Pismo Prezesa Zargdu do Akcjonariuszy Spofki Vistula Group S.A.
Szanowni Paéstwo,

W roku 2013 w Spoéice Vistula Group S.A. i zdarzenia majce istotny wpltyw na jej
obecr pozycg rynkowy, ale przede wszystkim na perspektywy rozwoj@awejblisze lata.
Dotyczyly one zaréwno obszaru podstawowej dziafainoperacyjnej jak te dalszej
poprawy kondycji finansowej Spoitki. Na szczegoloelkpglenie zastuguje fakt,ziw

ubiegtym roku Spotka wypracowata historycznie nagay zysk netto wynasy 47,78 min
zt na poziomie jednostkowym oraz 45,06 min Amwach grupy kapitatowej.

Bez wtpienia najwaniejszym zdarzeniem roku 2013 byto przeprowadzeigcu i sierpniu
transakcji, ktore 4cznie doprowadzity do korzystnego refinansowanidyadwzasowego
zadiutenia Spétki z tytutu dtugoterminowych uméw kredytdw krétkoterminowych
obligacji oraz zobowizai z tytutu udzielonych w przesstoporeczei. Zrédtem finansowania
tych transakcji byhfrodki, ktére Spotka pozyskata eldi udanej emisji 40 min akcji serii M
0 lgcznej wartéci 32 min zt, a tate dzeki emisji 5-letnich obligacji serii D o warfoi
nominalnej 140 min zi, skierowanej do inwestoréwstyitucjonalnych. Bezpredni
konsekwengj przeprowadzonych transakcji byto umorzenie przezzycieli z grupy BNP
Paribas ok. 50 min zt dotychczasowego zzatiia oraz zapewnienie Spotce finansowania
diugoterminowego i obrotowego wynigeggo z obligacji serii D oraz z uméw kredytowych
zawartych z nowym bankiem kredytym Alior Bank S.A. W wyniku paisyych operaciji,
poziom zadienia finansowego Spotki ulegt obaniu o ponad 80 min zt tj. o okoto 1/3 w
stosunku do poziomu z roku ubiegtego. Istotne Zszeieie zadienia odsetkowego oraz
zapewnienie dlugoterminowego finansowania, stanéwidament do dalszej poprawy
efektywneci dziatalngici detalicznej, przyspieszenia tempa rozwoju orgamego |
wzmochienia pozycji rynkowej Spétki. Potwierdzenigpch tendencji jest obecna
kapitalizacja Spotki, ktora na przestrzeni 2013uakzrosta ponad dwukrotnie, a cena akcji
jest wysza o ponad 60 %.

Bardzo wanym zdarzeniem z punktu widzenia budowy diugotem@nwartaci Spotki jest
dalsza poprawa efektywsm dziatania marek gskich w segmencie odzisvym oraz
wyrazny wzrost efektywroi segmentu jubilerskiego w warunkach zachowaniscgyliny
kosztowej. Szczegdlnie odwrocenie spadkowej tejidgmerowania w ostatnich latach, z
roku na rok, niszego zysku operacyjnego w segmencie jubilerslkantrwalg tendenat
wzrostu zysku potwierdzg@przez trzy kolejne lepsze kwartaty roku 2013, ddfee podstawy
budowy obiecujcych prognoz na lata nagine.

W segmencie odzmwym po raz kolejny zanotowsaty rekordowe zyski operacyjne marek
meskich, ktore w przypadku Vistuly sepsze o 33%, a Wolczanki o 16 % w stosunku do
zesztego roku. Istotnym czynnikiem wzrostu jasizibadynamicznie rogey kanat sprzedy
online, w ramach ktérego dzialgjsklepy internetowe obu marek. Dynamiki wzrostu
sprzeday w tym kanale przekraczap0% i g wielokrotnie wysze od tych ogganych w
sieci salonow stacjonarnych. W obszarze nmiproduktowych na szczegdlne podierie
zastugug bardzo zacprajgce efekty sprzedawe pilotaowego programu zwzanego z
wprowadzeniem w ofercie online koszul damskichapadtierze formalnym i casualowym pod



marky Wolczanka. Pierwsze rezultaty wskazuja istniegcy potencjat rozwoju marki
Wodlczanka na tym rynku i pozwalgpozytywnie patrzena perspektywy wzrostu sprzeygla
tego produktu. Marka Vistula wyidita sie szczegdlnie w obszarze systematycznie
poszerzanej oferty akcesoriow ubraniowych, ktorgphzeda w stosunku do 2012 roku
wzrosta o 25%. Trzeba tak zwrdocé uwag na sukces marki Vistula Red, ktéra pod
wzgkdem sprzed@mwym zblka si do wynikéw naszej ekskluzywnej marki Lantier iokur
ubieglym osjgneta dynamile sprzeday na poziomie 17%, co byto najlepszym wynikiem
wsrod wszystkich marek odzevych zargdzanych przez Spétk

