SPRAWOZDANIE ZARZ ADU

Z DZIALALNO SCI CDRL S.A.
ZA OKRES

OD 1 STYCZNIA 2015 ROKU DO 30 CZERWCA 2015 ROKU

Pianowo, 13 sierpnia 2015 roku






SPIS TRESCI

1. 1) (o] g T Lo <IN IS o Lo o7 TSR 4
2. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spotki z innymi podmiotami...................... 4
3. Os0by zarzgdzajgCe i NAUZOMUJGCE .........ueiiieeeiiiiie e e ettt e e e e ettt e e e e e e ee bt e e e e e e e e nnbeeeeaaeeaaansbseeaeaaaanan 4
4, Y - W (el (o] =T - L LU PRSP PPRPRN 4
5. Stan posiadania akcji CDRL S.A. oraz udziatow w jednostkach powigzanych CDRL S.A. przez osoby
ZArZAZAJGCE | NAUZONUJGCE ...eeerieeiiititeiee e e e e ettt eee e e e e e aete e et eaeeaaaaaeaeeeaae e e e asteeeeaaeeeansbaeeeaaeea e nnsbeeeeaaeesaannnneaaaaaaan 5
6. Okreslenie tgcznej liczby akcji i wartosci nominalnej akcji CDRL S.A. ......cooiiiiiiiiie e 5
7. Informacja o umowach, w wyniku ktérych mogg wystgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji......... 6
8. Informacja 0 nabyCiu akCji WERSNYCR. ......co.uiiiiiiicc e 6
9. Ograniczenia w zakresie przenoszenia prawa wlasnosci papierow wartosciowych Spoiki. ..

10. Ograniczenia odnosnie WyKonywania PraWwa GHOSU. .........eeiieeaaiiuiiiiiiaa e et eeae e e s e sieeeeeaaessaannereeaaaaaeaanee 6
11. Informacja o emisji, wykupie oraz sptacie nie udziatowych i kapitatowych papieréw wartosciowych. ....... 6
12. Informacja dotyczgca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy. ............ccceeeeiiiiiiiiiiiirie e 6

13. Postepowania toczace sie przed sgdem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem adminiStracji PUBICZNE]. ......uuueiiiiiiiiiiiii et e et e e e s eaeeeas

14. Informacja o istotnych transakcjach zawartych przez Spotke z podmiotami powigzanymi
15. Informacja o zaciggnietych kredytach, umowach pOZYCZeK. ...........eeiviiiiiiiiiiiiie e 7
16. Informacja 0 udzielonyCh POZYCZKACK. ........c..eeeeiii e e e e e e e 7

17. Informacja o udzielonych przez Spétke dominujaca lub jednostke zalezng poreczen kredytu lub pozyczki
lub udzielenia gwarancji — fgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej tego podmiotu, jezeli tgczna

wartos¢ istniejgcych gwarancji lub poreczen stanowi réwnowarto$é 10% kapitatow wtasnych Spokki................ 7
18. Informacja o poreczeniach, gwarancjach oraz zobowigzaniach pozabilansowych..............c.ccccociiiii. 8
19. Analiza sytuacji majgtkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Spotki w okresie 6 miesiecy
2akoACzoNYM 30 CZEMWECA 2015 FOKUL. .....eiiiiiiiiiiiit ettt e e e ettt e e e e e e et b e et e e e e e s antbeeeeaaeeeannnneaaaaaaann 8
RACHUNEK ZYSKOW | SEFAL ....eeeieeieeiiieiee ettt e e sttt e et e e e st e e e e smt e e e anteeeesmneeeesnaeeeeaneeeeeenseeeeanneeeenn
WIiEIKOSE i STUKLIUFA BKEYWOW ...ttt ettt sttt s ettt sb et e esbe e e bt et e e nee s
Wielko$¢ i struktura kapitatow.................

Przeptywy $rodkéw pienigeznych

20. Analiza wskaznikowa wynikdw finansSowych SPOIKI. ..........cccviiiiiiiiii e 11
PHYNNOSE fINANSOWE ...ttt ettt ekttt ettt e et e e be e e e e e neenans 11
AT 010111V 0 <o TR ESRR 11
EFEKEYWNOSC. ...ttt h ettt e bt e bbbt bbb 12
A 10 LU= 1= TR 12
21. Opis istotnych dokonan i NIEPOWOAZEN .........ccouuuiiiieeee ittt e e e e e et e e e e e st aa e e e e e e s ssbbareaaeeeaas 13

22. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczeg6lnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczgcy wplyw na
0SIggNIEte WYNIKI fINANSOWE........ ettt e e e ettt et e e e e e at et e e e e e e e annbaeeeaaeeesannnnneeaaeaaann

23. Omowienie perspektyw rozwoju dziatalnoSCi EMItENTA ........cocieiiiiiiiiiiiee e
24. Wazniejsze osiggniecia z dziedziny badan i FOZWOJU ...........coiiiiiiiiiiiiiiae et e e e eieeeeeae e
25. Informacja o znaczgcych umowach dla dziatalnosci Spotki
26. Opis istotnych czynnikoéw ryzyka i zagrozen

Czynniki ryzyka zwigzane z 0toCZeni€m SPOMKI: .........ciiuiiiiiiiie et ene 14
Czynniki ryzyka zwigzane z dziataln0SCig SPOIKI: ......cuvriviiiiriiiiie i 15
27. Instrumenty finansowe StoSOWaNE Przez SPOKE......cccviiiiiiiiie it 17
28. Ocena mozliwosci zrealizowania opublikowanych przez Zarzgd prognoz wynikéw na 2015 rok. ........... 17
29. Ocena mozliwosci realizacji zamierzenh inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych ......................... 18

30. Inne informacje , ktore zdaniem Spéiki sg istotne dla oceny jej sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej,
wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan

PIZEZ SPOIKE ... ettt e e — e e e e e s ——— e e e e e e e ———eteae e e e et b—tteaeeaaantbateaaeaeaatrraraaaeeaaan 18
31. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Spétki bedg miaty wplyw na osiggniete przez nig wyniki w

perspektywie co najmniej KoIejnego KWartaU ............cooiuiiiiiiiiiiiic e 18
32. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania SPOIKg ...........c.eeeiruiiiiiiiiii i 18
33.  Warto$¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci wyptaconych osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym........... 18

34.  Zatwierdzeni€ dO PUBIKAC]H .. ..uuuiieeiiiiiiiii ittt e e e e e e e e e e st e e e e e e s rraaaaeaaan 20




1. Informacje o Spéice

CDRL Spoétka Akcyjna ( CDRL S.A., CDRL, Spétka) zostata utworzona aktem notarialnym z dnia 07.01.2002 jako
spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig a nastepnie przeksztatcona w spotke akcyjng aktem notarialnym z dnia
19.07.2011 roku. Spétka jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego w Sadzie
Rejonowym dla miasta Poznania — Nowe Miasto i Wilda - IX Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS
0000392920. Spotce nadano numer statystyczny REGON 411444842,

Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Siedziba Spotki miesci sie w Pianowie przy ul. Kwiatowej 2, 64-000 Koscian.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoéiki jest:

=  sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia,
= ustugi w zakresie sprzedazy agencyjnej odziezy i obuwia.

Pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe CDRL S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34 Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa. Opis najwazniejszych zasad rachunkowosci zastosowanych przy sporzadzeniu
sprawozdania finansowego zostat zaprezentowany w ostatnim jednostkowym sprawozdaniu finansowym Spoiki
za rok zakonczony 31 grudnia 2014 roku.

2. Informacje o powi gzaniach organizacyjnych lub kapitatowych Spoiki z in nymi podmiotami

W sktad Grupy Kapitatowej CDRL S.A. wchodzg jednostka dominujgca CDRL S.A. oraz nastepujgce spotki
zalezne:

spotka udziat [%]
Coccodrillo Concepts sp. z 0.0. (Polska) 100.00%
Smart Investment Group sp. Z 0.0. (Polska) 100.00%
Drussis sp. z 0.0. (Polska) 100.00%
Mt Power sp. z 0.0. (Polska) 100.00%
Glob Kiddy sp. z 0.0. (Polska) 100.00%
Vivo Kids sp. z 0.0. (Polska) 100.00%
Coccodrillo Kids Fashion SRL (Rumunia) 100.00%
CDRL Trade spol. SRO (Czechy) 100.00%

Spotka dominujgca posiada zaréwno 100% kapitatow spoétek zaleznych, jak i 100% gtoséw na Zgromadzeniu
udziatowcow.

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity inwestycje kapitalowe dokonane przez CDRL S.A.

3. Osoby zarz gdzajace i nadzoruj gce

W skiad Zarzadu Spotki na dzien 30 czerwca 2015 roku wchodzili:
e Marek Dworczak — Prezes Zarzadu,
e Tomasz Przybyla — Wiceprezes Zarzadu.
W okresie od 01 stycznia do 30 czerwca 2015 roku nie mialy miejsca zmiany w sktadzie Zarzgdu Spokki.

