czerwona torebka

GRUPA KAPITALOWA
»CZERWONA TOREBKA” S.A.

SKONSOLIDOWANY RAPORT ZA
Hi KWARTAL 2018 ROKU

POZNAN, 29 listopada 2018 1.

Y




SPIS TRESCI

WPROWADZENIE

INFORMACJE O RAPORCIE .. e bkt e e eanat e eeantanr e ne ey ee e nease e s e e e nrnnan

DEFINICJE | OBJASNIENIA SKROTOW !
STWIERDZENIA ODNOSZACE SIE DO PRZYSZLYTH OCZEKIWAN ... viuiiiitetiteriesiereese st raseeessaensemeastrms seeasssoaebssatsamenesea ot ance st ansesecssseanas
STWIERDZENIA ODNOSZACE SIE DO CZYNNIKOW RYZYKA. .. ooeirimrereainrsesrorerieastmrssomamssememaramsasatasse rearsssn omimeanraamansssssnsarassssnsssensssnmns

OGOLNA CHARAKTERYSTYKA DZIALALNOSC ......... eetemeesteveesienessneneitsessasensesmesnesseAtASabesEesSeRReLTt oRtaSTeANESLOARA R rRNe b A RRseRrR s vanR At RO s by ant ceneneoterban

-

STRUKTURA AKCJIONARIATU. (0.1 s iereeeareamreerrassesrassrssssrinssssesssemsssasssssessssssessesssssssstssntsssesasnessrsrssnssnsssssesanssssaessesassss sanssestssssennronenes
OBROT AKCJI WEASNYCH
OMOWIENIE ISTOTNYCH ZDARZEN WPLYWAJACYCH NA DZIALALNOSC GRUPY.
PRZYCHODY ..
Koszwwmsu& SPRZEDAZY |<os:m' SPRZEDAZY KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU | KOSZTY HANDLOWE 14
POZOSTAELE PRZYCHODY OPERAGCYJNE | POZOSTALE KOSZTY OPERACYJINE .vvvveee
PRZYCHODY FINANSOWE | KOSZTY FINANSOWE .. .......ooveeeaerenenee

PODATEK DOCHODOWY _...o.oevveeeviemaveesaaes
ANALIZA RENTOWNOSCH .. .
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDAN!E z SYTUACJI FINANSOWEJ
AKTYVUA TRVWALE ..o oinoiieiersecevmrsastessarsaeressssrrsassresssssssstssbnasssassssninssssnsestenssrssns
AKTYWA OBROTOWE L...ooieiieeeieieieceetetienressestsermrssansesaeasearasrrersseasasarssesssnsessasnes
KAPITAE WEASNY ..voeeeceeee
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE ...
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE .
ANALIZA ZADEUZENIA ..
ANALIZA PLYNNOSCI.. .
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDAN!E z PRZEPLYW("JW PIENEﬁZNYCH

PRZEPLYWY Z DZIALALNOSCI OPERACYINES
PRZEPLYWY Z DZALALNOSC! INWESTYCYJNE)
PRZEPLYWY Z DZIALALNGSC! FINANSOWE.....

PODSUMOWANIE JEDNOSTKOWYCH WYNIKOW FINANSOWYCH ............. ntarrasaras reschasmssamisszennane nanseasrnansnn rezanees Aessnssmnrernssavesserssanttbunes 19

PrzyCHODY ... . S PRSP URPSTURURURUORRIOR |+
KOSZFYSPRZEDAZY]KOSZT‘(OGOLNEGOZARZADU ..
PQZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE | POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE .
PRZYCHODY FINANSOWE | KOSZTY FINANSOWE ....cvivveiiinis it cirissiesnns .. 20
PODATEK DOCHOBIOWY «..vcoveevi e eceeeene
ANALIZA RENTOWNOSCH .. .
JEDNOSTKOWESPRAWOZDANIEZSYTUACJtFINANSOWEJ
AKTYWA TRWALE 1....oveiiivoveeriessessarreeesmnsensernsesmnssersnes .21
AKTYWA OBROTOWE ..
KAPITAE WEASNY ..
Zoaowmzmmmueomammowa
ZOBOWIAZANIA KRGTKOT&RWNDW& et Ee e et eaE e T b eseet b oee s oA e bt oA AL e e e b e e s e AL e oa eVEeeb st e e ia b e ek bR d 1At e e e oAt e £debbatbdmann bt eetaeamneearmnreanan B2
ANALIZA ZADEUZENIA L. .oertirtiiriateee e ameeassa<asassnesteasermtsoaesters v nmessess i aseasernssantesessnrnssrsarssesnsatssreessensesienestessassaesssasssesesssrmnssessnrsranass B2
ANALIZA PLYNNOSCI.... et eteeteiereteesetiteiieeareotiseeietareitesteias it easeraresreeaterseenseesanterantesnnns DD
JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANEE z PRZEPLYWOW F'IENIEZNYCH
PRZEPEYWY Z DZIALALNOSGE OPERACYINES . c.vovv e verviirensss
PRZEPLYWY Z DZIALALNOSC! INWESTYCYINES .
PRZEPEYWY Z DZIALALNOSCE FINANSOWWED......veeetiieteeceeeteeetoeeiseesseseassessaseabesasemanssscaseasesantesnsaeasss sasessnsaassensammtrsnnseraneesrrassersantonsn

ISTOTNE INFORMACIE | CZYNNIKI MAJACE WPEYW NA OSIAGANE WYNIKI FINANSOWE ORAZ OCENE SYTUACH FINANSOWE] ...........c.o.. 24

KLUCZOWE CZYNNIKI WPLYWAJACE NA WYNIKI DZIALALNOSCL ...
CZYNNIKI MAKROEXKONOMICZNE | INNE CZYNNIKI GOSPODARCZE ..
RYNEK MERUCHOMOSC] evrivversesimeeviressresensssve sesseesssesssresseses
WVYCENA NIERUCHOMOSO . oo eeeiaetsserereemrtrmae st renssnssasssimresseaseressesres sesrasinses rerssrasssssessessasssasssateressssnssesstssssesssssonsinsasssssesssessssinnss
DOSTEPHNOBE FINANSOWANIA .......ecvreeeeiteeeaeireeasessesieesasstssrsmsessassssrss st asssssesasssssssessasissssssassssesnsase st seansesesnssen stamsssstoestesnrarememsennnne
WPLYW ZMIAN STOPY PROCENTOWES ...
REGULACJE W ZAKRESIE CEN TRANSFEROWYCH .......
ZDARZENIA | CZYNNIKI O CHARAKTERZE NIETYPDWYM.......

WPLYWZM!ANWSTRUKTURZEGRUPYNAWYN[KFINANSOWY -
INNEISTOTNEINFORMACJE

CZYNNIKI MAJACE WPLYW NA ROZWOI GRUPY ...cviviierissimseciesnsssovs i baesessessatsonsscosnissssnscasas [ Aotrasatbadas beemomremararaassennrasear 26

PRZEGLAD DZALALNOSCE GRUPY .. ..ovii it et eetis e ssiis e ssen e ss e s st seseeesnseen eetereerr et earrereasearearaenn e arsanreseaseearessonsessaeeneass 2O
PRZEWIDYWANY ROZWOL ... rvvvvereenes .26
PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA ..
GRUPA PRZEWIDUJE, 12 DZIALALNOSE W PRZEDSTAWIONYCH WCZESNIEJ SEGMENTACH WYMAGA ODPOWIEDNIEGO KAPITALU
OBROTOWEGQ. GLOWNYM ZRODEEM MAJACYM STANOWIC DOCHODY GRUPY SA: SPRZEDAZ NIERUCHOMOSC| KOMERCYJINYCH |
GRUNTOWYCH, WPLYWY Z NAJMU | ADMINISTROWANIA OBIEKTAM KOMERCYINYML ...ooviiiieieeitimieeivivevsoensesosteeeste ameeeamvesraeesenananees 24
STRATEGIA ROZWEOIL -oeerieiaarvrrsiisesrrrreesseresitnsarasssonsansasssins rsssssessrisesssssonsisntsasrsssssesssosmnssessessssstesssssesssostssstesostesasssseastomomeseoncsnes 20

czenwona torebka



CZYNNIKI MAJACE WPEYW NA WYNIKI FINANSOWE W PERSPEKTYWIE KOLEINEGO KWARTAEU ... [ OY O 27

PRZYSZEA PLYNNOSE | ZASOBY KAPITALOWE ..o eeteiteiieeiteieeeirssesssitesssasasssetasasseatssentassrasessesassssasssnsessesssrsasasteesssamsasssssnsssssnsssennes
C2YNNIKI RYZYKA
ISTOTNE ZMIANY W ZAKRESIE CZYNNIKOW RYZYKA ..oovveeeeeereerene .
CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTCCZENIEM, W JAKH DZIALA GRUPA.......c.ooeieeie ittt e e vas e vt b e et ae b e bbb s aarsbe st easerbsatn
RYZYKO KONKURENC.JI ... .
RYZYKO ZWIAZANE Z NOWYMI REGULACJAM! WZAKRESIE CEN TRANSFEROWYC

CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY,,, Nt temaresatpeseeeariseseessseesestesseseastestesestesteesastinteestseeatsenstteinsseaeitesnananans
RYZYKO OPERACYINE ZWIAZANE Z PROWADZONA DZFALALNOSCIA ....................................................................................................
RYZYKO NIEPOWODZENIA STRATEGH EMITENTA. .. e
RYZYKO ZWIAZANE ZE ZDOLNOSCIA WYPLATY DYWIDENDY .
RYZYKO PROCESU OCENY BNWESTYCUE . oveeeececvieice s it rasceisesaenessatas i rtasssssseebonsasansansons .
RYZYKO UZYSKIWANIA CZYNSZOW Z WYNAJMU OBIEKTOW PONIZE) WARTOSC! PLANOWANYCH. ., w .29
RYZYKO ZWIAZANE Z POGORSZENIEM ZDCLNOSCI DO REALIZACH ZOBOWIAZAR NAJEMCOW POW[ERZCHNi W OBIEKTACH CZERWONA
TOREBKA .. - e eeeeeeitieEeeeeiheebeeebeestteieeabeebentesaenesseenn e basbes e santnateersreanteeneensesseensesssen B0
RYZYKO SPADKU WARTOSC! GODZIWE.S NIERUCHOMOSC .. JOT YOO OOTP PR UTOUROOPOUPI”s |
RYZYKO NIEMOZNOSCI POZYSKANIA FINANSOWANIA DLUZNEGO W OCZEKIWANYCH WARTOSCIACH ...................................................... 30
RYZYKO ZWIAZANE Z KONSEKWENCJAMI UJECH FUNDUSZU INWESTYCYINEGO ZAMKNIETEGO SOWINIEC (”F!Z"} ORAZ JEGQ AKTYWOW W
SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY CZERWONA TOREBKA S.A. | .