Sprzeda w segmencie luksusowej odyielamskiej reprezentowana przez ngdbleni Cler w
roku ubieglym nie spetnita naszych oczekiwao zostato spowodowane gtdwnie gtab
rynkowg ocery kolekcji jesig@-zima 2013. Chociaudziat marki Deni Cler w przychodach
catej grupy kapitatowej wynosi obecnie pmji 10 %, to jednak w roku 2013 ujemna
kontrybucja do grupy kapitalowej wyniosta 2,9 min zt na poziomie zysku netto i istotnie
obniyta  skonsolidowane wyniki finansowe. Wadnoe intensywne  dziatania
restrukturyzacyjne, koncentrujsiec przede wszystkim na poprawie profilu kolekcji zora
obnkeniu kosztow dziataldoi gtdbwnie w zakresie kosztow sprzgdd@owinny one przynié
rezultaty w drugiej potowie higcego roku i wyeliminowaujemny wptyw spétki DCG S.A.
na wyniki finansowe grupy kapitatowej.

Poczywszy od Il kwartatu 2013, migfhy do czynienia ze stopnigwopraw; wynikow
segmentu jubilerskiego, zwlaszcza w obszarze weyséj maty, ktéra w calym roku
przekroczyta poziom 52,4% i byta A8ya od uzyskanej w roku 2012 o 1,4%. Odnotowany
wzrost maty jest wynikiem przede wszystkim @ébnia cen ziota, a tak uzyskania
korzystniejszych warunkow zakupu towardow i ustuglastawcow zewtrznych. Najwksze
korzyci z tego tytutu Spétka odniosta w okresie IV kadart w ktérym segment jubilerski,
uzyskat mate brutto na sprzeda na poziomie 55,5% oraz wzrost przychodéw rokato w
wysokdci 4,0 min zi. W catym roku segment jubilerski vegqowat wyszy zysk operacyjny o
ok. 8,7% w stosunku do roku ubiegtego. Wigaz wyranie, ze po okresie regresu w
ostatnich latach segment jubilerski dynamicznie ramia swoj efektywngé realizuic
wyzsze przychody przy zachowaniwsaego wskaika maty.

W 2013 roku kontynuowano zréwnaway rozwoj wlasnej sieci sprzegjamarek Vistula,
W.KRUK, Wodlczanka oraz Deni Cler, uwaliiajgcy pozyskanie nowych atrakcyjnych
lokalizacji, eliminacg salonéw nierentownych oraz relokacje dokonywaneramach
istniegcych centréw handlowych w celu doboru optymalnypéalizacji dla poszczegoélnych
marek . W 2013 roku otwarto w ramach grupy kapitaj 23 nowe salony i stoiska firmowe
0 igcznej powierzchni ponad 1400 m2. Wihasna® siprzeday grupy kapitatowe] Vistula
Group S.A. posiadata na koniec ubiegtego roku 2&oryy o hczne] powierzchni
sprzedaowej wynoszcej 25 tys. m2.

W roku 2014 planujemy otwarcie 18 nowych salonostoisk firmowych, o dgcznej
powierzchni 1100 m2. Nakilady inwestycyjne na otigarowych salonéw oraz konieczne
modernizacje jaiistniecych, wyniog w roku 2014 ok. 8 min zt kg pochodzity zérodkow
wiasnych. Spoétka zamierza rowhigtensywnie rozwija zainicjowany w ubiegtym roku
projekt franczyzowy, ktory traktuje jako uzupehpeyj model rozwoju sieci salonow marek



Vistula i Wélczanka. Projektedzie rozwijany w mniejszych miastach, w ktorychjdina sie
dobrze funkcjonyice galerie handlowe, a w ktorych oferta Spétki biga doyyd w petni
dosktpna. Wedlug naszych szacunkdéw na rokidoig projekt franczyzowy pozwoli na
zwigkszenie powierzchni sieci detalicznejdej z uczestnigeych w nim marek o okoto 10 %.

Zakoiczony proces restrukturyzacji finansowej, mgsm efektywn@® gtdbwnych marek
zarydzanych przez Spetkoraz poprawiagce sé nastroje konsumenckie pozwalag
optymizmem patrZena najbliszy przyszié¢ grupy kapitatowej. Jestem przekonarig,
dziatania podgte w roku 2013, a tak planowane na rok higcy i kolejne lata stap sie
istotnym czynnikiem wzrostu w procesie budowy dirgonowej wartéci Spotki oraz
Zzrédtem satysfakcji dla naszych akcjonariuszy .

Grzegorz Pilch
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