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1. WSTEP PREZESA ZARZADU HARPER HYGIENICS S.A. DO
SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA | POLROCZE 2010
ROKU

Szanowni Akcjonariusze, Szanowni Panstwo,

Z przyjemnoscig prezentujemy Panstwu raport okresowy spotki Harper Hygienics S.A. za | potrocze
2010 roku. Jest to nasz pierwszy publikowany raport finansowy i mam nadzieje, ze spetni
oczekiwania Akcjonariuszy zaréwno jesli chodzi o zakres przekazywanych informacji jak i osiggniety
poziom wynikow. Mam tez nadzieje, ze, jednoczeénie zacheci nowych inwestoréw do inwestycji w
akcje Harper Hygienics S.A.

Pragne przy okazji podziekowaé Akcjonariuszom, ktérzy kupili akcje naszej Spétki w ofercie
publicznej za okazane nam zainteresowanie i zaufanie, ktére przetozyto sie na blisko 15% wzrost
kursu naszych akcji w dniu naszego debiutu gietdowego 23 lipca br. Debiut gietdowy to nasz ogromny
sukces i kolejny etap rozwoju Firmy, a obecnos$¢ na Gieldzie to jeszcze wieksze wyzwania i
odpowiedzialnos¢, juz nie tylko wobec klientow czy konsumentéw, ale i wobec szerokiego grona
nowych Akcjonariuszy. Zdajemy sobie z tego sprawe i stawiamy sobie za cel, aby nie zawies¢
oczekiwan Akcjonariuszy i aby nasze dziatania przyczynity sie do statego, dtugoterminowego wzrostu
wartosci Spotki. Przy tej okazji chciatbym zadeklarowaé, ze wierzymy, iz elementem budowy wartosci
dla Akcjonariuszy jest miedzy innymi jak najlepsza komunikacja z rynkiem kapitatowym, stad
bedziemy dazy¢, aby prezentowane przez nas materiaty, w tym raporty okresowe i sprawozdania
zarzadu, spetnialy najlepsze standardy rynkowe od strony ich zawartosci merytorycznej i
przejrzystosci.

W | potroczu 2010 zanotowali$my znaczgcy, bo az 24-procentowy wzrost przychodéw ze sprzedazy
do poziomu 97,5 min zt. Zachowali$my wysokg marze brutto na sprzedazy na poziomie 38%. Zysk
operacyjny wyniost 12,5 min zt, a zysk netto 8,6 min z, odpowiednio 7% i 21% wiecej niz w
analogicznym okresie roku ubiegtego. UzyskaliSmy tez bardzo dobrg dynamike EBITDA na poziomie
7%.

W duzej mierze jest to zwigzane z naszg strategig rozwijania sprzedazy na rynkach eksportowych,
zwlaszcza na naszych rynkach strategicznych, tj. w Rosji, na Ukrainie i w Rumunii. W poréwnaniu do
| potrocza 2009 zanotowalismy 49% wzrost przychodéw w eksportu, ktéry stanowi aktualnie juz 37%
sprzedazy. W Rosji zaczynajg by¢ widoczne efekty budowy silnej dystrybucji przynoszace wzrost
przychodow o 112%.

Nie bez znaczenia jest réwniez inny aspekt naszej strategii — réwnolegte rozwijanie sprzedazy
produktéw markowych jak i pod markg wtasng. Przyktady z panstw Europy Zachodniej pokazuja, ze
udziat marek wtasnych w sprzedazy bedzie rést. Potwierdzajg to réwniez nasze wyniki, gdzie w |
potroczu 2010 przychody ze sprzedazy w Polsce naszych produktéw private label wzrosty o 46%.
Aktywnosci w obszarze marki wlasnej zwigzane byty przede wszystkim z rozwojem wspotpracy z
naszymi odbiorcami krajowymi, a takze dojsciem do zaawansowanych etapéw w rozmowach z
potencjalnymi klientami w Europie Zachodniej, gdzie rozpoczeliSmy pierwsze dostawy do niektérych z
nich, co otwiera zupetnie nowe mozliwosci sprzedazowe tej grupy produktowe;.

Wzrostowi sprzedazy towarzyszyt zrbwnowazony wzrost mocy produkcyjnych. W | pétroczu 2010
uruchomilismy kilka kolejnych linii produkcyjnych. Dokonane inwestycje pozwolg nam na zwiekszenie
mocy produkcyjnych od 25% do 100% w zaleznosci od asortymentu, co jest istotnym elementem
planowania zdolno$ci produkcyjnych ze wzgledu na rozwdj rynkdéw eksportowych zaréwno w grupie
brandowej jak i w grupie marek wiasnych.

Ponadto w | pétroczu kontynuowalismy dziatania prowadzone w obszarze optymalizacji cen zakupdw,
co zaowocowato istotna poprawg cen, w ktérych kupowaliSmy nasze gtéwne surowce i materiaty.
Projekt ten prowadzony byt wspdlnie z niemieckg firmg doradcza specjalizujgcg sie w obszarze
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zakupéw. W jego efekcie ceny podstawowych surowcéw kupowanych przez spotke byty o okoto 12%
nizsze od poréwnywalnych cen rynkowych.

Rynek produktow higieniczno-kosmetycznych do oczyszczania skéry w segmentach, w ktérych
jestedmy obecni w Polsce, wart byt w | potowie tego roku 256,5 min zt i wzrést o 4%. Rynek w Polsce
zachowywat sie w | potroczu 2010 zgodnie z naszymi przewidywaniami i doswiadczeniami z
ubiegtego roku — stad nacisk na nowe kategorie oraz odpowiedz na zmieniajgce sie potrzeby
konsumentéw w ramach istniejgcych kategorii. Wigze sie to z odswiezeniem pozycjonowania
produktéw i zaoferowaniem konsumentowi nowych korzy$ci, ktére w sposéb odmienny od konkurenciji
zaspokajajg jego potrzeby. Pierwszym projektem tego rodzaju byta zmiana formut oraz
pozycjonowania naszych emulsji do higieny intymnej. Nowy produkt zostat wprowadzony na rynek
pod koniec ubiegtego roku i w | pétroczu 2010 odnotowat 29-procentowy wzrost w poréwnaniu z tym
samym okresem w roku 2009. Jest to bardzo obiecujgcy sygnat, ktéry pokazuje potencjat marki
Cleanic do wchodzenia w nowe obszary produktowe w kolejnych latach. Na rynku pojawity sie
rébwniez nowe rodzaje istniejgcych juz produktdow, np. ptatki kosmetyczne Cleanic Sensitive,
odswiezajgce chusteczki nawilzane Cleanic Travel, czy nowe opakowania dla chusteczek do higieny
intymnej. Ponadto rozwijamy rodzine chusteczek gospodarczych Presto, w ostatnim pétroczu byty to
dwa nowe produkty: uniwersalne Sciereczki czyszczace do kuchni i uniwersalne $ciereczki
czyszczgce do tazienki.

W pieciu z siedmiu kategorii produktowych, w ktérych obecne sg nasze produkty markowe,
utrzymalismy silng pozycje lidera pod wzgledem wartosciowych udziatow rynkowych (skumulowane
udziaty wartosciowe za ostatnie 12 miesiecy, lipiec 2009-czerwiec 2010). W kategorii chusteczek dla
dzieci zajmujemy pozycje numer dwa wsrdd innych graczy markowych, natomiast w segmencie
ptyndéw do higieny intymnej zaczynamy dopiero budowaé naszg pozycje.

W | potroczu 2010 kontynuowaliSmy prace zwigzane z poprawg jakosci procesow w spofce — w
szczegolnosci zwigzanych z bezpieczehstwem produkcji, co stanowi istotny punkt budujgcy nasza
wiarygodno$¢ w oczach naszych partneréw handlowych. W tym celu w petni zmodernizowane zostato
m.in. laboratorium kontrolne oraz mikrobiologiczne. Ponadto, spdtka przeszta przez szereg audytéow
jakosciowych przeprowadzonych przez naszych odbiorcow zaréwno z kraju jak i zagranicy, osiggajac
ostatecznie wysokie oceny.

Jednym z wazniejszych celéw w tym roku sg przygotowania do rozpoczecia budowy drugiej fabryki:
finalizujemy zakup ziemi oraz wybor projektu i wykonawcy, tak aby w 2011 mdc rozpoczg¢ budowe.
W obecnym zaktadzie produkcyjnym zblizamy sie do wykorzystania mocy produkcyjnych w 100%,
dlatego tez zgodnie z informacjami podawanymi podczas IPO, w zwigzku z rosngcymi potrzebami
produkcyjnymi dgzymy do dalszego zwiekszenia naszych mocy wytwdérczych.

