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Sprawozdanie Zarzadu

Wybrane wskazniki finansowe

Wybrane wskazniki finansowe AS Silvano Fashion Group za ostatnie dwa lata*:

Sprawozdanie z calkowitych dochodow 2010 2009 Zmiana, %
w tys. EUR

Przychody netto ze sprzedazy 93.292 74.044 26,0%
Zysk przed amortyzacja, odsetkami i opodatkowaniem

(EBITDA) 19.415 6.052 220,8%
Zysk / (strata) netto 15.064 1.391 983,0%
Zysk / (strata) netto przypadajacy na wiascicieli Jednostki

Dominujace;j 12.240 -165

Zysk / (strata) na akcj¢ (EUR) 0,310 -0,004

Przeptywy $rodkow pienigznych z dziatalno$ci operacyjnej 16.854 11.754 43,4%
Sprawozdanie z sytuacji finansowe;j 31.12.2010 31.12.2009 Zmiana, %
w tys. EUR

Aktywa 65.085 54.352 19,7%
Aktywa obrotowe 49.974 39.452 26,7%
Kapital wlasny przypadajacy na witascicieli Jednostki

Dominujace;j 42.042 31.308 34,3%
Kredyty i pozyczki 36 1.805 -98,0%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21.468 9.838 118,2%
Analiza marzy 2010 2009 Zmiana, %
w %

Zysk brutto 39,8 43,5 -8,5%
EBITDA 20,8 8,2 153,7%
Zysk netto 16,1 1,9 747,4%
Zysk /(strata) netto przypadajacy na wiascicieli Jednostki

Dominujace;j 13,1 -0,2

Wskazniki finansowe 2010 2009 Change, %
ROA 20,5% -0,3%

ROE 33,4% -0,5%

Wskaznik cena / zysk (P/E) 8,8 n/d

Wskaznik ptynnosci biezacej 4,1 2,8 46,4%
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,8 1,6 75,0%

* Wszystkie dane liczbowe odnoszq sie do dzialalnosci kontynuowanej. W 2009 r. Jednostka Dominujgca
zaniechala dziatalnos¢ w przynoszqgcym straty segmencie odziezowym.

Zastosowane wzory:

Marza brutto = zysk brutto / przychody ze sprzedazy
Marza EBITDA = EBITDA / przychody ze sprzedazy
Marza zysku netto = zysk netto / przychody ze sprzedazy

Marza zysku netto przypadajacego na wiascicieli Jednostki Dominujacej = zysk netto przypadajacy na wiascicieli

Jednostki Dominujacej / przychody ze sprzedazy

Wskaznik rentowno$ci majatku (ROA) = zysk netto przypadajacy na wlascicieli Jednostki Dominujacej / $rednia

suma aktywow

Wskaznik rentownosci kapitatu (ROE) = zysk netto przypadajacy na witascicieli Jednostki Dominujacej / $rednia
suma kapitatu wlasnego przypadajacego na wtascicieli Jednostki Dominujacej
Zysk na 1 akcje (EPS) = zysk netto przypadajacy na wiascicieli Jednostki Dominujacej / Sredniowazona liczba

akcji zwyktych

Wskaznik cena / zysk (P/E) = Cena akcji na koniec okresu / Zysk na 1 akcje

Wskaznik ptynnosci biezacej = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krotkoterminowe
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Organizacja

AS Silvano Fashion (zwana dalej ,,SFG” lub ,,Jednostka Dominujaca”, a lacznie z jednostkami zaleznymi
,»QGrupa”) jest miedzynarodowa grupa dystrybucyjna, zajmujaca si¢ projektowaniem, produkcja oraz marketingiem
bielizny damskiej. Ponadto, Grupa oferuje w ograniczonym zakresie ustugi krawieckie dla innych producentow
bielizny. Przychody Grupy generowane sa glownie poprzez sprzedaz marek ,,Milavitsa”, ,,Alisee”, ,,Hidalgo”,
,Lauma Lingerie” i ,Laumelle” za pomoca kanatéw hurtowych, sieci franczyzowych oraz poprzez sprzedaz
detaliczna prowadzong w ramach sieci ,,Milavitsa” oraz ,,Lauma Lingerie”. Najwazniejszymi rynkami zbytu dla
Grupy sa Rosja, Biatorus, Ukraina, kraje battyckie i inne rynki.

Cele strategiczne

Celem strategicznym Grupy jest uzyskanie pozycji wiodacego producenta i sprzedawcy detalicznego bielizny,

ze szczegblnym uwzglednieniem rozwoju silnej sieci franczyzobiorcoéw w Rosji, na Biatorusi, Ukrainie, krajach
battyckich, krajach Wspélnoty Niepodlegtych Panstw, a w dtuzszej perspektywie, w krajach Europy Srodkowej i
Wschodniej. Model Grupy oparty jest na pionowej integracji produkcji, sprzedazy i handlu detalicznego poprzez
wiele marek i sektorow. Grupa dazy do tego, aby wigkszo§¢ produktéow dostgpna byla wylacznie w sieci
detalicznej Grupy oraz poprzez sie¢ partnerow franczyzowych, przy czym pozadane jest, aby stosowane marze
odzwierciedlaty pozycjonowanie poszczegolnych produktéw oraz zapewnity optymalny putap cenowy. Strategia
ta ma na celu doprowadzenie do wzrostu calkowitych przychodéw i zyskow Grupy oraz wygenerowanie
dodatkowej wartosci dla akcjonariuszy.

Powyzsze cele Grupa zamierza osiagna¢ poprzez bardzo szybkie rozszerzenie i wzmocnienie sieci partnerow
franczyzowych oraz istniejacej wlasnej sieci detalicznej na obecnych rynkach zbytu, wejScie na nowe rynki,
wykorzystanie efektow synergii wewnatrz Grupy oraz taczenie zasobow i wiedzy w ramach spotek z Grupy.

Jednostka Dominujaca Grupy jest AS Silvano Fashion Group zarejestrowana w Estonii. AS Silvano Fashion
Group jest zarejestrowana pod adresem Tulika 15/17, 10613 Talinn w Estonii.

Akcje AS Silvano Fashion Group notowane sa na Gieldzie Papierow Wartosciowych w Tallinie oraz w
Warszawie.

Dwoma gtéwnymi holdingami Grupy sa Milavitsa na Biatorusi i Lauma Lingerie na Lotwie.
Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa zatrudniala 3.193 pracownikow (na 31 grudnia 2009 r.: 3.164

pracownikow).

Struktura Grupy na dzien 31 grudnia 2010 r. ksztattowata si¢ jak przedstawiono ponizej (szczegétowe informacje
na temat poszczeg6lnych spotek Grupy sa zawarte w Nocie 7):
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Wiyniki z dzialalnos$ci gospodarczej

W 2010 r. sytuacja na gtownych rynkach zbytu Grupy ulegla poprawie. Sytuacja gospodarcza w Rosji -
kluczowym rynku zbytu, systematycznie ulegata polepszeniu. Nastapit wzrost sity nabywczej konsumentow oraz
obnizenie stopy bezrobocia. W okresie od stycznia do grudnia 2010 r. rubel rosyjski umocnit si¢ o 3,8% w
stosunku do koszyka walutowego. Dla poréwnania, w 2009 roku rubel ulegt ostabieniu o 3,9%. Realny efektywny
kurs rubla rosyjskiego wzrost o 4,2% w stosunku do USD i 15,0% w stosunku do euro. Zgodnie z prognozami
Ministerstwa Rozwoju Gospodarczego Federacji Rosyjskiej oczekiwana jest sze$cioprocentowa aprecjacja
efektywnego kursu wymiany rubla rosyjskiego w stosunku do koszyka walut ustalonego na 2011 rok. Ceny ropy i
gazu w dalszym ciggu podtrzymuja rosyjska gospodarke, czego wynikiem jest wzrost sprzedazy detalicznej w
porownaniu do poczatku 2010 r. Sprzedaz Grupy w Rosji w 2010 r. wzrosta o 24,1% w stosunku do roku
poprzedniego.

Biatoruski rynek byt stabilny w 2009 r. i nie ulegl ostabieniu w 2010 roku. Wedlug wstepnych informacji wzrost
PKB na Biatorusi wyniost 7,6% w 2010 roku. Sprzedaz detaliczna wzrosta o 50,2% w walucie lokalnej i 47,7%
w EUR w porownaniu do sprzedazy w 2009 roku.

Oczekiwania Grupy w stosunku do poprawy sytuacji gospodarczej na Ukrainie nie zostaly w pelni spetnione,
jednak w 2010 roku sprzedaz wyrazona w EUR wzrosta o 32,7% w poréwnaniu do roku poprzedniego.

Pomimo trudnej sytuacji, jaka panuje w krajach battyckich, ktorych gospodarki najbardziej ucierpiaty w 2009
roku, sprzedaz pod marka Lauma Lingerie w 2010 roku zwigkszyta si¢ w tych krajach o 76,5% w poréwnaniu do
roku poprzedniego.

Poziom sprzedazy w 2010 roku oraz sytuacja panujaca na rynkach potwierdzity prognozowana przez Zarzad
poprawe sytuacji gospodarczej. Sprzedaz 2010 roku w poréwnaniu do roku poprzedniego zwickszyta si¢ 0 26,0%
w ujeciu wartosciowym (EUR) oraz o 18,4% w ujeciu ilosciowym. Zysk netto w 2010 roku wynioést 15,1 min
EUR w poréwnaniu do straty na poziomie 0,9 mln EUR w 2009 roku; EBITDA zwigkszyta si¢ ponad trzykrotnie
w biezacym okresie.

W opinii Zarzadu Grupy sytuacja na rynku ustabilizowata si¢ a konsumenci dostosowali si¢ do nowych warunkow
rynkowych poprzez zmiang nawykow zakupowych.

Ogolnie ujmujac, rynek odziezy i bielizny w 2010 r., zwlaszcza w Rosji, byl niewystarczajaco nasycony ze
wzgledu na ograniczong podaz gotowych produktéw spowodowang ztozeniem mniejszej liczby zamdéwien w 2009
roku przez glownych dostawcow detalicznych, z kolei popyt wzrést znaczaco. Sytuacja ta byta korzystna dla
dostawcow zarzadzajacych wilasng produkcja oraz dla jednostek, ktore byly zdolne do szybkiego uzupehienia
zapaséw dzigki skutecznym metodom zaopatrzenia i rozwiazaniom logistycznym. Jednocze$nie, sytuacja ta
doprowadzita do wzrostu konkurencji na lokalnych rynkach produkcji i stworzyta presj¢ doprowadzajaca do
wzrostu kosztow sity roboczej.

Na koniec okresu sprawozdawczego Grupa wraz z partnerami franczyzowymi liczyta 412 punktow sprzedazy
Milavitsa i Lauma Lingerie, w tym 50 sklepéw prowadzonych bezposrednio przez Grupg. Pozostata czgs$é
zarzadzana byta na zasadzie franchisingu. Liczba punktow sprzedazy wzrosta o 29,2% w 2010 roku (na poczatku
2010 r. byto ich 319). Pod wzglgdem handlowym Grupa skupia si¢ obecnie na promocji i wsparciu franchisingu,
zardwno z istniejacymi jak i nowymi partnerami.

W 2010 roku Grupa kontynuowata rozwéj i doskonalenie wielu obszaréw dziatalnosci, w tym handlu
detalicznego, logistyki i zarzadzania tancuchem dostaw, marketingu i sprzedazy, a takze planowania produkcji.

Kluczowe wydarzenia w 2010 roku

Program wykupu akcji wlasnych

W dniu 9 listopada 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zatwierdzilo wniosek Rady Nadzorczej o
uruchomienie programu wykupu akcji wlasnych na nastgpujacych warunkach:

—  SFG ma prawo do wykupu akcji wlasnych od dnia zatwierdzenia wykupu do dnia 30 czerwca 2011 r.;

— Laczna liczba wykupionych akcji wlasnych nie moze przekroczy¢ 3.960.700 akcji, co stanowi 10%
kapitatu zaktadowego SFG;

—  Maksymalna cena wykupu jednej akcji wynosi 4,00 EUR;
—  Maksymalna warto$¢ akcji wlasnych w cenie wykupu nie moze przekroczy¢ 15.842.800 EUR.

— Akcje wlasne zostana pokryte z majatku przekraczajacego warto§¢ kapitatu zaktadowego, rezerwy
obowiazkowej i agio.
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Okres wykupu rozpoczat si¢ w dniu 15 listopada 2010 r. Od 15 listopada 2010 r. do 1 marca 2011 r. dokonano
wykupu 133.629 akcji whasnych, $rednia cena za akcje wyniosta 2,7757 EUR, calkowity koszt wyniost wigc
370.911 EUR.

Po przeprowadzeniu transakcji opisanych powyzej, AS Silvano Fashion Group jest wlascicielem 133.629 akcji
wilasnych, ktore stanowia 0,34% kapitalu zaktadowego. Maksymalna warto§¢ akcji pozostatych do wykupu w
ramach programu wykupu akcji wlasnych wynosi 15.308.284 EUR. Maksymalna liczba akcji, ktore pozostaja do
wykupu wynosi 3.827.071 akcji.

Obnizenie kapitatu zakladowego i konwersja kapitatu zakladowego na EUR

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 17 marca 2011 r. podjeto decyzje o konwersji kapitatu zaktadowego
na euro i obnizeniu kapitatu zaktadowego 0 5.495.101,17 EUR do kwoty 19.750.000 EUR w nastepujacy sposob:

1. Umorzenie 107.000 akcji wlasnych serii A, ktore zostaty wykupione przez Jednostk¢ Dominujaca w ramach
programu wykupu przyjetego uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 listopada 2010 r. i
obnizenie kapitatu zaktadowego o 1.070.000 koron estonskich (EEK) do 395.000.000 EEK;

2. Po umorzeniu akcji wilasnych oraz obnizeniu kapitalu zakladowego catkowita liczba akcji wyniesie
39.500.000;

3. Akcje w posiadaniu akcjonariuszy nie podlegaja umorzeniu;

4. Jednostka Dominujaca nie ma obowiazku dokonywania ptatno$ci na rzecz akcjonariuszy w zwiazku z
umorzeniem akcji wlasnych;

5. Konwersja kapitalu zaktadowego pomniejszonego o umorzone akcje wlasne oraz warto$ci nominalnej akcji
na euro w nastepujacy sposob:

5.1. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego podlegajacego konwersji na euro wynosi 25.245.101,17 EUR, a
warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 0,64 EUR;

5.2. Obnizenie kapitatu zaktadowego 0 5.495.101,17 EUR do 19.750.000 EUR, w celu spetnienia wymogow
okreslonych w § 223 (1) oraz § 223 (2) estonskiego Kodeksu Handlowego;

5.3. Obnizenie kapitalu zaktadowego nastapi poprzez obnizenie wartosci nominalnej kazdej akcji o 0,14
EUR do 0,50 EUR;

5.4. Przeliczanie warto$ci nominalnej akcji na euro pozostaje bez wplywu na prawa z akcji oraz stosunek
warto$ci nominalnej akcji do kapitatu zaktadowego. Zaokraglenie warto$ci nominalnej akcji w wyniku
konwersji nie wywotuje skutkow prawnych.

5.5. Po konwersji oraz obnizeniu kapitatu zaktadowego docelowy kapital zaktadowy wynosi 19.750.000
EUR i dzieli si¢ na 39.500.000 akcji serii A o wartosci nominalnej 0,50 EUR kazda.

5.6. Roznica 0,14 EUR na kazdej akcji powstata w wyniku zmniejszenia wartosci nominalnej kazdej akcji
podlega wyptacie na rzecz akcjonariuszy stosownie do liczby posiadanych przez nich akcji. Kwota ta
zostanie wyptacona akcjonariuszom w terminie trzech miesigcy od daty zarejestrowania obnizenia
kapitalu zaktadowego w Estonskim Rejestrze Handlowym pod warunkiem, ze roszczenia wierzycieli
ztozone w tym okresie zostang zabezpieczone lub zaspokojone.

Rejestracja obnizenia kapitatu zaktadowego

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy SFG w dniu 28 czerwca 2010 r. uchwalilo inne obnizenie kapitatu
zaktadowego. Zgodnie z podjeta uchwala kapital zaktadowy zostal obnizony z 25.564.659 EUR (400.000.000
EKK) do kwoty 25.313.487 EUR (396.070.000 EKK) poprzez umorzenie 393.000 akcji serii A posiadanych przez
SFG. Obnizenie kapitatu zakladowego Jednostki Dominujacej zostalo zarejestrowane w Estoniskim Rejestrze
Handlowym w dniu 15 pazdziernika 2010 roku.

Program wykupu akcji wltasnych spotki zaleznej SP ZAO Milavitsa

W dniu 21 maja 2010 r. Jednostka Dominujaca zatwierdzita program wykupu akcji wlasnych spotki bedacej
najwigksza jednostka zalezng Grupy - SP ZAO Milavitsa. Warunki programu umozliwity wykup do 1.967 akcji
wlasnych SP ZAO Milavitsa, co stanowi maksymalnie 20% wszystkich akcji spotki zaleznej, w okresie od
czerwca 2010 r. do lutego 2011 r. Oferowana cena za akcje SP ZAO Milavitsa wynosita 3.000.000 rubli
biatoruskich (BYR). W wyniku wprowadzenia programu, SP ZAO Milavista dokonata wykupu 256 akcji
wilasnych, tj. 2,60% wszystkich akcji. W dniu 28 marca 2011 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie SP ZAO
Milavitsa postanowito umorzy¢ wykupione akcje wtasne. Odpowiednie dostosowanie udziatu akcjonariatu SFG w
SP ZAO Milavitsa zostanie rozliczone w pierwszej potowie 2011 roku.
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Utworzenie spotki zaleznej OOO Milavitsa Logistic

W zwiazku ze zwigkszajaca si¢ liczba przedsigbiorstw i rosnagcym potencjatem gospodarczym w odniesieniu do
ustug oferowanych dla wszystkich spotek Grupy, w grudniu 2010 r. utworzono joint-venture pomiedzy Jednostka
Dominujaca i najwigksza spotka zalezng SP ZAO Milavitsa. Nowo zatozona spotka ma na celu $wiadczenie ushug
logistycznych i dystrybucje produktow Grupy.

Zmiany w sktadzie Radzy Nadzorczej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy AS Silvano Fashion Group odbylo si¢ 5 marca 2010 r. w
Tallinie. Zgodnie z uchwata WZA cztonkowie Rady Nadzorczej — Pan Indrek Rahumaa i Pan Priit PGldoja zostali
odwotani z petnienia dotychczasowych funkcji. Jednoczesnie na cztonkéw Rady Nadzorczej zostali powotani Pan
Risto Mégi, Pan Stephan Balkin, Pan Otto Tamme i Pan Sven Kunsing.

W dniu 24 marca 2010 r. cztonek Rady Nadzorczej Pan Sven Kunsing dostarczyt Jednostce Dominujacej wniosek
o rezygnacj¢ ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej z prosba o przedstawienie wniosku na kolejnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Akcjonariusze SFG przyjeli rezygnacje Pana Sven Kunsing ze sktadu Rady
Nadzorczej na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 28 czerwca 2010 roku. Tego samego dnia w jego
miejsce na cztonka Rady Nadzorczej zostat powotany Pan Ants Susi.

Zmiany w skladzie Zarzgdu Jednostki Dominujgcej

W dniu 5 czerwca 2010 r. nastapil uptyw kadencji cztonkéw Zarzadu Jednostki Dominujacej - Pana Dmitry
Ditchkovsky i Pana Sergei Kusonski. Zarowno Pan Ditchkovsky i Pan Kusonski zachowali swoje stanowiska w
Zarzadzie Jednostce Dominujgcej w ramach umow o prace.

W dniu 5 sierpnia 2010 r. Rada Nadzorcza SFG powotata Pana Mart Meerits na stanowisko cztonka Zarzadu
Jednostki Dominujacej. W dniu 8 listopada 2010 r. decyzja Rady Nadzorczej Pan Mart Meerits zostat wybrany
Prezesem Zarzadu. Pan Norberto Rodriguez zostat powotany na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 15 marca 2011 r., Rada Nadzorcza SFG postanowita odwotaé Panig Baiba Gegere i Pana Norberto
Rodriguez Lopez z Zarzadu Jednostki Dominujace;.

Powolanie Komitetu Audytu

W dniu 8 listopada 2010 r., uchwata Rady Nadzorczej Silvano Fashion Group, na podstawie estonskiej ustawy o
biegtych rewidentach zostal powotany Komitet Audytu. W sktad Komitetu wchodzi trzech cztonkéw: Pani
Jekaterina Stuge (Przewodniczaca), Pani Maivi Ots i Pan Otto Tamme.

Wyniki finansowe

Sprzedaz Grupy z kontynuowanej dziatalno$ci wyniosta w 2010 roku 93.292 tys. EUR, co oznacza wzrost o
26,0% w porownaniu do roku ubiegtego. Sprzedaz hurtowa z dziatalnosci kontynuowanej wzrosta o 37,7%,
natomiast sprzedaz detaliczna z dziatalno$ci kontynuowanej zmniejszyta si¢ o 5,4% glownie w wyniku zamknigcia
nierentownych punktow sprzedazy oraz przeprowadzonej w 2009 roku przez Zarzad restrukturyzacji grupowego
modelu dystrybucji. Spadek sprzedazy detalicznej jest zatem zgodny z oczekiwaniami Zarzadu, gdyz wynika z
decyzji podjetych w 2009 roku, kiedy to dziatalno§¢ przynoszacych straty punktow detalicznych na terenie Rosji
podlegata stopniowemu zaniechaniu. W rezultacie, udziat wlasnej sprzedazy detalicznej w sprzedazy ogolem
zmniejszyt si¢ o 5,8% i osiagnat poziom 17,5% catkowitej sprzedazy w 2010 roku.

W 2010 roku marza brutto na poziomie Grupy z kontynuowanej dziatalnosci ulegta zmniejszeniu, wynoszac
39,8% w porownaniu do 43,5% w roku ubiegtym. Spadek marzy brutto thumaczy gtéwnie wzrost cet na materiaty
importowane przez Grupe¢ z Unii Europejskiej, jaki miat miejsce po przystapieniu Biatorusi do unii celnej z Rosja,
a takze spadek udziatu sprzedazy detalicznej w sprzedazy ogoétem.

Skonsolidowany zysk operacyjny z kontynuowanej dziatalnosci w 2010 roku wyniost 17.658 tys. EUR, w
porownaniu do 3.863 tys. EUR w 2009 roku. Skonsolidowana marza operacyjna z dziatalno$ci kontynuowane;j
wyniosta 18,9% (5,2% w 2009 roku). Na zysk operacyjny oraz na marz¢ operacyjna negatywnie wptynety
jednorazowe wydatki poniesione 2009 roku.

Skonsolidowany dodatni wynik z tytutu réznic kursowych wyniost 805 tys. EUR w 2010 r. i wynika gtownie z
udzielania pozyczek grupowych denominowanych w EUR i USD w pierwszym kwartale 2010 roku.

Efektywna stawka podatkowa za 2010 rok wyniosta 22,2% i byla nizsza niz oczekiwana, w zwigzku z relatywnie
niskimi efektywnymi stawkami w drugim kwartale 2010 r. (19,2%) oraz w czwartym kwartale 2010 r. (18,7%). W
poroéwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego efektywna stawka podatkowa ulegta znacznej poprawie.
Podczas, gdy stawki podatkowe na Bialorusi i w Rosji nie ulegly zmianie, poprawa efektywnej stawki podatku jest
spowodowana zaniechaniem dziatalnos$ci przynoszacej straty, obnizeniem rentownosci najwigkszej spotki zalezne;j
w Grupie - SP ZAO Milavitsa i wykorzystaniem strat podatkowych poniesionych w latach ubiegtych w Rosji.
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Skonsolidowany zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej przypadajacy na akcjonariuszy Jednostki Dominujace;j
wyniost 12.240 tys. EUR w 2010 r., w pordwnaniu do straty netto w wysokosci 165 tys. EUR w roku 2009; marza
netto z dziatalnosci kontynuowanej wyniosta 13,1% (wzrost z ujemnego poziomu -0,2% w 2009 r.).

W 2010 roku wskaznik zwrotu z kapitalu wlasnego dla catej Grupy wyniost 33,4% (-0,5% w roku 2009) a zwrot z
aktywow wyniost 20,5% (-0,3% w roku 2009).

Sytuacja finansowa

Skonsolidowane aktywa wyniosty na 31 grudnia 2010 roku 65.085 tys. EUR, co oznacza wzrost o 19,7% w
poréwnaniu do 31 grudnia 2009 r.

Warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych zwigkszyta si¢ o 657 tys. EUR w
poroéwnaniu do stanu na 31 grudnia 2009 r., z czego zwigkszenia rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci
niematerialnych w 2010 roku wyniosty 2.419 tys. EUR.

Warto$¢ zapaséow na dzien 31 grudnia 2010 r. wyniosta 15.792 tys. EUR w poréwnaniu do 17.019 tys. EUR na
dzien 31 grudnia 2009 r. Spadek zapasow jest w szczegolnosci zwigzany z optymalizacja poziomu zapasow w
sieci dystrybucji i sprzedazy detalicznej spotek z Grupy.

Naleznosci z tytutu dostaw i ushug uleglty zwigkszeniu o kwote 1.230 tys. EUR w poréwnaniu do 31 grudnia 2009
r. osiggajac warto$¢ 9.642 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2010 roku. Saldo nalezno$ci na dzien 31 grudnia 2010 r.
jest zgodne z wahaniami wystepujacymi w zwiazku z sezonowoscia sprzedazy a ogdlny wzrost jest gtownie
wynikiem wzrostu sprzedazy.

Wahania kursow walut miaty dodatni wptyw na kapitalty Grupy w wyniku odnotowania dodatnich roznic
kursowych z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica w kwocie 335 tys. EUR za rok 2010. W dniu 21
wrzesnia 2010 r. Grupa wyptacita dywidende w kwocie 1.980 tys. EUR. Kapitat przypadajacy na akcjonariuszy
Jednostki Dominujacej wzrost o 10.734 tys. EUR i na dzien 31 grudnia 2010 roku osiagnat poziom 42.042 tys.
EUR.

Zobowiazania krotkoterminowe spadty w 2010 roku o 1.922 tys. EUR, zgodnie z oczekiwaniami kierownictwa.

Ptynnos$¢ Grupy poprawita si¢ w 2010 roku w odniesieniu do catkowitego salda pozyczek i powigzanych z nimi
termindéw zapadalno$ci. Biezace oraz dlugoterminowe kredyty i pozyczki spadty o 1.769 tys. EUR do wysokosci
36 tys. EUR na dzien 31 grudnia 2010 r. Pozyczki otrzymane oraz pozyczki splacone wyniosty w 2010 roku
odpowiednio 765 tys. EUR oraz 2.542 tys. EUR, uwzgledniajac sptacone zobowiazania z tytulu leasingu
finansowego w kwocie 53 tys. EUR. Zadluzenie z tytulu linii kredytowej udzielonej AS Lauma Lingerie,
wynoszace na dzien 31 marca 2010 r. 925 tys. EUR, zostalo w catosci sptacone przez Grupg w drugim kwartale
2010 .

W 2009 roku Jednostka Dominujaca zaniechata przynoszaca straty dziatalno$¢ w branzy przemystu odziezowego
poprzez sprzedaz akcji spotki zaleznej PTA Grupp AS, w ktorej posiadata 100% udziatu. Na dzien zbycia akcji
Grupa byta poreczycielem pozyczek i limitow gwarancji udzielonych na rzecz PTA Grupp AS przez Danske Bank
A/S, Oddziat w Estonii. Na dzien 31 grudnia 2010 r. saldo pozyczek i gwarancji udzielonych przez Danske Bank
A/S Oddziat w Estonii na rzecz PTA Grupp AS wynosito odpowiednio 178 tys. EUR i 228 tys. EUR i w cato$ci
byto zabezpieczone porgczeniem udzielonym przez SFG.

Zobowiazania z tytutu podatkow i inne zobowigzania, uwzgledniajac zobowigzania wobec pracownikow wyniosty
4.216 tys. EUR. Rezerwy na 31 grudnia 2010 roku wyniosty 136 tys. EUR.

Sprzedaz

Sprzedai wg segmentow dziatalnosci

W tys. EUR 2010 2009 Zmiana
Sprzedaz hurtowa 76.536 55.583 37,7%
Sprzedaz detaliczna 16.345 17.275 -5,4%
Pozostata dziatalno$é 411 1.186 -65,3%
Suma 93.292 74.044 26,0%
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Przychody ze sprzedazy Grupy SFG w 2010 i 2009 roku

100 000 - A1l
90 000 -
80 000 -
70 000 -
60 000 -
50 000 -
40 000 -
30 000 -
20 000 -
10000 -

0 .

1 186

2010 2009

Podwykonawstwo i inne ustugi
¥ Sprzedaz detaliczna (sklepy zarzadzane bezposrednio)

B Sprzedaz hurtowa

SprzedaZ wedlug rynkow
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Wigkszo$¢ przychodow ze sprzedazy bielizny w wysoko$ci 53.721 tys. EUR zostatla wygenerowana na rynku
rosyjskim, co stanowi 57,6% calej sprzedazy bielizny w 2010 roku, w poréwnaniu do 43.295 tys. EUR w roku
2009. Sprzedaz w Rosji obejmuje sprzedaz detaliczna oraz sprzedaz hurtowa. Drugim najwigkszym pod wzglgdem
sprzedazy bielizny byt rynek biatoruski, na ktéorym sprzedaz osiagneta 25.531 tys. EUR, co stanowi 27,4%
sprzedazy bielizny (zaréwno sprzedazy detalicznej jak i hurtowej), w poréwnaniu do 19.558 tys. EUR w roku
2009.

Mimo, iz wciaz silnie dotknigta przez sytuacj¢ gospodarcza, sprzedaz na najwazniejszych rynkach, rozpatrywana
w kategoriach ilosciowych, wykazata pozytywna tendencje w poréwnaniu do analogicznego okresu roku 2009.

Najwickszy wzrost sprzedazy mial miejsce na rynku biatoruskim, rosyjskim i ukrainskim. Ogoédtem wyniki
sprzedazy w 2010 r. byty nieco powyzej oczekiwan kierownictwa po trudnym 2009 roku.

Zmiany w strategii sprzedazy wprowadzone przez Milavitsa pod koniec 2009 i na poczatku 2010 roku zostaty
zaimplementowane w 2010 r. w Rosji i na Ukrainie. Celem Grupy bylo zwigkszenie kontroli w zakresie
dystrybucji, a takze odpowiednie dostosowanie struktury organizacyjne;j.

11



AS Silvano Fashion Group Skonsolidowany raport roczny 2010

W celu wsparcia wzrostu sprzedazy, Milavitsa kontynuowata prowadzenie dodatkowych dzialan marketingowych
na Bialorusi, Ukrainie i w Rosji oraz wdrazata $rodki wspomagajace powstawanie nowych sklepow
franczyzowych. W roku 2010 kontynuowano réwniez wspolne programy z dealerami i dystrybutorami marek w
dziedzinie marketingu i franchisingu.

Milavitsa zostata uznana za najcenniejsza marke biatoruska w raporcie opublikowanym przez MPP Consulting,
ukrainska agencj¢ ratingowa.

Intima, najwigkszy i najbardziej szanowany magazyn europejski w branzy bielizny, we wrze$niowym numerze
opublikowal obszerny raport dotyczacy marki Milavitsa, dostgpny na www.intima.fr.

Lauma Lingerie do$wiadczyta pozytywnego zwrotu w sprzedazy na swych gtownych rynkach po stabszych
wynikach bedacych skutkiem kryzysu. Pracg w Jednostce Dominujacej rozpoczal nowy kierownik ds. sprzedazy i
marketingu, posiadajacy duze do§wiadczenie w branzy.

W kategorii marek bielizny, sprzedaz kluczowej marki ,,Milavitsa”, stanowita w 2010 r. 72,1% catosci
przychodéw ze sprzedazy bielizny (2009 r.: 74,4%) i wyniosta 66.967 tys. EUR. Sprzedaz marki ,,Lauma
Lingerie”, stanowita 8,2% catosci przychodow ze sprzedazy bielizny (2009 r.: 5,3%) i wyniosta 7.616 tys. EUR.
Pozostate marki takie jak ,,Alisee”, ,,Aveline”, ,,Hidalgo” oraz ,,.Laumelle” stanowity 19,7% calosci sprzedazy
bielizny w 2010 roku (2009 r.: 20,3%) i wyniosty 18.298 tys. EUR.

Dziatalnosé hurtowa

W 2010 roku przychody ze sprzedazy hurtowej wyniosty 76.536 tys. EUR, co stanowi 82,0% catos$ci przychodow
Grupy (2009 r.: 75,1%). Glownymi regionami sprzedazy hurtowej byly Rosja, Biatoru$, Ukraina oraz panstwa
baltyckie. Stopniowa poprawe¢ w sprzedazy zaobserwowano juz w pierwszym i drugim kwartale 2010 roku,
pomimo braku optymistycznych oczekiwan na poczatku 2010 r. Druga potowa 2010 r. wykazata dalszy wzrost
przychodow ze sprzedazy hurtowej bielizny w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Znaczacy
wzrost sprzedazy odnotowano w Kazachstanie.

Dodatkowe dziatania majace na celu dywersyfikacje sprzedazy Grupy wprowadzono na rynkach krajow Europy
Zachodniej. Niektore rynki beda obstugiwane przez agentow sprzedazy, podczas gdy do innych Grupa zamierza
dotrze¢ poprzez lokalnych dystrybutoréow. Grupa jest rOwniez otwarta na mozliwo$¢ wprowadzenia produkcji pod
wlasng marka, o ile bedzie to optacalne.

Dziatalnosé detaliczna

Catkowita sprzedaz detaliczna bielizny wyniosta w Grupie w 2010 roku 16.345 tys. EUR, co oznacza 5,4% spadek
w poréwnaniu do roku 2009.

