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Opis zmian organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci oraz
wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji, a w przypadku Emitenta bedgcego
Jednostka dominujaca, ktoéry na podstawie obowigzujagcych go przepiséw nie ma
obowigzku lub moze nie sporzadzaé¢ skonsolidowanych sprawozdan finansowych -
dodatkowo wskazanie przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidaciji.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie zaszty zmiany w strukturze organizacyjnej
Esotig & Henderson S.A. ani Grupy Kapitatowe;.

Zgodnie z definicjg Grupy Kapitatowej zawartg w MSSF 10 sktad Grupy Kapitatowej Esotiq
& Henderson na dzien 30czerwca 2020 roku oraz na dzied przekazania niniejszego
sprawozdania byt nastepujacy:

Esotiq & Henderson S.A. z siedzibg w Gdansku Jednostka Dominujaca
Luma sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku Jednostka Zalezna
Esotig Germany GmbH z siedzibg w Stuttgarcie Jednostka Zalezna
Esotiq International OU z siedzibg w Tallinie Jednostka Zalezna

Udziaty Jednostki Dominujgcej w Jednostkach Zaleznych przedstawiajg sie nastepujgco:

e 100 udziatdw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy udziat w Luma Sp. z o.o.
o kapitale zaktadowym 50000,00 zf, ktéorym odpowiada 100,00% kapitatu
zaktadowego i gtosow.

e 525 udziatéw o wartosci nominalnej 1 000,00 EUR kazdy udziat w Esotig Germany
GmbH o kapitale zaktadowym 1 025 000,00 EUR, ktérym odpowiada 51,22% kapitatu
zaktadowego i gtosow.

e 2500 udziatéw o wartosci nominalnej 1,00 EUR kazdy udziat w Esotiq International
0OU o kapitale zaktadowym 2 500,00 EUR, ktérym odpowiada 100,00% kapitatu
zaktadowego i gtosow.

Wyzej wymienione jednostki podlegajg konsolidacji, z wylgczeniem spétki Esotiq
International OU, ktdra ze wzgledu na kryterium istotnosci nie zostata objeta konsolidacja.

Czas trwania dziatalnosci poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
Esotig & Henderson jest nieograniczony.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzgdkowanych sporzgdzone zostaty za
ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujgcej, przy
zastosowaniu spdjnych zasad rachunkowosci.

Sprawozdania jednostkowe Spétek Grupy Kapitatowe] Esotiq & Henderson sg sporzadzane
zgodnie zUstawg o Rachunkowosci. Dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostaty one przeksztatcone na MSSF.



Esotig & Henderson S.A. od kilkunastu lat zajmuje uznang pozycje na rynku projektowania
oraz sprzedazy bielizny, kosmetykéw i perfum. Marka Esotiq to wysokiej jakosci bielizna dla
kobiet, pizamy, stroje kgpielowe, home wear oraz kosmetyki i perfumy. Esotiq posiada
zdywersyfikowang sie¢ sprzedazy na ktérg sktadajg sie salony wtasne, sklepy franczyzowe,
multibrandowe punkty sprzedazy, sklepy internetowe oraz sprzedaz hurtowa. Produkty
marki wtasnej dostepne sg w 306 salonach stacjonarnych Esotiq o tgcznej powierzchni 18
902 m kw., w tym w 272 zlokalizowanych w Polsce, 21 na Ukrainie, 8 w Niemczech, 2 w Rosji,
po 1 na totwie i w Motdawii oraz 1 w Romunii. Salony stacjonarne marki Esotiq to
60 wtasnych sklepéw firmowych oraz 246 sklepy franczyzowe. Szerokg dostepnosé
produktdw Esotiq zapewnia ponadto 450 sklepéw multibrandowych i 4 e-sklepy
internetowe. Wsrdd krajow, w ktéorych Esotig prowadzi sprzedaz w sklepach
multibrandowych i internetowych wymieni¢ nalezy produktéw Biatorus, Butgarie, Cypr,
Czechy, Francje, Kazachstan, Litwe, totwe, Malte, Niemcy, Polske, Rosje, Ukraine i Wtochy.
Henderson to marka dla mezczyzn, oferujgca najwyzszg jako$é, najnowsze trendy i szeroki
asortyment produktéw takich jak bielizna, kapieldwki, pizamy oraz szyte na miare koszule.
Gtéwnymi kanatami sprzedazy marki Henderson sg sklepy multibrandowe i Internet, za
posrednictwem ktdrych trafiajg one do nabywcow z takich krajéw jak Biatorus, Butgaria,
Cypr, Czechy, Francja, Kazachstan, Litwa, totwa, Malta, Polska, Rosja, Ukraina i Wtochy.
Najwiekszy, bo 46% udziat w sprzedazy produktéw Esotiq & Henderson zapewniajg sklepy
franczyzowe, 19% przypada na sklepy wtasne, a 12% na sprzedaz hurtowg oraz w sklepach
multibrandowych. Najbardziej dynamicznie rozwijajgcym sie kanatem sprzedazy towardow
Esotiq & Henderson jest Internet. Sprzedaz on-line za posrednictwem witasnych e - sklepéw
stanowi juz 23% ogoétu sprzedazy. Rozwijajac strategie omnichannel Emitent prowadzi
platforme sprzedazowa, ktéra umozliwia zakup wszystkich towaréw on-line z dostawg do
kazdego kraju Unii Europejskiej, a takze na Ukraine i do USA.

Efektywny rozwdj Esotiq & Henderson mozliwy jest dzieki statemu doskonaleniu
oferowanych kolekcji, dopasowaniu ich do oczekiwan i gustéw nabywcoéw oraz dazeniu do
stworzenia optymalnego z punktu widzenia Klienta modelu obstugi i sprzedazy.

Stanowisko Zarzadu odnosnie do moiliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikow na dany rok, w sSwietle wynikdw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych.

Esotig & Henderson S.A. i spétki Grupy Kapitatowej nie publikowaty prognoz wynikow.

Wskazanie akcjonariuszy posiadajagcych bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta na dzien
przekazania raportu kwartalnego wraz ze wskazaniem liczby akcji posiadanych przez te
podmioty, procentowego udziatu tych akcji w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych oraz procentowego udziatu tych akcji w ogdlnej liczbie glosow na Walnym
Zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji
Emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu okresowego. Zestawienie
stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace



i nadzorujgce Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem
zmian w stanie posiadania, w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu

okresowego, odrebnie dla kazdej z tych oséb.

