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Wstep

Spotka Akcyjna ,MONNARI TRADE” w upadtosci ukltadowej istnieje od 2000 r., ale historia marki
MONNARI siega 1998 roku, kiedy dziatalnos¢ byta prowadzona w formie spotki cywilnej pod
nazwg ,MONNARI".

.MONNARI TRADE” S.A. od 2000 roku stata sie kontynuatorkg dziatan ,MONNARI” s.c., a
od 1 stycznia 2001 roku przejeta catos¢ jej dziatalnosci. Firma skoncentrowata sie na stworzeniu
wiasnych kompleksowych kolekcji, skierowanych gtéwnie do kobiet powyzej 30 roku zycia, w
atrakcyjnym segmencie odziezy markowej.

Gtéwnym obszarem dziatalnosci gospodarczej ,MONNARI TRADE” S.A. jest tworzenie szerokiej i
zroznicowanej oferty asortymentowej odziezy damskiej, obejmujacej modne, wygodne i wysokiej
jakosci ubrania, a nastepnie jej sprzedaz poprzez sie¢ wtasnych sklepéw firmowych.
Dziatalno$¢ gospodarcza Spotki obejmuje w szczegoélnosci:

» projektowanie kolekcji odziezy,

» zlecanie produkcji oraz jej kontrole,

* dzialania marketingowe,

» sprzedaz odziezy i dodatkow pod markg MONNARI we wiasnej sieci salonéw.

.MONNARI TRADE” S.A. w upadiosci ukladowe] jest podmiotem wysoko wyspecjalizowanym,
ktoéry posiada doswiadczong grupe projektantow przygotowujacych nowe kolekcje ubran zgodne
z najnowszymi trendami mody. Od 2001 roku produkcja calej odziezy (tzw. przeszycie)
wykonywana jest, zgodnie z projektami i specyfikacjami Spotki, przez wykonawcow
zewnetrznych, z wykorzystaniem najwyzszej klasy surowcow. Zlecanie produkcji na zewnatrz
pozwala znacznie ogranicza¢ koszty stale, jakie bylyby zwigzane z utrzymywaniem zaplecza
produkcyjnego — Spotka nie posiada wlasnego zaktadu produkcyjnego. Wszystkie projekty i cata
spéjna koncepcja kolekcji powstajg w Spotce. Wykonanie zlecane jest firmom zewnetrznym w
Polsce, Chinach i innych krajach.

W ciggu kilku lat Spétka zbudowata rozpoznawalng na rynku marke handlowa, bedacg
synonimem najwyzszej jakosci, eleganciji i stylu.

W 2009 roku Spotka utracita kontrole nad wszystkimi spétkami zaleznymi, a w zwigzku z trudng
sytuacja Spéiki oraz utrzymujacg sie dekoniunkturg gospodarczg, Zarzad ,MONNARI TRADE"
S.A. w maju 2009 r. ztozyt do Sadu wniosek o upadtos¢ uktadowg W dniu 10.08.2009 r. Sad
wydat postanowienie o ogtoszeniu upadtosci obejmujacej likwidacje majatku Spotki.

Jednak w zwigzku z podjetymi przez Zarzad dziataniami polegajacymi na przygotowaniu nowej
strategii Spotki, negocjacjach z gtéwnymi wierzycielami oraz zlozeniu stosownych dokumentéw
do Sadu w celu przeksztatcenia upadtosci obejmujacej likwidacje majatku Spotki w likwidacje z
mozliwoscig zawarcia uktadu, Sad zmienit sposéb prowadzenia postepowania upadtosciowego.
W dniu 22.01.2010 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w Lodzi, XIV Wydziat Gospodarczy
d/s Upadiosciowych i Naprawczych wydat postanowienie o zmianie sposobu prowadzenia
postepowania upadifo$ciowego obejmujacego likwidacje majatku upadiego na postepowanie
upadtosciowe z mozliwoscig zawarcia uktadu. Ponadto Sad ustanowit zarzad wiasny upadtego,
co do catosci jego majatku.

W dniu 11.08.2010 r. Sad wydat Postanowienie na podstawie, ktérego zwotano zgromadzenie
wierzycieli w zwigzku z postepowaniem upadtosciowym oraz podjetymi dziataniami przez Zarzad
oraz jednego z gtdéwnych akcjonariuszy Spéiki, polegajacymi na wdrazaniu sygnalizowanej w
sprawozdaniu roku 2009 nowej strategii Spotki i negocjacjami z gtdwnymi wierzycielami Spéiki.
Zgromadzenie wierzycieli ma sie odby¢ 29.09.2010 r.
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1. Opis organizacji grupy kapitalowej emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegaj acych
konsolidaciji.

Na dzieh 30 czerwca 2010 roku ,MONNARI TRADE" S.A. w upadiosci uktadowej nie tworzyto
Grupy Kapitatowej. W zwigzku z ogtoszeniem przez Sad w dniu 10 sierpnia 2009 r.
postanowienia o upadiosci obejmujgcej likwidacje majatku Spotki oraz utrata kontroli nad
wszystkimi jednostkami zaleznymi wchodzacymi przed dniem 10 sierpnia ur. w skiad Grupy
Kapitatowej ,MONNARI TRADE” S.A.
Czynnikami wptywajacymi na utrate kontroli nad jednostkami zaleznymi byty:
1. Emitent utracit kontrole nad spétkg zalezng ,MOLTON”" Sp. z 0.0. w dniu wydania
postanowienia o ogtoszeniu upadtosci ,MOLTON" Sp. z 0.0., tj. w dniu 26 lutego 2009 r.
2. W drugim kwartale 2009 r. Emitent utracit kontrole nad spotkg OOO ,MOD”
w wyniku braku kontaktu z drugim udziatowcem ,MOD", ktéry prowadzi sprawy spoéiki i
petni funkcje Dyrektora Generalnego oraz braku srodkéw finansowych na uczestniczenie
w operacyjnym kontrolowaniu spétki zaleznej.
3. W dniu 7 lipca 2009 r. zostat ztozony przez Zarzad spotki zaleznej Mattoni AG do Sadu
Rejestrowego w Berlinie dla dzielnicy Charlottenburg, wniosek o ogtoszenie upadtosci
uktadowej Mattoni AG.

2. Wskazanie skutkbw zmian w strukturze jednostki g ospodarczej, w tym w wyniku
potaczenia jednostek gospodarczych, przej ecia lub sprzeda zy jednostek grupy
kapitatowej emitenta, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i
zaniechania dziatalno $ci.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem nie nastgpity zmiany w strukturze jednostki
gospodarczej, w tym w wyniku potgczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

3. Informacje okre slone w przepisach o rachunkowo $ci

Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywéw i pasywoéw,
ustalenia przychodoéw, kosztéw i wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego i danych poréwnywalnych zostal dokladnie opisany w podpunkcie 12
Wprowadzenia do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za | p6trocze 2010 r.

4. Omoéwienie podstawowych wielko $ci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w
poétrocznym Sprawozdaniu Finansowym, w szczegllno  $ci opis czynnikéw i zdarze n, w
tym o nietypowym charakterze, maj acych znacz acy wptyw na dziatalno $¢ emitenta i
osi agni ete przez niego zyski lub poniesione straty w okresi e | potrocza 2010 roku

1) Ocena aktualnej sytuacji na rynku odzie zy i obuwia w Polsce

Wedtug opinii Zarzadu, w okresie | pétrocza 2010 r. czynnikiem, ktéry bezposrednio wptynat na
osiggniete wyniki finansowe Spoiki byt spadek konsumpcji w segmencie odziezy spowodowany
skutkami kryzysu gospodarczego w Polsce i na Swiecie.

Szacowany przez Gtéwny Urzad statystyczny biezacy wskaznik ufnosci konsumenckiej (BWUK)
spadt w okresie od stycznia do czerwca 2010 r. z -18,4% do -19,0%, natomiast odwrotng
tendencje wida¢ w przypadku wyprzedzajacego wskaznika ufnosci konsumenckiej (WWUK),
ktéry w tym samym okresie wzrést z -27,2% do -23,3%. Zauwazalna jest wiec stopniowa poprawa
nastrojéw konsumenckich. Przy czym, nalezy zauwazy¢, ze najnizsze wartosci w | potowie 2010
r. pierwszy ze wskaznikoéw zanotowat w styczniu i marcu br., tj. odpowiednio -18,4% oraz -17,3%.
Sg to miesigce (poza czerwcem — wyprzedaz Kkolekcji wiosna — lato oraz wrzesniem
wprowadzenie nowej kolekcji jesien — zima), w ktérych wysokosé przychodéw generowanych
przez Spotke ma istotne znaczenie dla tacznej wartosci przychodéw wypracowanych na
przestrzeni catego roku. Natomiast ksztattowanie poziomu wyprzedzajgcego wskaznika ufnosci
konsumenckiej (WWUK), ktéry ulegat poprawie z miesigca na miesiac, rokuje dalsza poprawe
nastrojow konsumenckich i wzrost wydatkéw w kolejnych miesigcach.
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W | potroczu 2010 r. w stosunku do analogicznego okresu ub. roku ceny towaréw i ustug
konsumpcyjnych byly wyzsze o 2,3% (wobec 3,5% przed rokiem), natomiast obnizylty sie ceny
odziezy i obuwia (0 4,0%). Przy czym, ceny obuwia byly 0 4,2 % nizsze niz przed rokiem, a
odziezy — o 3,4%.

