci  Grupy majg wplyw trzy zasadnicze czynniki. Pierwszy to przeplywy pienigine
z dziatalnosci operacyjnej, drugi to stopy dyskonta i stopy kapitalizacji wynikajace z rynkowych stép procentowych
i premii za ryzyko majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy, a trzeci to poziom komercjalizacji posiadanych
obiektéw. Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej zalezg przede wszystkim od biezacych przychodéw z
wynajmu brutto za metr kwadratowy, stopnia powierzchni niewynajetej, tacznej wielkosci portfela, kosztéw
utrzymania i kosztéw administracyjnych oraz kosztéw dziatalnosci operacyjnej. Na stopy kapitalizacji i dyskonta
majg wptyw obowigzujgce stopy procentowe i wysokos$¢ premii za ryzyko. Gdy rosna stopy dyskontowe i stopy
kapitalizacji, spada warto$¢ rynkowa, i vice versa. Nawet mate zmiany jednego lub kilku z tych czynnikéw moga
mieé znaczacy wplyw na warto$é godziwg nieruchomosci inwestycyjnych Grupy i wyniki jej dziatalnosci. Ponadto
wycena gruntéw przeznaczonych pod zabudowe Grupy zalezy réwniez od postepu prac budowlanych, stopnia
komercjalizacji oraz przewidywanego harmonogramu inwestycji. Nieruchomosci w budowie wyceniane sg co kwar-
tat.

Nieruchomosci inwestycyjne sg zwykle wyceniane przez niezaleznych rzeczoznawcdw przy zastosowaniu rezydual-
nej metody wyceny nieruchomosci lub metody poréwnawczej. Wyzej wymienione istotne czynniki dotyczg obu
tych metod.

Wptyw zmian stopy procentowej

Zasadniczo wszystkie kredyty i pozyczki Grupy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, zazwyczaj
powigzanej ze stopg WIBOR. Wzrosty stdp procentowych zazwyczaj zwiekszajg koszty finansowania ponoszone
przez Grupe. Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajgcym dostepie do finansowania, popyt na nieru-
chomosci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy s3 niskie, co moze prowadzi¢ do wyzszej wyceny istniejacego
portfela inwestycyjnego Grupy. Z drugiej strony, wzrost stop procentowych zazwyczaj ma niekorzystny wptyw na
wycene nieruchomosci Grupy, co moze prowadzi¢ do koniecznosci ujecia spadku ich wartosci, co z kolei bedzie
miato niekorzystny wptyw na dochody Grupy. Jednakze ostatnie decyzje Rady Polityki Pienieznej sa zgodne z ocze-
kiwaniami Grupy i catego rynku.

Dostepnosé finansowania

Na rynkach europejskich sp6tki deweloperskie, w tym spétki Grupy, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczace nie-
ruchomosci kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spétek holdingowych albo emisjg papieréw diuznych.
Dostepnos¢ i koszty uzyskania finansowania majg istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
Grupy a tym samym dla jej perspektyw rozwojowych, a takze dla jej mozliwosci sptaty aktualnego zadtuzenia. Po-
nadto dostepnosc i koszt finansowania moga mie¢ wptyw na dynamike sprzedazy i zysk netto Grupy.

W przesztosci gtdwnym Zrédiem finansowania podstawowe] dziatalnosci Grupy, poza Srodkami pozyskanymi ze
sprzedazy aktywdw obrotowych, byly kredyty bankowe. Obecnie Grupa zdecydowata sie réwniez na pozyskiwanie
niezbednego kapitatu na realizacje planéw rozwoju poprzez refinansowanie tworzonych obiektéw nieruchomosci
inwestycyjnych kierujac oferte sprzedazy/inwestycji na rzecz inwestoréw indywidualnych.

Nowe regulacje w zakresie cen transferowych

W dniu 18 lipca 2013 r. weszta w zycie nowelizacja rozporzadzenia ministra finanséw, dotyczacego cen transfero-
wych, dostosowujgca polskie przepisy wykonawcze do Wytycznych OECD z 2010 r. Nowelizacja wprowadzita szero-
kie zmiany przepiséw, obowigzujacych organy podatkowe, co pociggnie za sobg nowe wymogi w zakresie doku-
mentacji podatkowej dla podatnikéw. Ponadto nowe przepisy bedg miaty zastosowanie do wszystkich postepowan
rozpoczetych po ich wejsciu w zycie — takze tych dotyczacych ubiegtych lat podatkowych, co oznacza ryzyko, ze
organy podatkowe beda mogty zada¢ od Grupy Emitenta, dokumentacji podatkowej zgodnej z nowymi wymaga-
niami. W szczegdlnosci nowe regulacje wprowadzity zasady badania ,restrukturyzacji” miedzy podmiotami powia- |
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zanymi, tj. badania, czy przesuniecia istotnych ekonomicznie funkcji, aktywéw lub ryzyk dokonywane sg na warun-
kach rynkowych, a takze zmiane hierarchii przy wyborze metod szacowania dochodu oraz nowe procedury stoso-
wane przez organy podatkowe w analizie poréwnywalnosci. Nowe regulacje, powodujace zmiane podejécia orga-
néw podatkowych do analizy dokumentacji podatkowej, w tym cen transferowych i restrukturyzacji, wigza sie z
ryzykiem zwigkszenia kosztéw prowadzenia dokumentacji podatkowej, a w watpliwych przypadkach z ryzykiem
zakwestionowania przez organy kontroli transakcji za lata poprzednie i ponownej kalkulacji podatku dochodowego
wraz z odsetkami. Ponadto z uwagi na wejscie w zycie od dnia 1 stycznia 2014 r., przepiséw opodatkowujacych
spotki komandytowo-akcyjne, zwieksza sie ryzyko skutkéw uchybien w prowadzonej dokumentacji podatkowej dla
wyniku finansowego Grupy Kapitatowej.

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystapity zdarzenia i/lub czynniki o charakterze nietypowym.

Wptyw zmian w strukturze Grupy na wynik finansowy

Na koniec drugiego kwartatu 2015 roku zaprezentowano dane finansowe w ujeciu dziatalnosci kontynuowanej
i zaniechanej w zwigzku ze sprzedazg Matpka S.A. oraz DER S.A. w likwidaciji.

W dniu 27 maja 2015 r. Spétka Czerwona Torebka S.A. oraz Sowiniec Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w
Warszawie dokonali sprzedazy 500.000 akcji imiennych serii A spétki "DER" S.A. w likwidacji (dawne brzmienie
firmy: "Dyskont Czerwona Torebka" S.A. w likwidacji, dawniej: "Dziewigta — Czerwona Torebka spétka akcyjna”
S.K.A.) - stanowigcych 100 % w kapitale zaktadowym DER, na rzecz spétki pod firma Dystrybucja Integrator
Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu (KRS nr 0000323236). Sprzedaz akcji spétki DER dokonana zostata za posrednic-
twem domu maklerskiego.

W zwigzku z wypetnieniem sie w dniu 8 maja 2015 roku wszystkich warunkéw zawieszajacych, dotyczacych umowy
sprzedazy Malpka S.A., wymienionych w komunikacie Spétki numer 20/2014 z dnia 23 grudnia 2014 roku,
w niniejszym sprawozdaniu finansowym zaprezentowano wynik na sprzedazy Matpka S.A.

W komunikacie numer 16/2015 z 9 maja 2015 roku Spétka poinformowata, ze 8 maja 2015 r. Spétka oraz spétki
zalezne dokonaty przeniesienia wszystkich ich praw i obowigzkéw z Umowy - jako sprzedajgcych, na podmiot trzeci
tj. Sowiniec Fundusz Inwestycyjny Zamkniety za zgodg spétki Forteam Investments Limited, z siedzibg w Limassol,
Cypr.

W dalszej kolejnosci Spétka poinformowata, ze tego samego dnia Sowiniec FIZ i Forteam Investments Limited za-
warli aneks do Umowy. Na mocy Aneksu postanowiono wprowadzi¢ nastepujace zmiany w tresci ww. Umowy:

1) zmianie ulegta definicja Transakcji. Stosownie do wprowadzonej zmiany, przez Transakcje nalezy rozumie¢ facz-
nie:

a) sprzedaz akcji spotki Matpka S.A. na rzecz Kupujacego i przeniesienie ich posiadania na Kupujacego,

b) sprzedaz akcji spétki Enaville Investments S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej , Enaville”) na rzecz Sowiniec FIZ
i przeniesienie ich posiadania na rzecz Sowiniec FIZ;

¢) sprzedaz akcji Spotki na rzecz Enaville i przeniesienie tytutu do akcji Spétki na rzecz Enaville,

—wraz z rozliczeniem odpowiednich cen nabycia.

2) do Umowy wprowadzone zostaty postanowienia, w mysl ktérych Sowiniec FIZ zobowiazat sie wobec Kupujacego
i Matpka S.A. zwolni¢ te podmioty w catosci z tytutu roszczen i szkéd poniesionych na skutek wskazanych nizej
okolicznosci, oraz zabezpieczy¢ w catosci Kupujacego i Matpka S.A. przed wszelkimi takimi roszczeniami i szkodami
poniesionymi w skutek:

a) odpowiedzialnosci Matpka S.A. wynikajacej z nieprzestrzegania przepiséw dotyczacych przetwarzania danych
osobowych, w szczegblnosci lecz nie wytacznie, wynikajacej z powierzenia przetwarzania danych osobowych klien-
téw sieci skiepéw "Matpka Express” osobom trzecim, bez uzyskania zgéd wymaganych dla takiego przekazania;

b) wszelkiej odpowiedzialnosci Matpka S.A. wzgledem Adaptacja sp. z 0.0. (lub odpowiedzialnosci wzgledem do-
wolnej osoby trzeciej, na ktéra Adaptacja sp. z 0.0. przeniesie swoje potencjalne roszczenia) na jakiejkolwiek pod-
stawie;

C
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c) wszelkiej odpowiedzialnosci Matpka S.A., wynikajacej z naruszen odpowiednich przepisdw prawa, w zakresie
zwolnien pracownikéw dokonywanych przez Matpka S.A. w okresie od listopada 2014 r. do marca 2015r.

Spétka poinformowata, ze Enaville jest podmiotem zaleznym od Kupujacego, posiadajacym 12.138.439 akcji Spétki,
o0 czym Spétka poinformowata w tresci raportédw biezacych o nr 14/2015 i 15/2015 z 9 maja 2015 r.

Ponadto, Spétka, nawiazujac do informacji zamieszczonych w tresci raportéw biezacych o numerach: 20/2014, od
2/2015 do 8/2015, 12/2015 oraz 14/2015 i 15/2015 informuje, ze w dniu 8 maja 2015 r., w ramach zamknigcia
Transakcji zrealizowane zostaty nastepujace dziatania:

1) Sowiniec FIZ ztozyt instrukcje do domu maklerskiego TMS Brokers S.A., zobowigzujaca Dom Maklerski do:
sprzedazy wszystkich akcji spétki Matpka S.A. za cene wynoszacg 362.344.515,42 zt w imieniu Domu Maklerskiego,
ale na rzecz Sowiniec FIZ, oraz zakupu wszystkich akcji Enaville za cene wynoszaca 100.000 zt w imieniu Domu
Maklerskiego, ale na rzecz Sowiniec FIZ;

2) Kupujacy ztozyt instrukcje do Domu Maklerskiego, zobowigzujaca Dom Maklerski do: zakupu wszystkich akji
Matpka S.A. za Cene Sprzedazy Za Akcje Matpka w imieniu Domu Maklerskiego, ale na rzecz Kupujacego, oraz
sprzedazy wszystkich Akcji Enaville za Cene Sprzedazy Za Akcje Enaville w imieniu Domu Maklerskiego, ale na rzecz
Kupujacego;

3) Dom Maklerski w ramach realizacji instrukcji otrzymanych od Sowiniec FIZ i Kupujacego, dziatajgc w imieniu
wlasnym, nabyt wlasno$¢ wszystkich akcji Matpka S.A. od Sowiniec FIZ na rzecz Kupujgcego, oraz wszystkich akji
Enaville od Kupujacego na rzecz Sowiniec FIZ, a nastepnie przenidst posiadanie wszystkich akcji Matpka S.A. na
rzecz Kupujgcego, za$ wszystkich akcji Enaville na rzecz Sowiniec FIZ.