Osiggniete wyniki potwierdzajg statg zdolnos¢ spotki do zwiekszania sprzedazy i zysku, nawet w
okresie trudnych zmian rynkowych. Szczegdty dziatan o ktérych wspomniatem, przedstawione sg w
dalszej czesci niniejszego sprawozdania, do ktdrego lektury serdecznie Pahstwa zapraszam.

Z wyrazami szacunku,

Robert Neymann

Prezes Zarzadu

Sprawozdanie Zarzgdu Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. za | pétrocze 2010 roku. 5/24



2. PODSUMOWANIE  SYTUACJI FINANSOWEJ  GRUPY
KAPITALOWEJ HARPER HYGIENICS

2.1. Informacja o zasadach polityki rachunkowosci i zasadach ustalania wartosci
skladnikow aktywow i pasywow.

W ciggu | pétrocza 2010 roku Grupa Kapitalowa Harper Hygienics nie zmienita zasad polityki
rachunkowos$ci ani nie zmienita zasad ustalania wartosci sktadnikow aktywéw i pasywéw. Zasady
stosowane przez Harper Hygienics oraz spoétki zalezne objete konsolidacjg zostaly szczegdtowo
opisane w informacji dodatkowej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze
2010 roku. Stosowanie powyzszych zasad umozliwia rzetelne i prawidtowe ustalenie stanu
majatkowego i wyniku finansowego.

2.2. Opis ostatnich waznych zdarzen w Spoétce.

W czerwcu 2010 roku Spétka przekroczyta po raz pierwszy w historii miesieczny poziom sprzedazy
na poziomie 20 min ztotych.

W | pétroczu 2010 roku Spotka rozpoczeta pierwsze dostawy do strategicznych klientéw w Europie
Zachodniej.

W | potroczu 2010 roku Spoétka podpisata ugode z Polleng Ostrzeszéw dotyczgcg sporu o znak
Dzidzius.
Spotka podpisata umowe przedwstepng na zakup prawa wieczystego uzytkowania dziatki

przylegajacej do obecnej posesji w Minsku Mazowieckim. Na tej dziatce powstanie zaktad
produkcyjny nr 2, ktérego budowa rozpocznie sie¢ w 2011 roku.

W maju 2010 roku Spotka uruchomita centrum magazynowo-dystrybucyjne w Garwolinie.

2.3. Zdarzenia o jednorazowym lub nietypowym charakterze wplywajace na
wartosé¢ aktywow, pasywow, kapitat, przeptywy srodkéw pienieznych lub
osiagniete wyniki finansowe.

Central European Cotton Holdings Ltd wykupito od Harper Trade Sp. z 0.0. swoje obligacje w kwocie
19.000.000 ztotych. Ten wykup zostat bezgotéwkowo rozliczony z wyptatg dywidendy przez Harper
Hygienics S.A. w kwocie 19.000.000 ztotych za 2009 rok oraz z pozyczkg od Harper Trade Sp. z 0.0.
do Harper Hygienics S.A. w tej samej kwocie. Transakcja ta zostata szczegétowo opisana w sekcji
I1.6. ,Informacje dotyczgce wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy” oraz w sekcji IV.9 ,Informacje
0 udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwaranc;ji”.

W | pétroczu 2010 roku Harper Hygienics S.A. ponidst koszty o charakterze jednorazowym zwigzane
z przygotowaniem do notowania na GPW w Warszawie — co obcigzyto koszty ogélnego zarzadu w
tym okresie kwotg 690 tys. ztotych oraz koszty zwigzane z uruchomieniem nowego centrum
dystrybucyjnego w Garwolinie w kwocie okoto 300 tys. ztotych.

W tym samym okresie nastgpito czesciowe odwrécenie rezerwy na wartos¢ inwestycji w
nieruchomos¢ potozong w Jarcewie (wtasnos¢ spotki Harper Production OOO) w kwocie 706 tys.
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ztotych, stanowigcej warto$¢ zdyskontowanych przeptywow pienieznych zawartych uméw najmu —
kwota ta powiekszyta pozostate przychody operacyjne.

Poza tymi zdarzeniami, w | pdéiroczu 2010 roku nie wystgpity zdarzenia jednorazowe Ilub o
nietypowym charakterze wptywajgce na wartos¢ aktywoéw, pasywow, kapitat, przeptywy srodkéw
pienieznych lub osiggniete wyniki finansowe.

2.4. Podstawowe dane finansowe za | péirocze 2010 roku.
1H 2010 1H 2009 zmiana w %

wybrane dane finansowe tys. PLN tys. PLN 2010/2009
przychody netto ze sprzedazy 97 523 78 650 24,0%
zysk brutto ze sprzedazy 37 007 29 789 24,2%
zysk operacyjny 12 474 11 636 7,2%
zysk netto 8 596 7114 20,8%
rentowno$¢ zysku brutto ze sprzedazy 37,9% 37,9%

rentowno$¢ zysku netto 8,8% 9,0%

W | pétroczu 2010 roku Spdtka utrzymata wysoka dynamike sprzedazy. Jednoczesnie, przy tak
wysokim tempie wzrostu sprzedazy (+24% vs. | potrocze 2009 r.) Spétka utrzymata rentownosé zysku
brutto na sprzedazy na poziomie prawie 38%, co przetozyto sie na wzrost zysku brutto ze sprzedazy
0 7,2 min ziotych. Zysk netto wzrést o prawie 21% i wyniost 8,6 min ziotych pomimo duzej dynamiki
kosztéw sprzedazy, ktora byta wynikiem intensyfikacji dziatan wspierajgcych portfel produktow
brandowych oraz poniesienia w tym okresie kosztéw jednorazowych. Koszty te byty zwigzane z
otwarciem nowego centrum dystrybucyjnego w Garwolinie oraz kosztéw zwigzanych z wejsciem na
GPW w Warszawie — tgczna kwota kosztéw poniesiona z tych dwdch tytutdw wyniosta blisko 1 min
ztotych.

2.5. Przychody i wyniki przypadajace na poszczegolne segmenty dziatalnosci lub
segmenty geograficzne.

tabela 1. sprzedaz netto w podziale na kraj i zagranice

1H 2010 1H 2009
przychody netto tys. PLN udziat % tys. PLN udziat %
sprzedaz krajowa 61 782 63,4% 54 633 69,5%
sprzedaz eksportowa 35 741 36,6% 24 017 30,5%
sprzedaz netto razem 97 523 78 650

tabela 2. sprzedaz netto w ujeciu geograficznym

1H 2010 1H 2009 zmianaw %
Przychody netto tys. PLN tys. PLN 2010/2009
sprzedaz krajowa 61 782 54 633 13,1%
sprzedaz eksportowa 35741 24 017 48,8%
Rosja 11 817 5584 111,6%
Ukraina 4988 5 806 -14,1%
Rumunia 1816 399 354,8%
pozostate kraje 17 120 12 227 40,0%
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sprzedaz netto razem 97 523 78 650 24,0%

tabela 3. sprzedaz netto w podziale na brand i marke wtasng

1H 2010 1H 2009 zmianaw %
przychody netto tys. PLN tys. PLN 2010/2009
brand razem 43 650 41 848 4,3%
marka wiasna razem 53873 36 802 46,4%
sprzedaz netto razem 97 523 78 650 24,0%

Sprzedaz w Polsce oraz na rynkach eksportowych wykazuje tendencje wzrostowg. Warto tez
podkreslic wysokie wzrosty sprzedazy odnotowane na rynku rosyjskim i rumunskim, odpowiednio
+112% i +355%, ktore sg efektem konsekwentnego zwiekszania dystrybucji oraz przygotowania
portfela produkcyjnego odpowiadajgcego na potrzeby konsumenta na tych rynkach.

Jedynie na rynku ukrainskim w ostatnim czasie odnotowaliSmy spadki sprzedazy. Po bardzo dobrym
2009 roku (wzrost 0 45% w | pétroczu 2009 w stosunku do | pétrocza 2008), w | pétroczu 2010 roku
doszto do spadku sprzedazy zaréwno w sprzedazy produktow brandowych jak i w grupie marek
wtasnych. Niekorzystne trendy sprzedazy wynikajg z ogoélnej sytuacji makroekonomicznej na
Ukrainie. W celu odwrdécenia tej tendenciji Spotka podjeta pod koniec | pétrocza 2010 roku stosowne
dziatania zwigzane z dostosowaniem portfela produktowego oraz dziatan promocyjnych, ktérych
wstepne efekty oceniamy pozytywnie.