Nizsza dynamika wzrostu wynagrodzen oraz zagrozenie utratg pracy wptyneto na ograniczenie
zakupow odziezy. Dodatkowo, mocniej dotkniete spadkiem sprzedazy zostaty spoOikki
funkcjonujace, tak jak Emitent, w drozszym segmencie premium, gdyz konsumenci w czasie
kryzysu w pierwszej kolejnosci zamieniajg drozsze produkty na tahsze a dopiero w dalszej
kolejnosci rezygnujg z zakupu. Potwierdzajq to rosngce wyniki dyskontowych sieci odziezowych.

2) Podstawowe wielko $ci ekonomiczno-finansowe

Na ksztalt sprawozdania finansowego (struktura i wysokos¢ aktywéw i pasywdw) oraz
generowane wyniki finansowe | pétrocza 2010 r. pietno pozostawit proces upadio$ciowy
Spoiki. Procesy i procedury prowadzenia postepowania upadtosciowego skupione sa przede
wszystkim na utrzymaniu substancji masy upadiosci celem zaspokojenia wierzytelnosci.
Celem dziatalnosci przedsiebiorstwa jest z kolei zazwyczaj maksymalizacja dochodu i wzrost
wartosci jednostki. Cele te nie sg zbiezne, stad okres | potrocza nie moze by¢
wyznacznikiem potencjatu Spokki.

Typowa analiza porébwnawcza, w tym analiza wskaznikowa nie znajduje uzasadnienia przy
tak dynamicznych procesach jakim podlegata Spotka w okresie ostatnich 18 m-cy.

Trudno jednoczesnie odnies¢ bezposrednio dane sprzedazy (ilos¢ sklepéw, wartosé
obrotéw), warto$¢ aktywow i przeprowadzi¢ analize porOwnawczg w minionymi
(poroéwnywalnymi) okresami — | potrocza 2009 czy | pétrocza 2008 r. Spoéta dziata bowiem w
zupetnie innej skali. Staly pozostat podstawowy przedmiot i profil jej dziatalnosci — sprzedaz
markowej odziezy w sieci wiasnych salonéw.

| pélrocze 2010 r. (i kolejny okres 2-4 kwartatdw) stanowi czas stabilizacji dziatan Spoiki,
zahamowaniu negatywnych czynnikow zewnetrznych i wewnetrznych, odbudowie wizerunku
marki i zaufania kontrahentéw. Spétka skupita sie w omawianym okresie na wstrzymaniu
procesu utraty lokalizacji (punktdw sprzedazy) i utrzymaniu ich poziomu docelowego w ilosci
ok. 100 jednostek (na koniec czerwca 99 jednostek).

Liczba salonow sprzedaiy oraz ich igczna powierzchnia handlowa
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Przychody ze sprzedazy w analizowanym okresie | pétrocza 2010 roku wyniosty 48 847 tys.
zt i byly nizsze w poréwnaniu do analogicznego okresu 2009 roku o 46 443 tys. zi, co

stanowi spadek 48,7%.

Ponizsza tabela prezentuje przychody ze sprzedazy wg segmentow ich dziatalnosci:

potrocze potrocze potrocze Dynamika

2008 2009 2010 2010/2009
;ﬁé(;g\?vdiyn?:tt:i ;*%Vflprze‘ja zy produktow, 103080| 95290 48847|  51,3%
Przychody z dziatalnosci detalicznej 94 618 91 843 47 204 51,4%
Przychody z dziatalno$ci hurtowej i pozostatej 8 140 2278 673 29,5%
Przychody z dziatalnos$ci inwestycyjnej 322 1169 970 83,0%
Liczba lokalizacji (sklepéw) na koniec okresu 176 235 99 42,1%
Przecietna liczba lokalizacji (sklepow) 167 230 103 44,8%

Dominujacym segmentem sprzedazy pozostaje dziatalnos¢ detaliczna generujgca obecnie
96,6% tacznych przychodéw (podobne poziomy — ponad 90% w poprzednich analogicznych
okresach — 2009 i 2008 r.). Pozostale segmenty sg marginalne i nie majg wiekszego
znaczenia dla oceny dochodowo$ci i rentownosci Spotki.

Obnizenie przychodowosci Spotki jest jednoznacznym wynikiem zmiany ilosci posiadanych
salonow. Wazac natomiast wypracowane przychody ze sprzedazy przecietng iloscig
posiadanych sklepow uzyskujemy pozytywne efekty niewielkiego wzrostu generowanych
obrotéw na lokalizacji jednostkowe;.

W celu intensyfikacji sprzedazy detalicznej oraz zmieszeniu stanu zapaséw kolekcji Jesien -
Zima w | kwartale 2010 roku Spotka wprowadzita znaczace przeceny, ktore pokryly sie z
okresem zimowej wyprzedazy. Spowodowato to na znaczgce zmniejszenie uzyskiwanej
marzy (do poziomu 40,3% - analogicznie 36,4% w 2009 r. i 48,9% w 2008 r.). Dziatanie to
pozwolito na uptynnienie towaréw trudno zbywalnych w kolejnych sezonach a tym samym
pozyskanie srodkow na wspotfinansowanie nowej kolekcji. Po wprowadzeniu nowej kolekciji
Wiosna — Lato Spotka powrdcita do marz uzyskiwanych w okrasach historycznych (59,2% w
Il kwartale roku biezacego). Ponizsza tabela prezentuje marze wypracowang w
poszczegodlnych okresach:

potrocze potrocze potrocze dynamika
2008 2009 2010 2010/ 2009.

Przychody netto ze sprzedazy

produktow, towaréw i materiatow 103 080 95 290 48 847 51,3%
Koszty sprzedanych produktéw,

towaréw i materiatléw 46 671 51 153 25 079 49,0%
Zysk brutto ze sprzedazy 56 409 44 137 23 768 53,9%
Marza % 54,7% 46,3% 48,7% 105,1%

Koszty dziatalno $ci operacyjnej

Koszty dziatalnosci operacyjnej pozostajg stabilne wzgledem notowanej dynamiki sprzedazy
(poréwnanie poétrocza 2010 r. i 2009 r.). Zmniejszenie przychodéw powodowanych przede
wszystkim likwidacjg sklepow (spadek o 46,7%) skutkowato analogiczng redukcjg kosztéw
ich dziatalnosci, w szczegolnosci kosztéw sprzedazy jako pozostajgcych w bezposrednim
zwigzku przyczynowo-skutkowym (spadek o 57,8%). Koszty ogolnego zarzadu wykazywaty
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nizszg elastycznosé, stad ich mniej proporcjonalny spadek (o 50,4%). Tym niemnigj
dynamika kosztéw dziatalnosci Spotki wskazuje na poprawe zarzgdzania operacyjnego.
Wewnetrzna struktura kosztéw rodzajowych nie ulegta znaczacej zmianie w poszczegolnych
okresach — profil dziatalnosci Spoiki pozostaje ten sam. Najwieksza grupe kosztow stanowig
ustugi, w szczegoélnosci najmu lokali oraz wynagrodzen z narzutami.

. potrocze potrocze potrocze dynamika

Koszty wedtug rodzaju 2008 2009 2010 | 2010/2009
a) amortyzacja 2 445 3612 1716 47,5%
b) zuzycie materiatéw i energii 3163 3719 1373 36,9%
¢) ustugi obce 21 950 29 142 11 960 41,0%
d) podatki i optaty 634 845 127 15,0%
e) wynagrodzenia 14 921 20 454 9222 45,1%
f) qbezpleqzenla spoteczne i inne 2710 3548 1576 44,4%
Swiadczenia

'?y) rr?-OZOStaJ{e koszty rodzajowe, w 3174 1748 773 44,2%
- reklama i reprezentacja 2726 1493 623 41,7%
Koszty wedtug rodz aju, razem 48 997 63 068 26 747 42,4%
Koszty sprzedazy 39 582 55 489 23422 42,2%
Koszty ogolnego zarzadu 7 830 7 132 3538 49,6%

Wyniki z dziatalno $ci operacyjnej, pozostate przychody i koszty, przyc hody i koszty
finansowe

W | pétroczu 2010 nie wystepowaly czynniki o charakterze nietypowym generujgce wysokie
pozostate przychody lub koszty operacyjne, przychody lub koszty finansowe.

