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GRUPA W SKROCIE

AS Silvano Fashion Group (zwana dalej Spoika oraz lacznie z jej spotkami zaleznymi zwana dalej Grupa) jest
miedzynarodowa grupa odziezowa zajmujaca si¢ projektowaniem, produkcja i sprzedaza odziezy damskiej oraz
bielizny. Ponadto Grupa $wiadczy réwniez w ograniczonym stopniu ustugi krawieckie dla innych producentéw
odziezy damskiej. Grupa zarzadza nastgpujacymi sieciami ,PTA”, ,,Oblicie”; ,Milavitsa”, ,,Lauma”, ,,Amadea
line” oraz ,,Splendo Intime”, ktére sa dystrybutorami takich marek jak ,PTA”, ,Mastercoa » ,Milavitsa”,
,Alisee”, ,,Lauma” oraz ,Laumelle” w Estonii, na Lotwie, Litwie, w Rosji, na Bialorusi, Ukrainie oraz w Polsce.
Produkty Grupy sa rozprowadzane rowniez poprzez kanaty sprzedazy hurtowe;.

Spétka dominujaca Grupy jest AS Silvano Fashion Group zarejestrowana w Estonii przy Tartu mnt 2 w Tallinie.
Siedziba Grupy znajduje si¢ w Rydze przy Ulmana gatve 119, Marupe na Lotwie.

Akcje AS Silvano Fashion Group notowane sa na Gieldzie Papieréw Wartoéciowych w Tallinie oraz w

Warszawie.

W 2007 roku Grupa zatrudniata $rednio 3 450 pracownikéw (w 2006 r.: 2 796 pracownikéw).

Grupa sklada sie z nastgpujacych spolek:

Podstawowy Udzial w Udzial w

Stan na 31 grudnia 2007 r. przedmiot spélce na spélice na

Lokalizacja dzialalno$ci 31.12.2007 31.12.2006
Spoika dominujaca
AS Silvano Fashion Group Estonia Holding
Spoélki zalezne SFG
PTA Grupp AS Estonia Sprzedaz detaliczna 100% -
AS Lauma Lingerie Lotwa Produkcja 100% 100%
SP ZAO Milavitsa Biatoru$ Produkcja 78,35% 62,53%
ZAO Linret Rosja Sprzedaz detaliczna 100% 100%
Splendo Polska Sp.z.o.0. Polska Sprzedaz detaliczna 90% 90%
UAB Linret LT Litwa Sprzedaz detaliczna 100% -
Spolki zalezne PTA Grupp AS
AS Klementi Estonia Produkcja 100% 100%
Klementi Trading OY Finlandia Sprzedaz hurtowa 100% 100%
UAB PTA Prekyba Litwa Sprzedaz detaliczna 100% 100%
SIA Vision Yotwa Sprzedaz detaliczna 100% 100%
00O PTA Ukraine Ukraina Sprzedaz detaliczna 100% 100%
Spolki zalezne SP ZAO Milavitsa
SOO0O0 Torgovaja Kompanija Milavitsa Biatoru$ Sprzedaz detaliczna 51% 51%
SP Gimil OO0 Bialoru$ Produkcja 52% 52%
ZAO Stolichnaja Torgovaja Kompanija Rosja Sprzedaz hurtowa 100% 100%

Milavitsa




SPRAWOZDANIE ZARZADU

Organizacja

AS Silvano Fashion Group (zwana dalej ,,Grupa”, ,,SFG” lub ,,Sp6tka”) jest miedzynarodowa grupa zajmujaca
si¢ sprzedaza odziezy, projektowaniem oraz produkcja odziezy i bielizny damskiej. Ponadto Grupa swiadczy
ustugi innym producentom, polegajace na szyciu odziezy damskiej.

Celem strategicznym Grupy jest uzyskanie pozycji wiodacego sprzedawcy detalicznego damskiej bielizny,
odziezy i akcesoriow (z wiasnym, elastycznym zapleczem produkcyjnym) na rynkach krajow battyckich, Rosji,
pozostatej czesci WNP oraz, w dtuzszym okresie, w Europie Srodkowowschodniej. Grupa planuje rozwéj i
dostosowanie modelu biznesowego opartego na pionowej integracji sprzedazy detalicznej i funkcji
produkcyjnych na przestrzeni wielu marek i sektoréw (np. bielizny, odziezy i towaréw powiazanych). Grupa
zamierza zapewnié, aby wiekszos¢ produktdw dostepna byta wylacznie w sieci detalicznej Grupy, ze
zréznicowana marza, odzwierciedlajaca pozycjonowanie kazdego z produktéw. Strategia ta powinna
doprowadzi¢ do wzrostu catkowitych przychodow i zyskéw Grupy i wygenerowaé dodatkowa wartos¢ dla
udziatowcow.

Cele te Grupa zamierza osiagnac poprez szybkie rozszerzenie i wzmocnienie istniejacej sieci detalicznej na
istniejacych rynkach, wejscie na nowe rynki, rozwo6j synergii wewnatrz grupy oraz rozprowadzanie zasobow i
wiedzy pomiedzy spotkami w ramach Grupy. .

AS Silvano Fashion Group
jednostka holdingowa
notowana na TSE i WSE

PTA Grupp AS Lauma Lingerie AS (Splendo Polska Sp.\ (MilavitstaSPzAO ) LinretZAO ) UAB Linret LT
detal produkcja zo0.0. produkcja detal detal
Estonia Lotwa detal, Polska Biatorus Rosja Litwa
100% 100% 90% 78,35% 100% 100%
- J J J
| |
(" Klementi AS ) (" spGimilooo ) ( Stolichnaja Torgovaja ) Torgovaja
produkcja produkcja Kompanija Milavitsa Kompanija
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100% 52% 100% detal, Biatorus, 51%
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Kluczowe wydarzenia w 2007 r.

Wzrost liczby udziafow w spéice Milavitsa

W marcu 2007 r., Milavitsa SP ZAO, spoétka zalezna SFG zakonczyta program odkupu udziatéw. W ramach
programu odkupiono 2 487 udziatéw za cene ok. 439 EUR za akcje, co stanowi 20,19% kapitatu zaktadowego
spétki Milavitsa. Wszystkie odkupione udziaty umorzono 17 maja 2007 lub wczesniej. Po umorzeniu udziat
SFG w spo6tce Milavitsa wzrost z 62,53% do 78,35%.

Reorganizacja spo#ki

W 2007 r. Spotka zakonczyla szeroko zakrojona reorganizacje struktury. Wprowadzono zmiany majace na celu
oddzielenie zarzadzania strategicznego od biezacej dziatalnosci i usprawni¢ zarzadzanie, sprawozdawczosé i
organizacje Grupy.

Zmiany w Statucie

W dniu 31 maja 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto decyzje o zmianie Statutu i
nazwy spotki na AS Silvano Fashion Group oraz adresu siedziby na Tartu mnt 2, Stalin. Profil dziatalnosci SFG
zostat zmieniony na dziatalno$¢ podmiotu dominujacego (kod EMTAK 7010), jako gtéwny obszar dziatalnosci,
oraz na doradztwo biznesowe i w zakresie zarzadzania (kod EMTAK 7022). Zmiany dotyczyty takze praw
reprezentowania oraz sktadu rady nadzorczej, a weszty w zycie 24 sierpnia 2007 r.

Fuzja PTA Group AS z AS Silvano Fashion Group

W dniu 13 kwietnia 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto decyzje o zatwierdzeniu
umowy fuzji zawartej pomiedzy PTA Group AS i AS Silvano Fashion Group. Fuzja zostata zarejestrowana 24
sierpnia 2007 r. Zmiany zwiazane byly z reorganizacja struktury korporacyjnej Spotki i oddzieleniem
zarzadzania strategicznego od biezacej dziatalnosci.

Oddzielenie dziafalnosci produkcyjnej w Estonii od dziafalnosci podmiotu dominujgcego

W dniu 29 sierpnia 2007 r. dokonano podziatu Spdtki poprzez utworzenie nowej spotki zaleznej pod nazwa PTA
Group AS. W wyniku podziatu aktywa zaangazowane w rozwoj koncepcji PTA i produkcje odziezy damskiej
zostaty przeniesione do nowego podmiotu.