Dynamika sprzedazy na rynku polskim wyniosta 13%., co wynika z jednej strony z utrzymania
wysokich udziatébw w rynku brandowym przy jednoczesnym rozszerzeniu wspotpracy z klientami
marek wiasnych.

tabela 4. sprzedaz netto wg kategorii

1H 2010 1H 2009 zmianaw %
przychody netto tys. PLN tys. PLN 2010/2009
przychody netto ze sprzedazy 97 523 78 650 24,0%
Ptatki 36 852 30 261 21,8%
Patyczki 13 632 11 010 23,8%
chusteczki nawilzane 25918 21601 20,0%
Pozostate 21121 15778 33,9%

Nalezy takze podkresli¢ stabilng strukture wzrostu sprzedazy realizowanej przez spotke. Wynika ona
z rownolegtego zwiekszania sprzedazy we wszystkich przekrojach: kraj vs. eksport, eksport na rynki
zachodnie vs. eksport na rynki wschodnie, sprzedaz brand vs. sprzedaz marka wtasna oraz w
poszczegoblinych kategoriach produktowych,

2.6. Informacje dotyczace wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy

Za rok 2009 zarzad jednostki dominujacej zaproponowat wyptate dywidendy w wysokosci 19.000.000
zt. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajgce sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
2009 odbyto sie w dniu 10 marca 2010 roku. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy postanowito o
wyptacie dywidendy z zysku netto za rok 2009 w kwocie 19.000.000 zt. (0,37 PLN na akcje). W dniu
25 marca 2010 roku nastgpito bezgotdwkowe rozliczenie naleznej Akcjonariuszowi, Central European
Cotton Holdings Ltd., dywidendy. Rozliczenie nastgpito poprzez udzielenie przez spoétke zalezng
Harper Trade Sp. z o.0. dlugoterminowej pozyczki w kwocie 19.000.000 z jednostce dominujace;j,
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ktéra przeznaczyta te kwote na wyptate dywidendy dla Akcjonariusza. Akcjonariusz przeznaczyt catg
kwote dywidendy, tj. 19.000.000. zI, na wykup swoich obligacji od Harper Trade Sp. z 0.0. Cata
transakcja zostata rozliczona bezgotéwkowo bez dokonywania transferéw pienieznych.

2.7. Istotne zdarzenia, ktére wystgpily po dniu, na ktéry sporzadzono
sprawozdanie finansowe, nieujete w sprawozdaniu za ten okres, a mogace w
znaczacy sposob wptynaé na przyszie wyniki finansowe Harper Hygienics
S.A. oraz jej Grupy Kapitatowe;j.

Do dnia przekazania niniejszego sprawozdania nie wystgpity zadne istotne zdarzenia moggce w
znaczacy sposob wptyngé na przyszie wyniki finansowe Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy
Kapitatowej poza opisanymi ponizej.

W dniu 26 lipca 2010 roku w wyniku realizacji przez Central European Cotton Holdings Ltd prawa do
wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez Harper Trade Sp. z 0.0., doszio do catkowitego
zaspokojenia roszczenia przystugujgcego Harper Trade Sp. z 0.0. wobec Central European Cotton
Holdings Ltd z tytutu wykupu Obligacji w kwocie 36.088.961,61 PLN (obejmujgcego zapfate
naleznosci gtdwnej wraz z odsetkami). Tym samym Central European Cotton Holdings Ltd wykupit
wszystkie swoje obligacje od Grupy Kapitatowej Harper Hygienics.

W dniu 26 lipca 2010 roku zostalta zawarta pomiedzy Harper Hygienics S.A. a Zakladami
Naprawczymi Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki” S.A. Umowa Zmiany Przedwstepnej Umowy
Sprzedazy w ktorej zmianie ulegt zapis, iz Umowa Przyrzeczona zostanie zawarta nie pozniej niz do
dnia 30 wrzesnia 2010 roku. Termin zawarcia Umowy Przyrzeczonej, ktéry oryginalnie przypadat na
31 lipca 2010 roku, zostat przesuniety w czasie ze wzgledu na opéznienie w otrzymaniu niezbednych
zgdd korporacyjnych przez Zaktady Naprawcze Taboru Kolejowego ,Minsk Mazowiecki” S.A.

3. RYNEK

3.1 Krétka informacja o czynnikach rynkowych, ktére wplynely na poziom
sprzedazy, tempo wzrostu rynku etc.

W | potowie roku 2010 wiekszos¢ segmentéw produktowych, w ktérych obecne sg produkty Harper
Hygienics (ptatki suche do demakijazu, patyczki higieniczne, chusteczki i ptyny do higieny intymnej)
wykazywaty pozytywng dynamike wzrostu w pordwnaniu do analogicznego okresu roku 2009.
Widoczna jest jednak tendencja do spadku wartosci tych dynamik w kolejnych okresach (bazujgc na
dwumiesiecznych okresach raportowanych przez Nielsen) a w przypadku kategorii chusteczek dla
dzieci jej dynamika przyjmuje warto$ci ujemne (-2%).

Gtéwne powody takiego stanu rzeczy to gtéwnie czynniki o charakterze sezonowym oraz
jednorazowym, ktére mialy duzy wptyw na zapotrzebowanie konsumenckie na produkty Harper
Hygienics — dtuga zima, oraz powddzZz w kraju, a takze Zatoba narodowa, ktére z kolei znaczaco
wptynety na obnizenie aktywnosci handlowej przez okres 2 tygodni w kwietniu oraz w maju.

Natomiast ujemna dynamika wzrostu kategorii chusteczek dla dzieci wzmocniona jest dodatkowo
silng presja cenowa, wywotang przez kluczowego gracza w kategorii, Procter&Gamble, oraz rosngcg
pozycjg marek wiasnych sieci handlowych oraz dyskontowych.

Sposrod gtownych rynkéw eksportowych, Rosja oraz Rumunia charakteryzowaty sie pozytywnymi
dynamikami wzrostéw we wszystkich podstawowych kategoriach produktowych (pfatki, chusteczki).
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Pomimo duzej presji konkurencyjnej i silnej obecnosci lokalnych graczy marka Cleanic sukcesywnie
wzmachia swojg obecnos¢ terytorialng jak i skutecznie konkuruje o wybér konsumencki.

Nieco inaczej sytuacja wyglgda na Ukrainie, gdzie na rynku wcigz bardzo silnie odczuwalne sg skutki
kryzysu ekonomicznego z roku 2009, ktére powodujg duzg presje na obnizki cen i poszukiwanie
przez konsumenta najtanszych produktow.

3.2. Wybrane wyjatkowe osiagniecia lub istotne niepowodzenia, w okresie
ktérego dotyczy raport

Okres | potrocza roku 2010 byt czasem niezwykle intensywnej pracy nad nowg strategia marki
Cleanic, oraz szeregiem nowych inicjatyw produktowych we wszystkich segmentach, w ktérych
obecne sg produkty Harper Hygienics. Czes¢ tych nowosci udato sie wprowadzi¢ na rynek w |
pétroczu 2010 r. (nowe warianty Presto, nowe chusteczki do higieny intymnej, ptatki do demakijazu
Sensitive, patyczki higieniczne Sensitive, chusteczki odswiezajace Travel), czes¢ natomiast pojawita
sie juz w lipcu (chusteczki do higieny intymnej 20 sztuk, chusteczki dla dzieci Kindii 108 sztuk).
Réwnoczesnie trwaty intensywne prace nad przygotowaniem szerokiej kampanii konsumenckiej dla
marki Cleanic majgcej na celu : i) wzmocnienie pozycji emulsji do higieny intymnej na
perspektywicznym rynku, ii) zbudowanie wyrazistego i wyrdzniajgcego sie pozycjonowania marki
Cleanic jako eksperta od oczyszczania skory.

