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Skonsolidowany raport 2a |1 kwartat 2013 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziafalnosci Grupy Kapitatowe] Czerwona Torebka S.A.

Wprowadzenie

Infarmacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport za |1l kwartat 2013 roku zostat sporzadzony zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bieigcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdw wartoéciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacii wymaganych
przepisami prawa paristwa niebedacego panstwem czionkowskim {Dz. U. z 2009 r.,, Nr 33, poz. 259, z péin. zm.),
a takze w czeici skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej (MSSF), w szczegoOlnosci zgodnie 2 Miedzynarodowym  Standardem
Rachunkowodci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. MSSF obejmujg standardy i interpretacje
zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczodci Finansowej (KIMSF). Skrocone skonsolidowane sprawaozdanie
finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnied wymaganych w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, ktére podlega obowigzkowemu badaniu przez biegtego rewidenta i dlatego nalezy je
czytac facznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok rakoriczony 31 grudnia 2012 roku.
Miektdre wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowosci zarzgdczej oraz
systemdw statystycznych Grupy Czerwona Torebka.

Miniejszy Skonsolidowany raport kwartalny prezentuje dane w PLN, a wszystkie wartosc, o ile nie wskazano
inaczej, podane s3 w tysigcach PLN.

Definicje | objasnienia skrotow
O ile z kontekstu nie wynika inaczej, w catym dokumencie obowiazujg nastepujace definicje i skroty:

Skroty stosowane w odniesieniu do podmiotow gospodarczych, instytucji oraz dokumentow Spotki

Czerwona Torebka S.A., Spolka, Emitant, Crerwona Torebka Spolka Akcyjna z siedzibg w
Jednostka Dominujaca, CT, CT S.A, Poznaniu
Grupa Kapitatowa, Grupa Grupa kapitatowa tworzona przez Czerwona Torebka

spolka Akcyjna wraz ze spotkami zaleznymi
Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzgd Spolki Zarzad Czerwona Torebka 5.4,

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorcza Rada Madzorcza Czerwona Torebka 5.4,
Emitenta, Rada Nadzorcza Spotki, Rada
Madzorcza Grupy, RN

WZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Czerwona
Walne Zgromadzenie Emitenta, Walne Torehka 5.4,
Zgromadzenia Spolki

NWZA, Nadzwyczajne Walne Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Zgromadzenie Akcjonariuszy, Czerwona Torebka 5.4,

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie

Emitenta, Madzwyczajne Walne

Zgromadzenie Spotki

Gielda, GPW Gletda Papierdw Wartodciowych w Woarszawle Spotka
Akcyjna

Definicie wybranych pojed | wskainikow finansowych oraz skrity stosowane dla walut

Marza zysku te sprzedaiy Stosunek zysku (straty) ze sprzedazy do przychoddow ze
sprzedady
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Skonsolidowany raport za |1 kwarlatl 2013 roku

Sprawozdanie Zarzgdu z dzialalnosc Grupy Kapitalows] Czerwona Torebka S.A

EBIT

Rentownosd EBIT

EBITDA

Rentownoid EBITDA

Maria #ysku brutto

Rentownost zysku netto

Rentownost kapitatdw, ROE

Rentownodc akbywow, ROA

Wskainik zadtuzenia kapitatu wlasnego

Wikafnik pokrycia aktywaw trwatych kapitalern wtasnym

Wskainik bleigce) plynnosci

Wskainik szybkie] plynnosch

Wekainik zadluzenia kapitatu wlasnego
zadiuzeniem oprocentowanym

Cykl operacyjny
Cykl konwersji gotowki

Cykl rotacjl zapasow

Cykl rotacji naleznosc

Cykl rotac) zobowigzan

Zysk [strata) z dziatalnosci operacyjnej

Stosunek zysku (straty) 2 dziatalnoscl operacy|nej do
preyochodow e spreedazy

Zysk (strata) z dzialalnodcl operacyjne] powiekszony o
amartyzacie

Stosunek zysku (straty) z dziatalnodci operacy]ne]
powiekszonego o amartyzacie do prevchoddw e
sprredaiy

Stosunek zysku (straty) brutte do praychoddw ze
sprzedaiy

Stosunek zysku (straty) netto do preychoddw ze sprzedazy
Stosunek zysku (straty] netto do kapitatu wiasnego
Stosunek zysku (straty) netto do sumy akbywow

Stosunek zobowiazan razem do kapitalu wlasnego
Stosunek kapitalu wlasnego do aktywdw trwalych

Stosunek aktywow obrotowych do zobowiazar
krétkoterminowych

Stosunek sumy naleznoici handlowych i podatkowych
oraz Srodkdw pleniginych do zobowigzan
krotkoterminowych

Stosunek zadiuienia oprocentowanego i innych
robowigzan finansowych do kapitalu wlasnego

Cykl rotacji zapasow + cykl rotacji naleznosci
Cykl operacyjny — cykl rotacji zobowigzan

Stosunek stanu zapasdw na koniec okresu do
wartosci kosztow operacyjnych w okresie pomnozony
przez liczbe dni w okresie

Stosunek stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug na
koniec okresu do wartoscl przychodow ze sprzedaiy w
okresie pomnotony przez licehe dni w okresie

Stosunek stanu robowigzan z tytutu dostaw i uslug na
koniec okresu do wartoscl kosztow operacyjnych w
okresie pomnozony przez liczbe dni w okresie

10 | kwartal roku obrotowego

2Q Il kwartat roku obrotowego

iQ I kwartal roku obrotowego

40 IV kwartat roku obrotowego

1H | podrocze roku obrotowego

2H Il pdtrocze roku obrotowego
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Skonsolidowany raporl za |l kwarlat 2013 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dzialalnosct Grupy Kapilalowe] Czerwona Torebka S.A.

¥TD MNarastajgco w roku cbrotowym
PLM, 2, zloty lednostka monetarna Reecaypospolitej Polskiej
gr grosz — 1/100 zlotego — jednostki monetarne|

Hrecaypospolite] Polskie|

Eura, EUR lednostka monetarna Unii Europejskiej

MSH Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci
Finansowe],

Stwierdzenia odnoszace sie do przysztych oczekiwan

Informacje zawarte w niniejszym raporcie, ktdre nie stanowig faktdw historycznych, sa stwierdzeniami
dotyczacymi przysztosci. Stwierdzenia te mopg w szczegolnodci dotyczyd strategii Grupy, rozwoju dziatalnosci,
prognoz rynkowych, planowanych nakladéw inwestycyjnych oraz przysziych przychoddw. Stwierdzenia takie moga
byc identyfikowane poprzez uizycie stwierdzer dotyczacych przysziosci takich jak np. ,uwaizac”, ,sadzic”,
Jspodziewad sie”, ,moze”, ,bedzie”, ,powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaklada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub
zblizonych termindw. Zawarte w ninigjszym raporcie stwierdzenia dotyczace spraw niebedacych faktami
histarycznymi, nalezy traktowad wylgcznie jako przewidywania wigzace sie z ryzykiem i niepewnoscia, Stwierdzenia
dotyczace prazysztodci sg ¢ koniecznosci oparte na pewnych szacunkach i zalozeniach, ktére, choé nasze
kierownictwo uznaje za racjonalne, sg z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem i niepewnoscig oraz
innymi czynnikami mogacymi sprawic, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczaco rdinic¢ od wynikdw historycznych lub
przewidywanych. Z tego wzgledu nie moina zapewnic, ze jakiekolwick ze zdarzen przewidzianych w stwierdzeniach
datyczgcych preysztoscl wystapi lub, jesli nastapi, jakie beda nastepstwa jego wystapienia dla wyniku dziatalnosci
operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie nie
nalely polegaé na takich stwierdzeniach dotyczacych prezysztodel, ktdre sa wyralone jedynie w dacie ich
sformutowania. O ile przepisy prawa nie zawierajg szczegotowych wymogdw w tym wzgledzie, Grupa nie jest
robowigzana do aktualizaci lub weryfikacji tychie stwierdzen dotycracych przysziodel, aby uwzglednic w nich nowe
zdarzenia lub okolicznodci. Ponadto, Grupa nie jest zobowigzana do weryfikacji ani do potwierdzenia oczekiwan
analitykow lub danych szacunkowych.

Stwierdzenia odnoszace sie do czynnikdw ryzyka

W niniejszym raporcie opisalismy czynniki ryzyka, jakie Zarzad nasze] Grupy uwaza za specyficzne dla braniy, w
ktorej dziatamy, jednakze lista ta moie nie byc wyczerpujaca. Moze sie bowiem zdarzyé, ze istniejg inne czynniki,
ktore nie zostaly przez nas zidentyfikowane, a ktdre moglyby mieé istotny i niekorzystny wptyw na dziatalnosé,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Czerwona Torebka. Prosimy o staranng
analize informacji zawartych w czesc Czynniki ryzyka niniejszego raportu, ktdra zawiera omowienie ceynnikow
ryzyka | niepewnosci zwigzanych z dziatalnoscia Grupy.

:
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Skonsolidowany rapori za |l kwarlat 2013 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dzialalnoscl Grupy Kapitatows) Czerwona Tarebka 5.4,

Spotka ,Czerwona Torebka” 5.A. to podmiot powotany do zarzadzania spdlkami komandytowo — akeyjnymi jako
ich komplementariusz. Spdtka pod przewodnictwem Zarzadu kreuje | prowadzi polityke inwestycyjng i
operacyjng, a takie nadzoruje i kontroluje pozostatych osiemnadcie podmiotow, kidre realizujg wyznaczone cele i
przedsiewziecia.

Grupa Czerwona Torebka tworzy sied specjalistycznych punktdw handlowych i ustugowych pod nazwa Czerwaona
Torebka w skali catego kraju. Mariusz Switalski - zatoiyciel Grupy oraz zespd! zarzadzajacy Emitenta maja bogate
doswiadczenie w zakresie tworzenia wiodacych sieci handlowych w Polsce. Zardwno osoby, jak i struktury
organizacyjne funkcjonujgce w Gruple, uczestniczyly w budowaniu od podstaw sieci Eurocash, Biedronka oraz
Zabka - liderdw gldwnych segmentéw handlu FMCG w Polsce, odpowiednio: hurtowego, dyskontow i
convenience.

Obecna dziatalnosé Grupy Czerwona Torebka koncentruje sie na operacjach zwigzanych z szeroko pojetym rynkiem
handlu i ustug oraz nieruchomosci, Grupa wyroznia piec segmentdw dziatalnosci:

»  Segment Wynajem (wiodacy) to rozwijana od 2010 roku dzialalnosé Grupy, polegajaca na tworzeniu sieci
specjalistycznych punktow handlowych | ustugowych Czerwona Torebka tj. dostarczanie wystandaryzowanych
powierzchni handlowych na wynajem i administrowanie nimi;

# Segment Sprzedaiy Detaliczne] = handel detaliczny prowadzony w Internecie z rozwijang siecig Punktow
Odbiordw oraz sprzeda? detaliczna w skiepach sieci Maltpka Express

# Segment Deweloperski (wygaszany) - zajmujacy sie realizacja i sprzedaig obiektéw handlowyeh oraz
mieszkan, w tym budowg obiektéw handlowych na potrzeby ekspansji sieci Biedronka w celu ich dalszej
odsprzedaiy;

» Segment Posrednictwo (wygaszany) - zajmujgcy sig posrednictwem na rynku nieruchomosci, w tym
posrednictwem w wyszukiwaniu lokalizacji dia sklepdw dyskontowych na zlecenie Jeronimo Martins Polska
S.A [IMP), ktdre mogg by najmowane przez te spotke;

#=  Segment Grunty (wygaszany) - zajmujacy sie nieruchomosciami gruntowymi, obejmuje bank ziemi zbudowany
przez Grupe w latach poprzednich i uszlachetniany przez przeksztalcanie na dziatki budowlane w celu dalszej
odsprzedaty oraz wydzierzawiany w celu uzyskania biezacych przychodow czynszowych w toku procesu
uszlachetniania;

# Pozostata dziatalnosc Grupy nie przekracza 10% tacznych prazychoddw.

Zarzgd Grupy Czerwona Torebka podjal decyzje w zakresie prowadzenia drziatalnoscl handlowe] w ramach Grupy i
rozwijania jej w trzech segmentach e-commerce, convenience i dyskontu. Rozwiniecie segmentu e-commerce
nastepuje w oparciu o przejety spotke Merlinpl S.A. W ramach przejecia Grupa poryskata rowniei jeden z
wiodacych podmiotdw na rynku convenience spotke Matpka 5.A., ktdra jest po raz pierwszy konsolidowana w
sprawozdaniu finansowym za trzeci kwartal 2013 roku. Pierwsze sklepy w ramach rozwijanego we wiasnym
zakresie projektu handlowego planowane sa do otwarcia pod koniec obecnego roku, Potozenie tak silnego nacisku
na projekty handlowe w ramach Grupy Czerwona Torebka spowoduje, e segment handlowy zajmie docelowo
wiodgcq pozycje w ramach segmentow operacyjnych.

Zmiany w strukturze kapitatowej Grupy Czerwona Torebka

W dniu 26 czerwca 2013 roku Czerwona Torebka 5.A., Pan Mateusz Switalski oraz spdtka Matpka S.A. zawarli
umowe inwestycyjng w przedmiocie nabycia przez Spitke w drodze aportu akcji Malpka S.A. Strony zobowigzaty
sie w szezegolnoscl do zawarcia umowy objecia akei | wniesienia aportu, na podstawle ktdrej akcjonariusz Matpka
5.4, whiesie wkfad niepienigzny w postaci posiadanych przez siebie akcji zwylkdych imiennych serii A w ilosci
25.873.500, ktdre stanowig 100% w kapitale zaktadowym Malpka S.A., na pokrycie obejmowanyeh 21.785.991
nowo emitowanych przez Spotke akcji na okaziciela serii F.
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Skonsolidowany raport za (Il kwartal 2013 roku
aprawozdanie Zarzgdu z dzislalnoscl Grupy Kapitalowe] Czerwona Torebka 5.4,

W umowie inwestycyjnej zastosowano mechanizm typu ,claw — back”, uzalezniajacy wysokosE ostatecznej ceny od
przysztych rezultatow przejmowanej spotki. W przypadku, pdy zbadane sprawozdanie finansowe Matpka 5.4, za rok
2013 wykaie negatywne odchylenie (minus) o ponad 20 % preynajmniej jednego z dwoch monitorowanych
wskainikow tejze spdtki, tj, EBIDTA oraz EBIDTA-CAPEX, Mateusz Switalski zobowigzany bedzie do nieodplatnego
zbyeia na rzecz Spotki facznie 10.892.995 akcji, w tym:
1) 7.502.600 nowych akcji w terminie 3 tygodni od dnia wydania przez bieglego rewidenta opinii z badania
sprawozdania finansowego Malpka 5.A. za 2013 rok, z ktdrego to sprawozdania finansowego wynikad bedzie,
iz negatywne odchylenia wystgpity, przy czym nie pdéniej niz do dnia 21 lipca 2014 roku;
2) 3,380.395 nowych akcji w terminie 3 miesiecy od dnia wydania przez bieglego rewidenta opinii z badania
sprawozdania finansowego Matpka 5.A. za 2013 rok, z ktdrego to sprawozdania finansowego wynikad bedzie,
iz negatywne odchylenia wystapily, przy czym nie pdiniej nii do dnia 30 wrzednia 2014 roku.