INFORMACIE UZUPEENIAJACE ... e crnisnnssstnsnssssensassmsnssnenanesass g PO ST 36

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCE ZREALIZOWANIA WCZESNIE) PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW FINANSOWYCH ... 30
INFORMAC.IE O DYWIDENDZIE... v
ZAIANY W ORGANAGH ZARZADZAJA,CYCH SPGLKA CZERWONA TOREBKA .
ZMIANY W RADZIE NADZORCZES GRUPY CZERWONA TOREBKA ....e.evecueeiteieremeeiseesiiemaresesesansos saeamarmrsansaraensebessssesessasasenebeamssbasansen
ZESTAWIENIE ZMIAN W STANIE POSIADANIA AKC.J| EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NiCH PRZEZ 0S08Y ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
SPOLKE CZERWONA TOREBKA S.A. . et feeeeeiuedbeistetEeattiestebeebeatassbat b e rat e Rae RS Ee L ARt Pa RS e beenEer e s A e Ra R e s Eerarenren R rn 31
INFORMACJE O PORECZENIACH I GWARANCJACH - e 32
INFORMACJA O TOCZACYCH SIE POSTEPOWANiACH SADOW‘:’CH ARBI’FRA.‘ZOWYCH 1 PRZED ORGANAMI ADMINISTRAGH PUBLICZNE ...... 34
INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMICTAM| POWIAZANYMi ZAWARTYCH NA WARUNKACH INNYCH NIiZ RYNKOWE _.....coooorenn.. .. 34
34
34
34

OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOUL . _....ooeemteeeivvecsesesst s ees ettt cessesbas st st e ses et se b et assssssessssanssatarns
ODDZIALY SPOLKI .ovocveieesese et casisscssnrains .
OSWIADCZENIE ZARZADU 1..v.vevvvevetensessesesssssersessserssssansessnseeressssnrasssssasssesesssmssssstesnimsmsesstesefssosesesarsoe 1yt sssssesmseessonsasasmssnnssssemsssssasres

czerwona torebka



B o SR T s g g ol i i, 3
Worowadzenie

informacje o raporcie

Niniejszy Skonsolidowany Raport za trzeci kwartaf 2018 roku zostat sporzadzony zgodnie z Rozporzgdzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bieigcych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowaine informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259, z péin. zm.),
a takie w czedci skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci  Finansowej (MSSF), w  szczegdlnosci zgodnie z  Miedzynarodowym  Standardem
Rachunkowosci nr 34 oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. MSSF obejmujg standardy | interpretacje
zaakeeptowane przez Rade Miedzynarodowych Standarddw Rachunkowosch (RMSR) oraz Komitet ds.
Interpretacji Miedzynarodowe] Sprawozdawczosci Finansowej {KIMSF). Skrdcone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawniert wymaganych w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, kiére podlega obowligzkowemu badaniu przez bieglego rewidenta i diatego nalely je
czytad fgcznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku,
Niektére wybrane informacje zawarte w niniejszym raporcie pochodzg z systemu rachunkowosci zarzadezej oraz
systemow statystycznych Grupy Czerwona Torebka.

Niniejszy Skonsolidowany Raport za ill kwartat 2018 roku prezentuje dane w PLN, a wszystkie wartoici, o ile nie
wskazano inaczej, podane sg w tysigcach PLN.

Definicje i objasnienia skrotow

Czerwona Torebka S.A,, Spoétka, Emitent, Czerwona Torebka Spitka Akcyina z siedzibg w
Jednostka Dominujgea, CT, CT S.A. Poznaniu
Grupa Kapitatowa, Grupa Grupa Kapitatowa tworzona przez Czerwona Torebka

Spotka Akcyjna wraz ze spotkami zaleznymi
Zarzad, Zarzad Emitenta, Zarzad Spoiki Zarzad Czerwona Torebka S.A.

Rada Nadzorcza, Rada Nadzorceza Rada Nadzorcza Czerwona Torebka S.A.
Emitenta, Rada Nadzorcza Spotki, Rada
Nadzorcza Grupy, RN

WIZA, WZ, Walne Zgromadzenie, Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Czerwona
Walne Zgromadzenle Emitenta, Walne Torebka S.A.
Zgromadzenie Spotki

NWZA, Nadzwyczajne Walne Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Zgromadzenie Akcjonariuszy, Czerwona Torebka S.A.

Nadzwyczajne Waine Zgromadzenie

Emitenta, Nadzwyczajne Walne

Zgromadzenie Spotki

Gieida, GPW Gietda Papierdow Wartodciowych w Warszawie Spotka
Akcyjna

Definicje wybranych pojed | wskainikdw finansowych oraz skréty stosowane dia walut

Marza zysku ze sprzedaiy Stosunek zysku {straty) ze sprzedaiy do przychoddw ze
sprzedazy

ERIT Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne]

Rentownosc EBIT Stosunek zysku (straty} z dziatalnosci operacyjnej do

przychoddw ze sprzedaiy

czerwona torehka
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a Varghic

EBITDA

Rentownosé EBITDA

Marza zysku bruito

Rentownosc zysku netto

Rentownosé kapitalow, ROE

Rentowno$c aktywdw, ROA

WskaZnik zadtuzenia kapitatu wiasnego

Wskainik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wiasnym

Wskainik biekgce] ptynnosci

Wskainik szybkiej ptynnosci

Wskainik zadiuZenia kapitatu wiasnego
zadiuieniem oprocentowanym

Cyk! operacyiny
Cykl konwersji gotdwki

Cyki rotacji zapasow

Cyk! rotacji naleinosci

Cyki rotacii zobowigzan

1Q
20
3Q
40
iH
ZH

YTD

PLN, zt, oty

Zysk {strata) z dziatalnoéct operacyjnej powigkszony o
amortyzacjg

Stosunek zysku (straty) z dziatalnosci operacyjnej
powiekszonego o amortyzacje da przychodow ze

sprzedaiy

Stosunek zysku {straty} brutto do przychodow ze
sprzedazy

Stosunek zysku (straty) netto do przychoddw ze sprzedaiy
Stosunek zysku {straty} netto do kapitalu wiasnego
Stosunek zysku {straty) netto do sumy aktywow

Stosunek zobowigzan razem do kapitatu wiasnego
Stosunek kapitalu wiasnego do aktywow trwatych

Stosunek aktywéw obrotowych do zobowigzan
krétkoterminowych

Stosunek sumy naleinosci handlowych i podatkowych
oraz srodkdw pienieznych do zobowigzan

krétkoterminowych

Stosunek zadiuzenia opracentowanego i innych
zobowigzan finansowych do kapitaiu whasnego

Cykl rotachi zapastw + cyk! rotacji naleinosci

Cykl operacyjny — cykl rotacji zobowigzan

Stosunek stanu zapaséw na koniec okresu do
wartosci kosztdw operacyjnych w okresie pomnoiony
przez liczbe dni w okresie

Stosungk stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug na
koniec okresu do wartosci przychodow ze sprzedaiy w
okresie pomnozony przez liczbe dni w okresie
Stosunek stanu zobowigzan z tytutu dostaw i usfug na
koniec okresu do wartosci kosztow operacyinych w
okresie pomnozony przez liczbe dni w okrasie

{ kwartal roku obrotowego

1l kwartal roku obrotowego

i kwartat roku obrotowego

IV kwartat roku obrotowego

| pétracze roku obrotowego

i péirocze roku obrotowego

Narastajaco w roku obrotowym

Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej

crerwona torebka



gr grosz ~ 1/100 zlotego — jednostki monetarnej
Rzeczypospolitej Polskiej

Euro, EUR Jednostka monetarna Unii Europejskiej

MSR Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozrdawczosci
Finansowe;j.

Stwierdzenia odnoszgce sie do przysziych oczekiwan

Informacje zawarte w ninieiszym raporcie, ktore nie stanowig faktdw historycznych, sa stwierdzeniami
dotyczacymi przysziodci. Stwierdzenia te mogg w szczegoinosci dotyczy¢ strategii Grupy, rozwoju dzialalnosd,
proghoz rynkowych, planowanych nakiadow inwestycyjnych oraz przysziych przychoddw. Stwierdzenia takie mogg
byé identyfikowane poprzez uiycie stwierdzen dotyczacych przysztosci takich jak np. ,uwaiad”, ,sadzic”,
«Spodziewaé sie”, ,moie”, bedzie”, ,powinno”, ,przewiduje sie”, ,zaklada sie”, ich zaprzeczen, odmian lub
zblizonych termindw. Zawarte w niniejszym raporcie siwierdzenia dotyczace spraw niebedacych faktami
historycznymi, naleiy traktowad wytgcznie jako przewidywania wigzace sie z ryzykiem i niepewnoicig. Stwierdzenia
dotyczace przysziosci sy z koniecznoécl oparte na pewnych szacunkach i zatozeniach, ktdre, chol nasze
kierownictwo uznaje za racjionalne, sa z natury obarczone znanym i nieznanym ryzykiem 1 niepewnosciy oraz
innymi czynnikami mogacymi sprawid, ze faktyczne wyniki bedg sie znaczgco réini¢ od wynikéw historycznych lub
przewidywanych. Z tego wzgledu nie mozna zapewnié, ze jakiekolwiek ze zdarzen przewidzianych w stwierdzeniach
dotyczacych przysziodci wystapi lub, jesli nastapi, jakie bedq nastepstwa jego wystapienia dla wyniku dziafainosci
operacyjnej Grupy lub jej sytuacji finansowej. Przy ocenie informacji zaprezentowanych w niniejszym raporcie nie
nalezy polegaé na takich stwierdzeniach dotyczacych przysziodci, ktdre sg wyraione jedynie w dacie ich
sformufowania. O ile przepisy prawa nie zawierajg szczegdtowych wymogdw w tym wzgledzie, Grupa nie jest
zohowiazana do aktualizacji lub weryfikaci tychze stwierdzen dotyczgcych przysziosct, aby uwzglednic w nich nowe
zdarzenia lub okolicznoéci. Ponadto, Grupa nie jest zobowigzana do weryfikacjl anl do potwierdzenia oczekiwan
analitykow lub danych szacunkowych.

Stwierdzenia odnoszace sig do czynnikow ryzyka

W niniejszym raporcie opisaliémy czynniki ryzyka, jakie Zarzad naszej Grupy uwaia za specyficzne dla braniy, w
ktérej dziatamy, jednakie fista ta moie nie by¢ wyczerpujgca. Moze sie bowiem zdarzyd, Ze istniejg inne czynniki,
ktore nie zostaly przez nas zidentyfikowane, a ktére moglyby mied istotny i niekorzystny wptyw na dziatainos,
sytuacje finansowa, wyniki dzialalnosci operacyjnej lub perspektywy Grupy Czerwona Torebka. Prosimy o staranng
analize informacji zawartych w czesci ,Czynniki ryzyka” niniejszego raporty, ktéra zawiera omdwienie czynnikow
ryzyka i niepewnosci zwiazanych z dziatalnoscia Grupy.
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$potka ,Czerwona Torebka” 5.A. to podmiot powotany do zarzadzania spofkami komandytowo — akeyjnymi oraz
komandytowymi jako ich komplementariusz, w ktérych pod przewodnictwem Zarzadu kreuje i prowadzi polityke
inwestycying | operacyina. Obecna dziatalno$é¢ Grupy Czerwona Torebka koncentruje sie na operacjach
zwigzanych z szeroko pojetym rynkiem nieruchomosci oraz handlu i ustug. Grupa wyréiniata ponizsze segmenty
dziatalnosdci:

» Segment Nieruchomosci ~ skupiajacy nastepujgce typy dziatainosci operacyjnej:

- Wynajem - polegajacy na dostarczaniu wystandaryzowanych powierzchni handlowyech na wynajem i
administrowanie nimi;

- Dziatalnos¢ Deweloperska - zajmujaca sie realizacia | sprzedaza obiektdw;

- Podrednictwo - zajmujacy sie posrednictwem na rynku nieruchomosci;

- Grunty - zajmujacy sie nieruchomosciami gruntowymi, obejmuje bank ziemi zbudowany przez Grupe w latach
poprzednich i uszlachetniany przez przeksztatcanie na driatki budowlane w celu dalszej odsprzedazy oraz
wydzierzawiany w celu uzyskania biezgcych przychoddw czynszowych w toku procesu uszlachetniania;

> Segment e-commerce - skupiajacy ustugi typu e-commerce odnoszgce sie do dzialainosci $wiadczonej przez
spotke ,Magus” S.A. w upadloécl ukiadowe] (dawniej Merlin.pl S.A.); wykazywana w sprawozdaniu
finansowym jako dziatalnosé zaniechana,

Struktura akcjonariatu
Na dzied 30 wrze$nia 2018 roku wiekszosciowy pakiet akeji Spotki {bezposrednio i posrednio) znajduje sie w
posiadaniu Pana Mariusza Switalskiego wraz z rodzing.