Odpisy zwigzane z utratg wartosci aktywoéw badz utworzenie rezerw wynikajgcych z faktu
ogloszenia upadtosci obcigzyto wynik finansowy 2009 r.

W ramach innych przychoddéw finansowych | potrocza 2010 r. (616 tys. zt) wykazano
nadwyzke roznic kursowych dodatnich nad ujemnymi, przede wszystkim z uwagi na wycene
otwartych pozycji sprawozdania z pozycji finansowej (bilansu) wyrazonych w walutach
obcych.

Na poziom dochodowosci | potrocza na wszystkich poziomach wplywa wiec przede
wszystkim dziatalnos¢ operacyjna.
Ponizszy wykres prezentuje poziomy dochodowosci Spétki w poszczegolnych okresach:

Wyniki finansowe w min zt
55,0 +— I
35,0 +—
- potrocze
15,0 [ 2008
T T potrocze
-5,0
Wynik Wynik fila EBI Wyni 2003
brutto ze sprzedzz brutt She
25,0 : P y m potrocze
sprzedazy 2010
(marza)
-45,0
-65,0
-85,0
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potrocze | polrocze potrocze
2008 2009 2010
Wynik brutto ze sprzedazy (marza) 56,4 44,1 23,8
Wynik na sprzedazy 9,0 -18,5 -3,2
EBITA 11,6 -50,0 -1,4
Wynik brutto 8,5 -82,6 -2,6

Spoétka w zakresie zarzgdzania aktywami w | pétroczu 2010 r. nie dokonywata nietypowych
dla jej dziatalnosci inwestycji. Zaniechata inwestycji w srodki trwate, inwestycji w
nieruchomosci oraz instrumenty finansowe. Wygenerowane w Il kwartale 2009 r. znaczace
srodki pieniezne inwestowane byly w aktywa bezpieczne — lokaty bankowe. Pozorna
nadptynnos¢ w poczatku roku biezacego stanowita zabezpieczenie dla realizacji czesci z
zalozen uktadowych, pokrycia potencjalnej straty na dziatalnosci oraz realizacji procesu
zakupu towaréw kolekcji Jesienno — Zimowej kolejnego sezonu.

Spétka w okresie | poétrocza 2010 r. nie korzystata z kredytéw, pozyczek i innych
instrumentéw finansowych. Realizowata transakcje zakupu towaréw i ustug w formule
odroczonego terminu (tzw. kredyt kupiecki) oraz przedpfat. Nie wystepowaty okolicznosci
zmuszajgce Spotke do poszukiwania zrodet zewnetrznego finansowania dziatalnosci w |
pétroczu 2010 r. W ramach transakcji zawieranych od dnia zmiany trybu prowadzenia
upadiosci (z likwidacyjnej na ukladowg) nie zachodzity przestanki utraty plynnosci
finansowej.

5. Opis podstawowych zagro zen i ryzyk zwi gzanych z pozostatymi miesi gcami roku
obrotowego.
Czynniki ryzyka zwi gzane z otoczeniem, w jakim emitent prowadzi dziatal nosé

RYZYKO ZWIAZANE Z AKTUALN A SYTUACJA GOSPODARCZA POLSKI

Przewazajgca czes¢ przychodow Emitenta jest osiagana na rynku krajowym i z tego wzgledu jest
uzalezniona od czynnikéw zwigzanych z ogélng sytuacjg makroekonomiczng Polski. Szczegdine
znaczenie dla Emitenta ma tempo wzrostu gospodarczego, stopa bezrobocia oraz poziom inflacji.

W Il kwartale 2010 r. widoczne bylo stopniowe przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego.
Wedtug szacunkéw IBnGR!, w Il kwartale 2010 roku tempo wzrostu PKB wyniosto 3,9 proc. w
poréwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego, czyli wiecej o 0,4 punktu procentowego niz
miato to miejsce w | kwartale br.

Czynnikiem, ktéry w decydujgcy sposéb wptynat na wzrost PKB byto, podobnie jak w | kwartale,
spozycie ogétem (szacowany wzrost wynosi 2,7 proc.), a w szczego6lnosci tempo wzrostu
spozycia indywidualnego, ktére wyniosto w Il kw. 2010 r. 2,8 proc. (w | kw. br. wyniosto 3,3 proc.).
Utrzymujacy sie wyrazny wzrost wydatkéw konsumpcyjnych w stosunku do stanu z konca 2009 r.
moze sugerowac poprawe nastrojow konsumenckich.

Najszybciej rozwijajacym sie sektorem w Il kw. br. byt przemyst. Widoczna jest rowniez wyrazna
poprawa w sektorze budowlanym — warto$¢ dodana w budownictwie szacowana jest przez
IBNnGR na 2,5 proc.

Stopa bezrobocia na koniec Il kw. 2010 r. wyniosta 11,6 proc., co oznacza jej spadek w stosunku
do stanu z konca | kw. 2010 r. 0 1,3 punktu procentowego, a w poréwnaniu do stanu z konca |l

! Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowg - Szesédziesiaty Siodmy Kwartalny Raport Oceniajacy Stan Koniunktury

Gospodarczej w Polsce (Il kwartat 2010 r.) oraz prognozy nha lata 2010 — 2011.
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kw. 2009 r. wzrost 0 1,0 punkt procentowy. Wzrost stopy bezrobocia przy jednoczesnym wzroscie
PKB moze oznacza¢ opézniong reakcje na spowolnienie gospodarcze, ktoére szczegdlnie
widoczne byto w 2009 r.

Czynnikiem wplywajagcym na spadek bezrobocia — porownujac | i Il kwartat br. byt wzrost
przecietnego zatrudnienia w gospodarce o ok. 1,1 proc.

Widoczna jest réwniez znaczna zmiana w dynamice wzrostu przecietnych realnych wynagrodzen
brutto. Przecietne realne miesieczne wynagrodzenie w Il kwartale 2010 r. wzrosto o 2,7 proc.,
gdy w | kwartale br. wzrost ten wynidst ok. 1,1 proc.

Wedtug IBNnGR, prognozowany wzrost PKB na koniec 2010 r. wyniesie 3,2 proc. Bedzie on rost
wolniej z kwartatu na kwartat i w drugiej potowie roku bedzie nieznacznie nizszy niz w pierwszej,
z uwagi na powoli odradzajacy sie popyt inwestycyjny i jeszcze nienajlepsza koniunkture
gospodarczg w Europie. PKB w Il kw. br. ma wzrosng¢ 3,1 proc. natomiast w IV kw. br. wzrost
bedzie nieco nizszy i wyniesie 2,9 proc.

Szacunki dotyczace rynku pracy sg mato optymistyczne. Prognozowana stopa bezrobocia na
koniec 2010 r. wyniesie 12,3 proc., czyli po sezonowym jej obnizeniu w miesigcach letnich, w Il i
IV kw. br. nastapi jej wzrost. Przecietne zatrudnienie powinno, poczawszy od Il kwartatu, powoli
wzrastaé, co wptynie na ksztalttowanie sie stopy bezrobocia w roku 2011 — prognozowany poziom
to 10,8 proc.

Nadal nastepowa¢ bedzie wzrost wynagrodzen, ktéry na koniec 2010 r. wyniesie 2,5 proc., a juz
na koniec 2011 r. jego wzrost zamknie sie na poziomie 4,5 proc., co bedzie wypadkowg
poprawiajgcej sie sytuacji finansowej przedsiebiorstw oraz zmniejszajacego sie bezrobocia.

RYZYKO KURSU WALUTOWEGO

Dziatalno$¢ operacyjna Emitenta opiera sie na korzystaniu z outsourcingu. Spotka zleca
produkcje wyrobéw markowych kontrahentom 2z Chin, ze wzgledu na uwarunkowania
ekonomiczne (nizsze koszty zakupu). Jedynie czes¢ kolekcji, wymagajgca szczegodlnej
starannosci wykonania, przygotowywana jest przez kontrahentéw krajowych. W zwigzku z tym,
ze duza czes¢ zobowigzan Emitenta nominowana jest w USD, co ma znaczacy wptyw na jego
rentownos¢ w przypadku wzmacniania sie tej waluty w stosunku do PLN.

Wedlug danych GUS, sredni kurs dolara amerykanskiego w NBP wyniost w | potroczu 2010 r.
301,80 z4/100 USD i obnizyt sie w stosunku do analogicznego okresu 2009 roku o 10,1%. Sredni
miesieczny kurs dolara amerykanskiego wyniést w czerwcu 2010 r. 335,71 z/100USD i wzrost w
stosunku do grudnia ub. roku o 18,4%, w skali roku o 4,4%, a w poréwnaniu z majem br.
zwiekszyt sie 0 4,5%.