3.3. Podsumowanie dotyczace budowania i utrzymywania pozycji rynkowej
swoich marek, a takze rownolegtego rozwijania sprzedazy pod markami
wlasnymi, co stwarza podstawe do dalszego wzrostu w nastepnych latach

Wyzwania wynikajgce z silnej presji ze strony gtéwnych konkurentéw jak i marek wtasnych zostaty
zidentyfikowane jeszcze w koncu 2009 roku. Okres | potrocza 2010 roku byt zatem okresem
przygotowania wiekszosci nowych inicjatyw produktowych dla marki Cleanic w ramach nowe;j strategii
zwigzanej z odpowiedzig na zmieniajgce sie w ostatnim okresie potrzeby konsumenckie. Zgodnie z
naszymi oczekiwaniami, spodziewamy sig, ze efekty tych prac bedg widoczne juz w Il potowie 2010
roku.
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4. POZOSTALE INFORMACJE

4.1. Wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje skroconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego (réwniez przeliczone na euro)
przedstawiajagce dane narastajagco za pierwsze poilrocze danego i
poprzedniego roku obrotowego, a w przypadku bilansu — na koniec
biezacego péitrocza i koniec poprzedniego roku obrotowego.

tabela 5. wybrane dane finansowe

1H 2010 1H 2009

wybrane dane finansowe tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
Przychody netto ze sprzedazy 97 523 24 355 78 650 17 407
zysk brutto ze sprzedazy 37 007 9242 29 789 6 593
zysk z dziatalnosci operacyjnej 12 474 3115 11 636 2575
zysk brutto 10 826 2704 9125 2020
zysk /strata/ netto 8 596 2147 7114 1574
EBITDA 15282 3816 14 274 3159

tabela 6. wybrane dane bilansowe
30-06-2010 31-12-2009

Aktywa tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
aktywa trwate 95 060 22 929 109 728 26 710
aktywa obrotowe 76 804 18 526 69 885 17 011

aktywa razem 171 864 41 455 179 613 43721

tabela 7. wybrane dane bilansowe
30-06-2010 31-12-2009

Pasywa tys. PLN tys. EUR tys. PLN tys. EUR
kapitat wiasny 10 975 2 647 21651 5270
zobowigzania dtugoterminowe 103 225 24 899 106 048 25814
zobowigzania krétkoterminowe 57 664 13 909 51914 12 637

pasywa razem 171 864 41 455 179 613 43721

W | potroczu 2010 roku Grupa Kapitatowa Harper Hygienics S.A. nie posiadata istotnych zobowigzan

pozabilansowych

4.2. Opis organizacji Grupy Kapitalowej Harper Hygienics ze wskazaniem
jednostek podlegajacych konsolidaciji.

Na dzien 30 czerwca 2010 roku w skifad Grupy Kapitatowej Harper Hygienics wchodzity w rozumieniu
przepisow Ustawy o Rachunkowosci, oprocz jednostki dominujgcej Harper Hygienics S.A.:
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1. Harper Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Dnia 30 czerwca 2009 r. Harper Hygienics S.A. nabyt od Trinity Shelf Companies Sp. z 0.0 spétke
Melesio Investments Sp. z o.0., ktérej nazwa zostata zmieniona nastepnie na Harper Trade Sp. z
0.0., za$ na podstawie umowy z dnia 31 grudnia 2009 roku przeniést zorganizowang czesé
przedsiebiorstwa na Harper Trade Sp. z 0.0. w zmian za nowoutworzone udziaty w Harper Trade Sp.
z 0.0. Od 2010 roku spétka Harper Trade Sp. z 0.0. zajmuje sie dystrybucja, sprzedazg oraz
marketingiem produktéw wytwarzanych w ramach Grupy Kapitatowej Harper Hygienics.

2. Harper Hygienics Rus OOO z siedzibg w Moskwie

3. Spotka Harper Hygienics Rus OOO zostata utworzona w dniu 19 lipca 2005 roku i zajmuje sie
pozyskiwaniem klientéw i dystrybucjg produktéw Grupy na rynku rosyjskim.

4.  Harper Production OOO z siedzibg w Jarcewie

Spotka Harper Production OOO zostata utworzona w dniu 23 maja 2006 roku i ma docelowo petnic¢
role centrum produkcyjno-logistycznego Grupy na rynku rosyjskim.

Harper Hygienics S.A. posiada 100% udziatow w kapitatach zaktadowych oraz 100% gtoséw na
zgromadzeniach wspoélnikéw wyzej opisanych spétek. Wszystkie te spoétki podlegajg ujeciu w
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy Harper Hygienics za rok 2009 oraz za |
potrocze 2010 roku.

4.3. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze Grupy Kapitalowej Harper Hygienics
w wyniku potaczenia, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy, inwestycji
dilugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

W | pétroczu 2010 roku struktura Grupy Kapitatowej Harper Hygienics nie ulegta zmianie.

4.4, Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikéw na dany rok.

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics S.A. nie publikowata prognoz wynikéw na 2010 rok.

4.5, Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na WZA na dzien
przekazania raportu wraz ze wskazaniem zmian w strukturze wlasnosci
znacznych pakietéw akcji Harper Hygienics S.A. w okresie od przekazania
prospektu emisyjnego.

Akcjonariusze posiadajgcy powyzej 5% gtoséw na WZA wg stanu na dzieh 31 sierpnia 2010 r.

% udziat w liczba alosow % udziat w
nazwa akcjonariusza - siedziba liczba akciji kapitale g ogodlnej liczbie
na WZA .
zaktadowym gtoséw na WZA
Central European Cotton Holdings Ltd. — Irlandia 38 170 000 74,59% 38170 000 74,59%
Aviva OFE Aviva BZ WBK - Warszawa 2 560 000 5,0% 2 560 000 5,0%
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4.6. Zestawienie stanu posiadania akcji Harper Hygienics S.A. lub uprawnien do
nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spotke na dzien przekazania
raportu, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania prospektu emisyjnego.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania zadna z oséb zarzgdzajacych i nadzorujgcych w Grupie
Kapitatowej Harper Hygienics S.A. nie posiadata akcji Spétki Harper Hygienics ani uprawnien do nich.

4.7. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

Clinique Laboratories, Inc. w postepowaniach przed Urzedem Patentowym RP oraz sgadami
administracyjnymi starat sie uzyska¢ stwierdzenie wygasniecia prawa ochronnego na znak towarowy
Cleanic (R 95489) w odniesieniu do produktéw z klasy 03 obejmujacej produkty kosmetyczne z
wylgczeniem: chusteczek nasgczonych ptynami kosmetycznymi, wacikdw, ptatkéw kosmetycznych,
patyczkow z watg do celow kosmetycznych i waty do celéw kosmetycznych. Starania te nie
przyniosty pozgdanego efektu, o czym ostatecznie przesadzit Naczelny Sad Administracyjny
wyrokiem z dnia 21 listopada 2007 roku, w ktérym stwierdzit, ze po stronie Clinique Laboratories, Inc.
nie istniat interes prawny stanowigcy warunek do wszczecia postepowania przed Urzedem
Patentowym RP.

W rezultacie przedmiotowego wyroku Naczelnego Sgdu Administracyjnego z dnia 21 listopada 2007
roku, prawo ochronne na znak towarowy Cleanic (R 95489) pozostaje czynne oraz korzysta z
ochrony bez ograniczenia, Emitent zachowuje zatem petne prawa do ochrony znaku towarowego.

Pelny opis tego sporu zostat przedstawiony w prospekcie emisyjnym.

Poza wyzej wymienionym sporem wzgledem Spdiki i podmiotéw od niej zaleznych w | pétroczu 2010
roku nie toczyly sie przed sgdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego ani organami
administracji publicznej postepowania dotyczgace zobowigzan lub wierzytelnosci Spétki, a takze
podmiotéw od niej zaleznych, ktérych pojedyncza lub fgczna warto$¢ stanowi co najmniej 10%
kapitatéw witasnych Harper Hygienics S.A. Takie postepowania nie zostaty takze wszczete do dnia
publikacji raportu

4.8. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zalezng jednej
lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub
tacznie s one istotne i zostaly zawarte na innych warunkach niz rynkowe.

Transakcje zawarte w | potroczu 2010 roku z podmiotami powigzanymi, byty transakcjami typowymi.
Ich charakter i warunki wynikaty z biezgcej dziatalnosci operacyjnej Harper Hygienics S.A. i jednostek
zaleznych. Transakcje te sg realizowane na normalnych zasadach rynkowych.

W zwigzku z wniesieniem do Harper Trade Sp. z 0.0 przez emitenta zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa w dniu 31 grudnia 2009 roku i przeniesieniu do tej spétki dziatalnosci dystrybucyjnej,
oraz wsparcia sprzedazowo-marketingowego emitent podpisat z Harper Trade Sp. z 0.0. szereg
umow regulujgcych wzajemne rozliczenia i stosunki handlowe (zestawienie ponizej). Wszystkie te
umowy zostaty zawarte na warunkach rynkowych.