Zarzad spotki ,Czerwona Torebka” S.A. {dalej ,Spdtka”), informuje o otrzymaniu w dniu 2 stycznia 2018 roku od
Enaville Investments S.A. z siedziba w Poznaniu {dalej ,E1") zawiadomienia na podstawie art. 69 ust. 1 pkt 2 oraz
art. 69 ust. 2 pkt 11t a), w zwigzku z art. 69 ust. 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych.

Powotanym wyiej zawiadomieniem E| poinformowal Spdike, iz w dniu 29 grudnia 2017 roku, zbyta wszystkie
posiadane akcie Spotki, ti. 12.138.439 akgji, stanowigeych 16,18% w kapitate zakiadowym Spotki | w ogdlinej liczbie
gtosdw, na rzecz Sowiniec Fundusz inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie.

El wyjasnita ponadto, ze wskazany fundusz, kidry nabyl od niej akeje Spdtki, jest jego jedynym akcjonariuszem.

Z tresci zawiadomienia skierowanego do Spétki przez El wynika, e po dokonanej sprzedazy akeji El nie posiada juz
zadnych innych akcji Spdtki. El wskazalo nadto, ze nie posiada podmiotow zaleinych. El podalo, ie nie zawarlo
umowy z osobg trzecig, ktérej przedmiotem jest przekazanie uprawnienia do wykonywania prawa glosu z akeji
Spotki.

Zarzad spétki ,Crerwona Torebka” S.A. (dalej ,Emitent”) otrzymal w dniu 18 kwietnia 2018 r. zawiadomienia, o
dokonaniu w dniu 17 kwietnia 2018r. transakcii sprzedazy akcji Emitenta.

1. Spotka Pierwsza — Sowiniec Group Spdtka z ograniczong odpowiedzialnodcig S.K.A. sprzedata wszystkie
posiadane 5.125.000 (stownie: sze$¢ milionéw sto dwadziescia piec tysiecy) akeji Emitenta, stanowigcych
8,16% kapitatu zakltadowego Emitenta i tyle samo ogdlnej liczby glosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.

2. Spétka Trzecia — Sowiniec Group Spdtka z ograniczony odpowiedziainoscig S.K.A. sprzedata wszystkie
posiadane 3.341.188 (stownie: trzy miliony trzysta czterdziedci jeden tysiecy sto osiemdziesigt osiem) akcji
Emitenta, stanowigcych 4,45% kapitatu zakfadowego Emitenta i tyle samo ogdingj liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Emitenta;

3. Spotka Czwarta — Sowiniec Group Spdtka z ograniczona odpowiedzialnodcig S.K.A. sprzedafa wszystkie
posiadane 2.530.000 (stownie: dwa miliony pieéset trzydziesci tysiecy) akeji Emitenta, stanowiacych 3,37%
kapitatu zaktadowego Emitenta i tyle samo ogdinej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta;

4. Spdika Pigta — Sowiniec Group Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A. sprzedata wszystkie posiadane
2.530.000 (stownie: dwa miliony piecset trzydziesc tysiecy} akcji Emitenta, stanowigcych 3,37% kapitatu
zaktadowego Emitenta i tyle samo ogdinej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta;

czerwona torebka
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5. Spdtka Szdsta — Sowiniec Group Spdétka z ograniczong odpowiedzialnodcig S.K.A. sprzedata wszystkie posiadane
2.530.000 {stownie: dwa miliony piefset trzydziesci tysigey) akeji Emitenta, stanowigcych 3,37% kapitatu
zaktadowego Emitenta i tyle samo ogdinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta;

6. Spéilka Siddma — Sowiniec Group spdtka z ograniczong odpowiedziainoscia 5.K.A sprzedala wszystkie
posiadane 8.705.000 (stownie: osiem miliondw siedemset piec tysiecy) akeji Emitenta, stanowigcych 11,60%
kapitatu zaktadowego Emitenta i tyle samo ogdinej liczby gloséw na Walnym Zgrornadzeniu Emitenta;

7. Spdtka Osma ~ Sowiniec Group Spofka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A. sprzedata wszystkie posiadane
8.705.000 (stownie: osiem miliondw siedemset pied tysiecy) akcii Emitenta, stanowigcych 11,60% kapitatu
zaktadowego Emitenta i tyle samo ogdingj ticzby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta;

W wyniku sprzedazy ww. akcji Emitenta spétki Pierwsza — Sowiniec Group Spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig 5.K.A., Trzecia ~Sowiniec Group Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A, Czwarta -
Sowiniec Group Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia $.K.A., Pigta — Sowiniec Group Spotka z ograniczong
cdpowiedzialnoicig $.K.A., Szésta — Sowiniec Group Spéltka z ograniczong, Siddma - Sowiniec Group Spotka 2
ograniczong odpowiedzialnoscia S.K.A., oraz Osma — Sowiniec Group Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia
S.K.A., ktore wspdinie posiadaly 34.466.188 akcji Emitenta, przestaly by¢ akcjonariuszami Emitenta.

Wszystkie ww. akcje Emitenta naleigce do wskazanych spétek sprzedane zostaly na rzecz jednego podmiotu tj.

Switalski Fundusz Inwestycyiny Zamkniety, fundusz inwestycyjny zamknigty aktywdw niepublicznych, z siedzibg w
Warszawie, Polska, wpisanego do rejestru funduszy inwestycyjnych prowadzonego przez Sad Okregowy w
Warszawie, Vi Wydzial Cywilny Rejestrowy, pod numerem RFI 329 (zwanego dalej ,Funduszem”), na podstawie
umdw sprzedazy z dnia 17 kwietnia 2018 roku, przy czym sprzedaz akcji Emitenta przeprowadzona zostafa za
poérednictwem domu makierskiego na podstawie zawartej z domem maklerskim umowy o $Swiadczenie ustug
maklerskich w zakresie wykonywania zleceri nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych.

1 Wykaz akcjonariuszy posiadajacych bezpoérednio lub poérednio akcje oraz liczba gloséw na WZA

stan na 30 wrzesnia 2018 stan na 31 grudnia 2017
Udiat w Udzialw Udziat w Udziatw
kapiizle ogolngj kapitale ogdine}
zakladowym liczbie zakladowym  llost ficzbie

Akcjonariusz Tiod aka %] llosé glosow  glosdw [%]  1losE akef f%] glosbw  glosow [%]
Pan Mariusz Switalski 1875000 3% 1875000 3% 1875000 3% 1875000 3%
Pierwsza - Sowinies Group sp. 2 0.0. SKA - 0% - 0% 6125000 8% 6125000 8%
Trzecia - Sowiniec Group 8p. 2 0.0. S.KA - 0% - 0% 3341188 4% 3341188 4%
Cawarta - Sowiniec Group sp. 20.0. SKA . 0% - 0% 2530000 3% 2530000 3%
Piata - Sowiniec Group sp. 2 0.0. S KA . 0% - 0% 2530000 3% 2530000 3%
Szdsta - Sowiniec Group sp. 7 0.0. S.KA " 0% - 0% 2536000 3% 2530000 %
Siddma - Sowiniec Group sp. zo.0. SKA . 0% - 0% &705000 i2% 8705000 12%
Osma - Sowiniec Group sp. z0.0. SKA - 0% - 0% §705000 12% 8705000 2%
Switlski F1Z 34 466 188 45% 34 466 188 45% - 0% - 0%
Sowinlec FIZ 12138439 16% 12138439 16% 12138439 16% 12 138439 15%
Pan Mateusz Swilski 21786 991 29% 21786 991 29% 21786 99 29% 21786 991 29%
Pozostali 4752 448 7% 4759448 7% 4759448 7% 4759448 7%
Razem 75026 066 100% 75 026 066 100% 75 026 066 100% 75 026 066 100%

Obrét akeji wiasnych
W omawianym okresie nie doszlo do objecia zadnych akeji wiasnych.

12
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Podsumowanie skonsolidowanych wynikdw finansowych

z Catkowitych Dochoddw

Wybrane pozycje skonsolidowanego Sprawozdania

Za okres Za okres

od 01.01.2018 od 01.01.2017
wtys. PLN do 30.08.2018 do 30.09.2017
Przychody ze sprzedazy 1529 23727
Koszly wiasne sprzedazy {1270 (20 348)
Zysk (strata) brutto ze sprzedaky 259 3379
% przychadbw ze sprzedaly 16,94% 14,24%
Koszly sprzedaZzy {412} {1709}
Koszty ogdinego zarzadu {3153) {4173)
Koszly handiowe {15) {49)
Zysk {strata) ze sprzedaiy (3 321) {2 552}
Zysk (strata) ze zbycia nieruchomoscl
inweslycyjnych {5 849) (5674)
Zysk (strala) z wyceny majatku
inweslycyinego - -
Zysk (strata) z wyceny zapasow - 633
Pozostate przychody operacyjne 7154 7475
Pozoslate koszly operacyjne (8 064) (40 260}
EBIT {10 080) {40 378)
% przychodbw ze sprzedazy -659,25% -170,18%
EBITDA {9 806) (39 668)
% przychodbw ze sprzedazy -641,34% -167,18%
Przychody finansowe 3500 8303
Koszty finansowe {12 369) {17 132)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem {18 949) {48 207)
Podalkek dochodowy (4 521) (1701)
Zysk (strata} netto z dzialalnoéci
kontynuowanej (23 470) (49 908)
Zysk (strata) neto z dziatalnoscl
Zaniechane] - 30388
Zysk (sfrata) nelo {23 470) (19 510)

ot~
vzerwona torebka



Skensolidowany raport za HH kwarial 2018 rofu
Sprawordanie Zavsadu ¢ dviatalnode! Grupy Kapitatowet Crerwona Torebka 5.4,
f : Py A 3

Omowlenie istotnych zdarzed wplvwalacych na dziafalnoesé Grupy

Raportem biezacym o numerze 29/18 z dnia 17 wrzeénia 2018 Zarzad spoiki Czerwona Torebka S.A. poinformowat,
ze Spotka zawarla z wszystkimi obligatariuszami wyemitowanych przez nig w dniu 15 kwietnia 2016 obligacji serii B,
jednobrzmigce porozumienia do Warunkdw Emisji Obligacji. W zwigzku z zawarciem Porozumierd zmianie ulegt
harmonogram wykupu Obligacji oraz Dziert Wykupu Obligacji, ktdry zostat obecnie ustalony na 31 grudnia 2019 r.

W dniu 26 wrzesnia 2018 r. Czerwona Torebka S.A. dokonata platnoéci 2 tytutu odsetek od obligacii i czeSciowych
rat wykupu w kwocie 732 tys. PLN. Kolejna ptatnosé z tego tytutu przypada na 31 marca 2019 .

Przychody
W trzecim kwartale 2018 roku skonsolidowane przychody ze sprzedaiy osiggnely poziom 1.529 tys. PLN w

poréwnaniu do 23.727 tys. PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Oznacza to spadek 0 22.198 tys, PLN i
odpowiednio 93,56%.

Koszty wiasne sprzedaily, koszty sprzedazy, koszty ogéinego zarzadu i koszty handlowe
Po trzech kwartatach 2018 roku koszty wlasne sprzedaiy wyniosty 1.270 tys. PLN i byly 0 93,76% nizsze od koszidw

poniesionych w analogicznym okresie 2017 roku. W tym samym okresie koszty sprzedazy obniiyly sie o 75,89% do
poziomu 412 tys. PLN. Spadty rowniez koszty handlowe w pordwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego
do poziomi 15 tys. PLN,

Koszty ogdlnego zarzadu w trzech kwartatach 2018 roku zmalaty 0 1.020 tys. PLN, a wiec 0 24,44% w pordwnaniu
do analogicznego okresu 2017 roku, co jest wynikiem porzgdkowania struktury Grupy Kapitalowe] oraz
optymalizacji kosztéw.