Oferta publiczna i wprowadzenie na Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie

W dniu 3 lipca 2007 r. estonska Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny dotyczacy
potaczonej oferty Alta Capital Partners S.C.A. na 6221 338 akcji przeznaczonych do sprzedazy w ofercie
publicznej inwestorom instytucjonalnym w Polsce oraz w ramach oferty prywatnej wybranym inwestorom
instytucjonalnym w okreslonych krajach Unii Europejskiej poza Polska oraz wprowadzenia Spétki na Gietde
Papieréw Wartosciowych (zwanej dalej GPW) w Warszawie. Oferta zostata zakonczona powodzeniem, a w dniu
18 lipca 2007 r. GPW w Warszawie podjeta decyzje o dopuszczeniu do obrotu akcji SFG z dniem 23 lipca
2007 r.

Z uwagi na oferte¢ publiczna i wprowadzenie na gietde, w dniu 25 lipca 2007 .r. Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy podjeto decyzje 0 zwiekszeniu kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje 2 052 802 nowych
akcji zwyktych o wartosci nominalnej 10 EEK (0,64 EUR). Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito, ze
cena emisyjna w ofercie publicznej wynosi¢ bedzie 5,25 EUR za akcje. Poziom ten pozwolit na dokonanie
petnej subskrypcji akcji w ramach emisji.

W dniu 31 sierpnia 2007 r. zwiekszenie kapitatu zakladowego zostato zarejestrowane w Estonskim Rejestrze
Handlowym. Po zwiekszeniu, zarejestrowany kapitat zaktadowy SFG wynosi EEK 400 000 000 (ok. EUR
25 564 660) i sktada sie z 40 000 000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 10 EEK (0,64 EUR).

Nabycie sieci detalicznej na Litwie

Dnia 28 wrzesnia 2007 r. sp6tka SFG podpisata umowe 0 przejeciu 100% udziatow w spétce Linret LT UAB,
dziatajacej jako operator sieci sprzedazy detalicznej bielizny posiadajacy 16 placéwek detalicznych na Litwie (4
w Wilnie, 3 w Ktajpedzie, 4 w Szawle, 3 w Kownie, 1 w Mozejkach), o powierzchni ogotem 877 metréw
kwadratowych. Placowki dziataja pod nazwa Amadea Line. Nabycie spowodowato znaczacy wzrost obecnosci
Grupy na Litwie (przed nabyciem posiadata 3 placowki detaliczne). Nowonabyte sieci maja silne powiazania z
Grupa, gdyz ponad 40% przychodéw generowanych jest ze sprzedazy bielizny marki Lauma Lingerie.
Poczawszy od 2008 r. portfel produktéw obejmuje bielizne pod marka Milavitsa. Integracja nabytych
dziatalnosci prowadzona jest zgodnie z planem.



Wyniki z dzialalnosci gospodarczej

ZYSKI

Rok 2007 byt pierwszym petnym rokiem dziatalnosci nowej grupy. Grupa koncentrowata sie na szybkiej
ekspansji dziatalnosci detalicznej obu segmentéw — bielizny i odziezy damskiej. W 2007 r. Grupa zanotowata
szybki rozwoj na rynkach Rosji, Litwy i Ukrainy, nowe placéwki otwarto w Estonii, na Biatorusi i w Polsce.
Okres rozpoczecia dziatalnosci w Rosji jest dtuzszy i wydatki operacyjne sklepéw sa wyzsze niz w krajach
battyckich i w Polsce, co negatywnie wptywa na ogélne wyniki detaliczne Grupy. Ponadto, Grupa dokonata
zmiany formatu sklepéw dostosowujac go do koncepcji Oblicie w celu podniesienia wydajnosci sprzedazy.
Szybszy wzrost wydatkdw uzasadniony jest takze wzrostem dziatalnosci detalicznej w Rosji w ogélnym portfelu
placowek Grupy. Dziatalno$¢ w krajach battyckich zanotowata wzrost w pierwszej potowie roku, lecz wyniki
Grupy w regionie zmniejszyty si¢ z uwagi na ogdlny spadek gospodarczy w krajach battyckich w drugiej
potowie roku.

Spoétka SFG zakonczyta 2007 r. skonsolidowanymi przychodami netto w wysokosci 98,6 min EUR, co stanowito
3,7-krotny wzrost wzgledem roku 2006. Po przejeciu, ktére miato miejsce w 2006 r., poréwnywalne wyniki za
2006 r. obejmuja dziatalnos¢ bytej spdtki PTA Group AS za caly rok 2006 oraz skonsolidowane wyniki AS
Silvano Fashion Group za czwarty kwartat 2006 r. Wzrost wynikéw spowodowany byt wzrostem rynkdw
bielizny i odziezy damskiej w krajach battyckich, Rosji, na Biatorusi i Ukrainie, ktoére to rynki sa gtéwnymi
rynkami Grupy.

Skonsolidowany zysk operacyjny wynidst 20,6 min EUR, co stanowito 4,1-krotny wzrost wzgledem 2006 r.
Skonsolidowana marza operacyjna osiagneta 20,8% (z 18,8% w 2006 r.).

W 2007 r. Grupa zwiekszyta swdj udziat w spoice Milavitsa SP ZAO, co wynikato z zyskdw z potaczenia
jednostek gospodarczych w 2007 r., w kwocie 5,7 min EUR.

Skonsolidowany zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy sp6tki wyniést 11,9 min EUR (wzrost z 2,9 min EUR
2006 r.), a marza netto wyniosta 12,1% (wzrost z 10,6% w 2006 r.).

W 2007 r. rentownos¢ kapitatu wiasnego wyniosta 31,5% (wzrost z 19,3% w 2006 r.) a rentownos¢ aktywow
19,7% (wzrost z 10,4% w 2006 r.).

BILANS

Na dzien 31 grudnia 2007 r. skonsolidowane aktywa wyniosty 69,6 min EUR (wzrost z 51,9 min EUR na dzien
31 grudnia 2006 r.). Wzrost aktywow jak i zobowiazan wynikat gtdwnie z ekspansji sprzedazy detalicznej.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug pozostaty na zwyktym poziomie, biorac pod uwage, ze spéiki zalezne
Milavitsa SP ZAO i AS Lauma Lingerie sprzedaja swoje produkty w wigkszosci na kredyt.

Na dzien 31 grudnia 2007 r zapasy wzrosty o 6,9 min EUR, siegajac kwoty 21,6 min EUR. Wzrost zapasow
wynikat gtéwnie z ekspansji sprzedazy detalicznej. Z uwagi na ekspansje sieci sprzedazy detalicznej, Grupa
dokonata przedptat z tytutu dzierzawy powierzchni sklepowej, co spowodowato wzrost innych naleznosci oraz
zaliczek.

Rzeczowe aktywa trwate i wartosci niematerialne i prawne wzrosty o 5,5 min EUR, z czego kwota 2,8 min
wynika ze sprzedazy detalicznej.

Zobowiazania krotkoterminowe wzrosty o 2,8 min. Zobowiazania podatkowe, inne zobowiazania, w tym
zobowiazania wobec pracownikéw oraz rezerwy siegnety kwoty 4,3 min EUR, pozostajac na oczekiwanym
poziomie.

Wartos¢ kredytow i pozyczek krotko i diugoterminowych spadta o 0,7 min EUR, do poziomu 1,9 min EUR.
Kredyty otrzymane i sptacone w okresie wyniosty odpowiednio 1,3 min EUR i 2,3 min EUR. Obejmuje to
zobowiazania z tytutu leasingu finansowego w kwocie 0,7 min EUR.

Wartos¢ kapitatu wiasnego wzrosta o 15,2 min EUR do 55,6 min EUR. W wyniku emisji akcji, kapitat
zaktadowy sp6tki SFG wzrdst o 1,3 min EUR a kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
wzrést 0 9,0 min EUR.

SPRZEDAZ

Sprzedaz wg segmentow
W min EUR 2007 2006 Zmiana
Odziez damska 10,0 7,1 +40,8%



Bielizna 86,1 17,3 +397,7%

Ustugi w zakresie podwykonawstwa i inna 2,5 2,6 -3,8%
sprzedaz
Ogolem 98,6 27,0 +265,2%

Przychody ze sprzedazy Grupy w 2006 i 2007r.

EUR, million

2006 2007

m Odziez damska W Bielizna 7 Podwykonawstwo i inne ustugi ‘

Sprzedaz wg rynkow

W 2007 r. uwaga Spdiki skupiona byta na rynkach Europy Wschodniej, gtéwnie krajow battyckich, Rosji,
Biatorusi i Ukrainy.

