Sprawozdanie Zarzadu

z dziatalnosci

Esotiq & Henderson S.A. i Grupy Kapitatowej
za okres szesciu miesiecy

zakonczonych 30 czerwca 2019 roku

Gdansk 25 wrzesnia 2019 roku



Opis zmian organizacji Grupy Kapitalowej Emitenta, w tym w wyniku
potaczenia jednostek, uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi
oraz inwestycjami dlugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub
zaniechania dziatalnosci oraz wskazanie jednostek podlegajacych konsolidacji,
a w przypadku Emitenta bedacego Jednostka dominujgca, ktéry na podstawie
obowigzujagcych go przepiséw nie ma obowiazku lub moze nie sporzadzaé
skonsolidowanych sprawozdan finansowych - dodatkowo wskazanie
przyczyny i podstawy prawnej braku konsolidacji.

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

Zgodnie z definicjg Grupy Kapitatowej zawartg w MSSF 10 sktad Grupy Kapitatowe;j
Esotig & Henderson na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien przekazania
niniejszego sprawozdania byt nastepujgcy:

jednostka dominujgca Esotig & Henderson S.A. z siedzibg w Gdansku
jednostka zalezna Luma sp. z 0.0. z siedzibg w Gdansku
jednostka zalezna Esotig Germany GmbH z siedzibg w Stuttgarcie

Wyzej wymienione jednostki podlegajg konsolidaciji.

Schemat organizacyjny Grupy Kapitatowej Esotiq & Henderson

ESOTIQ & HENDERSON S.A.

LUMA SP. Z O.0. ESOTIQ GERMANY GMBH
100,00 % 51,22 %

Czas trwania dziatalnosci poszczegdélnych jednostek wchodzgcych w sktad Grupy
Kapitatowej Esotiqg & Henderson jest nieograniczony.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzgdkowanych sporzgdzone
zostaly za ten sam okres sprawozdawczy co sprawozdanie finansowe jednostki
dominujgcej, przy zastosowaniu spéjnych zasad rachunkowo$ci.

Sprawozdania jednostkowe Spétek Grupy Kapitatowej Esotiq & Henderson sg
sporzgdzane zgodnie z Ustawg o Rachunkowoséci. Dla potrzeb sporzgdzenia
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 kagpielowe, home wear oraz
kosmetyki i perfumy. Esotig posiada zdywersyfikowang sie¢ sprzedazy na ktorg
sktadajg sie salony witasne, sklepy franczyzowe, multibrandowe punkty sprzedazy,
sklepy internetowe oraz sprzedaz hurtowa. Produkty marki witasnej dostepne sg
w 308 salonach stacjonarnych Esotiqg o tacznej powierzchni 18 661 m kw., w tym
w 268 zlokalizowanych w Polsce, 22 na Ukrainie, 9 w Niemczech, 5 w Biatorusi,
2w Rosji, po 1 na totwie i w Motdawii. Salony stacjonarne marki Esotiq to
66 wiasnych sklepéw firmowych oraz 242 sklepy franczyzowe. Szerokg dostepnos¢
produktow Esotiq zapewnia ponadto 450 sklepéw multibrandowych i 4 e-sklepy
internetowe. Ws$rdod krajow, w ktorych Esotiq prowadzi sprzedaz w sklepach
multibrandowych i internetowych wymieni¢ nalezy Biatorus, Butgarie, Cypr, Czechy,
Francje, Kazachstan, Litwe, Lotwe, Malte, Niemcy, Polske, Rosje, Ukraine i Wtochy.
Henderson to marka dla mezczyzn, oferujgca najwyzszg jakosc, najnowsze trendy
I szeroki asortyment produktéw takich jak bielizna, kgpielowki, pizamy oraz szyte na
miare koszule. Gtownymi kanatami sprzedazy produktéw marki Henderson sg sklepy
multibrandowe i Internet, za posrednictwem ktérych trafiajg one do nabywcow
z takich krajow jak Biatorus, Butgaria, Cypr, Czechy, Francja, Kazachstan, Litwa,
totwa, Malta, Polska, Rosja, Ukraina i Wiochy. Najwiekszy, bo 51% udziat
w sprzedazy produktéw Esotiq & Henderson zapewniajg sklepy franczyzowe, 27%
przypada na sklepy wiasne, a 4% na sprzedaz hurtowg oraz w sklepach
multibrandowych. Najbardziej dynamicznie rozwijajgcym sie kanatem sprzedazy
towarow Esotiq & Henderson jest Internet. Sprzedaz on-line za posrednictwem
wiasnych e - sklepéw stanowi juz 8% ogdtu sprzedazy. Rozwijajgc strategie
omnichannel Emitent prowadzi platforme sprzedazowg dostepng dla Klientow
w trzynastu wersjach jezykowych, ktéra umozliwia zakup wszystkich towaréw on-line
z dostawg do kazdego kraju Unii Europejskiej oraz na Ukraine.

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

Stanowisko Zarzadu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej
publikowanych prognoz wynikébw na dany rok, w sSwietle wynikow
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% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego wraz ze
wskazaniem liczby akcji posiadanych przez te podmioty, procentowego udziatu
tych akcji w kapitale zakladowym, liczby gloséw z nich wynikajacych oraz



procentowego udziatu tych akcji w ogélnej liczbie gloséw na Walnym
Zgromadzeniu, a takze wskazanie zmian w strukturze wiasnosci znacznych
pakietéow akcji Emitenta w okresie od dnia przekazania poprzedniego raportu
okresowego. Zestawienie stanu posiadania akcji Emitenta lub uprawnien do
nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujagce 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 oso6b.

nazwisko i imie/firma taczna ant];?]rsja % kapitatu taczna liczba % gtosow
¢ liczba akcji osiadania zakladowego gltoséw na WZA na WZA
___~ _posiagania = -

