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List do Akcjonariuszy

Krakow 06.11.2012 r.
Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzqdu Spétki przekazuje niniejsze Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Miraculum S.A. za Il kwartal 2012.
Byt to okres, w ktorym znaczna czes¢ wyniku zaréwno po stronie struktury przychodow jak i kosztow jest obarczona wieloma zdarzeniami o
charakterze jednorazowym. Zdarzenia te, to przede wszystkim restrukturyzacja dziatu sprzedazy i proces przenoszenia poszczegdlnych
obszaréw dziatalnosci ze Spotki Multicolor Sp. z 0.0. na Miraculum S.A.. Nasze ambitne plany co do terminow zakonczenia prac zwigzanych
Z polgczeniem procesow Spotek Grupy Kapitalowej, a takze niewielkich zmian struktury organizacyjnej musialy niestety zosta¢ skorygowane
z powodu pogarszajqcej sie sytuacji w branzy kosmetycznej i przede wszystkim z powodu ogromnych problemow z pozyskiwaniem srodkow

na finansowanie wzrostu sprzedazy, produkcji i aktywéw obrotowych.

111 kwartat nie nalezy w branzy do najlepszych w obszarze sprzedazowym z powodu sezonu urlopowego dystrybutoréw, sklepéw i
pracownikow w terenie - dlatego wykorzystaliSmy ten okres do uporzqdkowania struktury organizacyjnej, przypisania zakresow obowigzkéw
i odpowiedzialnosci oraz zaplanowania dziatan na ostatnie miesigce roku 2012. Byl to takze okres intensywnego poszukiwania finansowania
Wzrostu Spotki. Najwigkszy wysitek przekierowany byt na zarzqdzanie zapasami i utrzymanie dostgpnosci asortymentowej ,co nie jest latwe,
gdyz sytuacja Spotki w obszarze finansowania produkcji jest trudna. Nasi dostawcy nie mogq jeszcze ubezpieczaé transakcji z nami, co
wyklucza mozliwos¢ wydhluzenia terminéw platnosci i nadania odpowiednio wysokich limitow handlowych a tym samym finansowania
wzrostu kredytem kupieckim. ( ponad 75% produkcji musi zosta¢ sptacona zanim otrzymujemy Srodki z naleznosci). Diugi cykl konwersji
gotowki (od zakupu opakowan, zlecenia produkcji do wplywow ze sprzedazy) wynoszqcy 180 dni powoduje bardzo duze zapotrzebowanie na
kapitat obrotowy. Niestety nie udato si¢ nam doprowadzi¢ do przeksztatcenia restrukturyzowanych kredytow w Kredyty korporacyjne co
zamyka Spoice dostep do finansowania bankowego. Sezonowa produkcja zestawow swiqtecznych, ktorej 90% odbywa sie w 1II kwartale, a z

ktorych sprzedazy srodki Spétka dostanie dopiero w I kwartale 2013 roku dodatkowo wplywa na zapotrzebowanie W gotowke.

Z uwagi na powyisze jedynym zrodiem finansowania przychodow, organizacji oraz splaty diugow pozostajq inwestorzy
indywidualni obejmujgcy nowe emisje obligacji, a takze Ci, ktérzy godzq si¢ na przedtuzanie termindw splaty papieréw wartosciowych, ktore
Jjuz posiadajq w Miraculum S.A.. Ostatnia emisja miata miejsce tuz przed zakonczeniem Il kwartatu 2012r. Planowalismy tq emisjg dokonac
skokowej zmiany struktury naszych zobowigzan. Pozytywne zakorczenie rozmow z wszystkimi inwestorami pozwolitoby na zasilenie kapitatu
pracujqcego kwotg ponad 5 min PLN, a takze na zrefinansowanie wszystkich zobowigzan finansowych, ktorych terminy sptaty przepadajq na
2012 i pierwszq potowe 2013 roku. Taka operacja pozwolitaby Spotce w perspektywie kilku miesiecy zrefinansowaé te dlugi tarszymi
kredytami bankowymi. Opcja zamiany dlugu na akcje Spotki byla postrzegana przez inwestorow jako forma zabezpieczenia transakcji.
Niestety sytuacja na rynku finansowym i pogarszajqgca si¢ koniunktura gospodarcza spowodowaly, ze srodkéw gotéwkowych pozyskalismy o
polowe mniej (2,5 min) w stosunku do potrzeb zapewniajgcych cigglos¢ produkcyjng a inwestor, z kiérym rozmawialismy o objeciu

pozostatej kwoty Obligacji ostatecznie wycofat si¢ z inwestycji z powodu braku stabilnosci wiascicielskiej w Spotce.