Zaptata Ceny Sprzedazy za Akcje Mafpka zostata rozliczona w nastepujacy sposéb:

1) w dniu zawarcia zamkniecia Transakcji w sposéb opisany blizej w punkcie IV niniejszego raportu biezgcego Sowi-
niec FIZ posiadat wzgledem Kupujacego dtug z tytutu zaptaty Ceny Sprzedazy za Akcje Enaville w kwocie 100.000 zt;
2) w tym samym dniu, Sowiniec FIZ przejat od Enaville dtug wzgledem Kupujgcego w kwocie 37.629.160,90 zt. Dtug
ten powstat w zwigzku z dokonaniem przez Kupujacego sprzedazy na rzecz Enaville wszystkich posiadanych przez
Kupujacego akcji Spotki, tj. 12.138.439 akcji czerwona Torebka S.A.

3) w dniu zamkniecia Transakcji Sowiniec FIZ posiadal zatem wzgledem Kupujacego taczny diug w kwocie
37.729.160,90 zt;

4) w ramach zamkniecia Transakcji, opisanej w niniejszym raporcie biezacym, Sowiniec FIZ i Kupujacy dokonali
potracenia swoich wierzytelnosci z wierzytelnosciami drugiej strony.

Na podstawie tak dokonanego potracenia:

a) dtug Sowiniec FIZ w kwocie 37.729.160,90 zt zostat umorzony w catosci, natomiast

b) dtug Kupujacego wzgledem Sowiniec FIZ z tytutu Ceny Sprzedazy za Akcje Matpka, w kwocie 362.344.515,42 2,
zostat umorzony w czesci w rezultacie zostat obnizony do kwoty 324.615.354,52 z, ktéra to kwota zostanie wpfa-
cona na rachunek bankowy Sowiniec FIZ w terminie 36 miesiecy od daty zawarcia Umowy. Strony postanowity
ponadto, ze przedmiotowa kwota zostanie powiekszona o odsetki obliczone wedtug stopy procentowej WIBOR 3M
zastosowanej do niesptaconej czesci Ceny Sprzedazy Za Akcje Matpka.

W wyniku powyzszych dziatan:

1) spétka Forteam Investments Limited, z siedzibg w Limassol, Cypr (,Kupujacy”) posiada 30.241.152 akcje Matpka
S.A., co stanowi 100 % akcji w kapitale zaktadowym Matpka S.A.,

2) spétka Forteam Investments Limited, z siedziba w Limassol, Cypr nie posiada akcji Czerwona Torebka S.A.,

3) spétka Enaville Investment S.A. z siedzibg w Warszawie (pierwotnie podmiot zalezny od Kupujgcego, a po trans-
akcji podmiot zalezny od Sowiniec FiZ) posiada 12.138.439 akcji Emitenta, co stanowi 16,18% w kapitale zaktado-
wym Czerwona Torebka S.A,

4) Sowiniec FIZ posiada 100.000 akcji Spétki Enaville Investment S.A. co stanowi 100 % w kapitale zaktadowym tej
spotki.
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Inne istotne informacje

W dniu 21.04.2015 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki "Dyskont Czerwona Torebka" spotka
akcyjna. Podczas zgromadzenia podjeto uchwate o rozwigzaniu spétki "Dyskont Czerwona Torebka" S.A.
i przeprowadzeniu postepowania likwidacyjnego.

Whniosek o ujawnienie otwarcia likwidacji w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego zostat ztozo-
ny do Sadu Rejonowego Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu, VIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego tego samego dnia.

Zarzad Spotki wyjasnit, iz decyzja o likwidacji spétki "Dyskont Czerwona Torebka" spétka akcyjna zostata podjeta z
uwagi na odchylenia od realizacji przyjetych zafozeri ekonomicznych dla sieci sklepéw dyskontowych. Podejmujac
powyzsza decyzje wzigto réwniez pod uwage, iz agresywna walka cenowa w tym segmencie rynku powoduje
zwigkszenie zapotrzebowania na $rodki finansowe, ktérych zaangazowanie mimo wszystko nie gwarantuje uzyska-
hia zadawalajacej stopy zwrotu z inwestycji.

W dniu 8 maja 2015 doszto do podpisania ostatecznej umowy sprzedazy Matpka S.A. Warunki transakcji zostaty
opisane szczegétowo we wezesniejszym fragmencie niniejszego raportu.

W dniu 27 listopada Zarzad spétki ,Czerwona Torebka” S.A., uzyskat informacje, iz spétka zaleina dziatajgca pod
firma Merlin.pl S.A. z siedzibg w Poznaniu oraz spétka dziatajaca pod firma Topmall Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, podpisaty umowe wspéfpracy, ktdrej przedmiotem jest udostepnienie przez Merlin.pl S.A. na rzecz
Topmall Sp. z 0.0. aktywéw w celu prowadzenia przez Topmall Sp. z 0.0. wlasnego sklepu internetowego pod do-
meng internetowa merlin.pl.

W dniu 29 grudnia 2015 roku Zarzad spétki ,Czerwona Torebka” S.A. z siedzibg w Poznaniu w Komunikacie
nr 48/2015 poinformowat iz uzyskat informacje od spétki zaleznej dziatajacej pod firma Merlin.pl S.A. z siedzibg w
Poznaniu, o ztozeniu przez nig w Sadzie Rejonowym Poznan — Stare Miasto w Poznaniu, Wydziat X Gospodarczy do
Spraw Upadtosciowych i Naprawczych, wniosku o ogfoszenie upadtoéci z mozliwoscia zawarcia uktadu. Opisany
powyzej wniosek zostat ztozony w Sadzie 28 grudnia 2015r.

W dniu 15 lutego 2016 roku na podstawie Uchwaty NWZ dokonano wpisu do rejestru KRS zmiany nazwy spotki
~Merlin.pl” S.A. na ,, Magus” S.A.

Czynniki majace wptyw na rozwdéj Grupy
Przeglad dziatalnosci Grupy

W okresie 12 miesiecy 2015 roku Grupa koncentrowata sie na nastepujacych obszarach dziatalnoéci:
* Segment Nieruchomosci — skupiajacy nastepujace typy dziatalnoéci operacyjnej:

- Wynajem - to rozwijana od 2010 roku dziatalno$¢ Grupy, polegajaca na tworzeniu sieci specjalistycznych punk-
téw handlowych i ustugowych Czerwona Torebka, tj. dostarczanie wystandaryzowanych powierzchni handlowych
na wynajem i administrowanie nimi;

- Dziatalno$¢ Deweloperskg - zajmujaca sie realizacj i sprzedaza obiektéw handlowych oraz mieszkar, w tym bu-
dowa obiektow handlowych

- Posrednictwo - zajmujacy sie posrednictwem na rynku nieruchomodci

- Grunty - zajmujgcy sig nieruchomosciami gruntowymi, obejmuje bank ziemi zbudowany przez Grupe w latach
poprzednich i uszlachetniany przez przeksztatcanie na dziatki budowlane w celu dalszej odsprzedazy oraz wydzier-
zawiany w celu uzyskania biezacych przychoddéw czynszowych w toku procesu uszlachetniania;
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Segment e-commerce - skupiajacy ustugi typu e-commerce odnoszace sie do dziatalnosci $wiadczonej przez
spétke Merlin.pl S.A.; wykazywana jako dziatalnos¢ zaniechana

Segment Handel Tradycyjny — skupiajacy sprzedaz detaliczng w sklepach Dyskont, opisywany w dalszej czgsci
raportu; w zwigzku ze sprzedazg podmiotéw wchodzacych w sktad segmentu jako dziatalno$é zaniechana.

Przewidywany rozwdj

Ze wspomnianych powyzej obszaréw dziatalnosci Grupa zamierza gtéwny nacisk potozy¢ na:

A. Wynajem i Administrowanie — Grupa posiada obecnie ok 57.190 tys. m? powierzchni przeznaczonej na

wynajem. Atrakcyjne lokalizacje, powierzchnie handlowo-ustugowe jak i magazynowe wpisuja sie bardzo
dobrze w obecne trendy rynkowe. Grupa zamierza réwniez kontynuowac ustugi administrowania
posiadanymi powierzchniami.

Grunty — posiadane zasoby w wysokosci 326,9366 ha banku ziemskiego obejmujace zaréwno grunty
przeksztatcone na dziatki budowlane, dziatki dedykowane pod ustugi magazynowe i produkcyjne oraz
grunty przeznaczone do przeksztatcenia w naturalny sposéb pozwalaja réwniez w tym sektorze upatrywac
przysztodé Grupy. Wiekszo$¢ lokalizacji posiada bardzo dobre potaczenia komunikacyjne, ktére stanowia
podstawowy warunek determinujacy zaréwno wybdr miejsca przez klienta detalicznego, jak i dla wyboru
lokalizacji dla dziatalnosci komercyjnej, takiej jak parki logistyczne czy zakfady produkcyjne.

Przewidywana sytuacja finansowa

Grupa przewiduje, iz dziatalno$¢ powyzszych decyzji wymaga odpowiedniego kapitatu obrotowego. Gtéwnym
irédtem majgcym stanowié¢ dochody: ze sprzedazy nieruchomosci komercyjnych i gruntowych, wptywy z najmu

i administrowania obiektami komercyjnymi.

Strategia rozwoju

W zakresie Wynajmu i Administracji - przewiduje optymalizacje kosztéw administracji i funkcjonowania
w poszczegdlnych obiektach. Powyisze dziatania bedg potaczone z osigganiem wysokich stawek
czynszowych odpowiadajgcym standardom oferowanych nieruchomosci, jak i realiom rynkowym.

W zakresie Gruntéw — Grupa zamierza skupi¢ sie na sprzedazy gruntow przeksztatconych pod projekty
magazynowe i produkcyjne. Grunty zdefiniowane jako mieszkaniowe/wielorodzinne/jednorodzinne
zostana przeznaczone do projektéw celowych realizowanych samodzielnie badZ tez z partnerami
biznesowymi.

E-commerce Grupa przewiduje w ramach dziatalnosci zaniechanej w spétce ,Magus” S.A. (dawniej Mer-
lin.pl S.A.) doprowadzi¢ do otwarcia postepowania upadiosciowego z mozliwoscig zawarcia uktadu
z wierzycielami.

Czynniki majace wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejne-
go okresu

Istnieje szereg czynnikéw, ktére mogg wptynaé na dziatalno$¢ Grupy w 2016 roku, a w szczegélnosci sg to:
sytuacja gospodarcza w kraju, \\
kondycja rynku nieruchomosci komercyjnych, ‘)/ d
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e kondycja najemcow Grupy,

e potencjalna sprzedaz obiektéw handlowych,
e dostepnosc finansowania,

e zmiany stép procentowych.

Przyszia ptynnosc i zasoby kapitatowe

Grupa przewiduje, ze jej podstawowe przyszte potrzeby pieniezne bedg wynikaé z:
e  obstugi zadtuzenia.
e realizacji procesu restrukturyzacyjnego spotki ,,Magus” S.A. (dawniej Merlin pl. S.A.)

Czynniki ryzyka

istotne zmiany w zakresie czynnikdw ryzyka

W catym 2015 roku nie nastapity istotne zmiany w zakresie czynnikéw ryzyka.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa

Kolejnos¢, w jakiej sg przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobiefistwa ich wysta-
pienia, zakresu lub znaczenia poszczegdlnego ryzyka.

Ryzyko konkurencji

W ocenie Grupy na budowe i utrzymanie jej pozycji konkurencyjnej w obszarze prowadzonej dziatalnosci istotny
wptyw maja i beda miaty nastepujace czynniki:
> wieloletnie doswiadczenie w tworzeniu sieci handlowych,

» unikalna i sprawdzona struktura organizacyjna, stuzaca wyszukiwaniu i pozyskiwaniu gruntéw pod budo-
we obiektéw handlowych i ustugowych na terenie catego kraju,

umiejetnosé kompleksowej obstugi i nadzoru wtasnych inwestycji,

umiejetnosé komercjalizacji tworzonych powierzchni handlowych w oparciu o wtasny zesp6t dodwiadczo-
nych pracownikéw i wspétpracownikow.