Pozostate przychody operacyjne i pozostate koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wyniosty na koniec trzeciego kwartatu 2018 roku 7.154 tys. PLN, co oznacza
spadek w pordwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 321 tys. PLN.

Pozostale koszty operacyjne po trzech kwartatach 2018 roku osiggnely wartosé 8.064 tys. PLN wobec 40.260 tys.
PLN w analogicznym okresie 2017 roku. Na pozostale koszty operacyjne sktadajg sie przede wszystkim utworzone
odpisy aktualizacyjne, rezerwy, kary i likwidacja rzeczowych aktywow trwalych,

Przychody finansowe i koszty finansowe

Na koniec trzeciego kwartalu 2018 roku przychody finansowe wyniosty 3.500 tys. PLN i byly nizsze w pordwnaniu
do przychodow uzyskanych w analogicznym ckresie 2017 roku o 5.803 tys. PLN.

Koszty finansowe za okres objety ninjejszym sprawozdaniem byly nizsze 0 4.763 tys. PLN w pordwnaniu do danych
na 30 wrzednia 2017 roku i wyniosly 12.369 tys. PLN.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w okresie dziewieciu miesiecy 2018 roku wynidst 4.521 tys. PLN {z czego cze$é bieiaca
wyniosta 233 tys. PLN a odroczona 4.288 tys. PLN)}, natomiast w analogicznym okresie 2017 roku podatek
dochodowy wynidst 1.701 tys. PLN (czes¢ biezaca 270 tys. PLN, czeéé odroczona 1 431 tys. PLN),

14
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Analiza rentownosd

Analiza rentownosci

Z2a okres Za okres

wiys. PLN od 01.01.2018  od 01.01.2017
do 30.09.2018  do 30.09.2017

Przychody ze sprzedazy 1529 23727

Zysk (strata) brullo ze sprzedazy 259 3379
Renfownost brulio na sprzedazy 16,94% 14,24%
EBITDA (EBIT+ammorlyzacia) {9 806) (39 668)
Marza EBITDA -641,34% -167,19%
Zysk z dzialalnosci operacyjnej - EBIT {10 080) (40 378)
Marza zysku operacyjnego - EBIT % -659,25% -170,18%
Zysk brufip {18 949) (48 207)
Zysk neto (23 470) {49 908}
Renbownosé zysku netio % -1534,99% -210,34%
Rentownost kapitsiow / ROE -12,69% -11,80%
Renbownost aklywdw /ROA -7,41% -8,83%

Po trzecim kwartale 2018 roku stopa zwrotu z kapitatu wlasnego osiggneta poziom (-12,69%), podczas gdy w tym
samym okresie 2017 roku wyniosfa {-11,80%). W tym samym okresie rentownosé aktywéw wzrosia z (-8,83%) do

poziomu {-7,41%}.
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Skonsolidowane sprawozdanie 2 sytuaci finansowe]
Wybrane pozycje ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

wtys. PLN ’N? dzien N? dzien 'N;.a dzien
30 wrzesnia 2018 31 grudnia 2017 30 wrzesnia 2017
Aktywa trwale (diugoterminowe) 248 277 276 432 484 210
Nieruchomoéci inwestycyjne 237 791 249760 225 861
Wartpscl niemateriaine 39 82 96
Rzeczowe aklywa trwale 398 5850 6 541
Aktywa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 4 008 9 255 3873
NaleZnodcl diugoterminowe i pozosialke 7 041 11385 247 B39
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 67 244 64 628 81 006
Zapasy 39 962 39970 49 047
Naleznoéci 9901 11312 15524
Srodki pieniezne | ich ekwiwalenty 560 133 32
Pozostate naleznosci kroticterminowe 16 821 13213 16 403

Aktywa przeznaczone do sprzedaiy - - -

Aktywa razem 316 521 341 060 565 216
Kapitat wlasny 184 895 209 896 423 097
Zobowigzania diugoterminowe BT 871 88 988 100 151
Dlugotsrminowe kredyly i pozyczki 2425 6 932 8 248
Diuzne papiery wartsciowe 2680 3167 2 6687
Zobowigzania z ylulu leasingu finansowego - 52 287
Pozostale zobowigzania diugoterminowe 82 766 78837 88 949
Zobowiazania kroétkoterminowe 43 755 42 176 41 968
Krotkoterminowe kredyly | pozyczki 28 226 23 665 23 597
Diuzne papiery warlbsciowe 2046 3700 4 0563
Zobowigzania handlowe i podatkowe 9646 9168 11 292
Zobowigzania z tytsiu leasingu finansowego 190 397 310
Pozostate zobowigzania krétkoerminowe 3647 5 246 2716
Pasywa razem 316 521 341 060 565 216

Aktywa trwale

Na koniec wrzednia 2018 roku aktywa trwale wyniosty 249.277 tys. PLN | stanowHy 78,76% sumy akiywow ogdlem
w poréwnaniu do 276.432 tys. PLN na koniec 2017 roku — 81,05% i 484.210 tys. PLN z korica wrzesnia 2017 roku -~
85,67% sumy aktywow ogdtem.

Aktywa obrotowe

Aktywa obrotowe osiggnely na koniec wrzesnia 2018 roku poziom 67.244 tys. PLN w pardwnaniu do 64.628 PLN na
koniec grudnia 2017 roku i 81.006 tys. PLN z konca wrzednia 2017 roku.

Aktywa obrotowe stanowily na koniec wrzednia 2018 roku 21.24% sumy aktywow {18,95% na koniec 2017 roku i
14,33% na koniec wrzesnia 2017 roku), w tym zapasy 12,63% {11,72% na koniec 2017 roku i 8,68% na koniec
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wrzesnia 2017 roku), naleznosci 3,13% (3,32% na koniec 2017 roku i 2,75% na koniec wrzesnia 2017 roku), srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty 0,18% {0,04% na koniec 2017 roku i0,01% na koniec wrzesdnia 2017 roku}.

Kapital wiasny

Kapitat wilasny na koniec 11l kwartafu 2018 roku wynicst 184.895 tys. PEN w poréwnaniu do 209.896 tys. PEN na
keniec 2017 roku i 423.097 tys. PLN na koniec Hi kwartatu 2017 roku. Kapitat wiasny stanowit na koniec wrzesnia
2018 roku 58,41% sumy pasywow. W grudniu 2017 roku udzial ten wynidst 61,54%, a we wrzesniu 2017 roku
wynosit 74,86 % sumy bilansowei.

Zobowiazania dlugoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2018 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty 87.871 tys. PLN (27,76%
sumy bilansowej} w pardwnaniu do 88.988 tys. PLN (26,09% sumy bilansowe}) na koniec 2017 roku i 100.151 tys.
PLN (17,72% sumy bilansowej} na koniec Il kwartatu 2017 roku. W analizowanym okresie nastapil spadek
zobowigzan dlugoterminowych o 1.117 tys. PLN w stosunku do kofca roku 2017.

Zobowiazania kréotkoterminowe

Wediug stanu na koniec wrzesnia 2018 roku zobowigzania krotkoterminowe wyniosty 43.755 tys. PLN (13,82%
sumy bilansowe}) w pordwnaniu do 42.176 tys. PLN {12,37% sumy bilansowe]} na koniec 2017 roku i 41.968 tys.
PLN na koniec Il kwartatu 2017 roku {7,43% sumy bilansowej).

W biezacym okresie 9 miesigcy 2017 roku nastapit wzrost zobowigzah krdtkoterminowych o 1.579 tys. PLN. Na
saldo zobowigzan krotkoterminowych sklada sie przede wszystkim satdo zaciggnietych kredytéw bankowych oraz
zobowigzan handlowych.

Analiza zadiuZenia

E  Analiza zadluzenia

Na dzien Na dzien

30 wrzeSnia 30 wrzesnia

2018 2017

Wskaznik zadluzenia kapitaiu wlasnego® 71.19% 33,59%

Wskaznik pokrycia aklywow trwalych kapitalem wlasnym 74.17% 87,38%
Wekaznik zadiuZenia kapitalu wiashego

zadiuZzeniem oprocentowanym 37,70% 25,17%

*wyliczenia oparto wylacznic o zobowiazania zwigzane 7 dziatalnoscia kontynuowang

Wedlug stanu na koniec wrzesdnia 2018 roku wskainik zadluzenia kapitatu wiasnego wynidst 71,19% i byt wyzszy o
37,60 p.p od poziomu z wrzesnia 2017 roku.

WskaZnik pokrycia aktywdw trwatych kapitatem wiasnym wyniost 74,17% na koniec wrzesnia 2017 roku i byt nizszy
0 13,21 p.p. od poziomu z kotica wrzesdnia 2017 roku,

Wskainik zadtuzenia kapitatu wlasnego zadluzeniem oprocentowanym wyniost na koniec Hi kwartatu 2018 roku
37,70% i byt wyzszy 0 12,53 p.p. od poziomu obliczonego na koniec wrzesnia 2017 roku.

17
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Analiza plynnodc
Analiza plynnosci

Na dzien Na dzien

30 wrzesnia 30 wrzesnia

2018 2017

1.Cyki rofacji zapasdw 2249 511
2.Cyki rofacji naleznosci 157 58
3.Cykl rotacji zobowigzan 445 87
4.Cykl operacyjny (1+2) 2407 569
5.Konwersja gotowki (4-3) 1982 482
6. Wskaznik bieZzacej plynnosci 1.5 1.9
7. Wskaznik szybkiej plynnosci 0,2 0,4

Wskainik biezgcef plynnosci wynidst na koniec wrzesnia 2018 roku 1,5 i byl nizszy od poziomu na koniec wrzesnia
2017 roku o 0,4. WskaZnik szybkiej ptynnosdci osiagnagt poziom 0,2 na koniec wrzesnia hieiacego roku i byt 0 0,2

nizszy od poziomu z wrzeénia 2017 raku.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdw pienieznych

wtys. PLN

Za okres
od 01.01.2018
do 30.09.2018

Wybrane pozycie ze skonsolidowanego rachunku przeplywow

Za okres
od 01.01.2017
do 30.09.2017

Przeplywy $rodkow pienigznych z dziatalnosc operacyinej 1562 (5 308)
Przeplywy drodkéw pienieznych z dziatainodel inwestycyinej 4 511 11972
Przeplywy srodkdw pienieznych z dzialainodel finansowe] {5 646) {7 491}
Przeplywy pienigine razem 427 (827)

Przeptywy z dziafalnosci operacyjnej

W trzecim kwartale 2018 roku przeplywy pienieine netto z dzialzlnosci operacyjnej osiagnely wartos¢ 1.562 tys.
PLN w pordwnaniu z {- 5.308 tys. PLN) w analogicznym okresie 2017 roku.

Przeplywy z dziatalnosci inwestycyinej

W trzecim kwartale 2018 roku przeplywy pienieine netio z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 4.511 tys. PLN w
poréwnaniu do 11.972 tys. PLN w analogicznym okresie 2017 roku.

Przeptywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy z dziatalnosci finansowej na koniec wrzednia 2018 roku osiggnety poziom {-5.646 tys. PLN) w
pordwnaniu z (- 7.491 tys. PLN} w analogicznym okresie 2017 roku.