W dniu 05 sierpnia 2013 roku Prezes Urzedu Ochrony Konkurenc)i | Konsumentow wydatl zgode na dokonanie
koncentracji, polegajgcej na przejeciu przez Spdtke kontroli nad Malpka 5.A. Tym samym spetnione zostato ostatnie
wymaganie, niezbedne do przeprowadzenia transakcji polaczenia obu podmiotow, sfinalizowane 30 sierpnia
biezgcego roku. W tym samym dniu doszfo do zawarcia umowy objecia akcji i tym samym Czerwona Torebka 5.4,
stata sie podmiotem dominujgcym nad Matpka S.A., zgodnie z Rb 57/2013, Kapitat Emitenta w nowej wysokosci
wynikajgce] z transakeji z Matpka 5.A. zostat zarejestrowany w Sgdzie Rejestrowym 9 paidziernika 2013 roku,

Struktura akcjonariatu

Gldwnym akcjonariuszem Czerwona Torebka S.A. jest pan Mariusz Switalski, ktéry bezpodrednio | posrednio przez
podmioty Switalski & Synowie bedace w jego posiadaniu na dzieri 14 listopada 2013 roku posiada 36.341.188 akcji
Spotki stanowigcych 48,44% je] kapitatu zaktadowego odpowiadajgcych 48,44% ogdlnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu,

B Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio akcje oraz
liczba glosow na walnym zgromadzeniu

stan na 14 lislopada 2013 stan na 30 sierpnia 2013
Udziat w Udziat w Udzial w Udziat w
kapitale ogblne] kapitake ogding]
zakladowy  losé liczbie zakladowy  llost liczhie

Akcjonariusz gt akgi  m[%) glosow  glosdw [%] loscakgi  m[%] glosow  glosow [% ]
Pan Mariusz Switalski 1875 000 3% 1875000 3% 1875000 4% 1875000 4%
Pierwsza - Switalski & Synowie 6 125 000 B% 6125000 8% 6125000 12% 6125000 12%
Trzecia - Switalski & Synowie 3 341 188 4% 3347188 4% 3341188 6% 3341188 6%
Cazwarla - Switalski & Synowie 2 530 000 3% 2530000 3% 2530000 5% 2530000 5%
Piata - Switalski & Synowie 2530000 3% 2530 000 3% 2530000 5% 2530000 5%
Szosta - Switalski & Synowie 2 530 000 3% 2530000 3% 2530000 5% 2530000 5%

Siddma - Switalski & Synowie 8 705 000 12% 8705000 12% 8705 000 16% 8705 000 16%
Osma - Switalski & Synowie 8705000 12% 6705000 12% 8705000 16% 8 705 000 16%
Forieam Invesiments S.aarl. 12138430 16% 12138435 16% 12138438 22% 12138439 22%

Mnigjszosciow (free floal) 2689135 4% 2688135 4% 2689135 5% 2669135 5%
Program menedZerski 545 373 1% 545373 1% 545373 1% 545373 1%
Real Estate Developers S.arl 1081 614 1% 1081614 1% 1081614 2% 1081614 2%
EKART Sociele Anonime 444 326 1% 444 328 1% 444 326 1% 444 326 1%
Mateusz Switalski 21 785 991 29% 21785 991 20% 0 0% 0 0%
Razem 75 026 066 100% 75 026 066 100% 53 240 075 100% 53 240 075 100%
11
- —————

!

ederwinad larehks



Skonsolidowany raport za 1l kwartal 2093 roku
sprawozdanie Zarzadu z dziatalinoscl Grupy Kapitalowe] Czerwona Torebka S.A.

Obrot akeji wiasnych

W dniu 11 stycznia 2013 roku pan Mariusz Switalski dokonat sprzedazy, poza rynkiem regulowanym, posiadanych
przez sichie 4ADB.812 akcji serii B na rzecz kluczowych pracownikdw | wspdipracownikdw Grupy wypelniajac w ten
sposdb ustalenia przyjete w uchwale Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 14 grudnia
2012 roku w sprawie programu menadierskiego.

W odniu 11 stycznia 2013 roku Forteam Investments S.ar.l. dokonata sprzedazy, poza rynkiem regulowanym,
posiadanych przez siebie 136.561 akcji serii A& na rzecz kluczowych pracownikéw | wspotpracownikow Grupy
wypeiniajac w ten sposob ustalenia przyjete w uchwale Nadzwyczajnege Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 14 grudnia 2012 roku w sprawie programu menadzerskiego,

Dnia 25 kwietnia 2013 roku zostata podjeta uchwata przez Madzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy o
podwyiszeniu kapitalu zakladowego Spotki Czerwona Torebka 5.A. w drodze emisji 1.525.940 akcji serii E o
wartosci nominalnej 0,20 PLN kaida. Akcje seril E zaoferowano akcjonariuszom nowo przejete] spotki Merlin.pl
Spotka Akcyjna w zamian za wkiad niepieniezny w postaci przedsiebiorstwa,

W dniu 24 lipca 2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto kolejng uchwate o
podwyzszeniu kapitatu zakfadowego Spoiki Czerwona Torebka S.A. w drodze emisji 21.785.991 akcji serii F o
wartodcl nominalnej 0,20 PLN kaida. Akcje serii F zaoferowano Mateuszowi Switalskiemu, ktéry jest
akcjonariuszem spotki Matpka S.A. Akcje zostaly objete w zamian za wiklad niepienieiny w postaci 25.873.500 akcji
spdtki Matpka 5.4, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego. Whkiad na pokrycie akeji wniesiony zostat w dniu 09
paidziernika 2013 roku, z zastrzezeniem, e spotka Matpka 5.A. zrealizuje zatozone na koniec roku poziomy
wskainikdw EBITDA, araz EBITDA-CAPEX. W momencie kiedy okaze sie, it negatywne odchylenia od zatozonych
poziomow wskainikdw bedg przekraczac 20%, akcjonariusz spatki Matpka S.A. jest zobowigzany do nieodptatnege
zbycia 10.892.995 akcji serii F na rzecz Spotki Czerwona Torebka 5.4, celem ich umarzenia,

crrrwos foeedkn



Skonsolidowany rapart za |1l kwarial 2013 roku
Sprawozdanie farzadu z dzialalnoscl Grupy Kapilalowe) Czerwona Torebka S A

Podsumowanie skonsolidowanych wynikéw finansowych

.Wybrane pozycje skonsolidowanego rachunku zyskow i strat

J kwartat  Za okres 9 d kwartal  Za okres 9

za okres miesigcy za okres miesigcy zmiana% zmiana %

od 01.07.2013 od 01.01.2013 od 01.07.2012 od 01.01.2012 3Q2013/ YTD2013/
wtys, PLN do 30.09.2013 do 30.09.2013 do 30.09.2012 do 30.09.2012  3Q2012  YTD2012
Przychody ze sprzedazy 49 430 101 278 12 724 50460  28848% 100,71%
Koszly wiasne sprzedazy (31 283) (64 898) {4173} (24 120) 649,65% 169,06%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 18 147 37103 8 551 24577 1M2,22% 50,97%
% preychoddw ze spreedazy J6,71% 36,63% 67, 20% 48,71%
Koszly sprzedazy (4 377) (17 640) {6 795} (17 589) -35,58% 0.46%
Koszly ogtinego zarzadu (10 709) (28 496) (5 823) (19 744)  83.91% 44.33%
Koszly handiowe (13 B62) (16 918} . - = =
Zysk (strata) ze sprzedazy (10 B01) (25 951) (4 066) (12726) 16561%  103,93%
Zysk (strata) ze zhycia nieruchomosd
inwestycyjnych 128 284 270 270 -52.59% 0
Zysk (strata) z wyceny majalku
inweslycyjnego 652 (720) 6 591 23699 -B011%  -103,04%
Zysk [strata) z wyceny majatu
inweslycyjnego w budowie (305) 7031 5852 13185 -10521%  -46,67%
Pozostake przychody operacyjne 878 1121 387 2708 12687%  -58,60%
Pozostale koszly operacyjne (706) (1208) (460) (1183)  53.48% 1,04%
EBIT (10 154) (19 441) 8574 25853  -21843% -17491%
% przychodow ze sprzedaiy -20,54% -19,20% 67,38% 51.43% -130,49%  -137,32%
EBITDA (6 B44) (17 073) 8110 27524  197,08%  -162,03%
% przychodow ze sprzedaiy -17.89% -16,66% T1.60% 54.50%  -124.99%  -130,90%
Przychody finansowe 120 728 637 1685  -B81.16% -57,05%
Koszly finansowe (2 488) (8 225) (2 481) (7252)  -0,12% 13.42%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem {12 522) (26 938) 6719 20396  -28637%  -232,07%
Podalek dochodowy (254) (651} (186) (636)  36,56% 2,36%
Zysk netto (12 776) (27 589) 6533 19760 -29556% -239,62%
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Skonsolidowany raport kwartalny za Il kwartal 2012 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapilalowe| Czerwona Torebka S.A.

Omaowienie istotnych zdarzen wplywajacych na dziatalnosc Grupy

# W dniu 09 stycznia 2013 roku Spotka Czerwona Torebka 5.4, podpisata umowe emisying z Alior Bank 5.4,
bedgcym Agentem Emisji, ktdre] zamiarem jest wyemitowanie obligacji dokonane w ramach programu
emis)i o tgcine] kwocie 100.000 tys. PLN oraz wprowadzenie obligacji na rynek Catalyst. W pierwszym
kwartale 2013 roku zaoferowano inwestorom pakiet nr | w wysokosci 30.000 tys. PLN, z czego przydzielono
na rzecz wybranych inwestordw 14,610 tys. PLN w ilosci 1.461 sztuk obligacii.

= Wdniu 09 stycznia 2013 roku spdtka ,Pietnasta — Czerwona Torebka Spotka Akeyjna” SKA podpisata umowe
kredytu inwestycyjnego z Alior Bank na kwote 88.500 tys. PLN.

F W dniu 08 maja 2013 Zarzaqd spolki ,Czerwona Torebka” 5.4, zrealizowal podpisang Umowe Inwestycyina,
miedzy Spotkg a Real Estate Developers S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu i EKART Societe Anonime z
siedzibg w Luksemburgu poprzez zawarcie umdw objecia przez wiascicieli akgji spotkd Merlinpl S.A. |
wniesienia przez nich wkiadow nieplenieinych w postaci posiadanych 15.389 akeji Merlin.pl 5.A. 0 wartosci
nominalnej 100 zt kazda stanowigcych facznie 99,60 % w kapitale zaktadowym Merlin.pl S.A. W zwigzku z
powyiszym, Crerwona Torebka nabyta 15.389 akcji Merlin.pl S.A. | stata sie podmiotem dominujgcym
wobec Merlin.pl S.A. W zamian za wniesione akcje spotki Merlin.pl S.A. dotychczasowi wiasciciele objeli
1.525.940 nowych akcji na okaziciela serii E Spotki, o wartosci nominalnej 0,20 zi kazda, tj.:

1. Real Estate Developers 5.a.r.| z siedzibg w Luksemburgu objat 1.081.614 akcji Spotki;
2. EKART Societe Anonime z siedzibg w Luksemburgu objat 444,326 akeji Spotki.

¥ Dnia 14 czerwca 2013 roku Zarzad spotki podjat uchwate, na podstawie ktdrej zatwierdzone zostato
rozszerzenie zakresu prowadzone] dziatalnosci gospodarcze] w stosunku do modelu biznesowego dotychezas
realizowanego przez Grupe Czerwona Torebka, o model dziatania polegajacy na prowadzeniu przez spotki
komandytowo-akcyjne sieci tanich sklepdw ogdlnospoiywezo-przemystowych pod markg Dyskont ,Czerwona
Tarebka”. Sklepy Dyskont ,Czerwona Torebka” lokalizowane bedg w pasatach handlowo-ustugowych
«~Czerwona Torebka” naleigeych do spdtek z Grupy, jak i w obiektach najmowanych na podstawie wieloletnich
umow najmu od ich whascicieli,

» W dniu 26 czerwca 2013 roku Spdtka, Pan Mateusz Switalski oraz spétka Malpka S.A. zawarli umowe
inwestycyjna w przedmiocie nabycia przez Spotke w drodze aportu akcji Matpka 5.A. Strony zobowigzaty sie w
szczegolnosci do zawarcia umowy objecia akeji | wniesienia aportu, na podstawie ktdre] akcjonariusz Matpka
5.4 wnidst wktad niepieniezny w postaci posiadanych przez siebie akcji zwyktych imiennych serii A w ilosci
25.873.500, ktdre stanowig 100% w kapitale zakfadowym Matpka 5.4, na pokrycie cbejmowanych
21.785.991 nowo wyemitowanych przez Spotke akcji na okaziciela serii F.

Przychody

W trzecim kwartale 2013 roku skonsolidowane przychody ze sprzedaiy osiggnely poziom 49.430 tys. PLN w
pordwnaniu do 12.724 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to wzrost o 36.706 tys. PLN |
odpowiednio 288,48%. Narastajaco po 9 miesigcach biezgcego roku catkowite przychody ze sprzedaiy osiagnely
poziom 101.279 tys. PLN i bylty o 50.819 tys. PLN (t. 100,71%) wyzsze od preychodow zrealizowanych w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Wzrost prezychoddw w omawianym okresie to z jednej strony skutek
wirostu przychoddw z tytutu wynajmu powierzchni handlowe], bedqcej podstawa glownego segmentu dziatalnosci
Grupy; z drugiej zad strony skutek pojawienia sie preychodow z nowego segmentu deiatalnoscl Grupy, jakim jest
drziatalnosc handlowa.

Koszty wilasne sprzedazy, koszty sprzedazy, koszty ogolnego zarzgdu i koszty handlowe
Marastajgco po 9 miesigcach biezacego roku koszty wiasne sprzedazy osiggnety poziom 64.898 tys. PLN i byty o
40.778 tys. PLN (tj. 169,06%) wyisze od kosztow poniesionych w analogicznym okresie poprzedniego roku,

W trzecim kwartale 2013 roku rdwniez nastapit wzrost kosztow wiasnych sprzedazy o 27.110 tys. do 31.283 tys,
PLN cezyli wzrost o 649,65% w pordwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Wzrost kosztow wiasnych
sprredazy wynika przede wszystkim z pojawienia sie nowego segmentu dziatalnoici i przypisanego do niego kosztu
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sprzedazy towardw oraz kosztow zwigzanych ze sprzedaig obiektdw. Poza tym werosty koszty zwigzane z
wypracowywaniem przychodow z tytutu wynajmu.

Koszty sprzedaiy na 30 wrzednia 2013 roku wyniosty 17.640 tys, PLN i byly pordwnywalne do poziomu z roku
ubieglego.

Koszty ogdlnego zarzadu po 9 miesiqcach bieiqcego roku wyniosty 28.496 tys. PLN, a wiec wzrosty o 44,33% w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2012 roku. Majwickszy wptyw na zwigkszenie kosztow zarzadu mialy
poniesione wydatki zwigzane z procesem akwizycji oraz doradztwem finansowym i kosztami poniesionymi na
zdobycie finansowania zewnetrznego w postaci zaptaconych prowizji za ustugi.

Koszty handlowe to przede wszystkim koszty dziatalnodcl nowo przejetych Spétek — Merlin.pl 5.A. oraz Maltpka
5.A., a takie rozwoju nowepgo rodzaju dziatalnosci - dyskontow,

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty w trzecim kwartale 2013 roku 1.353 tys. PLN, co oznacza spadek w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 11.747 tys. PLN, Na pozostate przychody operacyjne
sktadaly sie przede wszystkim wyniki przeprowadzonych wycen dla nieruchomosel inwestycyinych wedtug wartogc
godziwej. Tak duily spadek wynika ze zdecydowanie mniejszej ilosci obiektdw, dla ktérych dokonano wyceny oraz
faktu, iz czesd wycenionych w przesziodel oblektdw stracila na wartosci,

Pozostate koszty operacyjne w trzecim kwartale 2013 roku byly wyisze o 246 tys. PLN, co oznacza wzrost w
poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 53,48%. Narastajaco jednak po 9 miesigcach bietacego
roku poziom pozostatych kosztow operacyjnych jest pordwnywalny do wartodci w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Na pozostate koszty operacyjne sktadajq sie przede wszystkim odpisy na naleinosc,
darowizny, kary,

Przychody finansowe i koszty finansowe

W trzecim kwartale 2013 roku przychody finansowe wyniosty 120 tys. PLN i byly niisze w pordwnaniu do
przychoddw uzyskanych w trzecim kwartale 2012 roku o 517 tys. PLN tj. 81,16%. Przychody finansowe to gtownie
uzyskiwane odsetki z tytutu lokat bankowych. Tendencja spadkowa jest spowodowana wydatkami inwestycyjnymi
oraz obnitaniem sie salda wolnych srodkow pienigznych dedykowanych na lokaty bankowe.