Sprzedaz wg rynkéw, 2007

O Ukraina 6%

O Estonia 11% M totwa 3%
W Biatorus 18%

@ Finlandia 3%
W Litwa 1%
O Polska 1%

M Inne rynki
7%

O Rosja 50%

W 2007 r. zanotowano wzrost w catym otoczeniu gospodarczym Grupy. W tym samym roku wzrost PKB w
krajach battyckich siegnat 7,1% w Estonii, 8,7% na Litwie i 8,1% na Lotwie. W ciagu ostatnich kilku lat rynki
krajow battyckich napedzane byly wysokim popytem wewnetrznym a wzrost gospodarczy przyczynit si¢ do
podniesienia sily nabywczej konsumentéw. Poczawszy od drugiej potowy 2007 r., gospodarki Kkrajow



battyckich zaczety zwalnia¢, analitycy oczekuja, ze zaczna odrabiac straty w drugiej potowie 2008 r., najp6zniej
w 2009 r. W zesztym roku Rosja i Ukraina zanotowaty wzrost wyrazajacy sie odpowiednio wartosciami 8,1% i
7,3%. Wedtug opinii analitykdw, prognozy gospodarcze dla Rosji na kolejny rok sa pozytywne i przewiduje sie
wzrost PKB na poziomie 5-6% rocznie.

Dziafalnosé detaliczna

Catkowita sprzedaz detaliczna Grupy w 2007 r. wyniosta 17,9 min EUR, co stanowito 2,2-krotny wzrost
wzgledem roku 2006.

Dziatalnos¢ detaliczng prowadzono w Estonii, na Lotwie, w Rosji, na Biatorusi, w Polsce, na Litwie i Ukrainie.
Pod koniec 2007 roku Grupa obejmowata 115 placéwek detalicznych zajmujacych catkowita powierzchnie
12 454 metrow kwadratowych.

Sprzedaz detaliczng odziezy damskiej prowadzono w Estonii, na Lotwie, Litwie, w Rosji i na Ukrainie. Pod
koniec 2007 roku Grupa obejmowata 30 sklepéw z odzieza damska zajmujacych catkowita powierzchnie 5 741
(wzrost z 2 688 metréw kwadratowych w 2006 r.).

Sprzedaz detaliczna bielizny prowadzono w Rosji, na L.otwie, Litwie, Ukrainie i w Polsce. Pod koniec 2007 roku
Grupa obejmowata 85 sklepow z bielizna zajmujacych catkowita powierzchnie 6 713 metréw kwadratowych.

W 2007 r. uruchomiono 60 nowych sklepéw. Pod marka PTA dziatato 17 sklepéw z odzieza damska (9 w Rosji,
4 na Litwie, 1 w Estonii i 3 na Ukrainie) i 22 sklepy z bielizna pod marka Oblicie (20 w Rosji, 1 w Polsce i 1 na
Ukrainie). Na Litwie przejeto 16 sklepdw z bielizna. Na Biatorusi otwarto 3 sklepy pod marka Milavitsa. W
Polsce zamknigto 2 sklepy Splendo i uruchomiono 4 nowe sklepy.

Liczba sklepéw na dzien 31 grudnia:

2007 2006
Estonia 8 7
Lotwa 6 6
Polska 10 7
Biatorus 23 20
Rosja 44 15
Litwa 20 -
Ukraina 4 -
Sklepy ogoélem 115 55
Calkowita powierzchnia sklepowa w 12 454 6 997

metrach kwadratowych

W 2007 r. przychdd ze sprzedazy detalicznej odziezy damskiej wzrdst o 46%, siegajac kwoty 7,6 min EUR. Do
wzrostu sprzedazy detalicznej przyczynit sie¢ wzrost sprzedazy w istniejacych sklepach oraz znacznie wigksza
liczba placowek. Wzrost sprzedazy detalicznej odziezy damskiej w istniejacych sklepach wynidst 9%. Wzrost
przychodow ze sprzedazy detalicznej w krajach battyckich wynidst 22%. Wynikat on takze z ekspansji na rynek
litewski. Z uwagi na fakt, ze Rosja i Ukraina to nowe rynki dla odziezy damskiej, nie sa dostepne dane
poréwnawcze.

Wzrost sprzedazy w sklepach z bielizna Oblicie wynidst ok. 40% dla sklepéw dziatajacych dtuzej niz rok.
Zasadniczym celem dziatalnosci w zakresie sprzedazy bielizny byt rozwoj sprzedazy detalicznej, gtéwnie w
Rosji. Oprécz ogblnych, okresowych kampanii marketingowych skierowanych na nowe rynki, dziatania
marketingowe koncentrowaty si¢ na prowadzeniu kampanii wspierajacych ekspansje na rynek rosyjski.

Powierzchnia

Rynek sklepowa
Sklepy Sklepy w metrach

PTA Oblicie Inne sklepy Ogolem kwadratowych

Rosja 11 33 - 44 4849
Ukraina 3 1 - 4 522
Estonia 8 - - 8 1759
Lotwa 4 - 2 6 1169
Litwa 4 - 16 20 1626
Biatorus - - 23 23 2041
Polska - 1 9 10 488
Ogotem 30 35 50 115 12 454



Hurt

Sprzedaz hurtowa w 2007 r. wyniosta 78,2 min EUR, co stanowito 79,3% catkowitego przychodu Grupy.
Gléwnymi obszarami sprzedazy hurtowej bielizny byly Rosja, Ukraina, kraje battyckie i Biatorus, a odziezy
damskiej Finlandia i takze kraje battyckie. W 2007 r. przychdd ze sprzedazy hurtowej odziezy damskiej wzrést o
28,9%, siegajac kwoty 2,8 min EUR. Wigkszos¢ partneréw w zakresie sprzedazy hurtowej znajduje si¢ w Rosji.

Inwestycje

W 2007 r. Grupa przeznaczyla 9,6 min EUR na inwestycje. W dziatalnos¢ detaliczna zainwestowano 2,8 min
EUR, inne inwestycje zwiazane byly z zapleczem produkcyjnym, w celu utrzymania wydajnosci produkcji.
Inwestycje w rozwdj IT wyniosty 0,6 min EUR.

Personel

Pod koniec grudnia 2007 r. Grupa zatrudniata 3 581 pracownikdw, z czego 552 osoby pracowaly w sprzedazy
detalicznej, a 2243 w produkgji. Pozostata czes¢ pracownikéw zatrudniona byta w sprzedazy hurtowej,
administracji i dziatach pomocniczych. Srednia liczba pracownikdw w 2007 r. wyniosta 3 450 os6b.

Zatrudnienie wg krajow na dzien 31 grudnia 2007

totwa
12%

Polska
1%
Biatorus

Litwa
67%

0%

Estonia
11%

Rosja
9%

Catkowite wynagrodzenia za rok 2007 wyniosty 18,8 min EUR. Wynagrodzenie Zarzadu wyniosto 0,2 min
EUR. Czterech cztonkéw Zarzadu nalezy takze do rad nadzorczych spdtek z Grupy.
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Perspektywy na rok 2008

Ogélna strategia Grupy zaklada ekspansj¢ sprzedazy detalicznej. Grupa przyjeta plan ekspansji,
zgodnie z ktérym dzialania na rzecz rozwoju kierowane beda na dwie gléwne sieci sprzedazy
detalicznej — Oblicie w zakresie sprzedazy bielizny i PTA w zakresie sprzedazy odziezy damskiej.
Ponadto, Grupa kontynuowa¢ bedzie dziatalnos¢ sklepéw pod jedna markga, Lauma oraz Milavitsa.

W kolejnych latach Grupa koncentrowaé si¢ bedzie na ekspansji sprzedazy detalicznej na rynki Rosji,
Ukrainy, krajéw baltyckich i Biatorusi. W 2008 r. planowane jest otwarcie 60 nowych sklepéw.

Inne wazne cele obejmuja usprawnienie dzialania sieci sklepéw detalicznych poprzez podniesienie
$wiadomosei i rozpoznawania marki, uzupelnienie kolekcji, realizacji kampanii i innych dziatan
marketingowych.

Wigkszos$¢ nakladéw inwestycyjnych przeznaczonych bedzie na rozwdj dziatalnosci detalicznej.
Zgodnie z planem, naklad inwestycyjne przeznaczone na ekspansj¢ sprzedazy detalicznej wyniosa 2,6
min EUR. Planowane inwestycje w zaplecze produkcyjne siggna 2,3 min EUR.

Podmioty odpowiedzialne za produkcje koncentrowa¢ si¢ beda na produkcji produktéw wilasnej marki.
Sprzedaz ustug podwykonawczych bedzie spada¢ z uwagi na wzrost naszych wlasnych potrzeb. Istotna
czesé¢ produkceji bielizny pod marka Lauma Lingerie zostanie przeniesiona na Biatoru$ i do Chin.