18
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Podsumowanie jednostkowych wynikdw finansowych
Wybrane pozycje jednostkowego Sprawozdania

z Catkowitych Dochodow

Za okres Za okres

od 01.01.2018 od 01.01.2017
wiys. PLN do 30.09.2018 do 30.08.2017
Przychody ze sprzedazy 638 6 149
Koszly wiasne sprzedazy - (44)
Zysk (strata) brutto ze sprzedaiy 638 6 105
% przychoddw ze sprzedazy 100,00% 99,28%
Koszly sprzedazy (25) (40}
Koszly ogbinego zarzadu {1 888) (3 865)
Koszly handlowe (15) (4%
Zysk (strata) ze sprzedazy (1290} 2151
Pozoskale przychody operacyjne 1035 514
Pozosiale koszly operacyjne {516} (317)
EBIT (771) 2 348
% przychodow ze sprzedazy -120,85% 38,79%
EBITDA (541) 2823
% przychodbw ze sprzedazy -84,80% 45,91%
Przychody finansowe 108 4
Koszly finansowe (39421) {44 325)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem {40 034) {41973)
Podatek dochodowy {233} {407)
Zysk (strata) netto z dzialalnosci
kontynuowanej (40 317) {42 380}
Zysk {strata) neto z dzialalnosci
zaniechanej - -
Zysk (strata) neto (40 317) (42 380)

Przychody

W trzecim kwartale 2018 roku jednostkowe przychody ze sprzedaiy osiggnety poziom 638 tys. PLN w pordwnaniu
do 6.149 tys. PLN w analogicznym akresie poprzedniego roku. Oznacza to spadek o 5.511 tys. PLN | odpowiednio
89,62%. Gidwng pozycia w przychodach ze sprzedaity sg przychody w  postaci
komplementariusza.

usfug zarzadzania

Koszty sprzedazy i koszty ogolnego zarzadu

Koszty sprzedazy na 30 wrzesnia 2018 roku wyniosty 25 tys. PLN, a wiec o 15 tys. PLN i 37,50% mniej niz w
anajogicznym okresie w roku ubiegtym.

Koszty ogdlnego zarzadu réwniei obnizyly sie w trzecim kwartale 2018 roku o 1.977 tys. PLN, a wiec 0 51,15% w
poréwnaniu do analogicznego okresu 2017 roku.

Koszty handiowe obnizyly sie o 34 tys. PLN w pordwnaniu do analogicznego okresu w roku 2017,

czenvona torebka



Pozostale przvchody cperacyine | pozosiale koszty operacyine

Pozostate przychody operacyjne wyniosly w trzecim kwartale 2018 roku 1.035 tys. PLN, co oznacza wzrost w
porownaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku o 521 tys. PLN. Na pozostate przychody operacyjne
sktadaty sie przede wszystkim wyniki ze sprzeda’y aktywow trwalych, rozwigzane rezerwy i poreczenia.

Pozostate koszty operacyjne w trzecim kwartale 2018 roku byly wyisze o 199 tys. PLN w pordwnaniu do
analogicznego okresu w roku 2017.

Przychody finansowe i koszty finansowe

Koszty finansowe po trzecim kwartale 2018 wyniosty 39.421 tys. PLN. Oznacza to spadek o 4.904 tys. PLN. Na
koszty finansowe w okresie objetym niniejszyim raportem skiada sie gtdwnie odpis aktualizacyjny na certyfikatach
inwestycyinych FIZ. Wartosci poziomu przychoddw finansowych w okreste biezacym i pordwnawczym stanowily
niewielkg czesé przychoddw ogdtem.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy w okresie dziewieciu miesiecy 2018 roku wynidst 233 tys. PLN (z czego czes¢ biezgca wyniosia
zero a odroczona 233 tys. PLN), natomiast w analogicznym okresie 2017 roku wynidst 407 tys. PLN (270 tys. PLN
czest biezgca i 137 tys. PLN czesé odroczona).

Analiza rentownosci
Analiza rentownosci

Za okres Za okres
wtys. PLN od 01.01.2018  od 01.01.2017
do 30.09.2018  do 30.09.2017
Przychody ze sprzedazy 638 6 149
Zysk {sfrata) brufio ze sprzedazy 638 6 105
Rentownos¢ brutp na sprzedazy 100,00% 99,28%
EBITDA (EBIT vamortyzacja) (541) 2823
Marza EBITDA -84,80% 45,91%
Zysk z dziafalnosdl operacyjne - EBIT (771) 2348
Marza zysku operacyjnego - EBIT % ~120,85% 38,19%
Zysk bruio {40 084} {41 973)
Zysk netio™ {40 317) {42 380}
Renipwnost zysku neto % -6318,28% -689,22%
Rentownosé kapitatdow / ROE -20,97% -9,77%
Renbwnosé akywow /ROA -17,10% -9,00%

W trzecim kwartale 2018 roku stopa zwrotu z kapitatu wiasnego wyniosta -20,97%, za$ stopa zwrotu z aktywoéw
-17,10%.
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Torebla 84

lednostkowe sprawozdanie z sytuacii finansowej
e Wybrane pozycje z jednostkowego sprawozdania z sytuacii finansowej

wivs. PLN Na dzien Na dzien Na dzien
ys. 30 wrzeénia 2018 31 grudnia 2017 30 wrzednia 2017
Aktywa trwate (diugoterminowe) 233090 267 241 464 618
Warlodci niematerialne 39 82 g6
Rzeczowe aklywa frwale 336 577 663
inweslycie w jednostkach zaleinych 227 367 265 354 462 34
Naleznosci diugoterminowe i pozosiale 5348 1228 945
Aktywa obrotowe (krotkoterminowe) 2661 7435 6393
Zapasy - - 2
Naleznosci 170 4 968 5 869
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1 7 2
Pozostaie naleznosci krotkoerminowe 2490 2 460 520
Aktywa razem 235 751 274 676 471 011
Kapital wlasny 192 303 232 619 433 878
Zobowiazania diugoterminowe 36 156 26 205 24 021
Dlugoterminowe kredyly i pozyczki - - -
Diuzne papiery waribéciowe 2680 3167 2 667
Zobowigzania z ylulu leasingu finansowego - 52 287
Pozostale zobowiazania diugoterminowe 334786 22 986 21067
Zobowigzania krotkoterminows 7292 15 852 13 112
Krotkoterminowe kredyly | po2yczki - 102 292
Diuine papiery warinsciowe 2046 3700 4 053
Zobowigzania handlowe i podatowe 756 3408 3731
Zobowigzania z ytulu leasingu finansowego 190 397 310
Pozostale zobowigzania krotkolerminowe 4 300 8245 4726
Pasywa razem 235751 2T4 676 471 011

Aktywa trwale

Na koniec wrzesnia 2018 roku aktywa trwale wyniosty 233.090 tys. PLN i stanowity 98,87% sumy aktywdw ogdlem
w pordwnaniu do 267.241 tys. PLN na koniec 2017 roku — 97,29% | 464.618 tys. PLN z korica wrzesnia 2017 roku —
98,64% sumy aktywdw ogdtem.

Tak wysoki poziom zaangaiowania aktywdw trwalych to efekt holdingowego charakteru Spdtki i koncentracji
majatku w inwestycjach w spétki z Grupy.
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Aktywa obrotows

Aktywa ohrotowe osiggnety na koniec wrzesnia 2018 roku poziom 2.661 tys. PLN w poréwnaniu do 7.435 tys. PLN
na koniec grudnia 2017 roku i 6.393 tys. PLN z korica wrzednia 2017 roku.

Aktywa obrotowe stanowily na koniec wrzesnia 2018 roku 1,13% sumy aktywdw (2,71% na koniec 2017 roku i
1,36% na koniec wrzesnia 2017 roku}, w tym naleinosci 0,07% {1,81% na koniec 2017 roku i 1,25% na koniec
wrzesdnia 2017 roku).

Kapitaf wiasny

Kapitat wlasny na koniec i} kwartatu 2018 roku wynidst 192.303 tys. PLN w pordwnaniu do 232.619 tys. PLN na
koniec 2017 roku i 433.878 tys. PLN na koniec il kwartatu 2017 roku. Kapitat wiasny stanowif na koniec wrzeénia
2018 roku 81,57% sumy pasywow w porownaniu do grudnia 2017 roku, gdzie udziat ten wynidst 84,69% i wrzesnia
2017 roku, gdzie réwny byt 92,12% sumy bilansowej.

Zobowiazania diugoterminowe

Wedhug stanu na koniec wrzesnia 2018 roku zobowigzania diugoterminowe wyniosty 36,156 tys. PLN {15,34%
sumy bilansowe]} w poréwnaniu do 26.205 tys. PLN {8,54% sumy bilansowej} na koniec 2017 roku i 24.021 tys. PLN
{5,10% sumy bilansowej) na koniec {1 kwartatu 2017 roku.

Zobowigzania krétkoterminowe

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2018 roku zobowigzania krétkaterminowe wyniosty 7.292 tys, PLN (3,09% sumy
bilansowej} w pordwnaniu do 15.852 tys. PLN {5,77% sumy bilansowej} na koniec 2017 roku i 13.112 tys. PLN
{2,78% sumy bilansowej} na koniec Il! kwartatu 2017 roku. W bieigcym okresie dziewigciu miesigey 2018 roku
nastapit spadek zobowigzan krétkoterminowych o 8.560 tys. PLN w pordwnaniu do konca 2017.

Analiza zadiuzenia

. Analiza zadiuzenia

Na dzieA Na dziefi

30 wrzesnia 30 wrzesnia

2018 2017

Wekaznik zadiuZzenia kapitaly wiasnego 22,59% 8,56%

Wskaznik pokrycia aklywow frwalych kapitalem wiasnym 82,50% 93,38%
WskaZnik zadluzenia kapitatu wiasnego

zadluzeniem oprocentowanym 18,76% 6,60%

Wedtug stanu na koniec wrzesnia 2018 roku wskainik zadtuzenia kapitatu wiasnego wynidst 22,58 % i byt wyiszy o
14,04 p.p. od poziomu z wrzesnia 2017 roku.

Wskainik pokrycia aktywow trwalych kapitalem wiasnym wynidst 82,50% na koniec Ill kwartatu 2018 roku i byt
nizszy o 10,88 p.p. od poziomu z wrzesnia 2017 roku. WskaZnik zadluienia kapitalu wilasnego zadiuzeniem
oprocenfowanym wyniost na koniec Il kwartatu 2018 roku 18,76% i byt wyiszy o 12,16 p.p. od poziomu
obliczonego na koniec wrzesnia 2017 roku.
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Analiza ptynnosci

Analiza plynnosci

Na dzien Na dzien

30 wrzesnia 30 wrzesnia

2018 2017

1.Cyk rotacji zapasow 0 0
2.CyKl rofacji naleznosc 73 262
3.Cykl rotaci zobowigzan 88 145
4.CyW operacyjny {1+2) 73 262
5.Konwersja gotowki (4-3) -15 17
6. Wskaznik biezgce| piynnosci 0.4 0.5
7. Wskaznik szybkiej plynnosci 0,0 0,4

Wskainik bieigcej ptynnosci wynidst na koniec wrzesnia 2018 roku 0,4 i byl nizszy od poziomu na koniec I
kwartatu 2017 roku o 0,1 p.p. Wskainik szybkiej plynnosci osiggnal poziom 0,0 na koniec wrzesnia biezgcego roku i
byt nizszy o 0,4 p.p. od poziomu na koniec wrzesnia 2017 roku. Cykl konwersji gotowki za Hi kwartat 2018 roku
wynidst -15 dni w poréwnaniu do 117 dni na koniec wrzesnia 2017 roku.

lednostkowe sprawozdanie z przeptywdw pieni

eznych

Wybrane pozycie z jednostkowego rachunku przeptywow

Za okres Za okres
wiys. PLN od 01.01.2018  od 01.01.2017
do 30.05.2018 do 30.09.2017
Przeplywy Srodkéw plenigznych z dziatainoéci operacyjne] 2283 3s17
Przeplywy $rodkow pienigznych z dzialalnosci inweslycyingj 281 3
Przeplywy Srodkdw plenieinych z dzialainosc finansowej (2570) (3822)
Przeplywy pienieine razem (6} (2)

Przeplywy z dziatalnodci operacyjnej

W okresie 9 miesiecy 2018 roku przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej osiggnely wartos¢ 2.283 tys.
PLN w pordwnaniu z 3.817 tys. PLN w analogicznym okresie 2017 roku,

Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej

W ciggu 9 miesigcy 2018 roku przeplywy z dziatalnosct inwestycyjnej wyniosty 281 tys. PLN w pordéwnaniu z 3 tys.