L DT T i taczna liczba  zmiana stanu % kapitatu taczna liczba % gtosow na

< akcji [(LHELENIE] zaktadowego gtoséw na WZA WZA
Adam Skrzypek — Prezes Zarzadu 96 634 0 4,33% 186 268 5,76%
Krzysztof Jakubowski — Wiceprezes Zarzadu 5798 0 0,26% 5798 0,18%

Mariusz Jawoszek — Przewodniczacy Rady

. 0 0 0,00% 0 0,00%
Nadzorczej
Maigorzat.a Gtowacka-Pedras — Zast.epca 0 0 0,00% 0 0,00%
Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Filip Dziurnikowski — Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0,00% 0 0,00%
Adam Ktosek — Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0,00% 0 0,00%
Bartosz Synowiec — Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0,00% 0 0,00%
Marek Warzecha — Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0,00% 0 0,00%
Dictador Global Limited 905 366 0 40,54% 1810732 56,00%
Ranville Investments sp. z 0.0. 179 107 0 8,02% 179 107 5,54%
Esotiq & Henderson S.A. (akcje wtasne) 97 143 2311 4,35% 0 0,00%
Pozostali 949 452 —-meeemeemeeenneee 42,51% 990 204 30,62%
Ogotem 2233500 -------me-eemeeee- 100,00% 3233500 100,00%

Pan Mariusz Jawoszek - Przewodniczagcy Rady Nadzorczej Esotiq & Henderson S.A. petni
funkcje Dyrektora Dictador Global Limited posiadajacej na dzied przekazania niniejszego
Sprawozdania 905 366 akcji Emitenta, z ktérych przystuguje 1 810 732 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Esotiq & Henderson S.A., stanowigcych odpowiednio 40,54% kapitatu
zaktadowego i 56,00% ogdlnej liczby gtoséw. Pan Marek Warzecha - Cztonek Rady
Nadzorczej Esotig & Henderson S.A. petni funkcje Prezesa Zarzadu Ranville Investments
sp. z 0.0. posiadajgcej 179 107 akcji Emitenta, z ktérych przystuguje 179 107 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Esotiq & Henderson S.A., stanowigcych odpowiednio 8,02% kapitatu
zaktadowego i 5,54% ogdlnej liczby gtoséw.

Wskazanie istotnych postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego Ilub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci emitenta lub jego jednostki zaleinej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania,
stron wszczetego postepowania oraz stanowiska Emitenta.

Przed sgdem, organem wifasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem
administracji publicznej nie toczg sie istotne postepowania, ktérych strong jest Emitent lub
jednostka od niego zalezna.

Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaty zawarte na warunkach innych niz
rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym informacje dotyczace
poszczegolnych transakcji moga by¢ zgrupowane wedtug rodzaju, z wyjatkiem przypadku,



gdy informacje na temat poszczegdlnych transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich
wplywu na sytuacje majgtkowa, finansowg i wynik finansowy Emitenta.

Esotig & Henderson S.A. lub podmioty Grupy Kapitatowej nie zawieraty z podmiotami
powigzanymi transakcji na warunkach innych niz rynkowe.

Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zaleing poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — facznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli fgczna wartos¢ istniejagcych poreczen lub gwarancji jest
znaczaca.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem Emitenta ani jednostki od niego zalezne nie
udzielity poreczen kredytu lub pozyczki, jak réwniez nie udzielity gwarancji — tacznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, w odniesieniu do ktdrych faczna
wartosc istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca.

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

W ocenie Zarzadu Esotiq & Henderson S.A. sytuacja kadrowa, majgtkowa oraz finansowa
Jednostki Dominujacej jest optymalna dla realizacji dtugofalowej strategii rozwoju.
W Jednostce Dominujgcej oraz w jej otoczeniu nie wystepujg istotne zagrozenia dla realizacji
zobowigzan oraz perspektywicznych plandéw, dlatego tez w okresie sprawozdawczym
Emitent efektywnie kontynuowat dziatania majace na celu umacnianie pozycji rynkowe;.
Globalizacja gospodarki pozwala na tatwiejsze dotarcie z ofertg Emitenta do Klientéw
zagranicznych, dlatego Zarzad Emitenta realizuje potencjat wzrostu poprzez terytorialng
ekspansje poza granicami Polski, wcigz majac jednak na uwadze dalszy rozwéj krajowej sieci
sprzedazy przy wykorzystaniu tendencji do tworzenia centrow handlowych w mniejszych
osrodkach miejskich, jak réwniez modernizowania i rozbudowywania juz istniejgcych galerii.
Na koniec okresu sprawozdawczego, w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
liczba salonéw Esotiq zmniejszyta sie o 2 punkty sprzedazy. Zmniejszenie liczby salonéw nie
wptyneto na catkowitg powierzchnie sprzedazowg marki Esotiq, ktéra wzrosta z 18 661 m kw.
na koniec pierwszego pétrocza 2019 r. do 18 902 m kw. na koniec pierwszego pétrocza 2020
r. W 2020 roku bedzie nastepowato dalsze powiekszanie sieci sprzedazy, przy czym
szczegblnie mocny akcent zostanie potozony na jej rozwéj w formule franczyzowej oraz
w Internecie. Zgodnie z zatozeniami, w biezgcym roku otwartych zostanie 8 nowych salonéw,
w tym 6w Polsce, 1 na rynkach wschodnich. Osiggniete wyniki sprzedazy po raz kolejny
potwierdzity trafnos¢ decyzji Zarzagdu o rozwoju e-commerce, ktéry dynamicznie zyskuje na
popularnosci i staje sie coraz bardziej znaczacg formutg sprzedazy. Produkty Esotiq
& Henderson sg dostepne w 4 wiasnych e-sklepach oraz na multibrandowych platformach
internetowych w kraju iza granicg. W drugim kwartale biezgcego roku sprzedaz Esotiq
zrealizowana przez wtasne platformy internetowe osiggneta poziom 11,3 min zt, co oznacza



wzrost o 208% r/r, a w catym pierwszym potroczu 2020 roku przychody ze sprzedazy
internetowe] wyniosty 16,8 min zt, rosngc o 120% r/r. Sklepy internetowe petnig réwniez
funkcje marketingowe, dlatego tez Emitent rozbudowuje elektroniczne kanaty komunikacji
z Klientem oraz wdraza nowoczesne technologie usprawniajgce procesy sprzedazowe
w Internecie oraz w tradycyjnym handlu. Uczestniczki Esotiq Club, ktérych liczba na koniec
| potrocza jest na tym samym poziomie r/r i wynosi 924 tys. (w czwartym kwartale 2019 r.
zostata przeprowadzona weryfikacja aktywnosci klientek), mogg korzysta¢ w Internecie
zinnowacyjnej aplikacji do brafittingu — ,ldealne dopasowanie”, a przystugujgce
klubowiczkom przywileje obejmujg juz nie tylko salony stacjonarne, ale réwniez sklepy on-
line.