Koszty finansowe w trzecim kwartale 2013 roku byty pordwnywalne do kosztdw w analogicznym okresie 2012
roku. Marastajgco po 9 miesigcach biezacego roku odnotowano wzrost poziomu kosztow finansowych o 13,42% w
porownaniu do wartoscl w analogicznym okresie poprzedniego roku. Gldwna przyczyng wirostu obeigienia 2 tego
tytutu jest rosngca wartosé zaciggnietego diugu i koszty jego obsfugi, a takze strata z wyceny instrumentdéw
finansowych.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w okresie dziewigciu miesiecy 2013 roku wynidst 651 tys. PLN, natomiast w analogicznym
okresie 2012 roku wynidst 636 tys. PLN. Bietgca czest podatku dochodowego wyniosta w powyiszym okresie (-693
tys. PLN), natomiast w poprzednim roku (-380 tys. PLN). Czedé odroczona wyniosta odpowiednio 42 tys, PLN i (-256
tys. PLN).
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Analiza rentownosci
B Analiza rentownosci

Zaokres 9 Zaokres 9 \
miesiecy miesiecy ki
tys. PLN

T 0d 01.01.2013  od 01.01,2012 ﬁ;ﬁ
do 30.09.2013  do 30.09.2012

Przychody ze sprzedady 101 279 50 460 100,71%

Zysk (strata) brutio ze sprzedazy 37103 24 577 50,97%
Renipwnost brutio na spraedazy 36,63% 48,71%

EBITDA (EBIT+amorlyzacia) (17 073) 27 524 -162,03%
Marza EBITDA -16,86% 54, 55%

Zysk z dzialalnosci operacyjnej - EBIT (19 441) 25953 -174,91%
Marza zysku operacyjnego - EBIT % -19,20% 5143%

Zysk brutio (26 938) 20 3496 -232.07%

Zysk neto (27 589) 18 760 -230,62%
Rentownost zysku netio % -27,24% 39,16%
Rentownost kapialow [ ROE -3.41% 371%
Rentownost aklywow (ROA -2,61% 2.92%

Ma koniec wrzesnia 2013 roku stopa zwrotu z kapitatu wiasnego wyniosta (-3,41%), podczas gdy na koniec wrzesnia
2012 roku osiggneta ona poziom 3,71%. W tym samym okresie rentownosé aktywow spadta z 2,92% do poziomu (-
2,61%). Powodem biegunowosci wskainikow jest osiagnieta strata w biezacym okresie sprawozdawczym w

porownaniu do okresu poprzedniego.
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
.Wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji finansowej

Na dzien  Na dzen Nadzien zmiana% zmiana %

wtys. PLN 30 wrzednia 31 grudnia 30 wrzednla 30.09.2013/ 30.09.2013/
2013 2012 2012 31.12.2012 30.09.2012
Adtywa trvale (dlugoterminowe) 82010 525021 483691 6419%  78,4%
Mieruchomoso inwesty cyjne 486 613 509 969 465 BAY -4 54% 3.82%
Warlosc niematerialne 3898 733 824 431,79%  373.06%
Wartost firmy 280 131 - - - -
Rzeczowe aktywa rwale 77 095 12 548 12 558 51440%  51351%
Naleinosei diugoterminowe | pozostale 4082 1 1620 130.49% 151,98%
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 196 657 200 264 191719 -1,80% 2,58%
Zapasy 133 060 141443 141 044 -5,93% -5,66%
Nale#nosci 34 924 21217 11 740 64,60% 197.48%
Srodki pienig2ne i ich ekwiwalenty 25 560 14 636 B4 74.64%  -29.82%
Pozostale nalenosel krokoterminowe ans 22 968 2514 -86,45% 23 B3%
Aktywa razem 1058676 725285 675610 45,97% 56,70%
Kapital wiasny 808 ﬂiﬂ 562 662 532 721 43,61% 51,68%
Zobowiazania diugoterminowe 127933 111505 109243  1473%  17,11%
Diugokrminowe kredyty | poZyczki 106 669 105 318 101 633 1,28% 4.96%
Diuine papiary warbosciowe 13847 - - - -
Zobowiazania z tylulu leasingu finansowego 3195 2257 3645 41,56% -12,35%
Pozostale zobowigzania diugoerminowe 4222 3930 3 965 7.43% 6,48%
Zobowiazania krotkoterminowe 122 695 51118 33640 140,02%  264,73%
Krokoterminowe kredyty | podyczhi 59 669 20071 14903 197.28%  300,38%
Dluzne papiery warlosciowe 1102 - - - -
Zobowigzania handiowe i podatkowe 40 261 21923 10 542 B3.65%  281.91%
Zobowigzania z iyl leasingu finansowego 1677 1083 1467 53,43% 14,31%
Pozoshale zobowiazania krotkoterminowe 19 086 80 6728 148, 86% 107 06%
Pasywa razem 1058 676 725 285 675610 4597% 56,70%

Aktywa trwate

Ma koniec wrzesnia 2013 roku aktywa trwale wyniosty 862,019 tys, PLN | stanowity 81,42% sumy aktywow ogdlem
w pordwnaniu do 525.021 tys. PLN na koniec 2012 roku — 72,39% i 483.891 tys. PLN z korica wrzednia 2012 roku —
71,62% sumy aktywow opdlem. Warost wartosci aktywow trwatych spowodowany jest przede wszystkim
przejeciem nowych Spotek - Merlin.pl 5.A. oraz Malpka 5.A., ktdrych wartoéd zostata odzwierciedlona w bilansie
Grupy.

- = —




Skaonsolidowany rapori za Il kwartal 2013 roku
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatainodcl Grupy Kapitalowe] Czerwona Torebka 5.A.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnely na koniec wrzesnia 2013 roku poziom 196.657 tys. PLN w porownaniu do 200.264 tys.
PLN na koniec grudnia 2012 roku | 191.719 tys. PLN z konca wrzesnia 2012 roku. Odnotowano spadek aktywow
obrotowych wskutek procesu sprzedaiy obiektdw handlowych zaklasyfikowanych do zapasdw, poza tym nastapit
spadek pozostatych naleinoscl, ktéry byt jednorazowym efektem rozliczenia emisji akeji z konca 2012 roku, Wzrost
salda srodkow pienieznych w pierwszych dziewieciu miesigcach 2013 roku to przede wszystkim wzrost poziomu
lokat bankowych. Aktywa obrotowe stanowity na koniec wrzesnia 2013 roku 18,58% sumy aktywow (27,61% na
koniec 2012 roku | 28,38% na konlec wrzesnia 2012 roku), w tym zapasy 12,57% (19,50% na koniec 2012 roku |
20,88% na koniec wrzesnia 2012 roku), naleznosci 3,30% (2,93% na koniec 2012 roku i 1,74% na koniec wrzesnia
2012 roku), srodki pleniezne i ich ekwiwalenty 2,41% (2,02% na koniec 2012 roku i 5,39% na koniec wrzesnia 2012
roku).

Kapitat wlasny

Kapitat wtasny na koniec wrzesnia 2013 roku wynidst 808.048 tys. PLN w porownaniu do 562.662 tys. PLN na
koniec 2012 roku | 532.727 tys. PLN na koniec wrzesnia 2012 roku. Kapital wiasny stanowit na koniec wrzesnia
2013 roku 76,33% sumy pasywdw w porownaniu do grudnia 2012 roku, gdzie udzial ten wyniost 77,58% i do
wrzesnia 2012 roku, gdzie rowny byt 78,85% sumy bilansowej.

Zobowigzania dlugoterminowe

Wedlug stanu na koniec wrzesnia 20132 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty 127.923 tys. PLN (12,08%
sumy bilansowe]) w pordwnaniu do 111505 tys. PLN (15,37% sumy bilansowe]) na konlec 2012 roku i 109.243 tys.
PLN {16,17% sumy bilansowej) na koniec wrzesnia 2012 roku. W analizowanym okresie dziewieciu miesiecy
nastapit wirost zobowigzan diugoterminowych o 16.428 tys. PLN, na ktdry zloiyl sie przede wszystkim wzrost
zobowiazan z tytulu wyemitowanych obligacji w kwocie 14.610 tys. PLN,

Zobowigzania krotkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2013 roku zobowigzania krdtkoterminowe wyniosty 122,695 tys. PLN [11,59%
sumy bilansowej) w pordwnaniu do 51.118 tys. PLN (7,05% sumy bilansowej) na koniec 2012 roku i 33,640 tys. PLN
14,98% sumy bilansowej) na koniec wrzesnia 2012 roku. W bieiacym okresie dziewieciu miesiecy 2013 roku
nastapil wzrost zobowiqzan krdtkoterminowych o 71.577 tys. PLN. Na saldo zobowigzan krotkoterminowych sklada
sie gtownie saldo zaciggnietych kredytdw bankowych, wyemitowanych przez Grupe obligacji oraz dokonanych
przez kontrahentdw przedptat i zaliczek na sprzedaz obiektdw komercyjnych.

Analiza zadluzenia
Bl Analiza zadtuzenia

zmiana %

w tys. PLN 30 wrzesnia 2013 30 wrzesnia 2012 30.09.2013/

30.09.2012

Wekainik zadluzenia kapialu wlasnego 3,02% 26,82% 15,66%

Wskadnik pokrycia aktywow watych kapitatem wiasnym 93,74% 110,00% -14,85%
Wiskaznik zadludenia kapitalu wilasnego

zadiuZeniem oproceniowanym 23,04% 22.83% 0,92%

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2013 roku wskainik zadtuzenia kapitalu wlasnego wynidst 31,02% | byt wyzszy o
4,20 p.p. od poziomu z wrzesnia 2012 roku. Rosngcy wskainik zadluzenia odzwierciedla przyrost diugu obcego
wzgledem kapitatow wiasnych.
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Wskainik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym wynidst 93,74% na koniec wrzesnia 2013 roku i byt nizszy
o (-16,35 p.p.) od poziomu z konca wrzesnia 2012 roku. Malejacy wskainik to swiadectwo szybszego prayrostu
wartosci aktywdw trwatych w postaci wykreowane] wartoscl firmy @ tytulu nabycia jednostki gospodarcze
Merlin.pl 5.A; oraz Malpka S.A., w pordwnaniu do przyrostu wartosci kapitatow wiasnych.

Wslkainik zadiuzenia kapitatu wiasnego zadiuzeniem oprocentowanym wynidst na koniec wrzesnia 2013 roku
23,04% i byt miiszy o 0,20 p.p. od poziomu obliczonego na koniec wrzesnia 2012 roku. Obie wielkosci sg
pordwnywalne, co spowodowane jest faktem, Ze wzrost kapitatu whasnego byt nieproporcjonalnie wiekszy od
wzrostu salda zobowigzan (gtdwnie z tytutu wyemitowanych obligacji | wzrostu poziomu kredytow) w tym samym
okresie 2013 roku.

Analiza ptynnosdci
B Analiza ptynnosci

zmiana

wtys, PLN 30 wrzesnia 2013 30 wrzesnia 2012 30.09.2013/
30.09.2012

1.Cykl rotacji zapasow 284 627 (343,0)
2 Cykl rotacj naleinosc 65 25 40,6
3.Cykl rotacji zobowiazari 81 45 16,2
4.Cykl operacyjny (142} 349 651 (302.4)
5 Konwersja gothwki (4-3) 268 606 (338.6)
6. Wekaznik biezacej plynnoéci 16 57 (4,1)
7. Wekaznik szybkiej plynnosci 0,5 14 (0.9)

Wskainik biezgcej ptynnosci wynidgst na koniec wrzesnia 2013 roku 1,6x i byt mniejszy od poziomu na koniec
wrzesnia 2012 roku o (-4,1). Trend malejacy wskainika oznacza skrocenie okresu uplynniania zapasow przy
jednoczesnym wydiuzeniu kredytu kupieckiego. Wskainik szybkiej ptynnosci osiggnat poziom 0,5x% na koniec
wrzesnia biezacego roku | byt o (-0,9) nizszy od poziomu z wrzesnia 2012 roku. Spadek wskainika to glownie
zwigkszajace sie saldo zobowigzan handlowych oraz zobowigzan finansowych. Cykl konwersji gotowki za trzy
pierwsze kwartaty 2013 roku byt 0 338,6 dnia krotszy w porownaniu do analogicznego okresu 2012 roku, Skrocenie
sie cyklu to wynik intensyfikacjl sprzedaiy obiektdw komercyjnych nie wpisujgcych sie do strategii dziatania Grupy.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienieinych
B Wybrane pozycie ze skonsolidowanego rachunku przeplywow pienieznych

Zaokres 9 Zaokres 9 :

miesigcy miesigcy o %

wtys, PLN
v od 01.01.2013  od 01.01.2012 ﬁ?; 13;

do 30.09.2013  do 30.09.2012

Przephywy Srodkdw pieniginych z dzialainogci operacyjnej (954) a7 2058 -102 56%
Przephywy $rodkéw pieniginych z dzialainosci inwestycyjne| 4 308 {52 580) 108,19%
Przephywy Srodkéw pienigdnych z daalainodc finansowe| 7570 2954 156,26%
Przeplywy pienieine razem 10 924 (12 421) 187,95%
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Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W okresie dziewieciu miesiecy 2013 roku przephywy pienigine netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnety wartosé (-
954) tys. PLN w pordwnaniu z 37.205 tys. PLN w analogicznym okresie 2012 roku. Ujemne przeplywy w okresie
sprawozdawczym byly spowodowane przede wszystkim poniesiong strata, ktdrg umniejszyty zmiany w kapitale
obrotowym, a w szczegolnosci zmiana stanu zapasdw wynoszaca 21.572 tys. PLN oraz zmiana stanu naleznosci
wynoszgca 7.437 tys. PLN.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W okresie dziewieciu miesigcy 2013 roku przeplywy pienigine netto z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 4.308
tys. PLN w porownaniu z (-52.580) tys. PLN w analogicznym okresie 2012 roku. Zmiana w poziomach inwestycii
wynika gldwnie z realizowang| sprzedazy nieruchomosci inwestyeyjnych, ktdrej wartosé wyniosta 35.267 Lys, PLN
oraz zmniejszonych wydatkdw na budowe kolejnych obiektow.

Przeptywy z dzialalnosci finansowej

Przeptywy 1 dziatalnosci finansowej na konlec wrzesnia 2013 roku osiggnety poziom 7.570 tys. PLN w pordwnaniu z
2.954 tys. PLN w analogicznym okresie 2012 roku. Kierunek dynamiki dziatalnosci finansowe] wynika ze zwiekszania
sie zadluzenia finansowego w postaci otrzymanych srodkdw z tytutu emisji akeji dedykowanych do obrotu
gieldowego oraz srodkow z emisji obligacji.
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Podsumowanie jednostkowych wynikéw finansowych

B Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskow i strat

I kwartal  Zaokres 9 Ikwartal  Zaokres9

za okres miesigcy za okres miesiecy zmiana % zmiana %

od 01.07.2013 od 01.01.2013 od 01.07.2012 od 01.01.2012 3Q2013/ YTD2013/

w tys. PLN do 30.09.2013 do 30.09.2013 do 30.09.2012 do 30.09.2012 3Q2012 YTD2012
Przychody ze sprzedady 16 304 24 058 9 684 14957  68,36% 60.85%
Koszty sprzedazy (1470) {2513) (1450) {2 248) 1,38% 1,79%
Hoszly ogoinego zarzadu {12 8886) (19 219) (7 018) (11015) B361% 74 48%
Zysk (strata) ze sprzedaiy 1949 2327 1217 1695 60,15% 37,29%
Pozoskale praychody operacyjne 6 33 18 134 -0492%  -75,37%
Pozostale koszly operacyjne (39) (80} {21} (23) 8571%  247.83%
EBIT 1916 2280 1314 1 806 45,81% 26,25%
% przychoddw ze spreedady 11.75% 9 48% 13,57% 1207% -13.39% -21,51%
EBITDA 2 349 2923 1M1 2382 37,20% 22,11%
% przychoddw ze sprzedaly 14, 41% 12,15% 17.67% 1593%  -18.46% -23.71%
Przychody finansowe 110 172 1 18 900.00%  B85556%
Koszly finansowe (576) (625) (31) (50) 1758,06%  1150,00%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1038 1415 1203 1773 1972%  -20,19%
Podatek dochodowy (572) (651) (470) (544)  21,70%  19.67%
Zysk netto 466 764 823 1229 -4338%  -37.84%
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Przychody

W trzecim kwartale 2013 roku jednostkowe przychody ze sprzedaiy osiggnely poziom 16.304 tys. PLN w
pordwnaniu do 9.684 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku, Oznacza to wzrost o 6.620 tys, PLN i
odpowiednio 68,36%. Wazrost przychodow w omawianym okresie to przede wszystkim skutek wzrostu kosztdw
operacyjnych, ktdre Spdlka przenosi na  spofki  komandytowo-akeyjne w  postaci  ustugi  zarzadzania
komplementariusza.

Koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu

Koszty sprzedaiy w trzecim kwartale 2013 roku wyniosty 1.470 tys. PLN, a wiec byly pordwnywalne do kosztdw
poniesionych w trzecim kwartale roku 2012,

Koszty ogolnego zarzgdu wzrosty w trzecim kwartale 2013 roku o 5.868 tys. PLN, a wiec o 83,61% w pordownaniu do
analogicznego okresu 2012 roku, co byto gtownie spowodowane przez podpisang umowe sponsoringows 2 klubem
sportowym Sowiniec Polo Club w celu kreowania | budowania pozytywnego wizerunku firmy.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate preychody operacyjne wyniosty w trzecim kwartale 2013 roku 6 tys. PLN, co oznacza spadek w
pardwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 112 tys. PLN. Na pozostate przychody operacyjne
sktadaly sie przede wszystkim wyniki ze sprzedazy aktywow trwatych.