PLN w analogicznym okresie 2017 roku.

Przeplywy z dziatalnosci finansowej

Przeptywy 2 dziatainosci finansowej na koniec wrzefnia 2018 roku osiggnely poziom (-2.570 tys. PLN) w
poréwnaniu z (-3.822 tys. PLN) w analogicznym ckresie 2017 roku.
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Kluczowe czynniki wplywaijgce na wyniki dziaialnosci
Na dziatalno$¢ operacyjna Grupy historycznie wywieraly i w przysziodci bedg wywieraé wplyw nastepujgce
kluczowe czynniki:
»  czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze,
rynek nieruchomosci,
wycena nieruchomosci,
dostepnosé finansowania,
wplyw zmian stopy procentowej,

¥ nowe regulacie w zakresie cen transferowych.

Y ¥V ¥V ¥V Y

Czynniki makroekonomiczne i inne czynniki gospodarcze

Grupa prowadzi dziatainost wylacznie w Polsce. Zmiany koniunktury w krajowej gospodarce {na przykiad zmiany
dynamiki wzrostu gospodarczego, stopy bezrobocia, tendencji cenowych i stdp procentowych), pozostajgce poza
kontrolg Grupy, maja istotny wplyw na wysokosc przychoddw z wynajmu powierzchni komercyjnych, mo#liwodci
sprzedazy nieruchomosci, moiliwosci zakupdw, ceny zakupu oraz wyceny nieruchomosei. Ogdinie rzecz biorac
popyt na nieruchomosci wzrasta, gdy stopy procentowe s3 niskie, a finansowanie diuine fatwo dostepne, co
prowadzi do wyiszych wycen portfela nieruchomosct Grupy. Zte warunki gospodarcze lub recesja moga jednak
mieé negatywny wplyw na popyt na nieruchomosci mimo niskich stép procentowych. Z drugiej strony rosnace
stopy procentowe mogg mied negatywny wplyw na wyceng nieruchomosci Grupy, co moie prowadzi¢ do
rozpoznania przez Grupe odpisyu z tytutu utraty wartosci, co z kolei bedzie miato ujemny wplyw na jej wynik netto.
Warosty stép procentowych zwiekszajg tei koszty finansowe Grupy.

Ostatni swiatowy kryzys finansowy wptynat i nadal wplywa na gospodarki keajow calej Europy, a tym samym na
driatalnosé Grupy. SciSle biorgc swiatowy kryzys finansowy doprowadzit do zakiécer na miedzynarodowych
i krajowych rynkach kapitatowych, a2 w rezultacie - do ograniczenia plynnodci i zwiekszenia premii od ryzyka
kredytowego dla niektérych uczestnikéw rynku, skutkujac ograniczeniem dostepnych funduszy, cayli kryzysem
kredytowym. Spélld dziatajgce w tym rejonie byly szczegdinie narazone na te zawirowania i ograniczenia w
dostepie do kredytowania oraz wzrost jego kosztdw. W efekcie wiele spétek w tych krajach przezywa trudnosci
finansowe.

Rynek nieruchomosci

Przychody Grupy z tytulu wynajmu i sprzedazy nieruchomodci stanowly ponad 90 % catodci osiggnietych
przychoddw ze sprzedazy (dziatalnos$é kontynuowana). Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, iz dziatalnos¢ zwigzana z
segmentem nieruchomaosci jest dochodowa i stabilna. Odnosnie przychoddw z wynajmu to sg one uwarunkowane
w duzym stopniu stawkg czynszu za m? i powierzchnig wynajmu. Wysokos¢ czynszu, jaki moze zazgdac Grupa, w
duzej mierze zalezy od lokalizacji nieruchomosc oraz od lokalnych trendéw rynkowych i stanu gospodarki kraju. Na
przychody Grupy z wynajmu powierzchni komercyjnych wplywajg zmiany wskaznika powierzchni niewynajetej oraz
mozliwosci Grupy w zakresie podnaszenia czynszow.,

Wycena nieruchomosci

Wyniki dziatalnosct Grupy w duzym stopniu zalezg od zmian cen na rynkach nieruchomodci. Grupa aktualizuje
wartoé¢ swoich nieruchomosci co najmniej dwa razy do roku. Zmiany wartosci godziwej nieruchomosci
inwestyeyjnych ujmuje sie nastepnie jako zysk lub strate z aktualizacji wartosci aktywow w rachunku zyskow i strat.
Na wycene nieruchomosci Grupy majg wplyw trzy zasadnicze czynniki. Pierwszy to przeplywy pienigine z
dziatainoscl operacyjnej, drugi to stopy dyskonta i stopy kapitalizacji wynikajgce z rynkowych stép procentowych i
premii za ryzyko majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy, a trzeci to poziom komercjalizacji posiadanych
obiektdw. Przeplywy pienieine 2z dziatalnodci operacyinej zaleig przede wszystkim od bieigeych przychoddw z
wynajmu brutto za metr kwadratowy, stopnia powierzchni niewynajetej, tacznej wielkosci portfela, kosztow
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utrzymania i kosztéw administracyjnych oraz kosztow dzialalnosci operacyjne]. Na stopy kapitalizacji | dyskonta
maja wplyw obowigzujace stopy procentowe i wysokos¢ premii za ryzyko. Gdy rosng stopy dyskontowe i stopy
kapitalizacji, spada warto$é rynkowa, odwrotna sytuacja pojawia sie w przypadku gdy stopy dyskontowe i
kapitalizacji rosng. Nawet mate zmiany jednego lub kitku z tych czynnikdw moga miec znaczacy wplyw na wartosc
godziwg nieruchomosci inwestycyjnych Grupy i wyniki jej dziatalnosci. Ponadto wycena gruntéw przeznaczonych
pod zabudowe Grupy zalety rédwniez od postepu prac budowianych oraz przewidywanego harmonogramu
inwestycji.

Nieruchomosct inwestycyjne sa zwykle wyceniane przez niezaleinych rzeczoznawcow przy zastosowaniu
rezydualnej metody wyceny nieruchomosci lub metody poréwnawczej. Wy2ej wymienione istotne czynniki dotycza
chu tych metod.

Dostepnos¢ finansowania

Na rynkach europejskich spétki deweloperskie, w tym spétki Grupy, zazwyczaj finansujg inwestycje dotyczace
nieruchomosci kredytami bankowymi, pozyczkami od swoich spofek holdingowych albo emisjg papierdw diuznych.
Dostepnosc i koszty uzyskania finansowania majg istotne znaczenie przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnych
Grupy 2 tym samym dia jej perspektyw rozwojowych, a takze dla jej moiliwosci splaty aktualnego zadiuienia.
Ponadto dostepnosé i koszt finansowania mogg mied wplyw na dynamike sprzeday i zysk netto Grupy.

Giéwnym irddiem finansowania podstawowej dzialainosci Grupy, poza srodkami pozyskanymi ze sprzedaiy
aktywdw obrotowych, sg kredyty bankowe oraz kapital pozyskany poprzezr refinansowanie nieruchomaosci
inwestycyjnych.

Wptyw zmian stopy procentowej

Zasadniczo wszystkie kredyty i pozyczki Grupy s oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej, zazwyczaj
powigzanej ze stopg WIBOR. Wazrosty stOp procentowych zazwyczaj zwiekszajg koszty finansowania ponoszone
przez Grupe. Ponadto, w otoczeniu ekonomicznym o wystarczajgcym dostepie do finansowania, popyt na
nieruchomosci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy s3 niskie, co moze prowadzic do wyisze] wyceny
istniejagcego portfela inwestycyjnego Grupy. Z drugiej strony, wzrost stdp procentowych zazwyczaj ma niekorzysiny
wplyw na wycene nieruchomosci Grupy, co moze prowadzi¢ do koniecznodci ujecia spadku ich wartoéci, co z kolei
bedzie miato niekorzystny wplyw na dochody Grupy.

Regulacje w zakresie cen transferowych

W ramach prowadzonej dzialalnosci zawierane sg transakcje miedzy podmiotami bedgcymi w Grupie Kapitalowej
Czerwona Torebka. Transakcie te zapewniajg efektywne prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w ramach Grupy
Kapitatowej i obejmujg miedzy innymi, wzajemne Swiadczenie ustug, sprzedaz towarow oraz inne transakcje.
Nowelizacje przepisow podatkowych dotyczacych warunkdw transakcii zawieranych przez podmioty powigzane,
w tym w szczegdlnodei stosowanych w tych transakcjach cen {,,ceny transferowe”) wiaza sig z ryzykiem zwigkszenia
kosztow prowadzenia dokumentacji podatkowej, a w watpliwych przypadkach z ryzykiem zakwestionowania przez
organy kontrodi transakcji za lata poprzednie i ponownej kalkulacjl pedatku dochodowego wraz z odsetkami.

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

Wptyw zmian w strukturze Grupy na wynik finansowy
Na koniec trzeciego kwartatu 2018 roku zaprezentowano dane finansowe w ujeciu dziatalnosci kontynuowanej i
zaniechanej.

Inne istotne informacje

Raportem biezacym o numerze 29/18 z dnia 17 wrzednia 2018 Zarzad spétki Czerwona Torebka S.A. poinformowat,
ze Spotka zawarta z wszystkimi obligatariuszami wyemitowanych przez nig w dniu 15 kwietnia 2016 obligacii serii B,
jednobrzmigce porozumienia do Warunkdw Emisji Obligacii. W zwigzku z zawarciem Porozumien zmianie ulegt
harmonogram wykupu Cbligacji oraz Dzied Wykupu Obligacji, ktdry zostal obecnie ustalony na 31 grudnia 2019 r.
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Skansolidowany raport xa HE bwarlal 2018 roko
Spravozdanie Zarvadu 2 delalalnodel Grupy Kapitalowej Crerwona Torehka SUA.

W dniu 26 wrzesnia 2018 r. Czerwona Torebka $.A. dokonata platnosci z tytutu odsetek od obligacji | czesciowych
rat wykupu w kwocie 732 tys. PLN. Kolejna ptatnosc z tego tytulu przypada na 31 marca 2019 r.

Ceynniki ma jace wplvw na roawd] Grupy

Przeglad dziatalnosci Grupy
W okresie 9 miesiecy 2018 roku Grupa koncentrowata sie na nastepujacych obszarach dziatalnosci:

¥ Segment Nieruchomaosci — skupiajacy nastepujace typy dzialalnosci operacyjnej:

- Wynajem - polegajacy na dostarczaniu wystandaryzowanych powierzchni handlowych na wynajem i
administrowanie nimi;

- Dzialalnosé Dewelopersky - zajmuijaca sie realizacja i sprzedaia obiektow;
- Podrednictwo - zajmujacy sie posrednictwemn na rynku nieruchomosci;

- Grunty - zajmujgcy sie nieruchomodciami gruntowymi, obejmuje bank ziemi zbudowany przez Grupe w fatach
poprzednich i uszlachetniany przez przeksztalcanie na dzialki budowlane w celu dalszel odsprzedazy oraz
wydzierzawiany w celu uzyskania biezgcych przychoddw czynszowych w toku procesu uszlachetniania;

¥ Segment e-commerce - skupiajgcy ustugi typu e-commerce odnoszace sie do dziatalnodci swiadczonej przez
spotke Magus S.A. w upadtosci ukladowe] {dawniej Merlin.p! S.A.); wykazywany jako dziatainosc zaniechana;
w dniu 17.07.2017 roku dokonano sprzedazy 100% akcji Magus S.A. (szczegdty transakeji opisano w nocie nr 8
do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za trzeci kwartat 2017 roku).