Adam Skrzypek — Prezes Zarzadu 96 634 0 4,33% 186 268 5,76%
Krzysztof Jakubowski — Wiceprezes Zarzadu 5798 0 0,26% 5798 0,18%
I\'\l/lgl(rji;;zC g;woszek — Przewodniczacy Rady 0 0 0,00% 0 0,00%
: o] oo o] ooms
,J\lfdez'gfirzze’;‘”acz — Sekretarz Rady 5 000 0 0,22% 10 000 0,31%
Tomasz Minkina — Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0,00% 0 0,00%
L/I:(;(;I;i;g}drowski — Cztonek Rady 0 0 0,00% 0 0,00%
Marek Warzecha — Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0,00% 0 0,00%
Dictador Global Limited 900 366 0 40,31% 1800 732 55,69%
Ranville Investments Sp. z o.0. 179 107 0 8,02% 179 107 5,54%
Esotig & Henderson S.A. (akcje wiasne) 94 832 0 4,25% 0 0,00%
Pozostali 951 763 | -------mmmmmmeeem 42,61% 990 204 30,62%
Ogotem 2 233500 | -----m-mmmmmmmeees 100,00% 3233500 100,00%

Pan Marek Warzecha - Czionek Rady Nadzorczej Esotig & Henderson S.A. pemi
funkcje Prezesa Zarzgdu 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%
0gdlnegj liczby gtosdw.

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

Przed sgdem, organem witasciwym 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 zalezng jednej lub
wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli zostaly zawarte na
warunkach innych niz rynkowe, wraz ze wskazaniem ich wartosci, przy czym
informacje dotyczace poszczegdlnych transakcji moga by¢ zgrupowane
wedlug rodzaju, z wyjatkiem przypadku, gdy informacje na temat
poszczegdélnych transakcji sg niezbedne do zrozumienia ich wplywu na
sytuacje majatkowa, finansowa i wynik finansowy Emitenta.

Esotiq & 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 zalezng
poreczen kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tgcznie jednemu
podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego podmiotu, jezeli tgczna wartosé¢
istniejgcych poreczen lub gwarancji jest znaczaca.

W dniu 26 czerwca 2019 r. Emitent udzielit poreczenia wekslowego na
zabezpieczenie wierzytelnosci ING Lease Polska sp. z o.0. (Finansujgcy) wobec
Escala Investment sp. z o0.0. (Korzystajgcy) wynikajgcych z umowy leasingu
nieruchomosci potozonej w Gdansku przy ul. Budowlanych 31C, zabudowanej
budynkiem biurowym (Nieruchomosc¢). Emitent poreczyt dwa weksle wiasne in
blanco wystawione przez Korzystajgcego i wydane Finansujgcemu, ktére
Finansujgcy upowazniony jest wypetni¢ tgcznie do kwoty stanowigcej réwnowartosc
wszystkich  wymagalnych, lecz niezaptaconych naleznosci przystugujgcych
Finansujgcemu, a w szczegolnosci naleznosci z tytutu optat leasingowych, wartosci
koncowej przedmiotu leasingu, ceny wykupu przedmiotu leasingu, odszkodowan, kar
umownych lub zwrotu kosztow z tytutu zawartej umowy leasingu Nieruchomosci,
tacznie z naleznymi odsetkami, na wypadek, gdyby Korzystajgcy nie uregulowat
ktorejkolwiek z tych naleznosci w dacie jej wymagalnosci zarébwno w okresie mocy
wigzgcej umowy leasingu jak i po jej rozwigzaniu lub wygasnieciu lub w przypadku
nastgpienia okolicznosci, w ktorej Finansujgcy jest uprawniony do rozwigzania
umowy leasingu. W zwigzku 2z zawarciem umowy leasingu Nieruchomosci,
Korzystajgcy poddat sie na rzecz Finansujgcego egzekuciji, w trybie art. 777 § 1 pkt 5
Kodeksu postepowania cywilnego, co do zaptaty wszelkich naleznosci pienieznych
wynikajgcych z umowy leasingu Nieruchomosci do kwoty maksymalnej
22 700 000,00 zt, przy czym Finansujgcy moze wystgpi¢c o nadanie tytutowi
egzekucyjnemu  klauzuli wykonalnosci o cato$¢ Ilub cze$¢ naleznosci
egzekwowanych przez Finansujgcego do dnia 31 grudnia 2032 roku. Na dzien
udzielenia przez Emitenta poreczenia oraz na dzien publikacji niniejszego
sprawozdania nie istniejg wymagalne, lecz niezaptacone naleznosci, ktére
przystugiwatyby Finansujgcemu wobec Korzystajgcego. Poreczenie zostato
udzielone w zwigzku z zawarciem przez Emitenta wylgcznej umowy najmu
Nieruchomosci, na ktérej posadowiony jest nowoczesny budynek biurowy, w ktorym
umiejscowiona zostanie siedziba Zarzadu Esotiq & Henderson S.A. oraz prowadzona
bedzie dziatalnos¢ operacyjna Spotki.