Pozostate koszty operacyjne w trzecim kwartale 2013 roku byly wyisze o 18 tys. PLN, co oznacza wzrost w
pordwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 85,71%. Zwiekszenie tej pozycii to przede wszystkim
efekt wyptaconych darowizn na rzecz fundacji pozarzadowych,

Przychody finansowe i koszty finansowe

W trzecim kwartale 2013 roku przychody finansowe wyniosty 110 tys. PLN i byly wyisze w pordwnaniu do
preychoddw uzyskanych w trzecim kwartale 2012 roku o 99 tys. PLN, czyli 900,00%. Przychody finansowe to
gtownie uzyskiwane odsetki z tytutu lokat bankowych. Wzrost w biezgcym okresie w pordwnaniu do ubiegtego
roku to efekt uzyskania odsetek bankowych od lokowanych srodkow pozyskanych z tytutu emisji obligacji.

Koszty finansowe w trzecim kwartale 2013 roku byby wyisze niz w analogicznym okresie 2012 roku o 545 tys. PLN,
czyli o 1.758,06%. Glowng przyczyng wazrostu obcigienia z tego tytulu jest zaptacona prowizja z tytutu obsiugi
procesy emisjl obligacji oraz odsetki od obligacji.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w okresie dziewieciu miesiecy 2013 roku wyniost 651 tys. PLN, natomiast w analogiczanym
okresie 2012 roku wynidst 544 tys. PLN. Bieigca czesé podatku dochodowego wyniosta w powyiszym okresie (-693
tys. PLNJ, natomiast w poprzednim roku (-380 tys, PLN), Czesc odroczona wyniosta odpowiednio 42 tys, PLN i {-164
tys. PLN).
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Analiza rentownosci
B Analiza rentownosci

Zaokres 9 Zaokres 9 .

miesiecy miesiecy BN 3

Wirs RN 0d 01012013  od 01.01.2012 m“nﬁ
do 30,09.2013 do 30.09.2012

Preychody ze spreedazy 24 058 14 957 60, 85%

Zysk (strata) brutio ze sprzedazy 24 058 14 957 60,85%
Rentownosé brulio na sprzedaly 100,00% 100,00%

EBITDA (EBIT +amorty zacja) 2923 2382 2271%
Marza EBITDA 12,15% 15.93%

Zysk z dzialalnoéci operacyjnej - EBIT 2 280 1806 26,25%
Marza zysku operacyjnego - EBIT % 0,48% 12.07%

Zysk brutio 1415 1773 -20,19%

Zysk neto 764 1229 -37 84 %
Rentownost zysku netio % 3.18% 8,22%
Rentownoéé kapitalow | ROE 0,09% 0,21%
Rentownost aklywow (ROA 0,08% 0,21%

MNa koniec wrzesnia 2013 roku stopa zwrotu z kapitalu wiasnego wyniosta 0,09%, a stopa zwrotu z aktywow
wyniosta 0,08%. Na koniec wrzesnia 2012 roku oba wskainiki osiggnety poziom 0,21%. W analizowanym okresie
rentownosc aktywow oraz kapitatow spadia w zwigzku ze spadkiem wyniku netto.
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lednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

B Wybrane pozycje z jednostkowego sprawozdania z sytuaciji finansowej

Nadzien MNadzien MNadzien zmiana% zmiana %

wiys. PLN 30 wrzednia 31 grudnia 30 wrzednia 30,09.2013/ 30.09.2013/
2013 2012 2012 31.12.2012  30.09.2012
Aktywa trwale (dtugoterminowe) BB5 164  5B0519 580500 52,48% 52,48%
Wartogel niematerialne 1368 720 BO5 BO.72% 69 69%
Rzeczowe aklywa trwale 1644 1303 1273 26,17% 29,14%
Inwestycie w jednostkach zaleimych BTG 526 578431 578 431 51,54% 51,54%
Maleinosci dugoterminowe | pozostale 5628 65 - B558,46%
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 15819 36 891 4219 -5712%  274,95%
Zapasy - 1 an o -10000%  -100,00%
Malenosci 14 944 17 702 3072 -15,55%  386.62%
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty 580 &0 232 BE6ET%  150,00%
Pozostale naleinodd krokoterminowe 290 19128 885 08 48%  -B7,23%
Aktywa razem 900983 617410 584728 45,93% 54,09%
Kapita wdasny SO 602087 SE2TI4 4SAT%  S030%
Zobowiazania dlugoterminowe 14 257 306 337 4559,15%  4130,56%
Diugne papiery warbsciowe 13 847 - .
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 366 262 235 39,69% 55,74%
Pozostale zobowigzania dlugoterminowe 44 a4 102 0,00% -55,86%
Zobowigzania krotkoterminowe - 10800 15017 1677 -27.42%  549.97%
Kratkoterminowe kredyly | podyczki 25 67 17 -62,69% 47 06%
Cluine papiery warlodciowe 1102 . . . .
Zobowiazania handlowe | podatkows B 552 12 621 543 -33,30%  1230,02%
Zobowigzania z tytlu keasingu finansowego 304 363 349 -16,28%  -12,89%
Poznstake zobowigzania krothoterminowe 817 1 766 Big -48,07% 37, 28%
Pasywa razem 900963 617410 584728 4593%  54,09%

Aktywa trwate

Ma koniec wrzesnia 2013 roku aktywa trwate wyniosly 885,164 tys. PLN i stanowily 58,24% sumy aktywow ogotem
w pordwnaniu do 580.519 tys. PLN na koniec 2012 roku — 94,02% i 580.509 tys. PLN 2 korica wrzednia 2012 roku —
99,28% sumy aktywow ogotem. Werost wartosci aktywow trwabych wynika z przejecia spotki Merlin.pl 5.A., ktora
dotgczyta do Grupy po przejeciu nad nig kantroli w dniu 08 maja 2013 roku, a takie spotki Matpka 5.A., nad ktdrg
Grupa przejeta kontrole w dniu 30 sierpnia 2013 roku.

Tak wysoki poziom zaangatowania aktywdw trwalych to efekt holdingowego charakteru Spotki | koncentracii
majatku w inwestycjach w spotki z Grupy.
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Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiagnety na koniec wrzesnia 2013 roku poziom 15.819 tys. FLN w pordwnaniu do 36.891 tys,
PLN na koniec grudnia 2012 roku i 4.219 tys. PLN z konca wrzesnia 2012 roku. Spadek aktywdw obrotowych to
jednorazowy efekt rozliczenia emisji akcji z korica 2012 roku, Aktywa obrotowe stanowity na koniec wrzednia 2013
roku 1,76% sumy aktywdw (5,58% na koniec 2012 roku i 0,72% na koniec wrzesnia 2012 roku), w tym naleznosc
1,66% (2,87% na koniec 2012 roku i 0,53% na koniec wrzesnia 2012 roku), srodki pienieine i ich ekwiwalenty 0,06%
(0,01% na koniec 2012 roku i 0,04% na koniec wrzesnia 2012 roku).

Kapital wlasny

Kapitat whasny na koniec trzeciego kwartatu 2013 roku wyniodst 875.826 tys, PLN w pordwnaniu do 602.087 tys. PLM
na koniec 2012 roku | 582.714 tys. PLN na koniec wrzesnia 2012 roku, Kapitat wtasny stanowit na koniec wrzegnia
2013 roku 97,21% sumy pasywow w pordwnaniu do grudnia 2012 roku, gdzle udziat ten wynidst 97, 52% | wrzesnia
2012 roku, gdzie réwny byt 99,66% sumy bilansowej,

Warost kapitatu wynika z emisji akcji serii E oraz F przeznaczonych odpowiednio na przejecie spotki Merlin.pl 5.4,
oraz Matpka S.A.

Zobowigzania dlugoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2013 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty 14.257 tys. PLN (1,58% sumy
bilansowe]) w pordwnaniu do 306 tys. PLN (0,05% sumy bilansowej) na koniec 2012 roku i 337 tys, PLN (0,06%
sumy bilansowej] na koniec wrzesnia 2012 roku. W analizowanym okresie nastgpit wzrost zobowigzan
divgoterminowych o 13.951 tys, PLN, ktdry spowodowany byt glownie przez emisje obligacji w kwocie 14.610 tys.
PLN.

Zobowigzania krotkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2013 roku zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 10.900 tys. PLN (1,21% sumy
bilansowej) w pordwnaniu do 15.017 tys. PLN (2,43% sumy bilansowej} na koniec 2012 roku i 1.677 tys. PLN (0,29%
sumy bilansowej) na koniec trzeciego kwartalu 2012 roku. W biezacym okresie dziewieciu miesiecy 2013 roku
nastapit spadek zobowigzan krotkoterminowych o 4.117 tys. PLN. Zmiana ta wynikata z jednej strony ze splaty
zobowiazan handlowych, z drugiej ze werostu zadtuzenia z tytutu wyemitowanych obligacji.

Analiza zadtuzenia
B Analiza zadtuzenia

zmiana %

wtys. PLN 30 wrzesnia 2013 30 wrzesnia 2012 30.09.2013

30.09.2012

Wiskaznik zadiuzenia kapitalu wiasnego 2.87% 0,35% 720,00%

Wakaznik pokrycia aklywow frwalych kapitalem wiasnym 95.95% 100,38% -1,42%
Wiskaznik zadiuZenia kapitaly wiasnago

zadluzeniem oproceniwanym 1.79% 0,10% 1690,00%

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2013 roku wskainik zadluzenia kapitatu wiasnego wynidst 2,87% | byt wyiszy o
2,53 p.p. od poziomu z wrzesnia 2012 roku. Wzrost wskainika zadtuzenia odzwierciedla w tym przypadku przyrost
zobowigzan z tytutu emisji obligacji.

Weakainik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wiasnym wynidst 98,95% na koniec trzeciego kwartatu 2013 roku i
byt nizszy 0 1,43 p.p. od poziomu z korica wrzesnia 2012 roku, Utreymywat sie wiec na zblizonym poziomie.
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Wskainik zadtuzenia kapitatu wlasnego zadtuieniem oprocentowanym wynidst na koniec trzeciego kwartatu 2013
roku 1,79% 1 byl wyiszy o 1,68 p.p. od poziomu obliczonego na konlec wrzesnia 2012 roku. We wzroscie wskainika

widoczny jest efekt emisji obligacji.

Analiza ptynnosci

B Analiza ptynnosci
zmiana
w tys, PLN 30 wrzesnia 2013 30 wrzesnia 2012 30.08.2013%
30.09.2012
1.Cykl rotaci zapasiw 0 1 (0,8)
2 Cykl rofacii nakeinosc 170 56 1136
3.Cykl rotagji zobowiazan 100 ] 92,2
4.Cykl operacyjny [ 142) 170 57 1129
5. Konwersja gotowki (4-3) 89 49 20,8
8. Wekaznik biezace] plynnosci 1,5 25 (1,0)
7. Wekaznik szybkiej phynnoscl 14 2,0 (0,6)

Wskainik bieiace] ptynnosci wynidst na koniec wrzednia 2013 roku 1,5% i byl mniejszy od poziomu na koniec
trzeciego potrocza 2012 roku o 1,0, jednak jego wartosf nadal miesci sie w bezpiecznym przedziale. Wskainik
szybkiej ptynnosci osiggnat poziom 1,4% na koniec wrzesnia biezqeego roku i byt nizszy o 0,6 od poziomu z wrzednia
2012 roku. Spadek wskainika to ghdwnie wynik wydtuzenia sie cyklu rotacji zobowigzan. Cykl konwersji gotdwki na
koniec wrzesnia 2013 roku byt o 20,8 dnia dtuzszy w pordwnaniu do wrzesnia 2012 roku. Werost wartoscl to wynik
wydtuzenia sie cyklu rotacji naleinosci.

Jednostkowe sprawozdanie z przeplywéw pienieznych
.Wybrane pozycje z jednostkowego rachunku przeplywow pienieznych

Zaokres9

Zaokres 8

wiys. PLN missiecy missiecy ???:ﬂa‘l;?
od 01.01.2013  od 01.01.2012 YTD2012
do 30.09.2013  do 30.09.2012

Przeplywy $rodkiw pienigznych z dzisfainoscl operacyjne] 1959 736 166,17%

Przeplywy Srodkdw pienig2nych 2 dziafainodcl inwestycyjng| (31 727) (258) -12149.81%

Przeplywy Srodkéw pienigznych 2 dzisfainoscl finansowe] 30 288 {316) 9684.81%

Przeplywy pienigzne razem 520 161 222 98%

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej

W okresie 9 miesieoy 2013 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej osiagnely wartosé 1.959 tys.
PLN w porownaniu z 736 tys. PLN w analogicznym okresie 2012 roku. Dodatnie przeptywy w okresie
sprawozdawczym byty spowodowane zmianami w kapitale obrotowym, a w szczegdlnosci zmiang stanu naleznosci
wynoszacg 2.705 tys. PLN.

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
W ciggu 9 miesiecy 2013 roku przeptywy z dziatalnosci inwestycyjne] wyniosty (-31.727 tys. PLN) w pordwnaniu z
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[-259 tys. PLN) w analogicznym okresie 2012 roku. Rdznica w poziomach inwestycji wynika przede wszystkim z
emisji akcji dedykowanych na akwizycje Merlin.pl 5.A. oraz Matpka S.A., a takze ze zwiekszenia inwestycji w postaci
certyfikatow inwestycyjnych w Sowiniec FIZ,

Przeplywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej na koniec wrzesnia 2013 roku osiggnety poziom 30.288 tys. PLN w pordwnaniu
z [-316 tys. PLN) w analogicznym okresie 2012 roku. Kierunek dynamiki dziatalnosci finansowej wynika z wphywdw
srodkdw z tytutu emisji obligacji oraz emisji akeji serii D.

Istotne informacje i czynniki majgce wptyw na osiggane wyniki
finansowe oraz ocene sytuacji finansowe;j

Kluczowe czynniki wptywajace na wyniki dziatalnosci

Ma dziatalnosté operacylng Grupy historycznie wywieraty i w przysztosci beda wywierac wplyw nastepujace

kluczowe czynniki:
# czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze,

= rynek nieruchomosci,

= wycena nieruchomaosci,

# dostepnosc finansowania,

# wphyw zmian stopy procentowej,

#  motliwe usuniecie zwalnien podatkowych dla spétek komandytowo-akeyjnych,
» nowe regulacje w zakresie cen transferowych,

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Grupa prowadzi dziatalnosc wylgcznie w Polsce. Zmiany koniunktury w krajowej gospodarce (na przykfad zmiany
dynamiki werostu gospodarczego, stopy bezrobocia, tendencji cenowych i stop procentowych), pozostajace poza
kontrola Grupy, majg istotny wplyw na wysokosc przychodow z wynajmu powierzchni komercyjnych, mozliwosci
sprzedady nieruchomosci, mozliwosch zakupdw, ceny zakupu oraz wyceny nieruchomoscl. Ogdlnie rzecz biorac
popyt na nieruchomosci werasta, gdy stopy procentowe sg niskie, a finansowanie diuzne fatwo dostepne, co
prowadzi do wyiszych wycen portfela nieruchomosdcl Grupy. Zhe warunki gospodarcze lub recesja moga jednak
miec negatywny wplyw na popyt na nieruchomosci mimo niskich stdp procentowych. Z drugie] strony rosngce
stopy procentowe mogg mied negatywny wplyw na wyceng nieruchomosdci Grupy, co moze prowadzic do
rozpoznania przez Grupe odpisu z tytutu utraty wartosci, co z kolei bedzie miato ujemny wphyw na jej wynik netto.
Wazrosty stop procentowych zwiekszaja tez koszty finansowe Grupy.

Ostatni Swiatowy kryzys finansowy wplynal i nadal wplywa na gospodarki krajdw calej Europy, a tym samym na
dziatalnoéé Grupy. Sciéle biorgc swiatowy kryzys finansowy doprowadzit do zakidcen na miedzynarodowych i
krajowych rynkach kapitatowych, a w rezultacie - do ograniczenia plynnosci | zwigkszenia premii od ryzyka
kredytowego dla niektdrych uczestnikow rynku, skutkujgc ograniczeniem dostepnych funduszy, czyli kryzysem
kredytowym, Spotki dziatajgce w tym rejonie byly szczegdlnie narazone na te zawirowania i ograniczenia w
dostepie do kredytowania oraz wzrost jego kosztow. W efekcie wiele spdtek w tych krajach przetywa trudnosci
finansowe.