Sprzedaz detaliczna bielizny poprzez bezposrednio zarzadzane punkty sprzedazy byta prowadzona na Biatorusi, w
Rosji oraz na Lotwie. Na koniec 2010 roku Grupa prowadzita 50 witasnych sklepéw detalicznych, o tacznej
powierzchni 4.253 metréw kwadratowych. Ponadto, na dzien 31 grudnia 2010 roku pod marka Milavitsa dziataty
348 sklepy prowadzone przez partneréw handlowych Milavitsa w Rosji, na Biatorusi, Ukrainie, w Motdawii,
Kazachstanie, Uzbekistanie, Kirgistanie, na Lotwie, w Azerbejdzanie, Armenii, na Cyprze, w Niemczech, Gruzji
oraz Stowenii. Niektore sklepy, ktore notowaty najgorsze rezultaty, zostaty zamknigte lub przeniesione. Ponadto
na 31 grudnia 2010 r. bylo 14 sklepéw dziatajacych pod marka Lauma Linegrie, prowadzonych przez partnerow
handlowych na Litwie, w Lotwie i Estonii. Migdzynarodowa ekspansja sieci sklepow Milavitsa doprowadzita do
otworzenia sklepéw pod ta marka w Niemczech, Gruzji oraz Stowenii. Dwusetny sklep pod marka Milavitsa
zostat otwarty w Rosji. Ponadto Milavitsa otworzyla sklep na ulicy Tverskaja, ktora jest najbardziej renomowang
ulicg handlowa w Moskwie.

W 2010 roku otwarto 9 nowych sklepow z bielizna, w tym 5 sklepéw pod marka Milavitsa na Biatorusi oraz 4
sklepy pod marka Lauma Lingerie na Lotwie. Z nierentownych sklepéw zamknigto 1 na Biatorusi, 1 na Lotwie
oraz 3 w Rosji. 18 sklepéw zostato przemianowanych na sklepy Milavitsa. Dodatkowo 18 sklepéw zostato
przemianowanych na sklepy zarzadzane przez partnerow handlowych Milavitsa. Stato si¢ tak w ramach wdrozonej
strategii przeniesienia koncentracji sprzedazy z sieci wlasnej na rzecz rozwoju sieci franczyzowej Milavitsa, tym
samym doprowadzajac do zakonczenia przynoszacej straty wlasnej dziatalnosci detalicznej w Rosji.

Liczba sklepéw wlasnych na dzien: 31.12.2010 31.12.2009
Lotwa 8 5
Biatorus 42 38
Rosja 0 21
Liczba sklepéw ogoélem 50 64
Laczna powierzchnia sklepowa w metrach kwadratowych 4.253 5.523

W 2010 r. w sieci detalicznej Milavitsa na Bialorusi zostato przeprowadzonych wiele akcji promocyjnych. Wtasna
12
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dziatalno$¢ detaliczna na Biatorusi pozostaje jednym z kluczowych obszarow dla dalszego rozwoju sprzedazy
Grupy w tym kraju. Dziatalno$¢ detaliczna na Biatorusi wykazata 50,2% wzrost w walucie lokalnej i 47,7%
wzrost mierzony w EUR w poréwnaniu do 2009 roku, gtéwnie ze wzgledu na wzrost liczby sklepéow w ostatnim
roku. Sprzedaz na metr kwadratowy liczona na bazie sklepoéw istniejacych w roku ubiegtym (,,like-for-like shops”)
réowniez ulegta wzrostowi.

W krajach battyckich sprzedaz detaliczna spadta o 38,2% w porownaniu do roku poprzedniego, osiagajac wartos¢
759 tys. EUR. Spadek w warto$ci sprzedazy wynika ze zbycia dziatalnosci detalicznej na Litwie w listopadzie
2009 roku.

Strategiczna decyzja o przesunigciu koncentracji sprzedazy z wilasnej sieci sklepéw detalicznych na rzecz rozwoju
sieci franczyzowej Milavitsa w Rosji zostata podjeta w drugiej potowie 2009 roku, co doprowadzito do
zaniechania wlasnej dziatalnosci detalicznej, ktora generowata straty. W rezultacie, wlasne sklepy prowadzone
pod marka Oblicie zostaly przemianowane na sklepy Milavitsa, rozpoczgto takze przeniesienie sklepow do
partnerow handlowych Milavitsa, natomiast nierentowne sklepy zostaty zamknigte. W trakcie pierwszej potowy
2010 roku wszystkie pozostate 21 sklepéw zostato albo przekazane partnerom handlowym albo zamknigte. Na
dzien 30 czerwca 2010 r. Grupa nie posiadata wtasnych sklepow detalicznych na terenie Rosji. Ponadto, dokonano
pewnych zmian strukturalnych oraz zmian w kierownictwie dotyczacych dziatalnosci Grupy na rynku wschodnim
(wlaczajac w to ustanowienie odrgbnego dziatu franchisingu) w celu realizacji obranej strategii.

Sklepy wedlug marek
Powierzchnia
sklepowa,
Sklepy Sklepy Lauma w metrach
Rynek Milavitsa Lingerie Suma kwadratowych
Biatorus 42 0 42 3.824
Fotwa 0 8 8 429
Suma 42 8 50 4.253

Dzialalnosé zaniechana

Wyniki z dziatalno$ci zaniechanej wykazane w 2009 roku obejmuja dziatalnos¢ PTA (linia przemystu
odziezowego) za okres 6 miesi¢cy zakonczony 30 czerwca 2009 roku. Wyniki dziatalnosci PTA prezentowane sg
w skonsolidowanym rachunku wynikéw oddzielnie, w pozycji ,,Strata z dzialalnosci zaniechanej”.

Produkcja, zaopatrzenie, zakupy i logistyka

Ze wzgledu na wysoki popyt na rynku, firmy produkcyjne nalezace do Grupy zwigkszyly produkcje i poziom
zakupow w 2010 r.

Catkowita wielkos¢ produkcji w SP ZAO Milavitsa wyniosta 17.209 tys. sztuk w 2010 roku, co oznacza wzrost o
20,3% w pordéwnaniu do roku ubieglego. Catkowita wielko$¢ produkcji w Lauma Lingerie wyniosta 1.162 tys.
sztuk w 2010 roku, wykazujac zwigkszenie o 75,5% w porownaniu do roku ubiegtego. W 2010 r. zwigkszono
wykorzystanie wiasnych mozliwosci produkcyjnych w SP ZAO Milavitsa w celu przygotowania si¢ na
zwigkszone wielkosci produkcji w 2011 roku.

W 2010 roku gtéwne wysitki skierowano na zmiang i poprawe interfejsow oraz modutéw systemu przetwarzania
zamowien klientéw. Uzycie wysokiej jakosci maszyny do sortowania pozwolito na efektywniejsze przypisywanie
wysytek do konkretnego klienta. Decyzja o budowie nowego centrum logistycznego, ktore zapewni rozwdj Grupy
na najblizsze 5-10 lat ma zosta¢ podjeta w 2011 roku.

Inwestycje kapitalowe

W 2010 roku naklady inwestycyjne Grupy wyniosty 2.419 tys. EUR, przy czym w dziatalno$¢ detaliczna
zainwestowano 355 tys. EUR. Pozostale naktady inwestycyjne dotyczyly wyposazenia oraz urzadzen, w celu
utrzymania wydajno$ci produkcji i zwigkszenia zdolnosci produkcyjnych na 2011 rok.

Zatrudnienie

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa zatrudniata 3.193 pracownikow, z czego 470 pracownikéw byto
zatrudnionych w sprzedazy detalicznej natomiast 2.127 pracownikow w produkcji. Pozostata czgs¢ pracownikow
zatrudniona byla w sprzedazy hurtowej, administracji oraz w dziatalnosci pomocniczej. Srednie zatrudnienie w
2010 roku wyniosto 3.146 osob.

Laczne koszty wynagrodzen wyniosty w 2010 roku 17.980 tys. EUR. Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu
wyniosto 357 tys. EUR. Cztonkowie Zarzadu dziatali takze jako osoby zarzadzajace w spotkach zaleznych.
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Prognoza na rok 2011

W 2011 r. oczekuje si¢ wzrostu we wszystkich krajach skupiajacych gtéwna dziatalno§é Grupy. Zgodnie z
prognozami Migdzynarodowego Funduszu Walutowego wzrost PKB w Rosji w 2011 roku wyniesie 4,5% (World
Economic Outlook). Prognozowany wzrost dla Wspdlnoty Niepodlegtych Panstw (z wylaczeniem Rosji) wynosi
5,1% w 2011 r. oraz 5,2% w 2012 r. Prognozowana stopa inflacji w 2011 r. wynosi ok. 7-8% w Rosji oraz na
Biatorusi, 9% na Ukrainie. W stosunku do krajow battyckich prognozowany wzrost gospodarczy w 2011 r. wynosi
ok. 3-4%, przy stopie inflacji na poziomie 2% na Litwie, 3% na Lotwie oraz 3,7% w Estonii (prognoza
Sweedbank).

Popyt konsumpcyjny ozywit si¢ na wszystkich rynkach zbytu Jednostki Dominujacej, w tym Rosji, Ukrainy,
Biatorusi i krajow battyckich. Jednakze, obecne ozywienie jest glownie skorelowane z odlozonym popytem i
sezonowoscig sprzedazy. Odlozony popyt zostanie zaspokojony w pierwszym kwartale 2011 roku.

Sieci handlowe przewidujac nadejscie pozytywnych tendencji, zwlaszcza w duzych miastach, otwieraja nowe
punkty sprzedazy. W roku 2011 spodziewane jest ozywienie sprzedazy (mierzona iloscia oraz wartoscia
jednorazowych transakcji) do poziomu z okresu przed nadejsciem kryzysu. Sieci handlowe z branzy spozywczej
zauwazaja zmiany w zachowaniach konsumentow w kierunku "inteligentnych zakupow". Obecnym problemem
dla sprzedawcow detalicznych jest rosnaca cena podstawowych towaréw konsumpcyjnych, ktéra negatywnie
wplywa na podejmowane przez konsumentéw decyzje o wydatkach.

W 2010 roku rynki odziezy, bielizny oraz obuwia wykazaty ok. 15% wzrost. Oczekiwany przez Grup¢ wzrost na
2011 rok wynosi ok. 12-15%. W 2011 roku, oprocz ozywienia popytu, Grupa przewiduje odbudowe struktury
popytu. Podczas kryzysu popyt zwigkszyt si¢ w stosunku do tanszych produktéw. Dla przyktadu, rynek
odziezy/bielizny $redniego i wyzszego segmentu skurczyt si¢ o 50%, podczas gdy rynek masowej odziezy stracit
tylko 10%. Ponadto, obecnie nie wystepuje efekt ,,impulsywnych zakupow”, ktory przed nadejsciem kryzysu
stanowit ok. 30% wartosci sprzedazy detalicznej, natomiast konsumenci podejmuja celowe decyzje o zakupach.
Obecnie gltowne sieci detaliczne w segmencie odziezy i bielizny powracaja do ekspansji sprzedazy detalicznej,
ktora zostata zatrzymana przez kryzys (Sela, Savage, Melon Fashion Group, Finn Flare, Glance).

Ogolna strategia Grupy skupia si¢ na organicznym wzroscie w 2011 roku, poprawie logistyki, umocnieniu modelu
dziatalno$ci detalicznej oraz zarzadzania marka. Cele Grupy na 2011 rok oparte sa na dwucyfrowym wzroscie
gtownych rynkéw eksportowych. Kierownictwo nie przewiduje zadnych istotnych dewaluacji lokalnych walut na
gtownych rynkach eksportowych w stosunku do USD i EUR, ktore skutkowatyby spadkiem sity nabyweczej,
zwlaszcza w odniesieniu do towaréw importowanych oraz zmniejszeniem si¢ popytu konsumpcyjnego.

Aby osiagnaé organiczny wzrost w 2011 roku, Grupa ma w planach dalszy rozwoj swojej dziatalnosci detalicznej
oraz hurtowej. Poprawa logistyki ma nastapi¢ poprzez wdrozenie nowego projektu — centrum dystrybucji (DC),
ktorego zaprojektowane zaplanowano na 2011 r., budowe na 2012 rok. DC rozwiaze problem ograniczonych
mozliwosci logistycznych, ktory obecnie dotyka Jednostke Dominujacg. Logistyka jest wlasnie na etapie
restrukturyzacji, ktéra ma na celu zaspokojenie rosngcego w sprzedazy detalicznej zapotrzebowania na dostawy
charakteryzujace si¢ dostosowaniem na potrzeby klienta, niewielkimi ilo$ciami oraz skréconym okresem
realizacji.

W sprzedazy detalicznej gldéwnym punktem uwagi w 2011 roku bedzie sie¢ detalicznych partneréw
franczyzowych, jak np. sie¢ markowych sklepéw Milavitsa w Rosji, na Ukrainie i innych krajach WNP oraz
Lauma w krajach battyckich. Rozwoj wilasnej sieci sklepéw detalicznych Grupy nastapi na Biatorusi oraz na
Lotwie. Celem wilasnej dziatalnosci detalicznej Grupy jest kontynuowanie wzrostu jej wydajno$ci oraz otwieranie
10 sklepow rocznie. Ponadto, Grupa bgdzie nadal wspiera¢ model franchisingu poprzez zwigkszenie §wiadomosci
i rozpoznawalnosci marki, rozbudowe kolekcji i prowadzenie kampanii reklamowych i innych dziatan
marketingowych na wszystkich rynkach. Dla wszystkich wlasnych sklepéw na Bialorusi i sklepéw partnerskich w
innych krajach Grupa planuje wdrozenie wsparcia IT w postaci systemu zarzadzania tancuchem dostaw i
planowania zapasow.

W dziatalnos$ci hurtowej uwaga Grupy w 2011 roku skupi si¢ na modernizacji istniejacej sieci hurtowej,
umocnieniu wigzi z istniejacymi dealerami, odkrywaniu nowych rynkéw oraz nowych nisz, a takze na poprawie
planowania oraz logistyki w dystrybucji hurtowej. Grupa poddata restrukturyzacji stosowane metody planowania
w celu wsparcia partneréw handlowych w skladaniu bardziej precyzyjnych zamoéwien i zmniejszenia czasu
realizacji zamowienia. Grupa zamierza rowniez pracowaé nad zwigkszeniem lojalnosci obecnych dealerow wobec
Grupy oraz wobec jej produktow poprzez blizsza komunikacje z partnerami, oferowanie konkurencyjnych
warunkow, zapewnianie wsparcia marketingowego oraz PR, organizowanie regularnych spotkan z kluczowymi
klientami. W celu ekspansji geograficznej Grupa pracowa¢ bedzie nad zagwarantowaniem jednolitego wskaznika
penetracji na wszystkich rynkach.

Podsumowujac, cele Grupy w 2011 roku to:
- wdrozenie nowego projektu logistycznego - centrum dystrybucji,
- zwigkszenie efektywnosci modelu sprzedazy detalicznej i polityki w zakresie franchisingu,
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- aktywizowanie sprzedazy i dywersyfikacja rynku,
- zarzadzanie marka (marka produktu i koncepcja sprzedazy detalicznej),
- migdzynarodowy system zaopatrzenia.

Akcje AS Silvano Fashion Group

Akcje Jednostki Dominujacej SFG notowane sa na GPW w Tallinie od 1997 r. Gietda Papier6w WartoSciowych w
Tallinie stanowi czg$¢ grupy NASDAQ OMX Group. Akcje SFG sa takze notowane na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie od 2007 r.

Informacje o akcjach SFG

Wszystkie wyemitowane akcje SFG stanowia akcje zwykle z rownymi prawami do glosu i dywidendy. Jednostka
Dominujaca nie wydaje akcjonariuszom $wiadectw udzialowych. Akcje sa zbywalne i podlegajace dziedziczeniu,
zastawom oraz obcigzaniu. Ksigga akcyjna Jednostki Dominujacej prowadzona jest przez sekretarza Estonskiego
Centralnego Rejestru Papierow Warto$ciowych.

Dane o akcjach SFG:
Kod ISIN
Symbol TSE
Notowanie
Warto$¢ nominalna
Liczba wyemitowanych akcji
Liczba notowanych akcji

Data notowania (TSE)

Kluczowe dane o akcjach

EE3100001751
SFGAT

Indeks BALTIC MAIN LIST

0,64 EUR
39.607.000
39.607.000
20 maja 1997

2006

2007 2008

2009 2010

Liczba akcji pozostajacych w obrocie na 37.947.198

koniec roku

40.000.000  40.000.000

40.000.000  39.607.000

Sredniowazona liczba akcji 11.020.929 38.852.681 39.915.000 39.607.000 39.598.000
Cena akcji na koniec roku w EUR 3,93 4,40 0,51 0,78 2,73
Zysk przypadajacy na jedna akcje w EUR 0,26 0,31 -0,19 -0,06 0,31
Dywidenda na jedna akcje w EUR n/d n/d n/d 0,05 n/d
Dywidenda/ Zysk netto n/d n/d n/d n/d n/d
Wskaznik Cena / Zysk 15,12 14,19 n/d n/d 8,81

Ceny akcji i historia obrotu

W 2010 r. cena akcji SFG wzrosta o 250,0%, a kapitalizacja rynkowa Grupy wzrosta o ok. 76,93 min EUR,
(246,6%), podczas gdy indeks OMX Tallinn wzrést o 69,83%.

Historia obrotu na GPW w Tallinie 2006 2007 2008 2009 2010
Wysoki, w EUR 4,45 7,12 435 0,85 3,19
Niski, w EUR 2,00 3,49 0,40 0,20 0,78
Sredni, w EUR 2,23 4,79 2,13 0,45 1,84
Ostatni, w EUR 3,93 4,40 0,51 0,78 2,73
Liczba akcji w obrocie 3.784.919 13.057.062 10.351.740 6.414.182 9.286.160
Obroty, w mln EUR 13,81 64,29 15,53 2,85 17,93
Kapitalizacja rynkowa w mln EUR 149,13 176,00 20,40 31,20 108,13
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Zmiany ceny akcji i obroty na GPW w Tallinie za 12 miesi¢cy 2010 roku, w EUR
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Zmiana ceny akcji w poréwnaniu do indeksu bazowego OMX Balic w latach 2009 - 2010
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Historia obrotu na GPW w Warszawie 2009 2010
Wysoki, w PLN 3,76 12,48
Niski, w PLN 1,11 3,65
Ostatni, w PLN 3,7 10,75
Liczba akcji w obrocie 7.167.676 6.430.640
Obroty w min PLN 32,5 98,7

Struktura wlasnosciowa

Na dzien 31 grudnia 2010 r. SFG posiadata 1.473 akcjonariuszy (wobec 1.055 akcjonariuszy na dzien 31 grudnia
2009 r.).

Petna lista akcjonariuszy Jednostki Dominujacej dostgpna jest na stronie internetowej Estonskiego Centralnego
Rejestru Papieréw WartoSciowych (www.e-register.ee).
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Podziat akcji na dzien 31 grudnia:

2010 2009
Pakiety akcji . LI.CZba % Liczba akcji . LI.CZba % Liczba akcji
akcjonariuszy akcjonariuszy
>10% 3 0,2% 27.347.397 3 0,3% 31.238.988
1,0-10,0% 5 0,3% 7.814.115 5 0,5% 4.784.671
0,1-1,0% 19 1,3% 2.424.130 18 1,7% 2.638.454
<0,1% 1.446 98,2% 2.021.358 1.029 97,5% 1.337.887
Total 1.473 100,0% 39.607.000 1.055 100,0% 40.000.000

Na dzien 31 grudnia 2010 roku nastgpujacy akcjonariusze przekroczyli udziat 5% w kapitale AS Silvano Fashion
Group:

Nazwa Liczba akcji Pakiet akcji

Glowni akcjonariusze 29.963.543 75,66%
KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH S.A. 9.647.397 24,36%
TOOMAS TOOL 9.600.000 24,24%
SEB PANK AS NON-RESIDENT RETAIL CLIENTS 8.100.000 20,45%
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB CLIENTS 2.616.146 6,61%
Inni akcjonariusze 9.643.457 24,34%
Suma 39.607.000 100,00%

Na dzien 31 grudnia 2009 roku nastgpujacy akcjonariusze przekroczyli udziat 5% w kapitale AS Silvano Fashion
Group:

Nazwa Liczba akcji Pakiet akcji

Glowni akcjonariusz 31.238.988 78,10%
SEB PANK AS NON-RESIDENT RETAIL CLIENTS 19.783.870 49,46%
KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH S.A. 7.359.662 18,40%
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB CLIENTS 4.095.456 10,24%
Inni akcjonariusze 8.761.012 21,90%
Suma 40.000.000 100,00%

Zgodnie z § 185 Estonskiej Ustawy o Obrocie Papierami WartoSciowymi (SMA) osoba, ktéra posrednio lub
bezposrednio, sama lub dziatajac w porozumieniu z innymi osobami, nabywa lub zwigksza swoj udziat do 5, 10,
15, 20, 25 lub 50 procent, lub udziat w ilosci gtosow z posiadanych akcji do 1/3 oraz 2/3, musi powiadomié
emitenta o posiadanej liczbie gloséw niezwlocznie, lecz nie pdzniej niz w ciagu 4 dni roboczych. Ta sama zasada
dotyczy zmniejszenia udziatu ponizej wspomnianych progow. Zgodnie z § 186 Ustawy SMA, emitent ma
obowiazek opublikowa¢ powyzsze informacje niezwlocznie, lecz nie pdzniej niz w ciagu 3 dni roboczych od ich
otrzymania.

W zwiazku z faktem, ze zgodnie z Ustawa SMA podziat gtoséw nie musi pokrywac si¢ z posiadanym udzialem w
kapitale, rejestr akcjonariuszy Jednostki Dominujacej moze nie zawieraé wszystkich osob, ktore posiadaja
powyzej 5% praw glosu z posiadanych akcji. Wedlug otrzymanych do chwili obecnej informacji, nast¢pujace
osoby powiadomity SFG zgodnie z wymogami SMA o znaczacym udziale posiadanych praw gtosu z akcji:

- Pan Toomas Tool, bedacy w posiadaniu 9.600.000 akcji (24,24% praw glosu);

- Pan Stephan David Balkin, bedacy w posiadaniu 8.000.000 akcji (20% praw glosu);

- Fundusze zarzadzane przez Pioneer Pekao Investment Management SA, posiadajace 4.065.529 akcji

(10,16% praw glosu).

Akcje Jednostki Dominujqcej w posiadaniu czltonkow Zarzqdu i Rady Nadzorczej

Na dzien 31 grudnia 2010 r. cztonkowie Zarzadu nie posiadali akcji Jednostki Dominujace;j.

Cztonek Rady Nadzorczej, Pan Stephan Balkin, posiadat 8.000.000 akcji SFG na dzien 31 grudnia 2010 r.
Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej zgtosili, iz nie posiadali akcji SFG na dzien 31 grudnia 2010 1.

Kapital akcyjny

Na dzien 31 grudnia 2010 r. kapitatl zakltadowy AS Silvano Fashion Group wyniost 396.070 tys. EEK
(rownowartos¢ 25.313 tys. EUR) i1 byt podzielony na 39.607.000 akcji zwyklych o warto$ci nominalnej 10 EEK
(rownowarto$¢ 0,64 EUR) kazda.
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Zmiany kapitatu zaktadowego na przestrzeni ostatnich pigciu lat:

Data Zwigkszenie Cena Zwigkszenie Calkowita Kapital Kapital z

/ Zmniejszenie emisyjna  /zmniejszenie liczba akcji akcyjny w  emisji akeji

w ilo$ci akeji warto§ci  POWyZej ich

nominalnej wartosci

nominalnej

w EUR W tys. EUR

31 grudnia 2004 1.896.875 1.212 2.575
24 marca 2005 Konwersja obligacji

z prawem konwersji 1,53 50.000 1.946.875 32 45

31 grudnia 2005 1.946.875 1.244 2.620

16 pazdziernika 2006 Emisja akcji 2,50 36.000.323  37.947.198 23.008 2.828

16 pazdziernika 2006 Koszty emisji -143

31 grudnia 2006 37.947.198 24.252 5.305

24 lipca 2007 Emisja akcji 5,25 2.052.802  40.000.000 1.313 9.464

24 lipca 2007 Koszty emisji -498

31 grudnia 2007 40.000.000 25.565 14.271

31 grudnia 2008 40.000.000 25.565 14.271

31 grudnia 2009 40.000.000 25.565 14.271

15 pazdziernika 2010 Umorzenie akcji -393.000 39.607.000 -252 -141

wiasnych
31 grudnia 2010 39.607.000 25.313 14.130

Szczegoty dotyczace kapitatu zaktadowego i kapitatu z emisji akeji ponad ich warto$¢ nominalng zawiera Nota 27
do Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy AS Silvano Fashion.
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Spoleczna odpowiedzialno$¢ biznesu

AS Silvano Fashion Group jest $wiadoma swojej szczegdlnej odpowiedzialnosci wobec spoteczenstwa i
srodowiska naturalnego. W zwiazku z powyzszym, oprocz ukierunkowania na wzrost gospodarczy, strategia firmy
i prowadzone dziatania gospodarcze sa zorientowane na wartosci ekologiczne i spoteczne. Dla Grupy
odpowiedzialno$¢ ta przektada si¢ na wiele obszaro6w zaangazowania, takich jak promowanie zdrowia, rozwoju
zawodowego pracownikow, a takze dzialan na rzecz ochrony $rodowiska naturalnego i ekosystemu.

Odpowiedzialnosé gospodarcza

AS Silvano Fashion Group stale wspotpracuje z jej pracownikami i partnerami biznesowymi w celu zapewnienia
trwatego sukcesu firmy. Aby to osiggna¢, strategia biznesowa skupia si¢ na dtugoterminowym wzro$cie wartosci
marki, nie zaniedbujac jednocze$nie wymagan konsumentow i rynkow kapitatowych w krotkim okresie.

Odpowiedzialnosé ekologiczna

AS Silvano Fashion Group uznaje swoja odpowiedzialno$¢ za zachowanie srodowiska naturalnego dla przysztych
pokolen, stawiajac za swoje cele popraweg standardow zycia zaréwno swoich pracownikéw i mieszkancow
zyjacych na obszarze dziatalnosci Jednostki Dominujacej, a takze wzrost jakosci wytwarzanych wyrobow i tym
samym zobowiazuje si¢ do:

1. Przestrzegania krajowych i migdzynarodowych przepisow dotyczacych ochrony §rodowiska.

2. Produkcji towarow o maksymalnej efektywnosci ekologicznej oraz efektywnego zuzycia materiatow i
surowcow energetycznych.

3. Zmniejszenia skali oddziatywania na $rodowisko i poziomu odpadéw poprzez poprawe stosowanych
dotychczas technologii oraz przyjgcie nowych, opartych na oszczednosci zasobdw, zmniejszeniu ilosci
odpadow badz catkowitej ich redukc;ji.

4. Systematycznego zwigkszania §wiadomosci pracownikéw w zakresie srodowiska i ekologii.

5. Poprawy obecnego systemu zarzadzania odpowiedzialno$cia za §rodowisko poprzez ciagly jego rozwdj i
oceng dzialania.

6. Regularnego informowania spoleczenstwa i partneréw biznesowych o $rodkach podjetych przez
kierownictwo i pracownikow w zakresie ochrony $rodowiska i zwigkszenia efektywnos$ci ekologicznej
procesu produkcyjnego.

Odpowiedzialnosé spoleczna
AS Silvano Fashion Group uznaje swoja odpowiedzialnos$¢ za zycie i zdrowie swoich pracownikow i partnerow

biznesowych, stawiajac za swoje cele poprawe bezpieczenstwa i jakoSci warunkow pracy, a tym samym
zobowiazuje si¢ do:

1. Przestrzegania krajowych i mi¢dzynarodowych przepisow dotyczacych ochrony praw pracownikow.

2. Gwarantowania bezpiecznych warunkéw pracy dla swoich pracownikow, w tym regularnego wykrywania
i analizowania ryzyka, podejmowania wszelkich mozliwych dzialan oraz przydzielania niezbednych
srodkow w celu zminimalizowania negatywnych skutkow wywotywanych przez niebezpieczne i
szkodliwe czynniki w miejscu pracy.

3. Statej poprawy jako$ci warunkow pracy i zagwarantowania spotecznego wsparcia pracownikom poprzez
Program Promocji Zdrowia.

4. Dbalosci o zdrowie pracownikow poprzez zapobieganie chorobom zwigzanym z praca, zapewnienie
opieki medycznej w ramach Programu Promocji Zdrowia.

5. Wykorzystania nowoczesnych urzadzen i nowych technologii w celu zapewnienia bezpiecznych
warunkéw pracy 1 wysokiego poziom wydajnosci pracy.

6. Zapewnienia satysfakcji pracownikow, motywacji i zaangazowania poprzez inwestowanie w szkolenia
zawodowe i edukacje.

7. Przeprowadzenia zestandaryzowanej oceny osiagni¢g¢ pracownikow we wszystkich obszarach
biznesowych, w celu zidentyfikowania $ciezki rozwoju osobistego i promowania kariery zawodowej w
odniesieniu do kazdego pracownika.

Poza tym, AS Silvano Fashion Group i jej najwigksza spotka zalezna SP ZAO Milavitsa sg $wiadome
spoczywajacej na nich odpowiedzialnosci za ogdlny rozwdj regionu i dobrobyt spotecznosci lokalnych na
Biatorusi, w zwiazku czym w swoich dzialaniach skupiajg si¢ glownie na dzieciach, mtodziezy i sportowcach
poprzez wspieranie ich edukacji, poprawe otoczenia w ktorym spedzaja czas wolny oraz rozwoj profesjonalnych
dziedzin sportu. Realizujac powyzsze cele, SP ZAO Milavitsa sponsoruje dziatalno$¢ nastepujacych organizacji:
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»Hospicjum dla Dzieci Bialoruskich”, ,Stowarzyszenie rodzin wielodzietnych”, klub hokejowy ,, Yunost”,
,.Biatoruski Zwiazek Gimnastyczny”, ,,Biatoruska Narodowa Druzyna Koszykarska Kobiet” i innych.

Zarzgdzanie jakoscig

Wysokiej jakosci model zarzadzania jest jednym z aktywow AS Silvano Fashion Group. Jego celem jest rozwdj
procesow biznesowych, systemow i praktyk w oparciu o zasady ciaglego doskonalenia, z uwzglednieniem potrzeb
i oczekiwan klientow. Rozwdj jakosciowy jest procesem ciaglym, w ktorym kazdy pracownik ma do odegrania
kluczowa rolg¢. Grupa ktadzie szczegdlny nacisk na obstuge uzyskiwanych od klientow opinii, w taki sposob, aby
niezbedne informacje docieraly do odpowiednich pracownikéw z jak najmniejszym opdznieniem, a w
konsekwencji dziatania korygujace i zapobiegawcze mogty by¢ skutecznie realizowane.

Raport dotyczacy przestrzegania Zasad Ladu Korporacyjnego

Akcje AS Silvano Fashion Group =zostaly dopuszczone do publicznego obrotu na Gieldzie Papierow
Wartosciowych NASDAQ OMX w Tallinie oraz na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W
konsekwencji, zastosowanie maja dwa zestawy Zasad Ladu Korporacyjnego:
(1) Zasady tadu Korporacyjnego przyjete przez Gietd¢ Papieréw Warto§ciowych NASDAQ OMX w
Tallinie 1 Estonska Komisj¢ Nadzoru Finansowego (zwane dalej CGR);
(2) Kodeks Dobrych Praktyk obowiazujacy spoiki notowane na Gieldzie Papieroéw Wartosciowych w
Warszawie.

Zgodnie z wymogami CGR, Jednostka Dominujaca powinna opisa¢ stosowane metody zarzadzania w raporcie
dotyczacym przestrzegania zasad tadu korporacyjnego, w ktorym zawarte zostang informacje o wypehianiu lub
niewypehnianiu zasad tadu korporacyjnego okreslonych w CGR. W przypadku ich niespetnienia, emitent powinien
podaé przyczyny ich niespetnienia. Podobny zestaw zasad zwany Kodeksem Dobrych Praktyk ma zastosowanie
do Jednostki Dominujacej ze wzglgdu na fakt, iz jej akcje zostaly wprowadzone do obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

I Podsumowanie

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej potwierdzaja, ze wedhug ich najlepszej wiedzy
stosowane praktyki zarzadzania byly, we wszystkich istotnych aspektach, zgodne z CGR w ciagu okresu
sprawozdawczego. Jesli stosowane praktyki zarzadzania w opinii Zarzadu i/lub Rady Nadzorczej nie byty zgodnie
z zasadami okre§lonymi w CGR, niezgodnos$¢ taka w kontekscie konkretnych zapisow CGR zostata wyjasniona
ponizej.

II Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy SFG

Najwyzszym organem zarzadzajagcym Jednostki Dominujacej jest Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy (WZA).
Kompetencje WZA, procedury zwotywania WZA i podejmowania decyzji przez WZA zostaly okre§lone w
Statucie Jednostki Dominujace;.

W roku sprawozdawczym odbyly si¢ trzy Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy, w tym jedno Zwyczajne Walne
Zgromadzenie w dniu 28 czerwca 2010 r. oraz dwa Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia w dniach 5 marca 2010 r.
oraz 9 listopada 2010 r. Istotne okolicznosci zwiazane z WZA zostaly przedstawione ponize;j.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbyto si¢ w dniu 5 marca 2010 roku w Tallinie. Porzadek
obrad Nadzwyczajnego WZA obejmowatl: (i) odwolanie czlonkow Rady Nadzorczej oraz (ii) wybdr nowych
cztonkéw Rady Nadzorczej. Zgodnie z uchwata NWZA (i) odwotano cztonkéw Rady Nadzorczej - Pana Indrek
Rahumaa i Pana Priit Pdldoja, oraz (ii) na nowych cztonkow Rady Nadzorczej powotano Pana Risto Mégi, Pana
Stephan Balkin, Pana Otto Tamme oraz Pana Sven Kunsing.