Emitent narazony jest rowniez na ryzyko walutowe zwigzane z wahaniami kursu EUR w zwigzku
z zakupami materiatéw i dodatkéw do produkcji w krajach Unii Europejskiej, a przede wszystkim
rozliczeniem czynszow z tytutu najmu lokali w centrach handlowych.

Wedlug danych GUS, sredni kurs euro w NBP wyniést w | potroczu 2010 r. 400,07 zH/100EUR i
zmniejszyt sie w stosunku do analogicznego okresu ub. roku o 10,5%. Sredni miesieczny kurs
euro wyniést w czerwcu 2010 r. (410,25 z{/100EUR) zmniejszyt sie w stosunku do grudnia ub.
roku — o 1,0% oraz w skali roku — 0 9,0%, natomiast w skali miesigca zwiekszyt sie o 1,2%.

Ryzyko zmiany kursu USD jest minimalizowane przez wcze$niejsze zakupy kolekcji po okreslonej
cenie wynikajacej ze stosowanego przez producentow systemu przedptat. Jednoczesnie
wolumen zakupow ptaconych w EUR ciggle maleje zmniejszajac ryzyko zakupow w tej walucie,
gtéwnie z uwagi na zmiane kanatu dostaw dodatkéw i poifabrykatéw do produkcji kolekcji z firm
pochodzacych z krajow Unii Europejskiej na producentow z krajow azjatyckich. Zmniejszenie
liczby salonow, ktoérych czynsze sg denominowane w euro réwniez ma znaczenie na
ograniczenie wptywu ryzyka walutowego na poziom kosztéw statych.

Spotka na razie nie bedzie tego ryzyka minimalizowata poprzez instrumenty zabezpieczajace
oferowane przez instytucje finansowe.
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RYZYKO WZROSTU KONKURENCJI ZE STRONY KRAJOWYCH |ZA GRANICZNYCH
PRODUCENTOW ODZIEZY

Polski rynek odziezowy jest bardzo atrakcyjny dla potencjalnych konkurentéw z zagranicy.
Obecna sytuacja w Polsce i na swiecie w branzy odziezowej powoduje, ze zagraniczne firmy nie
znajdujace wystarczajgcego rynku zbycia w rodzimych krajach rozpoczynaja poszukiwanie
kanatow dystrybucji na innych rynkach. Zatamanie gospodarki spowodowato, ze polskie firmy w
duzej mierze ograniczyty rozwoj organiczny poprzez rozbudowe sieci sprzedazy, a w wiekszosci
przypadkéw zmniejszyly dotychczas posiadang liczbe salonéw. Taka sytuacja moze sprzyjac
przejeciom stabszych firm i konsolidacji rynku odziezowego, jak réwniez wejsciu kolejnych marek
zagranicznych, z uwagi na latwiejsze pozyskanie powierzchni sprzedazowych w centrach
handlowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z NIEZAAKCEPTWANIEM ZAtO ZEN UKEADOWYCH PRZEZ
WIERZYCIELI

Przedtuzajace sie oczekiwanie na uktad moze wptyngé negatywnie na postrzeganie Spéiki przez
poszczegllnych wierzycieli, w tym przede wszystkim banki i centra handlowe, co moze powaznie
ograniczy¢ szanse na zawarcie ukladu. Natomiast konsekwencjg braku akceptacji warunkéw
uktadowych, ktére Zarzad Spotki bedzie sktadat pod gtosowanie wierzycielom, bytoby ponowne
wszczecie postepowania likwidacyjnego.

Wewnetrzne czynniki ryzyka

RYZYKO UTRATY SALONOW
Istnieje ryzyko utraty kolejnych salonéw, tym samym utrata podstawowego kanatu dystrybucji
towarow, brak najlepszych lokalizacji moze znaczaco obnizy¢ wartos¢ Spoiki.

RYZYKO SPADKU KAPITALU OBROTOWEGO

Przy znaczacym spadku sprzedazy w przeptywach pienieznych moga pojawi¢ sie niedobory
gotowki, co wigze sie z ryzykiem nie utrzymania planowanej przez Spotke sieci 100 sklepow i w
konsekwencji krétkoterminowo moze wystgpi¢ nadmiar zapaséw i wiekszy niedobdr srodkow
pienieznych.

RYZYKO WZROSTU KOSZTOW WYTWORZENIA U DOSTAWCOW

Spotka w znacznej mierze wspétpracuje z producentami odziezy z panstw charakteryzujgcych sie
nizszymi kosztami produkcji, w tym przede wszystkim w Chinach. Pozostala produkcja jest
realizowana w Polsce. W chwili obecnej Spélka prowadzi wspotprace z kilkudziesiecioma
partnerami realizujgcymi na zlecenie Spéiki produkcje odziezy pod markg MONNARI. Zlecanie
zamoOwieh zewnetrznym dostawcom, bez koniecznosci utrzymywania zaplecza technicznego,
pozwala Spoice osigga¢ wyzsza marze handlowg oraz ograniczy¢ koszty state, a tym samym
poprawia¢ efektywnos¢ sprzedazy, ktéra ostateczne wpltywa réwniez na wzrost wyniku
finansowego Spotki. Wzrost kosztow produkcji u dotychczasowych dostawcow moze mie¢ wplyw
na obnizenie realizowanych marz. W przypadku wystgpienia takiej sytuacji Emitent posiada
alternatywne zrdodta zaopatrzenia.

Od roku 2008 Spéika kupuje dodatki i poffabrykaty do produkcji kolekcji MONNARI od
producentéw z krajow azjatyckich. Taki zabieg wplywa na znaczne zmniejszenie kosztu
wytworzenia zamawianych wyrobOw. Do tej pory zakupy dodatkéw i péifabrykatow byty
dokonywane najczesciej w Europie co powodowalo, ze ich cena byla znacznie wyzsza i
okreslona w EUR oraz zawierata koszty transportu do Azji. Wykorzystujgc miejscowe kontakty
grupy naszych statych dostawcow/producentow oraz ich doskonalg znajomosé rynku Spédika
podjeta dziatania w kierunku zmiany struktury zakupéw komponentdéw i wyrobéw na znacznie
korzystniejsza.

Ponadto, Spétka wnikliwie obserwuje zmiany regulacji prawnych dotyczacych opodatkowania
przedsiebiorcéw na terenie Chihskiej Republiki Ludowej, co pozwala na dodatkowe negocjacje
cen zakupu ustug i towarow.
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RYZYKO ZWIAZANE Z PROCESEM PRODUKCJI | TERMINOWO SCIA DOSTAW

W dziatalnosci Spotki, zwtaszcza z uwagi na zlecanie produkcji na zewnatrz, pojawia sie ryzyko
wydtuzenia procesu produkcyjnego. Proces produkcji jest stosunkowo diugi, od momentu
zaprojektowania kolekcji do chwili zaopatrzenia sklepow w towary mija od szesciu do osmiu
miesiecy. Na wydtuzenie tego procesu moga wptyna¢ opoznienia w realizacji dostaw, co moze
mie¢ znaczacy wpltyw na wyniki sprzedazy, gtdbwnie poprzez skrdcenie czasu dysponowania
przez salony produktami z aktualnej kolekcji. Brak biezacej kolekcji na poczatku sezonu wigze sie
ze wzrostem trudno zbywalnych zapasow, ktérych redukcja nastepuje w okresie wyprzedazy,
jednak z duzym znaczeniem na realizowany poziom marzy. Aby zapobiec tym opdznieniom,
Emitent stosuje odpowiednie wyprzedzenie w procesie projektowania, zlecania produkcji
okreslonego asortymentu oraz wspotpracy z dtugoletnimi partnerami.

RYZYKO ZWIAZANE Z SEZONOWOSCIA SPRZEDAZY

Dziatalno$¢ wszystkich podmiotow z branzy odziezowej jest nierozerwalnie zwigzana z
sezonowoscig popytu. Uczestnicy rynku osiggajg najwyzsze wyniki sprzedazy w sezonie
wiosennym i jesiennym, co wplywa na wyniki finansowe osiggane przez Emitenta w
poszczegllnych kwartatach. Sezonowos¢ ma rowniez wplyw na okresowe zwiekszenie
zapotrzebowania na kapitat obrotowy, co obliguje Emitenta do przywigzywania szczegolnej uwagi
do efektywnosci procesdw logistycznych, ktérych celem jest maksymalne skrocenie terminéw
dostaw gotowych produktow do salondw.