Wybrane dane finansowe

Wyniki z dziatalnosci Grupy najlepiej przedstawia ponizsze zestawienie:

Kluczowe dane i wskaZzniki 2081 2006 T
Przychdd ze sprzedazy w tys. EUR 98 580 27014 71 566
Przychéd w tys. EUR 105 341 27 827 77514
EBITDA, w tys. EUR 23014 5814 17 200
EBIT, w tys. EUR 20 551 5069 15 482
Marza operacyjna w % 20,8% 18,8% -
Zysk/strata za okres w tys. EUR 11 946 2,876 9 070
Marza netto w % 12,1% 10,6% -
ROA, % 19.7% 10.4% -
ROE, % 31,5% 19.3% -
Zysk na jedng akcje w EUR 031 0.26 0,05
Wskaznik biezacy 3,64 363 -
Wskaznik plynnosci szybkiej 2,07 2,28 -

Zastosowane wzory:

Marza operacyjna — zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy

Marza netto =  zysk netto przypadajacy na udzialowcédw podmiotu dominujacego / przychody ze
sprzedazy

Wskaznik rentownosci majatku (ROA) = zysk netto przypadajgcy na udzialowcéw podmiotu
dominujgcego / Srednia suma aktywéw

Wskaznik rentownosci kapitalu (ROA) = zysk nctto przypadajagcy na udzialoweéw podmiotu
dominujacego / srednia suma kapitatu

Zysk na akcjg = zysk netto przypadajacy na udzialoweow podmiotu dominujacego / Sredniowazona
liczba akcji zwyklych

Wskaznik biczacy = majatek obrotowy / zobowigzania biezace

Wskaznik plynnosci szybkicj = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiazania biezace

Dmitry Ditchkovsky
Prezes Zarzadu Z
24 kwietnia 2008




Akcje AS Silvano Fashion Group

Akcje spoiki SFG notowane sa na GPW w Tallinie od 20 maja 1997 r. Poczatkowo akcje pojawily sie na rynku
Notowania inwestordw, nastepnie, 21 listopada 2006 r., przeniesione zostaty na liste notowan gtéwnych. . Gietda
Papierow Wartosciowych w Tallinie stanowi cze$¢ grupy OMX Group, ktéra jest wiascicielem i zarzadza

dziatalnoscia gietd w Danii, Szwecji, Finlandii, na Litwie, L.otwie i w Estonii.

Informacje o akcjach SFG

Wszystkie wyemitowane akcje SFG stanowia imienne akcje zwykte z rGwnymi prawami gtosu i do dywidendy.
Spotka nie wydaje akcjonariuszom $wiadectw udziatowych. Akcje sa zbywalne i podlegaja dziedziczeniu,
zastawom oraz obciazeniu prawem uzytkowania. Ksigga akcyjna Spotki prowadzona jest przez sekretarza

Estonskiego Centralnego Rejestru Papieréw Wartosciowych.

Dane o akcjach SFG:
Kod ISIN EE3100001751
Symbol OMX SFGAT
Notowanie Indeks BALTIC MAIN LIST
Warto$¢ nominalna 0,64 EUR
Liczba wyemitowanych akcji 40 000 000
Liczba notowanych akcji 40 000 000
Data notowania 20 maja 1997
Kluczowe dane o akcjach 2003 2004 2005 2006 2007
Liczba akcji pozostajacych w obrocie na 1896875 1896875 1946875 37947198 40000 000
koniec roku
Sredniowazona liczba akcji 1643245 1896875 1935505 11020929 38852681
Cena akcji na koniec roku w EUR 2,00 1,81 2,24 3,93 4,40
Zysk przypadajacy na jedna akcje w EUR —0,84 —0,40 0,35 0,26 0,31

Ceny akgji i historia obrotu

W 2007 r. cena akcji spotki SFG wzrosta 0 11,96%, a kapitalizacja rynku Grupy zanotowata wzrost 0 ok. 27 min

EUR, lecz indeks OMX Tallinn spadt 0 13,29%.

Historia obrotu 2003 2004 2005 2006 2007
Wysoki, w EUR 2,15 2,05 2,25 4,45 7,12
Niski, w EUR 1,17 1,75 1,50 2,00 3,49
Ostatni, w EUR 2,00 1,81 2,24 3,93 4,40
Liczba akcji w obrocie 110 494 132 516 297502 3784919 13057062
Obroty, w min EUR 0,20 0,25 0,60 13,81 64,29
Kapitalizacja rynku w min EUR 3,79 3,43 4,36 149,13 176,0
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Zmiany ceny akcji i obrét na GPW w Tallinnie w 2007 r.
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W dniu 19 lipca 2007 r. Zarzad GPW w Warszawie podjat decyzje o wprowadzeniu 37 947 198 akcji SFG do
obrotu na rynku gtéwnym GPW. Akcje weszty do obrotu 23 lipca 2007 r.

Historia obrotu na Gieldzie

Papieréw Wartosciowych 2007
Wysoki, w PLN 22,5
Niski, w PLN 14,5
Ostatni, w PLN 16,8
Liczba akcji w obrocie 2017 878
Obroty w min PLN 70,2

Struktura wfasnosciowa

Na dzien 31 grudnia 2007 r. Sp6tka SFG posiadata 996 akcjonariuszy (wobec 899 na dzien 31 grudnia 2006 r.),
co stanowito prawie 11% wzrost liczby akcjonariuszy.

Petna lista akcjonariuszy Spotki dostepna jest na stronie internetowej Estonskiego Centralnego Rejestru
Papieréw Wartosciowych (www.register.ee).

Podziat akcji na dzien 31 grudnia:

2007 2006
Pakiety akcji . L|_czba % Liczba akcji . L!czba % Liczba akcji
akcjonariuszy akcjonariuszy
>10% 3 0,3% 29 326 902 1 0,1% 28 024 309
1.0-10.0% 8 0,8% 6423713 9 1,0% 7335974
0.1-1.0% 22 2,2% 3516179 16 1,8% 2030412
<0.1% 963 96,7% 733206 873 97,1% 556 503
Ogolem 996 100,0% 40 000 000 899 100,0% 37947 198

Dywersyfikacja dziatan i wzrost kapitatu zaktadowego przyczynity sie do zwiekszonej ptynnosci akcji i
podniesienia ich liczby w obrocie.

Na dziefi 31 grudnia 2007 r. spotka SFG posiadata akcjonariuszy w 20 krajach (wzrost z 17 na dzien 31 grudnia
2006 ).

Akcjonariusze, ktérych udziat przekroczyt 1% na dzien 31 grudnia 2007 r.
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Nazwa Liczba akcji Pakiet akcji
Glowni akcjonariusze 35 750 615 89,4%
ALTA CAPITAL PARTNERS S.C.A, SICAR 15989 241 40,0%
Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. 7877 661 19,7%
ALTA CAPITAL PARTNERS SIA 5 460 000 13,7%
SEB Eesti Uhispank As KAUPLEMINE 1969 913 4,9%
BANK AUSTRIA CREDITANSTALT AG CLIENTS 1438290 3,6%
THE BANK OF NEW YORK/ ING BANK SLASKI AC LM AKCIJI FIO 679 584 1,7%
BRYUM ESTONIA AS 542 463 1,4%
STATE STREET MUNICH CARE OF SSB BOSTON/ PZU FIO AKCJI
KRAKOWIAK 487 828 1,2%
JPMORGAN CHASE BANK, N.A. ON BEHALF OF BELGIAN
RESIDENTS 456 496 1,1%
HANSAPANK AS 449 139 1,1%
STATE STREET LONDON CARE OF SSB BOSTON/ ALLIANZ
GLOBAL INVESTORS IRELAND LIMITED 400 000 1,0%
Pozostali akcjonariusze 4 249 385 10,6%
Liczba akcji, razem 40 000 000 100,0%

KapitaZ zakfadowy

Na dzien 31 grudnia 2007 r. zarejestrowany kapitat zaktadowy spotki SFG wynosit 25 564 659 EUR i skladat sie
z 40 000 000 akcji zwyktych o wartosci nominalnej 0,64 EUR.

W 2007 r. kapitat zaktadowy podniesiono o 1 313 tys.EUR poprzez emisje 2 052 802 nowych akcji zwyktych o
wartosci nominalnej 0,64 EUR. Zgodnie ze Statutem, kapitat zaktadowy Spétki moze wynosi¢ 63,9 min EUR.