Ryzyko osiggania ujemnego wyniku finansowego w okresie intensywnego rozwoju
i restrukturyzacji segmentu handlowego

Dziatalnos¢ Grupy Czerwona Torebka koncentruje sie na operacjach zwigzanych z szeroko pojetym rynkiem handlu
i ustug, w tym na nieruchomosciach dla handlu i ustug i na handlu detalicznym. W 2013 r. Grupa Emitenta podjeta
szereg decyzji, dotyczacych rozszerzenia dziatalnosci o rynek handlu detalicznego, natomiast dziatalno$é na rynku
nieruchomosci zostata skoncentrowana na pasazach Czerwona Torebka. Aktualnie Grupa koncentruje sie na opty-
malizacji sprzedazy aktywéw miedzy innymi poprzez petng komercjalizacje obiektéw, przeksztatcanie
i dedykowanie odpowiednim podmiotom badZ potencjalnym przysztym partnerom biznesowym wiasciwych grun-
tow. Sprzedaz aktywow z uwagi na ich specyfike bedzie trwata co najmniej do korica 2016 r., sprzedaz gruntéw
moze potrwad dtuzej.

Ryzyko zwigzane z nowymi regulacjami w zakresie cen transferowych

W dniu 18 lipca 2013 r. weszta w zycie nowelizacja rozporzadzenia Ministra Finanséw, dotyczacego cen transfero-
wych. Nowelizacja wprowadzita szerokie zmiany przepiséw, obowigzujgcych organy podatkowe, co pociggnie za
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sobg nowe wymogi w zakresie dokumentacji podatkowej dla podatnikéw. Ponadto nowe przepisy beda miaty za-
stosowanie do wszystkich postepowar rozpoczetych po ich wejsciu w zycie — takze tych dotyczacych ubiegiych lat
podatkowych. W szczegdlnosci nowe regulacje wprowadzity zasady badania ,restrukturyzacji” migdzy podmiotami
powiazanymi, tj. badania, czy przesuniecia istotnych ekonomicznie funkcji, aktywéw lub ryzyk dokonywane s3 na
warunkach rynkowych, a takze zmiane hierarchii przy wyborze metod szacowania dochodu oraz nowe procedury
stosowane przez organy podatkowe w analizie poréwnywalnosci. Nowe regulacje, powodujace zmiane podejécia
organdw podatkowych do analizy dokumentacji podatkowej, w tym cen transferowych i restrukturyzacji, wigza sig
z ryzykiem zwiekszenia kosztéw prowadzenia dokumentacji podatkowej, a w watpliwych przypadkach z ryzykiem
zakwestionowania przez organy kontroli transakgji za lata poprzednie i ponownej kalkulacji podatku dochodowego
wraz z odsetkami. Ponadto z uwagi na usuniecie zwolnie podatkowych dla spdtek komandytowo-akcyjnych,
zwieksza sie ryzyko skutkéw uchybied w prowadzonej dokumentacji podatkowej dla wyniku finansowego Grupy
Kapitatowej.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscia Grupy

Kolejno$¢, w jakiej sy przedstawione ponizsze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobiedstwa ich wysta-
pienia, zakresu lub znaczenia poszczegdinego ryzyka.

Ryzyko operacyjne zwigzane z prowadzona dziafalnoscig

Podmioty z Grupy Emitenta prowadza dziatalno$¢ w ramach grupy segmentéw zwigzanych z nieruchomosciami.

W ramach poszczegdlnych segmentéw podmioty z Grupy s narazone na specyficzne rodzaje ryzyka operacyjnego.
W przypadku segmentéw zwigzanych z nieruchomosciami i ich wynajmem i sprzedazy, podmioty z Grupy narazone
sg na wahania stawek czynszowych wystepujace w poszczegdlnych regionach kraju jak i zbyt duza konkurencja
cenowg wywotana przez lokalnych developerdw.

Ponadto w obszarze wszystkich segmentdéw operacyjnych Grupa Kapitatowa, podobnie jak kazdy inny podmiot
gospodarczy, narazona jest na ryzyko poniesienia strat lub nieuzasadnionych kosztéw, w tym z tytutu odpowie-
dzialnoéci cywilnej, w wyniku niewtadciwych proceséw wewnetrznych, dziatan ludzi i systeméw lub zdarzen ze-
wnetrznych, jak np. btedéw popetnionych w trakcie zawierania lub wykonywania operacji, btedéw urzedni-
czych/pisarskich, bfedéw w prowadzeniu ewidencji, zakt6cenia dziatalnosci (spowodowanego réznymi czynnikami,
w tym awarig oprogramowania lub sprzetu i zaktGceniami w komunikacji), niewykonania zleconych czynnodci przez
podmioty zewnetrzne, dziatari przestepczych oraz kradziezy i szkéd w aktywach.

Grupa Kapitatowa moze by¢ takze narazona na ryzyko zwigzane z wadami zawieranych umoéw, sporami sadowymi,
jak réwniez karami i grzywnami nakfadanymi na spétki z Grupy przez organy regulacyjne z tytutu naruszenia bad?
usitowania naruszenia przepiséw prawa.

W celu jego ograniczenia w Grupie wprowadzono szczegdtowe procedury realizacji inwestycji, komercjalizacji
obiektéw handiowych, zarzadzania nieruchomosciami i procedury windykacyjne, a takze ubezpiecza sie majatek
Grupy Emitenta.

Ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta

Decyzje biznesowg o wdrozeniu projektu Czerwona Torebka Emitent podjat na podstawie wieloletniego doswiad-
czenia zespotu zarzadzajacego w budowaniu wiodacych sieci handlowych w Polsce oraz kilkuletnich badan rynku i
pilotazowego oddawania do uzytkowania réznych wersji pasazy handlowych. Pomimo tego nie mozna zagwaran-
towaé, iz wdrazana koncepcja biznesowa zostanie na szeroka skale zaakceptowana przez rynek,
tj. zaréwno najemcéw, jak i konsumentéw.

Brak przyjecia przez rynek koncepcji biznesu opartego na obiektach Czerwona Torebka moze skutkowa¢ nieosia-
gnieciem przez Emitenta oczekiwanych wynikéw finansowych.

28

—



Skonsolidowany raport roczny za rok zakoficzony 31 grudnia 2015 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnodcl Grupy Kapitaiowe] Czerwona Tareblka S.A.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig wyptaty dywidendy

Holdingowa struktura Grupy Kapitatowej Emitenta skutkuje uzaleznieniem wypfaty dywidendy od poziomu ewen-
tualnych wyptat jakie Emitent i Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, a za jego posrednictwem Emitent, otrzyma od
spotek zaleznych prowadzacych dziatalnos¢ operacyjng, a takze od poziomu ich sald gotéwkowych. Niektére spétki
zalezne Grupy prowadzace dziatalno$¢ operacyjng moga w pewnych okresach podlegaé ograniczeniom dotyczacym
dokonywania wyptat na rzecz Emitenta i Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, a za jego posrednictwem na rzecz
Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywrg istotnego negatywnego wptywu na dziatalno$é, wynik
dziatalnosci operacyjnej i zdolnos¢ Grupy do wyptaty dywidend.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscia utraty aktywow trwatych

Spotka dominujaca oraz jej spotki zalezne prowadzac dziatalno$é gospodarcza zaciagaja zobowiagzania finansowe w
instytucjach finansowych, ktérych sptata zabezpieczana jest na aktywach majatku trwatego, przede wszystkim na
nieruchomosciach. Tym samym istnieje ryzyko utraty znaczgcych aktywdw trwatych w przypadku nieterminowego
regulowania zobowiazan finansowych, co moze doprowadzi¢ do skorzystania przez wierzycieli z zabezpieczen rze-
czowych.

W naszej ocenie ryzyko utraty aktywdw majatku trwatego nie jest znaczne i jest niwelowane przez terminowe
wywigzywanie sie przez Grupe z zaciggnigtych zobowigzan finansowych.

Ryzyko zwigzane z mozliwymi kosztami wynikajgcymi z posiadania nieruchomosci gruntowych

Proces zmian planistycznych jest obarczony oczekiwaniami rzeczowymi lub finansowymi ze strony podmiotéw
decydujacych o kierunku przeksztatcen, a dotyczacymi w szczegdlnosci zobowigzan inwestora do realizacji podsta-
wowej infrastruktury medialnej i drogowej. W zwigzku z powyzszym Grupa w ramach urealnienia
i przyspieszenia procesu przeksztafcenia, po szczegdtowej analizie, pokrywa koszty zwigzane z realizacjg procedury
przygotowania projektu miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego {MPZP) i doprowadzeniem pod-
stawowych mediéw niezbednych do obstugi przysztych projektéw. W zamian za wczesniejsze zaangazowanie finan-
sowe Grupa uzyskuje od gminy obnizenie renty planistycznej oraz optaty adiacenckiej.

Grupa nie moze oszacowac¢ poziomu ewentualnych mozliwych dodatkowych naktadéw, ktérych poniesienia gminy
moga oczekiwac od Grupy przed uchwaleniem MPZP. Wspomniane dodatkowe wydatki nie muszg by¢ bezposred-
nio zwigzane z przedmiotowym gruntem, jak réwniez nie muszg sie przetozy¢ na obnizenie renty.

Ryzyko procesu oceny inwestycji

W ramach procesu oceny inwestycji lokalizacje analizuje sie pod katem biznesowym, prawnym, ekonomicznym
i technicznym. Istnieje ryzyko pominiecia istotnych czynnikdéw wptywajgcych na ocene projektu, lub btednej inter-
pretacji danych, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na powodzenie inwestycji w danej lokalizacji. Ryzyko bfednych
decyzji inwestycyjnych minimalizuje si¢ przez wieloetapowa analize w obszarach: biznesowym, ekonomicznym i
technicznym. Decyzje o realizacji inwestycji podejmuje komitet Petnomocnikéw ds. oceny lokalizacji, przy wspét-
pracy przedstawicieli innych departamentéw.

Ryzyko uzyskiwania czynszéw z wynajmu obiektéw Czerwona Torebka ponizej wartodci
zaplanowanych w biznesplanie

Ponizej przedstawiono cztery zidentyfikowane przez Grupe ryzyka czastkowe, ktérych realizacja wybiércza lub
faczna moze spowodowac obnizenie warto$ci czynszéw z najmu pasazy Czerwona Torebka ponizej minimum zakta-
danego w biznesplanach poszczegdlnych obiektéw lub biznesplanie catego projektu Czerwona Torebka. Wystapie-
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nie tych sytuacji moze sie przetozyé na obnizenie zaktadanej rentownosci poszczegdlnych obiektdw, jak
i — w przypadku nasilenia zjawiska — na obnizenie rentownosci dziatalnosci Grupy. W skrajnych sytuacjach, realiza-
cja nw. ryzyka moze wptyna¢ réwniez na istotne pogorszenie sie ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z niemozncscig wuzyskania stawek z najmu zgodnych z biznesplanem
poszczegdinych obiektow

Biorac pod uwage, ze umowy na najem powierzchni w obiektach Czerwona Torebka bedg zawierane przecietnie na
okres 5 lat (szacowany przedziat rzeczywisty to od 3 do 10 lat), istnieje ryzyko braku mozliwo$ci odnowienia uméw
ze stawkami najmu zatozonymi w biznesplanach poszczegblnych obiektdéw, zaréwno z dotychczasowymi, jak
i nowymi najemcami.

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

Pomimo zawierania umdéw na najem powierzchni w pasazach Czerwona Torebka na okres przecigtnie 5 lat (szaco-
wany przedziat rzeczywisty to od 3 do 10 lat), Emitent nie ma gwarancji, ze w okresie tym najemcy bedg systema-
tycznie i terminowo optacali, zaréwno czynsz, jak i zobowigzania wobec Spoétek z innych tytutéw zwigzanych z uzyt-
kowaniem wynajmowanych lokali. Wynika¢ to moze z pogorszenia sie sytuacji najemcy wywotanego czynnikami
zewnetrznymi, w tym makroekonomicznymi, jak i czynnikami lezacymi po stronie najemcy. Powoduje to, ze mimo
sprawnie dziatajgcych stuzb windykacyjnych i statego monitorowania sytuacji najemcéw, istnieje ryzyko wzrostu
naleznosci, w tym naleznosci niesciggalnych, co moze negatywnie wptynac na ptynnosé finansowg Grupy Kapitato-
wej. '

W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z nieéciagalno$cig naleznosci, Grupa bedzie podpisywata czes¢ umoéw ze
znanymi sieciami handlowymi i ustugowymi o dobrej pozycji finansowej i rynkowej. Od mniejszych podmiotéw,
chcacych wynajgé powierzchnie w obiektach handlowych Grupa oczekuje uwiarygodnienia w postaci co najmniej
kilkuletniej historii prowadzenia dziatalnosci handlowej.