W pierwszym poétroczu 2010 roku Harper Hygienics S.A. dokonat bezgotéwkowego rozliczenia
dywidendy z jedynym akcjonariuszem, Central European Cotton Holdings Ltd. Szczegdtowy opis tej
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transakcji, obejmujgcej takze pozyczke udzielong przez Harper Trade Sp. z 0.0. do Harper Hygienics
S.A. jest zawarty w czesci 2.6. oraz 4.9.

Zestawienie uméw zawartych pomiedzy Harper Hygienics SA a Harper Trade Sp. z 0.0. w
zwiazku z wniesieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa do Harper Trade Sp. z 0.0.

: Data -
Oznaczenie stron Istotne postanowienia
umowy

Umowa $wiadczenia ustug regulujgca prawa i obowigzki stron w
zakresie $wiadczenia przez Harper Trade Sp. z 0.0. na rzecz Emitenta
ustug finansowo-ksiegowych, logistycznych, zarzadzania i kontrolg
1 Harper jakosci, obstugi kadrowej, HR i BHP, administrowania
' emitent Trade Sp.z  25.01.2010  nieruchomosciami planowania w zakresie produkcji oraz ustug

0.0. zakupowych. Umowa zostata zawarta na czas nieoznaczony. Kazda ze
stron ma prawo do rozwigzania umowy z zachowaniem 3-miesiecznego
okresu wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca
kalendarzowego.

Ramowa umowa regulujgca prawa i obowigzki stron w zakresie
sprzedazy towaréw wyprodukowanych przez Emitenta do dnia 31
grudnia 2009 roku. Przedmiotowa umowa zostata zawarta w zwigzku z

2 Harper zawartg w dniu 31 grudnia 2009 roku pomigdzy Emitentem a Harper

' emitent Trade Sp.z  05.01.2010 Trade Sp. z 0.0. uUmowg przeniesienia zorganizowanej czesci
0.0. przedsiebiorstwa. Celem umowy jest uregulowanie zasad wzajemnej

wspotpracy w zakresie realizacji uméw handlowych Emitenta do czasu
przeniesienia przez Emitenta na Harper Trade Sp. z 0.0. praw i
obowigzkow Emitenta ze wszystkich uméw handlowych Emitenta.

Ramowa umowa wspoipracy regulujgca prawa i obowigzki stron w
zakresie wytwarzania przez Emitenta na zlecenie Harper Trade Sp. z
0.0. artykutéw kosmetycznych i higienicznych. Umowa zostata zawarta
na czas nieoznaczony. Kazda ze stron ma prawo do rozwigzania
umowy z zachowaniem 3-miesigecznego okresu wypowiedzenia ze
skutkiem na koniec kwartatu kalendarzowego.

3 Harper
' emitent Trade Sp.z  04.01.2010
0.0.

Umowa najmu powierzchni magazynowych o pow. 500 m2
znajdujgcych sie w budynku zlokalizowanym na nieruchomosci, do
Harper ktérej Emitentowi przystuguje prawo uzytkowania wieczystego,
emitent Trade Sp.z  01.01.2010  potozonej w Minsku Mazowieckim przy ul. Sosnkowskiego 34. Umowa
0.0. zostata zawarta na czas nieoznaczony. Kazda ze stron ma prawo do
rozwigzania umowy z zachowaniem 1-miesigcznego okresu
wypowiedzenia ze skutkiem na koniec miesigca kalendarzowego.

4.9. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwaranciji.

29 marca 2010 roku Harper Trade Sp. z o.o. udzielit Harper Hygienics S.A., pozyczki w kwocie
19.000.000 ztotych na okres 5 lat od daty zawarcia umowy. Oprocentowanie pozyczki zostato
ustalone na poziomie WIBOR 6M plus 4% marzy. W umowie przewidziano potrgcenie roszczenia
emitenta o wypftate kwoty pozyczki z roszczeniem Harper Trade Sp. z 0.0. wobec emitenta z tytutu
wyptaty dywidendy w kwocie 19.000.000 ziotych (przystugujgcej Harper Trade Sp. z 0.0. wskutek
dokonania przekazu przez jedynego akcjonariusza emitenta, tj. Central European Cotton Holdings
Ltd) z zysku netto Emitenta za rok obrotowy 2009 (przeznaczonego do podziatu uchwatg nr 4
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia emitenta z dnia 10 marca 2010 roku). Ta transakcja opisana
jest tez w sekgciji 2.6. ,Informacje dotyczgce wyptaconej lub zadeklarowanej dywidendy”.
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Poza tg pozyczkg w | pétroczu 2010 roku emitent ani zadna spotka zalezna nie udzielata innych
pozyczek poreczen kredytu, pozyczki ani tez nie udzielata gwarancji.

4.10. Inne informacje, ktére zdaniem Harper Hygienics S.A. s3 istotne dla oceny
sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian,
oraz informacje, ktére sg istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupe Kapitatowa.

tabela 8. podstawowe dane finansowe

1H 2010 1H 2009 zmianaw %

wybrane dane finansowe tys. PLN tys. PLN 2010/2009

przychody netto ze sprzedazy 97 523 78 650 24,00%
zysk brutto ze sprzedazy 37 007 29 789 24,20%
koszty sprzedazy 16 491 11 474 43,70%
koszty ogdlnego zarzadu 9944 7 658 29,90%
pozostate koszty i przychody operacyjne -1 902 -979 94,30%
zysk operacyjny 12 474 11 636 7,20%
koszty finansowe netto 1648 2511 -34,40%
zysk przed opodatkowaniem 10 826 9125 18,60%
zysk netto 8 596 7114 20,80%
EBITDA 15 282 14 274 7,10%

Wysoka dynamika wzrostu sprzedazy to przede wszystkim zastuga rynkdéw eksportowych. Wzrost
sprzedazy na tych rynkach ogdtem wyniést prawie 49%, a sprzedaz na gtdwnym strategicznym rynku
rosyjskim wzrosta az 0 112%. Tej wysokiej dynamice towarzyszyto utrzymanie rentownosci sprzedazy
brutto na poziomie 38%, co przetozyto sie na wzrost zysku ze sprzedazy o 7,2 min ztotych. Wyzsze
koszty sprzedazy to przede wszystkim efekt zwiekszonych kosztéw zmiennych wsparcia
sprzedazowo-marketingowego o 1,7 min ztotych co daje dynamike wzrostu tych kosztéw na poziomie
dynamiki sprzedazy. Jednocze$nie koszty state sprzedazy i marketingu, w wyniku wzrostu
zatrudnienia w tych dziatach o 17 oséb (wzrost o 51%), zwiekszyly sie¢ o 1 min ztotych. Koszty
dystrybucji wzrosty o 1,4 min ztotych, co takze jest efektem wysokiej ogdinej dynamiki sprzedazy, a w
szczegolnosci na rynkach eksportowych.

Gtéwne powody wzrostu kosztéw ogdlnego zarzgdu to przede wszystkim koszty zwigzane z
operacjami w nowootwartym w | potroczu 2010 roku centrum dystrybucyjnym w Garwolinie, ktére
wyniosty ok. 1,2 min zlotych. Spétka Harper Hygienics S.A. poniosta takze w tym okresie koszty
przygotowania do notowania na GPW w Warszawie w kwocie 690 tys. ztotych oraz utworzyta wieksza
0 223 tys. ztotych rezerwe na program motywacyjny dla czionkéw zarzadu. Rezerwa ta jest tworzona
zgodnie ze standardami MSSF, chociaz gotéwkowo nie ponosi ona kosztu tego programu. W |
potroczu 2010 roku zostata takze rozwigzana czesciowo rezerwa na wartosé inwestycji w
nieruchomos¢ potozong w Jarcewie (wlasnosé spotki Harper Production OOO) w kwocie 706 tys.
ztotych. Przychdd z tego tytutu uwzgledniony jest w pozostatych przychodach operacyjnych. Z tytutu
posiadania obligacji Central European Cotton Holdings Ltd Grupa Kapitalowa Harper Hygienics
uzyskata netto, po odjeciu kosztu finansowania zakupu tych obligacji, przychdd finansowy w
wysokosci 223 tys. ztotych. Zysk netto wzrdst o 1,5 min zlotych i wykazat bardzo wysokg dynamike na
poziomie zblizonym do dynamiki przychodéw zez sprzedazy.
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tabela 9. wybrane wskazniki finansowe etc.