Rynek nieruchomosci

Obroty Grupy z tytutu wynajmu i sprzedaty nieruchomaosci stanowity 52,78% catosci osiagnigtych przychoddw.
Dziatalnose handlowa zwigzana ze sprzedaiq detaliczng nabiera na znaczeniu w przychodach ze sprzedaty ogotem.
Ma to zwigzek z decyzjg Zarzgdu Grupy Czerwona Torebka w zakresie prowadzenia dziatalnosci handlowe] w
ramach Grupy, w taki sposob aby segment handlowy zajgl docelowo wiodaca pozycie w ramach segmentow
operacyjnych.
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Ddnoesnie przychodow z wynajmu to sa one uwarunkowane w dukym stopniu stawkg czynszu za m?* | powierzchnig
wynajmu.

Wysokoid caynszu, jaki moze zazgdac Grupa, w duzej mierze zalety od lokalizacji nieruchomosci oraz od lokalnych
trenddw rynkowych i stanu gospodarki kraju. Na przychody Grupy z wynajmu powierzchni komercyjnych wplywa
wiaszeza oddawanie nowych powierzchni pod wynajem, zmiany wskainika powierzchni niewynajgtej oraz
moiliwoscl Grupy w zakresie podnoszenia czynszow. Przychody z wynajmu zalezg rownie od lerminu zakonczenia
realizacji inwestycji budowlanych Grupy oraz od moiliwoici wynajecia zrealizowanych nieruchomosci po
karzystnych stawkach czynszu.

Czest przychoddw Grupy bedzie pochodzita rdwnie: ze sprzedazy wyodrebnionych lokali w ukonczonych pasazach
handlowych, dzieki czemu Grupa uzyskuje dodatkows mozliwose refinansowania dalszego rozwoju.

Wycena nieruchomosci

Wiyniki dziatainosci Grupy w duzym stopniu zaleig od zmian cen na rynkach nieruchomosci. Grupa aktualizuje
wartosé swoich nieruchomosci co najmniej dwa razy do roku. Zmiany wartosci godziwe] nieruchomosci
inwestycyjnych ujmuje sie nastepnie jako zysk lub strate z aktualizacji wartoscl aktywdw w rachunku zyskdw i strat.
Ma wycene nieruchomosci Grupy majg wphyw trzy zasadnicze czynniki. Pierwszy to przeptywy pienigine z
dziatalnosci operacyjne], drugi to stopy dyskonta i stopy kapitalizacji wynikajace z rynkowych stdp procentowych i
premii za ryzyko majacych zastosowanie do dziatalnosch Grupy, a trzeci to poziom komercjalizacji posiadanych
obiektdw. Przeplywy pienieine z dziatalnoici operacyjnej zaleigq przede wszystkim od biezgcych przychoddw 2
wynajmu brutto za metr kwadratowy, stopnia powierzchni niewynajete], taczne] wielkosci portfela, kosztow
utrzymania i kosztow administracyjnych oraz kosztow driatalnosci operacyjne]. Na stopy kapitalizacji | dyskonta
maja wphyw obowigzujace stopy procentowe i wysokos¢ premii za ryzyko. Gdy rosng stopy dyskontowe i stopy
kapitalizacji, spada wartod¢ rynkowa, | vice versa. Nawet mate zmiany jednego lub kilku 2 tych czynnikdw mogg
miec znaczacy wptyw na wartos¢ godziwg nieruchomosci inwestycyjnych Grupy i wyniki jej dziatalnosci. Ponadto
wycena gruntow przeznaczonych pod zabudowe Grupy zaleiy rowniez od postepu prac budowlanych, stopnia
komercjalizacji oraz przewidywanego harmonogramu inwestycji. Nieruchomodci w budowle wyceniane sg co
kwartat.

Mieruchomoscl inwestycyjne sg zwykle wyceniane przez niezaleznych rzeczoznawcdw przy zastosowaniu
rezydualnej metody wyceny nieruchomosci lub metody pordownawcze], Wyie] wymienione istotne czynniki dotyczq
obu tych metod.

Dostepnosc finansowania

Ma rynkach europejskich spdtki deweloperskie, w tym spotki Grupy, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczace
nieruchomaosici kredytami bankowymi, poiyczkami od swoich spdtek holdingowych albo emisjg papierow diuinych.
Dostepnost | koszty uzyskania finansowania majg istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
Grupy a tym samym dla jej perspektyw rozwojowych, a takie dla jej mozliwosci sptaty aktualnego zadiuzenia.
Ponadto dostepnosc | koszt finansowania mogg mied wplyw na dynamike sprzedazy i zysk netto Grupy.

W przesztosci glownym Zrodtem finansowania podstawowej dziatalnoscl Grupy, poza srodkami pozyskanymi ze
sprzedaly aktywow obrotowych, byty kredyty bankowe. Obecnie Grupa rdecydowata sig rowniei na pozyskiwanie
niezbednego kapitatu na realizacje plandw rozwoju poprzez refinansowanie tworzonych obiektdw nieruchomosc
inwestycyinych kierujac oferte sprzedazy/inwestycji na rzecz inwestoréow indywidualnych.

Wplyw zmian stopy procentowe;j

Zasadniczo wszystkie kredyty | pozyczki Grupy sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, zazwyczaj
powiazane| ze stopg WIBOR. Wzrosty stop procentowych zazwycza) zwigkszajg koszty finansowania ponoszone
przez Grupe. Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajgeym dostepie do finansowania, popyt na
nieruchomosci inwestycyine zazwyczaj werasta, gdy stopy sa niskie, co moie prowadzic do wyiszej wyceny
istniejacego portfela inwestycyjnego Grupy. £ drugie] strony, wzrost stop procentowych zazwyczaj ma niekorzystny
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wptyw na wyceng nieruchomosci Grupy, co moze prowadzic do koniecznosci ujecia spadku ich wartosci, co z kolei
bedzie miato niekorzystny wplyw na dechody Grupy.

Maoiliwe usuniecie zwolnien podatkowych dla spotek komandytowao-akcyjnych

Opublikowany w dniu 12 lutego 2013 roku projekt nowelizacji ustawy o podatku dochodowym od osob prawnych
przewiduje, ze przepisy ustawy o podatku dochodowym od osob prawnych majg rowniei zastosowanie do spatek
komandytowo - akcyjnych majacych siedzibe lub zarzad na lerytorium Rzeczpospolitej Polskiej. W przypadku
waejscia w Eycie projektowanej zmiany spolki komandytowo — akeyjne bedg podatnikami podatku dochedowego od
osdb prawnych, co spowoduje, ze struktura podatkowa zastosowana przez Grupe Kapitatowa Emitenta stanie sie
mniej efektywna. Zwraca sie tym samym uwage, fe zmiany legislacyjne skutkujace usunieciem zwolnier
podmiotowych dla spddek komandytowao - akeyjnych beda mialy negatywny wplyw na osiagane wynikl finansowe
oraz perspektywy rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitatowe].

Nowe regulacje w zakresie cen transferowych

Od 18 lipca 2013 roku obowigzuje zmienione rozporzadzenie ministra finansow w zakresie cen transferowych.
Nowelizacja przepisow stanowi istotny krok wcelu doprecyzowania regulacji. Mowe Rozporzgdzenie Ministra
Finansdw wprowadza w 2013 roku szerokie zmiany zwigzane z cenami transferowymi i bedzie miato zastosowanie
do wszystkich postepowan rozpoczetych po jego wejsciu w iZycie - takie tych dotyczacych ubieghlych lat
podatkowych. Zakres oraz istotnosc zmian oznacza zmiane podejscia organdw podatkowych oraz organdw kontroli
skarbowe] do analizy cen transferowych. Biorac pod uwage moiliwosé zniesienia zwolnienia podatkowego dla
spotek komandytowo-akeyjnych powyisze regulacje moga okazac sie niekorzystne dla catej Grupy Kapitatowe].

Zdarzenia i czynniki o charakterze nietypowym
W okresie objetym niniejszym raportem nie wystapity zdarzenia iflub czynniki o charakterze nietypowym.

Wptyw zmian w strukturze Grupy na wynik finansowy
Przejecie spotki Merlin.pl 5.A. bylo poczatkiem budowy silnej grupy handlowe] ukierunkowanej na dziatalnosc w
trzech segmentach e-commerce, covenience i dyskontu. W dniu 26 czerwca 2013 roku Spotka Czerwona Torebka
S.A. zawarta umowe inwestycyina dotyczaca przejecia spotki Matpka 5.A. bedgce] wiascicielem sieci sklepdw
convenience Malpka Express. List intencyjny regulujgcy warunki transakcji zostal podpisany 10 czerwca br.
Pozytywna decyzja na przeprowadzenie operacji zostata wydana przez Urzad Ochrony Konkurencji | Konsumentow
w dniu 5 sierpnia 2013 r. Zgodnie z zawarty umows do Czerwonej Torebki aportem wniesione zostanie 100 % akcji
spotki Matpka 5.A. W zamian Grupa Kapitatowa wyda wiascicielowi sieci sklepow Matpka Express nieco ponad 21,8
min akcji serii F, z zastrzezeniem, ze spotka Matpka 5.A. zrealizuje zatozone na koniec roku poziomy wskaznikow
EBITDA, oraz EBITDA~CAPEX. Gdy negalywne odchylenia od zaloionych poziomow wskainikow beds przekraczad
20% akcjonariusz spotki Matpka 5.A. jest zobowiazany do niecdptatnego zbycia 10.892.995 akcji serii F na rzecz
Spotki Czerwona Torebka 5.A, celem ich umorzenia.
Matpka 5.A. rozwija ogdlnopolsky sied sklepow typu convenience prowadzonych pod markg Matpka Express. W jej
ofercie obejmujgcej okoto 2.500 indeksow dostepne sa: artykuly spozyweze, stodycze, warzywa i owoce, alkohole i
wyroby tytoniowe, chemia | kosmetyki oraz prasa. Wainym elementem konceptu sklepow Matpka Express jest
Strefa Malpka Cafe, czyli wyodrebniona przestrzen lokalu, w ktdrej klienc mogq wypic kawe, zjesc cieply
przekaske, postuchad muzyki i skorzystad z darmowego bezprzewodowego Internetu. Skierowang do klientow
oferte wzbogacaja rowniez usfugi uzupetniajace takie jak np. podgrzewanie dan z lodowki przy kasie, lod w
kostkach jako dodatek do kaidego zakupionego napoju czy moiliwosé zakupienia swieiego, przygotowanego na
miejscu popoornu, Oprocz tego, dzieki wspdtpracy sieci z firma InPost, klienci Matpka Express przy okazji zakupow
majg moiliwosé skorzystania z uslug pocztowych,
Stabilny a zarazem niezwykle dynamiczny rozwdj sklepow Matpka Express mozliwy jest dziekl przyjete] dwutorowej
strategii ekspansji — w pasazach handlowych Czerwona Torebka, w ktdrych Malpka S.A. jest plownym
przedstawicielem segmentu convenience oraz w innych lokalizacjach typu high street (ruchliwe ulice duzych miast)
odznaczajgcych sie znaczacym potenciatem handlowym.
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Z koricem 2012 roku do sieci Matpka Express nalezato 50 sklepow. Pod koniec 2013 r. dziata ponad 170 sklepdw. W
2014 r, firma planuje uruchomienie 200 kolejnych placdwek, a od 2015 r. planuje ponad 300 otward rocznie.

Cla Grupy Czerwona Torebka pozyskanie sieci Matpka Express, najdynamicznie) rozwijajace] sie sieci convenience
oznaczac bedzie istotne zwiekszenie perspektyw rozwoju.

Grupa Czerwona Torebka zamierza rowniei prowadzic wiasny projekt handlowy obejmujacy siec tanich sklepdw
ogclnospoiywezo-przemyslowych, o czym spdtka informowala w tredci raportu biergcego nr 41/2013 z dnia 14
czerwca 2013 roku. Pierwsze sklepy spotka planuje otwierad w grudniu 2013 r., a Zrdadiem przewagi konkurencyjnej
ma byt oferowanle markowych towardw w korzystnych cenach. Spotka planuje otwierad sklepy w pasazach
Czerwona Torebka jak | poza nimi positkujgc sie przy tym najmem diugoterminowym.

Inne istotne informacje

W okresie objetym niniejszym raportem nie wystapity inne istotne zdarzenia, ktore miatyby wplyw na oceng
sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej oraz wyniku finansowego i ich zmian, a takie bytyby istotne z punktu
widzenia oceny mozliwosci realizacji zobowiazan przez Grupe.

Czynniki majace wptyw na rozwaéj Grupy

Przeglad dziatalnosci Grupy
W okresie dziewieciu miesiecy 2013 roku Grupa oddata do uiytkowania 16 pasazy. Na dzien 30 wrzesnia 2013
raku w trakecie budowy jest 5 obiektdw.

Przewidywany rozwdj

Dziatalnosé Grupy Czerwona Torebka bedzie sie koncentrowata na segmentach e-commerce, convenience |
dyskonty.

Czerwona Torebka jeszcze do niedawna byta uvtozsamiana z segmentem deweloperskim, niestety obecnie
segment nieruchomosciowy przeiywa trudny okres na rynkach kapitatowych, W zwigzku z tym Czerwona
Torebka rozszerza swojg dziatalnosc poprzez przejecie Merlin.pl S.A., Matpka S.A. oraz uruchamia wtasng sied
dyskontdw.

Spotka zmniejszy tempo rozwoju w segmencie deweloperskim. Teraz priorytetem Czerwonej Torebki bedzie
rozwd] handlu. Jeszcze pod koniec tego roku ma ruszy¢ budowa od podstaw nowej sieci detaliczne].

Dziatania te spowodujg, fe istotng pozycje w ramach rozwoju Grupy bedzie stanowit segment handlowy.
Przejecia spotek Merlin.pl S.A. | Matpka S5.A, pozwola na zajecie w diugim terminie znaczacej pozyci w
segmentach e-commerce i convenience, a rozwd] wiasnego formatu handlowego poprzez efekty synergii w
zakresie np. tworzenia wspolnej grupy zakupowe] pozwoli znacznie zwiekszyc site oddziatywania Grupy na rynek
w ramach segmentu handlowego.

W przysziosci Grupa nie wyklucza dalszych przejeé podmiotéw lub tworzenia obiecujgcych projektow
handlowych we wlasnym zakresie.

Przewidywana sytuacja finansowa

Rozwojowi segmentu handlowego bedzie towarzyszyto znaczne zapotrzebowanie na kapital, poniewa: kaidy z
roewijanych projektdow w ramach segmentu handlowego jest na wczesnym etapie rozwoju. Najbardzie]
zaawansowany jest rozwo] projektu e-commerce w Merlin.pl 5.A., ktory posiada ugruntowang pozycje na rynku
lecz wymaga zmian w strukturze asortymentowej i rozwoju koncepcji punktéw odbioru. Matpka 5.4, posiada jui
ponad 170 sklepow convenience Malpka Express i planuje osiggniecie liczby 200 sklepdw do konca roku i ponad
300 sklepow w kolejnych latach. Nowy projekt handlowy rozwijany w ramach Grupy Czerwona Torebka bedzie
wymagat rowniez znacznych naktadow finansowych,
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Zrodtami finansowania wskazanych wyze] projektow beds kredyty inwestycyjne i leasingi pozyskiwane na
poszczegdine spotki celowe jak rdwniez niewykorzystane do tej pory limity kredytowe w spotkach celowych.
Alternatywnym #rddtem finansowania bedzie sprzeda: obiektow tzw. ,starego portfela” z segmentu
deweloperskiego jak rowniez sprzedaz wydzielonych lokali z pasazy Czerwona Torebka.

Strategia rozwoju

Poprzez przejecia i realizacje wlasnego projektu na znaczeniu bedzie zyskiwat segment handlowy, ktéry docelowo
stanie sie dominujacym segmentem operacyjnym. Przejecia spotek Merlin.pl 5.4, oraz Malpka S.A., a takie
umoziliwienie im zrdwnowaionego rozwoju pozwola Grupie Czerwona Torebka zajgd znaczaca pozycie w
segmentach e-commerce | convenience, a rozwd] wlasnego projektu handlowego obejmujacego sied sklepow
dyskontowych pozwali na uzyskanie wptywu na kolejny kanat dystrybucji.

Ma przestrzeni ostatnich kilku lat zaobserwowac moina, jak sklepy wywodzace sig 2z segmentu dyskontow
ewoluujg w kierunku supermarketdw. Proces ten sprawia, fe na rynku tworzy sie nisza dla nowych sieci w
klasycznym formacie dyskontowym. Rosngca swiadomosc zakupowa sprawia, ze dzisiejszy konsument poszukuje
markowych produktow w niskich cenach. Jednoczednie mamy do czynienia z niskim zaufaniem do marek
wiasnych. Wykorzystujac tg wiedze spdtka wechodzi na rynek z nowym projektem sieci handlowe] = Dyskont
Czerwona Torebka.