Zawiadomienie o zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostato opublikowane w dniu
10 lutego 2010 r. w gazecie "Eesti Pdevaleht", na stronie internetowej Gietdy Papieroéw Wartosciowych NASDAQ
OMX w Tallinie, na stronie internetowej Gieldy Papierow WartoSciowych w Warszawie oraz na stronie
internetowej Jednostki Dominujacej. Ogloszenie zostato opublikowane w jezyku estonskim, angielskim i polskim.
Nadzwyczajne Zgromadzenie zostalo zwotane na wniosek akcjonariuszy. Glownym powodem podjgcia uchwat
byta istotna zmiana w strukturze akcjonariatu Jednostki Dominujace;j.

Informacje na temat nowych kandydatow do Rady Nadzorczej zostaly przedstawione podczas WZA w
odpowiednich szczegoétach. Ponadto, informacje o wybranych cztonkach Rady Nadzorczej byly regularnie
publikowane w sprawozdaniach kwartalnych Jednostki Dominujacej i sa dostgpne za posrednictwem stron
internetowych gietd oraz na stronie internetowej Jednostki Dominujacej. Informacje te zostaly udostepnione
akcjonariuszom w jezyku estonskim i angielskim. Akcjonariusze mieli mozliwos$¢ zapoznania si¢ z materiatami
zwiazanymi z porzadkiem obrad w jezyku estonskim a takze mozliwos¢ zgloszenia swoich pytan za
posrednictwem poczty elektronicznej na adres info@silvanofashion.com, ktéry zostat podany w zawiadomieniu.
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Niemniej jednak, akcjonariusze nie ztozyli zadnych pytan ani wnioskow przed Nadzwyczajnym Walnym
Zgromadzeniem. Jednoczes$nie nie zostaty zgltoszone zadne dodatkowe wnioski do ogloszonego porzadku obrad.

Pan Anton Sigal, nie bedacy Przewodniczacym Rady Nadzorczej ani Czlonkiem Zarzadu, przewodniczyt
Walnemu Zgromadzeniu. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbylo si¢ w jezyku estonskim,
przewodniczacy posiedzenia zapewnit jednak o mozliwosci thumaczenia na jezyk angielski w razie wystapienia
takiej potrzeby. Kandydaci na cztonkéw Rady Nadzorczej uczestniczyli w WZA. Informacja dotyczaca
kandydatow do Rady Nadzorczej zostata ujawniona na WZA oraz w uchwale WZA. Jednostka Dominujaca nie
umozliwila uczestnictwa w WZA za posrednictwem kanatow elektronicznych, jak zostato przewidziane w Punkcie
1.3.3 CGR, ze wzgledu na fakt, iz akcjonariusze nie wyrazili takiej woli, a takze ze wzgledu na fakt, iz taki udziat
oraz mozliwo$¢ glosowania nie sa obstugiwane przez system elektroniczny (Eesti Véartpaberikeskus).

Uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostaty opublikowane na Gieldach Papierow
Warto$ciowych w Tallinie i Warszawie, a takze na stronie internetowej Jednostki Dominujace;.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbylo si¢ w dniu 28 czerwca 2010 roku w Tallinie. Porzadek
obrad Zwyczajnego WZA obejmowal 8 punktéw: (i) zatwierdzenie Sprawozdania Rocznego za 2009 rok, (ii)
podziat zysku, (iii) wybor biegltego rewidenta, (iv) zatwierdzenie rezygnacji Pana Sven Kunsing ze sktadu Rady
Nadzorczej, (v) wybor nowego czlonka Rady Nadzorczej, (vi) wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej, (vii)
zmiany Statutu Jednostki Dominujacej, (viii) umorzenie akcji wlasnych oraz obnizenie kapitalu zaktadowego.
WZA podjeto uchwaly zgodnie z wymienionymi punktami do porzadku obrad.

Zawiadomienie o zwotaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostato opublikowane w dniu 4
czerwca 2010 r. w gazecie "Eesti Pdevaleht", na stronie internetowej Gietdy Papieréw Wartosciowych NASDAQ
OMX w Tallinie, na stronie internetowej Gieldy Papierow WartoSciowych w Warszawie oraz na stronie
internetowej Jednostki Dominujacej. Ogloszenie zostato opublikowane w jezyku estonskim, angielskim i polskim.
Zgodnie z prawem oraz postanowieniami Statutu Jednostki Dominujacej zwotania Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy dokonat Zarzad. Rada Nadzorcza przedstawila swoje propozycje do porzadku obrad
opublikowanego w zawiadomieniu o Walnym Zgromadzeniu.

Ponizsze informacje zostaty udostgpnione przed odbyciem zgromadzenia: Raport Roczny za 2009 rok, propozycja
podziatu zysku, wniosek w sprawie wyboru bieglego rewidenta na rok 2010, propozycja zmian w Radzie
Nadzorczej, propozycja zmian w Statucie Jednostki Dominujacej, a takze wniosek w sprawie umorzenia akcji
wiasnych Jednostki Dominujacej. Informacje te zostaly udostepnione za posrednictwem stron internetowych gietd
oraz na stronie internetowej Jednostki Dominujacej, zarowno w jezyku estonskim jak i angielskim. Akcjonariusze
mieli mozliwo$¢ zapoznania si¢ z materiatami zwigzanymi z porzadkiem obrad w jezyku estonskim a takze
mozliwos¢ zgloszenia swoich pytan za posrednictwem poczty elektronicznej na adres info@silvanofashion.com,
ktory zostal podany w zawiadomieniu. Niemniej jednak, akcjonariusze nie ztozyli zadnych pytan ani wnioskow
przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem. Jednoczesnie nie zostaty zgloszone zadne dodatkowe wnioski do
ogloszonego porzadku obrad.

Pan Risto Agur, nie bedacy Przewodniczacym Rady Nadzorczej ani Cztonkiem Zarzadu, przewodniczyt Walnemu
Zgromadzeniu. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbylo si¢ w jezyku estonskim, przewodniczacy
zapewnit jednak o mozliwosci ttumaczenia na jezyk angielski. Wszyscy czlonkowie Zarzadu, Przewodniczacy
Rady Nadzorczej - Pan Otto Tamme oraz pozostali cztonkowie Rady wzigli udziat w zgromadzeniu. Rowniez
kandydat do Rady Nadzorczej — Pan Ants Susi byt obecny na zgromadzeniu. Informacje dotyczace Pana Ants Susi
zostaly ujawnione na WZA oraz w uchwale WZA. Na zgromadzeniu obecni byli takze biegly rewident oraz
notariusz. Jednostka Dominujaca nie umozliwita uczestnictwa w WZA za posrednictwem kanatow
elektronicznych (Punkt 1.3.3 CGR) z przyczyn, o ktérych mowa powyze;j.

Walne Zgromadzenie uznalo podziat zysku jako odrgbny punkt porzadku obrad, w zwiazku z czym podjeto
odrebng uchwale co do podziatu zysku, zgodnie z Punktem 1.3 CGR.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostaty opublikowane na Gietdach Papierow Wartosciowych w
Tallinie i Warszawie, a takze na stronie internetowej Jednostki Dominujace;j.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbyto si¢ w dniu 9 listopada 2010 roku w Tallinie. Porzadek
obrad Nadzwyczajnego WZA obejmowal wyrazenie zgody na wdrozenie programu wykupu akcji wlasnych.
Walne Zgromadzenie wyrazito taka zgode.

Zawiadomienie o zwotaniu Nadwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostato opublikowane w dniu
15 pazdziernika 2010 r. w gazecie "FEesti Pdevaleht", na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych
NASDAQ OMX w Tallinie, na stronie internetowej Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz na
stronie internetowej Jednostki Dominujacej. Ogloszenie zostato opublikowane w jezyku estonskim, angielskim i
polskim. Nadzwyczajne Zgromadzenie zostalo zwotane z inicjatywy Zarzadu Jednostki Dominujacej. Rada
Nadzorcza przedstawila swoje propozycje do porzadku obrad opublikowanego w zawiadomieniu o Walnym
Zgromadzeniu.
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W zawiadomieniu zostal zawarty projekt programu wykupu akcji, w tym cel wykupu akcji oraz zasady i warunki
programu ustalone na podstawie obowigzujacego prawa. Projekt uchwaty w sprawie przyjecia programu wykupu
zostat opublikowany na stronie internetowej Jednostki Dominujacej rownoczesnie z pojawieniem si¢ ogloszenia o
zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Powyzsza informacja zostata przekazana akcjonariuszom w
jezyku estonskim i angielskim. Akcjonariusze mieli rOwniez mozliwo$¢ zapoznania si¢ z porzadkiem obrad w
jezyku estonskim a takze mozliwo$¢ zgloszenia pytan za posrednictwem e-mail, ktory zostal podany w
zawiadomieniu. Niemniej jednak, akcjonariusze nie ztozyli zadnych pytan ani wnioskow przed Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniem. Jednocze$nie nie zostaty zgloszone zadne dodatkowe wnioski do ogloszonego porzadku
obrad.

Pan Mairt Meerits, bedacy Cztonkiem Zarzadu, przewodniczyl Zgromadzeniu. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy odbylo si¢ w jezyku estonskim, przewodniczacy zapewnit jednak o mozliwosci
tlhumaczenia na jezyk angielski. Wszyscy cztonkowie Zarzadu, Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Pan Otto
Tamme oraz pozostali czlonkowie Rady wzigli udzial w zgromadzeniu. Biegly rewident nie uczestniczyt w
zgromadzeniu ze wzgledu na wypetnianie swych obowigzkéw w innych spotkach. Jednostka Dominujaca nie
umozliwita uczestnictwa w WZA za posrednictwem kanatéow elektronicznych (Punkt 1.3.3 CGR) z przyczyn, o
ktoérych mowa powyze;.

Uchwaly Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zostaty opublikowane na Gietdach Papierow Wartosciowych w
Tallinie i Warszawie, a takze na stronie internetowej Jednostki Dominujace;j.

Informacje dotyczace porzadku obrad zwyczajnych i nadzwyczajnych zgromadzen akcjonariuszy, jak rowniez
pytania zadawane przez akcjonariuszy przed posiedzeniem wraz z podanymi odpowiedziami podlegaja
opublikowaniu do momentu zawiadomienia o zwotaniu kolejnego zgromadzenia.

III Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2010 r. zarzad sktadat si¢ z trzech cztonkow, ktorymi byli Pan Mart Meerits, Pan Norberto
Rodriguez Lopez oraz Pani Baiba Gegere. W okresie od 1 stycznia 2010 r. do 5 czerwca 2010 r. zarzad sktadat si¢
z czterech czlonkow, ktorymi byli: Pan Norberto Rodriguez Lopez, Pani Baiba Gegere, Pan Dmitry Ditchkovsky
oraz Pan Sergei Kusonski. Do dnia 5 czerwca 2010 r. nie zgloszono w Estonskim Rejestrze Handlowym
przedtuzenia mandatow Pana Kusonski i Pana Ditchkovsky, jednak pozostali oni zatrudnieni w Jednostce
Dominujacej na stanowiskach kierowniczych w ramach umow o pracg. W dniu 5 sierpnia 2010 r. uchwatg Rady
Nadzorczej Pan Mart Meerits zostal wybrany na Cztonka Zarzadu. W dniu 8 listopada 2010 r. uchwatg Rady
Nadzorczej, zgodnie z art. 6.10 Statutu Jednostki Dominujacej, Pan Mért Meerits zostal mianowany Prezesem
Zarzadu, natomiast Pan Norberto Rodriguez zostat mianowany Zastgpca Prezesa Zarzadu. Informacja o obecnym
sktadzie Zarzadu jest dostgpna na stronie internetowej Jednostki Dominujacej.

Cztonkowie Zarzadu wykonuja swoje obowiazki w SFG na podstawie zawartych kontraktow o $wiadczenie ustug,
ktore okreslaja zadania kazdego cztonka. Umowy z czlonkami Zarzadu zostaly zawarte na okres nie dtuzszy niz
trzy lata. Zaden z czlonkéw Zarzadu nie jest jednocze$nie cztonkiem zarzadu w wigcej niz dwoch spotkach
gietdowych, przewodniczacym rady nadzorczej innej spotki notowanej na gietdzie, czy tez przewodniczacym rady
nadzorczej spolki gietdowej nalezacej do Grupy.

Wszyscy cztonkowie Zarzadu pelnia swoje funkcje na podstawie zawartych kontraktow, w ktorych zostaty
okreslone prawa, obowiazki oraz odpowiedzialno$¢ cztonkéw zarzadu, a takze zapisy dotyczace wypflaty
podstawowego wynagrodzenia. Wysokos¢ wynagrodzenia zostata okre$lona na podstawie przydzielonych zadan i
zleconych czynnosci danemu cztonkowi Zarzadu, z uwzglednieniem biezacych wynikéw dziatalnos$ci i przysztych
trendow.

AS Silvano Fashion Group nie spelnia wymogu publikacji na swojej stronie internetowej i w tym raporcie
wynagrodzen, systemu premii oraz innych ptac i $§wiadczen otrzymywanych przez poszczegdlnych cztonkow
Zarzadu (Punkt 2.2.7 CGR). AS Silvano Fashion Group uwaza, ze ujawnienie takich informacji moze naruszy¢
prawa i interesy cztonkéw Zarzadu oraz samej Jednostki Dominujacej. Ponadto, wyszczegoélnienie kwot
wyplaconych cztonkom organow zarzadzajacych jest przedstawione w rocznym raporcie Jednostki Dominujace;.

Cztonkowie Zarzadu poinformowali Jednostke Dominujaca o ich uczestnictwie w innych jednostkach, ktore nie sg
podmiotami Grupy lub ich organach. Zaden czlonek Zarzadu nie pozostaje zwigzany z bezposrednig konkurencija
Jednostki Dominujacej. Nie wystepuje konflikt interesow pomigdzy cztonkami Zarzadu a Jednostka Dominujaca,
a posiadane przez cztonkéw Zarzadu udzialy oraz ich uczestnictwo w organach zarzadzajacych nie stanowa
naruszenia zakazu konkurencji. Ponadto, czlonkowie Zarzadu w ramach swoich uméw zobowiazali si¢ do
powstrzymania si¢ od dziatan naruszajacych zakaz konkurencji.

Wewngetrzne procedury Jednostki Dominujacej narzucaja na cztonkéw zarzadu oraz innych pracownikoéw zakaz
zadania lub przyjmowania w interesie osobistym pieni¢dzy lub innych korzysci od osob trzecich, w zwiazku z
wykonywana praca, a takze zakaz udzielania osobom trzecim niezgodnych z prawem lub nieuzasadnionych

przystug.
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Cztonkowie Zarzadu nie dokonywali zadnych transakcji, ktorych strona bylby inny czlonek zarzadu, osoba
powiazana lub spokrewniona, a takze nie podejmowali decyzji w oparciu o osobiste interesy.

IV Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza jest odpowiedzialna za planowanie dziatalnosci Jednostki Dominujacej, organizowanie
zarzadzania 1 nadzorowanie pracy zarzadu. Czlonkowie Rady Nadzorczej sa wybierani przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy.

W sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej wchodzi pigciu cztonkoéw: Pan Otto Tamme (Przewodniczacy),
Pan Stephan Balkin, Pan Pavel Daneyko, Pan Risto Méagi, Pan Ants Susi. W okresie od 1 stycznia 2010 r. do 5
marca 2010 r. Rada Nadzorcza sktadata si¢ z nastgpujacych cztonkoéw: Pan Pavel Daneyko, Pan Priit Pdldoja, Pan
Indrek Rahumaa. W dniu 5 marca 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie odwotato Pana Poldoja oraz Pana
Rahumaa z funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej. Jednoczesnie do Rady Nadzorczej zostali powotani Pan Risto
Migi, Pan Stephan Balkin, Pan Otto Tamme oraz Pan Sven Kunsing. W dniu 28 czerwca 2010 r. Zwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odwotato Pana Kunsing z funkcji cztonka Rady Nadzorczej powotujac na
jego miejsce Pana Ants Susi.

Informacja o obecnym sktadzie Rady Nadzorczej jest dostgpna na stronie internetowej Jednostki Dominujace;j.

Zgodnie z Punktem 3.2.2.1 CGR ponad potowa cztonkow Rady Nadzorczej spelnia wymogi niezaleznosci.
Obecnie Jednostka Dominujaca wypelnia wymog zachowania niezalezno$ci co najmniej potowy cztonkéw Rady
Nadzorczej, jaki zostat okreslony w Punkcie 3.2.2 CGR. W sktadzie Rady Nadzorczej zasiada czterech cztonkow
spetniajacych wymogi niezaleznosci oraz jeden cztonek niespeiniajacy tych wymogow. Powyzszy sktad Rady
pozwala na zapewnienie skutecznego zarzadzania i w opinii SFG jest korzystnym rozwigzaniem zaréwno dla
Jednostki Dominujacej jak rowniez jej akcjonariuszy.

Uscislajac, na dzien 31.12.2010 r. Stephan Balkin byt w posiadaniu 20,2% wszystkich akcji Jednostki
Dominujacej. Pomimo, iz Pan Balkin nie spelnia wymogdéw niezaleznosci, w rzeczywisto$ci nie wystepuje
konflikt interesow pomigdzy obecnym sktadem Rady Nadzorczej, SFG a jej akcjonariuszami.

Cztonkowie Rady Nadzorczej podejmuja decyzj¢ o powotaniu i mianowaniu Prezesa Rady Nadzorczej. W okresie
od poczatku biezacego roku sprawozdawczego do 5 marca 2010 r. funkcj¢ Prezesa pelnit Pan Rahumaa. W dniu 5
marca 2010 r. Pan Rahumaa zostal odwotany ze sktadu Rady Nadzorczej. Od dnia 5 marca 2010 r. funkcje t¢ petni
Pan Otto Tamme.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej zostato zatwierdzone uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
z dnia 28 czerwca 2010 r. Na powyzsze sklada si¢ wynagrodzenie miesi¢czne brutto na jednego cztonka Rady w
kwocie 1.000 EUR, rozpoczynajac od 1 lipca 2010 r., plus roczna premia finansowa dla wszystkich cztonkéw
Rady Nadzorczej tacznie w wysokosci brutto 2,5% zadeklarowanej przez WZA 1 wyplaconej przez Jednostke
Dominujacg dywidendy, rozpoczynajac od dywidendy z zysku za 2010 rok. Cztonkom Rady Nadzorczej, ktorzy
rezygnuja z pelnienia funkcji nie sa wyplacane odprawy.

W dniu 8 listopada 2010 r. Rada Nadzorcza utworzyta Komitet Audytu, w ktoérego sktad wchodzi trzech
cztonkéw: Pani Jekaterina Stuge (Przewodniczaca), Pani Maivi Ots oraz Pan Otto Tamme. W dniu 9 listopada
2010 r. zostalo opublikowane stosowne ogloszenie na stronach internetowych Gietd Papierow Wartosciowych w
Tallinie i Warszawie, a takze na stronie internetowej Jednostki Dominujacej. Wszelkie informacje dotyczace
dziatalno$ci Komitetu Audytu bgda zawarte na stronie internetowej Jednostki Dominujacej, jak tylko Komitet
Audytu rozpocznie biezaca dziatalnosc.

W 2010 roku nie wystapit konflikt interesow w stosunku do pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej. Zarzad SFG
nie posiada informacji o jakichkolwiek innych konfliktach intereséw pomiedzy czlonkami Rady Nadzorczej a
Jednostka Dominujaca, z wyjatkiem tych opisanych w niniejszym raporcie.

W 2010 roku Rada Nadzorcza odbyta tacznie 9 posiedzen. Kazdy z cztonkow Rady uczestniczyt w przynajmnie;j
potowie posiedzen odbytych w trakcie trwania kadencji.

V Wspélpraca Zarzadu z Rada Nadzorcza

Zarzad wraz z Rada Nadzorcza dziatajg na zasadzie bliskiej wspotpracy. Cztonkowie Rady Nadzorczej — Pan Otto
Tamme, Pan Stephan Balkin oraz Pan Pavel Daneyko aktywnie dziataja w radach nadzorczych kluczowych
jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

Sprawy dotyczace strategii SFG sg omawiane na wspolnych spotkaniach Zarzadu i Rady Nadzorczej, strony stale
wymieniaja informacje dotyczace strategicznego rozwoju Jednostki Dominujacej. Na spotkaniach tych Zarzad
informuje Rad¢ o wszelkich zaistniatych odchyleniach w stosunku do planow i celow Jednostki Dominujacej oraz
o ich przyczynach. Ponadto w razie potrzeby wymiany informacji odbywaja si¢ spotkania Przewodniczacego Rady
Nadzorczej i Prezesa Zarzadu. W odniesieniu do wymiany informacji stosowane sa wewngtrzne przepisy
regulujace przechowywanie i ujawnianie informacji.
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VI Ujawnianie informacji

Od momentu wejsécia akcji SFG do publicznego obrotu na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Tallinie i
Warszawie, Jednostka Dominujaca stosuje okreslone przez gietdy wymogi w zakresie ujawniania informacji w
celu zapewnienia wszystkim akcjonariuszom roéwnych praw.

Strona internetowa Jednostki Dominujacej dostgpna jest pod adresem www.silvanofashion.com, a informacje
istotne dla akcjonariuszy publikowane sa w tatwo dostepnej sekcji http://www.silvanofashion.com/investors.html.
Zawarte sa tam informacje dotyczace walnych zgromadzen, w tym zawiadomienia, porzadek obrad, uchwatly,
raporty roczne, informacje dotyczace kandydatow do Rady Nadzorczej, biegtego rewidenta, a takze inne materiaty
bedace w zwiazku z ogltoszonym porzadkiem obrad. Wszystkie materiaty dostgpne sa w jezyku angielskim.

AS Silvano Fashion Group opublikowata na swojej stronie internetowej wszystkie fakty i szacunki zwigzane z
SFG, ktore zostaly ujawnione analitykom finansowym lub innym osobom. Ponadto, na stronie internetowe;j
publikowane sa prezentacje dla analitykéw i inwestorow a takze ogélne kierunki strategii SFG. Jednostka
Dominujaca nie opublikowala kalendarza wydarzen finansowych na 2010 r. na poczatku roku sprawozdawczego
(Punkt 5.2.I CGR). Niemniej jednak, opublikowano wszystkie informacje podlegajace ujawnieniu w terminach
okreslonych w odpowiednich przepisach.

Bezposrednio przed publikacja sprawozdan finansowych Jednostka Dominujaca jednorazowo zorganizowata
spotkanie z inwestorami.

Wszystkie ogloszenia na stronie internetowej Jednostki Dominujacej oraz na stronie internetowej Gietdy Papierow
Wartosciowych w Tallinie publikowane sa w jezyku estoniskim i angielskim, a takze w jezyku polskim na stronie
internetowej Gieldy Papieréw WartoSciowych w Warszawie.

VII Sprawozdawczo$¢ i badanie sprawozdan

AS Silvano Fashion Group przygotowuje sprawozdania finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Uni¢ Europejska.

Biegly rewident Jednostki Dominujacej uczestniczyt w posiedzeniu Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy AS
Silvano Fashion Group. Ponadto, w informacji o zwotaniu WZA umieszczono informacj¢ dotyczaca propozycji,
co do wyboru biegtego rewidenta. Biegly rewident dokonywal badania sprawozdan finansowych Jednostki
Dominujacej za lata poprzednie, a poniewaz Rada Nadzorcza nie miata negatywnych uwag w zakresie
wykonywania przez niego obowiazkoéw, nie bylo potrzeby prezentacji odrgbnego sprawozdania dotyczacego
bieglego rewidenta na walnym zgromadzeniu.

SFG nie ujawnila wysoko$ci wynagrodzenia biegltego rewidenta, poniewaz w jej opinii, nie ujawnienie tej
informacji pozostaje bez wptywu na rzetelno$¢ opinii i raportu biegtego rewidenta, wydanych po przeprowadzeniu
badania.
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ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY

Zarzad niniejszym przyjmuje do wiadomos$ci swoja odpowiedzialno$¢ i potwierdza, zgodnie z najlepsza wiedza,
ze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy przedstawione na stronach od 4 do 25 stanowi integralna czgs$¢

Rocznego Sprawozdania AS Silvano Fashion Group za rok 2010 i przedstawia wiarygodny i rzetelny obraz
trendéw i wynikéw operacyjnych, gléwne rodzaje ryzyka i niepewnoSci AS Silvano Fashion Group oraz jej spétek
zaleznych jako Grupy:

Mirt Meerits
Czlonek Zarzadu
4 kwietnia 2011 r.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 grudnia

w tysigcach EUR Nota 2010 2009
AKTYWA

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate 16 11.446 10.753
Wartosci niematerialne 17 534 570
Nieruchomosci inwestycyjne 18 1.299 1.284
Inwestycje wyceniane metoda praw wlasnosci 19 106 139
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 20 370 362
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15 1.324 1.158
Pozostate naleznosci 32 634
Aktywa trwale razem 15.111 14.900
Aktywa obrotowe

Zapasy 21 15.792 17.019
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 59 464
Pozostate naleznosci z tytutu podatkow 22 1.517 1.462
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 23 9.642 8.412
Pozostale naleznosci 24 1.188 1.167
Przedplaty 25 288 609
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 26 21.468 9.838
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 16 20 481
AKktywa obrotowe razem 49.974 39.452
AKTYWA RAZEM 65.085 54.352
PASYWA

Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy 27 25.313 25.565
Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 27 14.130 14.271
Akcje wlasne 27 -311 -450
Statutowy kapitat zapasowy 27 67 67
Pozostate kapitaty rezerwowe 27 453 0
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek

dziatajacych za granica 27 -11.588 -11.922
Zyski zatrzymane 13.978 3.777
Kapital wlasny wlascicieli Jednostki Dominujacej 42.042 31.308
Udziaty niekontrolujace 10.974 8.701
Kapital wlasny razem 53.016 40.009

Zobowiazania dlugoterminowe

Zobowiazania z tytulu kredytow i pozyczek

oraz innych instrumentow diuznych 29 0 259
Pozostate zobowigzania 93

Zobowiazania dlugoterminowe razem 0 352

(e}

Tnitialled for identification purposes only
Allkirjastatud 1dent1ﬁtsecnmxsek7
Date/kuupiev. £ 2014
Signature/allkiri..emmessssssssssssssssssibscsssnsee
KPMG, Tallinn
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Zobowiazania krétkoterminowe
Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek
oraz innych instrumentow diuznych
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
od o0s6b prawnych

Pozostate zobowigzania z tytulu podatkow
Pozostate zobowiazania

Rezerwy

Rozliczenia migdzyokresowe bierne kosztow
Przychody przysztych okresow
Zobowiazania krétkoterminowe razem
Zobowiazania razem

PASYWA RAZEM

29
31

22
32
33
34

36
7.681

608
712
1.131
136
1.757
8
12.069
12.069

65.085

1.546
7.925

227
1.587
912
217
1.536
41
13.991
14.343

54.352

Informacje objasniajace na stronach 32-77 stanowia integralng czg$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.

Initialled for identification purposes only
Allkirjastatud jdentifitseerimiseks, .
Date/kuupéev. 05 ot doid 1? -
. e / 1
Signature/allkiri
KPMG, Tallinn
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Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia

Nota 2010 2009
W tysigcach EUR
Dziatalnosé kontynuowana
Przychody
Przychody 8 93.292 74.044
Koszt wlasny sprzedazy 9 -56.132 -41.862
Zysk brutto na sprzedazy 37.160 32.182
Pozostate przychody operacyjne 10 1.145 864
Koszty sprzedazy 11 -9.986 -11.552
Koszty ogdlnego zarzadu 12 -8.146 -10.138
Pozostate koszty operacyjne 13 -2.515 -7.493
Zysk operacyjny 17.658 3.863
Przychody i koszty finansowe
Koszty finansowe 14 =75 -527
Dodatnie réznice kursowe 14 805 972
Inne przychody finansowe 14 1.004 611
Przychody finansowe netto 1.734 1.056
Udziat w zyskach jednostek
wycenianych metoda praw wlasnosci 19 -36 -20
Zysk przed opodatkowaniem 19.356 4.899
Podatek dochodowy 15 -4.292 -3.508
Zysk z dzialalno$ci kontynuowanej 15.064 1.391
Dzialalnos¢ zaniechana
Strata netto na dziatalno$ci zaniechanej, po
opodatkowaniu 0 -2.303
Zysk/(strata) netto za okres sprawozdawczy 15.064 -912
Przypadajqcy na:
Wriascicieli Jednostki Dominujace;j 12.240 -2.468
Udzialy niekontrolujace 2.824 1.556
Zysk/(strata) przypadajaca na 1 akcje
Zysk/(strata) podstawowy na 1 akcje¢ (w euro) 28 0,31 -0,06
Zysk/(strata) rozwodniony na 1 akcje (w euro) 28 0,31 -0,06
Dzialalno$¢ kontynuowana
Zysk/(strata) podstawowy na 1 akcje¢ (w euro) 28 0,31 -0,004
Zysk/(strata) rozwodniony na 1 akcje (w euro) 28 0,31 -0,004

Informacje objasniajace na stronach 32-77 stanowia integralng cz¢$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.

Initialled for identification purposes only
Allkirjastatud 'denﬁﬁtsccﬁm1§ek7 ~

Date/kuupiev. 1.0 2010 N
Signature/allkiri
KPMG, Tallinn
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Skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodow
Za rok konczacy sie 31 grudnia
W tysigcach EUR 2010 2009

Zysk/(strata) za okres sprawozdawczy 15.064 -912

Inne calkowite dochody
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek

dziatajacych za granica 504 -10.131
Inne calkowite dochody za okres sprawozdawczy 504 -10.131
Calkowite dochody ogétem za okres sprawozdawczy 15.568 -11.043

Calkowite dochody ogélem przypadajace na:

Wiascicieli Jednostki Dominujace;j 12.572 -10.677
Udziaty niekontrolujace 2.996 -366
Calkowite dochody ogélem za okres sprawozdawczy 15.568 -11.043

Informacje objasniajace na stronach 32-77 stanowia integralna cz¢$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.

Tnitialled for identification purposes only
Allkirjastatud idenﬁﬁtsccﬁp}i§ek7 _
Date/kuupev. Q42014 Egr,
Signature/allkiri /

KPMG, Tallinn
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Skonsolidowane sprawozdane z przeplywow pieni¢znych
Za rok konczacy sie 31 grudnia
W tysigcach EUR Nota 2010 2009

Przeplywy pieni¢zne z dzialalnoSci operacyjnej

Zysk/(strata) netto za okres sprawozdawczy 15.064 -912
Korekty:
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 16,18 1.631 2.233
Amortyzacja warto$ci niematerialnych 17 126 187
Odpisy z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych 16 -59 1.191
Odpisy z tytulu utraty wartosci warto$ci niematerialnych 17 25 203
Odpisy z tytulu utraty wartosci innych aktywow 13 31 2.362
Przychody finansowe netto 14 -1.734 -1.056
Udziat w zyskach netto jednostek wycenianych metodg praw
wiasnosci 19 36 20
Strata ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych 13 24 99
Strata ze zbycia jednostek zaleznych 7 0 1.474
Podatek dochodowy 15 4.292 3.508
Zmiana stanu zapasOw 1.784 2.385
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci -22 3.939
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan -633 814
Odsetki zaptacone -78 -525
Podatek dochodowy zaptacony -3.633 -4.168
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej 16.854 11.754

Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 995 450
Otrzymane dywidendy 15 14
Wplywy z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 279 256
Sprzedaz spotki zaleznej, po pomniejszeniu o $rodki pieni¢zne 0 -163
Pozyczki udzielone -119 -85
Wplywy z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 86 187
Wplywy z tytuly zbycia inwestycji 8 0
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych 16 -2.305 -1.197
Nabycie warto$ci niematerialnych 17 -114 -359
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 18 0 -130
Nabycie akcji wlasnych przez spétke zalezng -138 0
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej -1.293 -1.027

Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci finansowej

Wplywy z pozyczek i kredytow 29 765 6.558
Wydatki na sptate kredytow i pozyczek 29 -2.489 -10.457
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -53 -877
Dywidendy wyptacone -2.112 -80
Nabycie akcji wlasnych -311 0
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej -4.200 -4.856
Zwigkszenie stanu §rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw 11.361 5.871
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty na poczatku okresu 9.838 5.249
Wptyw zmian z tytutu réznic kursowych dotyczacych srodkow

pieni¢znych i ich ekwiwalentow 269 -1.282
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 26 21.468 9.838

Informacje objasniajace na stronach 32-77 stanowia integralna cz¢$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.