Sktad Rady Nadzorczej Spotki na dzien 30 czerwca 2015 roku przedstawiat sie nastepujgco:
* Ryszard Blaszyk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,
e Jacek Mizerka — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej,
e Marcin Dworczak — Sekretarz Rady Nadzorczej,
e Agnieszka Nowak — Czlonek Rady Nadzorczej,
e Edyta Kaczmarek-Przybyta — Cztonek Rady Nadzorcze,.

W okresie od 01 lipca do 13 sierpnia 2015 roku sktad Rady Nadzorczej Spétki nie ulegt zmianie.

4.  Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu na dzieh bilansowy przedstawiala sie nastepujgco:




Procentowy

. . . . . Warto$¢ nominalna | Wartos¢ nominalna udziat
Akcjonariusz Liczba posiadanych akcji . . " - - :
jednej akcji posiadanych akcji posiadanych
akcji
Marek Dworczak 1 248 915 akcji serii A 0.50 zt 624 457.50 zt 20.63%
Tomasz Przybyta 1 248 915 akcji serii A 0.50 zt 624 457.50 zt 20.63%

2 506 170 akcji, w tym:
Forsmart LTD. 506.654 akcji serii A 0.50 zt 1253 085.00 zt 41.39%
oraz 1.999.516 akcji serii B

Akcje wlasne 25 272 akcje serii C 0.50 zt 12 636.00 zt 0.42%

Maciej Mizerka 15 163 akcje serii C 0.50 zt 7 581.50 zt 0.25%

Jacek Krzyzaniak 10 109 akcji serii C 0.50 zt 5 054.50 z 0.17%
Akcje na okaziciela 1 000 000 akcji serii D 0.50 zt 500 000.00 zt 16.52%
Razem 6 054 544 3027 272.00 100.00%

5.  Stan posiadania akcji CDRL S.A. oraz udziatéw w je  dnostkach powi gzanych CDRL S.A. przez osoby
zarzadzajace i nadzoruj gce

Stan posiadania akcji CDRL S.A. przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce:

Liczba % udziat % udziat
Akcjonariusz posiadanych w kapitale w liczbie gloséw
akcji zakltadowym na WZA
Marek Dworczak 1248915 20.63% 27.65%
Tomasz Przybyta 1248915 20.63% 27.65%
Forsmart LTD. 2506 170 41.39% 33.35%

Jedynymi udziatowcami w spéice Forsmart Ltd. sa Marek Dworczak oraz Tomasz Przybyta.
Zadna z 0s6b zarzgdzajacych i nadzorujgcych nie posiada udziatéw w jednostkach powigzanych CDRL S.A.

Od dnia przekazania poprzedniego sprawozdania za rok 2014, jak i na dzien przekazania niniejszego
sprawozdania, nie miaty miejsca zmiany w stanie posiadania akcji CDRL S.A. oraz udzialébw w jednostkach
powigzanych CDRL S.A. przez osoby zarzgdzajace i hadzorujgce.

6.  Okreslenie t gcznej liczby akcji i warto  $ci nominalnej akcji CDRL S.A.

Prawa akcjonariuszy na dzien 30 czerwca 2015 roku:

seria rodzaj akcji rqd;aj ._ | liczba akcji w szt. war tos¢ sposob pokrycia kapitatu
akgji uprzywilejowania nominalna
A uprzywilejowane co do gtosu 3004 484 1502 242 | zamiana udziatéw na akcje
B na okaziciela brak 1999 516 999 758 | zamiana udziatéw na akcje
C na okaziciela brak 50 544 25272 gotéwka
D na okaziciela Brak 1 000 000 500 000 gotéwka

Akcje imienne serii A uprzywilejowane sg co do gltosu w ten sposob, Zze na jedng akcje przypadajg dwa gtosy.
Akcjom zwyklym na okaziciela serii B, C i D przypada jeden gtos na akcje, przy czym 25.272 akcji serii C to akcje
whasne Spotki dominujgcej, ktérym nie przystuguje prawo gtosu.

Akcje wszystkich serii nie sg uprzywilejowane co do dywidendy oraz zwrotu z kapitatu.
Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie posiadajg udziatéw w jednostkach powigzanych Spéiki.




7. Informacja o umowach, w wyniku ktérych mog g wyst gpi ¢ zmiany w proporcjach posiadanych akciji.

Na dzien bilansowy sp6tka nie posiada takich uméw.

8. Informacja o nabyciu akcji wtasnych.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku nie miatlo miejsce nabycie akcji wlasnych.

9. Ograniczenia w zakresie przenoszenia prawa wkasn  0s$ci papierow warto sciowych Spéiki.

Zbywalnos¢ akcji nie jest ograniczona na podstawie Statutu Spoétki. Aktualni wiekszosciowi akcjonariusze Spotki —
Marek Dworczak, Tomasz Przybyla oraz Forsmart Ltd zawarli umowy zobowigzujgce ich do nie zbywania akcji
serii A oraz serii B w okresie roku liczgc od dnia wprowadzenia akcji serii D do obrotu na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

10. Ograniczenia odno $nie wykonywania prawa gtosu.

Statut Spoéiki nie przewiduje zadnych ograniczen odnosnie prawa gtosu.

11. Informacja o emisji, wykupie oraz sptacie nie u  dziatowych i kapitalowych papieréw warto ~ $ciowych.

W okresie 6 miesiecy zakohczonym 30 czerwca 2015 roku CDRL S.A. nie dokonywata emisji, wykupu badz sptaty
dtuznych lub kapitatowych papieréw wartosciowych.

12. Informacja dotycz gca wyptaconej lub zdeklarowanej dywidendy.

W okresie szesciu miesiecy 2015 roku Spotka dokonata wyptat dywidendy akcjonariuszom z wyniku za rok 2014.
Wysokos$¢ wyptaconej dywidendy to 0,75zt na akcje. Laczna kwota wyptaconych dywidend (wraz z podatkiem)
wyniosta 4.521.954 zi.

Spétka nie dokonywata zaliczkowych wyptat dywidendy z wyniku za rok 2015.

W okresach prezentowanych jako poréwnywalne nie miaty miejsca wyptaty dywidendy.

13. Postepowania tocz ace sie przed s gdem, organem wia $ciwym dla post epowania arbitra zowego lub
organem administracji publicznej.

Na dzien 30 czerwca 2015 w stosunku do Spoiki nie toczyly sie jakiekolwiek postepowania przed organami
whasciwymi dla postepowania arbitrazowego lub organami administracji publicznej.

Spotka CDRL S.A. jest strong w sprawach sgdowych:

- sprawy sadowe zwigzane ze znakami towarowymi (Lacosta),

- sprawy sgdowe o zaptate naleznosci — tgczna kwota nie przekracza 10% kapitatéw wtasnych.

Stan formalno-prawny sporéw o znaki towarowe CDRL, wywofanych przez Lacoste S.A., przedstawia sie
nastepujgco:

Postepowanie przed Urzedem Patentowym RP w zwigzku z wnioskiem LACOSTE z dnia 03.04.2009 o
uniewaznienie  prawa ochronnego R.151472 na stowny znak towarowy ,COCCODRILLO™
oraz Postepowanie przed Urzedem Patentowym RP w zwigzku z wnioskiem CDRL z dnia 23.06.2009 o




stwierdzenie wygasniecia na terytorium RP ochrony miedzynarodowej rejestracji znaku towarowego IR.723443
.CROCODILE” (zgodnie z art. 166 ust. 2 ustawy z dnia 30 czerwca 2000 r. Prawo wtasnosci przemystowej [Dz.U.
z 2003 r. Nr 119, poz. 1117] - zwanej dalej p.w.p. - powyzsze dwie sprawy Sg rozpatrywane tgcznie) -
w okresie od dnia 17 stycznia 2014 r. do dnia dzisiejszego nie odbyta sie zadna rozprawa w tej sprawie. Ostatni
termin w 2014 roku — 3 grudnia — zostal odwotany z powodu choroby cztonka Zespotu Orzekajgcego. Nowy
termin rozprawy wyznaczony na dzien 25 lutego 2015 roku zostat odroczony na wniosek LACOSTE.

Postepowanie przed Urzedem Patentowym RP w zwigzku z wnioskiem LACOSTE z dnia 27.01.2010 o
uniewaznienie prawa ochronnego R.160049 na graficzny znak towarowy (brgzowo-bezowy krokodyl):
W dniu 9 wrzesnia 2014 r. odbyta sie rozprawa, w wyniku ktorej Urzgd Patentowy RP oddalit wniosek Lacoste
S.A. o0 uniewaznienie znaku graficznego R.160049.