Grupa Czerwona Torebka ciggle analizuje rynek handlu w poszukiwaniu perspektywicznych podmiotdw.
Akwizycja spotek o stabilne] pozycji | rozpoznawaline] marce pozwala na budowanie solidne] podstawy rozwoju
w najpopularniejszych sektorach handlowych w kraju.

Jeieli chodzi o segment e-commerce to liczba sklepdw internetowych w Polsce stale rosnie, zwiekszajac udziat
zakupdw dokonywanych on-line w ogdlnej wielkosci sprzedazy. Merlin.pl od lat znajduje sie w czotdwee sklepow
o najwiekszej liczbie transakcji realizowanych wysytkowo. Moie pochwalié sie oferta blisko 320 tysiecy
produktdw, ponad 2 milionami zarejestrowanych klientdw oraz prawie 150 tysigcami realizowanych zamowien
miesiecznie. Merlin.pl jest jednym z najstarszych polskich sklepéw internetowych, majgcych w asortymencie
ksiqzki, zabawki, elektronike uiytkows, drobne RTV i AGD, kosmetyki, odziez oraz artykuly sportowe. Dla Grupy
Czerwona Torebka pozyskanie Merlin.pl, silnej i rozpoznawalnej marki w branzy e-commerce, oznacza istotne
wigkszenie perspektyw rozwoju.

Sie¢ Matpka Express zadebiutowata na rynku w marcu 2012 r, lest to jedna z najdynamiczniej rozwijajacych sie
sieci typu convenience w Polsce. Juz dzis na polskim rynku funkcjonuje ponad 150 placowek pod szyldem Malpka
Express. Celern marki jest osiagniecie wiodacej pozycji w sektorze convenience. Akwizycja sieci Matpka Express
ma na celu wzmocnienie dziatalnoscl handlowej Grupy Czerwona Torebka.

Czynniki majgce wplyw na wyniki finansowe w perspektywie
kolejnego kwartatu

Do istotnych czynnikdw majacych wptyw na wyniki finansowe w perspektywie kolejnego kwartatu mozna zaliczyc;
# realizacje nowe] koncepcji handlowej,

#  kondycje rynku nieruchomosci komercyjnych,

#  kondycje najemcow Grupy,

# dalszy rozwoj sieci, a wiec wzrost oferowanej powierzchni handlowe]j pod wynajem,
~ potencjalng sprzedat obiektow handlowych,

# dostepnosé finansowania,

» zmiany stop procentowych.

Przyszla plynnosc i zasoby kapitatowe
Grupa przewiduje, ze jej podstawowe przyszie potrzeby pienieine beds wynikac z:
#  rozwoju koncepcji sieci sklepow dyskontowych,
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budowy handlowych nieruchomosci inwestycyjnych — sie¢ Czerwona Torebka,
zakupu dziatek dla celdw budowy nieruchomedcl inwestycyjnych,
dokonczenia budowy obiektdw mieszkaniowych,

obstugi zadtuzenia.

b S o ¢

W dniu 30 lipca 2013 roku nastepujice spotki: ,Osma — Czerwona Torebka spétka akeyjna” S.K.A., ,Dwunasta —
Czerwona Torebka spdtka akeyjna® S.K.A. 1 ,Trzynasta = Czerwona Torebka spotka akcyjna® S.K.A. oraz Querion
Dam Maklerski 5.A. z siedzibg w Krakowie (30 — 513}, ul. Smolki 5/203 zawarli term sheet w przedmiocie realizacji
transakcjl polegajgee] na sprzedaiy przez Spotki praw do nieruchomodci zabudowanych obiektami komercyjnymi
na rzecz spotek celowych, w ktorych aktywa posiadac bedzie organizowany przy udziale Domu Maklerskiego -
Fundusz Aktywow Nieruchomosciowych Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Transakcja stanowi rozwiniecie
koncepcji rozszerzenia zakresu prowadzone] dziatalnosci gospodarcze] o sprzedaz lokali uzytkowych.

Szacowana wartosc sprzedaiy wszystkich nieruchomosci wynosic bedzie pomiedzy 60.000 a 70.000 tysiecy PLN
netto. Ustalone zostalo, i ostateczna cena sprzedazy kazdej z nieruchomosci zostanie ustalona w oparciu o opinie
biegtego, tj. Centrum Wyceny Mienia 5p. 2 0.0. w wyniku negocjacji pomiedzy stronami transakcji.

Grupa jest zdania, ze saldo jej srodkéw pienigznych a takie srodki dostepne w ramach jej obecnych 1 praysztych
kredytow plus érodki pienieine wypracowywane z wynajmu jej nieruchomosci inwestycyjnych i sprzedaiy
obiektow beda glownymi Zrodtami finansowania tych potrzeb.

Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka
W trzecim kwartale 2013 roku nie nastapity istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa
Kolejnos¢, w jakiej sa przedstawione poniisze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich
wystgpienia, zakresu lub znaczenia poszczegdlnego ryzyka.

Ryzyko konkurencji

Obecnie w Polsce funkcjonuje wiele podmiotow z branizy budowy i zarzadzania komercyjnymi obiektami
handlowymi. Zaden z nich nie oferowal podmiotom handlowym i ustugowym wynajmu wystandaryzowanych
powierzchni handlowych we wtasnych obiektach sieciowych o powierzchniach i typach lokalizacji przyjetych przez
Grupe. Sytuacja ta zmienita sie, gdyz w maju austriacka grupa Immofinanz, ktdra zadebiutowata 07 maja 2013 roku
na GPW, rozpoczeta w Polsce dziatalnosd konkurencyjng wobec Grupy tworzac siec sklepow nowego typu, tzw.
parkow handlowych,

W acenie Grupy na budowe i utrzymanie jej pozyci konkurencyjne] w obszarze prowadzone] dziatalnosci istotny
wphyw majg i bedg mialy nastepujgce czynniki:

wieloletnie doswiadczenie w tworzeniu sieci handlowych,

-

» unikalna i sprawdzona struktura organizacyjna, stuzaca wyszukiwaniu i pozyskiwaniu gruntdw pod
budowe obiektéw handlowych | ustugowych na terenie catego kraju,

» umiejetnost kompleksowej obstugi | nadzoru wiasnych inwestycji,

# umiejetnosc  komercjalizacji tworzonych powierzchni handlowych w oparciu o wiasny zespot
doswiadczonych pracownikow | wspdtpracownikow,

Grupa Czerwona Torebka decydujgc sie na nowy kierunek rozwoju w postaci otwarcia sieci dyskontow
ogolnospoiywczo-przemysiowych musi liceyc sie z wystapieniem ryzyka ogromnej konkurencyjnosci na rynku
dyskontow . Wszystkie wysitki zostaty skoncentrowane na wybranie optymalnego formatu, ktory trafi w gusta

32
-l i




Skonsolidowany raport za |l kwartal 2013 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowe] Czerwona Torebka S.A

klientdw i zadowoli ich pod kaidym wzgledem. W ramach nowego projektu pojawi sie ryzyko konkurencji w
segmencie handlu detalicznego.

Ryzyko niepowodzenia formatu dyskontow

Mie moina wykluczye ryzyka, Ze rozwdj sieci sklepdw opdini sie w czasie, wybrane lokalizacje okazg sie mniej
rentowne, wystapia trudnosci w pozyskiwaniu wiarygodnych Partnerdw do prowadzenia sklepow, w efekcie
strategia w zakresie rozwoju ogdinopolskiej sieci sklepdw nie przyniesie zatoionych efektow ekonomicznych, co
mogtoby miec negatywny wplyw na perspektywy Grupy i osiggane wyniki finansowe,

Ryzyko wzrostu cen materiatow budowlanych oraz ustug budowlano-montazowych

Planujac realizacje przyjetej strategii dziatalnosci Grupa dokonata wnikliwego oszacowania planowanych naktaddw
inwestycyjnych, w tym cen materiatdw budowlanych. Przyjete szacunki zostaty nastepnie zweryfikowane po
rozliczeniu naktaddw poniesionych w zwigzku z budowg pierwszych obiektéw Czerwona Torebka.

Nie mozemy jednak wykluczyé, e w wyniku istotnych zmian cen materiatow budowlanych, koszty budowy
obiektéw Czerwona Torebka mogg wzrosnad, To z kolel, w przypadku braku mozliwosci podniesienia czynszow
najmu, moze spowodowac pogorszenie sie rentownosci prowadzonej dziatalnosci gospodarczej. Grupa monitoruje
rynek surowcdw niezbednych do realizaci strategii,

Ryzyko wuzyskania odpowiednich decyzji od organdw administracji publicznej, w tym w
szczegolnosci decyzji o pozwoleniu na budowe

Ma perspektywe rozwoju Grupy Kapitatowe] kluczowy wphyw bedg miaty decyzje wydawane przez odpowiednie
organy administracji publicznej, w tym przede wszystkim decyzje o pozwoleniu na budowe dla realizowanych
inwestycji oraz decyzje o pozwoleniu na uytkowanie dla wybudowanych obiektow budowlanych.

Malezy miet swiadomosc, ze mimo standardowego procesu, ze wigledu na niejednokrotnie bardzo szczegdlowe
przepisy, Jak rowniet niespdjnodci | nieprecyzyjnosci wybranych przepisow (w szczegolnosci prawa miejscowego),
Spitka moze uryskiwad poszczegdlne decyzje w terminach odmiennych od zakladanych. To z kolei moie sie
preetozyé na przesuniecia planowanych dat oddawania obiektow do uzytkowania, a tym samym na opdznienia w
psigganiu planowanych przychoddw. Grupa minimalizuje wymienione chszary ryzyka poprzez zatrudnianie osob i
podmiotow majacych potwierdzone doswiadczenie w realizacjl procesdw inwestycyjnych, w tym w szczegolnosc
tzw. inspektordw nadzoru inwestorskiego.

Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Grupy
Kolejnosé, w jakie] s3 przedstawione poniisze cxynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobienstwa ich
wystapienia, zakresu lub znaczenia poszczegolnego ryzyka.

Ryzyko konkurencji w segmencie handlu detalicznego
W Polsce funkcjonuje ok, 2355 tys. sklepow spoiywczych | monopolowych, czesé ¢ nich dziata w ramach
regionalnych lub ogélnopolskich sieci, liczaoych od kilkunastu do tysiecy placowek. W szczegolnosci nicktore sieci
sklepdw, podobnie jak Matpka Express, kieruja swojq oferte do klientow, ktdrym zaledy na szybkim I wygodnym
robieniu zakupow niedaleko domu, Wg wiedzy Emitenta, na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego za
trzeci kwartat 2013 roku, zadna z tych sieci nie oferuje klientom zestawu ustug, dostepnych w wydzielonej strefie
Matpka Cafe (kawa, ciepla przekgska, bezptatny dostep do Internetu, mofliwosé nadania przesytki za pomocg In
Post). Ponadto plerwszy sklep w ramach sieci Matpka Express zostat otwarty w marcu 2012 r., podczas gdy
niektére konkurencyjne sieci budujg swa rozpoznawalnosg od kilkunastu lat.
Mie moina wykluczyd ryevka, e konkurencyjne lub nowopowstajgce sklepy poszerza dziatalnost o ustugi,
oferowane w sklepach Matpka Express. Nie moina takie wykluczyd ryzyka, ze nasili sie konkurencja w zakresie
dostepu do odpowiednich dla driatalnodei spotki Malpka lokalizacji, co moze ograniczye dostgpnosé nowych
lokalizacji lub zwiekszye koszty spotki Matpka, zwigzane z czynszem najmu lokalizacil.
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Ryzyko zmiany preferencji zakupowych konsumentow

Obecnie ok, 60% dorostych Polakdw robi drobne zakupy co najmnie] 5 razy w tygodniu, dzieki czemu mate,
dogodnie zlokalizowane sklepy ciesza sie duig popularnoscia. Co wiecej, okoto 50% powierzchni handlowe] w
Polsce to sklepy o wielkosci do 100m2. W przypadku naglej zmiany preferencji zakupowych spoteczerstwa, plany
przychoddw ze sprzedazy spatki Matpka mogg nie zostad zrealizowane,

Ryzyko zwigzane z rownoczesnym uruchamianiem wielu sklepow

Daiac do utworzenia ogolnopolskie] sieci sklepdw convenience, spotka Matpka rownoczesnie przygotowuje do
otwarcia wiele sklepdw w ciggu miesigca. Na koniec 2012 r. sie¢ Malpka Express liczyta 50 lokalizacji, do czerwca
2013 r. otwarto kolejne 58, trwa proces pozyskiwania, adaptacji, zatowarowania i otwierania kolejnych lokalizacji.
Wszelkie opoinienia w podpisywaniu umdw, pozyskiwaniv wykonawcow, wykonywaniu prac budowlano-
montazowych, dostawach wyposaienia, zatowarowaniu, pozyskiwaniu Partnerdw do prowadzenia sklepdw, moga
skutkowad przesunieciem w czasie preychodow i wynikdw w stosunku do ponoszonych kosztow, W przypadku
lokalizacji sklepéw w ruchliwych ciggach handlowych w ocbrebie centrdw miast mole wystapic koniecznosc
uzyskania stosownych zgod na adaptacje i elementy typu logo, bannery ze strony konserwatora zabytkdw.

Ryzyko dostaw i cen zakupu asortymentu

Spotka Matpka wspotpracuje z okoto 130 dostawcami dla 2.500 indeksdw towarowych asortymentu, oferowanego
przez sklepy Matpka Express. Kluczowymi dostawcami sq: Hurtownia nr 1, oferujaca artykuly tytoniowe, spoiywecze
i inne z segmentu FMCG (okoto 30% wartoscl zakupdw), Hurtownia nr 2 = alkoholi (okoto 10% wartodci zakupdw],
Hurtownia nr 3 - napojow (okoto 6% wartosci zakupdw) oraz Hurtownia nr 4 {okoto 5% wartosci zakupdw), Wysoki
udziat wymienionych dostawcdw w zakupach dokonywanych przez spdtke Matpka moze mied negatywne skutki dla
jej dziatalnoid. Zaprzestanie badi znaczace ograniczenie wspotpracy z ww. dostawcami moie spowodowad
chwilowe braki w oferowanym asortymencie, lub tei zmiane ekonomicznych warunkdw wspdipracy, a tym samym
moke mied niekorzystny wptyw na wyniki finansowe. Udzialy pozostatych dostawcdw w zakupach spotki Matpka
nie przekraczajg 5%. Dla znaczgce] wiekszosci asortymentu, z uwagi na konkurencje w branzy produkcji artykubdw
FMCG, spotka Matpka ma mozliwosc stosunkowo szybkiej zmiany dostawcy. Czasowe braki w asortymencie lub
zmiana producenta danego asortymentu moga miec negatywny wplyw na wybdr konsumentow i zmniejszyc
przychody oraz wyniki spotki.

Ryzyko podatkowe usuniecia zwolnier podmiotowych dla FIZ

Przepisy ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych zwalniajg ocbecnie Sowiniec FIZ z siedzibg w
Warszawie, w ktdrym Czerwona Torebka 5.A, uczestniczy poprzez objecie 100% certyfikatow inwestycyinych, z
podatku dochodowego. Dzigki temu zwolnieniu Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie mofe przeznaczad catost
zyskow na np. dalsze inwestycje, bez pomniejszania ich o nalezny podatek dochodowy, 2wraca sie takie uwage, ie
Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, jako podmiot zwolniony od podatku dochodowego, jest jedynym
akcjonariuszem w 22 spotkach komandytowo-akeyjnych, w ktdrych Spotka wystepuje jako komplementariusz.
Dzieki wigczeniu spatek komandytowo-akeyjnych do struktury podatkowej | objeciu przez Sowiniec FIZ z siedzibg w
Warszawie akcji wyemitowanych przez te spotki moiliwe Jest unikniecie opodatkowania podatkiem dochodowym
hietgce] dziatalnosci operacyjnej. Wynika to z faktu, ie dla celow podatkowych spdtki komandytowo-akcyjne sg
transparentne; nie 53 one bowiem podatnikiem podatkéw dochodowych. Przychody przez nie osiggane i koszty
przez nie ponoszone sa przypisywane bezposrednio wspdlnikom (akcjonariuszowi), a dochody z dziatalnosci
operacyjnej - w czescl przypadajgcej na udzial Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie - nie sg opodatkowane ani na
poziomie spotki osobowej, ani na poziomie Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, Zwraca sie rdwniei uwage na fakt,
ze Emitent jako uczestnik ww. FIZ nie uzyskuje bezposrednich dochoddw z jego dzialalnoscl, gdy? jego dochodem
jest roinica miedzy przychodem z odplatnego zbycia albo umaorzenia certyfikatow inwestycyjnych, a kosztem ich
nabycia, Dochod ten podlega cpodatkowaniu podatkiem dochodowym, jednak dopiero w momencie zbywania lub
umarzania certyfikatow inwestycyjnych, Zwraca sie tym samym uwage, e zmiany legislacyjne skutkujgce
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usunieciem zwolnien podmiotowych dla FIZ, beda miaty wplyw na osiggane przychody netto oraz perspektywy
rozwaoju Grupy Kapitatowej.