Podstawowe informacje z jednostkowego sprawozdania z catkowitych dochodéw.

| potowa 2020 . | potowa 2019 .

Przychody ze sprzedazy (tys. zt) 77 123 83076
Koszt sprzedanych produktow (tys. zt) 31763 32615
Zysk brutto ze sprzedazy (tys. z) 45 360 50 461
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (tys. zt) 3281 4 399
Zysk netto (tys. zf) 1746 2705

Podstawowe informacje ze skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw.

| potowa 2020 r. | potowa 2019 r.

Przychody ze sprzedazy (tys. zt) 77 992 84 386
Koszt sprzedanych produktow (tys. zt) 31758 32492
Zysk brutto ze sprzedazy (tys. zf) 46 234 51 894
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (tys. zt) 1742 2755
Zysk netto (tys. z) 22 823

W okresie sprawozdawczym Emitent uzyskat przychody ze sprzedazy nizsze 07,17%
w porownaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Koszt sprzedanych produktow ulegt
obnizeniu o 2,61%, a zysk brutto ze sprzedazy zmniejszyt sie 0 10,11%. Zysk z dziatalnosci
operacyjnej obnizyt sie o 25,41% w porownaniu do pierwszego pétrocza roku 2019.
Jednostka Dominujgca wypracowata w okresie sprawozdawczym zysk netto w wysokosci
1746 tys. z, co oznacza spadek o 35,45% w stosunku do odpowiedniego okresu roku
ubiegtego. Marza brutto ze sprzedazy w Jednostce Dominujacej wyniosta 58,82%, wobec
60,74% rok wczesniej. W ujeciu skonsolidowanym przychody ze sprzedazy zmniejszyty sie
0 7,58%. Koszt sprzedanych towardow obnizyt sie o 2,26%, a zysk brutto ze sprzedazy
zmniejszyt sie 0 10,91%. Zysk z dziatalnosci operacyjnej zmniejszyt sie o 36,77%. W okresie
sprawozdawczym Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto w wysokosci 22 tys. zt, wobec zysku
w kwocie 823 tys. zt w analogicznym okresie ubiegtego roku. Marza brutto ze sprzedazy
w Grupie Kapitatowej wyniosta 59,28%, wobec 61,50% rok wczesniej. Znaczagcy wptyw na
poziom wynikdéw odnotowanych przez spétki Grupy Kapitatowej w pierwszym poétroczu 2020
roku miato wystgpienie pandemii COVID-19. Wskutek ogtoszenia na obszarze



Rzeczypospolitej Polskiej stanu zagrozenia epidemicznego, a nastepnie stanu epidemii
w zwigzku z zakazeniami wirusem SARS-CoV-2, w okresie od 13 marca do 3 maja 2020 r.
ustanowiono catkowity zakaz prowadzenia dziatalno$¢ w obiektach handlowych
o powierzchni sprzedazy powyzej 2000 m kw. polegajgcej m.in. na handlu wyrobami
tekstylnymi, wyrobami odziezowymi oraz obuwiem. W tym okresie wszystkie salony Esotiq
oraz salony franczyzowe zlokalizowane w centrach handlowych byty zamkniete, a tym
samym Spétka czasowo utracita mozliwos¢ sprzedazy towardéw i generowania przychodéw
w tym kanale sprzedazy, a gtdwnym Zrddtem przychodéw Spétki byta sprzedaz realizowana
za posrednictwem sklepu internetowego oraz tej czesci stacjonarnych sklepow
franczyzowych, ktérych funkcjonowanie nie zostato ograniczone w zwigzku z wystgpieniem
epidemii.

Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Emitenta bedg miaty wptyw na osiggniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Niezaleznymi od Jednostki Dominujacej i spotek Grupy Kapitatowej czynnikami
zewnetrznymi, ktére mogg wptywaé na osiggane wyniki s3 m.in.: warunki
makroekonomiczne, ksztatt polityki fiskalnej, wahania stép procentowych, zmiany regulacji
prawnych, trendy branzowe itp. W zwigzku z dokonywaniem zakupdéw isprzedazy
w walutach obcych spétki Grupy Kapitatowej narazone sg na ryzyko walutowe, ktére moze
mie¢ wptyw na rentownos¢ dziatalnosci. Krotka pozycja walutowa zajmowana przez spétki
Grupy moze, w przypadku ostabienia ztotego, prowadzi¢ do wzrostu kosztéw dostaw
towarow i spadku marzy. Grupa dokonuje oceny wartosci narazonej na ryzyko na podstawie
raportéw kwartalnych obejmujacych wszystkie zobowigzania i naleznosci spoétek oraz
pozostate aktywa w walutach obcych. Wptyw na perspektywy rozwoju mogg mie¢ réwniez
czynniki o charakterze wewnetrznym, ktére w duzym zakresie mogg by¢ kontrolowane przez
Zarzad. Do tego rodzaju czynnikdw mozna zaliczyé przede wszystkim mozliwos¢ realizacji
zatozonej strategii rozwoju, w tym umacniania pozycji konkurencyjnej na rynku krajowym
i zagranicznym, zwiekszanie sieci dystrybucji bezposredniej i posredniej, poszerzanie oferty
handlowej, a w szczegblnosci asortymentu wysokomarzowego.

Spotki Grupy Kapitatowej systematycznie wprowadzajg na rynek nowe kolekcje, co zwigzane
jest z modowymi trendami isezonami sprzedazowymi, ale takze nowe produkty
komplementarne w stosunku do dotychczas oferowanych. Tego typu dziatania stuzace
tworzeniu i rozwojowi oferty produktowej z reguty obarczone sg ryzykiem niepowodzenia
rynkowego — pomimo aktywnego udziatu spétek Grupy w kreowaniu trendéw na rynku.
Strategia rozwoju Emitenta zaktada réwniez dalszy rozwdj sieci sprzedazy. Umacnianie
marek wtasnych oraz pozycji rynkowej Grupy poprzez wzrost sprzedazy jest w duzym stopniu
uzaleznione od mozliwosci rozbudowy sieci salonéw wtasnych ifranczyzowych. Obecnie
salony s3 zlokalizowane w galeriach handlowych lub przy gtéwnych ulicach wiekszych miast.
Istnieje jednak ryzyko, ze w przysztosci pozyskanie nowych, atrakcyjnych lokalizacji dla
salondw sprzedazy bedzie utrudnione lub obarczone wyzszymi kosztami, co moze
doprowadzi¢ do zahamowania wzrostu sprzedazy lub obnizenia rentownosci dziatalnosci
operacyjnej. Na koniec pierwszego poétrocza powierzchnia handlowa Esotiq byta wieksza



0 1,3% r/r. Rozwdj sprzedazy na rynkach zagranicznych i realizacja strategii marketingowej,
zaktadajgcej promocje marek wtasnych w Swiatowej branzy modowej wigze sie
z ponoszeniem zwiekszonych nakfadéw finansowych oraz generuje dodatkowe ryzyko. Brak
odzwierciedlenia decyzji strategicznych we wzroscie dynamiki sprzedazy moze skutkowac
pogorszeniem sytuacji finansowej lub brakiem wzrostu wartosci.