Zmiany w kapitale zaktadowym w ciagu ostatnich pieciu lat:

Data Zwigkszenia/ Cena Wzrost/ Liczba Kapitat Kapital z
Zmniejszenia emisyjna  spadek liczby akeji, zakladowy,  emisji akcji
akcji razem wwartosci  powyzej ich
nominalnej wartosci
nominalnej
w EUR w tys. EUR
31 grudnia 2002 1321875 845 1972
10 czerwca 2003 Emisja akcji 1,76 575 000 1896 875 367 643
10 czerwca 2003 Koszty emisji -40
31 grudnia 2003 1896 875 1212 2575
31 grudnia 2004 1896 875 1212 2575
24 marca 2005 Zamiana akcji na
obligacje P.T.A. Group
(004 1,53 50 000 1946 875 32 45
31 grudnia 2005 1948 875 1244 2,620
16 pazdziernika Emisja akcji
2006 2,50 36000323 37947198 23008 2828
16 pazdziernika Koszty emisji
2006 -143
31 grudnia 2006 37947 198 24 252 5305
24 lipca 2007 Emisja akcji 5,25 2052802 40000 000 1313 9 464
24 lipca 2007 Koszty emisji -498
31 grudnia 2007 40 000 000 25 565 14 271

Szczeg6towe informacje na temat kapitalu zaktadowego oraz kapitatu z emisji akcji powyzej ich wartosci
nominalnej zawiera Nota 27 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Raport dotyczacy przestrzegania Zasad Ladu Korporacyjnego

Zalecenia dotyczace przestrzegania Zasad fadu Korporacyjnego przyjete przez Gietde Papierow
Wartosciowych NASDAQ OMX w Tallinie i Estonska Komisje Nadzoru Finansowego (zwane dalej
CGR) stanowia zestaw wytycznych dla przestrzegania zasad tadu korporacyjnego. Dotycza one,
przede wszystkim, firm notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Tallinie.

Dostosowanie si¢ do zasad CGR jest wigzace na podstawie zasady “stosuj lub wyjasnij zasade”.
Innymi stowy, oczekuje sie, ze firmy notowane na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Tallinie
opublikuja raporty nt. przestrzegania fadu korporacyjnego, w ktérych wymienione zostana zasady
CGR, ktore nie sa spetnione wraz z uzasadnieniem emitenta przyczyny ich niespetnienia.

Jako, ze akcje AS Silvano Fashion Group sa, poza Gietda Papierdw Wartosciowych w Tallinie,
notowane i wprowadzone do obrotu na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, stosuje sig
podobny zestaw zasad zwany Kodeksem Dobrych Praktyk.

Ogolnie, AS Silvano Fashion Group przestrzega wszystkich zasad okreslonych w CGR i Kodeksie
Dobrych Praktyk. Raport ten okresla zasady CGR i Kodeksu Dobrych Praktyk, ktére nie sa w petni
przestrzegane oraz podaje przyczyny tego stanu.

Walne Zgromadzenie

Uwagi ogélne

Najwyzszym organem zarzadzajacym w spoice akcyjnej (w jezyku estonskim: aktsiaselts) jest walne
zgromadzenie akcjonariuszy. Zgodnie z prawem, sa dwa rodzaje walnych zgromadzen — zwyczajne i
nadzwyczajne. Zwyczajne walne zgromadzenie zwolywane jest przez zarzad raz do roku w terminie
szesciu miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego. Nadzwyczajne walne zgromadzenie
zwolywane jest jesli (i) wartos¢ aktywow netto spotki spada ponizej potowy jej kapitatu zaktadowego
lub minimalnego wymaganego przez prawo kapitatu zaktadowego dla spotek akcyjnych; (ii) na prosbg
akcjonariuszy, ktérych akcje stanowia przynajmniej 10% wyemitowanego kapitatu zaktadowego firmy
(iii) na prosbe rady nadzorczej lub biegtego rewidenta spotki; lub tez (iv) jezeli jest to wyraznie w
interesie spotki.  Zwyczajne walne zgromadzenie powinno zosta¢ zwotane przynajmniej z
trzytygodniowym wyprzedzeniem, a nadzwyczajne z tygodniowym. Kwestie dotyczace zakresu
kompetencji walnego zgromadzenia okreslone sa przez prawo oraz statut spotki. Walne zgromadzenie
akcjonariuszy ma prawo podejmowaé uchwaty jezeli wiecej niz potowa gtoséw reprezentowanych
przez akcje obecna jest na zgromadzeniu, o ile prawo lub statut nie wymaga wickszego kworum.
Uchwata walnego zgromadzenia zostaje podjeta jesli ponad potowa gtoséw na zgromadzeniu oddana
jest za, o ile prawo lub statut nie wymagaja wigkszego poparcia.

Walne Zgromadzenia AS Silvano Fashion Group

W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2007 r. zwotano dwa Walne Zgromadzenia AS Silvano
Fashion Group.

Zwyczajne zgromadzenie AS Silvano Fashion Group odbyto si¢ 25 czerwca, 2007 r. w siedzibie
spotki pod adresem Akadeemia tee 33, Tallin. W zgromadzeniu uczestniczyli akcjonariusze
posiadajacy 26 214 022 akcji, co uprawniato do takiej samej liczby gtoséw i stanowito 69,08% catosci
wyemitowanych akcji. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjgto uchwaty dotyczace: (i) zatwierdzenia
rocznych sprawozdan finansowych AS Silvano Fashion Group; (ii) podniesienia kapitatu zaktadowego
Spotki i zapobiegania prawu pierwszenstwa subskrypcji akcji przez obecnych akcjonariuszy; (iii)
powotania biegtego rewidenta i okreslenia jego wynagrodzenia; oraz (iv) umocowania zarzadu do
podjecia koniecznych dziatanh majacych na celu wprowadzenie akcji na Gietlde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

31 maja 2007 r. zwotano Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. W zgromadzeniu
uczestniczyli akcjonariusze posiadajacy 26 488 283 akcji, co uprawniato do takiej samej liczby gtoséw
i stanowito 69,80% catosci wyemitowanego kapitalu zakladowego AS Silvano Fashion Group.
Porzadek obrad nadzwyczajnego walnego zgromadzenia zawierat: (i) wprowadzenie poprawek do
statutu; (ii) odwotanie i powotanie cztonkdw rady nadzorczej; (iii) zatwierdzenie umowy i przyjecie
uchwaty dotyczacej fuzji; (iv) przyjecie planu podziatu.
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Obydwa walne zgromadzenia zostaty zwotane prawidtowo i terminowo. Informacje o zwotaniu
walnych zgromadzen byty opublikowane w estonskiej gazecie codziennej Eesti Péaevaleht, jak rowniez
na stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych w Tallinie (www.ee.omxgroup.com) oraz na
stronie  Spotki  (www.silvanofashiongroup.com). Na stronie internetowej Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Tallinie informacje opublikowano zaréwno w jezyku angielskim, jak i estonskim.
Wszelkie materiaty zawierajace informacje dotyczace punktéw z porzadku obrad tychze walnych
zgromadzen byly dostepne akcjonariuszom w siedzibie Spotki. Zgromadzenia byly przeprowadzone w
taki sposob, by umozliwi¢ akcjonariuszom zadawanie pytan i przedstawianie propozycji.

Jak dowodzi powyzszy opis, AS Silvano Fashion Group zapewnita wszystkim swoim akcjonariuszom
mozliwos$¢ uczestniczenia w walnych zgromadzeniach i w ten sposéb spemnita wymaganie CGR
dotyczace zwotywania walnych zgromadzen i udostepniania informacji dotyczacych kwestii bedacych
w ich porzadku obrad.

Bez szkody dla powyzszego, AS Silvano Fashion Group nie wywiazata si¢ w pelni z wymagan
okreslonych w Punktach 1.3.1,1.3.21i 1.3.3 CGR.

Jak okreslono w Punkcie 1.3.1 CGR, czionek zarzadu nie jest wybierany na przewodniczacego
walnego zgromadzenia. Na obydwu walnych zgromadzeniach AS Silvano Fashion Group
zgromadzeniu przewodniczy? pan Peeter Larin. Wyboru takiego dokonano ze wzgled6w praktycznych.
Mianowicie, pan Peeter Larin znat zakres kwestii okreslonych w porzadku obrad zgromadzen, a takze
byt w stanie udzieli¢ wszelkich odpowiedzi na potencjalne pytania akcjonariuszy dotyczace
wspomnianych kwestii. AS Silvano Fashion Group moze potwierdzi¢, ze takie niedociagniecie nie
naruszyto w zaden sposob praw akcjonariuszy.