Postepowania przed OHIM : w zwigzku ze sprzeciwem LACOSTE z dnia 05-01-2009 r. wobec zgtoszenia stowno
- graficznego wspolnotowego znaku towarowego CTM-006224893 COCCODRILLO  (zielone logo) oraz
w zwigzku z wnioskiem CDRL z dnia 25.07.2011 o uniewaznienie prawa z rejestracji wspélnotowego stownego
znaku towarowego CTM-005567821 ,CROCODILE"” —zostaly prawomocnie zakonczone.

Pierwsza ze spraw zostata zakonczona decyzjg Pierwszej lzby Odwotawczej Urzedu Harmonizacji Rynku
Wewnetrznego w Alicante z dnia 17 pazdziernika 2013 r., zatwierdzajgcg wczesniejszg decyzje uznajaca
sprzeciw Lacoste, a tym samym odmawiajgcg zarejestrowania znaku Coccodrillo. taczne zobowigzanie
wynikajgce z zakonczenia sprawy wyniosto 1200 euro.

Druga ze spraw zakonczyta sie decyzjg Wydziatlu Uniewaznien Urzedu Harmonizacji Rynku Wewnetrznego w
Alicante z dnia 31 maja 2013 r. o uniewaznieniu — na wniosek CDRL S.A. — prawa z rejestracji stownego znaku
wspoélnotowego Nr 005567821 CROCODILE w zakresie towar6w zaliczanych do klasy 25.
Wydziat Uniewaznien ustalit kwote zwrotu kosztow postepowania do zaptacenia przez Lacoste na rzecz CDRL w
kwocie 1150 Euro.

14. Informacja o istotnych transakcjach zawartych p rzez Spoétk e z podmiotami powi gzanymi.

Szczegotowe informacje o wartosciach transakcji z podmiotami powigzanymi zawarte zostaly w notach
objasniajacych do sprawozdania finansowego za okres 01.01 — 30.06.2015. Wszystkie transakcje mialy charakter
typowy i rutynowy, zawierane byly na warunkach rynkowych. Ich charakter i warunki wynikaly z biezgcej
dziatalnos$ci operacyjnej Spotki.

Do najistotniejszych transakcji realizowanych pomiedzy spotkami Grupy Kapitatowej zaliczy¢ mozna:

e umowa agencyjna,

e sprzedaz towaréw handlowych,

e umowa na obstuge magazynows,
e wynajem mebli sklepowych.

15. Informacja o zaci agnietych kredytach, umowach po zyczek.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku Spétka nie wypowiedziata ani nie zostaly jej
wypowiedziane zadne z dotychczasowych umoéw kredytowych. Nie zawarta tez zadnej nowej umowy kredytowej
oraz umowy pozyczki. Wszystkie umowy kredytowe zawarte sg na okresy nie dtuzsze niz jeden rok i sg corocznie
aneksowane.

16. Informacja o udzielonych po zyczkach.

W okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 czerwca 2015 roku Spoétka nie udzielita zadnych pozyczek.

17. Informacja o udzielonych przez Spétk e dominuj acg lub jednostk e zalezng por eczen kredytu lub
pozyczki lub udzielenia gwarancji—+ acznie jednemu podmiotowi lub jednostce zale  znej tego




podmiotu, je zeli taczna warto $¢ istniej gcych gwarancji lub por eczen stanowi rownowarto $¢ 10%
kapitatéw wtasnych Spoiki.

W okresie objetym sprawozdaniem Spétka ani zadna jednostka zalezna Spoiki nie udzielity podmiotom spoza
Grupy Kapitalowej CDRL S.A. poreczen kredytu, pozyczki lub gwarancji o wartosci przekraczajgcej 10%
kapitatow wtasnych.

Na dzien bilansowy spétki zalezne udzielity poreczen Spétce dominujgcej w nastepujgcych wysokosciach [tys.
PLN]:

podmiot powigzany 30.06.2015
Coccodrillo Concepts sp. z 0.0. 31081
Smart Investment Group sp. z 0.0. 31081
Drussis sp. z 0.0. 31081
Mt Power sp. z 0.0. 31081
Glob Kiddy sp. z 0.0. 0

18. Informacja o por eczeniach, gwarancjach oraz zobowi gzaniach pozabilansowych.

Na dzien bilansowy Spétka posiadata zobowigzania warunkowe w postaci otwartych akredytyw na zakup towarow
handlowych o wartosci 17.883 tys.PLN.

Spotka otrzymata nastepujgce zabezpieczenia od podmiotéw powigzanych spoza Grupy Kapitatowej CDRL S.A.
swoich kredytéw bankowych [tys. PLN]:

podmiot powigzany rodzaj zabezpieczenia 30.06.2015

WQNW S.C. K hipoteka kaucyjna do kwoty 3.000.000 PLN na nieruchomosci
Mare Dworcga* ' niezabudowanej potozonej w Strzelcach KW WR1E/00087639/5 , 3000
Tomasz Przybyta stanowigcej whasnos¢ F.H. WWW s.c.

CTM Evolution s.c.
Marek Dworczak,
Tomasz Przybyta

hipoteka umowna do kwoty 3.900.000 USD na udziatach CTM

EVOLUTION (83/1000) nieruchomosci Miekinia (Zrodta) Kw 32270 14 682

Poza powyzszymi Spoitka nie otrzymala innych poreczen ani gwarancji od podmiotdw powigzanych i
niepowigzanych.

W okresie sprawozdawczym Spétka nie udzielita poreczen i gwarancji podmiotom powigzanym i niepowigzanym.

19. Analiza sytuacji maj atkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Spétki w okresie 6 miesi ecy
zakonczonym 30 czerwca 2015 roku.

Rachunek zyskéw i strat

S za okres za okres wskaznik dynamiki %
Wyszczegolnienie 01.01.2015 - 01.01.2014 - [06.2015 / 06.2014]
30.06.2015 30.06.2014

Dziatalno $¢ kontynuowana

Przychody ze sprzeda zy 76 767 66 283 15.82%
Przychody ze sprzedazy ustug 296 345 -14.32%
Przychody ze sprzedazy towaroéw i materiatow 76 471 65 938 15.98%
Zmiana stanu produktéw 0 0

Koszty dziatalno $ci operacyjnej 71741 57 028 25.80%
Amortyzacja 554 576 -3.82%
Zuzycie materiatéw i energii 484 666 -27.22%
Ustugi obce 27 407 21761 25.94%
Podatki i optaty 85 86 -1.02%
Wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow 3423 2920 17.22%
Pozostate koszty rodzajowe 241 248 -2.72%
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 39548 30772 28.52%




Zysk (strata) na sprzeda zy 5026 9 255 -45.70%
Pozostate przychody operacyjne 2 560 2130 20.16%
Pozostate koszty operacyjne 590 2918 -79.78%
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 6 995 8 467 -17.38%
Przychody finansowe 968 632 53.14%
Koszty finansowe 2935 1374 113.60%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 5028 7725 -34.91%
Podatek dochodowy 967 1472 -34.31%
Zysk (strata) netto z dziatalno $ci kontynuowanej 4061 6 252 -35.05%

Spoétka wygenerowata zysk netto na poziomie 4.061 tys. PLN, co stanowi spadek o 35 % w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego. Sytuacja ta wynika z wygenerowanej nizszej marzy na sprzedazy
towaréw, co powigzane byto bezposrednio z wyzszymi kursami walut, jak réwniez z wyzszymi poziomami ustug
obcych w stosunku do analogicznego poprzedniego pétrocza. W spétce zmiana umowy na prowadzenie sklepow
spowodowata wzrost kosztow prowizji. Zmiana umowy praktycznie nie ma wplywu na wynik skonsolidowany
Grupy Kapitalowej CDRL. W | péiroczu 2015 spotka podwyzszyta pozostate przychody operacyjne o 20%
jednoczesnie zmniejszajgc pozostate koszty operacyjne o prawie 80%. Przychody finansowe réwniez ulegly
zwiekszeniu o ponad 53%. Niestety zmiany kurséw walut niekorzystnie wplynely na wyniki spoétki. Koszty
finansowe wzrosty o ponad 113% w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
W okresie od 01.01 do 30.06.2015 roku wiekszos$¢ sprzedazy stanowita sprzedaz towar6éw handlowych
prowadzona przez Spoétke w sieci sklepdw wilasnych oraz agencyjnych, jak réwniez poza granice kraju.
Ro6znorodnos¢ kanatdw dystrybucji podyktowana jest tym, ze spétka wychodzi naprzeciw zmianom potrzeb
klientow.
Koszty dziatalnosci wyniosty 71.741 tys. PLN, z czego najwiekszy procent stanowity:
e wartos$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 55%,
e ustugi obce 38%,
e wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz pracownikow 5%.
Zysk ze sprzedazy wyniést 5.026 tys. PLN, co stanowi 6.55% wartosci sprzedazy. W analogicznym
okresie roku poprzedniego stosunek zysku ze sprzedazy do wartosci sprzedazy wyniost 13.96%.