Najwazniejszymi elementami planu rozwoju Esotig & Henderson S.A. i Grupy Kapitatowej na
rok 2020 i przyszte okresy sg otwarcia salonédw w korzystnych lokalizacjach w Polsce,
dynamiczny rozwdj e-commerce, ekspansja na nowe rynki zagraniczne oraz utrzymanie
wysokiej marzy brutto.

Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen emitenta w okresie, ktorego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych emitenta.

Grupa Kapitalowa w okresie zamkniecia salonéw spowodowanego pandemig COVID-19
odnotowata spadek sprzedazy o 60% w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego. W celu zapobiezenia negatywnym skutkom pandemii dla dziatalnosci spoétek
Grupy Kapitatowej Zarzad podjgt szereg dziatan prorozwojowych, ktérych efektem byt
ilosciowy iwartosciowy wzrost sprzedazy w sklepie internetowym, redukcja kosztow
dziatalnosci, pozyskanie rzagdowych srodkéw pomocowych oraz zwiekszenie ochrony zdrowia
pracownikéw i partnerow. W efekcie tych dziatan, w okresie marzec - kwiecien 2020 r.
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego, sprzedaz towaréw w sklepie
internetowym wzrosta o 125%, a koszty dziatalnosci Grupy Kapitatowej obnizono o ok. 50%.
Zwazywszy na powyzisze, mimo wystgpienia nieprzewidywalnych, negatywnych zdarzen
w otoczeniu spoteczno-gospodarczym, pierwsze potrocze 2020 r. byto dla spétek Grupy
Kapitatowej okresem stabilnego rozwoju.

Wskazanie czynnikdw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny
wplyw na skrécone sprawozdanie finansowe.

Wskutek ogtoszenia na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej stanu zagrozenia epidemicznego,
a nastepnie stanu epidemii w zwigzku z zakazeniami wirusem SARS-CoV-2, w okresie od
13 marca do 3 maja 2020 r. ustanowiono catkowity zakaz prowadzenia dziatalnosé
w obiektach handlowych o powierzchni sprzedazy powyzej 2000 m kw. polegajgcej m.in. na
handlu wyrobami tekstylnymi, wyrobami odziezowymi oraz obuwiem. W tym okresie
wszystkie salony Esotiq oraz salony franczyzowe zlokalizowane w centrach handlowych byty
zamkniete, a tym samym Spodtka przejsSciowo utracita mozliwosé sprzedazy towardw
i generowania przychodéw w tym kanale sprzedazy. Do dnia 4 maja br., kiedy to salony
uprzednio objete zakazem wznowity dziatalnos$¢, gtéwnym zrédtem przychoddw Spétki byta
sprzedaz realizowana za posrednictwem sklepu internetowego oraz tej czesci stacjonarnych
sklepéw franczyzowych, ktérych funkcjonowanie nie zostato ograniczone w zwigzku
z wystgpieniem epidemii.

W dniu 30 kwietnia 2020 r. Polski Fundusz Rozwoju S.A. (PFR) dokonat pozytywnej
weryfikacji spetnienia przez Spétke warunkdw otrzymania subwencji finansowej w wysokosci



3500 000,00 zt (trzy miliony piecset tysiecy ztotych). Subwencja zostata udzielona na
podstawie Umowy Subwencji Finansowej zawartej pomiedzy PFR iEmitentem. Kwota
subwencji zostata przelana na rachunek bankowy Spétki. Ponadto Spétka uzyskata ze
érodkéw Funduszu Gwarantowanych Swiadczer Pracowniczych $wiadczenie w wysokosci
420 tys. zt na rzecz ochrony miejsc pracy — na dofinansowanie wynagrodzenia pracownikéw
objetych przestojem ekonomicznym albo obnizonym wymiarem czasu pracy w nastepstwie
wystgpienia COVID-19. Spotka skorzystata z mozliwosci odroczenia pfatnosci podatkow
i kredytu. Spétka zawarta aneks do umowy kredytu inwestycyjnego w Santander Bank Polska
SA zawieszajacy sptate rat kredytowych w okresie od marca do wrzesnia 2020 roku. Raty
z tego okresu zostaty roztozone na pozostaty okres kredytowania.

Podjete przez Spotke efektywne S$Srodki zaradcze ograniczajgce negatywny wptyw
wystgpienia pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej sprawity, ze nie wystepuja
istotne zagrozenia dla prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci.

Opis podstawowych zagroien i ryzyka zwigzanych z pozostatymi miesigcami roku
obrotowego.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig spotek Grupy Kapitatowej Esotiq & Henderson
Ryzyko zwigzane ze strategia rozwoju

Rozwdj spotek Grupy Kapitatowej wigze sie z ekspozycja na szereg czynnikow ryzyka
o charakterze zaréwno zewnetrznym, jak i wewnetrznym. Wptyw tych czynnikéw moze miec
istotne znaczenie dla powodzenia strategii oraz osigganych w przysztosci wynikow
finansowych. Strategia Emitenta i jednostek zaleznych zaktada umacnianie marek wtasnych
oraz pozycji rynkowej poprzez wzrost sprzedazy, a jej powodzenie w duzej mierze
uzaleznione jest od efektywnosci dopasowania oferty sprzedazowej do oczekiwan i gustow
Klientédw oraz mozliwosci rozbudowy sieci salonéw wtasnych i franczyzowych w kraju oraz za
granica. Implementacja powyiszej strategii wigze sie z koniecznosciag ponoszenia
dodatkowych nakfadéw inwestycyjnych oraz naktadéw na kapitat obrotowy. Brak
odzwierciedlenia decyzji strategicznych we wzroscie dynamiki sprzedazy moze skutkowac
pogorszeniem sytuacji finansowej lub brakiem wzrostu wartosci Spotki w dtugim terminie.
Zarzad ustawicznie monitoruje wyniki sprzedazy i stopien realizacji celéw krétko
i dtugoterminowych w efekcie czego minimalizuje ryzyko podjecia nietrafnych decyzji
strategicznych.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