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

W ocenie Zarzadu Esotig & Henderson S.A. sytuacja kadrowa, majgtkowa oraz
finansowa Jednostki dominujgcej jest optymalna dla realizacji dtugofalowej strategii
rozwoju. W Jednostce dominujgcej oraz w jej otoczeniu nie wystepujg istotne
zagrozenia dla realizacji zobowigzan oraz perspektywicznych planéw, dlatego tez
w okresie sprawozdawczym Emitent efektywnie kontynuowat dziatania majgce na
celu umacnianie pozycji rynkowej. 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 majgc jednak na uwadze dalszy rozwdj 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 porownaniu do analogicznego okresu roku
ubiegtego liczba salonéw Esotiq wzrosta o 19 punktdw sprzedazy. Zwiekszenie liczby
salonéw sprzedazy znalazto odzwierciedlenie we wzroscie catkowitej powierzchni
sprzedazowej marki Esotiq z 17 425 m kw. na koniec pierwszego poétrocza 2018 r. do
18 661 m kw. na koniec pierwszego potrocza 2019 r. W okresie sprawozdawczym
Esotig & Henderson S.A. odnotowat w Polsce zwiekszenie sprzedazy w sklepach
poréwnywalnych (LFL) — wskaznik ten wynidst 9%. W 2019 roku bedzie nastepowato
dalsze powiekszanie sieci sprzedazy, przy czym szczegdlnie mocny akcent zostanie
potozony na jej rozwéj w formule franczyzowej oraz w Internecie. Zgodnie
z zatozeniami, w biezgcym roku otwartych zostanie 35 nowych salonéw, w tym
20 w Polsce, 8 na rynkach wschodnich, 4 w Niemczech i 3 w krajach battyckich.
Osiggniete wyniki sprzedazy po raz kolejny potwierdzity trafno$¢ decyzji Zarzadu
0 rozwoju e-commerce, ktory dynamicznie zyskuje na popularnosci i staje sie coraz
bardziej znaczgcg formutg sprzedazy. Produkty Esotiq & Henderson sg dostepne
w 4 wiasnych e-sklepach oraz na multibrandowych platformach internetowych
w kraju i za granicg. Do krajow objetych siecig e-commerce Esotiq dotgczg wkrotce
Biatorus, Motdawia i Rosja. W drugim kwartale biezgcego roku sprzedaz Esotiq
zrealizowana przez wiasne platformy internetowe osiggneta poziom 3,8 min zt, co
oznacza wzrost o 88% r/r, a w catym pierwszym potroczu 2019 roku przychody ze
sprzedazy internetowej wyniosty 7,8 min zi, rosngc o 115% r/r. Sklepy internetowe
petnig rowniez 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 wzrosta o 19% r/r - do 923 tys., mogg
korzysta¢ w Internecie z innowacyjnej 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 2019 r. | potowa 2018 r.

Przychody ze sprzedazy (tys. zt) 83 076 72 059
Koszt sprzedanych produktow (tys. zt) 32 615 26 300
Zysk/strata brutto ze sprzedazy (tys. zi) 50 461 45 759
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej (tys. zt) 4 399 4931
Zysk/strata netto (tys. zf) 2 705 4192

Podstawowe informacje ze skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych
dochodow.

\ | potowa 2019 r. | potowa 2018 r.

Przychody ze sprzedazy (tys. z}) 84 386 72 680
Koszt sprzedanych produktéw (tys. zt) 32 492 26 371
Zysk/strata brutto ze sprzedazy (tys. zt) 51 894 46 309
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej (tys. zt) 2 755 3964
Zysk/strata netto (tys. zt) 823 3 166

W okresie sprawozdawczym Emitent uzyskat przychody ze sprzedazy wyzsze
0 15,29% w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego. Koszt sprzedanych
produktow ulegt przy tym zwiekszeniu o 24,01%, w efekcie czego zysk brutto ze
sprzedazy wzrost o 10,28%. Marza brutto ze sprzedazy w Jednostce dominujgcej
wyniosta 60,74%. Zysk z dziatalnosci operacyjnej obnizyt sie 0 10,79% w poréwnaniu
do pierwszego pétrocza roku 2018, a zysk brutto o 25,35%. Jednostka dominujgca
wypracowata w okresie sprawozdawczym zysk netto w wysokosci 2 705 tys. zt, co
oznacza spadek o 35,47% w stosunku do odpowiedniego okresu roku ubiegtego.
W ujeciu skonsolidowanym przychody ze sprzedazy wzrosty o 16,11%, czemu
towarzyszyto zwiekszenie kosztu sprzedanych towaréw o 23,21%. W stosunku do
pierwszego poétrocza roku poprzedniego zysk brutto ze sprzedazy zwiekszyt sie
0 12,06%, zysk z dziatalnosci operacyjnej zmniejszyt sie o 30,50%, a zysk brutto
0 56,33%. Marza brutto ze sprzedazy w Grupie Kapitatowej wyniosta 61,50%.
W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto w wysokosci
823 tys. zt, wobec zysku w kwocie 714 tys. zt w analogicznym okresie ubiegtego
roku. Poziom wynikdw odnotowanych przez spétki Grupy Kapitatowej w pierwszym
potroczu 2019 roku jest spowodowany nizszg marzg brutto, wzrostem kosztow
sprzedazy w efekcie otwar¢ nowych salonéw oraz zwiekszenia kosztéw osobowych
i logistycznych.

Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Emitenta beda mialy wplyw na
osiggniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Niezaleznymi od Jednostki dominujgcej i spotek Grupy Kapitatowej czynnikami
zewnetrznymi, ktore mogg wptywaé na osiggane wyniki sg m.in.: warunki



makroekonomiczne, ksztatt polityki fiskalnej, wahania stop procentowych, zmiany
regulacji prawnych, trendy branzowe itp. W zwigzku z dokonywaniem zakupodw
i sprzedazy w walutach obcych spotki Grupy Kapitatowej narazone sg na ryzyko
walutowe, ktére moze mie¢ wptyw na rentownos¢ dziatalnosci. Krotka pozycja
walutowa zajmowana przez spoétki Grupy moze, w przypadku ostabienia ztotego,
prowadzi¢ do wzrostu kosztow dostaw towarow i spadku marzy. Grupa dokonuje
oceny wartosci narazonej na ryzyko na podstawie raportéw kwartalnych
obejmujgcych wszystkie zobowigzania i naleznosci spétek oraz pozostate aktywa
w walutach obcych. Wplyw na perspektywy rozwoju mogg mie¢ rowniez czynniki
o charakterze wewnetrznym, ktére w duzym zakresie mogg byc¢ kontrolowane przez
Zarzad. Do tego rodzaju czynnikbw mozna zaliczy¢ przede wszystkim mozliwosc¢
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 szczegdlnosci asortymentu
wysokomarzowego.