Wielkos$¢ i struktura aktywéw

wskaznik wskaznik
AKTYWA 30.06.2015 30.06.2014 | struktury dla struktury
06.2015 (%) | 06.2014 (%)
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 941 467 0.77% 0.53%
Rzeczowe aktywa trwate 13570 13 803 11.09% 15.54%
Inwestycje w jednostkach zaleznych 16 944 16 889 13.85% 19.01%
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 40 54 0.03% 0.06%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1585 1403 1.30% 1.58%
Aktywa trwate 33079 32 615 27.04% 36.71%
Aktywa obrotowe
Zapasy 57 397 30 839 46.92% 34.71%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 23243 22 865 19.00% 25.74%
Pochodne instrumenty finansowe 485 45 0.40% 0.05%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 574 479 0.47% 0.54%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 551 2001 6.17% 2.25%
Aktywa obrotowe 89 250 56 228 72.96% 63.29%
Aktywa razem 122 330 88 844 100.00% 100.00%




Suma bilansowa CDRL S.A. na dzien 30 czerwca 2015 wynosita 122.330 tys. PLN (wzrost w wysokosci 38 % w
stosunku do danych poréwnywalnych za | pétrocze 2014).

Wartos¢ aktywow trwatych ksztattowata sie na dzien 30 czerwca 2015 na poziomie 33.079 tys. PLN, co oznacza
wzrost 0 1.4 % w stosunku do | pétrocza 2014. Aktywa trwate stanowity 27% w ogolnej sumie aktywow i ich udziat
spadt 0 9,67 punktow procentowych w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.

W strukturze aktywéw trwatych najwiekszym udzialem (19%) charakteryzowaty sie inwestycje w jednostkach
zaleznych.

W badanym okresie nastgpit wzrost o 59% aktywdw obrotowych. Aktywa obrotowe stanowity 73% w ogolnej
sumie aktywow i ich udziat wzrdst 0 9,67 punktu procentowego w stosunku do | pétrocza 2014 roku.

W strukturze aktywdw obrotowych najwiekszy udziat stanowily zapasy (47%) oraz naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate naleznosci (19%). Wzrost zapasOw zwigzany jest z zakupem (przejeciem kontroli) zapaséw
juz na nowy sezon jesien/zima 2015. Zauwazy¢ nalezy rowniez wzrost srodkéw pienieznych (o 277%).

Ro6znice pomiedzy poréwnywalnymi okresami wynikajg z naturalnej dziatalnosci operacyjnej Spotki.

Wielkos$¢ i struktura kapitatdw

wskaznik wskaznik
PASYWA 30.06.2015 30.06.2014 struktury dla | struktury dla
roku roku
06.2015 (%) | 06.2014 (%)
Kapitat wiasny
Akcje wilasne (_) -200 -200 -0.16% -0.23%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 13583 0 11.10% 0.00%
Zysk| Zatrzymane: 5648 7 839 4.62% 8.82%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 1587 1587 1.30% 1.79%
- zysk (strata) netto przypadajacy 4061 6 252 3.32% 7.04%
akcjonariuszom jednostki dominujacej

Kapitat wiasny 57 380 41 822 46.91% 47.07%

Zobowi gzania dlugoterminowe
Leasing finansowy 15 568 14 005 12.73% 15.76%
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 49 44 0.04% 0.05%
Zobowigzania diugoterminowe 15617 14 049 12.77% 15.81%

Zobowi gzania krotkoterminowe
Zobqwiqz_ania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 22 149 16 218 18.11% 18.25%

zobowigzania

Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 128 1001 0.10% 1.13%
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 23729 12 827 19.40% 14.44%
Leasing finansowy 1513 1288 1.24% 1.45%
Pochodne instrumenty finansowe 0 39 0.00% 0.04%
Zobowigzania i rezerwy z tytutu $wiadczen pracowniczych 1071 846 0.88% 0.95%
Pozostate rezerwy krétkoterminowe 742 752 0.61% 0.85%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 2 0.00% 0.00%
Zobowigzania krétkoterminowe 49 333 32973 40.33% 37.11%
Zobowigzania razem 64 949 47 022 53.09% 52.93%
Pasywa razem 122 330 88 844 100.00% 100.00%

Kapitat wtasny Spétki na dzien bilansowy stanowity w 47% kapitaly wtasne i w 53% kapitaty obce. Udziat ten
zmienit sie zaledwie o 0,16 punktu procentowego w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku.
Najwiekszg wartos¢ kapitatow wtasnych stanowig pozostate kapitaty, w sktad ktérych wchodzi kapitat zapasowy
oraz kapitat rezerwowy. tgcznie stanowig 62% kapitatow wtasnych na dzien 30 czerwca 2015 roku. W | pétroczu
2014 udziat pozostatych kapitatow w kapitatach wtasnych réwniez byt najwyzszy i stanowit 76% ich wartosci,

Na dzien 30.06.2015 warto$¢ zobowigzan wzrosta o 38% w stosunku do czerwca 2014 roku. Zmienita sie réwniez
struktura zobowigzan krotko- i dlugoterminowych. Na dzien 30 czerwca 2015 udzial zobowigzan
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krotkoterminowych w zobowigzaniach wyniost 76% (poprzednie po6trocze 70%), zobowigzan diugoterminowych
24% (analogicznie 30%). Zmiana ta wynika z wysokosci zobowigzania z tytutu leasingu dtugoterminowego.
Najwiekszg zmiane w zobowigzaniach krétkoterminowych jest zmiana wartosci kredytéw, ktérych warto$é wzrosta
0 10.900 tys. PLN czerwiec 2014 do czerwca 2015.Jest to powigzane ze wzrostem wysokosci zapasow.

Przeptywy srodkéw pienieznych

wyszczegélnienie 30.06.2015 30.06.2014

Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 3469 1737
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 352 113
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 2 888 1671
PRZEPLYWY PIENIEZNE NETTO RAZEM 230 180
SRODKI PIENIEZNE NA KONIEC OKRESU 7 551 2001

Na dzien 30 czerwca 2015 Spotka CDRL SA dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 7.551 tys. PLN, na
ktore sktadaty sie gotowka i jej ekwiwalenty (srodki na rachunkach bankowych oraz lokaty krotkoterminowe).
Biorgc pod uwage $rodki wlasne oraz dostepne linie kredytowe Spotka nie przewiduje wystgpienia problemoéw z
ptynnoscig finansowg z prowadzeniem biezacej dziatalnosci oraz realizacjg planéw inwestycyjnych.

20. Analiza wska znikowa wynikéw finansowych Spotki.

Ptynnos¢ finansowa

Analiza ptynnosci wykazuje, ze w analizowanym okresie CDRL S.A. posiadala zdolno$¢ do terminowego
regulowania swoich zobowigzan biezgcych, co zostato zaprezentowane ponizej:

Wskazniki ptynno $ci finansowej 6.2015 6.2014
Wskaznik ptynno $ci bie zgcej (1) 1,2-20
aktywa obrotowe - naleznosci z tyt.dostaw i ustug powyzej 12 mc krotnos¢ 1.77 1.79

zobowigzania krétkoterm. - zobow.krotkoterm.powyzej 12 mc

Wskaznik ptynno $ci szybkiej (1) 1,0
aktywa obrot. - zapasy - kr.term.RMK czynne - nalez.z tyt.dost.i ust.pow.12
mc KIOtNoSE 0.68 0.79
zobowigzania krotkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc
Wskaznik ptynno $ci natychmiastowej (111) 0,1-0,2
inwestycje krétkoterminowe krotno$é 0.12 0.07
zobowigzania krotkotermin. - zobow. z tyt.dostaw i ustug pow. 12 mc
Wskaznik handlowej zdolno $ci kredytowej 1,0
naleznosci z tyt.dostaw i ustug krotnos¢ 1.03 1.36

zobowigzania z tyt.dostaw i ustug

Wskazniki w obu analizowanych okresach ksztaltowaty sie na bardzo poréwnywalnym poziomie, co wskazuje na
konsekwentna polityke finansowg Spotki.

Rentownos¢é
wzrost [+],
wskazniki rentownosci formuta 6.2015 6.2014 spadek [-]
Rentownos¢ majatku: WF netto/Aktywa $r. 3.85% 7.09% -45.77%
Rentownosé Kapitatu wiasnego: WEF netto/Kapitat wtasny $r.. 8.19% 17.66% -53.64%
Rentownos$¢ sprzedazy: WEF netto/Przychody ze sprzedazy 5.29% 9.43% -43.92%
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Na dzien 30.06.2015 rentownos$¢ majgtku, kapitatu wlasnego i sprzedazy zmalaly, co spowodowane jest z jednej
strony obnizeniem zysku netto w stosunku do czerwca 2014 roku o 35%, z drugiej wzrostem aktywow, kapitatéw

whasnych oraz przychodéw ze sprzedazy.