Ryzyvko zwigzane z mozliwym usunieciem zwolnien podatkowych dla spotek komandytowo —
akcyjnych

Opublikowany w dniu 12 lutego 2013 roku projekt nowelizacji ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych
przewiduje, ze przepisy ustawy o podatku dochodowym od osob prawnych majq rownie: zastosowanie do spotek
komandytowo - akcyjnych majgcych siedzibe lub zarzad na terytorium Rzeczpospaolite] Polskie]. W przypadku
wejicia w 2ycie projektowanej zmiany spotki komandytowo — akcyjne bedg podatnikami podatku dochodowego od
osob prawnych, co spowoduje, e struktura podatkowa zastosowana przez Grupe Kapitatows Emitenta stanie sig
mnie] efektywna, Zwraca sie tym samym uwage, e rmiany legislacyjne skutkujgce usunigciem zwolnien
podmiotowych dia spotek komandytowo - akcyjnych beda miaty negatywny wphyw na osiggane wyniki finansowe
oraz perspektywy rozwoju Emitenta i jego Grupy Kapitalowe].

Ryzyko zwiazane z nowymi regulacjami w zakresie cen transferowych

Od 18 lipca 2013 roku obowigzuje zmienione rozporzadzenie ministra finansow w zakresie cen transferowych.
Mowelizacja przepisow stanowi istotny krok wcelu doprecyzowania regulacji. Nowe Rozporzadzenie Ministra
Finansow wprowadza w 2013 roku szerokie zmiany zwigzane z cenami transferowymi | bedzie miato zastosowanie
do wszystkich postepowan rozpoczetych po jego wejsciu w fycie - takie tych dotyczacych ubiegtych lat
podatkowych, Zakres oraz istotnodt zmian oznacza zmiane podejécia organow podatkowych oraz organdw kontroli
skarbowej do analizy cen transferowych. Biorac pod uwage moiliwost zniesienia zwolnienia podatkowego dla
spotek komandytowo-akeyjnych powyisze regulacje moga okazad sie niekorzystne dla catej Grupy Kapitatowej.

Ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta

Decyzje biznesowsy o wdrozeniu projektu Czerwona Torebka Emitent podjaf na podstawie wieloletniego
doswiadczenia zespotu zarzadzajacego w budowaniu wiodgcych sieci handlowych w Polsce oraz kilkuletnich badar
rynku | pilotazowego oddawania do uzytkowania roinych wersji pasaly handlowych. Pomimo tego nie moina
zagwarantowac, i wdrazana koncepcja biznesowa zostanie na szerokg skale zaakceptowana przez rynek, tj.
zarowno najemcow, jak i konsumentow. Brak przyjecia przez rynek koncepcji biznesu opartego na obiektach
Crerwona Torebka moe skutkowad nieosiggnieciem przez Emitenta oczekiwanych wynikow finansowych.

Ryzyko zwigzane z relacjami biznesowymi Grupy z podmiotami powigzanymi z akcjonariuszami
Emitent swiadczy wuslugi najmu powierzchni handlowych w sieci specjalistycznych punktow handlowych i
ustugowych Czerwona Torebka na rzecz spotki Matpka 5.4, bedjcej podmiotern zaleinym od osoby powigzane] z
gldwnym akcjonariuszem Emitenta tj. Mariuszem Switalskim. Wskazane powigzania maja charakter osobowy |
kapitatowy. Sie¢ sklepdw typu convenience pod marka Malpka Express bedzie miata plerwszenstwo najmu
powierzchni w obiektach z braniy convenience. Emitent przeprowadza analize dla kaidej lokalizacji w celu
ustalenia optymalnej oczekiwane]j stawki czynszu najmu. Stawka czynszu Matpka Express bedzie kazdorazowo nie
nitsza, niz rynkowa stawka czynszu najmu dla danej lokalizacji | bedzie podlegata standardowej waloryzacji raz w
roku. Umowy beda zawierane na okres nie krotszy niz 5 lat. Emitent nie bedzie igdal od Malpka Express
zabezpieczen naleznosci emitenta z tytutu czynszu najmu, takich jak kaucje i gwarancje bankowe, ktdre bedy
oczekiwane od innych podmiotdw,. W pozostatych aspektach, tj. w zakresie optat eksploatacyjnych i serwisowych,
obowigzkach | prawach najemcy | wynajmujgcego, jak rowniez w innych warunkach, umowy nie beds odbiegaty od
warunkow dla pozostatych najemcow. Moina zatozyc, ze opisywane ryzyko nie wystepuje od dnia 30.08.2013 roku,
czyli od dnia przejecia kontroli nad spotkg Malpka 5.A.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig wyptaty dywidend
Holdingowa struktura Grupy Kapitatowej Emitenta skutkuje uzaleinieniem wyplaty dywidendy od poziomu
ewentualnych wyptat jakie Emitent i Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, a za jego posrednictwem Emitent,

otrzyma od spotek zaleinych prowadzacych dziatalnosé operacyjna, a takie od poziomu ich sald gotdwkowych.
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Miektdre spdfki zaleine Grupy prowadzace dziatalnoié operacyjna moga w pewnych okresach podlegac
ograniczeniom dotyczacym dokonywania wyplat na rzecz Emitenta i Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawle, a za jego
posrednictwem na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywra istotnego negatywnego
wplywu na dziatalnose, wynik dziatalnosci operacyjnej i zdolnosc Grupy do wyptaty dywidend.

Ryzyko uzyskiwania czynszéw z wynajmu obiektow Czerwona Torebka ponizej wartosci
zaplanowanych w biznesplanie

Ponizej przedstawiono cztery zidentyfikowane przez Grupe ryzyka czastkowe, ktdrych realizacja wybidrcza lub
taczna moke spowodowad obnifenie wartosci czynszéw z najmu pasazy Czerwona Torebka ponize] minimum
zaktadanego w biznesplanach poszczegdinych obiektdw lub biznesplanie catego projektu Czerwona Torebka.
Wystapienie tych sytuacji moze sig przetozyé na obnizenie zaktadanej rentownoéci poszczegdlnych obiektdw, jak i
—w przypadku nasilenia zjawiska — na obnizenie rentownoéci dziatalnosci Grupy. W skrajnych sytuacjach, realizacja
nw. ryzyka moize wplynac rowniez na istotne pogorszenie sie ptynnogci.

Ryzyko zwigzane z niepelng komercjalizacja powierzchni w dniu otwarcia poszczegdlnych
obiektow

W zaleinosci od lokalizacji moga wystapic opdinienia w komercjalizacji obiektéw. Pomima, ze partfolio najemcdw
jest kompletowane indywidualnie dla kaidej lokalizacji, a budowa obiektu rozpaczyna sie dopiero po osiggnieciu
zatozonej dla niego minimalne] stopy komercjalizacji, istnieje ryzyko niedopasowania w krotkim terminie
mozliwosci obiektu do popytu w dane] lokalizacji. W celu minimalizacji tego ryzyka Grupa prowadzi intensywne
dziatania komunikacyjne | marketingowe wspierajace komercjalizacje, inicjowane kilka miesiecy przed
rozpoczeciem prac budowlanych w danej lokalizacji.

Ryzyko zwigzane z niepetng komercjalizacjg powierzchni w trakcie funkcjonowania obiektow
Biorgc pod uwage, te umowy na najem powierzchni w pasatach Czerwona Torebka beda zawierane przecietnie na
okres 5 lat (szacowany przedzial rzeczywisty to od 3 do 10 |at), istnieje ryzyko braku mozliwosci odnowienia umow,
zarowno ze wigledu na brak takiej woli ze strony dotychczasowych najemcdw, jak | niemoznose pozyskania
nowych najemcow. Grupa w celu minimalizacji tego ryzyka bedzie intensyfikowata dziatania komunikacyjne i
marketingowe wspierajgce komercjalizacje z odpowiednim wyprzedzeniem czasowym w stosunku do kaidej
lokalizacji.

Ryzyko zwigzane z niemoznoscia uzyskania stawek z najmu zgodnych z biznesplanem
poszczegolnych obiektow

Biorac pod uwage, e umowy na najem powierzchni w obiektach Czerwona Torebka beda zawierane przecietnie
na okres 5 lat (szacowany przedzial rzeczywisty to od 3 do 10 lat), istnieje ryzyko braku mozliwoécl odnowienia
umaw ze stawkami najmu zatozonymi w biznesplanach poszczegdlnych obiektdw, zaréwno z dotychczasowymi, jak
i nowymi najemcami.

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem zdolnosci do realizacji zobowiazan najemcow powierzchni w
obiektach Czerwona Torebka

Pomimo zawierania umow na najem powierzchni w pasazach Czerwona Torebka na okres przecietnie 5 lat
(szacowany przedzial rzeczywisty to od 3 do 10 lat), Emitent nie ma pwarancji, ze w okresie tym najemcy beda
systematycznie i terminowo opfacali, zarowno czynsz, jak | zobowigzania wobec Spotek z innych tytutéw
zwigzanych z uzytkowaniem wynajmowanych lokali. Wynikaé to moie z pogorszenia sie sytuacji najemcy
wywotanego czynnikami zewnetrznymi, w tym makroekonomicznymi, jak i czynnikami lezgoymi po stronie
najemcy. Powoduje to, e mimo sprawnie dziatajgcych stuib windykacyjnych i statego monitorowania sytuacji
najemcow, Istnieje ryzyko wzrostu naleznosci, w tym nalenosci niesciagalnych, co mote negatywnie wptyngé na
ptynnosc finansowy Grupy Kapitatowej.

-
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Woeelu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niedciggalnodcig naleznosci, Grupa bedzie podpisywata czesc umow ze
znanymi sieciami handlowymi | ustugowymi o dobrej pozycjl finansowe] | rynkowej. Od mniejszych podmiotdw,
chcacych wynajgé powierzchnie w obiektach handlowych Grupa oczekuje uwiarygodnienia w postaci co najmniej
kilkuletniej historii prowadzenia dziatalnodci handlowej.

Ryzyko spadku wartosci godziwe] nieruchomosci
Ponizej przedstawiono zidentyfikowane przez Emitenta czynniki ryzyka, ktdrych realizacja wybidrcza lub faczna
moie spowodowac czasowe lub trwate obnizenie wartosci godziwe] pasazy Czerwona Torebka i innych
nieruchomodcl stanowigcych wilasnosé Grupy. Realizacja tego ryzyka, pociggajgca za soba obnizenie wartodci
godziwe] wybranych lub wszystkich nieruchomosci, znajdzie odzwierciedlenie w rachunku zyskow i strat
powodujgc obnizenie wyniku netto,
~ Spadek cen nieruchomodci w wyniku wzrostu tzw. stopy kapitalizacji rynku nieruchomosci. W przypadku
utrzymujacego sie obnizenia cen na rynku nieruchomosci, w szczegolnosci obiektow  ustugowo-
handlowych araz gruntdw przeznaczonych pod zabudowe mieszkaniows, Spdtka bedzie zobowigzana do
rozpoznania aktualizacji wyceny do wartodci godziwej = w tym wypadku skutkujacej stratg z aktualizacji
wyceny nieruchomosici inwestycyjnych.

# MNiepetna komercjalizacja powierzchni. Biorac pod uwage, ze umowy na najem powierzchnl w obiektach
Czerwona Torebka bedg zawierane na czas okredlony, istnieje ryzyko braku moéliwosci odnowienia umdw,
zarowno ze wigledu na brak takiej woli ze strony dotychczasowych najemcdw, jak | niemoznosd
pozyskania nowych najemcdw,

#  Brak moiliwoscl utrzymania stawek z najmu zgodnych z biznesplanem poszczegdlnych obiektdw. Istnieje
ryzyko, Ze po wygasnieciu umdw zawieranych na etapie plerwszej komercjalizacji obiektdow, Grupa nie
bedzie mogta zawrzed nowych umow ze stawkami najmu zatoronymi w biznesplanach poszczegdlnych
ohiektdw.

Ryzyko niemoznosci pozyskania finansowania diuinego w oczekiwanych wartosciach

Majac na uwadze, e dla inwestycji planowanych przyjeto okreslong strukture finansowania kapitat wiasny vs.
kapital obcy, istnieje ryzyko zwigzane 7 niemoinoscia pozyskania finansowania zewnetrznego w wartosciach
niezbednych dla realizacji strategii. Moie ono wynikad zardwno ze zmniejszenia skltonnosci bankow do
finansowania inwestycji w braniy handlowej | ustugowe], przektadajacego sie na redukowanie udziatu
finansowania diugiern w finansowaniu ogotem, jak i pogorszenia sie parametrow biznesowych projektu Czerwona
Torebka, pociggajgcym za sobg koniecznose wyiszego zaangazowania srodkow wiasnych.

Ze wigledu na planowana docelowag skale projektu Czerwona Torebka, dodatkowe ryzyvko zwigzane z
pozyskiwaniem finansowania diuinego moze byé w przyszlodcl zwigzane z faczng kwotg zobowigzan finansowych
Grupy. Brak odpowiedniego poziomu nowych Srodkdw moze rdwniez ograniczyé tempo ekspansji i negatywnie
wphywad na wyniki finansowe,
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Informacje uzupetniajgce

Stanowisko Zarzadu odnosnie moiliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow finansowych

Zarzgad Czerwona Torebka 5.A. w raporcie bietacym 56/2013 opublikowanym w dniu 23 sierpnia br. odwotat
prognozy wynikdw finansowych za 2013 rok przedstawione w raporcie biezqcym 17/2013 z dnia 21 lutego 2013
raku.

Po zarzaqdczej analizie zaktadanych skutkdw koncentracji wskazanej w tresci raportu biegcego 53/2013 2 dnia 06
sierpnia 2013 roku dotyczicej wydania przez Prezesa UOKIK zgody na kencentracje polegajacq na przejeciu przez
spatke Czerwona Torebka 5.A. kontroli nad Matpka S.A., a takie w nawigzaniu do informacji zawartych w tresci
raportu bietgcego nr 41/2013 z dnia 14 czerweca 2013 roku w sprawie rozszerzenia zakresu prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej w stosunku do modelu biznesowego dotychezas realizowanego przez Grupe Czerwona
Torebka, o model dziatania polegajacy na prowadzeniu przez spatki komandytowo-akeyjne sieci tanich sklepdw
opdlnospoiywezo-przemystowych, w zwiazku z dynamicznym rozwojem Grupy w segmencie handlowym {poprzez
przejecie spotki Merlin.pl 5.A. w segmencie e-commerce, przejecie spotki Matpka 5.A. w segmencie convenience
oraz w zwigzku z rozwojem wihasnego projektu handlowego) | trudnoscia w precyzyjnym okresleniu wptywu
wszystkich podjetych prezez Spotke dziatan w segmencie handlowym na jej przyszie wyniki, Zarzad Spotki podjat
decyzje o odwolaniu prognoz wynikdw Grupy.

Informacje o dywidendzie
Walne Zgromadzenie Czerwona Torebka 5.4, nie zdecydowato sie na wyplate dywidendy za 2012 rok.

Zmiany w organach zarzadzajgcych spotka Czerwona Torebka

W dniu 13 maja 2013 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwaty o odwotaniu z funkeji Prezesa Zarzadu Spatki
Pana Ireneusza Kazimierczyka oraz o odwotaniu z funkeji Cztonka Zarzadu Spotki Pana Macieja Nowaka (raport
biezgcy 34/2013).

Ma podstawie uchwaly Rady Nadzorcze] z 13 maja 2013 roku do petnienia funkeji Prezesa Zarzadu Spotki powotany
zostal Pan Pawet Ciszek (raport biezgcy 34/2013).

Pawel Ciszek dotychczas petnit stanowisko Dyrektora Departamentu Operacyjnego w Jednostce Dominujacei,
odpowiedzialnego za komercjalizacje | zarzadzanie wybudowanymi obiektami. Zwigzany z Grupa od 2008 roku.