Ryzyko spadku wartosci godziwej nieruchomosci

Ponizej przedstawiono zidentyfikowane przez Emitenta czynniki ryzyka, ktorych realizacja wybiércza lub taczna
moze spowodowaé czasowe lub trwate obnizenie wartosci godziwe]j pasazy Czerwona Torebka i innych nierucho-
mosci stanowigcych wiasnoéé Grupy. Realizacja tego ryzyka, pociggajaca za sobg obnizenie wartosci godziwe]j wy-
branych lub wszystkich nieruchomosci, znajdzie odzwierciedlenie w rachunku zyskéw i strat powodujac obnizenie
wyniku netto.
> Spadek cen nieruchomoéci w wyniku wzrostu tzw. stopy kapitalizacji rynku nieruchomosci. W przypadku
utrzymujgcego sie obnizenia cen na rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci obiekidw ustugowo-
handlowych oraz gruntéw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniowa, Spétka bedzie zobowigzana do
rozpoznania aktualizacji wyceny do wartosci godziwej — w tym wypadku skutkujacej stratg z aktualizacji
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.

> Niepetna komercjalizacja powierzchni. Biorgc pod uwage, ze umowy na najem powierzchni w obiektach
Czerwona Torebka beda zawierane na czas okreslony, istnieje ryzyko braku mozliwosci odnowienia uméw,
zaréwno ze wzgledu na brak takiej woli ze strony dotychczasowych najemcéw, jak i niemoznos$¢ pozyska-
nia nowych najemcéw.

» Brak mozliwosci utrzymania stawek z najmu zgodnych z biznesplanem poszczegdlnych obiektow. Istnieje
ryzyko, ze po wygaénieciu uméw zawieranych na etapie pierwszej komercjalizacji obiektdw, Grupa nie bg-
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dzie mogta zawrze¢ nowych umow ze stawkami najmu zatozonymi w biznesplanach poszczegdlnych obiek-
tow. Ponadto skokowy spadek wartosci nieruchomosci inwestycyjnych Grupy Emitenta, ujmowanych w
aktywach trwatych bilansu, moze zaistnie¢ w efekcie sprzedazy przez Grupe Emitenta znacznej liczby wy-
odrebnionych lokali / pakietéw lokali z réwnoczesnym zawarciem dtugoterminowych uméw ich wynajmu
od kupujacego / kupujgcych. Natomiast pozyskane ta drogg dodatkowe wplywy pienieine zostang prze-
znaczone na dalsza intensywna ekspansje oraz przejecia.

Grupa Emitenta ogranicza powyzsze ryzyko poprzez biezaca analize ptynnosci oraz zdolnosci realizacji zobowigzan,
wynikajacych z zawartych uméw najmu, a takze poprzez ciagly proces komercjalizacji i rekomercjalizacji posiada-
nych powierzchni najmu.

Ryzyko niemozinosci pozyskania finansowania dtuznego w oczekiwanych wartosciach

Majac na uwadze, ze dla inwestycji planowanych przyjeto okredlong strukture finansowania kapitat wlasny vs.
kapitat obcy, istnieje ryzyko zwigzane z niemoznoscig pozyskania finansowania zewnetrznego w wartosciach nie-
zbednych dla realizacji strategii. Moze ono wynikaé zaréwno ze zmniejszenia sktonnoéci bankéw do finansowania
inwestycji w branzy handlowej i ustugowej, przekfadajacego sie na redukowanie udziatu finansowania dtugiem w
finansowaniu ogétem, jak i pogorszenia sig parametréw biznesowych projektu Czerwona Torebka, pociggajgcym za
sobg koniecznos¢ wyzszego zaangazowania srodkéw wtasnych.

Ryzyko zwigzane z konsekwencjami ujecia Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sowiniec
("FIZ") oraz jego aktywdw w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Czerwona
Torebka S.A.

Zwraca si¢ uwage, ze zar6wno Sowiniec FIZ, jak i sze$¢ spotek komandytowo-akcyjnych ("SKA") oraz pietnadcie
spotek komandytowych (SK) i jedna spétka akcyjna (SA), za pomoca ktérych prowadzona jest dziatalno$¢ operacyj-
na, znajduje sie pod kontrolg Spotki.

W opiniach bieglych rewidentéw z badar sprawozdan finansowych Funduszu za lata 2009-2010, pojawity sie za-
strzezenia dotyczace wyceny aktywdw Funduszu. Zastrzezenia dotyczyty metod wyceny spétek portfelowych Fun-
duszu oraz sposobu wyceny nieruchomosci posiadanych przez spétki portfelowe Funduszu. W ocenie audytoréw
czynniki te mogty mie¢ wplyw na warto$¢ aktyw6w Funduszu, a tym samym na wartoé¢ aktywéw netto na certyfi-
kat inwestycyjny Funduszu. Ocena audytora zostata podtrzymana przez Urzad Komisji Nadzoru Finansowego. To-
warzystwo Funduszy Inwestycyjnych w kolejnych latach implementowato uwagi audytoréw, aby sprawozdanie
finansowe Funduszu dzieki zastosowaniu wiasciwych metod wyceny aktywéw i odpowiednich metod wyceny nie-
ruchomosci posiadanych przez spétki portfelowe, w sposéb petny i obiektywny prezentowato wartoéé aktywow
funduszu. W rezultacie podjetych dziatai, w opinii biegtego rewidenta z badania sprawozdania finansowego Fun-
duszu, wyrazonej za rok 2011, nie znalazly sig zastrzezenia co do wartosci aktywéw Funduszu.

Stosowana w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych metoda petnej konsolidacji sprowadza sie do:
1) eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilansie) wszystkich aktywéw stanowigcych
lokaty FIZ w SKA (obecnie SK) w korespondencji z kapitatem wlasnym SKA  (obecnie SK);
2) eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilansie) aktywdw stanowigcych inwestycje
Emitenta w FIZ jednoczesnie wiaczajac do konsolidacji spétki bedace inwestycjami FIZ, ktére sg spotkami zaleznymi
Emitenta;

3) eliminacji w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat efektéw zmiany wyceny lokat FIZ w SKA (obecnie SK).

W konsekwencji zastosowanej techniki konsolidacyjnej, skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej nie
zawiera efektow wyceny lokat FIZ w SKA, ktérej poprawnos$é w latach 2009-2010 kwestionowana byta przez bie-
glego rewidenta odpowiedzialnego za badanie FIZ. Podobnie efekty te nie znajduja odzwierciedlenia
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w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat oraz w kapitale wtasnym Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka. Za-
strzezenia bieglych rewidentéw reprezentujacych podmioty uprawione do badania sprawozdar statutowych Fun-
duszu nie wptywaja na prawidtowo$¢ danych skonsolidowanych Emitenta. Fakt zamieszczenia zastrzezen
w sprawozdaniach FIZ tworzy ryzyko reputacji dla Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, ktére to ryzyko moze
wptynaé na perspektywy rozwoju Emitenta.

Informacie uzupetniajgce

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczedniej publikowanych prognoz
wynikdw finansowych

Biorac pod uwage fakt, ze Grupa dokonata reorganizacji swoich segmentéw operacyjnych Zarzad Czerwona Toreb-
ka S.A. podjat decyzje o niepublikowaniu prognoz wynikéw Grupy.

Informacje o dywidendzie

Walne Zgromadzenie Czerwona Torebka S.A. nie zdecydowato sie na wyptate dywidendy za rok poprzedni.

Zmiany w organach zarzadzajacych sp6tka Czerwona Torebka

W trzecim kwartale doszto do zmian w organach zarzadzajgcych Spétki. W dniu 17 sierpnia 2015 roku z funkcji
Cztonka Zarzadu zrezygnowat Pan Wiestaw Kostrzyriski, a w dniu 18 sierpnia 2015 roku Pan Pawet Ciszek zrezy-
gnowat z funkcji Prezesa Zarzadu. W dniu 21 sierpnia 2015 roku Rada Nadzorcza powotata Pana Macieja Szturem-
skiego na stanowisko Prezesa Zarzadu, a Pana Henryka Jaskute na stanowisko Cztonka Zarzadu.

Natomiast 23 grudnia 2015 roku odwotano z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu Pana Henryka Jaskute i podjgto
uchwate o zmniejszeniu sktadu Zarzadu Spétki do dwdch oséb.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Grupy Czerwona Torebka

Spétka ,Czerwona Torebka” S.A. z siedzibg w Poznaniu w dniach 15 kwietnia 2015 roku, 16 kwietnia 2015 roku i 23
grudnia 2015 roku otrzymata zawiadomienia o rezygnacji z funkeji Cztonka Rady Nadzorczej Spétki ze skutkiem
natychmiastowym skierowane do Spoétki przez nastepujace osoby:

1) Pana Pierre’a Mellingera;

2) Pana Geza Szephalmi;

3) Pana Tomasza Jakuba Wojtaszka

4) Pana Przemystawa Schmidta

5) Pana Adama Maciejewskiego

W sktad Rady Nadzorczej na dzieni publikacji sprawozdania wchodzg nastepujgce osoby:
Przewodniczacy Rady Nadzorczej — Mariusz Switalski

Cztonek Rady Nadzorczej — Mateusz Switalski

Cztonek Rady Nadzorczej — Krystian Czarnota

Cztonek Rady Nadzorczej — Henryk Jaskuta

Cztonek Rady Nadzorczej — Wiestaw Michalski

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnied do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace Spdtke Czerwona Torebka S.A.
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- Liczba akcji Czerwona Torebka S.A. w posiadaniu oséb nadzorujgcych i zarzadzajacych

liczba akciji lub uprawnien liczba akcji lub uprawnien
wg stanu na wg stanu na
Zarzad 21 marzec 2016 12 listopad 2015
Tomasz Jurga 19136 19136
Maciej Szturemski - -
Rada Nadzorcza
Mariusz Switalski (bezposrednio i po$rednio) 36 341 188 36 341 188
Krystian Czarnota 95679 95679
Mateusz Switalski 21786 991 21786 991
Wiestaw Michalski 9568 9568
Henryk Jaskula 70000 70 000

Wynagrodzenia wyptacone Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej
W ponizszej tabeli zaprezentowano informacje o facznej wartosci wynagrodzen, premii za 2015 rok i nagréd oraz

pozostatych Swiadczen wyptaconych lub naleznych cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej za

okres od 1 stycznia 2014 roku do 31 grudnia 2015 roku {dane w tys. PLN).

- Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne cztonkom Zarzadu Spétki

Okres
zakonczony Okres zakoriczony
R 31 grudnia 31 grudnia 2014
2015
Pawel Ciszek* 28 357
Henryk Jaskuta** 80 71
Tomasz Jurga 42 240
Wiestaw Kostrzynski*** 30 169
Maciej Szturemski**** 73
Razem 253 837

* Pawet Ciszek pefnit funkcje do 18.08.2015r.
**Henryk Jaskuta petnit funkcje od 21.08.2015r. do 23.12.2015r.

*** Wiestaw Kostrzynski petnit funkcje do 17.08.2015r.
“*** Maciej Szturemski petni funkcje od 21.08.2015r.

Informacje o poreczeniach i gwarancjach
Na dzieri 31 grudnia 2015 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

33



Skonsolidowany raport roczny za rak zakofczony 24 grudnia 2015 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnodcl Grupy Kapitatowe] Czerwona Torebka 5.A.