Efektywnos$¢é

Efektywnos$¢ dziatania to umiejetno$¢ sprawnego wykorzystania posiadanych zasobéw w istniejgcych

uwarunkowaniach zewnetrznych.

Wskazniki efektywnosci przedstawiono ponizej:

wzrost [+],
wskazniki rotacji formuta 6.2015 6.2014 spadek [-]
naleznosci z tyt. dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci *
rotacja naleznosci [dni] 180 dni / przychody ze sprzedazy 42 47 -10.64%
zobowigzania z tyt. dostaw i
ustug oraz pozostate
rotacja zobowigzan [dni] zobowigzania * 180 dni / KWS 80 75 6.67%
rotacja zapaséw [dni] zapasy * 180 dni / KWS 204 181 12.71%

Wskazniki obrotowosci na koniec okreséw czerwca 2015 i czerwca 2014 sg poréwnywalne. Okres rotacji
zapasow ksztattujgcy sie na poziomie 204 dni wynika ze specyfiki branzy. Towar w zwigzku z wystepowaniem
dwoch sezonoéw jest sprzedawany przez okres okoto potowy roku. Jednoczesnie wiekszy zakup towar6w na nowy

sezon spowodowat wzrost wskaznika.

Okres oczekiwania na zaptate ulegt nieznacznemu skréceniu, zobowigzania regulowane byty minimalnie p6znie;j.

W okresie objetym sprawozdaniem nieznacznemu skroceniu ulegt cykl konwersji gotowki, ktéry na dzien
30.06.2015 wynosit +166 dni, natomiast na dzien 30.06.2014 ksztalttowat sie na poziomie +153 dni. Cykl
konwersji gotowki pokazuje czas (w dniach), na jaki ,mrozona” jest gotdwka w operacyjnych aktywach

obrotowych, jego wzrost nie jest pozgdany.

Zadluzenie
wyszczegolnienie formuta 6.2015 6.2014
zobowigzania ogétem / aktywa
wskaznik zadtuzenia ogétem [%] 53% 57%
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W analizowanym okresie wartos¢ wskaznika ogdlnego zadtuzenia spadta i ksztattowata sie na poziomie 53%.
Spadek wskaznika jest pozadany i $wiadczy o zmniejszaniu uzaleznienia od kapitatbw obcych. Taka sytuacja
wynika z jednej strony ze wzrostu w ciggu roku od dnia bilansowego kapitatéw wtasnych (emisja akcji, kapitat ze
sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej, zysk za | potrocze 2015), jak réwniez ze wzrostu wartosci
aktywow, w tym w szczegoélnosci zapaséw oraz $rodkdw pienieznych.

Na dzieh bilansowy CDRL S.A. posiada dobrg ptynnos¢ finansowg i terminowo wywigzuje sie ze swoich
zobowigzan.

21. Opis istotnych dokona n iniepowodze n

W okresie | pétrocza 2015 roku Spétka moze pochwali¢ sie zyskiem netto na poziomie 4.061 tys. PLN oraz
EBITD-g na poziomie 7.549 tys. PLN. Pomimo tego, ze wyniki sg nizsze niz w analogicznym okresie roku
poprzedniego, to sg one zadowalajgce dla Zarzadu oraz Rady Nadzorczej. Wynika to z faktu, ze sytuacja
ekonomiczna w okresie sprawozdawczym byta zdecydowanie niekorzystna a pomimo to wynik jest dobry.
Analizujgc dane nalezy bra¢ pod uwage wynik catej Grupy, gdyz petniej przedstawia sytuacje prowadzonej
dziatalnosci. Spoétka stale powieksza sieé sprzedazy i prowadzi dziatalno$é juz w dwustu dwudziestu sklepach na
terenie kraju.

22. Opis czynnikéw i zdarze n, w szczegdlno $ci o nietypowym charakterze, maj gcych znacz gcy wplyw na
osi ggni ete wyniki finansowe

W okresie od stycznia do czerwca 2015 nie wystgpity nietypowe czynniki i zdarzenia, ktére miatyby wptyw na
osiggniete wyniki finansowe.

23. Omowienie perspektyw rozwoju dziatalno  $ci Emitenta

Strategia rozwoju oparta jest na dwdéch gtéwnych obszarach dziatalnosci: sprzedaz w segmencie krajowym oraz
sprzedaz w segmencie zagranicznym.

Podstawowym celem Spétki na najblizsze lata jest umocnienie marki COCCODRILLO i zdobycie pozycji lidera
rynku odziezy dzieciecej w regionie Europy Srodkowo-Wschodniej. Szczegéiny nacisk Spétka bedzie kladta na
rozwoj sieci sprzedazy na rynku polskim, czeskim i rumunskim. Nowe punkty powstawa¢ bedg w centrach
handlowych oraz przy gtéwnych ulicach handlowych $rednich i duzych miast.

Istotnym punktem w strategii Spoétki jest rozwoéj dziatalnosci sklepu internetowego. Spétka planuje udostepnienie
nowych wersji jezykowych i pozyskanie klientéw poza Polskg, tak by zasieg sprzedazy miat charakter
miedzynarodowy. Obecnie trwajg prace zwigzane z rozbudowa tego kanatu dystrybucji, jego unowoczesnieniem i
poszerzeniem oferty. W roku 2013 powstata czeska oraz niemiecka wersja sklepu internetowego. W roku 2015
powstata nowa wersja polskiego sklepu internetowego. Sklepy niemiecki i austriacki bedg dostepne w niemieckiej
wersji jezykowej, sklep czeski w wersji czeskiej. Nowa wersja sklepu jest bardziej rozbudowana — wiekszy
wachlarz dostepnych do zdefiniowania promoc;ji, ktére docelowo majg zosta¢ spersonalizowane.

Kolejnym elementem strategii rozwoju Spoéiki jest zaktadane na najblizsze lata wzbogacenie i rozbudowa
asortymentu o obuwie marki wtasnej. Ponadto, planowane jest wprowadzenie na rynek produktow
zdywersyfikowanych cenowo, zachowujgcych jednak standardowg dla marki COCCODRILLO wysoka jakosé. Ma
to na celu zdobycie nowych klientéw i silniejsze zwigzanie ich ze Spélkg. Caly czas trwajg prace nad
uruchomieniem nowego spersonalizowanego programu lojalnosciowego zaréwno w sklepie internetowym, jak
réwniez w salonach stacjonarnych.

Ponadto, w strategii rozwoju Emitenta znajduje sie optymalizacja procesu produkcji, ktéra polega¢ bedzie na
realizacji zaméwien Spoétki przez zewnetrznych producentéw w okresach, w ktérych nie sg obcigzeni zbyt duzg
liczbg zamo6wien. Dodatkowo, produkcja jest stopniowo przenoszona do krajéw takich jak Indie, Bangladesz czy
Pakistan. Zapewni to konkurencyjnos¢ cenowg oraz uniezaleznienie cyklu produkcyjnego od rynku chinskiego.
Czynnikami, ktére moga mie¢ wptyw na perspektywy rozwoju oraz wysoko$¢ osigganych przez Spétke wynikéw
finansowych sg miedzy innymi:

e ksztaltowanie sie kursu PLN wobec USD i EUR — ze wzgledu na fakt, ze duza cze$¢ zobowigzan Spoiki
nominowana jest w USD, co moze mie¢ znaczacy wplyw na jej rentownos¢ w przypadku wzmachiania
sie tej waluty w stosunku do PLN. Aby zminimalizowa¢ wptyw tego czynnika Spétka wypracowata
system przedptat na zakup towaréw oraz zabezpiecza kurs kontraktami terminowymi.

e zmiany kosztéw wytworzenia towaréw - Spotka w znacznej mierze wspotpracuje z producentami odziezy
z panstw charakteryzujgcych sie nizszymi kosztami produkcji, w tym przede wszystkim z Chin,
Bangladeszu i Indii. Pozostata produkcja jest realizowana w Polsce. W chwili obecnej Spétka prowadzi
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wspotprace z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi na zlecenie Spétki produkcje odziezy pod
markg COCCODRILLO. Zlecanie zamowieh zewnetrznym dostawcom, bez koniecznosci utrzymywania
zaplecza technicznego, pozwala Spétce osiggnaé wyzszg marze handlowg oraz ograniczyé¢ koszty state,
a tym samym poprawia¢ efektywnos$¢ sprzedazy, ktéra ostatecznie wptywa réwniez na wzrost wyniku
finansowego Spoiki. Wzrost kosztéw produkcji u dotychczasowych dostawcoéw moze mieé wplyw na
obnizenie realizowanych marz.

e terminowos$¢ realizacji zaméwien przez dostawcow - Spétka dywersyfikuje dostawcéw towardw oraz
monitoruje czas dostawy poszczegdlnych kolekcji tak, aby produkty trafiajgce do salonéw byly zgodne z
zapotrzebowaniem sezonowym oraz nawykami konsumentow.