Zgodnie z punktem 1.3.2 CGR w walnym zgromadzeniu uczestnicza cztonkowie zarzadu,
przewodniczacy rady nadzorczej, cztonkowie rady nadzorczej, jezeli to mozliwe i przynajmniej jeden
z biegtych rewidentow. W zwyczajnym zgromadzeniu, ktére odbyto sie 25 czerwca 2007r. nie
uczestniczyta pani Marianne Paas - cztonek zarzadu, cztonkowie rady nadzorczej oraz przedstawiciele
audytorow z KPMG Baltics AS. Pani Marianne Paas nie uczestniczyta takze w nadzwyczajnym
walnym zgromadzeniu akcjonariuszy 31 maja 2007 r. W obu przypadkach nieobecnos¢ byta
spowodowana przyczynami natury osobistej, jednakze AS Silvano Fashion Group informuje, ze nie
zagrozita ona interesom ani Spotki ani akcjonariuszy.

Zgodnie z punktem 1.3.3 CGR, emitent zapewnia elektroniczne uczestnictwo w zgromadzeniu, o ile
posiada odpowiednie zaplecze techniczne i nie jest to zbyt kosztowne. Elektroniczne uczestnictwo w
walnym zgromadzeniu AS Silvano Fashion Group w 2007r. nie byto mozliwe, poniewaz Spétka nie
posiada odpowiedniego sprzetu, a jego zakup na walne zgromadzenia bytby nierozsadnie kosztowny.

Rada Nadzorcza

Uwagi og6lne

Zgodnie z prawem, rada nadzorcza spOtki akcyjnej jest organem nadzorczym odpowiedzialnym za
planowanie dziatalnosci spoiki, organizowanie zarzadzania i nadzorowanie pracy zarzadu. Statut AS
Silvano Fashion Group zawiera szczeg6towe przepisy dotyczace kwestii wykraczajacych poza zakres
zwyktego zarzadzania spotka. Niektore uchwaty sa przyjmowane jedynie przy jednogtosnym poparciu
ze strony cztonkdéw rady nadzorczej. Zgodnie ze statutem AS Silvano Fashion Group, rada nadzorcza
sktada sie z trzech do pieciu cztonkéw wybieranych przez walne zgromadzenie na piecioletnia
kadencje. Z pomiedzy siebie czionkowie rady nadzorczej wybieraja przewodniczacego.
Przewodniczacy rady nadzorczej odpowiedzialny jest za organizacje pracy rady, a takze ma gtos
decydujacy w przypadku rownej liczby gtosow oddanych za i przeciw.

Rada Nadzorcza AS Silvano Fashion Group

Nadzwyczajne zgromadzenie, ktore odbyto sie 31 maja 2007 r. odwotato Andresa Rétseppa, Svena
Mansberga and Toomasa Leisa z rady nadzorczej, a wybrato dwéch nowych cztonkéw — pana Jaak
Raid i pania Zinaida Valekha. Stad, od powyzszego walnego zgromadzenia cztonkami rady
nadzorczej AS Silvano Fashion Group sa panowie Indrek Rahumaa i Jaak Raid oraz pani Zinaida
Valekha.
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W 2007 r., cztonkom rady nadzorczej nie wyptacano wynagrodzen, jednak otrzymali oni zwrot
kosztow powstatych przy wypetnianiu ich obowiazkdw.

Zgodnie z prawem i zatozeniami statutu AS Silvano Fashion Group, zebrania rady nadzorczej
odbywaja sie tak czesto jak to konieczne, ale nie rzadziej niz raz na kwartat. W 2007 r. odbyto sie 9
spotkan rady nadzorczej. Zarzad regularnie informowat radg nadzorcza na temat dziatalnosci i sytuacji
finansowej AS Silvano Fashion Group.

Cztonkowie rady nadzorczej AS Silvano Fashion Group wybierani sa zgodnie z zasadami CGR i
spetniaja zwiazane z nimi wymagania. Cztonkowie rady nadzorczej wypetniaja z nalezyta uwaga
swoje zawodowe obowiazki wynikajace z prawa i zasad tadu korporacyjnego. Wspotpraca i wymiana
informacji pomiedzy zarzadem a rada nadzorcza spetnia wymagania zasad CGR. Za wyjatkiem
sytuacji przedstawionych w tym raporcie, zarzad AS Silvano Fashion Group nie jest swiadom
jakichkolwiek konfliktéw intereséw pomiedzy cztonkami rady nadzorczej a Spotka.

Pomimo powyzszego, AS Silvano Fashion Group obecnie nie spelnia wymogu posiadania
przynajmniej potowy cztonk6w rady nadzorczej tak niezaleznych jak okreslono w Punkcie 3.2.2 CGR.
Mianowicie, 38,19% wszystkich akcji AS Silvano Fashion Group jest w posiadaniu Alta Capital
Partners S.C.A, SICAR, a 13,65% akcji jest w posiadaniu SIA Alta Capital Partners. SIA Alta Capital
Partners jest akcjonariuszem wiekszosciowym przedsicbiorstwa Alta Capital Partners S.C.A, SICAR.
Kontrolg nad SIA Alta Capital Partners sprawuje pan Indrek Rahumaa. Co wigcej, panowie Indrek
Rahumaa i Jaak Raid sa cztonkami zarzadu partnera generalnego Alta Capital Partners S.C.A, SICAR
- Alta Capital Partners Management s.a.r.l., reprezentujacej Alta Capital Partners S.C.A, SICAR.

Panowie Jaak Raid i Indrek Rahumaa zostali wybrani jako cztonkowie rady nadzorczej ze wzgledu na
ich szerokie doswiadczenie w zarzadzaniu przedsigbiorstwem. Pomimo faktu, ze nie mozna ich
uwaza¢ za niezaleznych, nie istnieje zaden konflikt intereséw pomiedzy obecnym skladem rady
nadzorczej AS Silvano Fashion Group oraz jej akcjonariuszami.

Zarzqd

Uwagi ogélne

Zarzad jest organem reprezentacyjnym spotki akcyjnej odpowiedzialnym za jej codzienne zarzadzanie.
Zgodnie ze statutem AS Silvano Fashion Group, zarzad AS Silvano Fashion Group sklada sie z
jednego do siedmiu cztonkdw wybieranych na 3-letnia kadencje. Wszyscy cztonkowie zarzadu
AS Silvano Fashion Group moga reprezentowac ja jedynie tacznie.

Zarzad AS Silvano Fashion Group

Do 6 czerwca 2007 r. zarzad AS Silvano Fashion Group sktadat si¢ z dwdch cztonkéw, ktérymi byli
pan Peeter Larin (przewodniczacy zarzadu) i pani Marianne Paas. Na zebraniu rady nadzorczej
wybrano zarzad AS Silvano Fashion Group w nastepujacym nowym skladzie — panowie Dmitry
Ditchkovsky, Dmitri Podolinski, Sergei Kusonski, pani Dace Markevica, oraz panowie Peeter Larin i
Remigiusz Pilat.

Na dzien 31 grudnia 2007 r. cztonkowie zarzadu posiadali nastepujacy udziat w spotce:

Liczba akcji Udzial (%)
Kapital zaktadowy AS Silvano
Fashion Group 40 000 000 100,0%
Peeter Larin 25 000 0,0625%
Ogélem 25000 0,0625%
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Wszyscy cztonkowie zarzadu AS Silvano Fashion Group spetili zobowiazania wynikajace z prawa i
zasad tadu korporacyjnego. Zarzad zawsze dziatat i nadal dziata w najlepszym interesie spotki (i jej
akcjonariuszy). Zarzad ustalit wewnetrzny regulamin dotyczacy ochrony informacji poufnych i
surowo ich przestrzega przy codziennym zarzadzaniu spdtka. Ponadto, zarzad dokonuje codziennej
oceny ryzyka biznesowego i podejmuje konieczne kroki by unikna¢ jakiegokolwiek negatywnego
wplywu na spétke. Zarzad dziata zgodnie z prawomocnymi uchwatami rady nadzorczej. Pomiedzy
zarzadem a rada nadzorcza ma miejsce szeroka wymiana informacji. Zaden z cztonkow zarzadu nie
nalezy do konkurencji spotki. Nie istnieje zaden konflikt pomigdzy interesem cztonkéw zarzadu a
interesem spotki.