1H 2010 1H 2009 zZmianaw p.p.
podstawowe wskazniki rentownosci % % 2010/2009
rentownos¢ sprzedazy brutto 37,9% 37,9% 0,1
rentownos$c¢ zysku operacyjnego 12,8% 14,8% -2,0
rentownos$¢ netto 8,8% 9,0% -0,2
rentowno$¢ EBITDA 15,7% 18,1% -2,5
stopa zwrotu z aktywéw (ROA) 5,0% 6,0% -1,0
stopa zwrotu z kapitatéw wiasnych (ROE) 78,3% 15,9% 62,4

stopa zwrotu z aktywow (ROA): wynik finansowy netto / suma bilansowa

stopa zwrotu z kapitatow wtasnych (ROE): wynik finansowy netto / kapitat witasny

Nieznacznemu pogorszeniu ulegta rentownos¢ zysku operacyjnego, EBITDA i wskaznik ROA.
Zmiana stopy zwrotu z kapitatow witasnych wynika z wyptaty dywidendy z zatrzymanych zyskéw w
drugim pdétroczu 2010 roku, co obnizyto znaczgco poziom kapitatow witasnych.

1H 2010 1H 2009 zmianaw %
podstawowe wskazniki ptynnosci % % 2010/2009
ptynnos¢ biezgca 1,3 1,2 12,8%
ptynnos$¢ szybka 1,0 1,0 3,1%
kapitat obrotowy netto 19 140 8 629 121,8%

ptynnos¢ biezgca: aktywa obrotowe/zobowigzania krétkoterminowe
plynnos$¢ szybka: (aktywa obrotowe — zapasy)/zobowigzania krotkoterminowe

kapitat obrotowy netto: (aktywa obrotowe — zobowigzania krotkoterminowe

Wskazniki ptynnosci ulegty polepszeniu gtéwnie ze wzgledu na wzrost zobowigzan
krétkoterminowych o 9,8 min ztotych. Wzrost kapitatu obrotowego wynika przede wszystkim ze
wzrostu zapasow o 9,3 min ziotych.

1H 2010 1H 2009 zmianaw %
podstawowe wskazniki zadtuzenia % % 2010/2009
wskaznik ogélnego zadtuzenia 93,6% 62,0% 50,9%
wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 60,1% 21,3% 181,4%

wskaznik ogdlnego zadtuzenia: zobowigzania ogotem/pasywa ogotem

wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego: zobowigzania dtugoterminowe/pasywa ogotem

Wzrost wskaznikéw zadtuzenia wynika z faktu zaciggniecia nowego kredytu, w wysokosci 81 min
ztotych, z czego Harper Trade zaciggnat 30 min zlotych, a Harper Trade Sp. z 0.0. 51 min ztotych.
Kredyt ten zostat zaciggniety w Il potowie 2009 roku w celu sfinansowania nabycia obligacji od
Central European Holdings Ltd w tej samej kwocie. Obligacje te (kwota gtéwna wraz z narostymi
odsetkami) zostaty bezgotéwkowo rozliczone z wyptatg dywidendy z zatrzymanych zyskow roku w
2009 roku (30,3 min zt) oraz z wyptatg dywidendy za rok 2009 (19 min zl), pozostata kwota, tj. 36,1
min ztotych zostata wykupiona przez Central European Cotton Holdings w dniu 26 lipca 2010 roku i
kwota ta zasilita konto spétki Harper Trade Sp. z 0.0. Z tej kwoty Harper Trade zamierza przedptacié¢
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jedng z transz kredytu dtugoterminowego w celu redukcji ogélnego zadtuzenia Grupy Kapitatowej
Harper Hygienics S.A.

zatrudnienie 1H 2010 1H 2009 zmianaw %

zatrudnieni na umowe o prace 609 525 16,0%
pozostate formy zatrudnienia 204 104 96,2%
zatrudnienie razem 813 629 29,3%

zatrudnienie w Harper Hygienics S.A oraz w Harper Trade sp. z 0.0. tgcznie

Wzrost zatrudnienia wynika gtéwnie z wzrostu zatrudnienia pracownikédw bezposrednio
produkcyjnych oraz z zatrudnienia pracownikéw do centrum dystrybucyjnego otwartego w Garwolinie
w | pétroczu 2010 roku

4.11. Opis podstawowych zagrozen i ryzyka

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng

Ogodlna sytuacja makroekonomiczna Polski oraz innych rynkéw, na ktérych dziata Harper Hygienics
(w szczegolnosci Rosji, Ukrainy i Rumunii) w tym takie czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom
inflacji i stép procentowych, poziom inwestycji w gospodarce oraz poziom bezrobocia majg
bezposredni wptyw na stopien zamoznosci i site nabywczg spoteczenstwa. W efekcie czynniki te
wplywajg takze na wielko$é popytu na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez
Harper Hygienics i mogg mie¢ wptyw na jego sytuacje finansowa.

W  przypadku rynkéw zagranicznych (w szczegdlnosci Rosji i Ukrainy) poza czynnikami
gospodarczymi istotnym elementem jest ogdlna sytuacja polityczna.

Ryzyko zwigzane ze zmianami przepiséw prawa w Polsce i innych krajach

Od poczatku przemian gospodarczych w Polsce jednym z istotnych elementéw zwiekszajgcych
ryzyko prowadzonej w naszym kraju dziatalnosci byt brak stabilnoSci sytemu prawnego. Brak
jednolitego prawa, jego czeste zmiany oraz wewnetrznie sprzeczne normy prawne w szeregu
przypadkow prowadzg do powstawania stanu niepewnosci gospodarczej. Niespojnos¢, brak jednolitej
interpretacji przepiséw prawa oraz czeste nowelizacje pociagajg za sobg ryzyko btednej interpretacji
przepisow. Nie mozna wykluczy¢, iz ewentualne zmiany w przepisach prawa majgcych wptyw na
zakres dziatalnos$ci prowadzonej przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics mogg powodowac
wystgpienie negatywnych skutkow dla jej dziatalnosci.

Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

System podatkowy w Polsce ulega ciggtym zmianom zmierzajgcym do dostosowania go zaréwno do
dynamicznego wzrostu gospodarczego, jak i do wymogdéw prawa Unii Europejskiej. Wiele przepisow
podatkowych nie zostato sformutowanych w sposéb precyzyjny. Jednoczednie brak jest ich
jednoznacznej wyktadni. Zakres zmian, ich tres$¢ oraz trudnosci interpretacyjne w stosowaniu nowych
regulacji mogg stanowi¢ utrudnienie w prowadzeniu dziatalnosci, a w szczegolnosci w planowaniu tej
dziatalnosci pod katem podatkowym. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw w taki sposéb, ze
nowe uregulowania mogg okazaé sie niekorzystne zaréwno dla Grupy Kapitatowej Harper Hygienics,
jak i dla podmiotéw z nig wspotpracujgcych.

Ryzyko kursowe

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa Kapitatowa Harper Hygienics dokonuje transakcji
opartych na walutach obcych. Zwigzane jest to z jednej strony z uzyskiwaniem wptywow ze
sprzedazy zagranicznej, z drugiej strony z koniecznoscig ponoszenia wydatkow na zakupy poza
granicami Polski. Konieczno$¢ dokonywania transakcji opartych na walutach obcych moze narazacé
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Grupe Kapitatowg Harper Hygienics na ryzyko kursowe wynikajgce z fluktuacji kurséw tych walut, w
szczegolnosci kursu euro. Obecnie, w obliczu wzglednej rownowagi wplywow i wydatkéw w walutach
obcych (wartosc¢ transakcji sprzedazy opartych na walutach obcych za | pétrocze 2010 byta wyzsza o
2,2 min euro od wartosci transakcji zakupdw opartych na walutach obcych). Nie mozna wykluczy¢, iz
skala fluktuacji kurséw walut obcych oraz koszty zabezpieczenia rozliczen przed ryzykiem kursowym
moga mieé niekorzystny wptyw na wyniki finansowe.

Ryzyko zmian cen surowcow

Podstawowymi surowcami wykorzystywanymi przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics w produkgciji
sg: bawetna, wtdknina (wytwarzana miedzy innymi z wiskozy bedacej produktem pochodnym drewna)
oraz polipropylen (produkt pochodny ropy naftowej). Pomimo istnienia wielu zrédet zakupu tych
surowcOw oraz prowadzenia przez Emitenta dziatan majgcych na celu dywersyfikacje Zzrédet
pozyskiwania surowcow (wspotpraca z wiecej niz jednym dostawcg danego surowca), ich ceny moga
podlegaé zmianom i sg uzaleznione m.in. od czynnikéw takich jak: czynniki klimatyczne i
srodowiskowe (bawetna), stopien podazy i dostepnosci oraz cena drewna (wiskoza) oraz cena ropy
naftowej na rynkach miedzynarodowych (polipropylen). Nie mozna wykluczyé w przysziosci
wystgpienia istotnych i nieprzewidzianych wzrostéw cen powyzszych surowcow, ktére nie bedg mogty
by¢ uwzglednione w cenach sprzedawanyh produktéw, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki
finansowe.