Okolicznosci w jakich Spétka bedzie kontynuowala dziatalnosé w IV kwartale 2012 roku zmusity Nas do opublikowania korekty
prognozy W zakresie wyniku na sprzedazy, z planowej kwoty 4.100 tys. PLN na kwotg 3.600 tys. PLN. Czynnikami, ktore wplynely na
obnizenie tej prognozy bedq przede wszystkim wigksze koszty wsparcia sprzedazy, co nalezy rozumiec jako konieczno$¢ zaangazowania
wigkszych srodkow finansowych w walke z konkurencjq w takich kategoriach jak pielegnacja twarzy i pielegnacja ciata, gdzie producenci
majg najwigksze marze i gdzie konkurencja na rynku polskim jest najwigksza. Pogarszajgca sig sytuacja w branzy kosmetycznej, gdzie
drozsze produkty sq coraz czesciej zastgpowane tanszymi bedzie sprzyjacé produktom z oferty Miraculum S.A pod warunkiem, ze uda si¢ nam
zdobywa¢ miejsce na pétkach sklepowych i utrzymywaé pozycje rynkowg w takim tempie jak do tej pory. Drugim waznym czynnikiem ktéry
powoduje, ze marza na sprzedazy bedzie nizsza o 500 tys. od zakladanej jest koniecznos¢ udzielania dodatkowych rabatéw za skracanie
terminéw platnosci u odbiorcow w celu poprawy plynnosci. Niestety koszty te nie sq ujmowane jako koszty finansowania

i wplywajq bezposrednio na pogorszenie marzy i rentownosci sprzedazy. Z narzedzia tego musieliSmy na szerokq skale korzystaé we
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wrzesniu i pazdzierniku tego roku, czego skutki juz odczuwamy na poziomie marzy, ale dzieki posiadaniu produktow, ktore dystrybutorzy sq
chetni kupowa¢ na przedplate lub z terminem platnosci do 7 dni prognoza na parametrze przychodow ze sprzedazy, ktéra wynosi 60.500 tys.
(156% dynamiki w stosunku do 2011 roku) nie wymaga na dzien dzisiejszy korekty. Trzecim czynnikiem, ktéry wplynie na zrealizowanie
mniejszego zysku ze sprzedazy jest przediuzenie procesu restrukturyzacji, w niektorych obszarach o kilka tygodni dla zabezpieczenia

prawidlowosci kontynuacji tych procesow w nowej strukturze, po polgczeniu.

Dokonalismy inwestycji zakupu udziatéw Spéiki z ograniczong odpowiedzialnosciq zatrudniajgcej ponad 50 pracownikow,
posiadajgcej: W ofercie kilka tysigcy indekséw towarowych, w ktérej plany produkcji sq konstruowane z kilkumiesigcznym wyprzedzeniem,
z wlasnym magazynem, gdzie konfekcjonowano wysytki do ponad 2,5 drogerii w modelu bezposrednim ( bez posrednictwa dystrybutoréw),
z wlasnym dzialem sprzedazy, marketingu, ksiggowosci, kadr, logistyki i informatyki. Oprocz dziatu sprzedazy wszystkie te obszary
kompetencyjne wymagaly zmian organizacyjnych w procesie {gczenia. Restrukturyzacja operacyjnie zostata pomysinie zakoviczona i gdyby

nie problemy z finansowaniem cigglosci asortymentowej korekta prognoz nie bytaby konieczna.

Podsumowujgc list do Panstwa chciatabym podkreslié, ze majq Paristwo w Miraculum S.A. zespot zaangazowanych menadzerow i
pracownikow, ktérzy pomimo bardzo trudnych warunkéw w jakich przychodzi im pracowaé nie tracq wiary i determinacji w budowaniu
wartosci firmy. Obecnie najwigkszym problemem dla nas i naszych pracownikow jest ciggle poszukiwanie rozwigzarn — probleméw
z finansowaniem wzrostu przychodow i obstugg diugéw pochodzqcych jeszcze z czaséw przed upadiosciq uktadowq. Budzet na rok 2013
zaklada mniejsze zaangazowanie gotowki w aktywa obrotowe, splate zobowiqzar | przeznaczenie czesci budzetu na inwestycje w obszary

informatyczne i analityczne- co przetozy si¢ na poprawe efektywnosci oraz rentownosci.

W tym miejscu chciatabym podzigkowaé wszystkich pracownikom Grupy Kapitatowej Miraculum S.A za wsparcie, zrozumienie i
prace jakq wlozyli w przeprowadzenie fuzji operacyjnej z Multicolor Sp. z o.0., w tak krotkim czasie. Wierze, ze teraz przed nami juz tylko

czas sukcesow sprzedazowych i realizowania zyskow.

Z powazaniem
Monika Nowakowska

Prezes Zarzqdu
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