Tnitialled for identification purposes only
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Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym

W tysigcach EUR Nota Kapital
zakladowy

Sprawozdanie z sytuacji finansowej
na dzien 31 grudnia 2008 r. 25.565
Zysk za okres sprawozdawczy 0

Inne catkowite dochody

Wplyw konsolidacji jednostek zagranicznych 14 0
Inne catkowite dochody ogolem 0
Calkowite dochody ogélem 0

Sprzedaz jednostki zaleznej (transakcja pomie¢dzy
jednostkami wspolzaleznymi) 7 0

Transakcje z wlascicielami ujmowane bezposrednio
w kapitale wlasnym

Dywidendy wyptacone 0
Laczne transakcje z wlascicielami 0
Sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 grudnia 2009 r. 25.565
Sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 grudnia 2009 r. 25.565
Zysk za okres sprawozdawczy 0

Inne catkowite dochody

Wplyw konsolidacji jednostek zagranicznych 14 0
Inne catkowite dochody ogolem 0
Calkowite dochody ogélem 0

Transakcje z wlascicielami ujmowane bezposrednio
w kapitale wlasnym

Umorzenie akcji wlasnych 27 -252
Wykup akeji wlasnych 0
Dywidendy wyptacone 0
Wykup akeji wlasnych przez spotke zalezna 27 0
Laczne transakcje z wlascicielami -252
Sprawozdanie z sytuacji finansowej

na dzien 31 grudnia 2010 r. 25.313

Kapital wlasny przypadajacy na wlascicieli Jednostki Dominujacej

Kapital z
emisji akcji
powyzej ich

wartoS$ci
nominalnej

14.271
0

(=]

14.271

14.271

-141

14.130

Akcje Statutowy Réznice
wlasne kapital kursowe z
Zapasowy przeliczenia
jednostek
dzialajacych
za granica
-450 67 -3.713
0 0 0
0 0 -8.209
0 0 -8.209
0 0 -8.209
0 0 0
0 0 0
0 0 0
-450 67 -11.922
-450 67 -11.922
0 0 0
0 0 332
0 0 332
0 0 332
450 0 2
-311 0 0
0 0 0
0 0 0
139 0 2
-311 67 -11.588

Informacje objasniajace na stronach 32-77 stanowia integralna cz¢$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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Pozostale
kapitaly
rezerwowe

(=]

(=]

(=]

(=]

453
453

453

Zyski
zatrzyma-

5.243
-2.468

-2.468

1.002

0
0

3.777

3.777
12.240

0
0
12.240

-59

0
-1.980
0
-2.039

13.978

ne

Razem

40.983
-2.468

-8.209
-8.209
-10.677

1.002

31.308

31.308
12.240

332
332
12.572

-311
-1.980
453
-1.838

42.042

Udzialy
niekontro-
lujace

9.074
1.556

-1.922
-1.922
-366

73

-80
-80

8.701

8.701
2.824

172
172
2.996

-132
-591
=723

10.974

Kapital
wlhasny
ogélem

50.057
-912

-10.131
-10.131
-11.043

1.075

-80
-80

40.009

40.009
15.064

504
504
15.568

-311
-2.112
-138
-2.561

53.016

31



AS Silvano Fashion Group Skonsolidowany raport roczny 2010

DODATKOWE INFORMACJE I OBJASNIENIA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Nota 1. Dane Jednostki Dominujacej

AS Silvano Fashion Group jest spotka zarejestrowana w Estonii. AS Silvano Fashion Group jest zarejestrowana
pod adresem Tulika 15/17, 10613 Tallin, Estonia, numer w rejestrze 10175491. Skonsolidowane sprawozdanie
finansowe AS Silvano Fashion Group (,,SFG” lub ,,Jednostka Dominujaca”) za rok obrotowy konczacy si¢ 31
grudnia 2010 roku obejmuje Jednostke Dominujaca i jej spotki zalezne (zwane dalej “Grupa”) oraz udziat Grupy
w spotkach stowarzyszonych. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest projektowanie, produkcja,
marketing i dystrybucja bielizny.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie bylo akcjonariusza posiadajacego kontrolny
pakiet akcji Jednostki Dominujacej; struktura akcjonariuszy Jednostki Dominujacej jest dostgpna w Sprawozdaniu
Zarzadu.

Nota 2. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok konczacy si¢ 31 grudnia 2010 roku zostalo przygotowane
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Uni¢
Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przyjete przez Zarzad w dniu 4 kwietnia 2011 roku. Zgodnie z
Estonskim Kodeksem Handlowym, sprawozdanie roczne, zawierajace skonsolidowane sprawozdanie finansowe
przygotowane przez zarzad musi zosta¢ zaaprobowane przez rade nadzorcza i przyjete przez walne zgromadzenie
akcjonariuszy. Akcjonariusze maja prawo nie przyja¢ sprawozdania przygotowanego i przedstawionego przez
zarzad i poprosi¢ o przygotowanie nowego sprawozdania rocznego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w oparciu o dane historyczne za wyjatkiem
aktywow finansowych przeznaczonych do sprzedazy, ktore zgodnie z polityka rachunkowosci zostaly wycenione
wedlug wartoéci godziwej. Zasady rachunkowosci przedstawione ponizej byly stosowane w odniesieniu do
wszystkich okresow przedstawionych w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w euro w zaokragleniu do tysigca. Walutg funkcjonalng
Jednostki Dominujacej Grupy jest waluta obowigzujaca w $rodowisku gospodarczym, w jakim Jednostka
Dominujaca dziata — korona estonska. Waluta funkcjonalng zagranicznych jednostek Grupy sa oficjalne waluty
krajow, w ktorych dane jednostki dziataja.

Zgodnie z przepisami estonskiej Gieldy Papierow Wartosciowych OMX w Tallinie wszystkie informacje
udostepniane przez notowane podmioty wyrazane sa w koronie estonskiej i euro. Sprawozdanie roczne jest
przeliczone z oficjalnej waluty funkcjonalnej Grupy (korony estonskiej) na euro po nastgpujacym kursie: 1 EUR =
15,6466 EEK. Kurs korony estonskiej (EEK) byt sztywny w stosunku do EUR w okresie od 27 czerwca 2004 roku
do 31 grudnia 2010 roku.

Dokonane osady i oszacowania

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF przyjetymi przez Uni¢ Europejska
wymaga od Zarzadu dokonania osadow, szacunkow i zatozen, ktore maja wplyw na przyjete zasady oraz
prezentowane warto$ci aktywow, pasywow, przychodow oraz kosztow. Faktyczna warto$¢ moze rozni¢ si¢ od
warto$ci szacowane;.

Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia podlegaja biezacej weryfikacji. Zmiana szacunkow ksiggowych jest ujeta w
okresie, w ktérym dokonano zmiany szacunku lub w okresach biezacym i przysztych, jezeli dokonana zmiana
szacunku dotyczy zaréwno okresu biezacego, jak i okresow przysztych.

W szczegolnosci istotne obszary niepewnos$ci odnosnie dokonanych szacunkéw oraz osady dokonywane przy
zastosowaniu zasad rachunkowos$ci, ktore wywarly najbardziej istotny wplyw na warto$ci ujete w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dotycza wyceny zapaséw (nota 21), okreslenia okresu ekonomicznej
uzytecznos$ci oraz wartosci odzyskiwanej rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych (nota 16 i
17), okreslenia warto$ci odzyskiwalnej aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego (nota 15), okreslenia
okresu ekonomicznej uzytecznosci oraz wartosci odzyskiwalnej nieruchomosci inwestycyjnej (nota 18), wyceny
naleznosci z tytutu dostaw i ustug (nota 23) i innych naleznosci (nota 24) oraz wyceny rezerw (nota 33).
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Zmiany w stosowanych standardach

Polityka rachunkowosci stosowana przez Grup¢ w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie zmienita si¢
w poroéwnaniu do polityki stosowanej w skonsolidowanym sprawozdaniu sporzadzonym na 31 grudnia 2009 roku,
za wyjatkiem zastosowania nowych standardéw i interpretacji opisanych ponizej. Nie bylo zadnych zmian w
zasadach rachunkowosci, ktore zostalyby wdrozone w 2010 roku.

Nota 3. Istotne zasady rachunkowosci.

Zasady rachunkowosci opisane ponizej zostaly zastosowane w stosunku do wszystkich okresow
zaprezentowanych w tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym i byly stosowane konsekwentnie przez
podmioty Grupy.

Przyjete zmiany w stosowanych standardach

* MSSF 3 (zaktualizowany) Polgczenia jednostek gospodarczych oraz znowelizowany MSR 27
Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe 1 MSR 28 Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych;

*  KIMSF 9 Ponowna ocena wbudowanych instrumentow finansowych i MSR 39 Instrumenty finansowe:
ujawnianie i wycena,

*  MSR 1 (nowelizacja) Prezentacja sprawozdan finansowych;

*  MSR 36 (nowelizacja) Utrata wartosci aktywow;

e  MSSF 5 (nowelizacja) Aktywa inne niz aktywa obrotowe przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalnosé
zaniechana.

Zmiany standardow i interpretacji dotychczas niewprowadzone

Inne standardy, ktore weszly w zycie za rok obrotowy koniczacy si¢ 31 grudnia 2010 r. nie odnoszg si¢ do

dziatalnosci Grupy. Wiele nowych standardéow, zmian standardéw i interpretacji zacznie obowigzywaé dla

okresow pozniejszych niz rok zakonczony 31 grudnia 2010 r., w zwiazku z czym nie zostaly one zastosowane w

przygotowaniu niniejszego skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego. Ocena wplywu

nowych standardow, zmian standardéw 1 interpretacji na skonsolidowane sprawozdanie finansowe i jednostkowe
sprawozdania finansowe dotychczas nie zostata zakonczona:

® Zaktualizowany MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych (wchodzacy w zycie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu 1 stycznia 2011 r. lub pdzniej). Zmiana wprowadza
zwolnienie dotyczace ujawnien kwot transakcji z podmiotami powiazanymi, wysokosci sald, w tym
zobowiazan warunkowych z (a) rzadem, ktory sprawuje kontrole lub wspolkontrole nad jednostka
sprawozdawcza lub ma na nig znaczacy wptyw; oraz (b) innej jednostki, ktora jest podmiotem powigzanym,
poniewaz ten sam rzad sprawuje kontrole¢ lub wspotkontrole nad jednostka sprawozdawcza i ta druga
jednostka lub ma na nie znaczacy wptyw. Zaktualizowany standard wymaga od jednostek, ktore korzystaja z
tego zwolnienia, dokonywania specyficznych ujawnien. Zaktualizowany Standard zmienia réwniez definicje¢
podmiotu powigzanego, w ten sposob, ze definicja ta obejmuje swoim zakresem dodatkowe podmioty takie
jak np. jednostki stowarzyszone z kontrolujacym udzialowcem oraz jednostki kontrolowane lub
wspoétkontrolowane przez czlonkéw kluczowego personelu kierowniczego. Nie oczekuje sig, ze
zaktualizowany MSR 24 poskutkuje pojawieniem si¢ nowych powigzan, ktérych ujawnienie w sprawozdaniu
finansowym byloby wymagalne, w oparciu o obecng strukture Grupy.

* Zmiany do KIMSF 14 MSR 19 — Swiadczenia pracownicze, Przedplaty w ramach minimalnych wymogéw
finansowania (wchodzacy w zycie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu 1 stycznia 2011 r. lub
pdzniej). Zmieniony KIMSF 14 dotyczy ujecia rachunkowego przedptat w przypadku, gdy istniejag minimalne
wymogi finansowania. Zgodnie z tymi zmianami, jednostka jest zobowiazana do ujecia takich przedptat jako
sktadnika aktywow w zwiazku z tym, ze uzyskuje przyszte korzysci ekonomiczne wynikajace z dokonane;j
przedplaty dostgpne w postaci obnizenia przysztych sktadek w okresach, w ktorych w platnosci zwigzane z
minimalnymi wymogami finansowania bylyby wymagane w przypadku braku wcze$niejszych przedptat.
Zmiany do KIMSF 14 nie dotycza sprawozdania finansowego Grupy, ze wzgledu na fakt, ze Grupa nie
posiada programow okreslonych §wiadczen z minimalnymi wymogami finansowania.

* KIMSF 19 Wygasniecie zobowigzan finansowych w zwigzku z wyemitowaniem instrumentow kapitatowych
(wchodzacy w zycie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu 1 lipca 2010 r. lub podzniej).
Interpretacja okresla, ze instrumenty kapitalowe wyemitowane dla wierzyciela w celu pokrycia catosci lub
czesci zobowigzania finansowego w formie ,,zamiany dtugu na kapital” stanowia zaptate w mysl MSR 39.41.
W momencie poczatkowego ujecia, instrumenty kapitatlowe wyemitowane w celu zaspokojenia zobowigzania
finansowego, wycenia si¢ w warto$ci godziwej tych instrumentoéw, chyba, ze ich warto§¢ godziwa nie moze
zosta¢ wiarygodnie ustalona. W takim przypadku instrument kapitatlowy powinien zosta¢ wyceniony tak, aby
odzwierciedli¢ warto$¢ godziwa zobowiazania, ktore wygasto w wyniku jego emisji. Roznica migdzy
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wartoscia bilansowa zobowigzania finansowego, ktore wygasto (lub czgéci tego zobowigzania) oraz
poczatkowa wycena instrumentu kapitalowego powinna zosta¢ ujgta w wyniku finansowym biezacego okresu.
W biezacym okresie Grupa nie wyemitowata instrumentéw kapitalowych w celu zaspokojenia zobowigzan
finansowych. Z tego powodu interpretacja nie bedzie miala znaczacego wpltywu na dane poréwnawcze
wykazane w sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2010 r. Ponadto, w zwigzku
z tym, ze interpretacja moze dotyczy¢ tylko transakcji, ktore beda miaty miejsce w przysztosci, nie jest
mozliwe, aby z gory ustali¢ wplyw zastosowania interpretacji.

* Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: Prezentacja — Klasyfikacja emisji praw poboru (wchodzacy w
zycie dla okresow rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu 1 lutego 2010 r. lub pdzniej). Zmiana wymaga zeby
prawa, opcje, warranty dotyczace nabycia okreslonej liczby wlasnych instrumentéw kapitalowych za
okreslona kwote w dowolnej walucie stanowia instrumenty kapitatowe, jezeli jednostka oferuje ww. prawa,
opcje i warranty pro rata dotychczasowym wtlascicielom tej samej klasy instrumentow kapitalowych
niebedacych instrumentami pochodnymi. Zmiany do MSR 32 nie dotycza sprawozdania finansowego Grupy,
ze wzgledu na fakt, ze Grupa nie emitowata takich instrumentow w przesztosci.

Podstawa konsolidacji

Spotki zalezne

Spotkami zaleznymi sa spoiki kontrolowane przez Grupeg. Kontrola ma miejsce wtedy, gdy Spotka Dominujaca
posiada zdolno$¢ kierowania bezposrednio lub posrednio polityka finansowa i operacyjng danej jednostki, w celu
uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalno$ci. Przy ocenie stopnia kontroli bierze si¢ pod uwage wpltyw
istniejacych i potencjalnych praw glosu, ktore na koniec okresu sprawozdawczego moga zosta¢ zrealizowane lub
moga podlega¢ konwersji. Sprawozdania finansowe spotek zaleznych uwzgledniane sa w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym poczawszy od dnia uzyskania nad nimi kontroli az do momentu jej wygasnigcia.
Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne zostaly ujednolicone z zasadami przyjetymi przez
Grupg.

Spotki stowarzyszone (spotki stowarzyszone wyceniane metodg praw wlasnosci)

Spotki stowarzyszone sa podmiotami, w ktorych Grupa posiada znaczace wplywy, ale nie kontroluje ich
dziatalnos$ci finansowej i operacyjnej. Uznaje si¢, ze Grupa posiada znaczacy wplyw w spolce stowarzyszonej,
jesli posiada od 20 do 50 procent praw glosu innej jednostki. Spotki stowarzyszone wykazywane sa metoda praw
wlasnos$ci 1 poczatkowo ujmowane jako koszt. Inwestycje Grupy zawieraja warto$¢ firmy powstala w trakcie
nabycia, pomniejszong o skumulowane straty. Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera udziat
Grupy w przychodach i kosztach spoétek stowarzyszonych oraz ruchach w kapitatach po uwzglednieniu
harmonizacji zasad rachunkowos$ci z zasadami przyjetymi przez Grupe od dnia objgcia znaczacego wpltywu do
dnia jego wygasnigcia. W przypadku, gdy udziat Grupy w stratach przewyzsza warto§¢ udzialow w jednostce
stowarzyszonej, warto$¢ bilansowa (w tym warto$¢ wszelkich inwestycji dtugoterminowych) jest zredukowana do
zera. Wowczas ujmowanie wszelkich dodatkowych strat jest zaniechane, za wyjatkiem strat wynikajacych z
przyjecia na siebie przez Grupg¢ prawnych lub zwyczajowych obowigzkéw lub z faktu dokonania ptatnosci w
imieniu jednostki stowarzyszone;j.

Korekty konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomigdzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obregbie Grupy oraz
wszelkie wynikajace z nich niezrealizowane przychody oraz koszty sa eliminowane w trakcie sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Niezrealizowane zyski wynikajace z transakcji z jednostkami
stowarzyszonymi oraz wspoéltzaleznymi sa wylaczone ze skonsolidowanego sprawozdania proporcjonalnie do
wysoko$ci udzialu Grupy w tych jednostkach. Niezrealizowane straty sa wylaczone ze skonsolidowanego
sprawozdania finansowego na tej samej zasadzie co niezrealizowane zyski, ale wylacznie do wysokosci, przy
ktorej nie wystepuja przestanki wskazujace na utrat¢ wartosci.

Polgczenia jednostek gospodarczych

Nabycie spoiki zaleznej od podmiotu znajdujacego si¢ pod wspdlna kontrola, ktore miato miejsce przed 1 stycznia
2009 roku, jest wyceniane poprzez ujecie nabytego udziatu wedtug wartosci bilansowej nabytych aktywow netto
(tj. po wartosci, w jakiej aktywa i pasywa wystgpowaly w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jednostki
nabywanej). Roznica pomiedzy kosztem potaczenia jednostek gospodarczych, a wartoscia bilansowa nabytych
aktywow netto ujmowana jest jako zmniejszenie lub zwigkszenie kapitatu wiasnego jednostki przejmujace;.
Warto$¢ nabytych aktywow netto obliczana jest jako rdznica pomigdzy wartoscia przejetych aktywow a suma
zobowigzan i udziatow niekontrolujacych.

Do wszystkich potaczen jednostek gospodarczych, jakie mialy miejsce w dniu 1 stycznia 2009 r. lub podzniej
stosuje si¢ metodg¢ nabycia.
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Kontrola jest to zdolno§¢ kierowania polityka finansowa i operacyjna jednostki, w celu osiagniecia korzysci
ekonomicznych z jej dziatania. Oceniajac, czy jednostka posiada kontrole Grupa bierze pod uwage potencjalne
prawa glosu, ktore moga by¢ aktualnie wykonane. Za dat¢ przejgcia przyjmuje si¢ dzien objecia kontroli przez
jednostke przejmujaca. Przy okreslaniu dnia przejecia i mozliwosci sprawowania kontroli Grupa kieruje sig
szacunkiem i osgdem.

Grupa ujmuje wartos¢ firmy wedlug wartosci godziwej ceny przejecia wlaczajac rozpoznang warto$¢ udziatow
niekontrolujacych pomniejszonych o warto$¢ netto rozpoznang (zasadniczo warto$¢ godziwa) mozliwych do
zidentyfikowania na dzien przejecia kontroli aktywow oraz zobowigzan.

Cena przejecia zawiera warto$¢ godziwa przeniesionych aktywow, zobowigzan Grupy wobec poprzednich
wlascicieli jednostki przejmowanej oraz udzialy kapitalowe wyemitowane przez Grupg. Cena przejecia
uwzglednia takze wartos¢ godziwg i ptatno$ci warunkowe oraz ptatnosci w formie akcji, ktore sa3 wymienione w
toku taczenia jednostek (patrz nizej). Jesli potaczenie jednostek skutkuje zakonczeniem wcze$niej istniejacych
powiazan pomiedzy Grupa i jednostka przejmowana, woéwczas nizsza z kwot, ustalona zgodnie z umowa lub
warto$¢ pozarynkowa jest eliminowana z ceny przeje¢cia i rozpoznawana w pozostatych kosztach.

W sytuacji, gdy wynagrodzenie dla pracownikow w postaci ptatnosci w formie akcji jednostki przejmowanej jest
zastgpowane wynagrodzeniem w postaci ptatnosci w formie akcji jednostki przejmujacej i dotyczy wykonanych
ustug, odpowiednia czgs¢ wyceny tego wynagrodzenia jest uwzgledniana w cenie przejecia. Jesli wynagrodzenie
to wymaga §wiadczenia przysztych ushug, réznica pomiedzy warto$cia uwzgledniona w cenie przejecia a wycena
rynkowa wynagrodzenia jest traktowana jako koszt kompensacji po potaczeniu.

Zobowiazanie warunkowe spotki przejmowanej jest uwzgledniane w transakcji przejecia tylko wowczas, gdy
zobowigzanie dotyczy obecnego obowigzku powstatlego w wyniku przesztych zdarzen i jego warto$é godziwa
moze by¢ wiarygodnie okreslona.

Grupa wycenila udziaty niekontrolujace oraz ich proporcjonalny udziat w mozliwych do zidentyfikowania
aktywach netto spotki przejmowane;.

Koszty transakcyjne, ktore Grupa ponosi w zwiazku z polaczeniem, takie jak prowizje, koszty prawne, koszty
»due dilligence” oraz inne koszty doradztwa sa uymowane w kosztach w momencie poniesienia.

Poczawszy od 1 stycznia 2009 r. nabycie pakietu udzialow niekontrolujacych sa traktowane jako transakcje z
akcjonariuszami i w zwiazku z tym nie rozpoznaje si¢ na nich wartosci firmy. Poprzednio wartos¢ firmy byta
rozpoznawana narastajaco na nabyciu pakietu udziatéw niekontrolujacych w jednostce zaleznej i reprezentowata
nadwyzke kosztow dodatkowej inwestycji ponad warto$¢ bilansowa udzialow w aktywach netto nabytych na dzien
wymiany.

Polgczenia jednostek gospodarczych znajdujgcych sie pod wspolng kontrolg

Potaczenie jednostek gospodarczych znajdujacych si¢ pod wspolna kontrola jest potaczeniem jednostek
gospodarczych, w ktorym wszystkie taczone jednostki gospodarcze lub podmioty sa ostatecznie kontrolowane
przez ta sama strong lub strony przed i po potaczeniu, a kontrola ta nie jest przejsciowa. Uznaje sig, ze grupa 0sob
fizycznych kontroluje podmiot kiedy, w wyniku ustalen umownych, posiadaja kontrol¢ nad dziatalno$cia

finansowa i operacyjna podmiotu w celu osiagnigcia korzysci z jego dziatalnosci.

Nabycie spotki zaleznej od podmiotu znajdujacego si¢ pod wspdlng kontrola jest wyceniane poprzez ujecie
nabytego udziatu wedtug warto$ci bilansowej nabytych aktywow netto (tj. po wartosci, w jakiej aktywa i pasywa
wystepowaly w sprawozdaniu z sytuacji finansowej jednostki nabywanej). Réznica pomigdzy kosztem potaczenia
jednostek gospodarczych, a warto$cig bilansowa nabytych aktywow netto ujmowana jest jako zmniejszenie lub
wzrost kapitalu wilasnego nabywcy (poprzez zyski zatrzymane i kapital z emisji akcji ponad ich wartos§é¢
nominalng). Warto$¢ nabytych aktywow netto obliczana jest jako rdéznica pomiedzy wartoscig aktywow a suma
zobowiazan i udzialow niekontrolujacych w spotce przejmowane;j.

Sprzedaz spotki zaleznej podmiotowi znajdujacemu si¢ pod wspolng kontrola jest wyceniana wedlug wartosci
ksiggowej stanowiacej roznice pomigdzy wylaczona wartoscig ksiggowa a ceng transakcji ujmowang bezposrednio
w kapitatach (poprzez zyski zatrzymane i kapitat z emisji akcji ponad ich warto$¢ nominalng).

Waluty obce

Transakcje w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach obcych przeliczane sa na odpowiednia walute funkcjonalng spotki zaleznej w
dniu dokonania transakcji przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia zawarcia transakcji. Pozycje pieni¢zne
aktywow i1 zobowiagzan wyrazone w walucie obcej sa przeliczane na dzien raportowania wedtug kursu dla danej
waluty obowigzujacego na ten dzien. Roznicg kursowa z przeliczenia pozycji pieni¢znych aktywow i pasywow
stanowi roznica pomigdzy zamortyzowanym kosztem w walucie funkcjonalnej na poczatek okresu z
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uwzglednieniem efektywnej stopy procentowej oraz platnosci w tym okresie a zamortyzowanym kosztem
wyrazonym w walucie obcej przeliczonym po kursie z konca danego okresu. Niepieni¢zne pozycje aktywow i
zobowigzan wyrazone w walucie obcej wyceniane wedlug wartosci godziwe] sa przeliczane wedtug kursu
obowiazujacego na dzien szacowania wartosci godziwej. Roznice kursowe wynikajace z wyceny bilansowej
ujmowane sg w rachunku zyskow 1 strat. Niepieni¢zne pozycje wyceniane po koszcie historycznym w walutach
obcych sg przeliczane po kursie z dnia transakcji.

Przeliczanie jednostki dziatajqcej za granicq

W spotkach zaleznych, ktorych waluta funkcjonalna jest inna niz waluta sprawozdawcza Grupy, transakcje i salda
sg przeliczane na walute sprawozdawczg. Zadna ze spotek zaleznych nie dziata w warunkach hiperinflacji.

Dane finansowe zagranicznych spotek zaleznych sg przeliczane w nastgpujacy sposob:

¢ aktywa i pasywa sa przeliczane na EUR po kursie wymiany ustalonym przez odpowiedni bank centralny
obowiazujacym na koniec okresu sprawozdawczego;

¢ przychody i koszty sa przeliczane na EUR przy zastosowaniu kursu na moment przeprowadzenia
transakcji;

* roznice kursowe sa ujmowane poprzez inne catkowite dochody w Roznicach kursowych z przeliczenia
Jjednostek dzialajgcych za granicq w kapitale wlasnym.

Warto$¢ firmy oraz korekty dotyczace wartosci godziwej przy nabywaniu zagranicznych spolek zaleznych sa
traktowane jako aktywa i zobowiazania zagranicznych spdtek zaleznych i sa przeliczane po kursie wymiany
obowiagzujacym na koniec okresu sprawozdawczego. Kiedy zagraniczna spotka zalezna jest zbywana,
niezrealizowane réznice kursowe poprzednio ujete w kapitale wlasnym sa przenoszone do rachunku zyskow i
strat.

Przeszacowanie jest dokonywane przy uzyciu oficjalnych kursow wymiany ogtaszanych przez bank centralny.

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe inne niz instrumenty pochodne

Instrumenty finansowe inne niz pochodne instrumenty finansowe obejmuja inwestycje kapitatowe, dtuzne papiery
warto$ciowe (wyltaczajac inwestycje w jednostki zalezne i stowarzyszone), naleznosci z tytutu dostaw i ustug i
pozostate naleznosci, srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty, kredyty i pozyczki oraz zobowiazania z tytutu dostaw i
ustug i pozostale zobowigzania.

Instrumenty finansowe inne niz instrumenty pochodne sg ujmowane poczatkowo wedlug warto$ci godziwej
powiekszonej - za wyjatkiem inwestycji wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy - o
bezposrednie koszty zwigzane z nabyciem. Po poczatkowym ujeciu instrumenty finansowe inne niz instrumenty
pochodne s3 wyceniane w sposdb opisany ponize;.

Grupa nie zaklasyfikowata zadnych aktywow finansowych do kategorii aktywow finansowych wycenianych
wedlug wartos$ci godziwej przez wynik finansowy oraz do kategorii inwestycji utrzymywanych do terminu
wymagalnosci.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmuja $rodki pienigzne w kasie, salda na rachunkach
biezacych (za wyjatkiem kredytu w rachunku biezacym) oraz lokaty terminowe o terminie zapadalnos$ci do trzech
miesigcy. Kredyt w rachunku biezacym jest prezentowany w pozycji kredyty i pozyczki, jako krotkoterminowy
sktadnik zobowigzan w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Inwestycje w instrumenty kapitalowe oraz dtuzne papiery wartosciowe sa klasyfikowane jako aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy. Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy sa nastgpnie wyceniane
wedlug wartosci godziwej, a zmiany warto$ci godziwej sa ujmowane bezposrednio w kapitale, za wyjatkiem
odpisow z tytutu trwatej utraty wartosci oraz zyskow i strat z tytulu réznic kursowych w przypadku pozycji
pienieznych. Jesli inwestycje te sa wylaczane ze sprawozdania z sytuacji finansowej, zyski lub straty poprzednio
ujete bezposrednio w kapitale wlasnym, sa ujmowane w rachunku zyskow i strat. Inwestycje w instrumenty
kapitalowe, ktore nie sa notowane na aktywnym rynku oraz te, ktorych warto$¢ godziwa nie moze zostaé¢ ustalona
w wiarygodny sposéb sg wyceniane wedhug kosztu.

Pozostate
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Inne aktywa finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi sa ujmowane jako udzielone pozyczki i naleznosci.
Inne zobowigzania finansowe nie begdace instrumentami pochodnymi sa ujmowane jako pozostale zobowigzania
finansowe. Po pierwotnym rozpoznaniu wszystkie wymienione sktadniki sa wyceniane wedlug zamortyzowanego
kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty
wartosci (dla aktywow finansowych). Efektywna stopa procentowa jest stopa, ktora dyskontuje oszacowane
przyszte przeptywy pieni¢zne przez okres przewidywany okres uzytkowania sktadnika aktywow lub zobowigzan
finansowych. Przy wyliczaniu efektywnej stopy procentowej, Grupa dokonuje oszacowania przysztych
przeptywow pienigznych, uwzgledniajac wszelkie postanowienia wynikajace z zawartych umow.

Kapital zakladowy

Akcje zwykte

Akcje zwykte klasyfikowane sg jako kapitat wlasny. Koszty zwigzane bezposrednio z emisja akcji zwyktych

i opcji na akcje po uwzglednieniu podatku pomniejszaja warto$¢ kapitatu wlasnego.

Wykup akcji wlasnych

W przypadku wykupu akcji wlasnych warto$¢ przypadajaca do sptaty zawierajaca bezposrednio przypisane koszty

jest pomniejszana o wszelkie obciazania podatkowe i rozpoznawana jako potracenie z kapitatow. Odkupione akcje
sa klasyfikowane jako akcje wlasne i prezentowane w kapitale wlasnym ze znakiem ujemnym.

Jesli akcje wlasne sg sprzedawane lub wznawiane pdzniej, wartos¢ uzyskana jest rozpoznawana jako zwigkszenie
kapitalu wlasnego, a nadwyzka lub niedoboér powstaty podczas transakcji sa odnoszone na zysk zatrzymany.

Wszelkie nadwyzki lub niedobory powstale w wyniku umorzenia akcji whasnych, wykazuje si¢ jako korekte
kapitatu z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalnej lub kapitatu rezerwowego, w tym wyniku z lat ubiegtych,
lub ich kombinacji.

Rzeczowe aktywa trwale

Ujecie i wycena

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych ujmuje si¢ wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonego o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Cena nabycia zawiera koszty bezposrednio zwigzane z nabyciem aktywa. Koszt wytworzenia $rodkow trwatych
wytworzonych we wilasnym zakresie obejmuje koszt materialow i robocizny bezposredniej, pozostate koszty
zwiazane bezposrednio z doprowadzeniem $rodka do stanu zamierzonej uzywalnosci, koszty demontazu

i usunigcia sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych oraz przywrdcenia terenu do stanu pierwotnego, na ktorym
si¢ znajdowaty. Nabyte oprogramowanie, ktore jest niezbgdne do prawidlowego funkcjonowania zwigzanego z
nim urzadzenia jest aktywowane jako czg$¢ tego urzadzenia. Grupa kapitalizuje w wartosci aktywow koszty
obshugi dtugu zaciagnigtego bezposrednio w celu nabycia lub budowy spetniajacych kryteria aktywow. Pozostate
koszty obstugi dtugu ujmowane sa w rachunku zyskow i strat w momencie poniesienia.

W przypadku gdy sktadnik rzeczowych aktywow trwatych sktada si¢ z odrebnych czgsci sktadowych o réznych
okresach uzytkowania, czgsci te traktowane sa jako odrgbne sktadniki (gtéwne elementy) rzeczowych aktywow
trwatych.

Zyski lub straty z tytulu zbycia sktadnika rzeczowych aktywow trwatych okreslane sa poprzez poréwnanie
wplywow z tytutu zbycia z wartoscig netto $rodka trwatego i ujmowane sg netto w rachunku zyskéw i strat w
pozycji ,,pozostate przychody”. W przypadku, gdy sprzedawane sa aktywa, ktore podlegaty aktualizacji wyceny,
kwoty zawarte w kapitale z aktualizacji wyceny przenoszone sa do zyskow zatrzymanych.

Naktady ponoszone w terminie pozniejszym

Koszty wymienianych cze$ci sktadnika rzeczowych aktywow trwalych ujmowane sa w wartosci bilansowej
sktadnika, jezeli jest prawdopodobne, ze Grupa osiagnie przyszte korzysci ekonomiczne zwiazane z
wymienianymi cze$ciami, a ich koszt mozna wiarygodnie oszacowac. Warto$¢ bilansowa wymienianej czgsci jest
wyksiegowywana. Koszty codziennego utrzymania sktadnika rzeczowych aktywow trwatych ujmowane sa w
rachunku zyskow i strat w momencie poniesienia.

Ustalenie okresow uzytecznosci rzeczowych aktywow trwatych

Okresy ekonomicznej uzytecznosci sa szacowane na podstawie informacji historycznych oraz rozmiarow i
warunkow produkcji. Okresy ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywow trwatych uzytkowanych w handlu
detalicznym sa szacowane na podstawie czasu, w ktorym przewiduje si¢, iz $rodki te przyczynig si¢ do
wygenerowania przychodoéw oraz na podstawie gwarantowanych okresow najmu.
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Zgodnie z szacunkami zarzadu opartymi na podstawie przeznaczenia rzeczowych aktywow trwatych, przecigtny
okres uzytecznosci aktywow wykorzystywanych w produkcji oraz handlu detalicznym wynosi od 5 do 10 lat,
okres uzytecznosci innych $rodkéow stanowiacych elementy wyposazenia i instalacji wynosi od 3 do 5 lat, za$
okres uzytecznosci budynkow i budowli wynosi od 20 do 75 lat.

Grupa nie okresla okresow ekonomicznej uzytecznosci aktywoéw niepodlegajacych ekonomicznemu zuzyciu
(grunty). Na dzien 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku Grupa nie posiadata rzeczowych aktywow
trwatych, o ktorych mowa powyzej.

Amortyzacja

Rzeczowe aktywa trwate amortyzowane sa metoda liniowa przez okres ich uzytkowania. Amortyzacje¢ ujmuje si¢
w rachunku zyskéw i strat. Srodki uzytkowane na podstawie umoéw leasingu amortyzowane sg przez okres umowy
leasingu lub okres uzytecznosci, w zaleznosci, ktory z nich jest krotszy, jezeli nie jest pewne, ze Grupa uzyska
prawo wilasnosci przed zakonczeniem obowigzywania umowy leasingu. Grunty nie s3 amortyzowane.