Przychody ze sprzedazy Spotki wykazujg cykliczng zmiennos¢é w ciggu roku. Jest to zwigzane
przede wszystkim z sezonowoscig branzy odziezowej, zaleznej od trendéw mody i zmieniajgcych
sie warunkéw pogodowych. Nasilenie popytu i sprzedazy nastepuje zwykle na poczatku
zmieniajacych sie por roku, co zbiega sie z wprowadzaniem nowych kolekcji. Cykl projektowania,
produkcji i sprzedazy skupia sie na dwéch sezonach: wiosna — lato i jesien-zima. Czynnikiem
wplywajacym na wzrost sprzedazy sg okresowe wyprzedaze, co zauwazalne jest w poziomie
generowanych przychodéw w miesigcach na przetomie sezonéw. Wyprzedaze wplywajace na
wzrost poziomu przychodéw oraz zmniejszenie stanéw magazynowych majg réwniez przetozenie
na wysokos¢ realizowanych marz.

Marza w okresie | kwartatu 2010 wyniosta 40,3 %. Jej niski poziom byt wynikiem bardzo
pogtebionych przecen jakie Spotka wprowadzita w lutym br. Po wprowadzeniu nowej kolekciji
wiosna — lato Spotka powrdcita do marz uzyskiwanych w okresach historycznych. Marza w |l
kwartale 2010 roku wyniosta srednio 59,2 % (dla poréwnania w Il kw. 2009 r. wyniosta 58,0%),
zas w calym okresie | pétrocza 2010 osiggnieto marze w wysokosci 48,7%, gdy w | pétroczu 2009
r. marza wyniosta 46,3%.

Na wyniki sprzedazy w poszczeg6lnych miesigcach ma tez wplyw réznorodnos¢ kolekgiji (liczba
modeli i ich wersji np. kolorystycznych) oraz ceny poszczegdélnych asortymentéw. Sezon jesienno
- zimowy cechuje wieksza sprzedaz odziezy wierzchniej (ptaszczy, kurtek) relatywnie drozszej od
okry¢ wiosenno - letnich. Stad warto$¢ sprzedazy w sezonie jesienno - zimowym jest zwykle
wyzZsza, hiz w sezonie wiosenno - letnim.

Sezonowos¢é ma réwniez wptyw na okresowe zwiekszenie zapotrzebowania na kapitat obrotowy,
co obliguje Emitenta do przywigzywania szczegoélnej uwagi do efektywnosci procesow
logistycznych, ktérych celem jest maksymalne skrocenie termindw dostaw gotowych produktow
do salondw.

RYZYKO ZWIAZANE ZE ZMIANAMI W TRENDACH MODY

Branza odziezowa jest silnie skorelowana ze zmianami trendéw mody. Jednym z podstawowych
warunkéw sprzedawalnosci poszczegoélnych kolekcji jest dopasowanie asortymentu do
aktualnych preferencji odbiorcéw. Rozminiecie sie z gustami klientéw stwarza ryzyko powstania
zapasoOw trudno zbywalnych. Ryzyko to jest w znacznym stopniu eliminowane dzieki powstaniu
sieci outletéw (sklepéw sprzedajacych koncowki serii), ktére w petni wyprzedajg zapasy towaréw
oraz poprzez zachowanie kompleksowosci i spdjnosci poszczegoélnych kolekcji miedzy sezonami.
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Ponadto, Emitent posiada profesjonalny zespét, ktéry zajmuje sie przygotowaniem kolekcji na
nadchodzgce sezony.

RYZYKO ZWIAZANE Z WARUNKAMI POGODOWYMI

Brak odpowiednich warunkéw pogodowych, np. dluga, ciepta jesien lub pézna wiosna, moze
zmniejszy¢ sktonnos¢é do zakupow odziezy z nowej kolekcji, co oddziatuje na dlugos¢ trwania
sezonu sprzedazy oraz moze powodowac, ze potencjalni klienci zrealizujg nizsze zakupy. W
krotki horyzoncie czasowym negatywny lub pozytywny rozktad warunkéw pogodowych moze
wptywaé na wielko$¢ sprzedazy, a co za tym idzie na poziom marz Emitenta. Jednak w dtugim
okresie czasu czynniki pogodowe i klimatyczne nie wptywajg na rozwéj Spoétki. Emitent ogranicza
wplyw tego ryzyka opierajgc swojg oferte o modele dostosowane do dominujgcych w klimacie
europejskim warunkoéw pogodowych (nieskrajnych), a takze poprzez sprzedaz koncéwek kolekc;ji
za posrednictwem outletow.

RYZYKO ZWIAZANE UTRATA KONTRAKTOW HANDLOWYCH W SZCZEGOLNO SCI,W
ZAKRESIE UMOW Z CENTARAMI HANDLOWYMI ORAZ DOSTAWCAM | TOWAROW
HANDLOWYCH

Fakt ogtoszenia upadiosci likwidacyjnej Spétki ostabit jej pozycje rynkowa, co miato bezposrednie
przetozenie na wspoOtprace z centrami handlowymi i zagrozenie wypowiedzenia umow na
powierzchnie handlowe. Utrata plynnosci finansowej i powstatle ryzyko w zakresie nie
wywigzywania sie z dotychczasowych uméw w dtuzszym horyzoncie czasowym, wplyneto na
relacje z dostawcami towardéw handlowych. Prowadzone rozmowy z dyrekcjami centrow
handlowych oraz poczynione zatozenia uktadowe majg na celu zminimalizowanie tego ryzyka i
odbudowanie wizerunku rzetelnego i wiarygodnego partnera handlowego i ptatnika.

RYZYKO ZWIAZANE Z WYKONYWANIEM OBOWIAZKOW ZWIAZANYCH Z OCHRONA
BAZY DANYCH OSOBOWYCH KLIENTOW

Emitenta obcigza ryzyko zwigzane z wykonywaniem obowigzkow zwigzanych z ochrong bazy
danych osobowych klientdw, udostepnianych za zgoda klientdw posiadajacych karte statego
klienta. Ryzyko wigze sie z potencjalng mozliwoscig wszczecia postepowan przeciwko czionkom
Zarzadu Emitenta oraz ewentualnego podnoszenia roszczeh odszkodowawczych przez osoby,
ktérych dane osobowe zostaly zamieszczone w bazie danych. Zarzad Spéiki podjgt stosowne
dziatania majace na celu zapewnienie bezpieczenstwa przechowywanych danych.

RYZYKO UTRATY WYKWALIFIKOWANEGO PERSONELU

Jednym z kluczowych czynnikéw przedsiebiorstwa posiadajacego sie¢ sprzedazy detalicznej
odziezy markowej jest posiadanie kadry personelu o odpowiednich predyspozycjach.
Sprzedawcy zatrudnieni w salonach to osoby posiadajace odpowiednie kwalifikacje zawodowe
oraz umiejetnosci interpersonalne. Dzieki temu wzajemny kontakt pomiedzy kupujacym a
sprzedajacym jest tatwiejszy, blizszy i prowadzony w sposob profesjonalny, co umozliwia
nawigzanie stalej i dlugoterminowej relacji. W zwigzku z ograniczonymi mozliwosciami
pozyskania wysokokwalifikowanych sprzedawcow na rynku pracy oraz koniecznoscig
przeprowadzenia zwolnien grupowych, w zwigzku z zamykaniem czesci salonéw firmowych,
udalo sie zminimalizowa¢ negatywne skutki zwigzane z utratg wykwalifikowanego personelu.
Nalezy zaznaczy¢, ze sukcesem jest zachowanie w Spotce kluczowych specjalistow, mimo
koniecznosci wprowadzenia ograniczen kosztéw.

RYZYKO ZWIAZANE ZE STRUKTURA AKCJONARIUSZY

Obecnie Emitent ma troje akcjonariuszy posiadajacych ponad 5% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Najwiekszy udziat w gtosach na WZ (37,42%) posiada Mirostaw
Misztal zwigzany ze Spoétkg od poczatku jej istnienia (obecnie petni funkcje Prezesa Zarzadu). Ma
on znaczacy wplyw na decyzje WZ Emitenta oraz na realizacje strategii rozwoju Spoiki.
Pozostatymi akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gtosdéw na WZ sg osoby fizyczne: Agata
Jozwiak (z domu Banasiak), posiadajgca 8,01% gtosow i Jakub Banasiak posiadajacy 18,71%
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gltoséw oraz Wildera Investments Limited z siedzibg na Cyprze posiadajacy 6,12% gtoséw, co
powoduje, ze w Spoice wystepuje réwnowaga kapitatowa.

6. Stanowisko Zarz adu odno $nie mo zliwo $ci zrealizowania wcze $niej publikowanych
prognoz wynikbw na dany rok, w  swietle wynikbw zaprezentowanych w raporcie
potrocznym w stosunku do wynikéw prognozowanych;

Spotka nie podawata do publicznej wiadomosci prognoz wynikéw na dany okres za ktory
sporzadzone jest niniejsze jednostkowe sprawozdanie pétroczne za | pétrocze 2010 r.