Rynek, na ktérym dziatajg spotki Grupy Kapitatowej jest rynkiem o silnej konkurencji. Z jednej
strony, w rezultacie ogdlnego procesu globalizacji, na polski rynek bielizniarski wkraczajg
znane, posiadajgce ugruntowang pozycje marki europejskie i Swiatowe. Z drugiej strony niski
prég wejscia na rynek oraz brak koniecznosci ponoszenia duzych naktadéw inwestycyjnych
umozliwit rozpoczecie i rozwdj dziatalnosci na rynku szerokiemu gronu drobnych



producentéw. Ponadto w ostatnich latach nastgpit znaczny wzrost importu produktow
tekstylnych z Dalekiego Wschodu, ktére pod wzgledem cenowym stanowig silng konkurencije
dla polskich firm dziatajgcych na rynku bielizniarskim. Takie uksztattowanie rynku powoduje
koniecznos¢ ciagtej rywalizacji o klienta. Istnieje ryzyko utraty klientdéw na rzecz konkurencji,
co jednocze$nie wptynie na mozliwos¢ realizacji zatozonych poziomdw sprzedazy. Silna
konkurencja moze wymaoc takze na spétkach koniecznos¢ obnizenia ceny produktu, co z kolei
spowoduje spadek osigganych wynikdw finansowych. Zabezpieczeniem Spétki przed
opisanym ryzykiem jest konsekwentna realizacja zatozonej strategii dziatania majgcej na celu
oferowanie na rynku bielizny o wysokiej jakosSci, wzrost rozpoznawalnosci marek wtasnych,
dynamiczny rozwdj sieci salondw witasnych, franczyzowych isalonéw multibrandowych,
a takze wzrost sprzedazy eksportowej.

Ryzyko zwigzane ze zmiang preferencji konsumentéw

Wielko$¢ sprzedazy towardow w duzej mierze zalezy od dostosowania sie do zmiennych
preferencji klientéw. Decyzje dotyczace zakupu wyrobdéw Emitenta sg uzaleznione od gustow
nabywcéw i obowigzujgcych w danym okresie trendéw. Wyprodukowana kolekcja moze nie
znalez¢ oczekiwanego zainteresowania ze strony klientéw, co w konsekwencji moze
spowodowac spadek przychoddw. Spétka ogranicza ten rodzaj ryzyka poprzez prowadzenie
stosownej polityki asortymentowo — cenowe;j.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Rynek bielizniarski charakteryzuje nieznaczna sezonowo$é. Nalezy przy tym wyrdzni¢ dwa
okresy wzmozonej sprzedazy, tj. wiosenno-letni i jesienno-zimowy zwigzane
z wprowadzaniem na rynek nowych kolekcji. Niekorzystne warunki pogodowe mogg
spowodowac ograniczenie sprzedazy czesci wyrobow oferowanych przez spoétki Grupy
Kapitatowej, w szczegdlnosci strojow kapielowych, co w rezultacie prowadzi¢ moze do
spadku przychodow ze sprzedazy. W celu minimalizacji ryzyka, marki Esotiq i Henderson
cechuje zdywersyfikowana oferta zapewniajgca przychody w kazdym sezonie. Marginalizacje
ryzyka mozna uzyskaé realizujgc posezonowe wyprzedaze, dlatego spoétki prowadza
systematyczng analize raportdw sprzedazy oraz na biezgco monitorujg stany magazynoéw.

Ryzyko zwigzane z dostawami towardow i dostawcami

Okoto 91% zaopatrzenia spétek pochodzi od dalekowschodnich wytwércéw. Produkty
wytwarzane sg takich krajach jak Chiny (59%), Indonezja (25%), Bangladesz (4%) i Indie (3%).
Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ skali ewentualnego zwiekszenia kosztéw prowadzenia
dziatalnosci w tych krajach ani stopnia w jakim mogg one przetozy¢ sie na ceny zakupdw.
Moga pojawié sie, wczesniej nieprzewidziane, problemy z transportem towaréw do Europy,
ktdre spowodujg opdznienie lub czasowe wstrzymanie dostaw. Ponadto Spdtka nie ma
wptywu na wysokos¢ narzucanych przez panstwo i Unie Europejskg cet importowych.
Ewentualne zwiekszenie kosztéw zwigzane z powyzszymi czynnikami zmusi do podwyzszenia
cen sprzedazy oferowanego asortymentu, co moze przetozyé sie na poziom sprzedazy lub
bedzie skutkowato pogorszeniem rentownosci dziatalnosci Spétki. Jednostka Dominujaca
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Grupy Kapitatowe] nie jest w stanie przewidzie¢ skali ewentualnego zwiekszenia kosztow
dostaw towardw ani stopnia, w jakim mogg one przetozy¢ sie na ceny w przysztosci.
Wystepuje rowniez ryzyko utraty gtéwnych dostawcow. Emitent ocenia ryzyko zwigzane
z koncentracja produkcji jako niewielkie. Zlecenie zakupu jest kazdorazowo skfadane do
wybranego dostawcy, ktéry po potwierdzeniu przyjecia zlecenia rozpoczyna proces
produkcyjny, ktéry konczy sie kontrolg jakosci. Wspétpraca ze sprawdzonymi dostawcami
pozwala na lepsze planowanie produkcji i ograniczanie ryzyka niezrealizowania zamoéwienia,
oszustwa czy opdznienia dostaw, a ponadto umozliwia uzyskiwanie korzystnych warunkéw
ptatnosci. Dostawcy zagraniczni wysytajg towar do wskazanego portu lub bezposrednio do
magazynu Emitenta w Polsce.

Ryzyko uzaleznienia wynikéw finansowych Spétki od trafnosci lokalizacji sieci sklepéw

Umacnianie marek witasnych oraz pozycji spétek Grupy Kapitatowej na rynku bielizniarskim
poprzez wzrost sprzedazy jest w duzym stopniu uzaleznione od mozliwosci rozbudowy sieci
salonéw wtasnych ifranczyzowych w kraju i zagranicg przy zachowaniu dotychczasowego
wizerunku marki. Salony s3 otwierane w galeriach handlowych Ilub przy dobrze
zlokalizowanych ulicach wiekszych miast. Naktady finansowe, poniesione w zwigzku
z wyposazeniem zgodnie zzatozonym wizerunkiem dobrze umiejscowionego salonu,
powinny przynie$¢ efekt w postaci odpowiedniego poziomu oraz rentownosci sprzedazy.
W przypadku dokonania ztego wyboru lokalizacji nowego salonu poniesione naktady mogg
nie zosta¢ odzyskane z powodu osiggania przez salon zbyt matych przychoddéw oraz niskiej
rentownosci sprzedazy. Ponadto istnieje ryzyko, ze w przysztosci pozyskanie nowych,
atrakcyjnych lokalizacji dla salonéw sprzedazy bedzie utrudnione lub obarczone wyzszymi
kosztami. W konsekwencji sytuacja taka moze doprowadzi¢ do zahamowania wzrostu
sprzedazy lub obnizenia rentownos$ci dziatalnosci operacyjnej Spotki. Kazda nowa lokalizacja
jest oceniana pod wzgledem potencjatu i mozliwosci generowania przychodow. Istnieje
jednak ryzyko niewtasciwego wyboru lokalizacji, aw efekcie osiggania mniejszych od
prognozowanych przychodéw w danym salonie.