Przewidywane okresy uzytkowania dla okresu biezacego i porownawczego sa nastgpujace:

Budynki:

Budynki produkcyjne 30-75 lat
Pozostate budynki 20-50 lat
Urzadzenia techniczne:

Urzadzenia szyjace 7-10 lat
Pojazdy 5-7 lat
Pozostate urzadzenia 5-10 lat
Inne urzadzenia 1 instalacje:

Komputery, narzedzia i pozostate urzadzenia 3-5 lat

Umeblowanie sklepu 3-5 lat

Koszty renowacji leasingowanych lokali amortyzowane sa przez okres obowigzywania umowy leasingu. Na kazdy
koniec okresu sprawozdawczego dokonuje si¢ weryfikacji metod amortyzacji, okreséw uzytecznos$ci oraz wartosci
rezydualnych.

Warto$ci niematerialne

Wartosé firmy

Warto$¢ firmy, ktora powstaje przy przejeciu jednostek zaleznych jest sktadnikiem warto$ci niematerialnych.
Wycena wartosci firmy - patrz Polgczenia jednostek gospodarczych.

Pozostate wartosci niematerialne

Pozostate warto$ci niematerialne nabywane przez Grupg, o okreslonym okresie uzytkowania wyceniane sa w cenie
nabycia pomniejszonej o skumulowane odpisy amortyzacyjne i odpisy z tytulu utraty wartosci.

Amortyzacja

Wartosci niematerialne, oprocz wartosci firmy amortyzowane sg metoda liniowa przez okres ich uzytkowania, od
dnia kiedy sa dostgpne do uzytkowania. Amortyzacj¢ ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat zgodnie z metoda
liniowa. Szacunkowe okresy uzytkowania dla okresu biezacego i pordwnawczego s3 nastepujace:

Oprogramowanie 5-10 lat
Znaki towarowe 10 lat

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sa nieruchomosciami posiadanymi w celu uzyskania przychodow z tytutu najmu lub
wzrostu ich wartosci lub z obu wymienionych powodow, ale nie w celu sprzedazy w ramach normalnej
dziatalno$ci gospodarczej, wykorzystywanymi w produkcji, dostawach towaréw lub ustug, lub dla celow
administracyjnych. Nieruchomo$ci inwestycyjne wyceniane sa po cenie nabycia pomniejszonym o wartoSci
umorzenia oraz trwata utrat¢ wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne amortyzowane sa metoda liniowa przez okres ich uzytkowania. Przewidywany okres
uzytkowania wynosi 50 lat. Amortyzacj¢ ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat.

Nieruchomos¢ inwestycyjna jest wyksiegowana, kiedy zostaje zbyta lub jest na trwale wycofana z uzytku i nie
oczekuje si¢ przysztych ekonomicznych korzysci z jej zbycia. Wszelkie zyski lub straty na wycofaniu lub
sprzedazy nieruchomos$ci inwestycyjnej sa rozpoznane w rachunku zyskow i strat w roku zlikwidowania lub
sprzedazy.
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Przeniesienia do nieruchomosci inwestycyjnej sa dokonywane wtedy i tylko wtedy, gdy zmienia si¢ sposob jej
wykorzystania i przestaje by¢ nieruchomos$cia zajmowang przez jej wiasciciela, gdy nastgpuje rozpoczgcie
leasingu operacyjnego do jednostki trzeciej, badz zakonczenie budowy czy prac rozwojowych z mysla o
sprzedazy. Przeniesienia z nieruchomosci inwestycyjnej sa dokonywane wtedy i tylko wtedy, gdy zmienia si¢
sposOb jej wykorzystania i zaczyna by¢ nieruchomos$cia zajmowang przez jej wlasciciela lub nastgpuje
rozpoczgcie budowy z mysla o sprzedazy.

Grupa jako leasingobiorca

Umowy leasingu, w zakresie ktorych Grupa przejmuje zasadniczo cato$¢ ryzyka i korzysci, klasyfikowane sa jako
umowy leasingu finansowego. Leasingowany sktadnik aktywow poczatkowo rozpoznawany jest w wartosci
godziwej lub biezacej wartosci minimalnych optat leasingowych, w zalezno$ci od tego ktéra z kwot jest nizsza. Po
poczatkowym ujeciu sktadnik aktywow jest wyceniany zgodnie z zasadami rachunkowo$ci majacymi
zastosowanie do tego sktadnika aktywow. Minimalne ptatnosci leasingowe z tytutu leasingu finansowego sa
rozdzielane na czeg$¢ stanowigcg koszt finansowania oraz cze$é zmniejszajaca zobowigzanie. Czg$¢ stanowigca
koszt finansowania jest przypisywana do poszczegdlnych okresow w czasie trwania umowy leasingu tak, aby
stworzy¢ stala okresowa stope procentowa dla pozostajacej czesSci zobowigzania.

Pozostate umowy leasingowe sa umowami leasingu operacyjnego. Aktywa te nie sa wykazywane w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej Grupy. Platnosci z tytutu zawartych umow leasingu operacyjnego ujmowane s3 w rachunku
zyskow 1 strat liniowo przez okres trwania leasingu. Otrzymane specjalne oferty promocyjne ujmowane sg w
rachunku zyskow i strat tacznie z kosztami z tytutu leasingu.

Grupa jako leasingodawca

Grupa wykazuje w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa oddane w leasing operacyjny
zgodnie z charakterem tych aktywow. Przychody z tytulu leasingu operacyjnego ujmowane sa w
skonsolidowanym rachunku zyskow i strat w pozycji pozostatych przychodow, zgodnie z metoda liniowa przez
caly okres trwania leasingu.

Laczny koszt udzielonych leasingobiorcom ofert promocyjnych jest rozpoznawany w wartosci netto jako
pomniejszenie przychodow z tytulu z leasingu, metoda liniowa przez caly okres trwania leasingu. Koszty
poniesione na poczatku okresu leasingu, bezposrednio zwigzane z osiaganymi przychodami, ujmowane sg w
kosztach w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat w okresie, w ktorym zostaty poniesione.

Zapasy

Sktadniki zapaséw wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia, nie wyzszych od mozliwej do uzyskania
ceny sprzedazy netto. Koszt zapaséw obejmuje wydatki poniesione na nabycie zapaséw, koszty produkcji lub
konwersji oraz pozostate koszty poniesione w trakcie doprowadzenia do biezacej lokalizacji i stanu. W przypadku
wyrobow gotowych i1 produkcji w toku, koszty zawieraja odpowiednig czgs¢ statych posrednich kosztow
produkcji, wyliczona przy zatozeniu normalnego wykorzystania zdolno$ci produkcyjnych. Koszt zapaséw jest
przypisywany przy uzyciu formuly $redniego kosztu wazonego.

Mozliwa do uzyskania cena sprzedazy netto jest roznica pomiedzy szacowana cena sprzedazy dokonywana w toku
dziatalno$ci gospodarczej, a szacowanymi kosztami ukonczenia i kosztami niezbgdnymi do doprowadzenia
sprzedazy do skutku. Zarzad wycenia zapasy w oparciu o swoja najlepsza wiedze, doswiadczenie historyczne,
ogoélne informacje oraz zatozenia i przestanki dla ewentualnych zdarzen w okresach przysztych. Potrzeba oraz
warto$¢ odpisu aktualizujacego zapasy sa okre§lane w nastepujacy sposob: w przypadku wyrobow gotowych - na
podstawie szacowanej mozliwosci sprzedazy, daty wprowadzenia danego modelu oraz ceny sprzedazy netto, w
przypadku surowcow i innych materiatdéw - na podstawie ich przydatnosci do produkcji wyrobow gotowych oraz
generowania przychoddéw, a w przypadku produkcji w toku - na podstawie stanu zaawansowania, ktory moze
zosta¢ wiarygodnie oceniony.

Odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow

Aktywa finansowe

Na kazdy koniec okresu sprawozdawczego dokonuje si¢ oceny aktywa finansowego, w celu stwierdzenia czy
istnieja obiektywne przestanki wskazujace na utrate¢ wartosci przez aktywo. Odpis z tytulu utraty wartosci
aktywow finansowych jest uymowany w momencie, kiedy istnieja obiektywne przestanki, ze zaistnialy zdarzenia,
ktore moga mie¢ negatywny wplyw na warto$¢ przysztych przeptywoéw pienigznych zwigzanych z danym
sktadnikiem aktywow.

Utrata wartosci w odniesieniu do aktywow finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu
szacowana jest jako rdznica migdzy ich warto$cig bilansowa a warto$cig biezaca przysztych przeplywow
pieni¢znych zdyskontowanych przy uzyciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej i jest ujmowana w rachunku
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zyskow 1 strat. Strata w zwigzku z utrata wartoSci inwestycyjnych papierow wartosciowych dostgpnych do
sprzedazy jest rozpoznawana poprzez przeniesienie skumulowanych strat, ktore zostaly rozpoznane pozycji
catkowitych dochodéow wycenionych w wartosci godziwej w kapitale rezerwowym do rachunku zyskow 1 strat.
Strata skumulowana, ktora jest wylaczana z innych catkowitych dochodéw, stanowi réznicg pomiedzy kosztem
nabycia pomniejszonym o ptatno$¢ gtéwna z amortyzacja oraz biezaca wartoscia godziwa pomniejszong o straty z
tytutu utraty wartosci rozpoznane poprzednio w rachunku zyskow i strat.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmowane sag w rachunku zyskow i strat. Jezeli zmniejszenie wartosci godziwej
aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy bylo ujmowane bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny,
skumulowane straty, ktore byly uprzednio ujete w kapitale z aktualizacji wyceny, ujmuje si¢ w rachunku zyskow i
strat.

Odpis z tytutu utraty wartosci jest odwracany, jesli odwrocenie moze by¢ obiektywnie przypisane do zdarzenia po
dniu ujecia odpisu z tytulu utraty wartosci. W przypadku aktywow finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu i aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy, ktére sa papierami dluznymi,
odwrdcenie jest uyymowane w rachunku zyskow i strat. W przypadku aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy, ktore sa papierami udzialowymi, odwrdcenie jest ujmowane bezposrednio w innych catkowitych
dochodach.

Aktywa niefinansowe

Warto$¢ bilansowa aktywow niefinansowych Grupy poddawana jest ocenie na kazdy koniec okresu
sprawozdawczego w celu stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na utratg ich wartosci. W przypadku
wystapienia takich przestanek Grupa dokonuje szacunku warto$ci odzyskiwanej poszczegodlnych aktywow.
Warto$¢ odzyskiwalna warto$ci firmy i warto$ci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz tych,
ktore nie sa jeszcze zdatne do uzytkowania jest szacowana na kazdy koniec okresu sprawozdawczego.

Wartos$¢ odzyskiwalna aktywow lub osrodkoéw generujacych srodki pienigzne definiowana jest jako wigksza z ich
warto$ci uzytkowej oraz warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy. Przy szacowaniu wartoSci
uzytkowej przyszte przeplywy pieni¢zne dyskontowane sg przy uzyciu stopy dyskontowej przed opodatkowaniem,
ktora odzwierciedla aktualng rynkowa oceng wartosci pienigdza w czasie oraz czynniki ryzyka charakterystyczne
dla danego sktadnika aktywow. Dla celow analizy utraty wartosci aktywow, sa one grupowane w najmniejsze
grupy aktywow, generujace Srodki pieniezne z cigglego uzytkowania, ktore sg w wigkszosci niezalezne od
przeptywow pienigznych z innych aktywow lub grup aktywow (jednostka generujaca srodki pienigzne). Wartos¢
firmy nabyta w wyniku potaczenia jednostek gospodarczych w celu analizy utraty warto$ci, jest przydzielana do
jednostek generujacych srodki pienigzne, od ktorych oczekuje si¢ czerpania korzysci z synergii polaczen.

Odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartosci jest ujmowany, jesli wartos¢ bilansowa aktywow lub ich jednostek
generujacych s$rodki pieni¢zne przekracza przewidywana warto$¢ odzyskiwalna. Odpisy aktualizujace z tytutu
utraty warto$ci sa ujmowane w rachunku zyskoéw i strat. Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci w
odniesieniu do jednostek generujacych srodki pieni¢zne w pierwszej kolejnosci pomniejszaja wartos¢ bilansowa
warto$ci firmy przydzielong jednostkom a nastgpnie warto$¢ bilansowa innych aktywoéw w jednostce (grupie
jednostek) proporcjonalnie.

Odpis z aktualizacyjny tytutu utraty wartosci w odniesieniu do warto$ci firmy nie jest odwracany. W odniesieniu
do pozostatych aktywow, odpisy aktualizacyjne z tytutu utraty wartosci ujete w poprzednich okresach, na kazdy
koniec okresu sprawozdawczego sg oceniane pod katem istnienia przestanek, ze utrata wartosci zmalata lub juz nie
istnieje. Odpis aktualizujacy jest odwracany, jesli nastgpita zmiana w szacunkach wykorzystywanych do
okreslania wartosci odzyskiwanej. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci jest odwracany tylko w zakresie, w
jakim warto$¢ bilansowa aktywow nie przekracza wartosci bilansowej, po pomniejszeniu o amortyzacje, w
momencie gdyby odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartoSci nie byt ujety.

Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate lub aktywa i zobowigzania stanowigce grupe przeznaczong do zbycia, z ktorych oczekuje sig
korzysci ekonomicznych poprzez sprzedaz, nie poprzez uzytkowanie, sa klasyfikowane jako dostgpne do
sprzedazy. Bezposrednio przed zaklasyfikowaniem do kategorii przeznaczonych do sprzedazy, aktywa albo grupy
aktywow sg wyceniane wedtug polityki rachunkowosci Grupy. Wycena aktywow badz grupy aktywdéw do zbycia
nastgpuje wedlug ich wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia, zaleznie od tego,
ktora z nich jest nizsza. Wynik na przeszacowaniu powyzszych aktywow jest rozpoznawany w rachunku zyskow i
strat. Dotyczy to rowniez zyskow i strat wynikajacych z pozniejszej zmiany wartosci. Zyski nie sa rozpoznawane
powyzej skumulowanego odpisu aktualizujacego.

Swiadczenia pracownicze
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Odprawy — Odprawy sa $wiadczeniami pracowniczymi wyptacanymi w wyniku decyzji Grupy o zakonczeniu
zatrudnienia pracownika przed normalng data przejscia na emerytur¢ lub w rezultacie decyzji pracownika o
dobrowolnym zwolnieniu w zamian za to §$wiadczenie.

Grupa ujmuje odprawy w przypadku, kiedy jest w sposob oczywisty zobowigzana do rozwigzania umowy o prace
z pracownikiem lub grupa pracownikow zgodnie ze szczegétlowym planem formalnym i nie ma mozliwosci
wycofania si¢ lub jest zobowigzana do wyptacenia odpraw w celu zachg¢cenia do dobrowolnego rozwigzywania
umow o prace.

W przypadku, gdy odprawy przypadaja na termin dalszy niz 12 miesigcy po koncu okresu sprawozdawczego, sa
one dyskontowane do warto$ci biezace;j.

Swiadczenia krétkoterminowe - Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze wyceniane sa w oparciu o
niezdyskontowang podstawe i ujete sa w rachunku zyskow i strat w momencie §wiadczenia pracy. Zobowigzanie
ujmowane jest w wysokosci przewidywanej do zaptaty kwoty w ramach krotkoterminowej premii pieni¢znej lub
planéw podziatu zysku, jesli Grupa ma prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowiazek do wyplaty kwoty w
ramach przesztej pracy $wiadczonej przez pracownika, a zobowiazanie moze zosta¢ wiarygodnie wycenione.

Rezerwy

Rezerwa zostaje ujeta w przypadku, gdy na Grupie cigzy prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowiazek
wynikajacy z przeszlych zdarzen, ktoéry moze by¢ wiarygodnie wyceniony i prawdopodobne jest, ze wypetnienie
tego obowiazku wigza¢ si¢ bedzie z wyplywem korzysci ekonomicznych. Rezerwy sa szacowane poprzez
dyskontowanie oczekiwanych przysztych przeptywow s$rodkow pienigznych w oparciu o stopg przed
opodatkowaniem, ktora odzwierciedla biezace szacunki rynkowe zmian warto$ci pienigdza w czasie oraz ryzyko
zwiazane z danym sktadnikiem pasywow.

Przychody

Sprzedaz wyrobow gotowych/towaréw

Przychody ze sprzedazy towarow i wyrobow gotowych wykazywane sa w wysokosci odpowiadajacej wartosci
godziwe] otrzymanej zaplaty, pomniejszonej o warto$¢ zwrotow, opustow i rabatow. Przychody ze sprzedazy
towardw 1 wyrobow gotowych sa ujmowane w rachunku zyskow i strat, gdy znaczace ryzyko i korzysci
wynikajace z ich wlasno$ci zostaly przeniesione na kupujacego, istnieje znaczna pewnos$¢, co do mozliwosci
uzyskania przyszlych korzysci ekonomicznych, poniesione koszty oraz prawdopodobiefistwo zwrotu mozna
wiarygodnie oszacowac, nie wystgpuje trwale zaangazowanie w zarzadzanie wyrobami gotowymi/towarami, a
kwota przychodu moze zosta¢ oszacowana w sposdb wiarygodny.

Ustugi

Przychody ze $wiadczenia ustug sa ujmowane w rachunku zyskow i strat w proporcji do stopnia realizacji
transakcji na koniec okresu sprawozdawczego. Stopien realizacji transakcji jest oceniany poprzez obmiar
wykonanych prac.

Prowizje

Kiedy Grupa wystepuje w transakcji jako posrednik, a nie jako strona, rozpoznaje przychod w wysokosci
wypracowanej prowizji netto. Grupa nie pobiera optat franczyzowych od partneréow, z ktérymi wspotpracuje na
zasadzie franchisingu. Koszty reklamy ponoszone przez partneréw franczyzowych podlegaja cze$ciowej
rekompensacie przez Grupg.

Przychody z tytutu najmu

Przychody z tytulu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sa w rachunku zyskow i strat metoda liniowa
przez okres trwania umowy.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmuja odsetki nalezne z tytutu zainwestowanych srodkow pienigznych (wlaczajac aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy), nalezne dywidendy, zyski z tytutu zbycia dostepnych do sprzedazy aktywow
finansowych. Przychody z tytutu odsetek wykazuje si¢ w rachunku zyskow i strat wedlug zasady memorialowej,
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Dochod z tytutu dywidend ujmuje si¢ w rachunku
zyskow i strat w momencie, kiedy Grupa nabywa prawa do jej otrzymania.

Koszty finansowe obejmuja odsetki platne z tytutu zadluzenia, odpisy z tytutlu utraty warto$ci aktywow
finansowych. Grupa kapitalizuje koszty z tytutu odsetek, ktore sa przypisane bezposrednio do transakcji przejegcia,
budowie odpowiednich aktywow, jako czg$¢ ich kosztow. Wszystkie inne koszty z tytutu odsetek sa ujmowane w
kosztach okresu, w ktorym maja miejsce.

Zyski i straty z tytutu zmiany kursow walut obcych kompensuje sig.
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Podatek dochodowy od o0séb prawnych

Podatek dochodowy obejmuje czgs¢ biezacg i czgs¢ odroczong. Podatek dochodowy ujmowany jest w rachunku
zyskow 1 strat, za wyjatkiem kwot zwigzanych z pozycjami rozliczanymi bezposrednio z kapitatem witasnym.
Wowczas ujmuje si¢ go w kapitale wtasnym lub innych catkowitych dochodach.

Podatek biezacy stanowi zobowiazanie podatkowe z tytutu dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone przy
zastosowaniu stawek podatkowych obowiazujacych na koniec okresu sprawozdawczego oraz korekty podatku
dotyczacego lat ubiegtych.

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody bilansowej, w oparciu o rdéznice przejSciowe
pomigdzy wartoscig aktywow i zobowigzan ustalang dla celow ksiggowych, a ich wartoécia ustalang dla celow
podatkowych. Rezerwy nie tworzy si¢ na nastgpujace roéznice przejSciowe: poczatkowe ujecie aktywoéw lub
pasywow nabytych w transakcji nie bedacej potaczeniem jednostek gospodarczych, ktére nie wptywaja ani na zysk
lub strate ksiggowa ani na dochod do opodatkowania, réznice zwigzane z inwestycjami w jednostkach zaleznych
lub wspolnych przedsigwzigeciach w zakresie, w ktorym nie jest prawdopodobne, Ze zostang one zrealizowane w
dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Dodatkowo, podatku odroczonego nie tworzy si¢ od roznic przejsciowych
powstajacych w poczatkowym ujeciu wartosci firmy. Podatek odroczony kalkulowany jest w oparciu o stawki
podatkowe, ktore beda stosowane wobec roznic przejsciowych w chwili ich odwrdcenia, w oparciu o przepisy
prawa obowiazujace prawnie lub faktycznie na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego. Aktywa i pasywa z
tytulu podatku odroczonego sa kompensowane, jezeli istnieje obowigzujace prawo umozliwiajagce kompensowanie
naleznos$ci i zobowiazan z tytutu podatku dochodowego i jezeli dotycza one podatkow dochodowych naktadanych
przez te same wiladze skarbowe na ten sam podmiot podlegajacy opodatkowaniu, lub na rézne podmioty
podlegajace opodatkowaniu, ktore zamierzaja skompensowac naleznosci i zobowigzania z tytutlu podatku
dochodowego lub ich naleznos$ci i zobowiagzania podatkowe begda realizowane jednoczesnie.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne, iz osiagnigty
zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli na realizacj¢ roznic przejsciowych. Aktywa z tytulu podatku
odroczonego weryfikowane s3 na kazdy koniec okresu sprawozdawczego i zmniejszane do wysokosci, do ktorej
nie jest juz prawdopodobne, Ze powiazana z nimi korzy$¢ podatkowa zostanie zrealizowana.

Dodatkowy podatek dochodowy z tytutu wyptaty dywidendy jest uymowany w momencie powstania zobowigzania
do wyptaty tej dywidendy.

Podatek dochodowy od 0sob prawnych zarejestrowanych w Estonii

Zgodnie z obowiazujacym prawem, w Estonii nie naklada si¢ podatku dochodowego od oséb prawnych na
uzyskane przychody. Dlatego tez nie ujmuje si¢ aktywow i zobowiazan z tytulu podatku odroczonego. Podatek
dochodowy naktadany jest na rozdzielone dywidendy zamiast na uzyskany przychdd. Od 1 stycznia 2008 roku
stawka podatku wynosi 21/79 rozdzielonej kwoty w formie dywidendy netto. Podatek dochodowy od dywidend
jest uymowany w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktorym dywidendy zostaly zadeklarowane, bez wzgledu na
okres, dla ktorego dywidendy te sa zadeklarowane lub w ktorym beda wyptacone.

Podatek dochodowy od osob prawnych od zagranicznych spotek zaleznych

Zagraniczne podmioty Grupy ptaca podatek od dochoddéw osob prawnych zgodnie z prawem obowigzujacym w
miejscu ich siedziby. W Litwie i Lotwie stawka podatkowa wynosi 15%, we Francji 33,33%, w Rosji 20%, a na
Biatorusi 26,28%. Nie byto zmian w stawkach podatkowych krajow, na terenie ktorych dziata Grupa.

Zysk netto przypadajacy na akcje

Grupa prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk na akcje¢ dla akcji zwyktych. Podstawowy zysk na akcje jest
wyliczany przez podzielenie zysku lub straty przypadajacej posiadaczom akcji zwyklych przez $rednia wazona
liczbe akcji zwyktych w okresie. Grupa nie posiada instrumentéw rozwadniajacych akcje.

Dzialalno$¢ zaniechana

Dziatalno$¢ zaniechana jest to taka czgs¢ jednostki, ktora stanowi odrgbna, wazna dziedzing dziatalnosci lub
geograficzny obszar dziatalnos$ci, ktore zostaty zbyte badz zakwalifikowane jako przeznaczone do sprzedazy, lub
jest jednostka zalezna nabyta wytacznie z zamiarem jej odsprzedazy. Klasyfikacja do dziatalnosci zaniechanej jest
dokonywana wowczas, kiedy nastepuje jej zbycie badz zostaje zakwalifikowana jako przeznaczona do sprzedazy,
jesli ma to miejsce wcezesniej. Kiedy dziatalno$¢ jest zakwalifikowana jako zaniechana ubiegloroczny rachunek
zyskow i strat jest sporzadzany tak, jakby zaniechanie dziatalnosci nastapito od poczatku poprzedniego okresu.

Segmenty dzialalnosci

Segment operacyjny jest czgscia Grupy, ktora jest zaangazowana w dziatalno$é, z ktorej moga by¢ generowane
przychody i ponoszone koszty, wlaczajac przychody i koszty zwiazane z transakcjami z innymi czg¢sciami Grupy.
Wyniki segmentéw operacyjnych podlegaja regularnemu przegladowi przez Zarzad w celu podjgcia decyzji o
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alokacji $rodkéw migdzy segmentami i oceny ich dziatalnosci, i dla nich jest tworzona odrgbna informacja
finansowa.

Wyniki segmentéw dziatalno$ci, ktore sa przedstawiane Zarzadowi, zawieraja zarOwno pozycje bezposrednio
zwiazane z danym segmentem, jak i takie, ktore moga by¢ do niego alokowane na podstawie racjonalnych
przestanek. Niealokowane pozycje dotycza gtdwnie majatku trwatego Grupy (glownie siedziby) oraz wydatkow
centrali.

Wydatki inwestycyjne segmentu stanowia catkowity wyplyw srodkéw pienigznych z tytutu nabycia rzeczowych
aktywow trwatych, nieruchomosci inwestycyjnych oraz warto$ci niematerialnych.

Wycena wewnatrzsegmentowa jest ustalana na warunkach rynkowych.
Nota 4. Ustalenie wartosci godziwych

Okreslenie wartosci godziwej zardwno finansowych, jak i niefinansowych aktywow i zobowiazan jest wymagane
dla potrzeb grupowych zasad rachunkowosci i ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Ponizej zostaly opisane
metody ustalania wartosci godziwej. W uzasadnionych przypadkach, dalsze informacje na temat zalozen
przyjetych do okreslenia wartosci godziwej przedstawiono w notach objasniajacych do poszczegodlnych
sktadnikow aktywow i zobowigzan.

Inwestycje kapitalowe i instrumenty diuzne

Warto$¢ godziwa aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, inwestycji
utrzymywanych do terminu wymagalnosci i aktywoéw finansowych dostgpnych do sprzedazy jest szacowana w
oparciu o notowania ich cen zakupu na koniec okresu sprawozdawczego. Grupa nie posiada aktywow
finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy oraz inwestycji utrzymywanych do
terminu wymagalno$ci. Inwestycje w aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, ktore nie sa notowane na
aktywnym rynku i ktorych warto$¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie oszacowana wyceniane sg wedlug ceny
nabycia.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Warto$¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostalych nalezno$ci szacowana jest jako biezaca
warto$¢ przysztych przeplywow pienig¢znych, zdyskontowanych za pomoca rynkowej stopy procentowej na koniec
okresu sprawozdawczego.

Zobowigzania finansowe niebedgce instrumentami pochodnymi

Warto$é godziwa, szacowana dla celow ujawnienia, jest obliczana na podstawie wartosci biezacej przysztych
przeptywow pienigznych z tytulu zwrotu kapitatu i odsetek, zdyskontowanych za pomoca rynkowej stopy
procentowej na koniec okresu sprawozdawczego. W przypadku leasingu finansowego rynkowa stope procentowsg
szacuje si¢ w oparciu o stopa procentowa dla podobnego rodzaju uméw leasingowych.

Nieruchomosci inwestycyjne

Warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych szacowana przez Zarzad dla celow informacyjnych oparta jest

o ceny rynkowe, ktore sa szacowana kwota, za jaka na warunkach rynkowych nieruchomo$¢ mogtaby zosta¢
wymieniona pomi¢dzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi stronami transakcji, po przeprowadzeniu
odpowiednich dzialan marketingowych, gdzie obie strony dzialaly $wiadomie, ostroznie i bez przymusu. W
przypadku braku cen rynkowych, wycena jest przeprowadzana przy uwzglednieniu zagregowanych rocznych
czynszow netto otrzymywanych z nieruchomosci. Stopa zwrotu, ktora odzwierciedla specyficzne ryzyko zawarte
w przeptywach pienigznych netto, jest nastgpnie stosowana do rocznych czynszow netto w celu oszacowania
warto$ci godziwej nieruchomosci. Grupa nie dokonywata wyceny warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjne;j
przez niezaleznego eksperta na dzien i za rok zakonczony 31 grudnia 2010 r. ze wzgledu na fakt, iz nieruchomosci
te zostaty wzglednie niedawno nabyte.

Nota 5. Zarzadzanie ryzykiem finansowym
Informacje ogolne
Ryzyko, na ktore wystawiona jest Grupa w zakresie wykorzystywania przez nig instrumentéow finansowych
obejmuje:
*  Ryzyko kredytowe
*  Ryzyko utraty ptynnosci

*  Ryzyko rynkowe
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o Ryzyko walutowe
o Ryzyko stopy procentowe;j

Niniejsza nota przedstawia informacje zwigzane z ekspozycja Grupy na kazde z powyzszych rodzajow ryzyka,
cele Grupy, polityki i procedury mierzenia i zarzadzania ryzykiem oraz zarzadzanie przez Grupe¢ kapitalem. W
dalszej czg¢sci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiono wymagane informacje liczbowe.

Odpowiedzialno$¢ za ustanowienie odpowiednich procedur i nadzér nad ich wykonywaniem ponosi Zarzad.
Zarzadzanie ryzykiem w Grupie jest tak zorganizowane, zeby stanowito czg§¢ normalnej dziatalno$ci
gospodarczej. W ramach procesu zarzadzania ryzykiem nastgpuje identyfikacja, ocena i zarzadzanie ryzykami
biznesowymi, ktore moga uniemozliwi¢ lub zagrozi¢ osiagnieciu celow dziatalnosci Grupy.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie oparte jest na wymogach zarzadzania ryzykiem ustanowionych przez gietde w
Tallinie, Urzad Nadzoru Finansowego, inne ograny wladzy oraz wewngtrzne przepisy Grupy. Zasady Grupy
dotyczace zarzadzania ryzykiem zostaly stworzone w celu identyfikacji, mierzenia i kontrolowania ryzyka.
Przyjete zasady zarzadzania ryzykiem i systemy kontroli podlegaja regularnej ocenie bioragc pod uwage zmiany
warunkow rynkowych i zmiany w dziatalno$ci Grupy. Poprzez odpowiednie szkolenia, przyjete standardy i
procedury zarzadzania, Grupa dazy do zbudowania takiego srodowiska kontroli, w ktorym wszyscy pracownicy
rozumieja swoja rolg i obowiazki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupe w sytuacji kiedy
kontrahent lub druga strona transakcji nie spetni swoich umownych obowiazkéw. Ryzyko kredytowe zwigzane
jest przede wszystkim z nalezno$ciami.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Ekspozycja na ryzyko kredytowe wynika gltéwnie z indywidualnych cech kazdego klienta.

Najwazniejszym czynnikiem w tym zakresie jest zdolno$¢ klienta do terminowej zaplaty za dostarczone towary.
Grupa przyznaje kredyt kupiecki wszystkim wiarygodnym klientom w oparciu o limity kredytowe przypisane
indywidualnie dla danego klienta w zaleznoéci od dotychczasowej wspolpracy oraz wartosci sprzedazy.
Naleznosci z tytutu dostaw i1 ustug wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej nie sa zabezpieczone. W
przypadku sprzedazy detalicznej ryzyko kredytowe jest minimalne, poniewaz klient ptaci natychmiast w gotowce
albo kartg debetowa badz kredytowa.

Grupa tworzy odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci, ktore odpowiadaja szacunkowej warto$ci poniesionych
strat. Gtownym sktadnikiem odpisu sa przewidywane do poniesienia straty dla jednostkowo duzych sald oraz
ogo6lny odpis na straty dla okreslonych grup aktywow, poniesione, ale jeszcze nie zidentyfikowane.

Gwarancje

Zgodnie z zasadg Grupy, gwarancje finansowe udzielane sa wylacznie spotkom zaleznym w 100%. Jednakze, na
dzien sprzedazy PTA (2009) posiadata dwa kredyty oraz kredyt w rachunku biezacym otrzymane z Danske Bank,
Oddziat w Estonii, ktore zostaly zabezpieczone porgczeniem AS Silvano Fashion Group. Umowa porgczenia nie
zostata zakonczona po sprzedazy PTA, a saldo kredytow oraz linii kredytowych wynosito 178 tys. EUR na dzien
31 grudnia 2010 r. Dodatkowo porgczenie SFG jest uzyte jako zabezpieczenie limitu gwarancyjnego PTA z
Danske Bank A/S, oddziat w Estonii, na kwote 228 tys. EUR; limit zostat catkowicie wykorzystany na dzien

31 grudnia 2010 r. Jednakze zobowigzanie Grupy w stosunku do Danske Bank A/S, oddzial w Estonii jest
zabezpieczone przez zastaw handlowy na aktywach PTA.

Gwarancje przyznane na dzien 31 grudnia 2010 r. zostaly opisane w nocie 29 i nocie 38. Analiza wrazliwosci
zostala przeprowadzona w nocie 36.

Ryzyko utraty plynnosci

Ryzyko utraty ptynnosci to sytuacja, w ktorej Grupa nie bgdzie w stanie spelni¢ swoich zobowigzan finansowych
w terminie. Celem zarzadzania ptynno$cia przez Grupg jest zapewnienie wystarczajacej zdolnosci do regulowania
wymaganych zobowiazan, zarOwno w normalnej jak i kryzysowej sytuacji, bez niepotrzebnego narazania Grupe
na straty i podwazenie reputacji.

Na 31 grudnia 2010 r. aktywa obrotowe Grupy przekroczyly jej biezace zobowigzania.