7. Wskazanie akcjonariuszy posiadaj acych bezpo s$rednio lub po $rednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym z = gromadzeniu emitenta na
dzien przekazania raportu potrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez
te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapit ale zakladowym, liczby gtoséw z
nich wynikaj acych i ich procentowego udzialu w ogélnej liczbie g toséw na walnym
zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wlas  nosci znacznych pakietow akciji
emitenta w okresie od przekazania ostatniego raport  u kwartalnego.

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych powyzej 5 % w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu ,MONNARI TRADE” S.A. w upadtosci ukltadowej na dzieh 30 czerwca 2010 r.
prezentuje ponizsza tabela. Nie ulegt on zmianie w stosunku do stanu z dnia przekazania
(17 maja 2010 r.) i sporzadzenia raportu za | kwartat 2010 r. (31.03.2010 r.), oraz nie ulegt
on zmianie do dnia przekazania niniejszego raportu.

udziat w . udziat w udziat w
udziat ogolnej udziat ogolnej udziat ogolnej
. . liczba . liczba 90 ne] liczba w liczba 9o ne] liczba . liczba gone]
Akcjonariusz o w kapit. . liczbie L . A liczbie L w kapit. . liczbie
akcji glosow . akeji kapit. glosow . akcji glosow .
zakiad. glosow zaklad glosow zakiad glosow
na WZ na WZ na WZ
stan na 31.03.2010/17.05.2010 stan na 30.06.2010 stan na 31.08.2010

Ml\;lri(;i{tz\l’v 4000000 | 29,89% | 8000000 | 37,41% | 4000000 | 29,89% | 8000000 | 37,41% | 4000000 | 29,89% | 8000 000 37,41%

Jakub

Banasiak 2000000 | 14,95% | 4000000 18,711% | 2000000 | 14,95% | 4000000 18,71% 2000000 | 14,95% | 4000000 18,71%

Agata Jozwiak
(zdomu 866 846 6,48% 1712602 8,01% 866 846 6,48% | 1712602 8,01% 866 846 6,48% 1712602 8,01%
Banasiak)

Wildera
Investments 654 244 4,89% 1308 488 6,12% 654 244 4,89% | 1308488 6,12% 654 244 4,89% 1308 488 6,12%

Limited (Cypr)

8. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub upr ~ awnie A do nich (opcji) przez
0soby zarz gdzajace i nadzoruj ace emitenta na dzie n przekazania raportu pétrocznego,
wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okr  esie od przekazania ostatniego
raportu kwartalnego, odr ebnie dla ka zdej z oséb;

Zarzad Jednostki ,MONNARI TRADE"” S.A. w upadto $ci ukladowej — stan posiadania akcji
.MONNARI TRADE"” S.A. w upadtosci uktadowej na dziern sporzadzenia jednostkowego raportu
kwartalnego za | kw. 2010 roku, tj. 31 marca 2010 roku, na dzieh jego przekazania tj. 17 maja
2010 r. oraz na dzien sporzadzenia jednostkowego raportu pétrocznego za | p6t. 2010 rok, tj. 30
czerwca 2010 r. oraz na dzien jego publikacji, tj. 31 sierpnia 2010 roku, zawiera ponizsza tabela:
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Imig i

: Funkcja Stan na 31.03.2010 Stan na 17.05.2010 Stan na 30.06.2010 Stan na 31.08.2010
nazwisko
m:g‘jﬁ‘w Prezes Zarzadu 4,000 000 akcji 4,000 000 akeji 4000000 akeji | 4000 000 akeji
. 116 350 akgji (w tym 116 350 akcji (w tym 121350 akcji (wtym | 121 350 akeji (w tym
Roman Bartosz V‘Efgﬁ;eéesszgjg?‘;“ 105 500 przez podmioty | 105 500 przez podmioty 105 500 przez 105 500 przez
o ) powigzane) powigzane) podmioty powigzane) | podmioty powigzane)

Rada Nadzorcza ,MONNARI TRADE” S.A. w upadio $ci ukladowej — stan posiadania akcji
-MONNARI TRADE"” S.A. w upadiosci ukladowej na dzien sporzadzenia jednostkowego raportu
kwartalnego za | kw. 2010 roku, tj. 31 marca 2010 roku, na dzieh jego przekazania tj. 17 maja
2010 r. oraz na dzien sporzadzenia jednostkowego raportu pétrocznego za | p6t. 2010 rok, tj. 30
czerwca 2010 r. oraz na dzien jego publikacji, tj. 31 sierpnia 2010 roku, zawiera ponizsza tabela.

Imie | nazwisko Funkcja 31s ::%nzr(ﬁo 17s :)asnzr(ﬁo 3os :)asnzr(ﬁo 31s :)asnzr(ﬁo
Jerzy Leszczynski Przewodniczacy RN | Nie posiada akcji | Nie posiada akcji Nie posiada akcji | Nie posiada akcji
Tomasz Kisiel Cztonek RN Nie posiada akcji | Nie posiada akcji Nie posiada akcji | Nie posiada akcji
Adam Majka Cztonek RN Nie posiada akcji | Nie posiada akcji | Nie posiada akcji | Nie posiada akcji
Tomasz Morawski Cztonek RN Nie posiada akcji | Nie posiada akcji Nie posiada akcji | Nie posiada akcji
Ryszard Zatorski Czlonek RN Nie posiada akcji | Nie posiada akcji Nie posiada akcji | Nie posiada akcji

Elzbieta Zawadzka Czlonek RN 1000 akcji 1000 akcji 1000 akcji 1000 akcji

Ogolna liczba wszystkich wyemitowanych akcji ,MONNARI TRADE" S.A. w upadiosci
uktadowej wynosi 13.381.273 akcje, a ogdlna liczba glosbw na Walnym Zgromadzeniu ze
wszystkich wyemitowanych akcji, po uwzglednieniu uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia
30.06.2010 r. o przeksztatceniu akcji imiennych uprzywilejowanych serii A - Il emisji w iloSci
534.000 szt. akacji na okaziciela, na wynosi 20.847.273 glosy.

9. Wskazanie post gpowan toczacych sie przed sadem, organem wia sciwym dla
post epowania arbitra zowego lub organem administracji publiczne;.

1. W dniu 10 sierpnia 2009 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w todzi, XIV Wydziat
Gospodarczy d/s Upaditosciowych i Naprawczych ogtosit upadtosé likwidacyjng Spoiki.
Zarzad ziozyt w grudniu 2009 r. wniosek do ww. Sadu o przeksztatcenie upadtosci
likwidacyjnej w upadtos¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu.

Na wniosek Zarzadu w 22 stycznia 2010 r. Sad Rejonowy dla todzi-Srédmiescia w
todzi, XIV Wydziat Gospodarczy d/s Upadiosciowych i Naprawczych wydat
postanowienie 0 zmianie sposobu prowadzenia postepowania upadiosciowego
obejmujacego likwidacje majgtku upadiego na postepowanie upadiosciowe z
mozliwoscig zawarcia ukladu. Ponadto Sad ustanowit zarzad wlasny upadtego co do
calosci jego majatku.

W dniu 11.08.2010 r. postanowieniem Sadu zwotano na dzien 29.09.2010 r.
zgromadzenie wierzycieli celem gtosowania warunkow uktadowych.

W ramach toczacego sie postepowania upadtosciowego z mozliwoscig zawarcia uktadu
wierzyciele Spoiki zgtaszajg wierzytelnosci do masy upadiosci Spotki. W miesigcu
kwietniu br. sporzadzona zostata lista wierzytelnosci. Wierzyciele zgtosili sprzeciw do
listy na taczna kwote 18.052 tys. zi. Do dnia publikacji raportu wszystkie sprzeciwy nie
zostaly rozstrzygniete. Zarzad uznaje iz sprzeciwy w kwocie 17.235 tys. zt sg
bezpodstawne (sporne).
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Najistotniejszym elementem spornych roszczen, sygnalizowanych powyzej, jest
wierzytelnos¢ w kwocie 12,5 min zt zgtoszona przez Roy S.A. (w upadtosci uktadowej)
do masy upadtosci ,Monnari Trade” S.A. w upadtosci uktadowej i dochodzona odrebnym
postepowaniem przed sadem powszechnym. Roszczenie Roy S.A. wynikajace z
odszkodowania za straty powstale z niewywigzania sie przez ,Monnari Trade” S.A. w
upadtosci uktadowej z umowy inwestycyjnej jest w catosci bezzasadne i jako takie nie
znajduje odzwierciedlenia w sprawozdaniu finansowym. Jednoczesnie ,Monnari Trade”
S.A. w upadiosci uktadowej posiada wierzytelnosci przystugujgce od Roy S.A. z tytutu
objecia emisji obligacji, udzielonych gwarancji i sprzedazy na tgczng kwote 10,6 min zt
(wierzytelnosci w catosci objete odpisami z tytutu utraty wartosci).