*  przyjecie przez klientdw kolekcji na nowy sezon - branza odziezowa jest silnie skorelowana ze zmianami
trendéw mody. Kluczowym czynnikiem sukcesu poszczegoélnych kolekcji jest dopasowanie asortymentu
do aktualnych preferencji odbiorcow. Ewentualne rozminiecie sie z gustami klientow stwarza ryzyko
powstania zapaséw trudno zbywalnych. Celem minimalizacji ryzyka braku powodzenia kolekcji jako
catosci, Spétka w kazdym sezonie wprowadza kilka linii modowych w réznej kolorystyce.

Przy opracowywaniu strategii rozwoju Spotka bierze pod uwage dotychczasowe wyniki finansowe Spotki, analize
rynku oraz udziat i pozycje Grupy Kapitatowej, ktérg Spotka tworzy na rynku oraz sytuacje finansowa Spéiki i jej
potencjalne zmiany. Zarzgd Spoétki zaktada konsekwentng realizacje budzetu w najblizszych latach.

24. Wazniejsze osi agniecia z dziedziny bada n i rozwoju

CDRL S.A. nie prowadzita i nie prowadzi badan oraz prac badawczo-rozwojowych.

25. Informacja o znacz acych umowach dla dziatalno $ci Spéiki

W okresie od 01 stycznia do 30 czerwca 2015 roku Spétka nie zawarta umoéw znaczgcych dla dziatalnosci.

26. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagro  zen

Czynniki ryzyka zwi _gzane z otoczeniem Spotki:

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Na realizacje zatozonych przez Spéike celéw strategicznych i osiggane przez nig wyniki finansowe oddziatujg
miedzy innymi czynniki makroekonomiczne, ktérych wptyw jest niezalezny od dziatan Spétki. Do tych czynnikéw
zaliczy¢ mozna, miedzy innymi, inflacje, poziom i zmiany PKB, ogding kondycje polskiej i $wiatowej gospodarki,
polityke podatkowag, poziom stép procentowych, stope bezrobocia. Niekorzystne zmiany wskaznikow
makroekonomicznych, wplywajgce na obnizenie poziomu zamoznosci spoteczenstwa, mogg wptyna¢ na
zmniejszenie przysztych przychodbéw badz zwiekszenie kosztéw dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg demograficzng

Nalezy zwr6ci¢ uwage, iz ksztalttowanie sie rynku odziezy i innych produktéw dzieciecych uzaleznione jest od
wielkosci przyrostu naturalnego, a w szczegdlnosci od liczby dzieci w wieku 0-14 lat, dla ktérego to segmentu
wiekowego Spotka oferuje swoj asortyment. W przypadku wejscia cyklu demograficznego w faze nizu istnieje
ryzyko ograniczonego wzrostu lub spadku wartosci tego rynku.

Ryzyko braku stabilnosci polskiego systemu prawnego i podatkowego

Czeste nowelizacje, niespéjnos¢ oraz brak jednolitej interpretacji przepiséw prawa, w szczegollnosci prawa
podatkowego, prawa pracy oraz ubezpieczen spotecznych, a takze przepiséw dotyczgcych prowadzenia
dziatalnosci handlowej, pociagajg za sobg istotne ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w jakim Spétka
prowadzi dziatalno$¢. Biorgc pod uwage diugi okres przedawnienia zobowigzah podatkowych, oszacowanie
ryzyka podatkowego jest szczegolnie utrudnione. W efekcie niekorzystne dla Spotki zmiany przepiséw badz ich
interpretacji mogg mie¢ negatywny wptyw na jej przyszig sytuacje finansows.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem konkurencji

Rynek odziezy dzieciecej, na ktorym dziata Spoétka jest rynkiem o silnej konkurencji. Z jednej strony, w wyniku
znaczgcego wzrostu wydatkéw na odziez oraz produkty dzieciece oraz w wyniku ogélnego procesu globalizaciji,
na polski oraz srodkowoeuropejskie rynki odziezy dzieciecej wkraczajg znane, posiadajgce ugruntowang pozycje
marki europejskie i Swiatowe obecne juz od kilkudziesieciu lat na rynkach Europy Zachodniej. Z drugiej strony,
niskie bariery wejscia na rynek oraz brak koniecznosci ponoszenia duzych naktadéw inwestycyjnych umozliwit
rozpoczecie i rozwoj dziatalnosci na rynku szerokiemu gronu mniejszych, lokalnych producentow.

Polski rynek odziezy dzieciecej, ze wzgledu na swojg wielkos¢ jak i dotychczasowe tempo rozwoju, postrzegany
jest jako atrakcyjny zaréwno ze strony krajowych, jak izagranicznych konkurentéw prowadzacych dziatalnos$¢
o profilu zblizonym do dziatalnosci Grupy Kapitatowej Spoétki. Widzac szanse i potencjat rozwoju rynku,
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konkurenci rozbudowujg swoje sieci dystrybucji oraz prowadzg promocje konkurencyjnych marek odziezy. Mozna
oczekiwaé, ze wraz ze wzrostem stopnia nasycenia rynku walka konkurencyjna pomiedzy poszczegélnymi
podmiotami bedzie ulegata nasileniu, co moze negatywnie wptyngé zaréwno na wielko$¢ przychodéw, jak i
rentowno$¢ Spotki.

Takie uksztattowanie rynku powoduje koniecznos$é ciggtej rywalizacji o klienta. Istnieje ryzyko utraty klientow na
rzecz konkurencji, co jednoczesnie wplynie na mozliwos¢ realizacji zatlozonych pozioméw sprzedazy. Silna
konkurencja moze wymac takze na Spoice konieczno$¢ obnizenia cen swoich produktéw, co z kolei spowoduje
spadek wynikéw finansowych osigganych przez nig.

Czynniki ryzyka zwi _gzane z dzialalno s$cig Spofki:

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig poziomu sprzedazy i marzy oraz warunkami pogodowymi

Rynek odziezy dzieciecej, podobnie jak caly rynek odziezowy, charakteryzuje sie wyrazng sezonowoscig
sprzedazy i realizowanej marzy handlowej. W dziatalnos$ci Spétki nalezy wyr6zni¢ dwa gtéwne sezony sprzedazy,
tj. sezon wiosna — lato (od lutego do sierpnia) oraz sezon jesien — zima (od wrzesnia do stycznia), zwigzane
z wprowadzaniem poszczego6lnych kolekcji na rynek. Na rynku detalicznym realizowane marze procentowe sg
Znaczgco wyzsze na poczatku sezonu (luty — maj i wrzesien — grudzien), niz w okresie wyprzedazy (styczen —
luty i czerwiec — sierpien). Dodatkowo, na wielko$¢ przychodéw ze sprzedazy wplywa to, w jakie dni przypadajg
Swieta Wielkanocne oraz Bozego Narodzenia. Wystepujgce sezonowo zmiany popytu znacznie zwiekszajg
zapotrzebowanie Spotki na kapitat obrotowy oraz wpltywajg na zwiekszanie sie stanu zapasow.

W dtugim okresie, czynniki pogodowe i klimatyczne nie wplywajg na rozwdj Spotki, jednak w okresie
pojedynczego sezonu rozktad warunkéw pogodowych moze w istotny sposob wptywaé na sprzedaz, wysokosé
generowanych marz oraz warto$¢ zapasow. Niekorzystne warunki atmosferyczne, np. dluga i zimna wiosna,
zmniejszajg sktonno$¢ do zakupu ubran letnich. Podobnie, diuga i ciepta jesien moze obnizy¢ skionnos¢ do
zakupu ubran zimowych. Sytuacja ta w istotny spos6b moze wptyng¢ na obnizenie popytu na wyroby Spotki w
pierwszych miesigcach danego sezonu, gdy realizowane marze sg najwyzsze oraz skilania¢ klientéw do
oczekiwania na posezonowe wyprzedaze towaréw.

Ryzyko zwigzane z dtugotrwalym cyklem produkcyjno — logistycznym i dostawami towaréw

Prowadzona przez CDRL dziatalno$¢ opiera sie na zlecaniu produkcji zaprojektowanej odziezy w krajach
Dalekiego Wschodu. Caly proces produkcyjno-logistyczny, poczawszy od zaprojektowania kolekcji, az do
dostarczenia gotowych wyrobéw do Polski trwa ponad rok. Spétka musi odpowiednio wczesnie zidentyfikowacé
trendy, jakie bedg obowigzywaty w modzie oraz preferencje klientéw w nadchodzacych sezonach, przygotowaé
modele ubran, zweryfikowa¢ jako$¢ otrzymanych od zagranicznych producentow prébek kolekcji, uruchomi¢
produkcije oraz zapewni¢ kompleksowg logistyke dostaw. Skomplikowanie logistyczne procesu produkcji i importu
odziezy moze przyczynia¢ sie do op6znien w terminowej realizacji dostaw, negatywnie wptywajac na efektywnos$é
funkcjonowania Spéiki oraz jej Grupy Kapitatowe;j.