Przewidywany rozwoj
Ze wspomnianych powyiej obszardw dzialalnosci Grupa giéwny nacisk ktadzie na:

A, Wynajem i Administrowanie — Grupa posiada obecnie ok 3.0179 m? powierzchni przeznaczanej na
wynajem. Atrakcyjne lokalizacie powierzchni handlowo-ustugowych wpisuja sie bardzo dobrze w obecne
trendy rynkowe. Grupa zamierza rdwniez kontynuowad ustugli administrowania posiadanymi
powierzchniami.

B. Grunty — posiadane zasoby w wysokeéd ok 312,3015 ha banku ziemskiego obejmujgce zaréwno grunty
przeksztatcone na dziatki budowlane, dziatki dedykowane pod usiugi magazynowe i produkcyjne oraz
grunty przeznaczone do przeksztatcenia w naturalny sposéb pozwalaig rowniez w tym sekforze upatrywad
przyszlosé Grupy. Wiekszos¢ lokalizacji posiada bardzo dobre pofaczenia komunikacyjne, ktdre stanowia
podstawowy warunek determinujgcy zardwno wybdr miejsca przez klienta detalicznego, jak i dia wyboru
lokalizacji dla dziatalnosci komercyinei, takiej jak parki fogistyczne czy zaklady produkcyjne.
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Skonsolidowany vaport a1 bwartal 2018 reku
Sprawordanie Zarzadu » drlabainodot Grupy Kapitatowej Crerwona Torvebia 5.4,

Prrewidywana sytuacia finansowa

Grupa przewiduje, iz dzialalno$¢ w przedstawionych wczesniej segmentach wymaga odpowiedniego kapitatu
obrotowego. Gidwnym Zrddiem majgcym stanowié dochody Grupy sg: sprzedai nieruchomoéci komercyjnych i
gruntowych, wplywy z najmu i administrowania obiektami komercyjnymi.

Strategia rozwoju
A. W zakresie Wynajmu i Administracji - przewiduje optymalizacje kosztow administracji i funkcjonowania
w poszczegoinych obiektach. Powyiszym dzialaniom towarzyszyé bedrzie zwiekszanie stawek
czynszowych odpowiadajgcych standardom oferowanych nieruchomosc, jak i realiom rynkowym.
B. W zakresie Gruntdw — Grupa zamierza skupié sig na sprzedazy gruntéw przeksztatconych pod projekty
magazynowe, produkcyjne i mieszkaniowe.

Czynniki majace wplyw na wyniki finansowe w perspektywie
kolejnego kwartatu

istnieje szereg czynhnikdw, ktdre moga wplynad na dziatalinoé€ Grupy w 2018 roku, a w szczegdlnodci sg to:
¥ sytuacja gospodarcza w kraju,

kondycja rynku nieruchomosei komercyjnych,

kondycja najemcow Grupy,

potencialna sprzedaz obiektdw handlowych,

dostepnosé finansowania,

Y V¥V V¥

3  zmiany stop procentowych.

Przyszia ptynnosc i zasoby kapitatowe

Grupa przewiduje, ze jej podstawowe przyszle potrzeby pienigzne bedy wynikad z:
¥ obstugi zadtuzenia,
¥ realizacli procesu przeksztatcania gruntdw przeznaczonych do sprzedazy.

Czynniki ryzyka

Istotne zmiany w zakresie czynnikow ryzyka
W trzecim kwartale 2018 roku nie nastapily istotne zmiany w zakresie czynnikdw ryzyka.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim dziata Grupa
Keleinosé, w jakiej sa przedstawione poniisze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodabienstwa ich
wystgpienia, zakresu jub znaczenia poszczegdinego ryzyka.

Ryzyko konkurencji
W ocenie Grupy na budowe i utrzymanie jej pozycji konkurencyjnej w obszarze prowadzonej dzialalnosci istotny
wplyw majg i bedg mialy nastepujgce czynniki:
> unikalna i sprawdzona struktura organizacyjna, stuigca wyszukiwaniu 1 pozyskiwaniu gruntéw pod
budowe obiektow handlowych, ustugowych czy tei mieszkaniowych na terenie cafego kraju,

umiejetnosc kompleksowej obstugi i nadzoru wiasnych inwestycji,

umiejetnosé¢ komercjalizacji tworzonych powierzchni przeznaczonych na wynajem w oparciu o wiasny
zespot doswiadczonych pracownikdw i wspdtpracownikow.

Ryzyko zwigzane z nowymi regulacjami w zakresie cen transferowych

W ramach prowadzonej dziatalnosci zawierane sg transakcje miedzy podmiotami bedacymi w Grupie Kapitatowej
Czerwona Torebka. Transakcje te zapewniaja efektywne prowadzenie dziatalnosdci gospodarczej w ramach Grupy
Kapitatowe] | obejmujg miedzy innymi, wzajemne $wiadczenie ustug, sprzedaz towardw oraz inne transakcje.
Nowelizacje przepisdw podatkowych dotyczacych warunkdw transake]i zawieranych przez podmioty powigzane,
w tym w szezegdinodei stosowanych w tych transakcjach cen {,,ceny transferowe”} wigig sie z ryzykiem zwigkszenia
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Skonsolidowany raport za H kwartal 2018 roku
Sprawezdanie Zarzadu z dvindalnodel Grupy Kapitalowe] Crerwona Torebka S A,

kosztow prowadzenia dokumentacii podatkowej, a w watpiiwych przypadkach z ryzykiem zakwestionowania przez
organy kontroli transakeji za lata poprzednie | ponownej kalkulacji podatku dochodowego wraz z odsetkami.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatainoscia Grupy
Kolejno$¢, w jakiej s3 prredstawione poniisze czynniki ryzyka, nie odzwierciedla prawdopodobierstwa ich
wystapienia, zakresu lub znaczenia poszczegdlnego ryzyka.

Ryzyko operacyjne zwiagzane z prowadzona dziatalnoscia

Podmioty z Grupy Emitenta prowadza dziatainos¢ w ramach grupy segmentdw zwigzanych z nieruchomosciami.

W ramach poszczegdlnych segmentdw podmioty 2 Grupy s3 narazone na specyficzne rodzaje ryzyka operacyjnego.
W przypadku segmentdw zwigzanych z nieruchomosciami, ich wynajmem i sprzedaia, podmioty z Grupy narazone
s3 na wahania stawek czynszowych wystepujgce w poszczegdinych regionach kraju jak i zbyt dug konkurencje
cenowq wywotang przez lokainych deweloperéw.

Ponadto w obszarze wszystkich segmentéw operacyinych Grupa Kapitalowa, podobnie jak kazdy inny podmiot
gospodarczy, naraiona jest na ryzyko poniesienia strat lub nieuzasadnionych kosztow, w tym z tytulu
odpowiedzialnosci cywilnej, w wyniku niewlasciwych proceséw wewnetrznych, dzialad ludzi i systemdw lub
zdarzen zewnetrznych, jak np. bledéw popeinionych w trakcie zawierania lub wykonywania operacji, btedéw
urzedniczych/pisarskich, btedéw w prowadzeniu ewidencji, zakidcenia dziatalnedci {spowodowanege rdznymi
czynnikami, w tym awarig oprogramowania lub sprzetu § zakidceniami w komunikacji}, niewykonania zleconych
czynnosci przez podmioty zewnetrzne, dziatan przestepczych oraz kradziezy i szkéd w aktywach.

Grupa Kapitatlowa moze by¢ takie narazona na ryzyko zwigzane z wadami zawieranych umodw, sporami sadowymi,
jak réwniez karami i grzywnami nakladanymi na spdtki z Grupy przez organy regulacyjne z tytutu naruszenia badi
usitowania naruszenia przepisdw prawa.

W celu jego ograniczenia w Grupie wprowadzono szczegotowe procedury realizacyi inwestycji, komercjalizacji
obiektéw handlowych, zarzadzania nieruchomosciami i procedury windykacyjne, a takie ubezpiecza sie majgtek
Grupy Emitenta.

Ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta
istnigje ryzyko iz realizowana przez Emitenta koncepcia biznesowa w obszarze Nieruchomosci nie zostanie na

szerokg skale zaakceptowana przez rynek, tj. zardwno przez nabywcow, najemcdw, jak | konsumentéw, co moie
skutkowaé nieosiggnieciem przez Emitenta oczekiwanych wynikéw finansowych w tym obszarze.

Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig wyptaty dywidendy

Holdingowa struktura Grupy Kapitatlowe] Emitenta skutkuje uzaleinieniem wyplaty dywidendy od poziomu
ewentualnych wypltat jakie Emitent i Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, a za jego podrednictwem Emitent,
otrzyma od spéiek zaleznych prowadzacych dziatalnodé operacying, a takze od poziomu ich sald gotéwkowych.
Niektére spotki zaleine Grupy prowadzace dziatalnos¢ operacying mogag w pewnych okresach podiegad
ograniczeniom dotyczacym dokonywania wyptat na rzecz Emitenta i Sowiniec FIZ z siedzibg w Warszawie, a za jego
posrednictwem na rzecz Emitenta. Nie ma pewnosci, ze ograniczenia takie nie wywra istotnego negatywnego
wplywu na dziatalnosd, wynik dziatalnosdci operacyingj i zdolnosé Grupy do wyptaty dywidend.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig utraty aktywow trwatych

Spotka dominujaca oraz jej spotki zaleine prowadzac dziatainosé gospodarcza zaciggajg zobowigzania finansowe w
instytucjach finansowych, ktérych spfata zabezpieczana jest na aktywach majatku trwalego, przede wszystkim na
nieruchomosciach. Tym samym istnieje ryzyko utraty znaczgcych akiywdéw trwatych w przypadku nieterminowego
regulowania zobowigzan finansowych, co moie doprowadzi¢ do skorzystania przez wierzycieli z zabezpieczen
rzeczowych.

W naszej ocenie ryzyko utraty aktywdw majatku trwatego nie jest znaczne i jest niwelowane przez terminowe
wywigzywanie sie przez Grupe z zaciggnietych zobowiazan finansowych,
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Ryzyko rwigzane z mozliwymi kosztami wynikaigoymi z posiadania nieruchomodc gruntowych
Proces zmian planistycznych jest obarczony oczekiwaniami rzeczowymi lub finansowymi ze strony podmictow
decydujacych o kierunku przeksztalcen, a dotyczacymi w szczegdinosci zobowigzan inwestora do realizacji
podstawowej infrastruktury medialne] i drogowej. W zwiazku z powyiszym Grupa w ramach urealnienia
i przyspieszenia procesu przeksztatcenia, po szczegdtowej analizie, pokrywa koszty zwigzane z realizaciy procedury
przygotowania projektu miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego {MPZP} i doprowadzeniem
podstawowych medidw niezbednych do obstugi przysziych projektdw. W zamian za wezedniejsze zaangazowanie
finansowe Grupa uzyskuje od gminy obnizenie renty planistycznej oraz optaty adiacenckiej.

Grupa nie moie oszacowac poziomu ewentualnych mozliwych dodatkowych nakladdw, ktérych poniesienia gminy
moga oczekiwaé od Grupy przed uchwaleniem MPZP. Wspomniane dodatkowe wydatki nie muszg byd
bezpoérednio zwigzane z przedmiotowym gruntem, jak réwniez nie musza sie przetozyc na obnizenie renty.