2. ,Monnari Trade” S.A. w upadfosci uktadowej, w ramach toczacego sie postepowania
upadtosciowego podmiotu zaleznego ,Molton” Sp. z 0.0. w upadfosci likwidacyjnej
dokonata zgtoszenia do masy upadtosci wierzytelnosci na taczng kwote 16.687 tys. zt, w
tym 15.180 tys. zt z tytutu obligacji. Wierzytelnosci te, z uwagi na oddalenie roszczenia
Spoéiki przez Syndyka masy upadtosci ,Molton” Sp. z 0.0., traktowane sg jako sporne i
bedg dochodzone w dalszym toku postepowania upadtosciowego. Wierzytelnosci te sg
w catosci objete odpisem aktualizujgcym wartosc.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem oraz na dzien jego przekazania nie toczg
sie inne istotne postepowania dotyczace zobowigzan albo wierzytelnosci Spoiki,
postepowania przed organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego, ani organem
administracji publicznej. Z uwagi na ujemng wartos¢ kapitatow wlasnych Emitenta, ktére
na dzieh sporzadzenia niniejszego sprawozdania wynoszg -53.881 tys. zi, jako kryterium
istotnosci przyjeto poziom 10% wartosci przychodow ze sprzedazy.

Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednos  tke od niego zale zng jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powi gzanymi, je zeli pojedynczo lub t acznie s g one istotne i
zostaly zawarte na innych warunkach ni  z rynkowe, z wyj atkiem transakcji zawieranych
przez emitenta b edacego funduszem z podmiotem powi gzanym, wraz ze wskazaniem
ich warto $ci, przy czym informacje dotycz ace poszczegdllnych transakcji mog aq byé
zgrupowane wedtug rodzaju, z wyj atkiem przypadku, gdy informacje na temat
poszczegllnych transakcji s @ niezbedne do zrozumienia ich wplywu na sytuacj e
majatkow 3, finansow g i wynik finansowy emitenta.

W Swietle postanowien MSR 24 Emitent dokonat nastepujacych transakcji z podmiotami
powigzanymi w okresie | potrocza 2010 roku. Ponizej zamieszczona tabela zawiera kwoty

transakcji:

) Warto $€ transakcji

L Firma / Charakter powi gzania Zakres ’ ’
p- osoba p a transakdji | potrocze 2009 | p6ir ocze
2010 2009
wiasciciel Zbigniew Misztal - _

PHU brat Mirostawa Misztala - umowa najmu

1 | 'radwan" | Prezesa Zarzadu ,MONNARI lokalu 134 224 104
TRADE” S.A. w upadtosci uzytkowego
uktadowej
MW Wspétudziatowiec Mirostaw | umowa dostawy
; Misztal (Prezes Zarzadu towaru w i i
2 Igwe;slg/(ga -MONNARI TRADE” S.A. w ramach umowy 906
p.z0.0. upadifosci uktadowej) komisu*
Wspétudziatowiec, Cztonek
Zarzadu Roman Bartosz
Texagon S umowy zakupu

3 | spaoo. |  Nowicki— Wiceprezes et 141 115 31

' o Zarzadu ,MONNARI TRADE"

S.A. w upaditosci uktadowej)

* Umowa ta stanowi forme krétkoterminowego wspoffinansowania dziatalnosci biezacej w sytuacji braku
mozliwosci pozyskania zewnetrznego finansowania przez Spotke pozostajaca w upadtosci uktadowej
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Informacje o udzieleniu przez emitenta lub prze  z jednostk e od niego zale zng poreczen
kredytu lub po zyczki lub udzieleniu gwarancji - t gcznie jednemu podmiotowi lub
jednostce zale znej od tego podmiotu, je zeli taczna warto $€ istniej acych por eczen lub
gwarancji stanowi rownowarto  $¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych emitenta.

Z uwagi na ujemng wartos¢ kapitatobw wtasnych Emitenta, ktére na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania potrocznego wynoszg -53 881 tys. zi, jako kryterium istotnosci
przyjeto poziom 10% wartosci przychodoéw ze sprzedazy.

Depozyty pieniezne w Deutsche Banku w tacznej kwocie 2.000 tys. zt, celem poreczenia
kredytu udzielonego znaczacemu akcjonariuszowi Spotki. Syndyk masy upadtosci zgodnie z
art. 127 ust. 1 Ustawy z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze wystapit do
Deutsche Banku o zwrot w/w kwoty. W grudniu 2009 r. bank zrealizowat zabezpieczenie
wynikajgce z w/w depozytu. Depozyt zabezpieczony jest: wekslem ,in blanco” osoby
fizycznej, udzialem w nieruchomosci osoby fizycznej (w 25% wartosci kwoty depozytu).

Raiffeisen Bank Polska S.A. w ramach limitu gwarancyjnego w kwocie 10 min zi,
posiadanego przez ,MONNARI TRADE” S.A. w upadiosci ukltadowej wystawat w 2008 i 2009
r. na zlecenie Spéitki gwarancje na rzecz centrow handlowych z tytutu ptatnosci czynszéw
spotki ,ROY” S.A. (obecnie w upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu). Do dnia publikaciji
raportu termin niezrealizowanych (niewyptaconych) gwarancji uptynat. Nie wystgpita
koniecznosé obcigzenia wyniku roku 2010 z wiw tytutu.

Zobowigzanie warunkowe w postaci wystawionego w 2006 r. poreczenia dla firmy PPHU
POLO, ktérego wiascicielem jest jednostka powigzana, na rzecz Raiffeisen Leasing. W
trakcie roku 2010 zobowigzanie to wygasto. Zobowigzanie to wystawione byto na okres 5 lat
poczawszy od 31 maja 2006 roku. Nie wystgpita koniecznos$¢ obcigzenia wyniku roku 2010 z
wiw tytutu.

Zobowigzanie warunkowe w postaci wystawionego poreczenia dla bytego pracownika firmy
.MONNARI TRADE” S.A w upadiosci uktadowej na rzecz Deutsche Bank PBC S.A. w
kwocie 190 tys. zt. Zobowigzanie to wystawione do dnia 23 grudnia 2012 roku. W trakcie
roku 2010 zobowigzanie to wygasto. Nie wystgpita koniecznos$¢ obcigzenia wyniku roku 2010
Z wiw tytutu.

Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s g istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére s g
istotne dla oceny mo zliwo $ci realizacji zobowi gzan przez emitenta;

Zdaniem Zarzadu ,MONNARI TRADE” S.A. w upadfosci uktadowej dla oceny obecnej
sytuacji Spotki najbardziej istotny jest fakt wydania przez Sad postanowienia o zmianie
sposobu prowadzenia postepowania upadiosciowego obejmujacego likwidacje majatku
upadtego na postepowanie upadtosciowe z mozliwoscig zawarcia uktadu (styczen 2010
r.) oraz wyznaczenie w sierpniu tego roku terminu zgromadzenia wierzycieli. Taki
harmonogram procesu upadifosciowego daje realng szanse na zatwierdzenie
postanowien ukfadu jeszcze w roku biezacym.

Na bazie analizy zleconej spoéice PricewaterhouseCoopers Sp. z o0.0. (PwC)
oszacowania odzysku dla wierzycieli w przypadku realizacji likwidacji Spotki i w sytuaciji,
gdy wierzyciele przystapia do ukladu zaspokojenie wierzycieli w postepowaniu
upadtosciowym likwidacyjnym nie pozwoli na zaspokojenie wszystkich kategorii
wierzytelnosci. Oszacowano, ze wygenerowane srodki w postepowaniu likwidacyjnym
pozwolg na zaspokojenie 1 i 2 kategorii wierzytelnosci oraz w 7% kategorii 3. W
przekroju na dominujgcych wierzycieli, tj. banki, zostang zaspokojone do maksimum
41% wysokosci wierzytelnosci. Szacowane w analizie poziomy zaspokojenia wierzyciel
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w przypadku realizacji ukfadu pozwolg na zaspokojenie wszystkich kategorii
wierzytelnosci w réznym stopniu. W przekroju na dominujgcych wierzycieli, tj. banki,
zostang zaspokojone maksimum do 58% wysokosci wierzytelnosci, niezabezpieczone
wierzytelnosci w okoto 35 %.

Widzac perspektywy kontynuacji dziatalnosci przedsiebiorstwa i bazujgc na
korzystniejszych progach zaspokojenia wierzycieli (analiza PwC) Zarzad w | p6troczu
2010 przygotowywat propozycje uktadowe celem skierowania do wierzycieli.