Spoétki Grupy Kapitatowej systematycznie wprowadzajg na rynek nowe kolekcje, co
zwigzane jest z modowymi trendami i sezonami sprzedazowymi, ale takze nowe
produkty komplementarne w stosunku do dotychczas oferowanych. Tego typu
dziatania stuzgce tworzeniu i rozwojowi oferty produktowej z reguty obarczone sg
ryzykiem niepowodzenia rynkowego — pomimo aktywnego udziatu spoétek Grupy
w kreowaniu trendow na rynku.

Strategia rozwoju Emitenta zaktada réwniez dalszy rozwdj sieci sprzedazy.
Umacnianie marek wiasnych oraz pozycji rynkowej Grupy poprzez wzrost sprzedazy
jest w duzym stopniu uzaleznione od mozliwosci rozbudowy sieci salonéw wiasnych
i franczyzowych. Obecnie salony sg zlokalizowane w galeriach handlowych lub przy
gtdwnych ulicach wiekszych miast. Istnieje jednak ryzyko, ze w przysziosci
pozyskanie nowych, atrakcyjnych lokalizacji dla salonéw sprzedazy bedzie
utrudnione Ilub obarczone wyzszymi kosztami, co moze doprowadzi¢ do
zahamowania wzrostu sprzedazy lub obnizenia rentownosci dziatalnosci operacyjnej.
Na koniec pierwszego potrocza powierzchnia handlowa Esotiq byta wieksza o 7% r/r,
dzieki powstaniu nowych salonéw w Europie Wschodniej, w Polsce i Niemczech.
Rozwdj sprzedazy na rynkach zagranicznych i realizacja strategii marketingowej,
zaktadajgcej promocje marek wiasnych w Swiatowej branzy modowej wigze sie
z ponoszeniem zwiekszonych naktadow finansowych oraz generuje dodatkowe
ryzyko. Brak odzwierciedlenia decyzji strategicznych we wzroscie dynamiki
sprzedazy moze skutkowacé pogorszeniem sytuacji finansowej lub brakiem wzrostu
wartosci.

Najwazniejszymi elementami planu rozwoju Esotiq & Henderson S.A. i Grupy
Kapitatowej na rok 2019 i przyszte okresy sg otwarcia salonéw w korzystnych
lokalizacjach w Polsce, dynamiczny rozwéj e-commerce, ekspansja na nowe rynki
zagraniczne oraz utrzymanie wysokiej marzy brutto.



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

Okres sprawozdawczy byt dla Jednostki dominujgcej okresem stabilnego rozwoju,
w ktérym nie wystgpity istotne dokonania lub niepowodzenia.

W zwigzku z zawarciem wylgcznej umowy najmu nieruchomosci potozonej
w Gdansku przy ul. Budowlanych 31C, zabudowanej nowym budynkiem biurowym
(Nieruchomos¢), w ktéorym umiejscowiona zostanie siedziba Zarzadu Esotiq
& Henderson S.A. oraz prowadzona bedzie dziatalno$¢ operacyjna Spotki, w dniu
26 czerwca 2019 r. Emitent udzielit poreczenia wekslowego na zabezpieczenie
wierzytelnosci ING Lease Polska sp. z 0.0. (Finansujgcy) wobec Escala Investment
sp. z o.0. (Korzystajgcy) wynikajacych z umowy leasingu Nieruchomosci. Emitent
poreczyt dwa weksle wiasne in blanco wystawione przez Korzystajgcego i wydane
Finansujgcemu, ktére Finansujgcy upowazniony jest wypetni¢ fgcznie do kwoty
stanowigcej rownowartos¢ wszystkich wymagalnych, lecz niezaptaconych naleznosci
przystugujgcych Finansujgcemu, a w szczegolnosci naleznosci z tytutu optat
leasingowych, wartosci koncowej przedmiotu leasingu, ceny wykupu przedmiotu
leasingu, odszkodowan, kar umownych lub zwrotu kosztéow z tytutu zawartej umowy
leasingu Nieruchomosci, tgcznie z naleznymi odsetkami, na wypadek, gdyby
Korzystajgcy nie uregulowat ktorejkolwiek z tych naleznosci w dacie jej
wymagalnosci zarowno w okresie mocy wigzgcej umowy leasingu jak i po jej
rozwigzaniu lub wygasnieciu lub w przypadku nastgpienia okolicznosci, w ktorej
Finansujgcy jest uprawniony do rozwigzania umowy leasingu. W zwigzku
z zawarciem umowy leasingu Nieruchomosci, Korzystajgcy poddat sie na rzecz
Finansujgcego egzekucji, w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania
cywilnego, co do zaptaty wszelkich naleznos$ci pienieznych wynikajgcych z umowy
leasingu Nieruchomosci do kwoty maksymalnej 22 700 000,00 zt, przy czym
Finansujgcy moze wystapi¢ o nadanie tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci
o catos¢ lub czes¢ naleznosci egzekwowanych przez Finansujgcego do dnia
31 grudnia 2032 roku. Na dzien udzielenia przez Emitenta poreczenia oraz na dzien
publikacji niniejszego sprawozdania nie istniejg wymagalne, lecz niezaptacone
naleznosci, ktore przystugiwatyby Finansujgcemu wobec Korzystajgcego.