Zarzad przygotowal prognozy przeplywow pienigznych na rok 2011, wedhug ktérych przeptywy pieni¢zne Grupy
beda dodatnie a rentowno$¢ zapewni dodatni kapitat obrotowy do konca 2011 roku. Analiza wrazliwo$ci zostata
przeprowadzona w nocie 36.

Ryzyko rynkowe
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Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutowe, stopy procentowe i ceny
papierow wartosciowych bgda wpltywac na warto$¢ instrumentu finansowego lub przyszte wyniki Grupy. Celem
zarzadzania ryzykiem rynkowym jest kontrolowanie stopnia narazenia Grupy w ramach przyjetych limitow przy
dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe zwigzane jest ze sprzedaza, zakupami, kredytami i pozyczkami, a takze Srodkami pieni¢znymi,
ktore denominowane sg w walutach innych niz odpowiednie waluty funkcjonalne spotek wchodzacych w sklad
Grupy. Na rynkach gdzie odbywa si¢ sprzedaz detaliczna ceny sprzedazy i zakupu sa ustalone w nastgpujacych
walutach: EEK (korona estonska), LVL (tat totewski), RUR (rubel rosyjski), BYR (rubel biatoruski). Inne
transakcje zakupu oraz sprzedazy przeprowadza si¢ gtownie w euro lub dolarach amerykanskich. Transakcje z
podmiotami w ramach Grupy przeprowadzane sg glownie w rublach rosyjskich, rublach biatoruskich i euro.

Wigkszo§¢ materiatow stosowanych do wyrobu odziezy i bielizny damskiej importowana jest z panstw
cztonkowskich UE. Zakupy te sa dokonywane gtownie w euro.

Wigkszo$¢ hurtowych transakcji sprzedazy Grupy przeprowadza si¢ w RUR. Detaliczne ceny sprzedazy Grupy sa
ustalone w walucie obowigzujacej na danym rynku. Zmiany kursow walut lokalnych wptywaja zarowno na
przychody, jak i koszty Grupy. Gwaltowne zmiany srodowiska ekonomicznego na danym rynku oraz zwigkszenie
lub zmniejszenie wartosci jego waluty moga miec istotny wptyw na wyniki Grupy oraz sit¢ nabywcza klientow.

Odsetki od pozyczek denominowane sg w takiej walucie, w jakiej osiagane sa przeptywy pieni¢zne z dziatalno$ci
Grupy. Zapewnia to czeSciowo efekt ekonomicznego zabezpieczenia. W zwiazku z tym instrumenty pochodne nie
sa uzywane. Jednakze Grupa jest narazona na ryzyko zmian kursu RUR (sprzedaz), EUR (zakupy) i niewielkie
ryzyko zmian kursu BYR (zakupy), ktore nie jest naturalnie zabezpieczone.

W odniesieniu do pozostalych aktywow i zobowiazan pieni¢znych denominowanych w walutach obcych, Grupa
stosuje zasade, ze ekspozycja netto nie moze przekroczy¢ dopuszczalnego poziomu, a okresowe niedobory lub
nadwyzki walut rownowazone sg przez kupno lub sprzedaz walut po kursie spot.

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe wynikajace z fluktuacji kurséw nastepujacych walut: EUR, USD, BYR,
RUR oraz posrednio UAH (hrywna ukrainska). Podczas biezacego roku obrotowego, kursy walut wptywajacych
na wyniki operacyjne Grupy zmienily si¢ w nastgpujacy sposob wobec EUR: hrywna ukrainska +7,6% (2009 r.:
-5,47%), dolar amerykanski -7,1% (2009 r.: -3,5%), rubel biatoruski +3,3% (2009 r.: -33,4%) i rubel rosyjski
+7,0% (2009 r.: -4,7%). Korona estonska i tat fotewski posiadaty kurs sztywny w stosunku do euro. Grupa nie
zabezpiecza ryzyka walutowego transakcjami walutowymi typu forward, opcjami lub innymi instrumentami
zabezpieczajacymi.

Zyski Grupy ze zmian kursow w 2010 roku dotycza gtéwnie umocnienia si¢ waluty rosyjskiej i biatoruskiej w
stosunku do EUR, jak roéwniez ostabienia dolara amerykanskiego. Informacje dotyczace rdéznic kursowych
przedstawione sa w nocie 14. Analiza wrazliwosci znajduje si¢ w nocie 36.

Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stop procentowych to ryzyko zmiany wartos$ci instrumentow finansowych spowodowane zmianami
rynkowych stop procentowych. Ekspozycja na ryzyko stop procentowych powstaje w przypadku kredytow,
pozyczek oraz depozytdw o zmiennej stopie procentowej. Umowy leasingu finansowego zawierane przez Grupg
posiadaja zardwno stale, jak i zmienne stopy procentowe.

Ryzyko stop procentowych zalezy takze od Srodowiska ekonomicznego, w jakim dziataja podmioty Grupy oraz
zmian stop procentowych bankow. Ryzyko zwigzane z przeptywami pieni¢znymi wynikajace ze zmian stop
procentowych istnieje, poniewaz stopy procentowe niektorych kredytow sa zmienne. Wedlug zarzadu ryzyko
zwiazane z przeptywami pieni¢znymi nie jest znaczace. Dlatego tez zadne instrumenty zabezpieczajace nie sa
stosowane.

Grupa lagodzi ryzyko zwiagzane ze stopami procentowymi poprzez finansowanie si¢ kredytami o statej stopie
procentowej oraz mozliwos$ci finansowania wewnatrz Grupy (przewaznie przy stalym oprocentowaniu). Dane o
kosztach odsetek przestawione sa w nocie 14. Analiza wrazliwo$ci zostala przeprowadzona w nocie 36.

Zarzgdzanie kapitatem

Zarzad dazy do utrzymywania solidnej struktury kapitatu tak, aby zachowac¢ zaufanie inwestoréw, kredytodawcow
oraz szeroko rozumianego rynku a takze zapewni¢ dalszy rozwoj Grupy. Zarzad analizuje wskazniki zwrotu z
kapitatu, ktory definiowany jest jako zysk z dziatalno$ci operacyjnej podzielony przez kapital wtasny.

W ciagu roku nie byto zmian w podejsciu Grupy do zarzadzania kapitatem.
Zarzgdzanie ryzykiem operacyjnym
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Celem Grupy jest redukcja ryzyka zwigzanego z prowadzona dzialalnoscia, dzigki zastosowaniu aktywnych
srodkow zmniejszania ryzyka. Glownymi ryzykami operacyjnymi s3a: zniszczenia mienia, zaklocenia w
prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej oraz ryzyko odpowiedzialnosci cywilnej. Przedmiotem dziatalnosci Grupy
w obszarze zarzadzania ryzykiem operacyjnym jest identyfikacja i minimalizacja ryzyk zwiazanych z
prowadzonymi dziataniami, sktadnikami aktywow, otoczeniem i pracownikami. Pozostale ryzyka sa pokrywane
ubezpieczeniem w zakresie zdefiniowanym przez Zarzad.

Nota 6. Segmenty operacyjne

Grupa posiada dwa segmenty dziatalno$ci - sprzedaz hurtowa bielizny damskiej oraz sprzedaz detaliczna. Nie
zostata przeprowadzona agregacja segmentow. Oba segmenty sa zarzadzane osobno, gdyz kazdy z nich wymaga
innego modelu biznesowego. Dla kazdego z segmentow Zarzad dokonuje przegladu wewngtrznych raportow
menadzerskich, co najmniej raz na kwartat.

Ponizsze podsumowanie opisuje dziatalno$¢ segmentow:

- Sprzedaz hurtowa bielizny damskiej. Zakup, produkcja oraz dystrybucja damskiej bielizny poprzez
zewnetrzne hurtownie, z ktorych ostateczna sprzedaz jest dokonywana do detalicznych regionalnych klientow,
prowadzacych wiasng dziatalnos¢ a takze do sieci partnerow franczyzowych.

- Sprzedaz detaliczna bielizny damskiej. Zakup bielizny damskiej od spotek bedacych w Grupie, nastepnie
odsprzedaz poprzez wlasng sie¢ detaliczng.

Istnieje silne powigzanie pomigdzy sprzedaza hurtowa oraz sprzedaza detaliczng gléwnie poprzez sprzedaz
towarow z hurtowni do wlasnej sieci detalicznej. Zasady rachunkowosci dla obu segmentow sa tozsame.
Informacje dotyczace rezultatow segmentdw sa przedstawione ponizej. Wyniki sa mierzone na podstawie
dochodow przed odsetkami, podatkiem i amortyzacja (EBITDA), jak przedstawiono w wewnetrznych raportach
analizowanych przez Zarzad. Wskaznik EBITDA jest uzyty do pomiaru wynikow, gdyz zarzad uwaza, iz w
najlepszy sposob mierzy wyniki segmentow w stosunku do innych jednostek, ktore dziataja w obrebie branzy.

Przychody i koszty odsetkowe nie sa gtéwna dzialalnoscia segmentow i nie sa brane pod uwage przez Zarzad przy
ocenie wynikow segmentow, dlatego sa prezentowane w ujeciu netto.

Przychody nieprzypisane dotycza $wiadczonych ustug, prowizji i przychodow z tytutu najmu.
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Segementy dzialalno$ci w 2010 roku, w tysigcach EUR

Przychody od odbiorcow
zewnetrznych

Przychody wewnatrz segmentu
EBITDA

Amortyzacja

Zysk/strata operacyjna, EBIT
Udziat w zyskach/stratach
jednostek wycenianych metoda
praw wlasnosci
Przychody/koszty finansowe netto
Podatek dochodowy

Wynik netto

Inwestycje w jednostkach
wycenianych metoda praw
wilasnoSci

Pozostate aktywa segmentu
sprawozdawczego
Zobowigzania segmentu
sprawozdawczego

Odpisy z tytutu utraty wartosci
aktywow

Wydatki inwestycyjne

Liczba pracownikoéw na koniec
okresu sprawozdawczego
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76.536
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18.635
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2.701

Odziez
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Suma
segmentow

92.881
8.705
19.397

-1.693
17.704

11
1.173
-4.170
14.718

106
59.776
10.419

-3
2.418

3.183

Nieprzypisane

411
1.013
18
-64
-46

-47
561
-122
346

5.203

1.650
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Minus
dzialalno$¢
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Eliminacje

SO OO

Dziatalnos$¢
kontynuowana

93.292

19.415

-1.757
17.658

-36
1.734
-4.292
15.064

106
64.979
12.069

-3
2.419
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Segmenty dzialalno$ci w 2009 roku, w #ysigcach EUR

Przychody od odbiorcow
zewnetrznych

Przychody wewnatrz segmentu
EBITDA

Amortyzacja

Zysk/strata operacyjna, EBIT
Udziat w zyskach/stratach
jednostek wycenianych metoda
praw wlasnosci
Przychody/koszty finansowe netto
Podatek dochodowy

Strata na sprzedazy dziatalnosci
zaniechanej

Wynik netto

Inwestycje w jednostkach
wycenianych metoda praw
wilasnoSci

Pozostate aktywa segmentu
sprawozdawczego
Zobowigzania segmentu
sprawozdawczego

Odpisy z tytutu utraty wartosci
aktywow

Wydatki inwestycyjne

Liczba pracownikoéw na koniec
okresu sprawozdawczego
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250
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51.843
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14.343

3.715
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Segmenty geograficzne

Produkcja Grupy jest zlokalizowana w Bialorusi i na Lotwie. Sprzedaz hurtowa oraz detaliczna bielizny damskiej
s analizowane na podstawie segmentéw geograficznych. Przychod dla danego segmentu jest oparty na lokalizacji
klientow, aktywa segmentu sa oparte o geograficzng lokalizacje aktywow.

Przychody ze Przychody ze Aktywa Aktywa
sprzedazy sprzedazy trwale trwale
W tysigcach EUR 2010 2009 31.12.2010 31.12.2009
Rosja 53.721 43.295 99 578
Biatoru$ 25.531 19.558 14.448 13.295
Kraje battyckie 4.814 3.946 564 841
Ukraina 4.636 3.493 0 0
Inne kraje 4.590 3.752 0 186
Suma 93.292 74.044 15.111 14.900
Nota 7. Jednostki Grupy oraz transakcje nabycia jednostek zaleznych i udzialow
niekontrolujacych
Znaczgce jednostki zaleine
Lokaliza Udzial na Udzial na
Jednostka cja Gléowna dzialalno$¢  31.12.2010 31.12.2009
Jednostka dominujaca
AS Silvano Fashion Group Estonia Holding
Spoiki zalezne AS Silvano Fashion Group
SP ZAO Milavitsa Biatoru§  Produkcja 78,35% 78,35%
AS Lauma Lingerie Lotwa ProdukCJ_a ’ sprz_edaz 100% 100%
hurtowa i detaliczna
ZAO Linret Rosja Sprze'daz hurtowa i 0% 49%
detaliczna
France Style Lingerie s.a.r.l. Francja Holding 100% 100%
OU Linret EST Estonia  Holding 0% 100%
Milavitsa Logistic OOO Biatoru§  Logistyka 49% 0%
Spoiki zalezne SP ZAO Milavitsa
ZAO .StOhChnaJ a Torgovaja Kompanija Rosja Sprzedaz hurtowa 100% 100%
Milavitsa
0AO Junona Biatoru Efl‘;t‘i)“vlv‘;]a i sprzedaz 58,33% 58,33%
SP Gimil 000 Biatoru Efl‘;t‘i)“vlv‘;]a i sprzedaz 52% 52%
SOOO Torgovaja Kompanija Milavitsa Biatorus Sprze'daz hurtowa i 51% 51%
detaliczna
Milavitsa Logistic OOO Biatoru§  Logistyka 51% 0%
Spolki zalezne ZAO Stolichnaja Torgovaja Kompanija Milavitsa
ZAO Linret Rosja Sprze'daz hurtowa i 0% 51%
detaliczna
Spoélki zalezne SOOO Torgovaja Kompanija Milavitsa
OU Linret EST Estonia  Holding 100% 0%
Spolki zalezne OU Linret EST
ZAO Linret Rosja - przedazhurtowa i 100% 0%
detaliczna
Spolki stowarzyszone France Style
Lingerie S.A.R.L.
SOOO Torgovaja Kompanija Milavitsa Biatorus Sprze'daz hurtowa i 49% 49%
detaliczna
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Transakcje przeprowadzone w 2010 roku
Utworzenie jednostki zaleinej

W zwiazku ze wzrostem wolumenu sprzedazy i potencjatu rynkowego ushug, ktére moga by¢ oferowane
podmiotom Grupy, w grudniu 2010 r. AS Silvanofashion Group wraz z SP ZAO Milavitsa utworzyly Spotke
zalezng. Celem nowoutworzonej Spoiki jest oferowanie ustug transportowych i dystrybucyjnych w ramach Grupy.
Kapital zaktadowy utworzonej Spoéltki zaleznej wynosi 30 mln BYR (okoto 7.552 EUR), z czego 51% jest w
posiadaniu SP ZAO Milavitsa i 49% AS Silvano Fashion Group. Spotka zalezna nie prowadzita jeszcze swej
dziatalnosci w 2010 roku.

Dnia 17 grudnia 2010 r. estonska spotka Linret EST nabyta 51% udziatow spotki ZAO Linret od spotki ZAO
Stolichnaja Torgovaja Kompanija Milavitsa za taczna kwotg 1.530.000 RUB. Ponadto, w dniu 17 grudnia 2010 r.
Linret EST nabyta 49% udziatow ZAO Linret od AS Silvano Fashion Group za taczna kwotg 1.470.000 RUB.

Dnia 21 grudnia 2010 r. AS Silvano Fashion Group sprzedata 100% udziatow Linret EST do SOOO Torgovaja
Kompanija Milavitsa za kwote 2.556 EUR. Wartos¢ aktywow netto Linret EST na dzien zawarcia transakcji
wynosita 2.556 EUR.

Z uwagi na fakt, ze powyzsze transakcje zostaty przeprowadzone pomig¢dzy jednostkami, ktore sa pod wspolna
kontrola Jednostki Dominujacej i faktyczny akcjonariat spotki SP ZAO Milavitsa w spotce ZAO Linret nie
zmienit sig, transakcje te zostaly potraktowane jako transakcje pod wspolna kontrola, przeprowadzone wedhug
warto$ci ksiggowej, w zwigzku z czym nie maja wptywu na rachunek zyskow i strat Grupy sporzadzony za rok
zakonczony 31 grudnia 2010 r.

Transakcje przeprowadzone w 2009 roku
Sprzedaz jednostki zaleZnej
Sprzedaz UAB Linret LT

W listopadzie 2009 roku Grupa sfinalizowata transakcje sprzedazy wszystkich akcji (100%) UAB Linret LT.
Linter LT byto jednostka zalezna na Litwie, posiadajaca 14 punktow sprzedazy detaliczne;j.

Warto$¢é aktywow i zobowigzan sprzedanych:

W tysigcach EUR 31 pazdziernika 2009
Rzeczowe aktywa trwate 75
Pozostate naleznosci dlugoterminowe 56
Zapasy 214
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 11
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7
Kredyty i pozyczki -185
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate =765
Aktywa netto -587

Biorac pod uwage catkowita warto§¢ inwestycji SFG w Linret LT, wlaczajac pozyczke udzielona oraz naleznos$ci
z tytulu dostaw i ustug, ktore to pozycje zostaty objete odpisem z tytutu utraty wartosci, transakcja wygenerowata
zysk ksiggowy o wartosci 50 tys. EUR. Transakcja zostata rozliczona bezgotdwkowo.

Sprzedaz PTA Grupp AS

Dnia 30 czerwca 2009 r. Grupa zawarta transakcje sprzedazy wszystkich akcji w PTA dla PTA Holding OU na
catkowita kwote 973 tys. EUR. Transakcja zostala przeprowadzona natychmiast po podpisaniu kontraktu. Kwota
473 tys. EUR zostala zaptacona w dniu zakonczenia transakcji poprzez przejecie okreslonych zobowigzan Grupy
natomiast kwota 500 tys. EUR zgodnie z umowa zostanie zaptacona w gotdwce do dnia 31 grudnia 2011 r. wraz

z odsetkami naliczonymi do dnia pelnej zaptaty. Obowigzek zaptaty podanej ceny jest zabezpieczony na
wszystkich akcjach PTA na rzecz Grupy.
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Warto$¢ aktywow i zobowiazan sprzedanych:

W tysigcach EUR 30 czerwca 2009
Rzeczowe aktywa trwate 1.165
Wartosci niematerialne 328
Zapasy 3.413
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 1.431
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 156
Kredyty i pozyczki -2.020
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate -2.411
Aktywa netto 2.062

Strata na sprzedazy PTA Grupp AS rozpoznana w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat wyniosta 1.524 tys.
EUR i zostata zaprezentowana w linii “Strata na dziatalno$ci zaniechanej (pomniejszona o podatek) “ (Nota 37).

Sprzedaz Splendo Polska Sp. z o.o.

Finalizacja sprzedazy akcji (90% kapitatu zakladowego) Splendo Polska Sp. z o.0., polskiej spotki zaleznej
posiadajacej 7 punktow sprzedazy detalicznej, zostala dokonana w pazdzierniku 2009 roku. Na poziomie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzonego na dzien 31 grudnia 2009 r. skonsolidowana strata
zostata odwrocona i rozpoznano zysk na transakcji w wartosci 1.002 tys. EUR.

Warto$¢ aktywow i zobowiazan sprzedanych:

W tysigcach EUR 31 grudnia 2008
Rzeczowe aktywa trwate 74
Zapasy 185
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 253
Kredyty i pozyczki -790
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate -449
Aktywa netto =727

Splendo Polska Sp. z 0.0. zostato sprzedane Alta Capital Partners Group Company (jednostka powiazana w

2009 r.) z zyskiem 1.002 tys. EUR rozpoznanym bezposrednio w skonsolidowanym kapitale wtasnym jako wynik
na transakcjach przeprowadzonych pomigdzy jednostkami, ktore sa pod wspolna kontrola. Spotka zalezna zostata
sprzedana z celem pozniejszej likwidacji Splendo Polska Sp. z o.0.

Nota 8. Przychody

W tysigcach EUR 2010 2009
Przychody ze sprzedazy detaliczne;j 16.345 17.275
Przychody ze sprzedazy hurtowe;j 76.536 55.583
Sprzedaz ustug podwykonawczych i innych 307 1.085
Pozostata sprzedaz 104 101
Przychody ogélem 93.292 74.044

Przychody wedtug krajow przedstawione sa w Nocie 6.
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Nota 9. Koszt wlasny sprzedazy

W tysigcach EUR
Surowce

Zakupione towary
Zakupione ustugi
Koszty personelu
Amortyzacja

Czynsz i media

Inne koszty produkcji
Zmiana stanu zapasow
Suma

Nota 10. Pozostale przychody operacyjne

W tysigcach EUR

Otrzymane odszkodowania i kary
Otrzymane bonusy od obrotu

Inne przychody

Odwrdcenie odpisow z tytutu utraty wartosci
rzeczowych aktywow trwatych

Suma

Nota 11. Koszty sprzedazy

W tysigcach EUR

Koszty osobowe

Koszty reklamy i marketing

Czynsz

Sktadowanie i opakowania

Media

Amortyzacja

Koszty transport

Odpisy z tytulu utraty wartosci naleznosci z tytutu
dostaw i ustug

Inne koszty
Suma

Nota 12. Koszty ogolnego zarzadu

W tysigcach EUR
Koszty osobowe
Amortyzacja
Ustugi doradcze
Czynsz

Podréze stuzbowe
Optaty bankowe
Koszty biurowe
Koszty komunikacji
Ubezpieczenie
Koszty IT

Inne koszty
Suma
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2010 2009
32.508 23.515
2.220 1.258
8.261 5.327
8.740 7.096
880 770
506 355
762 461
2.255 3.080
56.132 41.862
2010 2009
131 208
800 200
155 456
59 0
1.145 864
2010 2009
3.828 3.848
2.647 1.122
894 3.159
728 547
324 373
317 705
290 344
80 406
878 1.048
9.986 11.552
2010 2009
5.412 5.892
450 518
295 1.195
252 320
213 271
207 173
204 161
129 149
97 98
64 88
823 1.273
8.146 10.138
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Nota 13. Pozostale koszty operacyjne

W tysigcach EUR 2010 2009
Swiadczenia pracownicze 1,099 888
Inne podatki 538 1,118
Materiaty pomocnicze 284 112
Strata netto na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 24 99
Odpis z tytutu utraty wartosci pozostatych aktywow 31 245
Odpis z tytutu utraty warto$ci

warto$ci niematerialnych (nota 17) 25 203
Darowizny 26 23
Koszty restrukturyzacji 0 2.013
Odpis z tytutu utraty wartosci pozyczki udzielonej dla

SIA Alta Capital partners 0 1.301
Odpis z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow

trwalych 0 1.191
Amortyzacja 110 194
Inne koszty 378 106
Suma 2.515 7.493

Wydatki zwiazane ze $wiadczeniami pracowniczymi obejmuja koszty zwigzane z programami spotecznymi oraz
dodatkowe §wiadczenia na rzecz pracownikow (gtownie na Biatorusi), a takze wydatki zwiagzane z infrastruktura
socjalng, utrzymaniem lokali dla pracownikow oraz punktu pierwszej pomocy.

Nota 14. Przychody i koszty finansowe

Ujete w rachunku zyskow i strat

W tysigcach EUR
Koszty finansowe

Koszty z tytutu odsetek od kredytow bankowych
Koszty z tytutu odsetek od leasingu

Koszty finansowe ogolem

Inne przychody/koszty finansowe

Przychody z tytulu odsetek od kredytéw bankowych
Przychody z tytulu odsetek od depozytow bankowych
Dywidendy z tytulu aktywow finansowych dostgpnych
do sprzedazy

Inne przychody finansowe

Inne koszty finansowe

Inne przychody/koszty finansowe ogélem

Zyski z tytuhlu réznic kursowych

Pozycje finansowe netto

Ujete w innych calkowitych dochodach
W tysigcach EUR

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych
Za granica

Przychdd/koszt finansowy rozpoznany bezposrednio
w sprawozdaniu z calkowitych dochodéw

Przypadajacy na:
Wrtascicieli Jednostki Dominujace;j
Udziaty niekontrolujace

Przychdd/koszt finansowy rozpoznany bezposrednio
w kapitale wlasnym
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2010 2009
-65 -426
-10 -101
-75 -527

54 318
1.042 425
15 14

43 41
-150 -187
1.004 611
805 972
1,734 1,056

2010 2009
504 -10.131
504 -10.131
332 -8.209
172 -1.922
504 -10.131
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Nota 15. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy ujety w zysku lub stracie
biezacego okresu

W tysigcach EUR 2010 2009
Podatek biezacy -4.419 -4.666
Zmiana stanu podatku odroczonego 127 1.158
Podatek dochodowy z dzialalno$ci kontynuowanej -4.292 -3.508
Zmiana podatku odroczonego z dziatalno$ci zaniechane;j 0 13
Podatek dochodowy -4.292 -3.495
Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej
W tysigcach EUR 2010 2009
Zysk/strata za rok obrotowy 15.064 912
Podatek dochodowy 4.292 3.495
Zysk przed opodatkowaniem 19.356 2.583
Podatek dochodowy w oparciu o stawke podatkowa
25,90% obowiazujaca w kraju zagranicznej jednostki
zaleznej (2009 r.: 28,19%)* 5.013 728
Koszty niestanowiace kosztow uzyskania przychodow 705 2.822
Przychdd niepodlegajacy opodatkowaniu -431 0
Ulgi podatkowe -104 0
Zmniejszenie krajowej stawki podatkowej 116 0
Straty podatkowe za rok obrotowy nie ujete
w odroczonym podatku dochodowym 0 1.426
Zmiana wskutek nierozpoznanego aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego -233 -1.136
Roznica pomiedzy krajowa stawka podatkowa a
wyliczong stawka $rednig* =774 -345
Suma 4.292 3.495
Wiaczajac podatek dochodowy biezacy 4.419 4.666
Wiaczajac podatek dochodowy odroczony -127 -1.171

* Srednie stawki podatkowe w krajach spélek z Grupy podczas okresu sprawozdawczego

Poczawszy od 1 stycznia 2011 roku stawka podatku dochodowego w Republice Biatorusi wynosi 24% (2010 r.:
26,28%). Poniewaz aktywa i rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego powinny byé wyceniane
wedtug stawki podatkowej, ktora odnosi si¢ do okresu, kiedy oczekuje sig¢, ze aktywa zostang zrealizowane a
rezerwa wykorzystana, odroczony podatek na 31 grudnia 2010 r. dla spotek majacych siedzibg na Bialorusi zostat
skalkulowany w oparciu o stawke podatkowa 24%. Efekt redukcji stawki podatkowej zostat przeliczony i

przedstawiony w powyzszej tabeli.

Podatek odroczony zostat naliczony na rdznicach przejsciowych pomiedzy wartoscia rachunkowa i podatkowa
aktywow 1 zobowigzan. Aktywa oraz rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego powstalty na

nastgpujacych pozycjach:
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:
W tysigcach EUR
Roznice przej$ciowe:
Rzeczowe aktywa trwate
Warto$ci niematerialne
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Pozostate zobowiazania biezace
Zapasy
Straty podatkowe do rozliczenia w przysztych okresach
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego
Minus: odpis aktualizujacy
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego netto
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741 729
89 36
-11 72
144 177
290 286
71 665
1.324 1.965
0 -807
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Nota 16. Rzeczowe aktywa trwale

W tysigcach EUR

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2008 r.

Ruchy w 2009 roku

Zwickszenia

Przeniesienia i reklasyfikacje
Przeniesienia do nieruchomosci
inwestycyjnych

Przeniesienia do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy
Sprzedaz/likwidacja

Wylaczenie w zwiazku ze sprzedaza
spotki zaleznej

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2009 r.

Ruchy w 2010 roku

Zwickszenia

Przeniesienia i reklasyfikacje
Przeniesienia do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy
Sprzedaz/likwidacja

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2010 r.

Umorzenie na dzien 31 grudnia 2008 r.
Ruchy w 2009 roku

Amortyzacja

Przeniesienia i reklasyfikacje
Przeniesienia do nieruchomosci
inwestycyjnych

Przeniesienia do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy

Odpisy z tytutu utraty wartosci
Zmniejszenia w wyniku
sprzedazy/likwidacji

Wylaczenie w zwiazku ze sprzedaza
spotki zaleznej

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2009 r.
Ruchy w 2010 roku

Zmniejszenia

Przeniesienia do aktywow
przeznaczonych do sprzedazy
Odwroécenie odpisu z tytutu utraty
wartosci

Zmniejszenia w wyniku
sprzedazy/likwidacji

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2010 r.
WartoSci netto

Na 31 grudnia 2008 r.

Na 31 grudnia 2009 r.

Na 31 grudnia 2010 r.

Urzadzenia Srodki
Grunti techniczne Inne $rodki trwale w
budynki i maszyny trwale budowie Razem
6.433 16.997 8.355 1.323 33.108
0 0 382 877 1.259
152 645 1.220 -1.499 518
-89 0 0 0 -89
0 0 -782 -4 -786
-2 -362 -1.246 -73 -1.683
0 -1.485 -2.228 -5 -3.718
-1.804 -3.779 -875 -270 -6.728
4.690 12.016 4.826 349 21.881
0 0 213 2.092 2.305
418 1.123 558 -2.099 0
0 0 -662 0 -662
0 -56 -1.583 -43 -1.682
180 384 164 10 738
5.288 13.467 3.516 309 22.580
1.542 9.438 3.368 0 14.348
154 1.073 979 0 2.206
0 -17 17 0 0
-7 0 0 0 -7
0 0 -257 0 =257
0 0 1.191 0 1.191
-1 -297 -632 0 -930
0 -1.297 -1.108 0 -2.405
-582 -2.032 -404 0 -3.018
1.106 6.868 3.154 0 11.128
156 975 471 0 1.602
0 0 -553 0 -553
0 -59 0 0 -59
0 -55 -1.314 0 -1.369
61 215 109 0 385
1.323 7.944 1.867 0 11.134
4.891 7.559 4.987 1.323 18.760
3.584 5.148 1.672 349 10.753
3.965 5.523 1.649 309 11.446
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Cze$¢ innych srodkéw trwatych o wartosci 109 tys. EUR zostata zaklasyfikowana jako dostepne do sprzedazy, co
jest zgodne z planami Grupy i podpisanym porozumieniem sprzedazy tych aktywow. Wigkszos¢ z nich zostata
sprzedana w ciaggu roku, pozostate srodki zostaly zawarte w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji Aktywa
trwale przeznaczone do sprzedazy w kwocie 20 tys. EUR.

Amortyzacja za 2010 rok odnoszaca si¢ do dziatalnosci zaniechanej wyniosta zero (2009 r.: 185 tys. EUR).
Zabezpieczenia

Informacje o aktywach, na ktérych ustanowiono zabezpieczenie przedstawione sa w nocie 29.

Leasing finansowy

W 2010 r. Grupa nie nabyla zadnych aktywow trwatych w drodze leasingu finansowego (2009 r.: 62 tys. EUR).
Informacje o aktywach stanowiacych przedmiot leasingu, speniajacych warunki leasingu finansowego, znajduja
si¢ w nocie 29.

Aktywa catkowicie zamortyzowane

Na dzien 31 grudnia 2010 r. warto$¢ brutto w petni zamortyzowanych sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych
bedacych nadal w uzyciu wynosita 4.598 tys. EUR (2009 r.: 3.973 tys. EUR).

Odwrécenie odpisu z tytutu utraty wartosci rozpoznane w ciggu roku

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa przeprowadzita test na utrate wartosci rzeczowych aktywow trwatych. Na
podstawie przeprowadzonego testu, w jednostce zaleznej Lauma Lingerie dokonano odwrdcenia odpisu z tytutu
utraty wartosci aktywoéw w kwocie 59 tys. EUR. Odpis z tytulu utraty wartosci w wysokosci 62 tys. EUR,
odnoszacy si¢ do urzadzen produkcyjnych, zostal rozpoznany w 2008 roku, jako wynik spadku poziomu
produkcji, co w konsekwencji miato wptyw na spadek wartosci uzytkowej urzadzen produkcyjnych. W 2010 roku
sytuacja si¢ zmienita a zdolnosci produkcyjne byly w petni wykorzystywane, a Zarzad oczekuje, ze tendencja ta
utrzyma si¢ roOwniez w przysztosci. Poniewaz warto$¢ uzytkowa urzadzen produkcyjnych przewyzszyta ich
warto$¢ bilansowa, dokonano odwrocenia poprzednio dokonanego odpisu.

Odwrodcenie odpisu na trwala utrate wartosci zostalo wykazane w pozostatych przychodach operacyjnych w
skonsolidowanym rachunku zyskow 1 strat.

Nota 17. Wartosci niematerialne

Oprogra-
mowanie
komputer Znaki Warto$¢ Projekty
W tysigcach EUR owe towarowe firmy wtoku  Ogoélem
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2008 r. 1.068 443 2.384 159 4.054
Ruchy w 2009 roku
Zwigkszenia 77 0 0 282 359
Przeniesienia 0 42 0 -10 32
Wylaczenie w zwiazku ze sprzedaza
spotki zaleznej -414 -368 -2.384 -25 -3.191
Wplyw zmiany kursu wymiany walut -136 -9 0 -50 -195
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2009 r. 595 108 0 356 1.059
Ruchy w 2010 roku
Zwigkszenia 16 0 0 98 114
Przeniesienia 4 3 0 -7 0
Sprzedaz/likwidacja -3 -84 0 0 -87
Wplyw zmiany kursu wymiany walut 18 7 0 11 36
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 r. 630 34 0 458 1.122
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Umorzenie na dzien 31 grudnia 2008 r. 495 267 2.264 0 3.026
Ruchy w 2009 roku

Amortyzacja 148 39 0 0 187
Odpis z tytulu utraty warto$ci 95 0 0 108 203
Wylaczenie w zwiazku ze sprzedaza

spotki zaleznej -335 -264 -2.264 0 -2.863
Wplyw zmiany kursu wymiany walut -56 -2 0 -6 -64
Umorzenie na 31 grudnia 2009 r. 347 40 0 102 489
Ruchy w 2010 roku

Amortyzacja 110 16 0 0 126
Zmniejszenia w wyniku sprzedazy/likwidacji -2 -67 0 0 -69
Odpis z tytulu utraty warto$ci 0 25 0 0 25
Wplyw zmiany kursu wymiany walut 12 1 0 4 17
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2010 r. 467 15 0 106 588
Wartos$ci bilansowe

Na dzien 31 grudnia 2008 r. 573 176 120 159 1.028
Na dzien 31 grudnia 2009 r. 248 68 0 254 570
Na dzien 31 grudnia 2010 r. 163 19 0 352 534

Odpisy z tytutu utraty wartosci w ciggu roku

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa przeprowadzita test na utratg¢ wartoSci w odniesieniu do wartosci
niematerialnych. W wyniku tego rozpoznano odpis z tytutu utraty wartosci w wysokosci 25 tys. EUR (2009 r.: 203
tys. EUR).