Ryzyko ograniczen na rynkach zagranicznych

Grupa Kapitalowa Harper Hygienics realizuje strategie zwiekszenia eksportu swoich produktow,
pozyskiwania nowych rynkoéw zbytu poza granicami Polski oraz dgzy do uzyskania istotnego udziatu
rynkowego na rynkach Europy Srodkowo-Wschodniej. Swoje produkty eksportuje do panstw
srodkowoeuropejskich bedacych czionkami Unii Europejskiej, jak réwniez do panstw spoza Unii
Europejskiej, w szczegodlnosci do Ros;ji i na Ukraing. W zwigzku z realizacjg tej strategii nie mozna
wykluczy¢, iz Grupa Kapitalowa Harper Hygienics moze by¢ zmuszona w przysziosci do ponoszenia
dodatkowych kosztéw zwigzanych z obecnoscig na danym rynku zagranicznym, w szczegdlnoSci
kosztéw protekcjonistycznej polityki celnej danego panstwa, co moze mie¢ niekorzystny wptyw na
wyniki finansowe. Ponadto, zmiennos$¢ sytuacji politycznej i gospodarczej moze mie¢ wptyw na
rozwdj lub ograniczenie obecnosci na okreslonych rynkach zagranicznych.

Ryzyko konkurencji w zakresie produktéw brandowych

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics prowadzi dziatalno$¢ na atrakcyjnym, szybko rozwijajacym sie
rynku produktéw kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skéry, na ktérym obecni sg inni polscy
producenci oraz koncerny miedzynarodowe dziatajgce w Polsce. Nie mozna wykluczy¢, iz w
przysztosci konkurenci podejma intensywne dziatania majgce na celu istotne zwiekszenie ich udziatu
w polskim rynku produktow kosmetyczno-higienicznych do oczyszczania skory, co moze mie¢ wptyw
na zmniejszenie pozycji produktéw brandowych Cleanic. W odpowiedzi na te dziatania Grupa
Kapitalowa Harper Hygienics moze by¢ zmuszona ponie$s¢ znaczne koszty obrony wiasnej pozycji
rynkowej badz utrzymania zakltadanego tempa wzrostu udzialu rynkowego, co moze miec
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢ lub wyniki finansowe. Nie mozna wykluczyé, iz w przysztosci udziat
produktéw produkowanych przez inne podmioty w rynku polskim moze ulec zwiekszeniu z powodu
wzrostu ich konkurencyjnosci cenowej, co moze mie¢ wpltyw na udzialy rynkowe produktow
wytwarzanych przez Grupe Kapitalowg Harper Hygienics i niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg, perspektywy lub jego wyniki.

Ryzyko konkurencji w zakresie produktéw marek witasnych

Wspétpraca z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wtasnych na potrzeby tych sieci wigze
sie z koniecznoscig spetniania przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics wielu wymogéw
odnoszgcych sie do jakosci i konkurencyjnosci jej oferty wzgledem innych wytwércow marek
wiasnych. Odbiorcy marek wlasnych wyznaczajg coraz wyzsze normy jakosciowe dotyczgce procesu
produkcji jak i samego wyrobu. Te wysokie oczekiwania w automatyczny sposéb podnoszg bariere
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wejscia dla potencjalnych producentéw wyrobéw marek wiasnych, jednakze nie mozna wykluczy¢ jej
pokonania przez istniejgcy badz nowopowstaty podmiot produkujgcy w Polsce lub poza nig produkty
marek wiasnych dla sieci handlowych.

Ryzyko utraty znaczgcego klienta

W ramach wspdtpracy z sieciami handlowymi w zakresie produkcji marek wiasnych, udziat
najwiekszego klienta w przychodach ogdétem ulega systematycznemu wzrostowi ze wzgledu na
organiczny wzrost tego klienta na rynku krajowym (na koniec czerwca 2010 roku udziat ten stanowit
26,5%). Grupa Kapitatowa Harper Hygienics nie moze wykluczy¢ ryzyka zwigzanego z rozwigzaniem
lub nieprzedtuzeniem obowigzujgcej umowy i powierzeniem przez kontrahenta czesci lub catosci
produkcji wyrobéw kosmetyczno-higienicznych pod jego markg wtasng innemu podmiotowi, co
mogtoby mieé niekorzystny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg, perspektywy lub wyniki w
wyniku utraty tej czesci przychoddw.

Ryzyko zwigzane z dystrybucja produktéw na rynkach zagranicznych

Grupa Kapitatowa Harper Hygienics sprzedaje swoje produkty na strategicznych rynkach
eksportowych (Rosja, Ukraina i Rumunia) za posrednictwem lokalnych dystrybutorow. Wspdinie z
dystrybutorem / importerem dociera do gtéwnych kanatéw zbytu oraz prowadzi dziatania promocyjne.
W przypadku rozwigzania wspétpracy z dystrybutorem Grupie Kapitatowej Harper Hygienics moze
grozi¢ ryzyko zwigzane z utratg importera odpowiedzialnego za dystrybucje w gtéwnych kanatach
zbytu na danym rynku.

Ryzyko realizacji strategii rozwoju

Przyjeta strategia rozwoju zaktada dalszy rozwdj jego dziatalnosci na rynku produktéw kosmetyczno-
higienicznych do oczyszczania skéry poprzez rozszerzanie zakresu oferty produktowej poprzez
wprowadzanie nowych innowacyjnych produktéw do oczyszczania skéry pod brandem Cleanic, w tym
w segmentach, w ktérych Grupa Kapitatowa Harper Hygienics do tej pory byla nieobecna, umocnienie
pozycji lidera na rynku krajowym, dalszg ekspansje na strategicznych rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej (Rosja, Ukraina, Rumunia), poszukiwanie znaczacych kontraktéw produkcyjnych dla
klientow z Europy Zachodniej. W zwigzku z zatozonym rozwojem, nie mozna wykluczy¢, ze w
przysztosci mogg pojawi¢ sie nieprzewidziane trudnosci lub opdznienia zwigzane z realizacjg strategii
rozwoju, pozostajgce poza kontrolg Grupy Kapitatowej Harper Hygienics.

Ryzyko niekorzystnych zdarzen skutkujacych szkodami w majatku

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci polegajacej na wykorzystaniu do wytwarzania
produktéw surowej baweiny, ktéra w pewnych warunkach moze ulec procesowi samozaptonu
prowadzgcemu do znaczacych szkéd, istnieje ryzyko wystgpienia takiego zdarzenia, ktére moze mieé
niekorzystne skutki dla majatku. Mimo podejmowanych dziatan majgcych na celu zminimalizowanie
ryzyka wystgpienia takich niekorzystnych zdarzen, nie mozna wykluczy¢ catkowicie ryzyka ich
wystgpienia.

Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnos$cia za produkt

Produkty wytwarzane przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics stuzg do oczyszczania skoéry, przez
co majg bezposredni kontakt z ciatem ludzkim. Wszelkie uchybienia w jakosci produktéw mogg
skutkowaé roszczeniami konsumentéw na podstawie przepiséw prawa cywilnego odnoszgcych sie do
odpowiedzialnosci za produkt. Koszty obrony interesbw oraz ewentualne koszty zwigzane z
ponoszeniem odpowiedzialnosci za wytwarzane produkty moga mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej Harper Hygienics.

Ryzyko zwigzane z poziomem zadluzenia

Na dzien 30 czerwca 2010 roku Harper Hygienics S.A. oraz Harper Trade Sp. z 0.0 sg strong umowy
kredytowej z BZ WBK SA. W przypadku niewypetnienia zobowigzah w zakresie sptaty kredytéw
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wynikajgcych z przedmiotowej umowy bank mogtby podjgé dziatania majgce na celu zaspokojenie
przystugujacych mu wierzytelnosci i skorzystaé w tym celu z dowolnego zabezpieczenia
ustanowionego na podstawie przedmiotowej umowy, zaspokajajgc sie w szczegdlnosci z przedmiotu
hipoteki albo zastawu, co mogtoby doprowadzi¢ do utraty przez Grupe Kapitatowg Harper Hygienics
€O najmniej czesci posiadanej przez nig majatku. Sytuacja taka mogtaby mie¢ niekorzystny wplyw na
sytuacje finansowa.