Przegtosowanie warunkéw uktadowych w ocenie Zarzadu w zaden sposob nie wptynie
na generowanie wyniku finansowego w kolejnych okresach ani nie spowoduje utraty
ptynnosci finansowej. Zalozenia przyjete przez Zarzad przewidujg zaspokojenie
rzeczowe, konwersje wierzytelnosci na akcje Spotki, czesciowg sptate diugu oraz jego
redukcje. Szczegdtowe warunki przedstawiane sg zainteresowanym wierzycielom
umocowanym w procesie upadtosciowym. Takie réznorodne, w zaleznosci od grupy,
zaspokojenie wierzytelnosci nie stanowi zagrozenia dla mozliwosci finansowania
biezacej dziatalnosci przedsiebiorstwa. Daje szanse na optymalne, biorac pod uwage
mozliwosci Spoikki, zaspokojenie kontrahentow i utrzymanie na rynku silnej rodzimej
marki, w tym zapewnienie zatrudnienia ponad siedmiuset osobowej zatodze.

Konsekwencjg niezatwierdzenia ukladu bytaby nieodwracalna zmiana sposobu
prowadzenia postepowania upadiosciowego z mozliwoscig zawarcia ukladu na
obejmujace likwidacje majatku, co w ocenie Zarzadu jest mato prawdopodobne.

W zakresie strategii funkcjonowania operacyjnego Spoétka w | poétroczu 2010 r.

kontynuuje zapowiadang w raporcie rocznym 2009 r. linie dziatania polegajgcg na:

1. utrzymaniu sieci obecnie funkcjonujacych salonéw (rezygnacja z dynamicznej
ekspansiji lat ubiegtych);

2. wstrzymaniu ekspansji zagranicznej;

3. koncentracji na podstawowej, historycznie najstarszej, najbardziej rozpoznawalnej
marce 1 jednoczesnie marce 0 najwyzszej rentownosci (posrod wszystkich
posiadanych dotychczas w portfelu) - MONNARI,;

4. ograniczeniu liczby salonéw w liczbie ok. 100 (na koniec czerwca 2010 r. 99
lokalizacji - 42% wczesniejszej tacznej sieci sprzedazy);

5. wdrazaniu dziatan optymalizujgcych funkcjonowanie Spoiki, intensyfikacje sprzedazy
na mkw. posiadanej powierzchni handlowej oraz maksymalizacje marzy poprzez
lepsze prognozowanie sprzedazy i dopasowanie wartosci zakupow;

6. rezygnacji z budowy Grupy Kapitatowej

Wedlug Zarzadu przedstawione kierunki dziatan gwarantujg Spoice mozliwosé
kontynuowania dziatalnosci w 2010 r., ogélng stabilizacje sytuacji Spotki oraz, przy
poprawie koniunktury gospodarczej, powrét do generowania zyskéw w kolejnych latach.

13. Wskazanie czynnikéw, ktore w ocenie emitenta b  eda miaty wplyw na osi agniete przez
niego wyniki w perspektywie, co najmniej kolejnego kwartatu;

Innymi czynnikami, ktére beda mialy wpltyw na osiggniete przez Spotke wyniki na przestrzeni
kolejnego kwartatu sa:

» przegtosowanie zatozen uktadowych przez zgromadzenie wierzycieli,

* rozmowy z centrami handlowymi w celu utrzymania sieci salonéw w najlepszych
lokalizacjach,
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» ksztaltowanie sie kursu ztotéwki wobec USD i EUR, co bedzie miato wptyw na
ksztattowanie sie poziomu kosztéw statych (umowy najmu w duzej mierze denominowane
sg w tych walutach) oraz uzyskanej marzy na sprzedazy (zakup towaréw dokonywany
jest w walutach obcych);

e systematyczna praca nad optymalizacjg dziatan we wszystkich obszarach, ktorych celem
bedzie dalsze obnizenie kosztow,

» dalsza reorganizacja struktury organizacyjnej centrali Spétki pod katem dostosowania
aktualnych zasobow ludzkich do realizacji okreslonych zadah zwigzanych z biezaca
dziatalnoscig Spotki oraz realizacjg nowych zwigzanych ze stanem prawnym w jakim
znajduje sie Emitent,

* przyjecie kolekcji na jesien — zima 2010 przez klientki,

» terminowe zatowarowywanie salonéw, w zwigzku z rozpoczeciem nowego sezonu jesien-
zima 2010,

» sprzedaz koncowek kolekcji wiosna — lato 2010;

» ksztaltowanie sie warunkéw pogodowych majacych przetozenie na wielkos¢
generowanych przychoddw;

» praca nad kolekcjg przygotowywang pod markg MONNARI na sezon wiosna - lato 2011 r.

14. Zmiany w skladzie os6b zarz adzajacych i nadzoruj gcych emitenta w ci ggu ostatniego
roku obrotowego, zasady dotycz gce powotywania i odwotywania os6b zarz  gdzajacych
oraz uprawnienia osob zarz adzajacych, w szczegdlno $ci prawo do podj ecia decyzji o
emisji lub wykupie akgciji

W | potowie 2010 roku ulegt zmianie sktad Rady Nadzorczej. W dniu 12.03.2010 r. Pan Roman
Bartosz Nowicki zlozyt rezygnacje z funkcji Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. Skiad
Rady Nadzorczej Emitenta nie ulegt zmianie od dnia, na ktéry sporzadzono niniejsze
sprawozdanie, tj. 30.06.2010 r. do dnia jego publikacii, tj. 31.08.2010 r. W dniu 02.07.2010 r. na
stanowisko Wiceprzewodniczgacego Rady Nadzorczej powotano Pana Ryszarda Zatorskiego.

Na dzien bilansowy 30 czerwca 2010 roku w skiad Rady Nadzorczej Emitenta wchodzity
nastepujace osoby:

Jerzy Leszczyhski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Tomasz Kisiel - Czionek Rady Nadzorczej

Tomasz Morawski - Cztonek Rady Nadzorczej

Adam Majka - Cztonek Rady Nadzorczej

Ryszard Zatorski - Cztonek Rady Nadzorczej

ElZzbieta Zawadzka - Czlonek Rady Nadzorczej

oukhwnNE

Kadencja wszystkich czionkéw Rady Nadzorczej trwa 5 lat.

Obecni czlonkowie Rady Nadzorczej, z wyjatkiem Pani Elzbiety Zawadzkiej, ktéra jest cztonkiem
Rady Nadzorczej od 18 kwietnia 2000 roku, nie petnili dotychczas funkcji cztonkéw Rady
Nadzorczej Emitenta.

W | potowie 2010 roku ulegt zmianie skiad Zarzadu. W dniu 03.03.2010 r. Pan Grzegorz
Winogradski ztozyt rezygnacije z petnionej funkcji Prezesa Zarzadu z dniem 01.03.2010 r. W dniu
12.03.2010 r. Rada Nadzorcza powierzyta funkcje Prezesa Zarzadu dotychczasowemu
Wiceprezesowi Zarzgdu Panu Mirostawowi Misztalowi oraz powotata na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu Pana Romana Bartosza Nowickiego, dotychczasowego Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej.
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SMONNARI TRADE " S.A. w upadlosci ukladowe;

Polroczne sprawozdanie = d-ialalnosci za | pélrocze 2010 r,

Sktad Zarzadu Emitenta nie ulegt zmianie od dnia, na ktéry sporzadzono niniejsze sprawozdanie,
tj. 30.06.2010 r. do dnia jego publikacji, tj. 31.08.2010 .
Na dzien bilansowy 30 czerwca 2010 roku w sktad Zarzadu Emitenta wchodzity nastepujace
osoby:

1. Mirostaw Misztal - Prezes Zarzadu,

2. Roman Bartosz Nowicki - Wiceprezes Zarzadu.

Zgodnie z § 17 ust. 2 Statutu ,MONNAR| TRADE" S.A. Cztonkéw Zarzadu powotuje i odwotuje
Rada Nadzorcza.

Na podstawie § 13 Statutu Spétki kapitat zakladowy moze byé podwyzszony na podstawie
uchwaly Walnego Zgromadzenia, w drodze emisji nowych akcji lub podwyZszenia wartosci
nominalnej dotychczasowych akcji, oraz na podstawie § 12 akcje moga byé umarzane rowniez
uchwatg Walnego Zgromadzenia.

15. Wartos¢ wynagrodzen, nagréod lub korzysci, w tym wynikajacych z programow
motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programéw
opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamiennych, warrantach
subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej formie), wyptaconych,
naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i
nadzorujgcych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu na to, czy
odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaly z podziatu zysku; w
przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujgca lub znaczacy inwestor -
oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytutu
petnienia funkcji we wiadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli odpowiednie
informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie
za spetlniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu
finansowym

Warto§¢ wynagrodzen, nagréd lub korzysci - wyptaconych, naleznych lub potencjalnie

naleznych, odrebnie dla kazdej z oséb zarzadzajacych i nadzorujacych Emitenta zawarte sg w
dodatkowych notach obja$niajgcych do sprawozdania finansowego w punkcie 11.

Skiad Zarzadu

Stanowisko /
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