Ryzyko nietrafionych wyboréw minimalizuje sie poprzez otwieranie salondw w rdznych
lokalizacjach, dywersyfikujagc w ten sposéb iZrédta przychoddéw ze wzgledu na ich
umiejscowienie. Dzieki posiadaniu rozbudowane] sieci salonéw nastepuje ograniczenie
wskazanego ryzyka.

Ryzyko zwigzane z umowami najmu witasnych salonéw sprzedazy

Esotiq i Henderson S.A poprzez swojg jednostke zalezng Luma sp. z 0.0. zawiera umowy
najmu lokali, w ktérych prowadzona jest dziatalnos¢ gospodarcza w zakresie sprzedazy
detalicznej (wtasne salony sprzedazy). Umowy zawierane sg zazwyczaj na czas oznaczony —
w zwigzku z powyzszym wystepujg nastepujgce ryzyka:

e po uptywie przewidzianego okresu, na jaki zostaty zawarte, wynajmujacy moze ich nie
przedtuzy¢, co moze mieé istotne znaczenie w przypadku lokali potozonych
w atrakcyjnych lokalizacjach (centra i galerie handlowe). Zaistnienie takiej sytuacji
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prowadzi¢ bedzie do podjecia przez Spodtke dziatann zmierzajgcych do znalezienia
alternatywnej lokalizacji (punktu);

e w przypadku, gdy umowy najmu nie zawierajg postanowien dotyczgcych mozliwosci
ich wypowiedzenia przez Spétke zachodzi ryzyko zaistnienia sytuacji, w ktorej Spoétka
bedzie zobowigzana do kontynuowania umoéw takze w przypadku, gdy realizowana
w okreslonych sklepach sprzedaz bedzie nizsza od prognozowanej, w zwigzku z czym
dany sklep bedzie generowat straty, co bedzie miato bezposredni wptyw na wyniki
finansowe realizowane przez Emitenta.

Ryzyko zwigzane z umowami, ktérych strong jest Emitent

Dziatalnos¢ gospodarcza spdtek Grupy Kapitatowe] oparta jest na umowach partnerskich
(w ramach ktérych odbywa sie sprzedaz wyrobdéw Spétki z wykorzystaniem jej know-how
i systemu sprzedazy) i umowach dostawy, ktére zawarte zostaly co do zasady na czas
nieoznaczony z mozliwoscig ich rozwigzania przez kazdg ze stron z zachowaniem
standardowych (1 lub 3 miesiecznych) okresdw wypowiedzenia. Spétka prowadzi polityke
dywersyfikacji kontrahentéw, zaréwno dostawcéw jak i odbiorcéw oraz partneréw,
w zwigzku z czym wygasniecie lub niewtasciwa realizacja jakiejkolwiek umowy
z kontrahentem nie bedzie miata istotnego wptywu na kondycje finansowg Spétki. Niemniej
jednak utrata pewnego grona kontrahentéw moze spowodowal przejsciowe trudnosci
w realizacji zatozonej strategii, co moze przetozy¢ sie na wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko ptynnosci finansowej

W przypadku okresowego, znaczgcego spadku sprzedazy lub innych czynnikéw wptywajacych
na poziom i strukture przeptywéw pienieznych Emitent moze doswiadczyé niedoborow
gotdéwki, co w konsekwencji moze spowodowaé trudnosci w regulowaniu wszelkiego rodzaju
zobowigzan powstatych w toku dziatalnosci zgodnie z ich terminem zapadalnosci.
W przypadku gdyby przyszte przeptywy gotédwkowe z dziatalnosci operacyjnej lub inne
zasoby kapitatowe Emitenta byty niewystarczajgce do zapewnienia ptynnosci finansowej,
Emitent moze by¢ zmuszony do ograniczenia zakresu prowadzonej dziatalnosci
i planowanych naktadéw inwestycyjnych, sprzedazy aktywéw, pozyskania dodatkowego
finansowania zewnetrznego (dfuznego lub udziatowego), refinansowania badz nawet
restrukturyzacji. Opisany powyzej czynnik ryzyka oraz mozliwe zdarzenia mogg miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ Emitenta, sytuacje finansowg oraz perspektywy rozwoju.

Ryzyko zwigzane u udzielaniem kredytow kupieckich

Spotka udziela swoim kontrahentom, w zakresie prowadzonej sprzedazy hurtowej, kredytéw
kupieckich, w zwigzku z czym potencjalnie narazona jest na ryzyko zwigzane z ewentualng
niewyptacalnoscig partnerow handlowych. Naleznos$ci od hurtowych odbiorcéw towaréw
stanowig sktadnik aktywoéw Spotki, dlatego opdzinienia w regulacji naleznosci przez tychze
kontrahentéw negatywnie oddziatywajg na ptynnos¢ finansowg Spoétki. Ponadto ze wzgledu
na zamrozenie czesci srodkdw pienieznych w postaci naleznosci, Spdtka wykazuje
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zapotrzebowanie na kapitat obrotowy. Czynnikiem ograniczajgcym niniejsze ryzyko jest
dywersyfikacja odbiorcow oraz weryfikacja i monitorowanie ich sytuacji finansowe;j.
Emitenta posiada réwniez polise ubezpieczeniowg na zabezpieczenie ryzyka kredytu
kupieckiego. Emitent bedzie dokonywat oceny kontrahentéw na podstawie dostepnych
danych: publikowanych sprawozdan finansowych, ocen ratingowych dokonywanych przez
wywiadownie gospodarcze, informacji rynkowych. Kontrole ryzyka kredytowego bedzie
sprawowat bezposrednio dziat windykacji Spotki, wustalajgc limity kredytowe na
poszczegdlnych kontrahentéw. Oceny koncentracji ryzyka bedg dokonywane na podstawie
wysokosci limitéw przyznanych na kontrahenta.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw witasnosci intelektualnej