Oprocentowane kredyty bankowe i pozyczki

Rodzaj

Spotka 20bowiazania Bank Aktywa zabezpieczajace Poreczenia i gwarancje
Kredyt Raiffeisen 1. hipoteka na nieruchomosci w Gwiazdowie 01 Sp.K. - 7.500 tys. PLN
00 SA . Bank Polska 2. hipoteka na nieruchomosci w Zawadzkiem 12 Sp.X. -7.500 tys. PLN
rewolwingowy )
SA. 3. petnomocnictwo do rachunku
1. klauzula potracenia wierzytelnosci
2. hipoteka na nieruchomosci MP Golenidw wraz z cesjg z polisy i umow poreczenie "Czerwona Torebka S.A”
03 Sp.K Kredyt PKOBP S.A. najmu SKA - 24.400 tys. PLN
3. hipoteka na nieruchomosci Szczecinek Pilska wraz z cesja z polisy4. ' '
hipoteka na nieruchomosci w Mosinie, ul. M. Konopnickiej
e 1. hipoteka na poszczegélnych obiektach
Raiffeisen . . . )
08 SpK Kredyt Bank Polska 2. zastaw na akcjach Kredytqblorcy o gwarancja korporacyjna Czerwona
SA 3. warunkowo depozyt kaucyjny w wysokosci 6 miesiecznych rat Torebka S.A. - 17.000 tys. PLN
o kapitatowo-odsetkowych
1. hipoteka na kredytowanych nieruchomosciach wraz z cesjg z polis i
umoéw najmu
BRE Bank 2, zastaw na akcjach kredytobiorcy poreczenie "Czwarta - Czerwona
13 Sp.K Kredyt Hipoteczny 3. rachunek rezerwy diugu Torebka S.A." SKA - do kwoty 1.140
SA. 4, weksel wiasny in blanco poreczony przez Komplementariusza tys. PLN
5. umowa warunkowanego przeniesienia praw komplementariusza na
bank
1. hipoteka na nieruchomogciach wraz z cesjg z polis i uméw najmu
BRE Bank 2. zastaw na akcjach kredytobiorcy poreczenie "Druga - Czerwona
13 Sp.K Kredyt Hipoteczny 3. rachunek rezerwy dtugu Torebka S.A." SKA - do kwoty 257
SA. 4. weksel wiasny in blanco poreczony przez Komplementariusza tys. PLN
5. umowa warunkowanego przeniesienia praw
poreczenie 20 Czerwona Torebka
S.A. SKA - 133.000 tys. PLN;
udzielone do dnia catkowitej splaty
zobowigzania, jednak nie dtuzej niz 5
1. hipoteka na nieruchomosciach lat od dnia rozwiazania lub
2. hipoteka fgczna na nieruchomosciach bedacych wiasnoscig lub wygasniecia umowy kredytowej
15 Sp.K Kredyt Alior Bank S.A. uzytkownikiem wieczystym 06 Sp.K, 03 Sp.K. oraz Merlin.pl poreczenie Czerwona Torebka S.A.
2. zastaw na akcjach Kredytobiorcy - 133.000 tys. PLN; udzielone do
3. zastaw rejestrowy na rachunkach bankowych dnia catkowitej sptaty zobowigzania,
jednak nie dtuzej niz 5 lat od dnia
rozwigzania lub wygasniecia umowy
kredytowej
. MLP Poznaii 1. hipoteka na nieruchomosci poreczenie Czerwona Torebka S.A. -
WL e Zachod 2. cesja z umow ubezpieczenia 20,729 tys. PLN
1. hipoteka taczna na nieruchomoéciach gruntowych (Gronéwko,
Wieckowice) oraz Poznan, Wolczyfiska wraz z cesja z polisy
2. zastaw na zapasach (0 wartosci bilansowej 5.522 tys PLN) wraz z cesjg 23798 tys. PLN
Merlin.p! Kredyt Alior Bank S.A. 2 polisy
3. porgczenie Czerwonej Torebki Spoti Akcyjnej (AU B
00 SA  Obligacje Alior Bank S.A. 1. hipoteka na nieruchomosci w Gwiazdowie 14.610 tys. PLN, 15.04.2016 1.
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Informacja o systemie kontroli akcji pracowniczych

Poza przeprowadzong transakcja z 04 grudnia 2012 roku odnosnie sprzedazy akcji dla kluczowych pracownikéw

i wspéipracownikéw w postaci programu menedzerskiego Grupa nie wyemitowata zadnych zamiennych papie-
réw wartosciowych.

tnformacja o systemie kontroli akcji wewnetrznej

Komplementariusz posiada system kontroli wewnetrznej w zakresie prowadzenia rachunkowosci i sporzadzania
sprawozdan finansowych, zapewniajacy rzetelne i jasne przedstawianie sytuacji finansowej i majatkowej Spétki.
Nadzér nad przedmiotowym systemem sprawuje Zarzad Czerwona Torebka S.A.

Sprawozdania finansowe sg sporzgdzane zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finanso-
wej (MSSF). Czerwona Torebka S.A. posiada dokumentacje, ktéra opisuje przyjete zasady (polityke) rachunkowosci.
Roczne sprawozdania finansowe Spétki poddawane sg badaniu, za$ sprawozdania pétroczne przegladowi przez
podmiot posiadajgcy stosowne uprawnienia.

Sprawozdania finansowe s3 publikowane zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa.

Zarzadzanie zasobami finansowymi

W omawianym okresie sprawozdawczym Zarzad doprowadzit do podpisania kolejnych uméw leasingowych.
»Czerwona Torebka Spétka Akcyjna” zostata poreczycielem kredytu udzielonego spétce Matpka S.A. na kwote 15
min PLN, poreczycielem pozyczki udzielonej jednej ze spotek w Grupie na kwote 20.729 tys. PLN, poreczycielem
pozyczki udzielonej na zakup wyposazenia w Dyskoncie Czerwona Torebka na kwote 1.075 tys. PLN. Jedna ze
spotek stata sie strong umowy faktoringowej zawartej z PKO BP Faktoring S.A

Lokaty kapitaiowe i inwestycje

Prowadzona przez spétke polityka zarzadzania Srodkami pienieznymi jest $ci$le podporzadkowana realizowanej
strategii rozwoju i zwigzanej z nig polityce inwestycyjnej. Biezace nadwyzki $rodkéw pienieznych lokowane sa w
krétkoterminowe depozyty ztotowe. Terminy oraz kwoty depozytéw determinowane s3 przez biezacy prognoze
ksztattowania si¢ wptywéw i wydatkdéw spétki, z uwzglednieniem marginesu bezpieczerstwa, za$ decyzja
0 zaangazowaniu kapitalowym podejmowana jest po przeprowadzeniu analizy aktualnej oferty wybranych ban-
kéw.

Istotne pozycje pozabilansowe

Informacje na temat pozycji pozabilansowych zawarte sg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacja o toczacych sie postepowaniach sagdowych, arbitrazowych i przed organami administracji publicznej

W okresie objetym niniejszym raportem spétki zalezne od Czerwona Torebka S.A. byty strong jednego lub wielu
postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem admi-
nistracji publicznej. Szczegéty zostaty omowione w nocie nr 41.1 w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zawartych na warunkach innych niz rynkowe
W okresie objgtym niniejszym raportem Czerwona Torebka S.A. oraz jej spétki zalezne nie zawarly zadnych trans-

akcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Informacja o umowach powodujgcych zmiany w proporcjach posiadanych akgji

Nie sg znane Emitentowi umowy, w wyniku ktérych moga w przysztosci nastapic¢ zmiany w proporcjach akcji posia-
danych przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Informacje o nabyciu akcji wiasnych

W 2015 roku Spétka nie dokonata nabycia akcji wiasnych.

Informacje na temat podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych &
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Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdar finansowych Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. sp. k., na
podstawie umowy z dnia 23 czerwca 2015 roku. Szczegdty dotyczace wynagrodzenia biegtego rewidenta zostaty
zawarte w nocie objasniajacej nr 45 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie sprawozdawczym Grupa nie prowadzita zadnych dziatari operacyjnych w sferze badan i rozwoju.

Oddziaty Spétki

Spétka nie posiada ani nie posiadata zadnych oddziatéw, czy zaktadéw.
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Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Zarzad spotki ,CzZERWONA TOREBKA” SPOLKA AKCYINA z siedzibg w Poznaniu przy ul. Taczaka 13, (61-819) Poznan
(zwanej dalej ,Spétka” lub ,Emitentem”), wpisanej do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad
Rejonowy Poznan — Nowe Miasto i Wilda w Poznaniu VIIi Wydziat Gospodarczy Krajowego rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000292312 - podaje co nastepuje:

1) doceniajac range zasad tadu korporacyjnego dla zapewnienia przejrzystosci stosunkéw wewnetrznych oraz
relacji Emitenta z jego otoczeniem zewnetrznym, a w szczegdlnoéci z obecnymi i przysztymi akcjonariuszami
Emitenta, oswiadcza, ze przyjat do stosowania wszystkie zasady tadu korporacyjnego okreslone w dokumencie
»Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” z wytgczeniem: rekomendacji IIl.R.1, IV.R.2, VI.R.1, VI.R.2 oraz
zasad 1.2.1.3, 1.2.1.11, 1.Z.1.15, 1.2.1.16, 11.2.1., 11.2.11, W.Z.2, N.Z.3, HI.Z.4, IV.Z.2 i VI.Z.4. Emitent opublikuje
odpowiedni raport w przypadku, gdy jakakolwiek zasada zawarta w Dobrych Praktykach nie bedzie stosowana w
sposob trwaty lub zostanie naruszona w sposéb incydentalny.

Ponizej Spétka wskazuje tres¢ rekomendacji i zasad tadu korporacyjnego, od ktérych stosowania odstepuje wraz
z uzasadnieniem stanowiska Spétki:

a) Rekomendacja Ill.R.1 brzmi: ,Spétka wyodrebnia w swojej strukturze jednostki
odpowiedzialne za realizacje zadan w poszczegdlnych systemach lub funkcjach, chyba ze
wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub
rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez spétke.”. W strukturze spotki nie zostaty
wyodregbnione jednostki organizacyjne odpowiedzialne za system kontroli wewnetrznej,
system zarzgdzania ryzykiem, compliance oraz audyt wewnetrzny. Jednakze w ramach
aktualnej struktury organizacyjnej powyisze zadania sg realizowane przez inne
dziatajgce w spofce jednostki organizacyjne.

b) Rekomendacja IV.R.2 brzmi: ,JeZeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture
akcjonariatu lub zgtaszane spéfce oczekiwania akcjonariuszy, o ile spétka jest w stanie
zapewnic infrastrukture technicznq niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego
zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna
umoizliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich
srodkdw, w szczegdlnosci poprzez: 1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie
rzeczywistym, 2) dwustronnqg komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej
akcjonariusze mogq wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajgc
W miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia, 3) wykonywanie, osobiscie
lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.”. Emitent, majac
na uwadze konieczno$¢ przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych,
zwigzane z nimi koszty i ryzyka oraz mate doswiadczenie rynku w tym zakresie, nie
decyduje sie na chwile obecng na transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie
rzeczywistym oraz na zapewnienie akcjonariuszom mozliwosci udziatu w walnych
zgromadzeniach  przy  wykorzystaniu  $rodkéw  komunikacji  elektronicznej.
Z przytoczonych powyzej wzgledéw Spétka nie zamierza transmitowaé w czasie
rzeczywistym przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie audio lub wideo.
W miare upowszechniania sie stosowania tego rozwigzania technicznego oraz
zapewnienia odpowiedniego bezpieczeistwa jego stosowania, Spdtka rozwazy
wprowadzenie tej zasady w zycie.

c) Rekomendacja VI.R.1 brzmi: ,Wynagrodzenie cztonkéw organéw spétki i kluczowych
menedzeréw powinno wynikac z przyjetej polityki wynagrodzen.” U Emitenta nie zostaty

~
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przyjete wewnetrzne regulacje ustalajgce polityke wynagrodzen cztonkéw organdw
spotki i kluczowych menedzeréw.

d) Rekomendacja VI.R.2 brzmi: ,Polityka wynagrodzeri powinna byc scisle powiqzana ze
strategiq spétki, jej celami krétko- i diugoterminowymi, diugoterminowymi interesami
i wynikami, a takze powinna uwzgledniaé rozwiqzania stuzqce unikaniu dyskryminacji
z jakichkolwiek przyczyn.” U Emitenta nie zostaly przyjete wewnetrzne regulacje
ustalajgce polityke wynagrodzen cztonkdéw organdw spofki i kluczowych menedzeréw.