AS Silvano Fashion Group nie spethia wymogu publikacji na stronie internetowej Spotki i w tym
raporcie wynagrodzen, systemu premii oraz innych plac i $wiadczen otrzymywanych przez zarzad
(Punkt 2.2.7 CGR). AS Silvano Fashion Group uwaza, ze ujawnienie takich informacji moze naruszy¢
prawa i interesy cztonkdw zarzadu oraz samej Spoétki. Ponadto, rozktad kwot wyptaconych cztonkom
organdw zarzadzajacych jest przedstawiony w rocznym raporcie Spéiki.

Ujawnianie informacji

Strona internetowa AS Silvano Fashion Group zawiera link do strony internetowej Gietdy Papierow
Wartosciowych w Tallinie, gdzie AS Silvano Fashion Group ujawnia wszelkie istotne informacje
zarowno w jezyku estonskim, jak i angielskim. W roku finansowym zakonczonym 31 grudnia 2007 r.,
akcjonariusze AS Silvano Fashion Group sprawnie i bez przeszkéd uzyskali wszelkie istotne
informacje. Wszelkie poszczegdlne zasady tadu korporacyjnego byty przestrzegane, a takze
zapewniono rowne traktowanie wszystkich akcjonariuszy.

Sprawozdawczosé

AS Silvano Fashion Group przygotowuje sprawozdania finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unie Europejska. Ujawniajac
informacje finansowe, AS Silvano Fashion Group przestrzega wymagania prawa estonskiego i
przepisy Gietdy Papieréw Wartosciowych w Tallinie.
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ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY

Zarzad niniejszym przyjmuje do wiadomosci swoja odpowiedzialno$¢ i potwierdza, zgodnie z najlepsza wiedza,
ze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy przedstawione na stronach 5-18 stanowi integralng czes¢ Rocznego
Sprawozdania AS Silvano Fashion Group za rok 2007 i przedstawia wiarygodny i rzetelny obraz trendéw i
wynikoéw operacyjnych, giéwne rodzaje ryzyka i niepewnosci AS Silvano Fashion Group oraz jej spotek

zaleznych jako grupy:

Dmitry Ditchkovsky Sergei Kusonski
Prezes Zarzadu Czilonek Zarzadu
24 kwietnia 2008 24 kwietnia 2008

e
Peeter Larin Dmitri Pddolinski
Czlonek Zarzadu Czh Zarzadu
24 kwietnia 2008 24 kwietnia 2008

S

Dace Markévica Remigiusz Pilat
Czlonek Zatzadu Czlonek Zarzadu
24 kwietnia 008 24 kwietnia 2008



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Oswiadczenie o odpowiedzialno$ci Zarzadu

Zarzad przyjmuje do wiadomosci swoja odpowiedzialno$¢ w zakresie przygotowania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego AS Silvano Fashion Group na stronach 21-71 i potwierdza, ze:

1. zasady rachunkowos$ci stosowane w przygotowaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego sg
zgodne z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.

2. skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia wiarygodny i rzetelny obraz sytuacji finansowej
Grupy, wynikow jej dzialnosci i przeptywow pienigznych;

3. Nie wystepuje zagrozenie kontynuacji dziatania Grupy AS Silvano Fashion jak i jej spotek zaleznych.

Sl

Dmitry Ditchkovsky Sergei Kusonski
Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu
24 kwietnia 2008 24 kwietnia 2008
S
: 4
Peeter Larin Dmitri Bedolinski
Cztonek Zarzadu Czh Zarzadu
24 kwietnia 2008 24 kwietnia 2008

D

Dace Markbvica Remigiusz Pilat
Czlonek Zakzadu Czlonek Zarzadu
24 kwietnia R008 24 kwietnia 2008
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Skonsolidowany bilans

Na dziei 31 grudnia

W tys. euro Nota 2007 2006
AKTYWA

Aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale 16, 29 15757 11011
Wartodci niematerialne i prawne 17 1788 1058
Nieruchomosci inwestycyjne 18 1467 0
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspétzaleznych 19 56 5
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzedazy 20 542 113
Pozostate naleznosci 24 38 150
Aktywa trwale razem 19 648 12 337
Aktywa obrotowe

Zapasy 21 21572 14716
Zaliczki na poczet podatku 22 1564 2017
Naleznosci z tytutu dostaw i ushug 23 10 132 7141
Pozostale naleznodci 24 1 899 682
Rozliczenia migdzyokresowe czynne 25 3303 2200
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 26 11519 12 812
Aktywa obrotowe razem 49 989 39 568
AKTYWA RAZEM 69 637 51905
PASYWA

Kapital wlasny

Kapital zakladowy w warto$ci nominalnej 27 25 565 24252
Kapital z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 27 14 271 5305
Statutowy kapital zapasowy 27 67 67
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek

podporzadkowanych 27 -4 890 -684
Zyski zatrzymane 11883 -63
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 46 896 28 877
Udziaty mniejszosci 8712 11492
Kapital wlasny razem 55608 40 369
Zobowigzania dlugoterminowe

Zobowiazania z tymuhu kredytéw i pozyczek 29 260 610
Rezerwa z tytulu podatku odroczonego 15 13 13
Pozostate zobowiazania 23 0
Rezerwy 32 9 9
Zobowigzania dlugoterminowe razem 305 632
Zobowigzania krétkoterminowe

Zobowigzania z tytulu kredytéw i pozyczek 29 1608 1911
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug 30 7 854 5594
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb

prawnych 204 382
Pozostate zobowigzania z tytutu podatkow 22 1501 1238
Pozostate zobowigzania 31 1113 663
Rezerwy 32 1436 1116
Rozliczenia migdzyokresowe bierne 8 0
Zobowigzania krétkoterminowe razem 13724 10 904
Zobowigzania razem 14 029 11 536
PASYWA RAZEM 69 637 51905
Informacje objasniajace na stronach 25-71 stanowia integralng czgéé %%MW only

Alikirjastatud identifitseerimiseks
Date/keupsov,....24.04.4F.
Signature/alikiri /4

KPMG, Tellinn
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Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

W tys. euro Nota 2007 2006
Przychody

Przychody z tytutu sprzedazy 8 98 580 27014
Koszty wlasny sprzedazy 9 -55 653 -15521

Zysk brutto 42927 11493
Pozostale przychody operacyjne 10 6761 813
Koszty sprzedazy 11 -13 674 -3776
Koszty ogdlnego zarzadu 12 -10 900 -2 686
Pozostale koszty operacyjne 13 -4 563 -775
Zysk operacyjny 20 551 5069
Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe 14 1153 227
Koszty finansowe 14 -232 -88
Przychody finansowe netto 921 139
Udziat w zyskach jednostek wspoétzaleznych i

stowarzyszonych 19 63 3
Zysk przed opedatkowaniem 21535 5211
Podatek dochodowy 15 -5940 -1237
Zysk netto za rok obrotowy 15595 3974
Przypadajqcy na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej 11 946 2 876
Akcjonariuszy mniejszosciowych 3 649 1098
Zysk przypadajacy na 1 akeje

Zysk podstawowy na 1 akcje (w euro) 28 0,31 0,26
Zysk rozwodniony na 1 akcj¢ (w euro) 28 0,31 0,26

Informacje objasniajgce na stronach 25-71 stanowig integralng czgé¢ niniejszego sprawozdania finansowego.