Prowadzona przez Emitenta dziatalno$¢ wigze sie z ryzykiem wystgpienia kolizji w zakresie
praw wtasnosci intelektualnej wykorzystywanych przez Emitenta. Zamiarem Emitenta jest
dazenie do unikniecia w swojej dziatalnosci takiej sytuacji w ktérej poprzez wprowadzenie do
sprzedazy okreslonych produktéw naruszatby on prawa wifasnosci intelektualnej
przystugujace podmiotom trzecim. Niemozliwe jednak do wykluczenia jest, iz w przysztosci
mogqy pojawic sie zarzuty dotyczgce naruszenia praw wiasnosci intelektualnej podmiotéw
trzecich, szczegdlnie w zwigzku z wprowadzeniem nowych produktéw. Zwazywszy na to
istnieje ryzyko zaptaty kar iodszkodowan na rzecz takiego podmiotu, co mogtoby
negatywnie wptynac¢ na sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

W ramach dziatalnosci gospodarczej nie mozna wykluczyé ryzyka zwigzanego
z zatrudnianiem pracownikéw, przedtuzajgcymi sie procesami rekrutacji kluczowej kadry,
wzrostem oczekiwan ptacowych przewyzszajgcym wzrost wydajnosci pracy lub tez utratg
dotychczasowych pracownikdw. Szeroki zakres wiedzy oraz wieloletnie doswiadczenie
Zarzadu Emitenta, cztonkéw Rady Nadzorczej oraz innych oséb o istotnym znaczeniu
Emitenta, zapewnia skuteczno$é realizacji strategii rozwoju, umozliwiajgc systematyczny
wzrost skali dziatalnosci. Odejscie jednego Ilub kilku strategicznych pracownikéw
w przysztosci, bedzie mogto niekorzystnie wptyngé na prowadzong dziatalnosg,
a potencjalnie spowodowac takze zahamowanie rozwoju. Aby minimalizowa¢ tego rodzaju
ryzyko Emitent planuje prowadzenie dtugofalowej polityki zatrudniania opartej o réznorodne
systemy motywacyjne.

Ryzyko zwigzane z dalszg ekspansjg na rynki zagraniczne

Zdobywanie polskiego jak i zagranicznych rynkéw zbytu dla swoich produktéw jest jedng
z gtdwnych strategii rozwoju spoétek Grupy Kapitatowej. Przedsiewziecie obarczone jest
jednak ryzykiem, ktérego powodami mogg by¢ m.in.: btedne rozpoznanie potrzeb
potencjalnych klientow, niepetne dostosowanie produktéw do wymagan rynkow
zagranicznych, brak lub niedostateczny popyt na owe produkty, nieefektywna kampania
reklamowa, badZ pojawienie sie konkurencyjnej oferty. Wymienione powyzej zdarzenia
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mogg powodowac ograniczenie dynamiki rozwoju, gorsze wyniki finansowe lub utrate czesci
zainwestowanych srodkow. Whnikliwe badania rynku, potrzeb potencjalnego klienta oraz
rzetelna ocena szans rozwoju na rynkach zagranicznych to narzedzia, ktérymi Grupa
Kapitatowa stara sie ograniczy¢ wyzej wymienione ryzyko.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem spétek Grupy Kapitatowej Esotiq i Henderson
Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i polityka gospodarcza

Czynniki makroekonomiczne oddziatujg na dziatalno$¢ spotek Grupy Kapitatowej, realizacje
przyjetej strategii rozwoju oraz uzyskiwane wyniki finansowe. Koniunktura gospodarcza jest
niezalezna od dziatan spoétek. Do najistotniejszych wskaznikdw majacych wptyw na
dziatalno$¢ przedsiebiorstw zaliczy¢é mozna m. in. poziom inflacji, tempo wzrostu PKB,
wielko$¢ inwestycji, ogdlng kondycje polskiej i Swiatowej gospodarki, wielko$¢ deficytu
budzetowego izadtuzenia zagranicznego, strukture dochoddéw ludnosci, poziom stép
procentowych czy stope bezrobocia. Na dziatalnos$¢ spétek mogg mieé istotny wptyw réwniez
elementy polityki rzadu lub Narodowego Banku Polski, ksztattujgce uwarunkowania
dziatalnosci gospodarczej i wptywajgce m.in. na podaz pienigdza, poziom inflacji i stép
procentowych, atakze kurséw walutowych. Niekorzystne zmiany wskaznikéw
makroekonomicznych, wptywajgce na obnizenie poziomu zamoznosci spoteczenstwa, moga
wptynaé na zmniejszenie przysztych przychodéw badz zwiekszenie kosztéw dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg na rynkach finansowych

Do czynnikbw mogacych negatywnie wptyng¢ na dziatalnos$é spoétek Grupy Kapitatowej
nalezy zaliczy¢ polityke sektora bankowego. Wzrostowi skali dziatalnosci towarzyszy wzrost
zapotrzebowania na finansowanie zewnetrzne, a zaostrzanie polityki kredytowej moze
negatywnie wptyngc¢ na mozliwos$é jego uzyskania. Grupa Kapitatowa nie wyklucza réwniez
finansowania dziatalnosci za pomocg instrumentéw rynku kapitatowego. Niepozyskanie
niezbednego finansowania - na rynku pienieznym lub kapitatowym — mogtoby mieé
negatywny wptyw na realizacje planédw inwestycyjnych oraz na ptynnosc¢ finansowa.

Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci systemu podatkowego

System podatkowy charakteryzuje sie niejednoznacznoscia przepiséw oraz wysoka
czestotliwoscig zmian. Niejednokrotnie brak jest ich jednoznacznej wyktadni, co moze
powodowaé sytuacje odmiennej interpretacji przepisow prawa przez Emitenta iorgany
skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji, organ skarbowy moze natozyé na
Emitenta kare finansowg, ktdra moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe.
Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynika¢ ze zmian w wysokosSciach stawek
podatkowych, istotnych z punktu widzenia Emitenta. Wptyw tych zmian na przysztg kondycje
nalezy uznac za niewielki, jako ze prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach
podatkowych jest znikome. W celu ograniczania ryzyka zwigzanego z opodatkowaniem
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Zarzad zaktada wystepowanie do organow podatkowych z wnioskami o interpretacje
okreslonych przepiséw oraz korzystanie z doradcow podatkowych.

Ryzyko zmiany przepisdw prawnych oraz ich interpretacji

Charakteryzujgce polski system prawny czeste zmiany przepisow prawa lub rdzne jego
interpretacje mogg rodzi¢ dla spdétek Grupy Kapitatowej potencjalne ryzyko, iz prognozy
w zakresie prowadzonej dziatalnosci gospodarczej stang sie nieaktualne, a jego kondycja
finansowa ulegnie pogorszeniu. Regulacjami, ktérych zmiany w najwiekszym stopniu
oddziatujg na funkcjonowanie spétek sg w szczegdlnosci przepisy prawa podatkowego,
handlowego i w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;.