e) Zasada l.2.1.3 brzmi:_,Spdtka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na
niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych
przepisami prawa: schemat podziatu zadan i odpowiedzialnosci pomiedzy cztonkow
zarzqdu, sporzqdzony zgodnie z zasadg 11.Z.1”. Zarzad Emitenta, jako organ kolegialny
wspoélnie prowadzi sprawy Spotki i reprezentuje Spétke na zewnagtrz. Zakres
poszczegblnych obszaréw, za ktére odpowiedzialni sg cztonkowie Zarzadu jest efektem
wewnetrznych uzgodnien i wynika z biezacych potrzeb.

f) Zasada L.Z.1.11 brzmi: ,Spétka prowadzi korporacyjnq strone internetowq i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych
przepisami prawa: informacje o tresci obowiqzujqcej w spofce reguly dotyczqcej
zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, bqdi tez
o braku takiej regufy,”. Emitent nie stosuje ustalonych regut wyboru podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdar finansowych.

g) Zasada 1.Z.1.15 brzmi: ,Spétka prowadzi korporacyjnq strone internetowq i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych
przepisami prawa: informacje zawierajgcq opis stosowanej przez spotke polityki
réznorodnosci w odniesieniu do wtadz spétki oraz jej kluczowych menedzerdw; opis
powinien uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jok pfec, kierunek
wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takie wskazywac cele stosowanej
polityki réznorodnosci i sposéb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym, jezeli
spétka nie opracowata i nie realizuje polityki réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie
internetowej wyjasnienie takiej decyzji,”. Emitent nie zamierza stosowal powyizszej
zasady, uznajgc, iz decydujace znaczenie dla wyboru cztonkéw organéw Emitenta
powinny mie¢ ich kompetencje i rzeczywiste przygotowanie do petnienia powierzonych
im funkcji zarzadczych i nadzorczych, a nie jakiekolwiek inne cechy.

h) Zasada 1.Z.1.16 brzmi: ,Spétka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza
na niej, w czytelnej formie i wyodrebnionym miejscu, oprécz informacji wymaganych
przepisami prawa: informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego
zgromadzenia - nie péZniej niz w terminie 7 dni przed datq walnego zgromadzenia,”.
Emitent, majac na uwadze koniecznos$¢ przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-
organizacyjnych, zwigzane z nimi koszty i ryzyka oraz mate doswiadczenie rynku w tym
zakresie, nie decyduje sie na chwile obecng na transmisje obrad Walnego Zgromadzenia
w czasie rzeczywistym. Z przytoczonych powyzej wzgledéw Spétka nie zamierza
transmitowacé w czasie rzeczywistym przebiegu obrad walnego zgromadzenia w formie
audio lub wideo. W miare upowszechniania sie stosowania tego rozwigzania
technicznego oraz zapewnienia odpowiedniego bezpieczeristwa jego stosowania, Spotka

rozwazy wprowadzenie tej zasady w zycie.
V' %
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i)

Vi

k)

o)

Zasada 11.Z.1 brzmi: ,Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegéine obszary
dziatalnosci spotki pomiedzy cztonkéw zarzqdu powinien by¢ sformutowany w sposéb
jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu dostepny na stronie internetowej spétki.”.
Zarzad Emitenta, jako organ kolegialny wspdlnie prowadzi sprawy Spoéfki i reprezentuje
Spotke na zewnatrz. Zakres poszczegdlnych obszaréw, za ktére odpowiedzialni sg
cztonkowie Zarzadu jest efektem wewnetrznych uzgodnienr i wynika z biezgcych potrzeb.

Zasada 11.2.11 brzmi: ,Rada nadzorcza rozpatruje i opiniuje sprawy majgce byé
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.”. Statut Emitenta oraz Regulamin
dziatania Rady Nadzorczej nie przewiduja obowigzku opiniowania wszystkich spraw
majacych by¢ przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia. Emitent stoi na stanowisku,
ze uregulowania dotyczace kompetencji Rady Nadzorczej zawarte w obowigzujacych
przepisach prawa, w potaczeniu ze Statutem i regulaminem Rady Nadzorczej sg
wystarczajgce, tym samym Emitent nie decyduje sie na ich rozszerzenie.

Zasada W1.Z.2 brzmi: ,Z zastrzezeniem zasady I1l.Z.3, osoby odpowiedzialne za
zarzqdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i compliance podlegajq bezposrednio
prezesowi lub innemu czfonkowi zarzqdu, a takie majg zapewnionq moZliwosc¢
raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.” W ramach
aktualnej struktury organizacyjnej spétki zadania obejmujgce zarzadzanie ryzykiem,
audyt wewnetrzny i compliance s realizowane przez jednostki organizacyjne
odpowiedzialne réwniez za wykonywanie innych dziatan, w zwigzku z czym osoby
odpowiedzialne za powyzsze zadania nie podlegaja bezposérednio pod zarzad spotki.
Zasada 1II.Z.3 brzmi: ,,W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjq audytu wewnetrznego
i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje jej zadari zastosowanie majq zasady
niezaleznosci okreslone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych standardach
praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.” W strukturze Emitenta nie zostata
wyodrebniona jednostka organizacyjna odpowiedzialna za audyt wewnetrzny, wobec
czego nie zostata wyznaczona osoba kierujaca funkcjg audytu wewnetrznego.

Zasada lll.Z.4 brzmi: ,Co najmniej raz w roku osoba odpowiedzialna za audyt
wewnetrzny (w przypadku wyodrebnienia w spéice takiej funkcji) i zarzqd przedstawiajq
radzie nadzorczej wfasng ocene skutecznosci funkcjonowania systeméw i funkcji,
o0 ktorych mowa w zasadzie 11l.Z.1, wraz z odpowiednim sprawozdaniem.” W strukturze
Emitenta nie zostata wyodrebniona jednostka organizacyjna odpowiedzialna za audyt
wewnetrzny, wobec czego nie zostata wyznaczona osoba kierujaca funkcjg audytu
wewnetrznego.

Zasada IV.Z.2 brzmi: ,Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki,
spotka zapewnia powszechnie dostepnq transmisje obrad walnego zgromadzenia w
czasie rzeczywistym.” W ocenie Zarzadu Emitenta, ze wzgledu na strukture akcjonariatu
Spotki oraz koniecznos$¢ przeprowadzenia wielu czynnosci techniczno-organizacyjnych,
zwigzane z nimi koszty i ryzyka oraz mate doswiadczenie rynku w tym zakresie, brak jest
uzasadnienia dla przeprowadzania powszechnie dostepnej transmisji obrad walnego
zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Zasada: VI.Z.4 brzmi: ,Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na
temat polityki wynagrodzen, zawierajgcy co najmniej: 1) ogding informacje na temat
przyjetego w spdfce systemu wynagrodzen, 2) informacje na temat warunkéw
i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkdéw zarzqdu, w podziale na stafe i zmienne
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skfadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych
sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wypfaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu
rozwiqzania stosunku pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym
charakterze — oddzielnie dla spétki i kaidej jednostki wchodzqcej w skfad grupy
kapitatowej, 3) informacje na temat przystugujgcych poszczegbinym cztonkom zarzqdu i
kluczowym menedzerom pozafinansowych skfadnikéw wynagrodzenia, 4) wskazanie
istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce
wynagrodzen, lub informacje o ich braku, 5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzeri
z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci diugoterminowego wzrostu
wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.” U Emitenta
nie zostaly przyjete wewnetrzne regulacje ustalajace polityke wynagrodzen cztonkow
organdw spotki i kluczowych menedzeréw. W sprawozdaniu z dziatalnosci Emitenta
przedstawia dane o wysokosci wyptaconego cztonkom organéw spotki wynagrodzenia.

Tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny pod nastepujgcym adresem internetowym
http://www.gpw.pl/uchwaly_rady_gpw/, z kolei informacja o zasadach fadu korporacyjnego, ktérych stosowanie
Spotka wytaczyta, podana jest pod adresem internetowym:
http://www.czerwonatorebka.pl/index.html/Zasady_%C5%82adu_korporacyjnego/60,665 ;

2) ponizej zamieszczamy wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgji, ich procentowego udziatu w kapitale zaktadowym,
liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélinej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Liczba gtoséw na
Akcjonariusz Liczba akgji Udziat w kapitale Walnym Zgromadze-

niu

Pan Mariusz Switalski, i Pan Mateusz

Switalski (bezposrednio i przez podmioty 58 128179 77,48 % 58 128 179
zaleine)

Enaville Investments Spétka Akcyjna 12138439 16,18 % 12138439

Pozostali 4759 448 6,34 % 4759 448

Podsumowanie 75 026 066 100% 75 026 066

3) Brak jest w Spétce papieréw wartosciowych, kiére daja specjalne uprawnienia kontrolne;
4) Brak jest ograniczeri odno$nie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa gfosu
przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczeri czasowych dotyczacych wykonywania prawa gtosu
lub zapiséw, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi sg
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych,

5) Statut Spotki nie zawiera zadnych ograniczeri w odnosnie obrotu akcjami serii ,D”.

Emitentowi nie sg znane zadne obowiazujgce ustalenia dotyczace ograniczenia zbywalnosci akcji Emitenta.

|
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6) Z zastrzezeniem postanowien art. 415 § 3 Kodeksu spdtek handlowych, zmiana Statutu we wskazanym nizej
zakresie bedzie wymagata podjecia uchwaty wiekszoscig kwalifikowang 87,5% gloséw w obecnosci akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej dwie trzecie kapitatu zaktadowego (§ 14 ust. 5 Statutu).

Wymdg uzyskania ww. wigkszosci gtoséw przy zachowaniu wskazanego kworum dotyczy:

a) § 17 Statutu (z wylaczeniem ust. 5, 8 i 9) — tj. sktadu Rady Nadzorczej Emitenta, trybu powotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym uprawniefi osobistych przystugujacych dotychczasowym
akcjonariuszom w zakresie powotywania cztonkéw Rady Nadzorczej oraz zasad wykonywania uprawnier
osobistych;

b) § 21 Statutu - tj. trybu podejmowania uchwat przez Rade Nadzorcza , Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty
zwykly wigkszoscig gloséw oddanych, co oznacza, ze gloséw ,za” uchwaty jest wiecej niz ,przeciw”,
a gtosy ,wstrzymujace sie” nie sg brane pod uwage);

c) § 24 Statutu — szczegbtowe okreslenie kompetencji Rady Nadzorczej;

d) § 36 Statutu — uzyte w tresci Statutu definicje;

e) uzyskania wymienionej wigkszosci, przy wskazanym kworum wymaga réwniez zmiana § 14 ust. 5 Statutu.

7) Walne zgromadzenie moze by¢ zwyczajne i nadzwyczajne.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie w ciggu 6 miesiecy po uplywie kazdego roku obrotowego.

Nadzwyczajne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej lub na wnio-
sek kazdego z cztonkéw rady Nadzorczej. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢
Zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej.

Rada Nadzorcza moze zwotaé Zwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli Zarzad nie zwota go w terminie okre$lonym
w Statucie lub bezwzglednie obowigzujgcych przepisach prawa oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, jezeli
zwotanie go uzna za wskazane.

Akcjonariusz reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw
w Spéice mogg zwotaé Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie.

Walne zgromadzenie spétki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej spétki
oraz w sposéb okreslony dia przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach pu-
blicznych.

Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem walnego zgromadzenia.

Jezeli obowigzujace przepisy prawa lub postanowienia niniejszego Statutu nie stanowa inaczej uchwaty Walnego
Zgromadzenia podejmowane sa bezwzgledng wiekszoécig gtoséw.

Z zastrzezeniem postanowien art. 415 § 3 Kodeksu spétek handlowych, zmiana Statutu we wskazanym nizej zakre-
sie bedzie wymagata podjecia uchwaty wiekszoscia kwalifikowang 87,5% gtoséw w obecnosci akcjonariuszy repre-
zentujacych co najmniej dwie trzecie kapitatu zaktadowego (§ 14 ust. 5 Statutu).
Wymdg uzyskania ww. wiekszosci gtoséw przy zachowaniu wskazanego kworum dotyczy:
§ 17 Statutu (z wylaczeniem ust. 5, 8 i 9) — tj. sktadu Rady Nadzorczej Emitenta, trybu powotywania cztonkéw Rady
Nadzorczej, w tym uprawnienn osobistych przystugujacych dotychczasowym akcjonariuszom w  zakresie
powotywania cztonkdw Rady Nadzorczej oraz zasad wykonywania uprawnien osobistych;
§ 21 Statutu — tj. trybu podejmowania uchwat przez Rade Nadzorcza , Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty zwykia
wigkszoscig gtosdw oddanych, co oznacza, ze gtoséw ,,za” uchwaty jest wiecej niz ,przeciw”, a gtosy ,,wstrzymujace
sie” nie s brane pod uwage);
§ 24 Statutu — szczegdétowe okreslenie kompetencji Rady Nadzorczej;
§ 36 Statutu — uzyte w tresci Statutu definicje;

Uzyskania wymienionej wiekszosci, przy wskazanym kworum wymaga réwniez zmiana § 14 ust. 5 Statutu.