W dniu w dniu 27 czerwca 2019 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto
uchwate o wypftacie dywidendy z zysku za rok obrotowy 2018, zgodnie
z nastepujgcymi warunkami:

1. Wysokos¢ dywidendy: 1 069 334,00 zi

2. Warto$¢ dywidendy przypadajgca na jedng akcje: 0,50 zt na kazdg akcje
z wytgczeniem akcji wtasnych

3. Liczba akcji objetych dywidendg: 2 138 668

4. Dzien dywidendy: 10 wrzesnia 2019 .

5. Termin wyptaty dywidendy: 10 pazdziernika 2019 r.



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

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity indywidualne czynniki lub zdarzenia,
w tym o nietypowym charakterze cechujgce sie istotnym wptywem na skrocone
sprawozdanie finansowe.

Opis podstawowych zagrozen i ryzyka zwigzanych z pozostalymi miesigcami
roku obrotowego.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig spotek Grupy Kapitatowej Esotiq
& Henderson

Ryzyko zwigzane ze strategig rozwoju

Rozwdj spotek Grupy Kapitatowej wigze sie z ekspozycjg na szereg czynnikdéw
ryzyka o charakterze zaréwno zewnetrznym, jak i wewnetrznym. Wplyw tych
czynnikdbw moze miecC istotne znaczenie dla powodzenia strategii oraz osigganych
w przysztosci wynikéw finansowych. Strategia Emitenta i jednostek zaleznych
zaktada umacnianie marek wiasnych oraz pozycji rynkowej poprzez wzrost
sprzedazy, a jej powodzenie w duzej mierze uzaleznione jest od efektywnosci
dopasowania oferty sprzedazowej do oczekiwan i gustow Klientdw oraz mozliwosci
rozbudowy sieci salonéw wiasnych i franczyzowych w kraju oraz za granica.
Implementacja powyzszej strategii wigze sie z koniecznoscig ponoszenia
dodatkowych naktadow inwestycyjnych oraz nakfadéw na kapitat obrotowy. Brak
odzwierciedlenia decyzji strategicznych we wzroscie dynamiki sprzedazy moze
skutkowa¢ pogorszeniem sytuacji finansowej lub brakiem wzrostu wartosci Spofki
w dtugim terminie. Zarzad ustawicznie monitoruje wyniki sprzedazy i stopien
realizacji celow krotko i dlugoterminowych w efekcie czego minimalizuje ryzyko
podjecia nietrafnych decyzji strategicznych.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

Rynek, na ktorym dziatajg spotki Grupy Kapitatowej jest rynkiem o silnej konkurenciji.
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 prog wejscia na rynek oraz brak koniecznosci
ponoszenia duzych naktadow inwestycyjnych umozliwit rozpoczecie i rozwgj
dziatalnosci na rynku szerokiemu gronu drobnych producentéw. Ponadto w ostatnich
latach nastgpit znaczny wzrost importu produktow tekstylnych z Dalekiego Wschodu,
ktore pod wzgledem cenowym stanowig silng konkurencje dla polskich firm
dziatajgcych na rynku bielizniarskim. Takie uksztattowanie rynku powoduje
konieczno$¢ ciggtej rywalizacji o klienta. Istnieje ryzyko utraty klientow na rzecz
konkurencji, co jednoczesnie wptynie na mozliwos¢ realizacji zatozonych poziomow
sprzedazy. Silna konkurencja moze wyméc takze na spotkach konieczno$é obnizenia
ceny produktu, co z kolei spowoduje spadek osigganych wynikéw finansowych.
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Zabezpieczeniem Spoétki przed opisanym ryzykiem jest konsekwentna realizacja
zatozonej strategii dziatania majgcej na celu oferowanie na rynku bielizny o wysokiej
jakosci, wzrost rozpoznawalnosci marek wtasnych, dynamiczny rozwdj sieci salonow
wiasnych, franczyzowych isalonéw multibrandowych, a takze wzrost sprzedazy
eksportowe;.

Ryzyko zwigzane ze zmiang preferencji konsumentow

Wielkos¢ sprzedazy towaréw w duzej mierze zalezy od dostosowania sie do
zmiennych preferencji klientow. Decyzje dotyczgce zakupu wyrobow Emitenta sg
uzaleznione od gustow nabywcow i obowigzujgcych w danym okresie trendow.
Wyprodukowana kolekcja moze nie znalez¢ oczekiwanego zainteresowania ze
strony klientéw, co w konsekwencji moze spowodowac spadek przychoddw. Spotka
ogranicza ten rodzaj ryzyka poprzez prowadzenie stosownej polityki asortymentowo
— cenowej.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

Rynek bielizniarski charakteryzuje nieznaczna sezonowos¢. Nalezy przy tym
wyrozni¢ 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 spotki Grupy Kapitatowej, w szczegodlnosci 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 spotki prowadzg systematyczng analize
raportow sprzedazy oraz na biezgco monitorujg stany magazyndw.

Ryzyko zwigzane z dostawami towardéw i dostawcami

Okoto 91% zaopatrzenia spotek pochodzi od dalekowschodnich wytworcow.
Produkty wytwarzane sg takich krajach jak Chiny (59%), Indonezja (25%),
Bangladesz (4%) i Indie (3%). Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ skali
ewentualnego zwiekszenia kosztow prowadzenia dziatalno$ci w tych krajach ani
stopnia w jakim mogg one przetozyé sie na ceny zakupow. Mogg pojawié¢ sie,
wczesniej nieprzewidziane, problemy z transportem towaréw do Europy, ktore
spowodujg opdznienie lub czasowe wstrzymanie dostaw. Ponadto Spotka nie ma
wptywu na wysokosC¢ narzucanych przez panstwo i Unie Europejskg cet
importowych. Ewentualne zwiekszenie kosztow zwigzane z powyzszymi czynnikami
zmusi do podwyzszenia cen sprzedazy oferowanego asortymentu, co moze
przetozy¢ sie na poziom sprzedazy lub bedzie skutkowato pogorszeniem rentownosci
dziatalnosci Spotki. Jednostka dominujgca Grupy Kapitalowej nie jest w stanie
przewidzie¢ skali ewentualnego zwiekszenia kosztow dostaw towardw ani stopnia,
w jakim mogg one przetozy¢ sie na ceny w przysziosci. Wystepuje rowniez ryzyko
utraty gtéwnych dostawcéw. Emitent ocenia ryzyko zwigzane z koncentracjg
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produkcji jako niewielkie. Zlecenie zakupu jest kazdorazowo sktadane do wybranego
dostawcy, ktéry po potwierdzeniu przyjecia zlecenia rozpoczyna proces produkcyjny,
ktdry konczy sie kontrolg jakosci. Wspotpraca ze sprawdzonymi dostawcami pozwala
na lepsze planowanie produkcji i ograniczanie ryzyka niezrealizowania zamowienia,
oszustwa czy opoOznienia dostaw, a ponadto umozliwia uzyskiwanie korzystnych
warunkéw ptatnosci. Dostawcy zagraniczni wysytajg towar do wskazanego portu lub
bezposrednio do magazynu Emitenta w Polsce.