Odpis z tytulu utraty wartosci jest rozpoznany w pozostalych kosztach operacyjnych w skonsolidowanym
rachunku zyskow i strat.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Grupa posiadata w pelni zamortyzowane warto$ci niematerialne bedace nadal w
uzyciu w kwocie 6 tys. EUR (2009 r.: zero).

Nota 18. Nieruchomosci inwestycyjne

W tysigcach EUR 2010 2009
Na poczatek okresu 1.284 1.479
Nabycie 0 130
Przeniesienie z rzeczowych aktywow trwatych 0 82
Amortyzacja -29 -27
Wplyw zmian kursow wymiany walut 44 -380
Na 31 grudnia 1.299 1.284

Na dzien 31 grudnia 2010 r. nieruchomos$ci inwestycyjne sktadaly si¢ z siedziby na ul. Nemiga 8, Minsk
(Biatoru$) (728,3 m2) nabytej w 2007 roku oraz dwoch dodatkowych nieruchomosci w Minsku i Mogilev
(Biatorus$). Zostaty one przeniesione z pozycji rzeczowych aktywow trwatych (patrz nota 16) w 2009 roku, gdyz
budynki nie bedac uzywanymi przez Grupe zostaty przekazane w leasing jednostkom niepowigzanym.

Nieruchomosci inwestycyjne sa ujmowane wedlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne i
ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci. Przychody czynszowe generowane z tytutu wynajmu nieruchomosci i
rozpoznane w rachunku zyskow i strat wyniosty odpowiednio 179 tys. EUR (2009 r.: 250 tys. EUR) oraz 345 tys.
EUR (2009 r.: 392 tys. EUR). Zgodnie z szacunkami Zarzadu, warto$¢ ksiggowa nieruchomosci inwestycyjnych
na dzien 31 grudnia 2010 r. nie r6zni si¢ znacznie od ich wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa zostata oszacowana
jedynie dla celow informacyjnych na podstawie cen rynkowych i stanowi oszacowang warto$¢ na dzien wyceny,
przy zalozeniu, ze dany sktadnik majatku mogltby zosta¢ wymieniony na warunkach transakcji rynkowej pomigdzy
zainteresowanymi 1 dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze soba stronami. Grupa nie dokonala
oszacowania warto$ci godziwej nieruchomosci na dzien 31 grudnia 2010 r. na podstawie wyceny zewnetrznego
eksperta, ze wzgledu na niedawne nabycie nieruchomosci inwestycyjnych.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. nieruchomosci inwestycyjne sktadaty si¢ z budynkéw zlokalizowanych na terytorium
Biatorusi: w Minsku, Brzesciu, Gomel, Grodnie, Svetlogorsk i Mogilev. Wyzej wymienione nieruchomosci sa
wynajmowane jednostce zaleznej SOOO Torgovaja Kompanija Milavitsa, a takze jednostkom niepowigzanym.
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Nota 19. Inwestycje wyceniane metoda praw wlasnosci

Udziat Grupy w stratach jednostek wycenianych metoda praw wlasnosci za biezacy okres wyniost 36 tys. EUR
(2009 r.: 20 tys. EUR), otrzymane dywidendy wyniosty 1 tys. EUR (2009 r.: 1 tys. EUR), dodatnia réznica
kursowa z przeliczenia wyniosta 2 tys. EUR (2009 r.: ujemna roznica kursowa 24 tys. EUR).

Wszystkie udziaty w jednostkach stowarzyszonych sa w posiadaniu jednostki zaleznej AS Silvano Fashion Group
— SP ZAO Milavitsa. W wycenie stosowana jest metoda praw wlasnoséci oparta o ostatnie dostgpne wyniki
finansowe jednostek stowarzyszonych. Ponizej zaprezentowano podsumowanie informacji finansowych
dotyczacych inwestycji w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci:

Na dzien 31 grudnia 2010 r.

Udzial
Zobowia- Grupy w Udzial
Aktywa zania  Kapital kapitale Przycho- Grupy w
W tysigcach EUR Udzialy  razem razem  wlasny wlasnym dy Koszty  Zysk zysku
00O Torgovyj Dom N
Milavitsa - Novosibirsk 25% 767 356 411 102 4.557 4.353 204 51
200 Torgovyj Dom 25% 120 107 13 3 554 546 8 2
Milavitsa — Tjumen
TOV Torgovaja
Kompanija Milavitsa, 26% 856 1.286 -430 0 6.226 6.181 45 0
Kiev
00O Uralskoje
Predstavﬁelstvo 35% 9 7 5 1 88 87 1 0
Torgovyj Dom
Milavitsa, Ufa
1.752 1.756 -4 106 11.425 11.167 258 53
Na dzien 31 grudnia 2009 r.
Udzial
Zobowia- Grupy w Udzial
Aktywa zania  Kapitat kapitale Przycho- Grupy w
W tysigcach EUR Udzialy  razem razem wlasny  wlasnym Dy Koszty Zysk  zysku
00O Torgovyj
Dom Milavitsa — 25% 398 211 187 46 2.110 2.061 49 12
Novosibirsk
ZOO Torgovy) Dom 50 g4 93 3 1 521 5147 2
Milavitsa — Tjumen
ZAO Stolichnyj
Torgovi Dom 50%  2.898 2.715 183 92 5.393 5.303 90 45
Milavitsa, Moscow
TOV Torgovaja
Kompanija 26%  1.225 1.663 -438 0 5.715 5.871 -156 0
Milavitsa, Kiev
00O Uralskoje
Predstavitelstvo 35% 14 13 1 o 18 117 1 0
Torgovyj Dom
Milavitsa, Ufa
4.631 4.695 -64 139 13.857 13.866 -9 59

W styczniu 2010 roku ZAO Stolichnyj Torgovi Dom Milavitsa, z siedzibg w Moskwie, dokonata podwyzszenia
kapitalu zaktadowego, w wyniku czego udziat Grupy zmniejszyt sie do 14% na dzien 31 grudnia 2010 roku i
Grupa stracita znaczacy wplyw na dziatalno$¢ spotki. Od stycznia 2010 roku, ZAO Stolichnyj Torgovi Dom
Milavitsa przestala by¢ rozliczana metoda prawa wlasnosci i zostata przekwalifikowana do pozycji aktywow
finansowych dostgpnych do sprzedazy. Straty z tego tytulu w wysokosci 92 tys. EUR zostaly uwzglednione w
pozycji ,,Udziat w zyskach netto jednostek wycenianych metoda praw wiasnosci” w skonsolidowanym rachunku
zyskow i strat.
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Nota 20. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Inwestycje kapitalowe

Wartos¢ Wartos¢
Podstawowy  Udzialna inwestycji na Udzialna inwestycji na
przedmiot dzien dzien dzien dzien
W tysigcach EUR Lokalizacja  dzialalno$ci  31.12.2010 31.12.2010  31.12.2009 31.12.2009
OAO Bialoru$  Finansowanic  0,0059% 9 0,0059% 9
Belvnesheconombank
National Pension Fund Biatorus Finansowanie  0,0008% 0 0,0008% 0
of Belarus
00O QGratsiya Biatorus Produkcja 0% 0 14,2860% 4
AOA Belinvestbank Biatorus Finansowanie 0,0001% 0 0,0001% 0
ZAO Stolichnyj Sprzedas
Torgovi Dom Rosja Pzt 14% 0 n/d n/d
e detaliczna
Milavitsa, Moscow
ZAQ Minsl Transit Bialoru§  Finansowanic  0,06% 10 0,0600% 9
OAO Svitanok Biatorus Produkcja 11,373% 351 11,3730% 340
Suma 370 362

Na aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy sktadajg si¢ inwestycje finansowe jednostki zaleznej AS Silvano
Fashion Group — SP ZAO Milavitsa. Te inwestycje finansowe ujete sa w cenie nabycia, jako ze wchodzace w ich
sktad akcje nie znajduja si¢ w obrocie na aktywnym rynku i nie mozna wiarygodnie wyceni¢ ich warto$ci
godziwej (hierarchia warto$ci godziwej nie ma tu zastosowania), jednakze OAO Belvnesheconombank, ZAO
Minsk Transit Bank i OAO Svitanok sa spotkami przynoszacymi zysk i brak jest przestanek do utworzenia
odpisow z tytutu utraty wartos$ci.

Nota 21. Zapasy

W tysigcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2010 2009
Surowce i inne materiaty 4.816 3.929
Produkja w toku 1.972 1.479
Wyroby gotowe 8.744 11.320
Pozostate zapasy 260 291
Suma 15.792 17.019

Zapasy ujete sa w wartosci bilansowej, czyli wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, nie wyzej jednak od
mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto. Na dzien 31 grudnia 2010 r. odpisy z tytutu utraty wartoSci
materiatdw wyniosty 552 tys. EUR (2009 r.: 550 tys. EUR). Na dzien 31 grudnia 2010 r. odpisy z tytulu utraty
warto$ci wyroboéw gotowych wyniosty 354 tys. EUR (2009 r.: 687 tys. EUR). Odpisy z tytutu utraty warto$ci sa
uwzglednione w koszcie wlasnym sprzedazy.

Nota 22. Pozostale naleznosci i zobowigzania podatkowe

W tysigcach EUR
Na 31 grudnia

NaleznoSci z tytulu podatkéw 2010 2009
Podatek od towarow i ustug 1.468 1.411
Podatek dochodowy od 0so6b fizycznych 4 0
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 9 17
Pozostate podatki 36 34
Ogolem 1.517 1.462
Zobowiazania z tytulu podatkéw 2010 2009
Podatek od towardw i ushug 465 1.237
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 169 94
Podatek dochodowy od o0s6b fizycznych 62 60
Pozostate podatki 16 196
Ogélem 712 1.587
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Nota 23. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia 2010 2009
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 10.190 9.051
Odpis z tytulu utraty warto$ci -548 -639
Ogolem 9.642 8.412

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe i walutowe oraz odpisy z tytutlu utraty warto$ci zwigzane z nalezno$ciami

z tytutu dostaw i ustug zostaty przedstawione w nocie 36.

Nota 24. Pozostale naleznosci

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia

Other current receivables 2010 2009
Pozyczki udzielone podmiotom trzecim 757 100
Przedplacone koszty 140 173
VAT z niezaptaconych faktur 99 628
Gwarancje 42 261
Naleznosci od klientéw z tytutu prac kontraktowych 23 13
Naleznosci od pracownikow 12 47
Naleznosci inne 185 122
Odpis z tytulu utraty warto$ci -70 -177
Ogotem 1.188 1.167

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe i walutowe oraz odpisy z tytulu utraty wartosci zwigzane z pozostatymi

naleznosciami zostaty przedstawione w nocie 36.

Pozyczki udzielone podmiotom niepowigzanym odnosza si¢ do pozyczek krotkoterminowych udzieloncyh
pracownikom oraz partnerom franczyzowym Milavitsa SP ZAO. Wszystkie pozyczki sa wyceniane wedlug

zamortyzowanego kosztu.

Nota 25. Przedplaty

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia 2010 2009
Przedptaty z tytulu reklamy i marketingu 167 8
Przedplaty z tytutu czynszu 28 150
Przedplaty z tytutu cta 21 37
Przedptaty dla pozostatych dostawcow 72 414
Ogolem 288 609
Nota 26. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia 2010 2009
Lokaty krotkoterminowe 16.438 7.991
Rachunki bankowe w walutach obcych 4.385 1.222
Srodki pienigzne w drodze 385 575
Rachunki bankowe EKK 238 46
Srodki pienigzne w kasie 22 4
Ogolem 21.468 9.838
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Analiza §rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw wedlug walut

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia 2010 2009
EUR (euro) 12.439 8.337
BYR (rubel biatoruski) 2.551 621
RUR (rubel rosyjski) 6.186 625
LVL (1at totewski) 53 103
EEK (korona estonska) 238 4
Inne 1 148

21.468 9.838

Na koniec 2010 roku $rodki pieni¢zne na lokatach krotkoterminowych o terminach wymagalnosci wynoszacych
od 1 do 5 miesigcy wyniosty 16.438 tys. EUR. Stopa oprocentowania zawierata si¢ w przedziale od 0,1% do 6,5%
rocznie dla depozytow denominowanych w EUR, 14% dla depozytéw denominowanych w rublach biatoruskich,
0,1% dla depozytow denominowanych w koronach estonskich i od 0,8% do 9,5% dla depozytéw
denominowanych w rublach rosyjskich. Lokaty z okreslonym terminem zapadalnosci (8.035 tys. EUR) moga by¢
rozwigzane na podstawie maksymalnie 3-miesigcznego wypowiedzenia. W przypadku innych lokat, Grupa moze
podejmowac $rodki pienigzne bez koniecznoséci wystosowywania zawiadomienia, o ile kwota, ktora pozostanie na
rachunku po wyptacie nie bedzie nizsza niz 100 tys. EUR dla depozytow denominowanych w EUR oraz 5 tys.
EUR dla denominowanych w BYR. W razie potrzeby Grupa moze skorzysta¢ z klauzuli rozwigzujacej w celu
zapewnienia ptynno$ci w ramach dziatalno$ci operacyjne;.

Ekspozycja Grupy na ryzyko stopy procentowej oraz analiza wrazliwosci aktywow i zobowigzan finansowych
zostaly przedstawione w nocie 36.

Nota 27. Kapital wlasny

Kapital zakladowy

Na dzien 31 grudnia 2010 r. kapitat zaktadowy AS Silvano Fashion wynosit 25.313 tys. EUR (396.070 tys. EEK) i
byt podzielony na 39.607.000 akcji o warto$ci nominalnej 0,64 EUR (10 EEK) kazda.

Umorzenie akcji wltasnych

Dnia 28 czerwca 2010 r. na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy zostata podj¢ta decyzja o
zmniejszeniu kapitatu zaktadowego AS Silvano Fashion Group o 252 tys. EUR (3.930 EEK) do poziomu 25.313
tys. EUR (396.070 tys. EEK) przez umorzenie 393.000 akcji witasnych bedacych w posiadaniu Jednostki
Dominujacej. Zmniejszenie kapitatu zaktadowego zostato zarejestrowane w Estoniskim Rejestrze Handlowym dnia
15 pazdziernika 2010 r. W zestawieniu zmian w kapitale wlasnym za rok 2010 umorzenie akcji znalazto
odzwierciedlenie we wzroscie akcji wlasnych o 450 tys. EUR, zmniejszeniu kapitatu z emisji akcji powyzej ich
warto$ci nominalnej o 141 tys. EUR, spadku zyskow zatrzymanych o 59 tys. EUR, wzroscie kapitalu wtasnego z
tytutu réznic kursowych z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica w wysokosci 2 tys. EUR i spadku
kapitatu zaktadowego o 252 tys. EUR.

Minimalny kapital zakladowy oraz maksymalny kapital zaktadowy zgodnie ze statutem AS Silvano Fashion
wynoszg odpowiednio 15.978 tys. EUR (250.000 EEK) oraz 63.912 tys. EUR (1.000.000 tys. EEK), maksymalna
liczba akcji wynosi 100.000.000.

Wszystkie akcje zostaty w peini optacone.

Na 31 grudnia 2010 2009
Kapitat zaktadowy, w tysiacach EUR 25313 25.565
Liczba akcji 39.607.000 40.000.000
Warto$¢ nominalna akcji, w EUR 0,64 0,64

Wszystkie akcje wyemitowane przez AS Silvano Fashion Group sa akcjami zwyktymi. Kazda akcja zwykla
zapewnia jej posiadaczowi jeden glos na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Jednostka Dominujaca nie
wydaje $wiadectw depozytowych swoim akcjonariuszom. Ksigga akcyjna ma forme elektroniczng i prowadzona
jest przez Estonski Centralny Rejestr Papierow Warto§ciowych.

Kazda akacja zwykla zapewnia jej posiadaczowi prawo uczestniczenia w podziale zyskéw w proporcji do liczby
posiadanych akcji. Walne zgromadzenie pozdejmuje decyzje o kwocie przeznaczonej do wyptaty w ramach
dywidendy na podstawie zatwierdzonego rocznego sprawozdania finansowego Jednostki Dominujace;.
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Zmiany kapitatu zaktadowego w 2010 roku:

Data Calkowita liczba akeji Kapital zakladowy w Kapital z emisji akcji

wartos$ci nominalnej powyzej ich warto$ci

nominalnej

W tysigcach EUR W tysigcach EUR
31 grudnia 2009 r. 40.000.000 25.565 14.271
Umorzenie akcji -393.000 -252 -141
31 grudnia 2010 r. 39.607.000 25.313 14.130

Zatwierdzone zmiany w kapitale zaktadowym po zakonczeniu okresu sprawozdawczego:

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore miato miejsce 17 marca 2011 roku podjeto decyzje o
konwersji kapitalu zaktadowego na euro oraz zmniejszeniu kapitalu zakladowego o 5.495.101,17 EUR do
poziomu 19.750.000 EUR w nastepujacy sposob:

1. Umorzenie 107.000 akcji wlasnych serii A, ktore zostaty wykupione przez Jednostke Dominujaca w ramach
programu wykupu przyjetego uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 listopada 2010 r. i
obnizenie kapitatu zaktadowego o 1.070.000 EEK do poziomu 395.000.000 EEK.

2. Po umorzeniu akcji wlasnych oraz obnizeniu kapitatu zaktadowego catkowita liczba akcji wynosi 39.500.000
akcji.

3. Akcje bgdace w posiadaniu akcjonariuszy nie podlegaja umorzeniu.

4. Jednostka Dominujaca nie ma obowigzku dokonywania ptatnosci na rzecz akcjonariuszy w zwiazku z
umorzeniem akcji wlasnych.

5. Konwersja kapitatu zakladowego pomniejszonego o umorzone akcje wlasne oraz wartosci nominalnej akcji
na euro w nastepujacy sposob:

5.1. Wysokos$¢ kapitatu zaktadowego podlegajacego konwersji na euro wynosi 25.245.101,17 EUR, a
warto$¢ nominalna jednej akcji wynosi 0,64 EUR;

5.2. Obnizenie kapitatu zaktadowego 0 5.495.101,17 EUR do 19.750.000 EUR, w celu spelnienia wymogow
okre$lonych w § 223 (1) oraz § 223 (2) Estonskiego Kodeksu Handlowego;

5.3. Obnizenie kapitatu zakladowego nastapi poprzez obnizenie wartoSci nominalnej kazdej akcji o 0,14
EUR do 0,50 EUR;

5.4. Przeliczanie warto$ci nominalnej akcji na euro pozostaje bez wptywu na prawa z akcji oraz stosunek
wartosci nominalnej akcji do kapitatu zaktadowego. Zaokraglenie warto$ci nominalnej akcji w wyniku
konwersji nie wywotuje skutkow prawnych.

5.5. Po konwersji oraz obnizeniu kapitatu zaktadowego docelowy kapitat zakladowy wynosi 19.750.000
EUR i dzieli si¢ na 39.500.000 akcji serii A o warto$ci nominalnej 0,50 EUR kazda.

5.6. Roznica 0,14 EUR na kazdej akcji powstala w wyniku zmniejszenia wartosci nominalnej kazdej akcji
podlega wyptacie na rzecz akcjonariuszy stosownie do liczby posiadanych przez nich akcji. Kwota ta
zostanie wyptacona akcjonariuszom w terminie trzech miesigcy od daty zarejestrowania obnizenia
kapitalu zaktadowego w Estonskim Rejestrze Handlowym pod warunkiem, ze roszczenia wierzycieli
ztozone w tym okresie zostana zabezpieczone lub zaspokojone.

Statutowy kapital zapasowy

Statutowy kapitat zapasowy zostat utworzony zgodnie z wymogami Estonskiego Kodeksu Handlowego. Kapitat
zapasowy tworzony jest z przeniesienia rocznych zyskow netto. Co roku Jednostka Dominujaca ma obowigzek
przekazaé¢ na poczet kapitalu zapasowego przynajmniej jedna dwudziesta jej zysku netto przez taki okres, dopoki
kapital rezerwowy nie osiagnie przynajmniej jednej dziesigtej warto$ci jej kapitatu zaktadowego. Kapitat
zapasowy mozna wykorzysta¢ na pokrycie strat oraz podwyzszenie kapitatu zakltadowego za posrednictwem
emisji gratisowej. Kapitat zapasowy nie moze by¢ przekazany akcjonariuszom.

Na dzief 31 grudnia 2010 roku kapitat zapasowy wyniost 67.000 EUR (2009 r.: 67.000 EUR).
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dzialajacych za granica

Kapitat z przeliczenia sklada sie¢ z wszystkich réznic kursowych wynikajacych z przeliczania warto$ci w
sprawozdaniach finansowych jednostek zagranicznych wchodzacych w sktad Grupy, ktérych waluta funkcjonalna
jest rézna od waluty prezentacyjnej stosowanej przez Grupe.
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Pozostale kapitaly rezerwowe

Dnia 21 maja 2010 r. Jednostka Dominujaca zaakceptowata program wykupu akcji najwigkszej spotki zaleznej
Grupy - SP ZAO Milavitsa. Na dzien 31 grudnia 2010 r. SP ZAO Milavitsa dokonata wykupu 182 akcji
wilasnych, co stanowito 1,85% wszystkich akcji SP ZAO Milavitsa. W efekcie tej transakcji nastapit spadek
niekontrolowanego udziatu o 591 tys. EUR oraz wzrost faktycznego udziatu akcjonariatu Jednostki Dominujace;j.
Wynik netto tej transakcji zostal zaprezentowany jako transakcja z wlascicielami odniesiona bezpo$rednio na
kapital wtasny. Utworzono pozostale kapitaty rezerwowe w wysokosci 453 tys. EUR.

Akcje wlasne

Pozycja ,,Akcje wlasne” zawiera warto$¢ akcji Jednostki Dominujacej, jaka zostata wykupiona. AS Silvano
Fashion Group na dzien 31 grudnia 2010 roku posiada 111.648 akcji wiasnych (2009 r.: 393.000) nabytych w
zwiazku z programem wykupu akcji wlasnych, zgodnie z nastgpujacymi warunkami:

—  SFG ma prawo do wykupu akcji wlasnych od dnia zatwierdzenia wykupu do dnia 30 czerwca 2011 r.;

— Laczna liczba wykupionych akcji wlasnych nie moze przekroczy¢ 3.960.700 akcji, co stanowi 10%
kapitatu zaktadowego SFG;

—  Maksymalna cena wykupu jednej akcji wynosi 4,00 EUR;
—  Maksymalna warto$¢ akcji wlasnych w cenie wykupu nie moze przekroczy¢ 15.842.800 EUR.

Okres wykupu rozpoczat si¢ w dniu 15 listopada 2010 r. Od 15 listopada 2010 r. do 1 marca 2011 r. dokonano
wykupu 133.629 akcji whasnych, $rednia cena za akcje wyniosta 2,7757 EUR, calkowity koszt wyniost wige
370.911 EUR.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. liczba wykupionych akcji wyniosta 111.648, $rednia cena za akcje to 2,7894 EUR,
catkowity koszt 311.431 EUR.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. AS Silvano Fashion Group posiadato 1.473 akcjonariuszy.
Nota 28. Zysk przypadajacy na jedna akcje

Kalkulacje podstawowego zysku przypadajacego na jedng akcje na dzien 31 grudnia 2010 roku oparto o zysk
przypadajacy na wtascicieli Jednostki Dominujacej oraz $rednig wazona liczbe akcji zwyktych.

W tysigcach akcji 2010 2009

Wydane akcje zwykle na 1 stycznia 40.000 40.000

Akcje umorzone -393 0

Wplyw posiadanych akcji wlasnych -9 -393

Srednia wazona liczba akcji

zwyklych 39.598 39.607

2010 2010 2010 2009 2009 2009
Dzialalnos$¢ Dzialalnos$¢ Dzialalno$¢  Dzialalnos¢

kontynuowana zaniechana Suma  kontynuowana  zaniechana Suma

Zysk/(strata) za okres,

przypadajacy wiascicielom, tys. 12.240 12.240 -165 -2.303 -2.468

EUR

Podstawowy zysk/(strata) na 0,31 0,31 -0,004 -0,058 -0,06

akcje (EUR)

Rozwodniony zysk/(strata) na 0,31 0,31 -0,004 -0,058 0,06

akcje (EUR)

Rozwodniony zysk/strata przypadajaca na jedna akcje nie rozni si¢ od podstawowego zysku/straty przypadajacego
na jedng akcje, jako ze AS Silvano Fashion Group nie wyemitowala zadnych instrumentéw finansowych, ktore
spowodowatyby rozwodnienie zysku czy straty podstawowej na jedna akcje.
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Nota 29. Zobowiazania z tytulu kredytow i pozyczek oraz innych instrumentow dluznych

Niniejsza nota zawiera informacje na temat warunkow umownych dotyczacych oprocentowanych pozyczek i
kredytow zaciagnigtych przez Grupe, ktore wyceniane sg wedlug zamortyzowanego kosztu. Wiecej informacji na
temat ekspozycji Grupy na ryzyko stopy procentowej, ryzyko walutowe i ryzyko zwigzane z ptynnos$cia znajduje

si¢ w nocie 36.

W tysigcach EUR
Zobowiazania dlugoterminowe 2010 2009
Pozyczki 0 251
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 0 8
Ogolem 0 259
W tysigcach EUR
Zobowiazania krotkoterminowe 2010 2009
Krotkoterminowa czg$¢ zadtuzenia z tytutu
kredytow i pozyczek oraz innych instrumentow
dhuznych 27 1.494
Kroétkoterminowa czg$¢ zobowigzan z tytutu
leasingu finansowego 9 52
Ogolem 36 1.546
Warunki i harmonogram splat zadluzenia
31.12.2010 31.12.2009
Oprocento- Rok
W tysigcach wanie zapadal- Wartos¢  Warto$¢ Wartos¢  Warto$¢
EUR Spotka Waluta nominalne no$ci nominalna bilansowa nominalna bilansowa
Zabezpieczony gp i1 000 BYR 23.00% 2010 0 0 105 105
kredyt bankowy
Zabezpieczony o0 OAO  BYR 24% 2010 0 0 110 110
kredyt bankowy
Zabezpieczony  gp i1 000 BYR 23% 2010 0 0 37 37
kredyt bankowy
Zabezpieczony  gp i1 000 EUR 19% 2010 0 0 52 52
kredyt bankowy
Zabezpieczony M
AS SFG EUR EURIBOR 2013 0 0 340 340
kredyt bankowy
+4%
ff;f;féi;ﬁgy Junona OAO  BYR BLR;%SOE 2011 27 27 0 0
Kredyt bankowy Lauma M
w rachunku Lingerie AS EUR EURIBOR 2010 0 0 1.101 1.101
biezacym +6.25%
Zobowiazania z
tytutu leasingu ~ SP Gimil OOO USD 14.50% 2012 11 9 21 16
finansowego
Zobowiazania z
tytutu leasingu AS SFG EUR 14.00% 2010 0 0 8 7
finansowego
Zobowiazania z oo
tytulu leasingu ~ MIAVISaSPpp 13.00% 2010 0 0 42 37
ZAO
finansowego
Calkowite zobowiazania oprocentowane 38 36 1.816 1.805

* BYRIBOR — BYR Interbank Offered Rate

Wszystkie zobowiazania o stalej stopie procentowej zostaty wyemitowane przez biatoruskie instytucje finansowe.
Stopa procentowa podlega corocznej aktualizacji w oparciu o krajowa stope redyskontowa.
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Kredyty krotkoterminowe udzielone w oparciu o oprocentowanie zmienne, ktore pozostaly do sptaty na dzien

31 grudnia 2010 r., zgodnie z opinig zarzadu Grupy zostaly udzielone na warunkach rynkowych i w oparciu o
rynkowa stop¢ procentowa, w rezultacie warto$¢ godziwa kredytow nie rozni si¢ istotnie od ich wartosci
ksiggowych, poniewaz stopa jest zmienna, a marza jest uzalezniona od ryzyka dziatalnosci Grupy.

W 2010 roku Grupa otrzymata kredyty o wartosci 765 tys. EUR (2009 r.: 6.558 tys. EUR) i sptacita zobowigzania
kredytowe o wartos$ci 2.489 tys. EUR (2009 r.: 10.457 tys. EUR).

Zabezpieczenie kredytu

Kredyty udzielone OAO Junona przez OAO Belarusbank sg zabezpieczone na $rodkach trwatych OAO Junona o
warto$ci ksiggowej 317 tys. EUR.

Leasing finansowy
Srodki trwale w leasingu finansowym
Urzadzenia
WartoSci techniczne i
W tysigcach EUR niematerialne maszyny Ogolem
Wartos¢ brutto 31 grudnia 2009 69 339 408
Umorzenie 31 grudnia 2009 -40 -148 -188
Warto$¢ bilansowa 31 grudnia 2009 29 191 220
Wartos$¢ brutto 31 grudnia 2010 0 21 21
Umorzenie 31 grudnia 2010 0 -5 -5
Warto$¢ bilansowa 31 grudnia 2010 0 16 16
Przyszle minimalne oplaty leasingowe z tytulu leasingu finansowego
Wartos$¢ Warto$¢
Przyszle biezaca Przyszle biezaca
minimalne minimalnych minimalne minimalnych
oplaty oplat oplaty oplat
W tysigcach EUR leasingowe  Odsetki leasingowych leasingowe Odsetki leasingowych
2010 2010 2010 2009 2009 2009
Ponizej jednego roku 11 2 9 61 9 52
Od jednego do pigciu lat 0 0 0 10 2 8
11 2 9 71 11 60

Nota 30. Leasing operacyjny

Grupa jako leasingobiorca

W 2010 roku Grupa dokonywata oplat z tytulu leasingu operacyjnego w zwiazku z leasingiem powierzchni
magazynowej, biurowej i produkcyjnej oraz leasingiem maszyn i urzadzen technicznych. Wydatki z tytutu
leasingu operacyjnego wyniosty 1.652 tys. EUR (2009 r.: 3.834 tys. EUR).

Grupa nie poniosta warunkowych kosztéw z tytulu leasingu operacyjnego.

Minimalne nieodwotalne optaty z tytutu leasingu operacyjnego zostaty okre$lone na podstawie nieodwotalnych
okresow obowigzywania umow leasingowych. Umowy dotyczace leasingu powierzchni magazynowych w Rosji,
na Lotwie i Biatorusi nie sa wiazace dlugoterminowo. Wigkszos¢ umow leasingowych mozna rozwiaza¢ na
podstawie od dwu- do dziesigciomiesigcznego wypowiedzenia. Na dzien 31 grudnia 2010 roku minimalne
ptatnosci z tytulu nieodwotywanych umow leasingu operacyjnego wynoszg 207 tys. EUR (2009 r.: 272 tys. EUR).
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W tysigcach EUR

Na 31 grudnia
Minimalne oplaty czynszowe z tytulu leasingu

operacyjnego: 2010 2009
Do zaptaty do jednego roku 725 850
Do zaptaty od jednego do pigciu lat 1.149 1.056
Do zaptaty powyzej pigciu lat 200 6
Ogolem 2.074 1.912

Grupa jako leasingodawca
Grupa jako leasingodawca nie posiada zadnych nierozwiazywalnych uméw leasingu operacyjnego.

Grupa wynajmuje lokale i maszyny na warunkach leasingu operacyjnego. W 2010 roku dochdd z tytutu leasingu
operacyjnego wyniost 350 tys. EUR (2009 r.: 374 tys. EUR).

W roku 2010 AS Silvano Fashion Group oddawata w najem maszyny oraz lokale o powierzchni 2.357 tys. m2
trzynastu spotkom na Biatorusi (2009 r.: 2.343 m2 oddanych w leasing 11 spétkom). Wszystkie umowy leasingu
sa odwotywalne.

Nota 31. Zobowiazania z tytulu dostaw i ushug

W tysigcach EUR
Na 31 grudnia 2010 2009
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug wobec
dostawcow:
Materiaty 5.950 5.856
Ustugi obce 1.399 1.467
Inne 332 602
Ogolem 7.681 7.925

Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe i ryzyko ptynnosci zwiazane ze zobowiazaniami z tytutu dostaw i ushug
zostata przedstawiona w nocie 36.

Nota 32. Pozostale zobowiazania

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia 2010 2009
Zobowigzania wobec pracownikow 600 514
Przedptaty klientow na produkty i ushugi 277 148
Inne zobowigzania 254 250
Ogolem 1.131 912

Zobowiazania wobec pracownikow obejmuja mi¢dzy innymi zadeklarowane kwoty sktadek na ubezpieczenia
spoteczne, kwoty podatku dochodowego od 0s6b fizycznych obliczone na podstawie wynagrodzen pracownikéw
w miesigcu grudniu 2010 roku. Poziom ekspozycji Grupy na ryzyko walutowe i ryzyko ptynnosci zwiazane z
pozostatymi zobowigzaniami zostal przedstawiony w nocie 36.