Moga pojawi¢ sie réwniez wczesniej nieprzewidziane problemy z transportem towar6éw do Europy, ktére
spowodujg czasowe wstrzymanie dostaw. Ponadto, Spétka nie ma wptywu na wysokos$¢ narzucanych przez
panstwo i Unie Europejskg cet importowych. Ewentualne zwiekszenie kosztdw zwigzane z powyzszymi
czynnikami moze spowodowa¢ koniecznos¢ podwyzszenia cen sprzedazy oferowanego asortymentu przez
Spoétke, co moze przelozyé sie na poziom sprzedazy lub bedzie skutkowato pogorszeniem rentownosci
dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw produkciji u dostawcéw

W Blisko 60% dostaw towaréw Spétki pochodzi od producentéw chinskich. Czes$¢ produkcji zlecana jest rowniez
producentom zlokalizowanym w innych dalekowschodnich krajach, takich jak Indie i Bangladesz. CDRL aktualnie
wspotpracuje z kilkudziesiecioma partnerami realizujgcymi zlecenia na produkcje odziezy pod jego markag wiasna.
Zlecanie zamoOwien zewnetrznym dostawcom pozwala na istotne ograniczenie kosztu wytworzenia, a w rezultacie
zwiekszenie realizowanej marzy i efektywnosci sprzedazy. Wystgpienie niekorzystnych tendencji, takich jak
wzrost kosztéw produkcji u dostawcéw, moze spowodowaé wzrost kosztow zakupow towaréw przez Spotke
i w efekcie spowodowac¢ obnizenie marz oraz rentownosci. CDRL nie jest w stanie przewidzie¢ skali
ewentualnego zwiekszenia kosztéw prowadzenia dziatalnosci w tych krajach ani stopnia w jakim mogg one
przetozy¢ sie na ceny nabywanych towaréw.

Ryzyko zwigzane z wypowiedzeniem umow partnerskich, ktérych strong jest Spétka

Dziatalno$¢ gospodarcza oparta jest na umowach sprzedazy z odbiorcami hurtowymi oraz na umowach
agencyjnych (w ramach ktorych odbywa sie sprzedaz asortymentu Spotki z wykorzystaniem jego know-how
i systemu sprzedazy) i umowach dostaw, zawieranych z producentami poszczegolnych elementéw kolekcji
oferowanych przez Spétke. CDRL prowadzi polityke dywersyfikacji kontrahentéw, zaréwno dostawcow jak
i odbiorcéw, w zwigzku z czym wygasniecie lub niewtasciwa realizacja pojedynczej umowy z kontrahentem nie
bedzie miata istotnego wptywu na kondycje finansowg Spoétki. Niemniej jednak utrata wiekszej ilosci kontrahentow
w krétkim czasie moze spowodowac przejsciowe trudnosci w realizacji zatozonej strategii, co moze przetozy¢ sie
na wyniki finansowe CDRL S.A.
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Ryzyko sporéw o znak towarowy ,coccodrillo”

Spoétka jest strong postepowania przed Urzedem Patentowym RP — z wniosku spétki Lacoste S.A. — o
uniewaznienie prawa ochronnego na stowny znak towarowy ,Coccodrillo” oraz prawa ochronnego na graficzny
znak towarowy (brgzowo-bezowy krokodyl). Spotka jest jednak takze strong postepowania przed Urzedem
Patentowym RP — z wniosku Spotki - 0 stwierdzenie wygasniecia na terytorium Polski miedzynarodowej rejestracji
znaku towarowego ,.Crocodile” z powodu jego nieuzywania. Postepowanie to jest obecnie zawieszone. W ocenie
Spotki zadania Spotki Lacoste S.A. sg bezpodstawne, poniewaz znaki towarowe, ktérymi postugujg sie obie spoiki
przeznaczone sg do oznaczania odmiennych asortymentow towardw, a ponadto posiadajg dostateczng zdolnos¢
odr6zniajgcg i nie wprowadzajg odbiorcow w btagd co do pochodzenia oznaczonych nimi towaréw. Na obecnym
etapie postepowania trudno jest oceni¢ potencjalne skutki niekorzystnego dla Spétki rozstrzygniecia sporu. CDRL
postuguje sie réwniez innymi znakami towarowymi, ktére nie sg objete sporem ze spo6tkg Lacoste S.A. Posiadanie
praw ochronnych do tych znakéw i ich réwnolegle wprowadzanie do obrotu handlowego bedzie stuzy¢
zminimalizowaniu ewentualnych negatywnych skutkéw niekorzystnego dla Spotki rozstrzygniecia sporu ze spoétka
Lacoste S.A. Obecnie CDRL S.A. prowadzi negocjacje z Lacoste S.A. w celem ugodowego zakonczenia sporow
w toczgcych sie postepowaniach, o ktérych mowa powyzej.

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem niektérych elementéw strategii zatozonej przez Spétke
Gtéwne zatozenia strategii rozwoju Spotki obejmujg realizacje ponizszych gtéwnych celéw:

« Umacnianie pozycji na rynku polskim poprzez rozwoj krajowej sieci sprzedazy,

*  Wykorzystanie globalnego potencjatu marki do dalszej ekspansji na rynki zagraniczne,
* Rozwdj oferty asortymentowej,

*  Optymalizacja cyklu produkcyjno — sprzedazowego.

Sytuacja na rynku, na ktérym dziata Spotka uzalezniona jest od wielu czynnikéw, réwniez tych niezaleznych od
CDRL. Spotka nie moze zagwarantowaé, ze pomimo poniesienia nakladéw na rozwoj sieci sprzedazy oraz
optymalizacje cyklu produkcyjno — logistycznego zrealizuje zaktadang strategie. Przyszia pozycja na rynku, a w
rezultacie wielko$¢ sprzedazy i rentownosci uzaleznione sg od realizacji diugoterminowej strategii rozwoju.
Podjecie nietrafnych strategicznych decyzji lub tez niemozno$é adaptacji do zmieniajgcych sie warunkow
rynkowych moze mie¢ negatywne skutki dla wynikow finansowych oraz ptynnosci finansowej Spotki.

CDRL okreslajgc cele strategiczne, bierze pod uwage ewentualne ryzyka zwigzane z realizacjg kazdego z nich i
podejmuje dziatania majgce na celu ograniczenie wptywu niekorzystnych czynnikow. Pomimo to, z realizacjg
celéw strategicznych zwigzane jest ryzyko opéznienia ich osiggniecia lub wrecz niemozliwosci realizacji
planowanych zalozen.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od kadry zarzgdzajgcej

Spotka jest podmiotem gospodarczym o stosunkowo niewielkich rozmiarach, w szczegélnosci w zakresie
struktury zatrudnienia na stanowiskach kierowniczych (menedzerskich) i specjalistycznych. W zwigzku z tym,
ewentualne odejscie kluczowego pracownika bgdz czionka Zarzadu moze zachwia¢ zdolnoscig Spoétki do
efektywnego prowadzenia przedsiewzieé.

Ewentualne uzaleznienie od o0so6b zajmujacych kluczowe stanowiska, ktére majg najwiekszg wiedze i
doswiadczenie w zakresie zarzgdzania i dziatalnosci operacyjnej, lub ich utrata moglyby spowodowaé
pogorszenie wynikow finansowych.

Spotka, w miare rozwoju, bedzie dgzyta do zmniejszenia stopnia zaangazowania kluczowych oséb poprzez
delegowanie odpowiedzialnosci do wiekszej grupy pracownikéw/menedzerdw.

Ryzyko utraty majgtku w wyniku pozaru i innych zdarzen losowych

Cze$é obuwia i odziezy oferowanych przez Spotke przechowywana jest w nalezgcych do niego lub
wynajmowanych magazynach. Produkty te sg fatwopalne. Tym samym istnieje potencjalne ryzyko ich zniszczenia
w wyniku pozaru, utrata znacznej ilosci zmagazynowanych towaréw miataby niekorzystny wptyw na mozliwosé
prowadzenia biezgcej dziatalnosci i uzyskiwane przez Spoétke wyniki finansowe.