Ryzyko procesu oceny inwestycji

W ramach procesu oceny inwestycji lokalizacie analizuje sie pod katem biznesowym, prawnym, ekonomicznym
i technicznym. Istnieje ryzyko pominiecia istotnych czynnikdw wplywajgcych na ocene projekiu, lub blednej
interpretacii danych, co moze mied niekorzystny wplyw na powodzenie inwestycii w danej lokalizacji. Ryzyko
btednych decyzjii inwestycyjnych minimalizuje sie przez wieloetapowg analize w obszarach: biznesowym,
ekonomicznym i technicznym,

Ryzyko uzyskiwania czynszow z wynajmu obiektdw ponizej wartosci planowanych

Ponizej przedstawiono cztery zidentyfikowane przezr Grupe ryzyka czastkowe, ktdrych realizacja wybidreza lub
faczna mole spowodowad obniienie wartosci czynszéw z najmu obiektéw ponizej rakladanego minimum.
Wystapienie tych sytuacji moie sig przetozy¢ na obnizenie zaktadane) rentownosci poszezegdinych obiektdw, jak i
~w przypadku nasilenia zjawiska — na obnizenie rentownosci dziatalnodci Grupy. W skrajnych sytuacjach, realizacia
nw. ryzyka moze wplynaé réwniez na istotne pogorszenie sie ptynnosci.

Ryzyko zwigzane z pogorszeniem zdolnosci do realizacji zobowigzan najemcéw powierzchni w
obiektach Czerwona Torebka

Pomimo zawierania umoéw na najem powierzchni czynszowych na okres przecietnde 5 lat, Emitent nie ma
gwarancji, ze w okresie tym najemcy bedg systematycznie i terminowo optacali, zaréwno czynsz, jak i zobowigzania
wobec Spotek 2z innych tytuldw 2zwigzanych z uzytkowaniem wynajmowanych lokali. Wynikaé to moie 2
pogorszenia sie sytuacji najemcy wywolanego czynnikami zewngtrznymi, w tym makroekonomicznymi, jak i
czynnikami lezgcymi po stronie najemcy. Powoduje to, ze mimo sprawnie dziatajaeych stuib windykacyjnych i
statego monitorowania sytuacji najemcow, istnieje ryzyko werostu naleznosci, w tym naleznosci niesciggalnych, co
moie negatywnie wplynad na plynnosc finansowg Grupy Kapitatowej.

W celu minimalizacji ryzyka zwigzanego z niesciggalnoscia naleinosdi, Grupa dazy do tego by czes¢ umow byla
podpisywana ze znanymi sieciami handlowymi i ustugowymi o dobrej pozycji finansowej | rynkowe;j.

Ryzyko spadku wartosci godziwej nieruchomosci

Ponizej przedstawiono zidentyfikowane przez Emitenta czynniki ryzyka, ktérych realizacja wybidreza lub fgczna
moze spowodowal czasowe lub trwate obnizenie wartosci godziwej nieruchomoscl stanowigcych wlasnosé Grupy.
Realizacja tego ryzyka, pociggajgca za soba obnizenie wartosci godziwej wybranych lub wszystkich nieruchomosc,
znajdzie odzwierciedlenie w rachunku zyskow i strat powodujac obnizenie wyniku netto.

» Spadek cen nieruchomosci w wyniku wzrostu tzw. stopy kapitalizacji rynku nieruchomodei. W przypadku
utrzymujacego sie obnitenia cen na rynku nieruchomodci, w szczegdinosci obiektow ustugowo-
handlowych oraz gruntdw przeznaczonych pod zabudowg mieszkaniows, Spotka bedzie zobowigzana do
rozpoznania aktualizacji wyceny do wartosci godziwe] ~ w tym wypadku skutkujace] stratg z aktualizacii
wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.

» Niepetna komercjalizacja powierzchni. Biorgc pod uwageg, ze umowy na najem powierzchni w obiektach
Czerwona Torebka sg zawierane na czas okreslony, istnieje ryzyko braku moiliwosci odnowienia umdw,
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zardwno ze wigledu na brak takiej woli ze strony dotychczasowych najemcdw, jak i niemoinosé
pozyskania nowych najemcdw.

¥ Brak moiliwosdci utrzymania stawek z najmu zatozonych dla poszczegdlnych obiektdw. istnieje ryzyko, ze
po wygasnieciu umow zawieranych na etapie pierwszej komercjalizacji obiektdw, Grupa nie bedzie mogta
przediuizyé ich na nie gorszych warunkach. Ponadto skokowy spadek wartodei nieruchomoic
inwestycyjnych Grupy Emitenta, ujmowanyeh w aktywach trwatych bilansu, moze zaistnie¢ w efekcie
sprzedaiy przez Grupe Emitenta znacznej liczby wyodrebnionych lokali / pakietéw lokali z réwnoczesnym
zawarciem diugoterminowych umdw ich wynajmu od kupujacego / kupujacych.

Grupa Emitenta ogranicza powyisze ryzyko poprzez biezgcy analize plynnosdci oraz zdoinosci realizacji zobowigzan,
wynikajacych z zawartych umdw najmu, a takie poprzez ciagly proces komercjalizacji i rekomercjalizacji
posiadanych powierzchni najmu.

Ryzyko niemoinosci pozyskania finansowania dtuinego w oczekiwanych wartoéciach
Majac na uwadze, ie dla inwestycji planowanych przyjeto okreslong strukture finansowania kapitat wiasny vs.

kapitat obcy, istnieje ryzyko zwigzane z niemoiznoscia pozyskania finansowania zewnetrznego w wartoéeiach
niezbednych dla realizacji strategii. Moze ono wynikaé zardwno ze zmniejszenia sklonnodei bankdw do
finansowania inwestycji w segmentach w kitérych Grupa dziata, przekiadajacego sie na redukowanie udziatu
finansowania dlugiem w finansowaniu ogétem.

Ryzyko zwigzane z konsekwencjami ujecia Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Sowiniec
("FIZ") oraz jego aktywow w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Czerwona
Torebka S.A.

Zwraca sie uwage, Ze zardwno Sowiniec FIZ, jak i szesc spdlek komandytowo-akeyjnych {"SKA"} oraz pietnascie
spdiek komandytowych {SK), jedna spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia {sp. z 0.0.), za pomoca kidrych
prowadzona jest dziatalnos¢ operacyjna, znajduje sie pod kontrolg Spotki.

Stosowana w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych metoda petnej konsolidacji sprowadza sie do:
1} eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilansie) wszystkich aktywdéw stanowigcych
lokaty FIZ w SKA {obecnie SK} w korespondencji z kapitatem wiasnym SKA {obecnie SK);

2} eliminacji w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilansie) aktywdw stanawigcych inwestycje
Emitenta w FiZ jednoczesnie wigczajac do konsolidacji spétki bedace inwestycjami FIZ, ktdre sg spotkami zaleznymi
Emitenta;

3) eliminacji w skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat efektéw zmiany wyceny lokat FIZ w SKA (obecnie SK).

W konsekwencji zastosowane] techniki konsolidacyinej, skensolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej nie
zawiera efektéw wyceny lokat FiZ w SKA. Ewentualne zastrzeienia bieglych rewidentdw reprezentujgcych
podmioty uprawnione do badania sprawoczdan statutowych Funduszu nie wplywaja na prawidtowosé danych
skonsolidowanych Emitenta. Fakt zamieszczenia zastrzezed w sprawozdaniach FIZ tworzy jedynie ryzyko reputacji
dia Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych, ktére moze wplynad na perspektywy rozwoju Emitenta.

informacje uzupelniajgce

Stanowisko Zarzadu odnosnie moiliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikow finansowych

Biorac pod uwage trwajgcy proces reorganizacji Grupy, Zarzgd Czerwona Torebka S.A. podjat decyzie o
niepublikowaniu prognoz wynikaw Grupy.

Informacje o dywidendzie
Walne Zgromadzenie Czerwona Torebka S.A. nie zdecydowalo sig na wyplate dywidendy za rok poprzedni.

czerwona torebka
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Zmiany w organach zarzgdzajacych spotka Czerwona Torebhka

W pierwszych trzech kwartatach 2018 roku nie doszto do zmian w organach zarzadzajacych Spotki.
W skiad Zarzadu na dzien publikacji sprawozdania wchodzg nastepujace osoby:

Prezes Zarzadu —~ Maciej Szturemski

Czionek Zarzadu — Tomasz Jurga

Zmiany w Radzie Nadzorczej Grupy Czerwona Torehka
W pierwszych trzech kwartatach 2018 roku doszto do zmian w skiadzie Rady Nadzorczef.

W dniu 13 kwietnia 2018 r. Pan Krystian Czarnota zlozyt odwiadczenie o rezygnacji z funkcii czlonka Rady
Nadzorczej Spétki, nastepnie w dniu 18 czerwca 2018 roku powotano nowege Cztonka Rady Nadzorcze] w osobie
Pana Marcina Switalskiego, tym samym na dzief publikacji niniejszego sprawozdania w jej sklad wchodza:

przewodniczacy Rady Nadzorczej — Mariusz Switalski
Czlonek Rady Nadzorcze] — Mateusz Switalski
Cztonek Rady Nadzorczej — Marcin Switalski

Cztonek Rady Nadzorczej — Grzegorz Wierzbicki
Sekretarz Rady Nadzorczej —~ Wiestaw Michalski

Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji Emitenta lub uprawnied do nich przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujace Spdtke Czerwona Torebka S.A.

Liczba akcji Czerwona Torebka S.A. w posiadaniu os6b nadzorujgeych i zarzadzajacych

liczha akgjt lub uprawnien liczba akdji iub uprawnien
Zarzad stan na 30 wrzesnia 2018 stan na 31 grudnia 2017
Tomasz Jurga 19136 19138
Hada Nadzorcza
Mariusz Switalski {bezposrednio i posrednio) 36 341 188 36 341 188
Mateusz Switalski 21 786 991 21786 991
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Skonsolidowany raport za 1T kwartal 2018 roka
Sprawozdante Zurzadu 2 dziatalnodot Grupy Kapitslowse] Crerwona Torelbha 5.A

informacia o toczacych sie postgpowaniach sadowych, arbitraiowyeh | przed organami
administracii publiczeng)

W okresie objetym niniejszym raportem spdfki zaleine od Czerwona Torebka S.A. byly strang jednego lub wielu
postgpowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitraiowego lub organem
administracji publicznej. Szczegdly zostaly oméwione w nocie nr 21 w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

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

W okresie objgtym niniejszym raportem Czerwona Torebka S.A. oraz jej spotki zaleine nie zawarly zadnych
transakcji 2 podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe.

Osiggnigcia w dziedzinie badan i rozwoju
W okresie sprawozdawczym Grupa nie prowadzita 2adnych dziatan operacyjnych w sferze badan i rozwoju.

Oddziaty Spotki

Spétka nie posiada ani nie posiadata zadnych oddziatdw, czy zakiaddw.

Oéwiadczenie Zarzadu
Cztonkowie Zarzgdu ,Czerwona Torebka” 5.A. oswiadczajg, ze wedlug ich najlepszej wiedzy:

» kwartaine skrécone sprawozdanie finansowe i dane pordwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z
obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy (a w przypadku funduszu — wynik z
operacji);

» sprawozdanie z dziatalnosci emitenta za trzeci kwartat 2018 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i
osiggniet oraz sytuacji emitenta, w tym opis podstawowych zagrozefi i ryzyk.

czerwona lorebka



Skonselidowany raport za 1T kwartat 2018 roku
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Czerwona Torebka S.A.

PODPISY CZtONKOW ZARZADU

Stanowisko Imie i nazwisko Data Podpis

Prezes Zarzadu Maciej Szturemski 29 listopada 2018 %

Cztonek Zarzadu Tomasz Jurga 29 listopada 2018
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