Nota 33. Rezerwy
Rezerwa na Pozostale

W tysigcach EUR restrukturyzacje rezerwy Rezerwy razem
Rezerwy krotkoterminowe
Na 31 grudnia 2009 r. 156 61 217
Utworzone w ciaggu 2010 r. 10 724 734
Wykorzystane w 2010 r. -178 -633 -811
Eliminacja na sprzedazy spotki zaleznej 0 221 221
Skutki zmian kurso6w wymiany walut 12 5 17
Na 31 grudnia 2010 r. 0 136 136
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W 2008 roku Grupa dokonata ponownej oceny wynikow sieci detalicznej ,,Oblicie” zarzadzanej prez ZAO Linret
w Federacji Rosyjskiej. Ze wzgledu na spowolnienie gospodarcze oraz bazujac na wynikach sklepow, Zarzad
zdecydowal zamknaé najmniej rentowne sklepy w 2009 roku i przemianowaé pozostate sklepy z ,,Oblicie” na
,Milavitsa”, zeby zwigkszy¢ udziat marki w ogélnej dziatalnosci detalicznej na rosyjskim rynku bielizny.

W grudniu 2009 roku podpisano plan restrukturyzacyjny dla dziatalnosci detalicznej przynoszacej straty Grupie w
Rosji. Plan zawieral przeniesienie punktow detalicznych Milavitsa do partnerow franczyzowych oraz zamknigcie
nierentownych sklepéw. W wyniku tego w ciagu 2010 roku wszystkie pozostale sklepy zostaly przeniesione do
partnerow franczyzowych lub zamknigte.

Inne rezerwy na dzien 31 grudnia 2010 r. obejmuja glownie rezerwy na reklame i inne koszty ponoszone przez
partnerow franczyzowych w 2010 r., ktore zostang skompensowane przez Milavitsa w 2011 roku zgodnie z
umowami franczyzy, jak rowniez rezerwy na bonusy retro.

Nota 34. Bierne rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztow

W tysigcach EUR
2010 2009
Wynagrodzenie urlopowe 581 434
Premie 856 1.061
Inne 320 41
Suma 1.757 1.536

Nota 35. Transakcje z jednostkami powigzanymi

Wedlug definicji MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych, za podmiot powigzany z jednostka,
uznaje si¢:

(a) podmiot, ktory bezposrednio lub poprzez jednego lub wiecej posrednikow sprawuje kontrole,
podlega kontroli lub znajduje si¢ pod wspolna kontrola jednostki, jednostke dominujaca oraz jej
jednostki zalezne; dotyczy to jednostek dominujacych, jednostek zaleznych i jednostek zaleznych w
ramach tej samej grupy kapitatowej;

(b) jednostki stowarzyszone, tj. jednostki gospodarcze, na ktore jednostka dominujaca lub jej jednostki
zalezne wywieraja znaczacy wplyw, i ktore nie sa jednostka zalezng od inwestora, ani wspolnym
przedsigwzigciem inwestora;

() osoby posiadajace, bezposrednio lub posrednio, prawo glosu w jednostce dominujacej lub spotkach
od niej zaleznych, dajace mozliwo$¢ znacznego wplywania na jednostk¢ dominujaca lub od niej
zalezna;

(d) cztonkéw  kluczowego personelu kierowniczego tj. osoby posiadajace uprawnienia i

odpowiedzialno$¢ za planowanie, kierowanie i kontrolowanie czynnosci jednostki dominujacej lub
jednostek od niej zaleznych, w tym dyrektorow i dyrektoréw wykonawczych jednostki dominujace;j
lub jednostek od niej zaleznych, a takze ich bliskich cztonkéw rodziny, oraz

(e) podmiot, w ktorym posiadana jest znaczaca liczba glosow, bezposrednio lub posrednio, przez osoby
opisane w punktach (c) Iub (d), lub na ktéry ta osoba wywiera znaczacy wptyw. Dotyczy to takze
podmiotéw bedacych w posiadaniu dyrektoréw lub gtownych akcjonariuszy jednostki dominujacej
lub spotek od niej zaleznych oraz podmiotoéw, gdzie czlonek kluczowego personelu kierowniczego
jest powiazany ze spotka dominujaca lub od niej zalezna.

W skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2010 r. oraz
31 grudnia 2009 r., zawarte sg nastgpujace transakcje z jednostkami powigzanymi:
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W tysigcach EUR

Sprzedaz produktéow, towarow i ushug
Jednostki powiazane

Sprzedaz ogolem

W tysigcach EUR

Rozrachunki z jednostkami powiazanymi
Naleznosci od jednostek powiazanych
Naleznos$ci gotem

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia

Swiadczenia na rzecz czlonkéw zarzadu i rady
nadzorczej

Wynagrodzenia i §wiadczenia

Ogolem

2010 2009
8.508 11.457
8.508 11.457
2010 2009
1.542 2.611
1.542 2.611
2010 2009
357 645
357 645

Zgodnie z oceng Zarzadu ceny zastosowane w transakcjach z jednostkami powigzanymi nie réznia si¢ znacznie od

warunkéw rynkowych.
Nota 36. Instrumenty finansowe

W tysigcach EUR

Aktywa

Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, netto
Pozostate nalezno$ci

Srodki pienigzne

Ogolem

W tysigcach EUR

Zobowiazania

Zabezpieczone kredyty bankowe
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
Pozostale zobowigzania

Ogolem

2010 2009
370 362
9.642 8.412
981 897
21.468 9.838
32.461 19.509
2010 2009
27 1.745

9 60
7.681 7.925
854 764
8.571 10.494

Pozostate zobowiazania nie zawieraja zaliczek klientow na zakup produktow i ustug (nota 32), gdyz te
zobowiazania nie s3 instrumentami finansowymi. Pozostale naleznosci nie zawieraja podatku VAT od
niezaptaconych faktur i przedptaconych kosztow (nota 24), gdyz te aktywa nie sa instrumentami finansowymi,

jednak zawieraja inne nalezno$ci dlugoterminowe.

Ryzyko kredytowe

Warto$¢ bilansowa aktywow finansowych (poza aktywami finansowymi dostgpnymi do sprzedazy) prezentuje
maksymalne ryzyko kredytowe. Maksymalna kwota ryzyka kredytowego na koniec okresu sprawozdawczego

przedstawiala si¢ nastgpujaco:

W tysigcach EUR
Na 31 grudnia

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Pozostale naleznosci
Srodki pienig¢zne i ich ekwiwalenty
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Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe dla naleznosci z tytutu dostaw i ustug, pozostatych naleznosci oraz
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow w podziale na rejony geograficzne przedstawiata si¢ nastgpujaco:

W tysigcach EUR

Na 31 grudnia 2010 2009

Krajowe (Estonia) 3.924 1.709

Kraje Unii Europejskiej 1.042 609

Kraje Wspo6lnoty Niepodlegtych Panstw 25.167 16.660

Pozostate 1.958 169
32.091 19.147

Wiekowanie naleznosci z tytulu dostaw 1 uslug oraz pozostaltych naleznosci na

skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiato si¢ w nastepujacy sposob:

dzien sporzadzenia

Odpis z tytulu Odpis z tytulu

Wartos$¢ brutto  utraty wartoSci Warto$¢ brutto utraty wartoSci

W tysigcach EUR 2010 2010 2009 2009
Nieprzeterminowane 9.362 0 7.260 0
Przeterminowane 1-30 dni 598 -1 982 -21
Przeterminowane 31-90 dni 538 -26 674 -6
Przeterminowane 91-180 dni 425 -331 518 -158
Przeterminowane ponad 180 dni 1.549 -1.491 1.834 -1.774
12.472 -1.849 11.268 -1.959

Zmiany w zakresie odpisow z tytulu utraty wartoSci w odniesieniu do naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych nalezno$ci w ciagu roku przedstawiaty si¢ nastepujaco:

2010 2009
Odpisy z tytulu utraty wartoS$ci
naleznoS$ci z tytulu dostaw i ustug
na poczatku okresu -1.959 -263
Odpisy z tytuhu utraty warto$ci w okresie -20 -2.135
Odpisy z tytuhu utraty warto$ci pozycji
umorzonych 143 431
Zmiany kursow wymiany walut -13 8
Odpisy z tytulu utraty wartoS$ci
naleznoS$ci z tytulu dostaw i ustug
na koniec okresu -1.849 -1.959

Odpisy z tytulu utraty warto§ci nalezno$ci prezentowane sa jako koszty sprzedazy
operacyjne. W 2010 roku Jednostka Dominujaca nie odzyskata naleznosci, na ktore w okresie poprzednim
utworzono odpis z tytutu utraty wartosci (2009 r.: brak odzyskanych naleznosci).

oraz pozostale koszty

Ryzyko plynnosci
Ponizej przedstawiono umowne terminy wymagalno$ci zobowiazan finansowych, wlaczajac szacowane ptatnosci
odsetkowe:
Przeplywy
pieni¢Zne
W tysigcach EUR Warto§¢  wynikajacez  Ponizej 6 6-12
Na 31 grudnia 2010 r. bilansowa umowy miesiecy miesigcy 1-2 lata 2-5 lat
Zobowiazania finansowe
inne niz instrumenty
pochodne
Zabezpieczone kredyty
bankowe 27 28 28 0 0 0
Zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego 9 11 6 5 0 0
Zobowigzania z tytutu
dostaw 1 ustug 7.681 7.681 6.757 924 0 0
Pozostate zobowigzania 854 854 854 0 0 0
Ogotem 8.571 8.574 7.645 929 0 0
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Przeplywy
pieni¢Zne

W tysigcach EUR Warto§¢  wynikajacez  Ponizej 6 6-12
Na 31 grudnia 2009 r. bilansowa umowy miesiecy miesiecy 1-2 lata 2-5 lat
Zobowiazania finansowe
inne niz instrumenty
pochodne
Zabezpieczone kredyty
bankowe 644 691 328 108 105 150
Zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego 60 72 57 5 10 0
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ushug 7.925 7.925 7.925 0 0 0
Pozostate zobowiazania 764 764 588 176 0 0
Kredyty w rachunku
biezacym 1.101 1.165 1.165 0 0 0
Ogotem 10.494 10.617 10.063 289 115 150
Ryzyko walutowe
Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe w oparciu o kwoty teoretyczne przedstawia si¢ nastgpujaco:
W tysigcach EUR
Na 31 grudnia 2010 r. Ogolem EUR BYR RUR LVL EEK  Pozostale
Srodki pienigzne i ich 21.468
ekwiwalenty 12.439 2.551 6.186 53 238 1
Naleznosci z tytutu 9.642
dostaw i ustug 2.957 1.050 5.271 364 0 0
Pozostate naleznosci 981 697 245 26 13 0 0
Zabezpieczone kredyty =27
bankowe 0 -27 0 0 0 0
Zobowigzania z tytutu -9
leasing finansowego 0 0 0 0 0 -9
Zobowigzania z tytutu -7.681
dostaw 1 ustug -5.655 -1.184 -296 -228 -14 -304
Pozostate zobowigzania -854 -5 -610 -170 -54 -15 0
Ekspozycja w
sprawozdaniu z sytuacji 23.520 10.433 2.025 11.017 148 209 -312
finansowej
W tysigcach EUR
Na 31 grudnia 2009 r. Ogolem EUR BYR RUR LVL EEK  Pozostale
Srodki pienigzne i ich 9.838
ekwiwalenty 8.337 621 625 103 4 148
Naleznosci z tytutu 8.412
dostaw i ustug 2.000 1.076 4.321 1.015 0 0
Pozostate nalezno$ci 897 614 163 100 20 0 0
Zabezpieczone kredyty -644
bankowe -392 -252 0 0 0 0
Kredyt bankowy w -1.101
rachunku biezacym -1.101 0 0 0 0 0
Zobowigzania z tytutu -60
leasingu finansowego -44 0 0 0 0 -16
Zobowigzania z tytutu -7.925
dostaw 1 ustug -5.896 -851 -689 -293 -5 -191
Pozostate zobowigzania -764 -193 -456 -75 -40 0 0
Ekspozycja w
sprawozdaniu z sytuacji 8.653 3.325 301 4.282 805 -1 -59
finansowej
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W ciagu roku kursy najwazniejszych walut przedstawialy si¢ nastepujaco:

Koniec okresu sprawozdawczego

w EUR Srednie kursy walut Kurs spot
2010 2009 2010 2009
EEK 0,0639 0,0639 0,0639 0,0639
LVL 1,4229 1,4229 1,4229 1,4229
LTL 0,2896 0,2896 0,2896 0,2896
BYR 0,0003 0,0003 0,0003 0,0002
RUR 0,0249 0,0226 0,0248 0,0230

Analiza wrazliwoSci

Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe zwiazane z aktywami i zobowiazaniami w walutach obcych dotyczy
glownie dziatalnos$ci Grupy na Biatorusi i w Estonii. Na dzien 31 grudnia 2010 r. Grupa posiadata na Biatorusi
dodatnig pozycje bilansowa netto w EUR oraz w RUR, ktora wynosita odpowiednio 7.147 tys. EUR oraz 9.778 tys.
EUR. Dziesigcioprocentowe ostabienie rubla biatoruskiego w odniesieniu do ponizszych walut na dzien 31 grudnia
2010 r. spowodowatoby podwyzszenie (obnizenie) zysku lub straty o kwoty zaprezentowane ponizej. Ponadto, na
dzien 31 grudnia 2010 r. Grupa posiadata w Estonii ujemna pozycj¢ bilansowa netto w RUR w kwocie
odpowiadajacej 6.632 tys. EUR. Dziesigcioprocentowe umocnienie si¢ rubla rosyjskiego wobec korony estonskiej
lub euro na dzien 31 grudnia 2010 r. spowodowatoby podwyzszenie zysku lub straty o kwoty zaprezentowane
ponize;j.

Wptyw w tysigcach EUR Zysk lub strata
BYR stabnacy wobec EUR 714
BYR stabnacy wobec RUR 978
RUR umacniajacy si¢ wobec EEK (lub EUR) -663

1.029

Ryzyko stopy procentowej

Na koniec okresu sprawozdawczego struktura oprocentowanych instrumentéw finansowych Grupy przedstawia sig
nastepujaco:

W tysigcach EUR 2010 2009
Instrumenty finansowe o stalej stopie procentowej
Aktywa finansowe 17.145 8.686
17.145 8.686
Instrumenty o finansowe o zmiennej stopie procentowej
Zobowiazania finansowe -27 -1.805
-27 -1.805
Pozycje netto 17.118 6.881

Analiza wrazliwoSci przeplywoéw pieni¢znych instrumentéw finansowych o zmiennej stopie procentowej

Zysk lub strata

Wzrost o Spadek o
Wphw w tysigcach EUR 100 pb 100 pb
31 grudnia 2010 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej 0 0
Wrazliwo$¢ przeplywow pienigznych (netto) 0 0
31 grudnia 2009 r.
Instrumenty o zmiennej stopie procentowe;j 181 -181
Wrazliwo$¢ przeplywow pienigznych (netto) 181 -181
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Analiza wrazliwoS$ci przeplywéw pieni¢znych instrumentéw finansowych o stalej stopie procentowej

Grupa nie posiada aktywow finansowych o stalej stopie procentowej ani zobowigzan wycenianych wedhug
warto$ci godziwej, ktorej zmiana bytaby odnoszona na rachunek zyskow i strat i nie wykorzystuje instrumentow
pochodnych (swapy na stope procentowa) jako instrumentéw zabezpieczajacych warto§é godziwa. W zwiazku z
tym zmiany stop procentowych na koniec okresu sprawozdawczego nie wptywaja na rachunek zyskow i strat.

Wartosci godziwe

Poréwnanie wartosci godziwych aktywow i zobowigzan finansowych z wartosciami bilansowymi wykazanymi w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej przedstawia si¢ nastgpujaco:

Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢ Wartos¢
W tysigcach EUR bilansowa godziwa bilansowa godziwa
Na dzien 31 grudnia 2010 2010 2009 2009
Aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy 370 370 362 362
Naleznosci z tytulu dostaw i
ushug 9.642 9.642 8.412 8.412
Pozostale naleznosci 981 981 897 897
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 21.468 21.468 9.838 9.838
Zabezpieczone kredyty bankowe -27 -27 -644 -644
Zobowiazania z tytutu leasingu
finansowego -9 -9 -60 -60
Kredyty w rachunku biezacym 0 0 -1.101 -1.101
Zobowiazania z tytutu dostaw i
ushug -7.681 -7.681 -7.925 -7.925
Pozostate zobowiazania -854 -854 -764 -764

23.890 23.890 9.015 9.015

Nota 37. Dzialalnos$¢ zaniechana

Na dzien 30 czerwca 2009 roku Grupa zakonczyla transakcj¢ sprzedazy wszystkich akcji w PTA Grupp AS
bedacych w posiadaniu Grupy. Wplyw sprzedazy PTA na wyniki oraz pozycj¢ finansowa Grupy zostat
przedstawiony ponize;j:

Wyniki z dziatalnosci zaniechanej

W tysigcach EUR 2010 2009
Przychody 0 5.023
Koszty 0 -5.815
Wynik z dzialalnoS$ci operacyjnej 0 -792
Podatek dochodowy 0 13
Wynik z dzialalno$ci operacyjnej pomniejszony o podatek 0 -779
Strata na sprzedazy dziatalno$ci zaniechane;j 0 -1.524
Strata w okresie 0 -2.303
Podstawowa strata na akcj¢ (EUR) 0 -0,058
Rozwodniona strata na akcj¢ (EUR) 0 -0,058
Przeplywy pienigine 7 dzialalnosci zaniechanej
W tysigcach EUR 2010 2009
Przeptywy netto z dziatalnosci operacyjnej 0 116
Przeptywy netto z dziatalnosci inwestycyjnej 0 -135
Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej 0 -121
Przeplywy netto z dzialalno$ci zaniechanej 0 -140
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Wplyw sprzedaiy na sytuacje finansowq Grupy

W tysigcach EUR 2009
Rzeczowe aktywa trwate 1.493
Zapasy 3.413
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 1.431
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 156
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania -2.411
Kredyty i pozyczki oraz inne instrumenty dtuzne -2.020
Aktywa i zobowiazania netto 2.062
Wynagrodzenie otrzymane w gotowce 0
Srodki pienigzne uzyte -156
Przeplywy pieni¢zne netto -156

Nota 38. Zobowiazania warunkowe
Zobowigzania warunkowe wynikajqce 7 udzielonych gwarancji

Zgodnie z zasada Grupy, gwarancje finansowe udzielane sg wylacznie spotkom zaleznym w 100%. Jednakze, na
dzien sprzedazy PTA (2009) posiadata dwa kredyty oraz kredyt w rachunku biezacym otrzymane z Danske Bank,
Oddziat w Estonii, ktore zostaly zabezpieczone porgczeniem AS Silvano Fashion Group. Umowa porgczenia nie
zostata zakonczona po sprzedazy PTA, a saldo kredytow oraz linii kredytowych wynosito 178 tys. EUR na dzien
31 grudnia 2010 r. Dodatkowo porgczenie SFG jest uzyte jako zabezpieczenie limitu gwarancyjnego PTA z
Danske Bank A/S, oddziat w Estonii, na kwot¢ 228 tys. EUR; limit zostal catkowicie wykorzystany na dzien
31 grudnia 2010 r. Jednakze zobowigzanie Grupy w stosunku do Danske Bank A/S, oddzial w Estonii jest
zabezpieczone przez zastaw handlowy na aktywach PTA.

Zobowigzania warunkowe 7 tytutu podatku od dywidend

Zyski zatrzymane Grupy na dzien 31 grudnia 2010 roku wyniosty 13.978 tys. EUR (31 grudnia 2009 r.: 3.777 tys.
EUR). Stawka podatku dochodowego Jednostki Dominujacej, majaca zastosowanie do zysku netto
przeznaczonego na dywidendy wynosi 21%. Dywidendy otrzymane od zagranicznych spolek zaleznych
zmniejszajg zobowiazanie z tytutu podatku dochodowego Jednostki Dominujacej. Maksymalne zobowiazanie z
tytulu podatku dochodowego, jakie mogloby powsta¢ w przypadku gdyby wszystkie skonsolidowane
niepodzielone zyski zostatyby przekazane w formie dywidend, wynosi 2.641 tys. EUR (31 grudnia 2009 r.: 793
tys. EUR), dlatego warto$¢ dywidend netto, ktore moglyby by¢ wyptacone wynosza 11.336 tys. EUR (31 grudnia
2009 r.: 2,984 tys. EUR). Maksymalne zobowigzanie podatkowe z tytutu dywidend zostato skalkulowane przy
zatozeniu, ze dywidenda netto oraz powstajace zobowiazanie z tytulu podatku dochodowego nie moze
przewyzszy¢ zysku do rozdysponowania na dzien 31 grudnia.

Inne zobowigzania warunkowe

Zgodnie z ustawodawstwem obowiagzujacym w krajach, w ktorych Grupa prowadzi swa dziatalno$¢, Grupa ma
obowiazek dokonania naprawy lub wymiany produktéw niespetniajacych ustalonych standardow jakosciowych w
ciggu okresu okreslonego przepisami prawa. Grupa nie udziela zadnych dodatkowych gwarancji umownych.
Zgodnie z oceng zarzadu Grupy, koszty, jakie moga powsta¢ z tytulu realizacji zobowiazan gwarancyjnych
natozonych na mocy przepisOw prawa, nie sa istotne.

Nota 39. Zdarzenia po koncu okresu sprawozdawczego

Dnia 1 stycznia 2011 r., Estonia dotaczyta do strefy euro i korona estonska (EEK) zostata zastapiona euro (EUR).
Wskutek tego, od tego samego dnia Jednostka Dominujaca dokonata konwersji swojej rachunkowosci i
sprawozdawczosci finansowej na euro i sprawozdanie finansowe za 2011 rok oraz kolejne lata bedzie
przygotowane w euro.

Poprzedni okres porownawczy w sprawozdaniu finansowym za 2011 rok zostanie przeliczony wedtug oficjalnego
kursu wymiany walut wynoszacego 15,6466 EEK za 1 EUR.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktore odbyto si¢ 17 marca 2011 r., zdecydowato o konwersji
kapitatu wlasnego Jednostki Dominujacej na euro i zmniejszeniu kapitalu wtasnego do 19.750 tys. EUR (nota 27).

Dnia 28 marca 2011 r., Zwyczajne Walne Zgromadzenie SP ZAO Milavitsa podjeto decyzje o umorzeniu 256
odkupionych akcji, co stanowi 2,6% wszystkich akcji SP ZAO Milavitsa. Odpowiednie dostosowanie akcjonariatu
AS SFG w SP ZAO Milavitsa bedzie rozliczone w pierwszej potowie 2011 roku.
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Brak innych istotnych zdarzen po koncu okresu sprawozdawczego, ktore mogtyby znaczaco wplynaé na kwoty
przedstawione w sprawozdaniu finansowym.

Nota 40. Informacje finansowe na temat Jednostki Dominujacej

Na mocy ustawy o rachunkowos$ci Republiki Estonskiej, jednostkowe sprawozdanie finansowe (sprawozdanie
wstepne) podmiotu konsolidujacego (Jednostki Dominujacej) nalezy przedstawiaé w informacjach dodatkowych
do skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Do opracowania wstepnych sprawozdan finansowych Jednostki
Dominujacej stosuje si¢ te same zasady rachunkowos$ci, co do opracowania skonsolidowanych sprawozdan
finansowych, z ta roznica, ze inwestycje w akcje jednostek zaleznych sa ujmowane wedlug ceny nabycia
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej (jednostkowe)

Na dzien 31 grudnia 2010 r.

W tysigcach EUR 2010 2009
Aktywa

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate 4 5
Wartosci niematerialne 59 89
Udziaty w jednostkach zaleznych 19.998 20.041
Naleznosci dlugoterminowe 513 10.468
Aktywa trwale, razem 20.574 30.603

Aktywa obrotowe

Przedptaty z tytutu podatkow 3 4
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 617 250
Pozostate naleznosci i przedptaty 8.326 351
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2.497 289
Aktywa obrotowe razem 11.443 894
AKTYWA RAZEM 32.017 31.497

ZOBOWIAZANIA 1 KAPITAL WLASNY

Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy 25313 25.565
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci

nominalnej 14.130 14.271
Akcje wlasne -311 -450
Statutowy kapitat zapasowy 67 67
Straty z lat ubiegtych -8.810 -10.057
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek

dziatajacych za granica 0 -2
Razem kapital wlasny 30.389 29.394

Zobowiazania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki 0 251
Zobowiazania dlugoterminowe razem 0 251

Zobowiazania krétkoterminowe

Kredyty i pozyczki 0 422
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 941 1.072
Zobowiazania z tytutu podatkow 14 2
Pozostate zobowiazania 15 17
Rozliczenia migdzyokresowe kosztow 658 339
Zobowiazania krétkoterminowe razem 1.628 1.852
Zobowiazania razem 1.628 2.103
ZOBOWIAZANIA I KAPITAL WLASNY
RAZEM 32.017 31.497
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Rachunek zyskow i strat (jednostkowy)

W tysigcach EUR
2010 2009

Przychody
Przychody 0 0
Koszt whasny sprzedazy 0 0
Zysk brutto 0 0
Pozostate przychody operacyjne 980 557
Koszty sprzedazy 0 0
Koszty ogdlnego zarzadu -884 -1.199
Pozostate koszty operacyjne -90 -5.095
Zysk /(strata) operacyjny 6 -5.737
Przychody finansowe 3.438 982
Koszty finansowe -158 -247
Pozycje finansowe netto 3.280 735
Zysk /(strata) netto za okres sprawozdawczy 3.286 -5.002
Sprawozdanie z calkowitych dochodow (jednostkowe)
W tysigcach EUR 2010 2009
Zysk / (strata) za okres sprawozdawczy 3.286 -5.002
Inne calkowite dochody

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica 0 -36
Inne calkowite dochody ogélem za okres sprawozdawczy 3.286 -5.038
Calkowite dochody ogdlem 3.286 -5.038
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Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych (jednostkowy)

W tysigcach EUR
2010 2009

Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci operacyjnej
Zysk/ (strata) za okres 3.286 -5.002
Korekty:

Amortyzacja i odpisy z tytutu utraty wartosci 33 36

Odpis z tytutu utraty wartosci rzeczowych aktywow trwatych 0 -2

Strata ze zbycia jednostek zaleznych 0 3.485

Przychody/koszty finansowe netto -3.280 -926

Odpisy z tytutu utraty warto$ci naleznosci z tytutu

udzielonych pozyczek 0 1.301
Zmiana stanu nalezno$ci i zaliczek 244 -178
Zmiana stanu zapasoéw 0 0
Zmiana stanu zobowigzan 54 117
Zaptacone odsetki -29 -36
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej 308 -1.205
Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz srodkoéw
trwalych w budowie -2 -2
Nabycie warto$ci niematerialnych 0 0
Nabycie jednostek zaleznych -4 0
Wplywy ze sptaty udzielonych pozyczek 5.248 1.161
Pozyczki udzielone -2.722 0
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 0 13
Otrzymane odsetki 7 0
Otrzymane dywidendy 2.322 13
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej 4.849 1.185
Przeplywy pienie¢zne z dzialalno$ci finansowej
Wplywy z emisji akcji 0 0
Wplywy z tytulu kredytow otrzymanych 0 560
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 0 -32
Wykup akcji wlasnych -311 0
Sptata pozostatych kredytow -658 -246
Wyptacone dywidendy -1.980 0
Srodki pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej -2.949 282
Przeplywy §rodkow pienieznych netto 2.208 262
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 289 63
Wptyw zmian z tytutu réznic kursowych dotyczacych
srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow 0 -36
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 2.497 289
Initialled for identification purposes only

A}Udrjistamd édgngi}/tsgr(lﬂ/}lfev 3
D.ate/Kuupfxc\i. . % i
Signature/allkiri 76

KPMG, Tallinn



AS Silvano Fashion Group Skonsolidowany raport roczny 2010

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (jednostkowe)

Kapital Réznice
Z emisji kursowe z
akcji przeliczenia
ponad ich jednostek  Statuto- Wynik z
Kapital  warto$¢ dzialaja- wy lat
zaklado- nominal- Akcje cych za kapital ubieg-
wy na wlasne granica zapasowy lych  Ogélem

Saldo na dzien 31 grudnia

2008 r. 25.565 14271  -450 34 67 -5.055 34.432
Warto$¢ bilansowa udziatlow

w jednostkach bedacych pod

kontrolg lub znaczacym

wpltywem -23.912
Warto$¢ bilansowa udziatlow

w jednostkach bedacych pod

kontrolg lub znaczacym

wplywem z zastosowaniem

metody praw wtasnosci 39.667
Skorygowany

nieskonsolidowany kapital

na 31 grudnia 2008 r. 50.187
Wplyw na konsolidacje

jednostek zagranicznych 0 0 0 -36 0 0 -36
Strata za 2009 rok 0 0 0 0 0 -5002  -5.002
Saldo na dzien 31 grudnia

2009 r. 25.565 14271  -450 -2 67 -10.057 29.394

Warto$¢ bilansowa udziatlow

w jednostkach bedacych pod

kontrolg lub znaczacym

wpltywem -20.041
Warto$¢ bilansowa udziatlow

w jednostkach bedacych pod

kontrolg lub znaczacym

wplywem z zastosowaniem

metody praw wtasnosci 36.963
Skorygowany

nieskonsolidowany kapital

na 31 grudnia 2009 r. 46.316
Umorzenie akcji -252 -141 450 2 0 -59 0
Wykup akcji wlasnych 0 0 -311 0 0 0 -311
Wyptacone dywidendy 0 0 0 0 0 -1.980 -1.980
Zysk za 2010 rok 0 0 0 0 0 3.286 3.286
Saldo na dzien 31 grudnia

2010 r. 25.313 14130  -311 0 67 -8.810 30.389

Warto$¢ bilansowa udziatlow

w jednostkach bedacych pod

kontrolg lub znaczacym

wpltywem -19.998
Warto$¢ bilansowa udziatlow

w jednostkach bedacych pod

kontrolg lub znaczacym

wplywem z zastosowaniem

metody praw wlasnosci 50.199
Skorygowany

nieskonsolidowany kapital

na 31 grudnia 2010 r. 60.590
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PODPISY:

Zarzad AS Silvano Fashion Group przygotowal roczny raport, na ktory sktada si¢ sprawozdanie Zarzadu z
dziatalnos$ci, skonsolidowane sprawozdanie finansowe, propozycja Zarzadu dotyczaca podzialu zysku za rok
zakonczony 31 grudnia 2010 r.

Rada Nadzorcza AS Silvano Fashion Group zapoznala si¢ z rocznym raportem sporzadzonym przez Zarzad, na
ktory sktadaja si¢ sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci, skonsolidowane sprawozdanie finansowe, propozycja
Zarzadu dotyczaca podziatu zysku oraz opini¢ niezaleznego bieglego rewidenta i zarekomandowala go do
prezentacji na rocznym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Mirt Meerits Czlonek Zarzadu 04/04/2011

Otto Tamme Przewodniczacy Rady Nadzorczej 2011
Ants Susi Cztonek Rady Nadzorczej 2011
Risto Migi Cztonek Rady Nadzorczej 2011
Stephan Balkin Cztonek Rady Nadzorczej 2011
Pavel Daneyko Cztonek Rady Nadzorczej 2011
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy AS Silvano Fashion Group

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej AS Silvano Fashion
Group (,,Grupa Kapitatowa”), na ktdre sktada si¢ skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone
nadzien 31 grudnia 2010 r., skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow, skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pieni¢znych za rok
obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz informacje dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego o
przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, wyszczegolnione na stronach 26 — 77.

Odpowiedzialnosé Zarzqdu

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacj¢ tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore
zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska. Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny rowniez za
kontrolg wewnetrzng, ktora uznaje za niezbedna, aby sporzadzane skonsolidowane sprawozdania finansowe byty
wolne od nieprawidtowosci powstatych wskutek celowych dziatan lub bigdow.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu  finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
Miegdzynarodowych Standardéow Rewizji Finansowej. Regulacje te naktadaja na nas obowiazek postgpowania z
zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki sposob, aby uzyskac racjonalna pewnosc, ze
skonsolidowane sprawozdania finansowe sa wolne od istotnych nieprawidlowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodow badania dotyczacych kwot
i informacji ujawnionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Wybodr procedur badania zalezy od
naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci skonsolidowanego sprawozdania
finansowego na skutek celowych dziatan lub btedow. Przeprowadzajac ocene tego ryzyka, bierzemy pod uwage
kontrole wewngtrzna zwigzana ze sporzadzeniem oraz rzetelng prezentacja skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w celu zaplanowania stosownych do okolicznos$ci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii
na temat skutecznos$ci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje rdéwniez oceng
odpowiedniosci stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkow dokonanych przez Zarzad oraz oceng
ogoblnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowia wystarczajaca i odpowiednia podstawe
do wyrazenia przez nas opinii z badania.
Opinia

Naszym zdaniem, zalaczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej AS Silvano Fashion
Group przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje¢ majatkows i finansowa Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2010
r., wynik finansowy oraz przeptywy pieni¢zne za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia, zostato sporzadzone, we
wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore
zostaty zatwierdzone przez Uni¢ Europejska.

Tallinn, 4 kwietnia 2011 r.

KPMG Baltics OU
Licencja Nr 17

Taivo Epner
Biegly Rewident
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PROPOZYCJA PODZIALU ZYSKU

Zysk niepodzielony przypadajacy na wlascicieli AS Silvano Fashion Group na dzien 31 grudnia 2010 r.:

Niepodzielony zysk z lat ubiegtych 1,738,000 EUR
Zysk za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2010 r. 12,240,000 EUR
Niepodzielony zysk razem 13,978,000 EUR

Zarzad AS Silvano Fashion Group przedstawia Walnemu Zgromadzeniu nastepujaca propozycje:

Przeniesienie na kapitat rezerwowy 164,000 EUR

Niepodzielony zysk po przeniesieniu zysku za 2010 r. 13,814,000 EUR

Mirt Meerits Czlonek Zarzadu 04/04/2011
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