~
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Walne Zgromadzenie moze uchwali¢ swéj Regulamin, okre$lajacy szczegétowo tryb zwofywania Walnego Zgroma-
dzenia i prowadzenia obrad.

Akcjonariusze mogg uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu osobiécie lub poprzez
swoich przedstawicieli. Zgodnie z zasadg swobodnego glosowania akcjonariusza, akcjonariusz moze gltosowaé od-
miennie z kazdej z posiadanych akgji.

Petnomocnictwa do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i do wykonywania prawa gtosu udziela sig na piSmie
oraz zatgcza sie je do protokotu Walnego Zgromadzenia lub w formie elektronicznej. W przypadku petnomocnictwa
udzielonego w jezyku obcym, do protokotu zatacza sie je wraz z jego odpowiednim ttumaczeniem przysiegtym na
jezyk polski.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach cztonkéw wiadz spéfki i jej likwidatoréw oraz
gtosowaniu nad ich odwotaniem, gfosowaniu o pociggnieciu do odpowiedzialnosci wskazanych powyzej oséb,
w sprawach osobowych, na wniosek chocby jednego akcjonariusza lub jego przedstawiciela.

Uchwata w sprawie zmiany przedmiotu przedsiebiorstwa zapada w jawnym gtosowaniu imiennym.
Walne zgromadzenie odbywaja sie w siedzibie Emitenta lub w Warszawie.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia, oprocz spraw zastrzezonych przepisami prawa i niniejszym Statutem
nalezy podejmowanie uchwat w zakresie:
a) zatwierdzania sprawozdan finansowych Spétki za ubiegly rok oraz innych sprawozdarh wymaganych prze-
pisami prawa,
b) decyzji w przedmiocie podziatu zyskéw lub pokrycia strat Spotki,
c) udzielania cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania przez nich obowigzkdw,
d) dokonywania zmian w Statucie Spétki,
e) podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki,
f) zbycia, wydzierzawiania lub ustanowienia prawa uzytkowania na przedsiebiorstwie Spétki lub jego zorga-
nizowanej czesci,
g) rozwiazania Spotki,
h) taczenia Spotki z innymi spdtkami lub podziatu Spétki,
i) przeksztatcenia Spotki,
j)  emisji przez Spotke obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,
k) uchwalenia Regulaminu Rady Nadzorczej, oraz
1) uchwalenia Regulaminu Obrad Walnego Zgromadzenia.

8) Zarzad Emitenta - prowadzi sprawy Spéiki i reprezentuje Spétke. Zarzad sktada sie z jednego do pigciu cztonkéw
w tym Prezesa Zarzadu, powotywanych i odwotywanych uchwata Rady Nadzorczej. Obecnie w sktad Zarzadu wcho-
dzi dwdch cztonkdw. Ponadto, uchwatg Zarzadu z dnia 22 grudnia 2015 w Spétce powotany zostat prokurent samo-
istny. Cztonkowie Zarzadu Spétki powotywani sg na okres wspoéinej kadencji trwajacej piec lat. Do reprezentowania
Spotki, w tym sktadania odwiadczen woli i podpisywania w imieniu Spétki, wymagane jest wspétdziatanie dwéch
cztonkdw Zarzgdu albo tez jednego cztonka Zarzadu facznie z prokurentem.
W 2014 roku w sktad zarzadu wchodzili:

Pawet Ciszek — Prezes Zarzadu,

Henryk Jaskufa — Cztonek Zarzadu do 16.04.2014r.,

Tomasz Jurga — Cztonek Zarzadu,

Wiestaw Kostrzynski — Cztonek Zarzadu od 16.04.2014r.
W roku 2015 roku w sktad zarzadu wchodézili:

Pawet Ciszek — Prezes Zarzadu do dnia 18.08.2015r.,

Maciej Szturemski — Prezes Zarzadu od 21.08.2015r. ~ do nadal,

Wiestaw Kostrzyriski — Cztonek Zarzadu do 17.08.2015r, >(
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Tomasz Jurga — Cztonek Zarzadu do nadal,
Henryka Jaskute — Cztonek Zarzadu od dnia 21.08.2015r. do 23.12.2015r.,
Prokurenci spétki:
Piotr Pecherski do dnia 29 maja 2015 roku,
Roland Czechmanowski do dnia 30 wrzesnia 2015 roku,
Waldemar Taciak od 21.12.2015r,
Na dzieh sporzadzenia sprawozdania w sktad Zarzadu wchodza:
Maciej Szturemski — Prezes Zarzadu,
Tomasz Jurga - Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza Spétki sktada sie z pieciu cztonkéw, powotywanych, odwotywanych i zawieszanych przez Walne
Zgromadzenie, z tym zastrzezeniem ze:

Jak dtugo Mariusz Switalski (jego nastepcy prawni) lub Spétki Switalski & Synowie SKA (ich nastepcy prawni) tgcznie
albo ktérykolwiek z tych podmiotéw samodzielnie posiadaja Akcje Spétki w liczbie:

a) uprawniajgcej do wykonywania 25,2 % lub wigcej ogélnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, Mariusz
Switalski (lub jego nastepcy prawni) jest uprawniony do powotywania i odwotywania trzech cztonkéw Rady Nad-
z0rczej;

b) uprawniajacej do wykonywania od 12,6% do 25,1% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, Mariusz
Switalski (lub jego nastepcy prawni) jest uprawniony do powotywania i odwotywania dwdéch cztonkéw Rady Nad-
zorczej;

c) uprawniajacej do wykonywania mniej niz 12,6% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, Mariusz Swital-
ski {lub jego nastepcy prawni) jest uprawniony do powotywania i odwotywania jednego cztonka Rady Nadzorczej
Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej sy wybierani przez Walne Zgromadzenie.

Przystugujace Mariuszowi Switalskiemu (jego nastepcom prawnym) uprawnienie do powotywania cztonkéw Rady
Nadzorczej, wykonywane jest przez doreczenie Spétce pisemnego o$wiadczenia o powotaniu lub odwotaniu czton-
ka Rady Nadzorczej. Wraz z doreczeniem o$wiadczenia uprawniony podmiot zobowigzany jest przedstawic Spétce
swiadectwo depozytowe wystawione przez firme inwestycyjna lub bank powierniczy prowadzacy rachunek papie-
row wartoéciowych, na ktérym zapisane sa akcje Spétki, potwierdzajace fakt posiadania akgji w liczbach, uprawnia-
jacej do korzystania z uprawnienia.

Jezeli Mariusz Switalski (jego nastepcy prawni) nie powofa cztonkéw Rady Nadzorczej w terminie 21 (dwudziestu
jeden) dni od dnia wygasniecia mandatéw powotanych przez nich cztonkéw Rady Nadzorczej, cztonkéw Rady Nad-
zorczej,

ktérzy nie zostali powotani , powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie do czasu wykonania przez Zatozyciela (jego
nastepcéw prawnych) uprawnienia, co powoduje automatyczne wygasnigcie mandatéw cztonkéw Rady Nadzorczej
powotanych przez Walne Zgromadzenie zgodnie z niniejszym postanowieniem, lecz nie wptywa na kadencje danej
Rady Nadzorczej.

Z zastrzezeniem postanowien Statutu, w razie wygasniecia mandatu cztonka Rady Nadzorczej wybieranego przez
Walne Zgromadzenie, na skutek ztozenia przez niego rezygnacji lub w razie jego $mierci, pozostali cztonkowie tego
organu moga w drodze uchwaty o kooptacji powota¢ nowego cztonka, ktéry swoje czynnosci bedzie sprawowaé do
czasu dokonania wyboru cztonka Rady Nadzorczej przez Walne Zgromadzenie. W sktad Rady Nadzorczej nie moze
wchodzi¢ wiecej niz dwdch cztonkéw powotanych na powyiszych zasadach.

Dwdch cztonkéw Rady Nadzorczej wybieranych przez Walne Zgromadzenie powinno spetnia¢ nastepujace kryteria
niezaleznosci:
1) nie by¢ cztonkiem Zarzadu Spétki ani spétki z nig powigzanej lub nie petni¢ takiej funkcji w ciagu
ostatnich pieciu latach;

43



Skansalidowany ranort roczny za rok zakenczony 31 grudnia 2015 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnescl Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka S.A.

2) nie by¢ pracownikiem Spétki ani spétki z nig powigzanej lub nie petni¢ takiej funkcji w ciggu
ostatnich trzech lat;

3) nie otrzymywacé obecnie lub w przesztosci znaczacego dodatkowego wynagrodzenia od Spotki ani
spotki z nig powigzanej, poza wynagrodzeniem otrzymywanym z tytutu petnienia funkcji cztonka
Rady Nadzorczej;

4) nie by¢ ani nie reprezentowaé w zaden spos6b akcjonariusza wigkszosciowego lub jakiegokolwiek
akcjonariusza posiadajacego co najmniej 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;

5) nie mie¢ obecnie lub w ciggu ostatniego roku znaczacych zwigzkéw biznesowych ze Spdtka ani
sp6tka z nig powigzang, zaréwno bezposrednio jak i tez jako wspdlnik, udziatowiec, dyrektor lub
znaczgcy pracownik podmiotu majacego takie zwigzki;

6) nie by¢ obecnie lub w ciagu ostatnich trzech lat wspdlnikiem lub pracownikiem obecnego lub by-
tego audytora zewnetrznego Spotki ani spétki z nig powigzanej;

7) nie byé dyrektorem zarzadzajacym lub wykonawczym w innej spdtce, w ktérej cztonek Zarzadu
Spétki jest dyrektorem niewykonawczym lub nadzorujgcym i nie mie¢ zadnych innych znaczacych
zwigzkéw z cztonkami Zarzadu Spdétki przez dziatalno$¢ w innych spoétkach lub podmiotach;

8) nie petnié funkcji cztonka Rady Nadzorczej przez wiecej niz trzy kadencje;

9) nie byé bliskim cztonkiem rodziny dyrektora wykonawczego lub zarzadzajgcego lub oséb,
o ktérych mowa w punkcie od 1) do 8).

Wewnetrzny regulamin Rady Nadzorczej, okreslajacy jej sposéb dziatania, uchwala walne Zgromadzenie.

Statut Emitenta okresla szczegétowe warunki kworum posiedzen Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej mogg by¢ podjete w formie pisemnej w trybie obiegowym.

Cztonek Rady Nadzorczej moze braé udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac swéj gtos na pismie
za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzor-
czej nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.