Zmiany w powyzszych regulacjach mogg bowiem prowadzi¢ do istotnego przeobrazenia
otoczenia, a tym samym wptyngé na wyniki finansowe spoétek poprzez ograniczenie
mozliwosci sprzedazy, zwiekszenie kosztéw dziatalnosci w efekcie koniecznosci poniesienia
dodatkowych wydatkéw na wypetnienie nowych obowigzkéw prawnych i administracyjnych
lub w drodze bezposredniego wzrostu obcigzen podatkowych, natozenia kar
administracyjnych i obcigzen podatkowych zwigzanych z nieprawidiowym - zdaniem
organdw administracji publicznej, stosowaniem przepisdw prawa. Przyktadami takich
regulacji sg Ustawa o ograniczeniu handlu w niedziele i Swieta oraz w niektére inne dni,
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ochrony oséb fizycznych
w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich
danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE, a takze inkorporowane przepisy MSSF16
w zakresie najmu powierzchni handlowych. Istotnym czynnikiem, ktéry moze wptyng¢ na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki isytuacje finansowg s3g takze rozbieznosci
w interpretacji przepisdw, obowigzujgcego w Polsce i Unii Europejskiej porzgdku prawnego.
Niejednolitos¢ wyktadni przepiséw dokonywanych przez krajowe sady oraz organy
administracji publicznej, a takze przez sady wspdolnotowe moze prowadzi¢ do skutkow
oddziatujgcych posrednio i bezposrednio na Emitenta. Zagrozenie dla dziatalnosci stanowi
niestabilno$¢ systemu prawnego w Polsce. W obowigzujgcym systemie oraz regulacjach
wystepujg luki i sprzecznosci tak aksjologiczne, jak i logiczne. Dotyczy to zaréwno
stanowienia prawa, jak i jego stosowania oraz przestrzegania. Niestabilnos¢ i niejasnos¢
wielu przepiséw prawnych skutkuje rozbieznoscig interpretacyjng w praktyce stosowania
prawa lub tez kontrowersji w doktrynie. Niedostateczne i nadmierne uregulowania prawne
mogg istotnie utrudni¢ prowadzenie dziatalnosci gospodarczej, a tym samym ograniczyé
przewidywalnosc¢ osigganych wynikéw finansowych.

Opisane powyzej czynniki mogg miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowga. Zarzady spodtek Grupy Kapitatowej na biezgco
monitorujg zmiany kluczowych z punktu widzenia Spétki przepisdw prawa i sposobu ich
interpretacji, starajagc sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowac strategie Spoétki do
wystepujacych zmian.
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Ryzyko walutowe

W zwigzku z dokonywaniem zakupdw i sprzedazy w walutach obcych Jednostka Dominujaca
narazona jest na ryzyko walutowe. Per saldo z tytutu w/w dziatalnosci Spétka posiada
z reguty krotkg pozycje walutowg, co w przypadku ostabienia ztotego moze prowadzi¢ do
powstania strat z tytutu ujemnych réznic kursowych. Spétka zarzadza ryzykiem walutowym
poprzez zawieranie transakcji forward.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci oznacza zagrozenie wystgpienia trudnosci w wywigzywaniu sie
z zobowigzan. W celu ograniczenia ryzyka ptynnosci Spétka zaciggneta kredyty bankowe,
z ktérych zobowigzania reguluje na biezaco.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza

Istotny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta ma ogdlna koniunktura gospodarcza.
Wysokosci przychodéw moze by¢ uzalezniona od tempa wzrostu PKB, kondycji finansowej
i poziomu dochoddow gospodarstw domowych, ksztattu polityki fiskalnej. Pogorszenie
koniunktury gospodarczej moze wptyna¢ na zmniejszenie wydatkéw konsumpcyjnych
gospodarstw domowych, a wraz z tym, na zmniejszenie popytu na towary Emitenta, co
negatywnie rzutowatoby na jego perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa.
Ewentualna zmiana uwarunkowan moze zaistnie¢ w wymiarze krajowym lub szerszym.
Celem ograniczenia negatywnych skutkéw ostabienia koniunktury Zarzad Emitenta:
e monitoruje sytuacje gospodarczg w kraju i za granica oraz z odpowiednim
wyprzedzeniem dostosowuje strategie do zachodzgcych zmian,
e realizuje geograficzng dywersyfikacje dziatalnosci tak, aby uniezalezni¢ sie od
regionalnych wahan koniunktury.

Ryzyko zdarzen nieprzewidywalnych (nadzwyczajnych)

Pandemie, kataklizmy, ataki terrorystyczne czy konflikty zbrojne sg przyktadami zdarzen
nieprzewidywalnych, ktéore mogg mie¢ znaczacy wptyw na pogorszenie warunkdow
ekonomicznych na rynku polskim oraz $wiatowym, skutkujac wystgpieniem kryzyséw
gospodarczych.

Zaistnienie takich zdarzen w przysztosci oznaczatoby niekorzystne zmiany koniunkturalne, co
negatywnie wptywatoby na funkcjonowanie, a w konsekwencji na wyniki finansowe osiggane
przez spotki Grupy Kapitatowe;j.

Oswiadczenia Zarzadu Esotiq & Henderson S.A.
Oswiadczenie w sprawie sporzgdzenia skrdoconego $rédrocznego skonsolidowanego

i skréconego  $rédrocznego  jednostkowego  sprawozdania  finansowego  zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci
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Zarzad Esotiq & Henderson potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedzg, srédroczne
skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, skrocone s$rddroczne jednostkowe
sprawozdanie  finansowe idane pordwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej zatwierdzonymi przez
Unie Europejska, wydanymi i obowigzujgcymi na dzien sporzadzenia niniejszych sprawozdan
finansowych oraz, ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowa i finansowg Spotki oraz wynik finansowy Esotig & Henderson. Poétroczne
sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Esotiq & Henderson zawiera prawdziwy obraz rozwoju
i osiggniec oraz sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Oswiadczenie w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych dokonujgcego przegladu skréconego $rdédrocznego skonsolidowanego
i skroconego $Srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Zarzad Esotig & Henderson S.A. potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych spétka PRO AUDYT spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia dokonujacy
przegladu skréconego srdédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
skréconego $rédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego, wybrany zostat
zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy badania
tych sprawozdan finansowych spetniajg warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego
raportu z przegladu zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Niniejsze sprawozdanie zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 23 wrzes$nia 2020 r.

ADAM SKRZYPEK KRZYSZTOF JAKUBOWSKI
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