Biezacy nadzér nad przestrzeganiem wszystkich norm ochrony przeciwpozarowej oraz bezpieczenstwa i higieny
pracy skutecznie minimalizuje ww. ryzyko. Ponadto majgtek Spotki objety jest ubezpieczeniem od szkdéd z tytutu
ognia i innych Zzywiotéw.
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27. Instrumenty finansowe stosowane przez Spotk e

Do gtéwnych instrumentéw finansowych, z ktérych korzysta Spoétka nalezg kredyty bankowe, umowy leasingu
finansowego, $rodki pieniezne, lokaty krotkoterminowe oraz pochodne instrumenty finansowe. CDRL S.A
posiada tez instrumenty finansowe takie jak naleznosci i zobowigzania handlowe, ktére powstajg w toku
prowadzonej przez Spotke dziatalnosci.

Gtéwnym celem instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢ Spotki oraz
eliminacja ryzyk powstajgcych w toku jej dziatalnosci. Ponizej opisano grupy ryzyka, ktére mogg mie¢ wplyw na
poziom zasobdéw finansowych Spéiki.

Ryzyko ptynnosci

Spoétka narazona jest na ryzyko utraty ptynnosci tj, zdolnosci do terminowego regulowania zobowigzan
finansowych. CDRL S.A. zarzadza ryzkiem plynnosci poprzez monitorowanie terminéw ptatnosci oraz
zapotrzebowania na $rodki pieniezne w zakresie obstugi krotkoterminowych ptatnosci oraz diugoterminowego
zapotrzebowania na gotdéwke na podstawie prognoz przeptywOw pienieznych. Zapotrzebowanie na gotéwke
poréwnywane jest z dostepnymi zrédtami pozyskania srodkéw oraz konfrontowane jest z inwestycjami wolnych
srodkow. CDRL S.A. inwestuje $rodki pieniezne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe, ktére
moga by¢ wykorzystywane do obstugi zobowigzan.

Ryzyko stopy procentowej

Zarzgdzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywow odsetkowych z
tytutu aktywow oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg procentowa. Spoétka jest narazona
na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujgcymi kategoriami aktywOw oraz zobowigzan finansowych:

=  pozyczki,

= kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne,

= |easing finansowy,

=  pochodne instrumenty finansowe.
W Spéice nie wystepujg jednak istotne zagrozenia zwigzane z ryzykiem stopy procentowe;j.

Ryzyko walutowe

Znaczaca czes¢ kosztéw Spoitki ponoszona jest w walutach obcych lub w ich réwnowartosci. Wynika to gtéwnie
Zze znaczgcego udziatu importu w wartosci zakupow towaréw. Spétka posiada réwniez zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego denominowane we franku szwajcarskim. Jednoczesnie wiekszos$¢ przychoddw uzyskiwana
jest w ziotych polskich. Istnieje ryzyko znaczacej aprecjacji walut obcych, aw konsekwencji pogorszenia
atrakcyjnosci importu towaréw, a takze zwiekszenia kosztéw obstugi zadtuzenia, co moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na wyniki finansowe. Spotka oczekuje, iz wraz z przysztym wstgpieniem Polski do strefy euro ryzyko
walutowe zostanie czesciowo ograniczone.

Ryzyko kredytowe

Spotka w sposéb ciggty monitoruje zalegtosci klientow oraz wierzycieli w regulowaniu ptatnosci, analizujgc ryzyko
kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegélnych klas aktywéw okreslonych ze wzgledu na ryzyko
kredytowe (wynikajgce np. z branzy, regionu lub struktury odbiorcéw). Ponadto w ramach zarzgdzania ryzykiem
kredytowym Spotka dokonuje transakcji z kontrahentami o potwierdzonej wiarygodnosci.

W ocenie Zarzadu Spotki aktywa finansowe, ktére nie sg zalegte oraz objete odpisem z tytutu utraty wartosci na
poszczegdlne dni bilansowe, uzna¢ mozna za aktywa o dobrej jakosci kredytowej. W odniesieniu do naleznosci z
tytutu dostaw i ustug, Spétka nie jest narazona na ryzyko kredytowe w zwigzku z pojedynczym znaczgcym
kontrahentem lub grupg kontrahentéw o podobnych cechach. W oparciu o historycznie ksztattujgce sie tendencje
zalegania z ptatnosciami, zalegte naleznosci nie objete odpisem nie wykazujg znacznego pogorszenia jakosci -
wiekszos$¢ z nich miesci sie w przedziale do 6 miesiecy i nie zachodzg obawy co do ich $ciggalnosci.

Ryzyko kredytowe $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, rynkowych papieréw warto$ciowych oraz
pochodnych instrumentéw finansowych uznawane jest za nieistotne ze wzgledu na wysokg wiarygodnosé
podmiotéw bedgcych strong transakcji, do ktérych nalezg przede wszystkim banki.

28. Ocena mo zliwo $ci zrealizowania opublikowanych przez Zarz  ad prognoz wynikéw na 2015 rok.

Spotka CDRL S.A. nie publikowata prognozy wynikéw finansowych na rok 2015.
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29. Ocena mo zliwo $ci realizacji zamierze n inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych

W okresie od 01 stycznia do 30 czerwca 2015 roku Spotka poczynita inwestycje w wartosci niematerialne i
prawne w postaci zakupu oprogramowania i licencji do niego na tgczng kwote 395 tys. PLN oraz w rzeczowe
aktywa trwate w kwocie 364 tys. PLN (maszyny i urzgdzenia, pozostate srodki trwate, srodki trwate w budowie).

30. Inne informacje , ktore zdaniem Spéiki s g istotne dla oceny jej sytuacji kadrowej, maj  atkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz in formacje, ktére s g istotne dla oceny mo zliwo $ci
realizacji zobowi agzan przez Spotk e

W pierwszym poétroczu 2015 roku poza wymienionymi informacjami w niniejszym sprawozdaniu nie wystgpity inne
istotne zdarzenia, ktére mogtyby znaczgco wptynaé na ocene i zmiany sytuacji majgtkowej, finansowej i wyniku
finansowego Spoiki, a takze istotne dla oceny sytuacji kadrowej oraz mozliwosci realizacji zobowigzan.

31. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Spétkib  eda miaty wplyw na osi agniete przez ni g wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Do czynnikow, ktére mogag mie¢ wptyw na osiagniete przez Spoétke wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego
kwartatu naleza:

e wzrost konkurencji na rynku,

* nietrafienie z ofertg asortymentowg w gusta i potrzeby klientow,

e problemy z dotarciem towaréw na sezon jesien-zima 2015 na czas do salondw i pozostatych odbiorcow,
e niekorzystne ksztattowanie sie kurséw walut,

e warunki atmosferyczne.

32. Zmiany w podstawowych zasadach zarz adzania Spétk g

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie wystgpity istotne zmiany w zasadach zarzgdzania Spotkg.

33. Warto $¢ wynagrodze n, nagrdd i korzy $ci wyptaconych osobom zarz gdzajgacym i nadzoruj acym

Swiadczenia na rzecz personelu kierowniczego przedstawia ponizsza tabela:

S od 01.01 do od 01.01 do
Wyszczegolnienie 30.06.2015 30.06.2014
Swiadczenia na rzecz personelu kierowniczego
Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze 399 181
Swiadczenia z tyt. rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji wtasnych 0 0
Pozostate $wiadczenia 0 0
Razem 399 181
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Wynagrodzenie cztonkdéw Zarzgdu
poréwnywalnymi:

za okres 6 miesiecy zakonczony

30 czerwca 2015 wraz z danymi

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie na podstawie
umowy o prace za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2015 roku

Wynagrodzenie na podstawie
umowy o prace za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2014 roku

Marek Dworczak 120 53
Tomasz Przybyta 113 45
taczna kwota wynagrodzenia 233 99

Wynagrodzenie cztlonkéw Rady Nadzorczej za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2015 wraz z danymi

poréwnywalnymi:

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca

Wynagrodzenie na za okres 6
miesiecy zakonczony 30 czerwca

2015 roku 2014 roku
Ryszard Btaszyk 16 5
Jacek Mizerka 8 3
Marcin Dworczak 28 0
Agnieszka Nowak 46 38
Edyta Kaczmarek-Przybyta 11 10
Razem 108 57

Zadna z 0s6b zarzadzajacych i/lub nadzorujgcych Spokki nie otrzymata wynagrodzen lub innych $wiadczen z
tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzgdkowanych.

Wynagrodzenie Agnieszki Nowak, Marcina Dworczaka oraz Edyty Kaczmarek-Przybyly nie wynikajg z petnionej
funkcji w Radzie Nadzorczej, lecz z tytutu Swiadczenia pracy na rzecz Spétki.
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34. Zatwierdzenie do publikaciji

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci CDRL S.A. za okres 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2015 roku
zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu 13 sierpnia 2015 roku.

Podpisy wszystkich Czlonkéw Zarzgdu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis
13 sierpnia 2015 Marek Dworczak Prezes Zarzadu
13 sierpnia 2015 Tomasz Przybyta Wiceprezes Zarzadu
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