Ryzyko uzaleznienia wynikow finansowych Spotki od trafnosci lokalizacji sieci
sklepow

Umacnianie marek wtasnych oraz pozycji spotek Grupy Kapitatowej na rynku
bielizniarskim poprzez wzrost sprzedazy jest w duzym stopniu uzaleznione od
mozliwosci rozbudowy sieci salonéw witasnych i franczyzowych w kraju i zagranicg
przy zachowaniu dotychczasowego wizerunku marki. Salony sg otwierane
w galeriach handlowych lub przy dobrze zlokalizowanych ulicach wiekszych miast.
Naktady finansowe, poniesione w zwigzku z wyposazeniem zgodnie z zatozonym
wizerunkiem dobrze umiejscowionego salonu, powinny przynies¢ 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 przychodéw oraz niskiej rentownosci
sprzedazy. Ponadto istnieje ryzyko, ze w przysziosci 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 rentownosci dziatalnosci operacyjnej
Spotki. Kazda nowa lokalizacja jest oceniana pod wzgledem potencjatu i mozliwosci
generowania przychodow. Istnieje jednak ryzyko niewtasciwego wyboru lokalizaciji,
a w efekcie osiggania mniejszych od prognozowanych przychodéw w danym salonie.

Ryzyko nietrafionych wyborow minimalizuje sie poprzez otwieranie salonéw
w roznych lokalizacjach, dywersyfikujgc w ten sposob zrédta przychodéw ze wzgledu
na ich umiejscowienie. Dzigki posiadaniu rozbudowanej sieci salonéw nastepuje
ograniczenie wskazanego ryzyka.

Ryzyko zwigzane z umowami najmu wiasnych salonow 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 zostaly zawarte, wynajmujgcy
moze ich nie przedtuzy¢, co moze mie¢ istotne znaczenie w przypadku lokali
potozonych w atrakcyjnych lokalizacjach (centra i galerie handlowe).
Zaistnienie takiej sytuacji prowadzi¢ bedzie do podjecia przez Spotke dziatan
zmierzajgcych do znalezienia alternatywnej lokalizacji (punktu);
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e w przypadku, gdy umowy najmu nie zawierajg postanowien dotyczgcych
mozliwosci ich wypowiedzenia przez Spétke zachodzi ryzyko zaistnienia
sytuacji, w ktorej Spétka bedzie zobowigzana do kontynuowania umow 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 spotek Grupy Kapitatowej oparta jest na umowach
partnerskich (wramach ktérych odbywa sie sprzedaz wyrobodw Spotki
z wykorzystaniem jej know-how isystemu sprzedazy) i umowach dostawy, ktére
zawarte zostaty co do zasady na czas nieoznaczony z mozliwoscig ich rozwigzania
przez kazdg ze stron z zachowaniem standardowych (1 lub 3 miesiecznych) okresow
wypowiedzenia. Spotka prowadzi polityke dywersyfikacji kontrahentéw, zaréwno
dostawcow jak i odbiorcow oraz partnerdw, 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 spowodowac przejsciowe trudnosci w realizacji zatozonej
strategii, co moze przetozy¢ sie na wyniki finansowe Spofki.

Ryzyko ptynnosci finansowej

W przypadku okresowego, znaczgcego spadku sprzedazy lub innych czynnikéw
wptywajgcych na poziom i strukture przeptywow pienieznych Emitent moze
doswiadczy¢ niedoborow gotowki, co w konsekwencji moze spowodowac trudnosci
w regulowaniu wszelkiego rodzaju zobowigzan powstalych w toku dziatalnosci
zgodnie z ich terminem zapadalnosci. W przypadku gdyby przyszie przeptywy
gotébwkowe z dziatalnosci operacyjnej lub inne zasoby kapitatowe Emitenta byty
niewystarczajgce do zapewnienia ptynnosci finansowej, Emitent moze by¢ zmuszony
do ograniczenia zakresu prowadzonej dziatalnosci iplanowanych nakladéw
inwestycyjnych, sprzedazy aktywdéw, pozyskania dodatkowego finansowania
zewnetrznego  (diuznego lub udziatowego), refinansowania bgdz 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

Spétka udziela swoim kontrahentom, w zakresie prowadzonej sprzedazy hurtowej,
kredytéw kupieckich, w zwigzku z czym potencjalnie narazona jest na ryzyko
zwigzane z ewentualng niewyptacalnoscig partneréw handlowych. Naleznosci od
hurtowych odbiorcéw towaréw stanowig skfadnik aktywéw Spotki, dlatego opdznienia
w regulacji naleznosci przez tychze kontrahentéw negatywnie oddziatywajg na
ptynnos¢ finansowg Spétki. Ponadto ze wzgledu na zamrozenie czesci srodkow
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pienieznych w postaci naleznoéci, Spotka wykazuje zapotrzebowanie na kapitat
obrotowy. Czynnikiem ograniczajgcym niniejsze ryzyko jest dywersyfikacja
odbiorcow oraz weryfikacja i monitorowanie ich sytuacji finansowej. Emitenta posiada
rowniez 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, ustalajgc limity kredytowe na
poszczegolnych kontrahentéw. Oceny koncentracji ryzyka bedg dokonywane na
podstawie wysokosci limitow przyznanych na kontrahenta.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem praw wiasnosci intelektualnej