Podejmowanie uchwat w powyzszym trybie, nie dotyczy wyboréw Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacych
Rady Nadzorczej, powotania cztonkéw Zarzadu oraz odwotania i zawieszania w czynnosciach tych oséb.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy, obok spraw zastrzezonych do jej kompetencji przez przepisy prawa i inne
postanowienia Statutu, podejmowanie decyzji w nastepujacych sprawach:

a)

b)

c)

d)

f)

powotywania, odwolywania i zawieszania cztonkéw Zarzadu,

zatwierdzanie rocznych budzetéw Spoétki, rocznych budzetéw Spétek Celowych oraz biznes plandw Spétki
oraz Grupy Czerwona Torebka i zmian do nich, oprécz przesunie¢ dokonywanych w ramach pozycji budze-
tu danej spétki nie wiekszych niz 10% danej pozycji, ktére to przesunigcia nie wymagajq zatwierdzenia,

wyboru biegtego rewidenta Spétki,

zaciagniecia kredytédw bankowych lub pozyczek przez Spétke lub Spotki Celowe, précz kredytdw i pozyczek
zacigganych na inwestycje w ramach typowej dziatalnosci gospodarczej tych spétek, w kwocie nie przekra-
czajacej 5.000.000 (pie¢ miliondw) PLN na jedna inwestycje i 50.000.000 (piecdziesigt milionéw) PLN facz-
nie dla wszystkich Spoétek Celowych i Spotki, w danym roku obrotowym,

uchwalania regulaminu prac Zarzadu,

wyrazania zgody na dokonanie nastepujacych czynnosci przez cztonka Zarzgdu:

(a) udziat w dziatalnosci konkurencyjnej, lub
(b) udziat jako wspdlnik, akcjonariusz lub cztonek organu zarzadzajacego w spétkach prowadzacych
dziatainos¢ konkurencyjna,
/\/

N
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g)

h)

i)

k)

m)

n)

o)

p)

q)

wszelkich spraw pozostajacych poza zwyklym zakresem dziatalno$ci Grupy Czerwona Torebka oraz jakich-
kolwiek transakcji ograniczajgcych zakres dziatalnosci Spétki lub Spétek Celowych (terytorialnie lub w inny
sposob), a takze transakcji na warunkach odbiegajacych od powszechnie wystepujacych w obrocie,

wszczecia lub ugodowego zakoriczenia postepowania sadowego lub arbitrazowego przez Spétke lub Spét-
ke Celowa, ktére albo pozostaje poza zwyktym zakresem dziatalnosci, albo w ktérym wartosé przedmiotu
sporu przekracza 1000.000 (jeden milion) PLN albo kilku postepowari o podobnym charakterze, w ktérych
taczna warto$¢ przedmiotu sporu przekracza 2.000.000 (dwa miliony) PLN,

nabycia lub objecia akcji, udziatéw, papieréw wartosciowych lub jednostek uczestnictwa w innych spét-
kach lub podmiotach przez Spétke lub Spétke Celowa, z wyjatkiem nabywania i zbywania rzgdowych, ban-
kowych, korporacyjnych diuznych papieréw wartosciowych o okresie zapadalnoéci nie dtuzszym niz 360
dni, w celu poprawy efektywnosci zarzadzania $rodkami pienieznymi Spétki lub Spétek Celowych,

udzielenia przez Spétke lub Spétke Celowa gwarancji lub porgczer wykonania zobowigzar przez osobe
trzecia,

udzielenie przez Spotke lub Spétke Celowa pozyczki osobie trzeciej,

zawarcia, zmiany lub rozwigzania przez Spétke lub Spétke Celowa umowy o wspétpracy strategicznej, ta-
kiej jak np. umowa spétki osobowej, umowa o wspélnym przedsiewzieciu, umowa o wspotpracy lub inna
podobna umowa, za wyjatkiem uméw najmu zawieranych w zwyktym toku dziatalnosci,

zmiana wynagrodzenia, wyptata premii i nagrod przekraczajacych kwoty przewidziane w rocznych budze-
tach dla cztonkéw Zarzadu, kluczowych pracownikéw Spétki i Grupy Czerwona Torebka jak réwniez wpro-
wadzania programéw opcji na akcje i innych programéw motywacyjnych dla pracownikéw i statych
wspotpracownikéw Spotki i Spétek Celowych,

dokonywania przez Spétke lub Spétki Celowe darowizn, oraz wnoszenie datkéw politycznych lub charyta-
tywnych, ktdrych taczna wartos¢ w danym roku przekracza 500.000 (piecset tysiecy) PLN

dokonywania transakcji pomigdzy Sp6tka lub Spétkami Celowymi a akcjonariuszami, udziatowcami lub ich
podmiotami powigzanymi a osobami bliskimi, ktérych taczna warto$¢ w danym roku przekracza
1.000.000,00 {jeden milion) PLN,

zawarcia umowy wykraczajacej poza zakres zwyktej dziatalnosci, przez Spétke lub Spétki Celowe z tg sama
osobg, ktdrych przedmiotem jest swiadczenie pracy lub innych ustug, jezeli taczna warto$¢ wynagrodzenia
uiszczonego za takg prace lub ustugi przekracza 40.000 (czterdziesci tysiecy) PLN w kazdym okresie trzech
miesiecy,

udzielanie uprzedniego zezwolenia na jakiekolwiek obcigzenie akcji, udziatéw lub jednostek uczestnictwa
Spétek Celowych, za wyjatkiem obciazania akgji lub udziatéw w Spétkach Celowych na zabezpieczenie za-
cigganych przez nie kredytow i pozyczek na inwestycje w ramach typowej dziatalnoéci gospodarczej tych
spotek, w kwocie nie przekraczajacej 5.000.000 (pie¢ milionéw) PLN na jedna inwestycje i 50.000.000
(pigcdziesigt milionéw) PLN facznie dla wszystkich Spétek Celowych i Spétki, w danym roku obrotowym,

nabycia przez Spétke lub Spétke Celowa nieruchomosci, udziatu w nieruchomosci, prawa uzytkowania
wieczystego gruntu oraz wiasnosci budynkéw i budowli zwigzanych z tym prawem, udziatu w prawie uzyt-
kowania wieczystego oraz wtasnosci budynkéw i budowli zwigzanych z tym prawem, spétdzielczego wia-
sno$ciowego prawa do lokalu, w przypadku, gdy cena netto nabycia wraz z przewidywanymi wydatkami
inwestycyjnymi dotyczacymi takiej nieruchomosci tacznie przewyzszy kwote 35.000.000 (trzydziesci pieé
milionéw}) PLN,

zbycia przez Spétke lub Spétki Celowe nieruchomosci, udziatu w nieruchomosci, prawa uzytkowania wie-
czystego gruntu oraz wiasnosci budynkéw i budowli zwigzanych z tym prawem, udziatu w prawie uzytko-
wania wieczystego oraz wtasnoéci budynkéw i budowli zwigzanych z tym prawem, spétdzielczego wtasno-
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t)

u)

w)

x)

y)

aa)

bb

~—

cc)

dd

—

ee)

ff)

ge)

hh

—_—

ii)

)

kk)

éciowego prawa do lokalu, w przypadku gdy cena netto zbycia takiej nieruchomosci tacznie przewyiszy
kwote 40.000.000 (czterdziesci milionéw) PLN,

obcigzenia przez Spétke lub Spétki Celowe nieruchomosci, udziatu w nieruchomosci, prawa uzytkowaniu
wieczystego gruntu oraz wtasnosci budynkow i budowli zwigzanych z tym prawem, udziatu w prawie uzyt-
kowania wieczystego oraz wiasnosci budynkéw i budowli zwigzanych z tym prawem, spétdzielczego wia-
snosciowego prawa do lokalu, za wyjgtkiem obcigzer wynikajacych ze zwyktego zakresu dziatalnoci,

zbycia lub obcigzenia istotnych dla prowadzenia dziatalnosci sktadnikéw majatkowych Spétki lub Spétek
Celowych, innych niz wskazane w § 24 pkt 19 i pkt 20 Statutu,

podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zakladowego oraz umorzenia akcji, udziatéw lub jednostek uczestnic-
twa ktérejkolwiek ze Spotek Celowych,

zmiany statutu lub umowy spétki ktdrejkolwiek ze Spétek Celowych,

potaczenia ktérejkolwiek ze Spotek Celowych z inng spétka, podziatu, przeksztafcenia ktdrejkolwiek ze
Spotek Celowych,

zbycia lub obciazenia catoéci lub czesci przedsiebiorstwa Spétki ktérejkolwiek ze Spotek Celowych,
przyjecia programu naprawczego dla Spétki lub Spétek Celowych,

innych spraw istotnych dla dziatalnosci Spétki lub ktérejkolwiek ze Spétek Celowych,

zbycia certyfikatéw inwestycyjnych Sowiniec FIZ,

decyzji w sprawie sposobu glosowania na zgromadzeniach inwestoréw Sowiniec FIZ, za wyjgtkiem decyzji
dotyczacych Spétek Celowych, dla ktérych nie jest wymagana zgoda Rady Nadzorczej Spofki, zgodnie
z niniejszym § 24,

wszelkich decyzji dotyczacych wykonywania przez Spétke uprawniet wobec Sowiniec FIZ lub towarzystwa
funduszy inwestycyjnych bedacego podmiotem zarzadzajacym Sowiniec FiZ,

emisji obligacji,

wyrazanie opinii w sprawie zmian statutu Spétki zanim projekt uchwaty w tej sprawie zostanie przedtozo-
ny Walnemu Zgromadzeniu (z tym, ze opinia Rady Nadzorczej nie jest wigzaca dla Walnego Zgromadze-
nia),

wyrazanie opinii w sprawie podwyiszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego Spétki zanim projekt
uchwaty w tej sprawie zostanie przedtozony Walnemu Zgromadzeniu (z tym, ze opinia Rady Nadzorczej
nie jest wigzgca dla Walnego Zgromadzenia),

wyrazanie opinii w sprawie rozwiazania Spotki zanim projekt uchwaty w tej sprawie zostanie przedtozony
Walnemu Zgromadzeniu (z tym, ze opinia Rady Nadzorczej nie jest wigzaca dla Walnego Zgromadzenia),

wyrazenie opinii w sprawie podziatu Spétki zanim projekt uchwaty w tej sprawie zostanie przedtozony
Walnemu Zgromadzeniu (z tym, ze opinia Rady Nadzorczej nie jest wigzaca dla Walnego Zgromadzenia),

wyrazenie opinii w sprawie przeksztatcenia Spotki zanim projekt uchwaty w tej sprawie zostanie przedto-
zony Walnemu Zgromadzeniu (z tym, ze opinia Rady Nadzorczej nie jest wigzaca dla Walnego Zgromadze-
nia), oraz

wyrazenie opinii w sprawie zbycia, wydzierzawiania lub ustanowienia prawa uzytkowania na przedsigbior-
stwie Spoiki lub jego zorganizowanej czesci zanim projekt uchwaty w tej sprawie zostanie przedtozony
Walnemu Zgromadzeniu (z tym, ze opinia Rady Nadzorczej nie jest wigzaca dla Walnego Zgromadzenia).
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Zgodnie z postanowieniami Statutu Emitenta, Rada Nadzorcza moze ustanawia¢ komitety (w tym Komitet Audytu).
W przypadku ustanowienia komitetu, Rada Nadzorcza powotuje i odwotuje jego cztonkdw, a takze okreéla sposob
jego organizacji.

Regulamin Rady Nadzorczej okresla szczegétowe postanowienia dotyczace obowigzkéw cztonkéw Rady Nadzorczej,
organizowania i prowadzenia posiedzert Rady Nadzorczej, zasady organizacji gtosowan, sporzadzania protokotéw
z posiedzen Rady Nadzorczej.

Na dzieh podpisania niniejszego sprawozdania w jej skfad wchodza: Mariusz Switalski — Przewodniczacy Rady Nad-
zorczej; Krystian Czarnota — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej; Wiestaw Michalski — Sekretarz Rady Nadzor-
czej; Mateusz Switalski — Cztonek Rady Nadzorczej, Henryk Jaskuta-Cztonek Rady nadzorczej.

Cztonkowie Rady Nadzorczej sa wybierani na okres wspdlnej trzyletniej kadencji.

Odwiadczenie Zarzadu

Cztonkowie Zarzadu ,Czerwona Torebka” S.A. o$wiadczaja, ze wedtug ich najlepszej wiedzy:
» Skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz dane poréwnawcze zostaty sporzadzone zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytu-
acje finansowa i majatkowa Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy,
> Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej ,Czerwona Torebka” S.A. za 2015 rok zawiera
prawdziwy obraz rozwoju, osiagnie¢ oraz pozycji Grupy, wlaczajac w to opis podstawowego ryzyka
i zagrozen.

Wybér jednostki uprawnionej do przeprowadzenie badania sprawozdania finansowego

Cztonkowie Zarzadu Czerwona Torebka S.A. oswiadczaja, ze Grant Thornton Frackowiak sp. z 0.0. sp. k. - podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka S.A., zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze pod-
miot ten oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej
i niezaleznej opinii o badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Informacja o wynagrodzeniu biegtego rewidenta znajduje sie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
W nocie 44.
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PODPISY CZtONKOW ZARZADU

Stanowisko Imie i nazwisko Data

. 21 201
Prezes Zarzadu Maciej Szturemski marca 6

Cztonek Zarzadu Tomasz Jurga 21 marca 2016
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