Ryzyko skutkow niekorzystnych wynikéw sporow w zakresie znakéw towarowych,
prowadzonych z Clinique Laboratories, Inc,

Prawa ochronne Emitenta do znaku towarowego Cleanic (R 95489) i niektérych innych znakow
towarowych stowno-graficznych zawierajgcych stowo ,Cleanic” byly w przesziosci, w latach 2004-
2007, bezskutecznie podwazane przez spoétke Clinique Laboratories, Inc. Starania te nie przyniosty
pozadanego efektu, o czym ostatecznie przesgdzit Naczelny Sgd Administracyjny wyrokiem z dnia 21
listopada 2007 roku, w ktérym stwierdzit, ze po stronie Clinique Laboratories, Inc. nie istniat interes
prawny stanowigcy warunek do wszczecia postepowania przed Urzedem Patentowym RP.

W rezultacie przedmiotowego wyroku Naczelnego Sgdu Administracyjnego z dnia 21 listopada 2007
roku, prawo ochronne na znak towarowy Cleanic (R 95489) pozostaje czynne oraz korzysta z
ochrony bez ograniczenia, Emitent zachowuje zatem petne prawa do ochrony znaku towarowego
Cleanic.

Peiny opis sporu z w Clinique Laboratories, Inc zostat przedstawiony w prospekcie emisyjnym Harper
Hygienics S.A..

412, Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Harper Hygienics S.A. oraz jej Grupy
Kapitatlowej beda miaty wplyw na osiggniete przez nich wyniki w
perspektywie co najmniej kolejnego pétrocza.

Wedtug stanu na dzieh publikacji niniejszego raportu, Zarzad Spétki Harper Hygienics S.A. nie
przewiduje wystgpienia czynnikdbw mogacych w znaczacy sposob wptyng¢ na wyniki kolejnego
pofrocza.

Jednoczesdnie nalezy zwréci¢ uwage, ze ogdlna sytuacja makroekonomiczna Polski, w tym takie
czynniki jak: tempo wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom inwestycji w gospodarce i poziom
bezrobocia, wptywajg bezposrednio na stopien zamoznosci i site nabywczg spoteczenstwa oraz na
wysokos$é dochoddw osobistych ludnosci. W efekcie czynniki te wptywajg takze na wielko$¢ popytu
zgtaszanego na dobra konsumpcyjne, w tym na produkty oferowane przez Emitenta.

Ponadto, elementami lub czynnikami polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej, monetarnej i
politycznej oraz czynnikami, ktére miaty istotny wptyw lub ktére mogtyby bezposrednio lub posrednio
mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta sa:

" polityka monetarna

Wysokos¢ stép procentowych ustalana przez Rade Polityki Pienieznej moze wywieraé posredni
wplyw na oprocentowanie kredytow bankowych i koszt ewentualnego pozyskania finansowania
dtuznego przez Emitenta.

" regulacje prawne wyznaczajgce zakres dziatalnosci Emitenta, w tym przepisy podatkowe,
jak i przepisy dotyczace innych obcigzeh o charakterze publicznoprawnym oraz przepisy
dotyczace ochrony srodowiska

. poziom kursu walutowego EUR/PLN

Emitent w ramach prowadzonej dziatalnosci dokonuje rozliczeh w walutach obcych. Zwigzane jest to
z jednej strony z uzyskiwaniem przez Emitenta wptywdw ze sprzedazy zagranicznej, z drugiej strony
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— z koniecznoscig ponoszenia przez Emitenta wydatkéw na zakup maszyn i surowcéw poza
granicami Polski. Podstawowg walutg do rozliczen tego typu dokonywanych przez Emitenta jest euro.
Ponadto, w zwigzku z planami ekspansji, Emitent oczekuje zwiekszenia sprzedazy eksportowej i
uzyskiwania wigkszych wptywéw w walutach obcych (w tym w euro). Znaczgca zmiana kursu
EUR/PLN mogtaby mie¢ wpltyw na wyniki osiggane przez Emitenta, pomimo znacznego
zréwnowazenia wptywow i wyptywow realizowanych w walutach obcych, gtéwnie w euro.

Opisane w niniejszym sprawozdaniu dziatania podejmowane przez spdtke w obszarze m.in.
marketingu, innowacji produktowych, optymalizacji kosztu wytworzenia czy dalszego rozwoju
dystrybucji na kluczowych rynkach eksportowych powinny, w ocenie zarzadu, przetozyc¢ sie na dalsze
umachianie pozycji rynkowej spotki i zapewni¢ utrzymanie tendencji w zakresie osigganych wynikéw
finansowych w kolejnych kwartatach.

Ponadto w diuzszej perspektywie wzrost Spétki bedzie rowniez efektem prowadzonych i planowanych
inwestycji w zakresie zwigkszenia mocy produkcyjnych — na koniec biezgcego roku mocy
produkcyjne wzrosng o okoto 20%, natomiast docelowo w ciggu trzech lat mozliwosci wytwoércze
mogg zwiekszy¢ sie nawet o 80% elastycznie reagujgc na zapotrzebowanie rynkowe na produkty
Spotki.

Wybrane pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw Grupy Kapitalowej Harper Hygienics
za | pétrocze 2010 roku i odpowiadajacy okres poréwnawczy 2009 roku

1H 2010 1H 2009 i )

- — réznica  dynamika

pozycje rachunku wynikéw min PLN % min PLN %
1A/ B/ IC/ ID/ /Al - IC/ IAl : IC/

przychody netto ze sprzedazy produktow,
towarow i materiatéw, w tym: 97,5 78,7 18,9 124,0%
;Jsiruzgchody ze sprzedazy produktéw wiasnych i 957 98.2% 76,6 97.4% 19,2 125.0%
koszty sprzedanych produktéw, towaréw i
materiatow, w tym: 605 48,9 1.7 123,9%
koszty wytworzenia produktéw wtasnych i ustug 59,3 98,0% 47,7 97,6% 11,7 124,4%
zysk /strata/ brutto ze sprzedazy 37,0 29,8 7,2 124,2%
koszty sprzedazy i ogdélnego zarzadu 26,4 19,1 7,3 138,2%
zysk /stratal ze sprzedazy 10,6 10,7 -0,1 99,1%
wynik na pozostatej dziatalnosci operacyjnej -1,9 -1,0 -0,9 193,9%
zysk /strata/ z dziatalnosci operacyjnej 12,5 11,6 0,8 107,0%
wynik na dziatalnosci finansowej 1,7 2,5 -0,9 65,7%
wynik zdarzen nadzwyczajnych 0,0 0,0 0,0 -
zysk /strata/ brutto 10,8 9,1 1,7 118,4%
podatek dochodowy 2,2 2,0 0,2 110,9%
zysk /strata/ netto 8,6 7,1 15 120,5%
EBITDA 15,3 14,3 1,0 106,9%

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2010 r.
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Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Zgodnie podpisano:

Robert Neymann Grzegorz Swiderski Rafat Walendzik

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu
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5. OSWIADCZENIA ZARZADU

Oswiadczenie

Reprezentujgc Zarzad spotki akcyjnej Harper Hygienics z siedzibg w Warszawie zgodnie
oswiadczamy, ze podmiot uprawniony do przegladu pétrocznego jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Harper Hygienics za 2010 rok - firma Deloitte Audyt
Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten i
biegli rewidenci dokonujgcy przegladu przywotanego powyzej potrocznego jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego spetniali warunki do wyrazania bezstronnego i
niezaleznego raportu z przegladu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2010 r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Zgodnie podpisano:

Robert Neymann Grzegorz Swiderski Rafat Walendzik

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu
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Oswiadczenie

Reprezentujgc Zarzad spotki akcyjnej Harper Hygienics z siedzibg w Warszawie zgodnie
oswiadczamy, ze wedlug naszej najlepszej wiedzy, pétroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za pierwsze polrocze 2010 roku Grupy Kapitatowej Harper Hygienics i dane
poréwnywalne sporzadzone =zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowos$ci i
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy
Kapitatowej Harper Hygienics oraz jej wyniki finansowe.

Oswiadczamy ponadto,, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Harper Hygienics zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Harper Hygienics, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2010 r.

Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Zgodnie podpisano:

Robert Neymann Grzegorz Swiderski Rafat Walendzik

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czilonek Zarzadu

Sprawozdanie Zarzgdu Grupy Kapitatowej Harper Hygienics S.A. za | pétrocze 2010 roku. 24/24