Prowadzona przez Emitenta dziatalnos¢ wigze sie z ryzykiem wystgpienia kolizji
w zakresie praw wiasnosci intelektualnej wykorzystywanych przez Emitenta.
Zamiarem Emitenta jest dgzenie do unikniecia w swojej dziatalnosci takiej sytuacii
w ktorej poprzez wprowadzenie do sprzedazy okreslonych produktow naruszatby on
prawa wiasnosci intelektualnej przystugujgce podmiotom trzecim. Niemozliwe jednak
do wykluczenia jest, iz w przysztosci mogg pojawi¢ sie zarzuty dotyczgce naruszenia
praw wtasnosci intelektualnej podmiotéw trzecich, szczegdlnie w zwigzku
z wprowadzeniem nowych produktow. Zwazywszy na to istnieje ryzyko zaptaty kar
i odszkodowan na rzecz takiego podmiotu, co mogtoby negatywnie wptyng¢ na
sytuacje finansowg Emitenta.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikow

W ramach dziatalnosci gospodarczej nie mozna wykluczy¢é ryzyka zwigzanego
z zatrudnianiem pracownikow, przedtuzajgcymi sie procesami rekrutacji kluczowej
kadry, wzrostem oczekiwan ptacowych przewyzszajgcym wzrost wydajnosci pracy
lub tez utratg dotychczasowych pracownikéw. Szeroki zakres wiedzy oraz wieloletnie
doswiadczenie Zarzadu Emitenta, czionkéw Rady Nadzorczej oraz innych oséb
o istotnym znaczeniu Emitenta, zapewnia skuteczno$¢ realizacji strategii rozwoju,
umozliwiajgc systematyczny wzrost skali dziatalnosci. Odejscie jednego lub kilku
strategicznych pracownikow w przyszitosci, bedzie mogto niekorzystnie wptyngc¢ na
prowadzong dziatalnos¢, a potencjalnie spowodowac takze zahamowanie rozwoju.
Aby minimalizowac 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 produktow jest
jedng z gtbwnych strategii rozwoju spoétek Grupy Kapitatowej. Przedsiewziecie
obarczone jest jednak ryzykiem, ktérego powodami mogg by¢ m.in.: btedne
rozpoznanie potrzeb potencjalnych klientéw, niepetne dostosowanie produktéw do
wymagan rynkéw zagranicznych, brak lub niedostateczny popyt na owe produkty,
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nieefektywna kampania reklamowa, bgdz pojawienie sie konkurencyjnej oferty.
Wymienione powyzej zdarzenia mogg powodowac ograniczenie dynamiki rozwoju,
gorsze wyniki finansowe lub utrate czesci zainwestowanych srodkéw. Whnikliwe
badania rynku, potrzeb potencjalnego klienta oraz rzetelna ocena szans rozwoju na
rynkach zagranicznych to narzedzia, ktorymi Grupa Kapitatowa stara sie ograniczy¢
wyzej wymienione ryzyko.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem spotek Grupy Kapitatowej Esotiq
I Henderson

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng i politykg gospodarczg

Czynniki makroekonomiczne oddziatujg na dziatalnos¢ spotek Grupy Kapitatowej,
realizacje przyjetej strategii rozwoju oraz uzyskiwane wyniki finansowe. Koniunktura
gospodarcza jest niezalezna od dziatan spotek. Do najistotniejszych wskaznikow
majgcych wpltyw na dziatalnosé przedsiebiorstw zaliczy¢é mozna m. in. poziom inflacji,
tempo wzrostu PKB, wielkos¢ inwestycji, ogolng kondycje polskiej i Swiatowej
gospodarki, wielkos¢ deficytu budzetowego i zadtuzenia zagranicznego, strukture
dochodow ludnosci, poziom stép procentowych czy stope bezrobocia. Na dziatalnosé
spotek mogg miec istotny wptyw réowniez elementy polityki rzgdu lub Narodowego
Banku Polski, ksztattujgce uwarunkowania dziatalnosci gospodarczej i wptywajgce
m. in. na podaz pienigdza, poziom inflacji i stop procentowych, a takze kurséw
walutowych. Niekorzystne zmiany wskaznikow makroekonomicznych, wptywajace na
obnizenie poziomu zamoznosci spoteczenstwa, mogg wptyngé na zmniejszenie
przysztych przychodow bgdz zwiekszenie kosztéw dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z sytuacjg na rynkach finansowych

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

Ryzyko zwigzane z brakiem stabilnosci systemu podatkowego

System podatkowy charakteryzuje sie niejednoznacznos$cig przepiséw oraz wysokg
czestotliwoscig zmian. Niejednokrotnie brak jest ich jednoznacznej wykfadni, co
moze powodowac sytuacje odmiennej interpretacji przepiséw prawa przez Emitenta
i organy skarbowe. W przypadku zaistnienia takiej sytuacji, organ skarbowy moze
natozy¢ na Emitenta kare finansowg, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na
wyniki finansowe. Ryzyko zwigzane z opodatkowaniem moze wynikaé ze zmian
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w wysokosciach stawek podatkowych, istotnych z punktu widzenia Emitenta. Wptyw
tych zmian na przysztg kondycje nalezy wuznaC za niewielki, jako ze
prawdopodobienstwo skokowych zmian w regulacjach podatkowych jest znikome.
W celu ograniczania ryzyka zwigzanego z opodatkowaniem Zarzad zakfada
wystepowanie do organow podatkowych z wnioskami o interpretacje okreslonych
przepisow oraz korzystanie z doradcow podatkowych.