Zmiany w Radzie Nadzorczej Grupy Czerwona Torebka
W dniu 28 lutego 2013 roku Spétka otrzymata od Pana Mariusza Switalskiego — akcjonariusza Spétki, pisemne
oswiadczenie zloZone na podstawie § 55 ust. 3 lit. a) statutu Spotki, o powolaniu Pana Mateusza Switalskiego jako
cewartego Cifonka Rady Nadzorcze] powolywanego na podstawie przystugujacego akcjonariuszowi uprawnienia
osobistego (raport biezqcy 20/2013).
Ponadto tego samege dnia na podstawie uchwaly Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wybrato nowych
Czlonkéw Rady Nadzorczej:

1. Pan Wiestaw Michalski z dniem 28 lutego 2013 roku zostat wybrany na czlonka Rady Nadzorczej Spotki. -

2. Pan Przemystaw Schmidt z dniem 28 lutego 2013 roku zostat wybrany na cztonka Rady Nadzorczej Spotki,
W odniu 4 marca 2013 roku Spotka otrzymata od Forteam Investments S.arl z siedzibg w Luksemburgu,
akcjonariusza Spotki, pisemne ofwiadczenie ttozone na podstawie § 55 ust. 6 statutu Spotki, o powolaniu Pana dr
Geza Szephalmi Jako Czlonka Rady Madzorczej powolywanego na podstawie przyslugujacego akcjonariuszowi
uprawnienia osobistego (raport bietgcy 21/2013).
W dniu 2 paidziernika 2013 roku Spdtka otrzymata od Forteam Investments 5.4 r.l. — akcjonariusza Spotk

(oAkcjonariusz”), plsemne oswiadczenie ziozone na podstawie § 17 ust. 2 litera a) statutu Spotki, o odwotaniu Pana
Rossena Hadjiev'a z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki,
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W tym samym dniu, tj. 2 paidziernika 2013 roku Spodtka otrzymala ponadto od Forteam |nvestments 5.a rl, —
akcjonariusza Spdtki [ Akcjonariusz”), pisemne oswiadczenie ztozone na podstawie § 17 ust. 2 litera a) statutu
Spdlki, o powotaniu Pana Macieja Balsewicza na Czlonka Rady Nadzorczej Spotki.

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby

zarzadzajace i nadzorujgce Spotke Czerwona Torebka S.A.

. Liczba akcji Czerwona Torebka S.A w posiadaniu os6b nadzorujacych i zarzadzajgacych

liczha akji lub liczba akajl lub
uprawnien uprawnien
wi stanu na wq stanu na
Zarzad 14 listopada 2013 30 sierpnia 2013 sTviana
Pawel Ciszek 19136 19136 -
Henryk Jaskula 85 674 85 679 -
Tomasz Jurga 19 136 16136
Ireneusz Kazimierczyk” 95679 85679 -
Macie] Mowak® 19138 19 136 -
Rada Nadzorcza
Mariusz Switalski (bezposrednio i podrednio) 36 341 188 36 341 188
Krystian Czarnota 85 674 95 679
Maciej Szluremski 9 568 9 558
Mateusz Switalski 21786 991 1000 21 785 891
*13.05.2013 roku odwolani z funkeji przez Rade Madzorczg
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Informacje o poreczeniach i gwarancjach

Na dzien 30 wrzesnia 2013 roku Grupa Kapitatowa posiadata:

B spotka

Rodzaj zobowiazania

aktywa zabezpieczajace

poreczenia | gwarancje

03 BKA

008 SKA

12 SKA

13 BKA

13 BKA

14 SkA

15 SKA

16 SKA

Malpka S.A.

Kredyt PKO BP

Kredyt Raifleisan

Kradyt Alior Bank

Kredyt BRE Hipotecany

Kredyt BRE Hipoleczny

Kredyt obrobwy
Raifizisen

Kredyt Alior Bank

Kredyt Deutsche Bank

Santander Consumear
Bank S.A

1, hipateka na nigruchomosc

2. Hipoteka na nieruchomosc 01 SKA -
Szczecinek, Pilska, 05 SKA - Mosina,

Konopnickiej

1. hipoteka na poszezegoinych obiskiach
2. zastaw na akcjach Kredybbiorcy
3, warunkowo depozyt kaucyjny w
wysokoscl & miesiecznych rat kapitalowo-

odsetkowych

1. hipoleka laczna na nieruchomosciach
bedacych wiasnoscig lub wiytkownikiem
wieczystym 12 SKA, 06 SKA, 01 SKA |

03 SKA

2, zastaw na akcjach Kredytobiorey
3. zastaw rejestrowy na rachunkach

bankowych
1. hipoteka na nieruchomoéciach

2. zastaw na akcjach Kredyiobiorcy
3. rachunek rezerwy abslugi diugu
4. weksel wiasny in blanco porgczony

przez Komplementariusza
1. hipoteka na nieruchomosciach

2, zastaw na akcjach Kredytobiorcy
3. rachunek rezerwy ohslugi diugu
4. weksel wlasny in blanco poreczony

przez Komplementariusza

1. hipoteka kaczna na nieruchomosciach
bedacych wlasnoscia lub ulykownikiem
wieczystym 15 SKA, 06 SKA, 01 SKA |

03 SKA

2. zastaw na akcjach Kredytobiorcy
3. zastaw rejestrowy na rachunkach

bankowych
1. hipokeka na nisruchomosei

2. rachunek rezerwy obskgi diugu

3. porgczony weksel in blanco - 2
moziwoscig zwolnienia zabezpieczania
4. zastaw na akcjach Kredyiobiorcy

1. cesja praw z polisy AC
2. przewlaszczenie

poreczenie "Czerwona
Torebka spolka akcyjna” SKA

(24,400 tysiecy PLN)

gwarancja korporacyjna
Czerwona Torebka 5.4,

porgczenie Czerwona
Torebka S A. do kwoty 79 950
tysiecy PLN; wygasa 30 maja
2014 roku

poreczenie "Czwarta -
Czerwona Torebka spdlka
akeyjna" SKA do kwoly 1.140
tysiecy PLN

poreczenie "Druga -
Czerwona Torebka spotka
akeyjna” SKA do kwoly 257
lys. ot

poreczenie Czerwona
Torebka S.A. (7.500 tysiecy
PLN)

poreczenie Czerwona
Torebka S.A, (133,000 tysiecy
PLN); udzielone do dnia
calkowile] splaty zobowigzania,
jednak nie diudej niz 3 latod
dnia wygasniecia umawy
kredytowe (f. od 31 grudnia
2027)

poreczenie "Czerwona
Torabka spoka akcyjna® SKA

(5.860 tysiecy PLN)
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B spolka  Rodzaj zobowiazania aktywa zabezpieczajace porgczenia i gwarancje

Malpka 5.4, Kredyt Raifeisen 1. zastaw na Srodkach pieniednych i

akgach min. 3 réznych spolek
nolowanych na GPW
2. pelnomocnictwo do rachunku

bankowego
3. depozyt kaucyjny w kwocie 10,000
ysigcy PLN
Merin.pl SA KredytAlior Bank 1. hipoleka na nieruchomosc poreczenie Czerwona
2. zaslaw rejestrowy na zapasach Torabka 5.A. (27.000 lysiecy
3. cesja z umow ubezpieczenia PLN)

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

Na dzieri 14 listopada 2013 roku Grupa jest strona nastepujgcych sporow sadowych:

1.

Jako powdd z kontrahentem Zabka Palska sp. 2z 0.0, Roszczenie dochodzone niniejszym pozwem w
stosunku do pozwane] spotki powstalo w zakresle prowadzone] przez obie strony dziatalnosci
gospodarczej, w rwigzku z tgczacy strony umowa najmu nieruchomosci. Wartose zghoszonego przedmiotu
sporu wynosi 120.827,86 PLN. Grupa otrzymata niekorzystny werdykt w drugiej instancji, oddalajgcy
apelacje od niekorzystnego wyroku sgdu plerwszej instancji. Na chwile obecng wniesiono skarge o
stwierdzenie niezgodnodc 2z prawem prawomocnego orzeczenia,

Jako pozwana przez DOM-MAT s.c. AM, Mathea, Grupa jest strona dochodzonych dwdch roszczen 2
tytutu zapfaty dwukrotnosci zadatku wptaconego przez Spotke DOM-MAT w zwiazku z brakiem zawarcia
umowy przyrzeczone] na sprzedai nieruchomoscl. Wartos¢ przedmiotu sporu wynosi 150,000 PLN.
Postepowanie przed sadem pierwszej instancji zostalo zakonczone. 53d oddalif roszczenie powoddw o
zaptate kwoty 90.000 PLN, a uwzglednit roszczenie o zaptate kwoty 60.000 PLN. Na chwile obecng Grupa
zhoiyta apelacje od powyiszego wyroku w jego czesci zasadzajgcej kwote 60.000 PLN, a powodowie
apelacje od wyroku w czedcl oddalajace] powddztwo o zapfate kwoty 90.000 PLN. Zostat wyznaczony
termin rozprawy apelacyjnej.

lako pozwana przez Rl sp. z 0.0, oraz jako powdd, Grupa jest strong dochodzonego roszczenia z tytutu
odsetek na kwote 12.566, 52 PLN od przeterminowanej ptatnosci oraz jako powdd na kwote 19,055 PLN z
tytutu naliczonej kary. Sad oddalit powadztwo powoda Rl sp. z 0.0,

Jako pozwana przez Przedsigbiorstwo Modernizacji Zaktaddw Przemystowych | Urzadzed Ochrony
Srodowiska ,OPEKOL" w Miedzyrzeczu o zaptate kwoty 484.613,24 PLN. W dniu 15 lipca 2013 roku zostat
wydany przeciwko Spofce z Grupy nakaz zaptaty w postepowaniu upominawczym na powyisza kwote. W
dniu 09 wrzesnia 2013 roku wystany zostat sprzeciw od powyiszego nakazu. Na chwile obecng nie zostal
jeszcze wyznaczony termin plerwszego posiedzenia.

lako pozwana przez Unibet Sp. z 0. 0. w Bogdanowie o zaptate kwoty 163.547,41 PLN. W dniu 19 lipca
2013 roku zostat wydany nakaz zaptaty w postepowaniu nakazowym na powyiszg kwote. Zostaly ztofone
zarzuty od powyiszego nakazu zaptaty. Sad wydat wyrok utrzymujgcy w mocy nakaz zaptaty. Spotka
zlaiyta apelacje.

lako pozwana przez ART-BUD INVEST sp. z 0.0. o zapfate 1.736.241,45 PLN. W dniu 01 sierpnia 2013 roku
dorgczono Grupie odpis zawezwania do proby ugodowej. Posiedzenie sadu wyznaczono na dzien 07
pazdziernika 2013 roku. Pomiedzy stronami zostala zawarta ugoda pozasgdowa.

lako powdd przeciwko Biznes Park sp. z 0.0. | Bartosz Bobik. Pozew o zaplate kwoty 20.641,98 PLN. 53d
Rejonowy Poznan - Stare Miasto w Poznaniu w dniu 24 wrzednia 2013 roku wydat nakaz zaplaty
przeciwko pozwanym. Orzeczenie nie jest prawomocne, leieli pozwani nie wniosa sprzeciwu | nakaz
uprawomaochi sie sprawa zostanie skierowania do egzekucji,

lako powdd przeciwko Sebastianow! todydze. Pozew o zaptate kwoty 20.154,56 PLN. Pozew nadano 20
wrzesnia 2013 roku. Na chwile obecng Grupa oczekuje na wydanie nakazu zaplaty.

Jako powdd przeciwko Arkadiuszowi Szymczakowl. Pozew o zaptate kwoty 14.852,23 PLN, Na chwile
obecng sprawa jest w toku (nie doreczono nakazu zaplaty i nie wyznaczono posiedzenia).

10. Jako powod przeciwko CITYVETS L. Chmielarz, 1. tetek sp.j. Pozew o zaplate kwoty 20.474,24 PLN. Na

chwile obecng sprawa jest w toku {nie doreczono nakazu zaplaty | nie wyznaczono posiedzenia).
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11. Jako powdd przeciwko Robertowi Glozakowi. Pozew o zaptate kwoty 28.730,24 PLN. Na chwilg obecng
sprawa jest w toku (nie doreczono nakazu zaptaty | nie wyznaczono terminu posiedzenia).

12, Jako powdd przeciwko Mirostawie Krolikowskie] | Ryszardowi Krélikowskiemu. Pozew o zaplatg kwoty
23.522,44 PLN. Ma chwile obecng sprawa jest w toku (nie dorgczono nakazu zaplaty i nie wyznaczono
terminu posiedzenia).

13. lako powdd przeciwko Nowakowskl Sklepy sp. z 0.0.. Pozew o zaplate kwoty 20.072,25 FLN. Na chwilg
obecna sprawa jest w toku (nie doreczono nakazu zaptaty i nie wyznaczono terminu posiedzenia).

14, Jako powdd przeciwko Bogdanowl Matuszezak | Matgorzacie Matuszczak, Pozew o zaplatg kwoly
12.099,65 PLN. Na chwile obecng sprawa jest w toku (nie doreczono nakazu zaptaty i nie wyznaczono
terminu posiedzenia).

15, Jako powdd przeciwko Katarzynie Kowalewicz. Dnia 02 paidziernika zostal nadany pozew o zaptatg kwoty
23.008,17 PLN. 5ad Rejonowy Poznai — Stare Miasto w Poznaniu wydal nakaz zapfaty przeciwko
pozwanej. Orzeczenie nie jest prawomocne. leteli pozwana nie wniesie sprzeciwu i nakaz uprawomocni
sie, sprawa zostanie skierowania do egzekucjl.

16. Jako powdd przeciwko Mirostawie Krélikowskiej. Pozew o eksmisje nadano w dniu 30 pazdziernika 2013
roku, Wartose przedmiotu sporu wynosi 15.020,00 PLN.

17. Jako powdd przeciwko Polrest. Pozew o zapfate kwoty 15.411,26 PLN. Na chwilg obecng sprawa jest w
toku (nie doreczono nakazu zaptaty i nie wyznaczono terminu posiedzenia).

18. Jako powdd przeciwko Niepubliczny Zaktad Opieki Zdrowotnej KRIO - MED. sp. z 0.0. Pozew o eksmisjg
nadano dnia 25 paidziernika 2013 roku, Wartosc¢ przedmiotu sporu wynasi 15.756,00 PLN.

19. Jako powdd z kontrahentem Piotr Zieliniski ,Panoramix”. Roszczenie dochodzone niniejszym pozwem w
stosunku do pozwanej spotki powstato w zwiazku z l3czacy strony umowy o dzielo w przedmiocie
wyposazenia sklepdw sieci Matpka Express. Dnia 03 lipca 2013 roku Grupa ttoiyta pozew o zaplatg
naleinosci w wysokosci 28.843,50 PLN.

20. lako powdd z kontrahentem ,Central Fund of Immaovables” Sp. z 0.0, Roszczenie dochodzone niniejszym
pozwem w stosunku do pozwane] spdtki powstalo w zwigzku z fjczacq strony umowgq najrmu
nieruchomosci. Dnia 19 lipca 2013 roku nadano pozew o zaplate naleznosci w wysokosci 426.119,94 PLN.

W okresie, ktérego dotyczy raport nie toczylo sie postepowanie lub postepowania, ktdre pojedynczo lub tacznie
dotycza zobowiazan lub wierzytelnosci o wartoscl co najmniej 10% kapitatow wihasnych.

Informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi zawartych na warunkach innych niz
rynkowe

W okresie objetym niniejszym raportem Czerwana Torebka S.A. oraz jej spotki zaleine nie zawarly zadnych
transakeji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe,

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

Oddziaty Spotki
spotka nie posiada ani nie posiadata zadnych oddziatow, czy zakfadow.

Dswiadczenie Zarzadu

Crtonkowie Zarzadu ,Czerwona Torebka” S.A. odwiadczaja, ze wedlug ich najlepszej wiedzy:

* kwartalne skrdcone sprawozdanie finansowe | dane poréwnywalne sporzgdzone zostaly zgodnie z
obowilgzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy (a w przypadku funduszu — wynik z
operaci);

» sprawozdanie z dziatalnodci emitenta za trzeci kwartal 2013 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiagnied oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozen | ryzyka.
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PODPISY CZLONKOW ZARZADU

Stanowisko Imie | nazwisko Data Podpis j

Prezes Zarzadu Pawel Ciszek 14 listopada 2013 =
A Ty e

Czlonek Zarzgdu Tomasz Jurga 14 listopada 2013

Cztonek Zarzadu Henryk Jaskuta 14 listopada 2013 : (
A €~
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