Ryzyko zmiany przepisow prawnych oraz ich interpretacji

Charakteryzujgce polski system prawny czeste zmiany przepiséw prawa lub rézne
jego interpretacje mogg rodzi¢ dla spétek 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 spotek sg w szczegdlnosci
przepisy prawa podatkowego, handlowego i w zakresie prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej.

Zmiany w powyzszych regulacjach mogg bowiem prowadzi¢ do istotnego
przeobrazenia otoczenia, a tym samym wptyng¢ na wyniki finansowe spotek poprzez
ograniczenie mozliwosci sprzedazy, zwiekszenie kosztéw dziatalnosci w efekcie
koniecznosci poniesienia dodatkowych wydatkbw na wypetnienie nowych
obowigzkéw prawnych i administracyjnych lub w drodze bezposredniego wzrostu
obcigzen podatkowych, natozenia kar administracyjnych i obcigzen podatkowych
zwigzanych z nieprawidtowym - zdaniem organdéw administracji publicznej,
stosowaniem przepisow prawa. Przykladami takich regulacji sg Ustawa
0 ograniczeniu handlu w niedziele i Swieta oraz w niektore inne dni, Rozporzgdzenie
Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie ochrony oséb fizycznych w zwigzku
z przetwarzaniem danych osobowych iw 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 wpltyngé na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg sag
takze rozbieznosci w interpretacji przepiséw, obowigzujgcego w Polsce i Unii
Europejskiej porzadku prawnego. Niejednolitos¢ wyktadni przepisow dokonywanych
przez krajowe sady oraz organy administracji publicznej, a takze przez sady
wspolnotowe 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
ograniczy¢ przewidywalnosc¢ osigganych wynikow finansowych.

Opisane powyzej czynniki mogg mieé istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg. Zarzady spotek Grupy Kapitatowej na
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biezgco monitorujg zmiany kluczowych z punktu widzenia Spotki przepiséw prawa
i sposobu ich interpretacji, starajgc sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowac
strategie Spoétki do wystepujgcych zmian.

Ryzyko walutowe

W zwigzku z dokonywaniem zakupow i sprzedazy w walutach obcych Jednostka
dominujgca narazona jest na ryzyko walutowe. Per saldo z tytutu w/w dziatalnosci
Spotka posiada z reguty krotkg pozycje walutowa, co w przypadku ostabienia ztotego
moze prowadzi¢ do powstania strat z tytutu ujemnych réznic kursowych. Spoétka
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 Spotka zaciggneta kredyty
bankowe, z ktorych zobowigzania reguluje na biezgco.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg

Istotny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta ma ogo6lna koniunktura
gospodarcza. Wysokosci przychodéw moze by¢ uzalezniona od tempa wzrostu PKB,
kondycji finansowej i poziomu dochoddéw gospodarstw domowych, ksztattu polityki
fiskalnej. Pogorszenie koniunktury gospodarczej moze wptyngé na zmniejszenie
wydatkow konsumpcyjnych gospodarstw domowych, a wraz z tym, na zmniejszenie
popytu na towary Emitenta, co negatywnie rzutowatoby na jego perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg. Ewentualna zmiana uwarunkowan
moze zaistnieC w wymiarze krajowym lub szerszym. Celem ograniczenia
negatywnych skutkow ostabienia koniunktury Zarzgd Emitenta:
e monitoruje sytuacje gospodarczg w kraju i za granicg 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)

Kataklizmy czy konflikty zbrojne sg przyktadami zdarzen nieprzewidywalnych, ktére
mogg mie¢ znaczacy wplyw na pogorszenie sytuacji finansowej na rynku polskim
oraz Swiatowym.

W przypadku wystgpienia w przysztoéci takich zdarzen jak np.: wojny, ataki
terrorystyczne Ilub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze dojs¢ do
niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej i dziatalno$ci Emitenta, co moze
negatywnie wptyng¢ na funkcjonowanie, a w konsekwencji na wyniki finansowe.
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Oswiadczenia Zarzadu Esotiqg & Henderson S.A.

Oswiadczenie w sprawie sporzgdzenia skroconego srédrocznego skonsolidowanego
i skréconego srédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie
z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci

Zarzad Esotiq & Henderson potwierdza, ze zgodnie z jego najlepszg wiedza,
srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, skrocone srédroczne
jednostkowe sprawozdanie finansowe idane poréwnywalne sporzgdzone zostaty
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, wydanymi i obowigzujgcymi na dzien
sporzgdzenia niniejszych sprawozdan finansowych oraz, ze odzwierciedlajg
w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Spoiki oraz
wynik finansowy Esotig & Henderson. Potroczne sprawozdanie Zarzgdu
z dziatalnosci Esotiq & Henderson zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz
sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Oswiadczenie w sprawie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych dokonujgcego przegladu skroconego $rodrocznego skonsolidowanego
i skroconego srodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego

Zarzad Esotig & Henderson S.A. potwierdza, ze podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych spotka UHY ECA Audyt spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp.k. dokonujgcy przegladu skroconego sSrédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz skréoconego $rédrocznego
jednostkowego sprawozdania finansowego, wybrany zostat zgodnie z przepisami
prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tych
sprawozdan finansowych spetniajg warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego
raportu z przeglgdu zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Niniejsze sprawozdanie zostato zatwierdzone do publikacji w dniu 25 wrze$nia
2019rr.

ADAM SKRZYPEK KRZYSZTOF JAKUBOWSKI

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzgdu

Gdansk, 25 wrzes$nia 2019 r.

18



		2019-09-25T14:05:13+0200


		2019-09-25T14:06:28+0200