Inltialicd for identification purposes only
Aliterjactatud identifitseerimiseks
Dais/keunpiev. 24.04:
2 R e T~ AN
KPMG, Tallinn




Skonsolidowany rachunek przeplywéw pieniginych

Objasnie
W tys. euro nie 2007 2006
Przeplywy $rodkéw pieniginych z dzialalnodci operacyjnej
Zysk netto za okres 15 595 3974
Korekty:
Amortyzacja rzeczowych aktywéw trwalych 1870 681
Amortyzacja wartoci niematerialnych i prawnych 17 137 64
Odpisy aktualizujace wartoéci niematerialne i prawne 17 117 0
Odpisy aktualizujace rzeczowe aktywa trwate 13 20
Zyski ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 10 -58 -12
Odpisy aktualizujace wartoéé firmy (+) i zyski z tytulu ujemne;]
wartosci firmy (-) 7,17 -5 601 -605
Udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych i wspéizaleznych -51 -3
Podatek dochodowy 15 5940 1237
Nabycie udzialu mniejszosciowego 202 0
Zmiana stanu naleznoéci z tytutu dostaw i ushug, innych
naleznoéci i rozliczen migdzyokresowych czynnych -7 439 -2 740
Zmiana stanu zapaséw -9991 -2 304
Zmiana stanu zobowigzaf z tytutu dostaw i ustug i innych
zobowigzan 4 446 -1087
QOdsetki zaptacone -182 -84
Podatek dochodowy zaplacony -6 113 -1084
Srodki pienigzne netto wygenerowane z dzialalnosei
operacyjnej -1115 -1943
Przeplywy Srodkéw pienigZnych z dzialalno$ci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych -6 809 -1739
Nabycie nieruchomoéci inwestycyjnych -1296 0
Zaplacone oplaty za znak towarowy 0 -263
Whplywy z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 16 84 17
Pozyczki udzielone -4 991 -2 769
Wplywy z tytulu splaty udzielonych pozyczek 4 444 2750
Otrzymane odsetki 761 139
Otrzymane dywidendy 14 105 25
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych -395 -16
Nabycie udzialéw mniejszoéciowych 7 0 =217
Przejecie spéiki zaleznej, po pomniejszeniu o nabyte $rodki
pienigzne 7 -877 16 822
Nabycie pozostatych aktywdéw trwatych -228 0
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci inwestycyjnej -9 202 14 749
Przeplywy $rodkéw pienigznych z dzialalno$ci finansowej
Wplywy z emisji akgji 10 278 0
Wydatki na splatg kredytow i pozyczek -1619 -2 069
Wptywy z pozyczek i kredytow 1338 2042
Splata zobowigzan z tytulu leasingu finansowego -695 -148
Dywidendy wyptacone -190 0
Faktoring oplacony -88 0
Srodki pienigzne netto z dzialainosci finansowej 9024 -175
Zmiana w stanie $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentach -1293 12 631
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty na poczgtku okresu 26 12 812 181
Srodki pienigine i ich ekwiwalenty na koniec okresu 26 11519 12 812

Informacje objasniajace na stronach 25-71 stanowig integralna czgsé niniejszego sprawozdania finansowego.

Initialled for identification purposes only
Alildvisstatud ideniifiiseerimiscks
Date/kevpiey........mdkndd
Signatuce/ailizis 4.
KPMIG, Talinn




Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Kapital wlasny przypadajgcy na akcjonariuszy jednostki dominujgcej

W tysiqcach euro Nota Kapital Kapital Kapital Réznice Zysk (strata) Razem Udzial Kapital
zakladowy zemisji rezerwow kursowe z z mniejszo$ wlasny
akcji y przeliczenia poprzedniego ci razem
powyzej jednostek roku
ich zaleznych
wartodcl
nominal
nej
Bilans na dzie 31 grudnia 2005 1244 2 620 67 2 -2939 994 0 994
Zysk za okres 0 0 0 0 2876 2876 1098 3974
Wplyw konsolidacji zagranicznych
spotek zaleznych 27 0 0 0 -686 0 -686 -513 -1199
Ujgte przychody i koszty za rok 2006 0 0 0 -686 2876 2190 585 2775
Emisja akcji 27 23008 2 685 0 0 0 25693 0 25693
Udziat mniejszo$ciowy z polgczenia
jednostek gospodarczych 0 0 0 0 0 0 11729 11 729
Nabycie udziatu mniejszosciowego 0 0 0 0 0 0 -822 822
Bilans na dzien 31 grudnia 2006 24252 5305 67 -684 -63 28 877 11492 40 369
Zysk za okres 0 0 0 0 11946 11 946 3649 15 595
Wplyw konsolidacji zagranicznych
spoiek zaleznych 27 0 0 0 -4 206 0 -4 206 -793 -4 999
Ujete przychody i koszty za rok 2007 0 0 0 -4 206 11 946 7740 2 856 10 596
Emisja akcji 27 1313 8 966 0 0 0 10 279 0 10 279
Nabycie udziatu mniejszosciowego 0 0 0 0 0 0 -5514 -5 514
Wyplacone dywidendy 0 0 0 0 0 0 -122 -122
Bilans na dziei 31 grudnia 2007 25565 14271 67 -4 890 11 883 46 896 8712 55608

Informacje obja$niajace na stronach 25-71 stanowig integralng cz¢s$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.

Initialled for identification purposes caly

Allirjasietnd identifiteszrin-seks
Dateflon




DODATKOWE INFORMACJE I OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
1. Jednostka sprawozdawcza

AS Silvano Fashion Group (poprzednio PTA Grupp AS) jest spdtka zarejestrowang w Estonii (numer w rejestrze
10175491, adres Tartu mnt 2, 10145 Tallin). Skonsolidowane sprawozdanie finansowe AS Silvano Fashion
Group (“Spoétka” lub Spotka dominujaca’) za rok obrotowy koficzacy si¢ 31 grudnia 2007 obejmuje Spotke i jej
spotki zalezne (zwane dalej “Grupa”) oraz udzial Grupy w spotkach stowarzyszonych. Podstawowym
przedmiotem dziatalno$ci Grupy jest projektowanie, produkcja i dystrybucja odziezy damskiej i bielizny.

2. Podstawy do sporzadzenia sprawozdania

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok konczacy si¢ 31 grudnia 2007 roku zostalo przygotowane
zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi przez Uni¢
Europejska.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przyjete przez zarzad 18 kwietnia 2008 roku. Zgodnie z
estoniskim kodeksem handlowym, sprawozdanie roczne zawierajace sprawozdanie finansowe przygotowane
przez zarzad musi zosta zaaprobowane przez rad¢ nadzorcza 1 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
niektoérych instrumentéw finansowych, ktére zostaly wycenione wedtug wartoéci godziwej. Metody wyceny
wartosci godziwej tych instrumentéw przedstawiono w nocie 3, Zasady rachunkowosci. Zasady rachunkowosci
przedstawione ponizej byly stosowane w odniesieniu do wszystkich okreséw przedstawionych w niniejszym
sprawozdaniu finansowym, chyba, ze wskazano inacze;j.

Dane poréwnawcze za rok 2006 obejmuja dane PTA Grupp AS, ktdre zostaty skonsolidowane z wynikami AS
Silvano Fashion Group poczawszy od daty nabycia 16 pazdziernika 2006. Skonsolidowany Rachunek zyskéw i
strat oraz Skonsolidowany rachunek przeptywdw pienigznych obejmuje wynik PTA Group AS za caly rok 2006
oraz wynik skonsolidowany AS Silvano Fashion Group za czwarty kwartat 2006 r. Dlatego Rachunek zyskow i
strat oraz Skonsolidowany Rachunek Przeptywdw Pienieznych za rok 2006 nie sg bezposrednio poréwnywalne.

Zmiany w sposobie przedstawiania

Poczawszy od pierwszej potowy 2007 roku, Grupa uzywa nowego formatu Rachunku zyskéw i strat. Potrzeba
zmiany formatu wynikneta z rozwijajacej si¢ dzialalnosci detalicznej. Nowy format Rachunku zyskéw i strat
pozwala na lepsze przedstawienie skonsolidowanych wynikéw Grupy jako grupy detalicznej. Rachunki zyskow
i strat za poprzednie okresy finansowe zostaly zmienione zgodnie z nowym formatem.

Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w euro w zaokragleniu do tysiaca. Waluta funkcjonalng
spotki dominujacej Grupy oraz spétki zaleznej z Estonii jest waluta obowiazujaca w $rodowisku gospodarczym,
w jakim spotki dzialaja — korona estoniska. Waluta funkcjonalng zagranicznych jednostek Grupy sa oficjalne
waluty krajow, w ktorych dane jednostki dzialaja,

Zgodnie z przepisami estonskiej Gieldy Papierow WartoSciowych OMX w Tallinie wszystkie informacje
udostgpniane przez notowane podmioty wyrazane sa w euro. Sprawozdanie roczne jest przewalutowane z
oficjalnej waluty funkcjonalnej Grupy na (korony estoniskiej) na euro po nastgpujacym kursie. 1 EUR = 15,6466
EEK.

Dokonane osady i oszacowania

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu osaddw, szacunkéw i zatozen,
ktére maja wplyw na przyjete zasady oraz prezentowane wartoci aktywow, pasywow, przychoddw oraz
kosztéw. Faktyczna warto§¢ moze rozni¢ sie od wartosci szacowane;.

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

W szczegdlnosci istotne obszary niepewnosci odno$nie dokonanych szacunkéw oraz osady dokonywane przy
zastosowaniu zasad rachunkowosci, ktére wywarly najbardziej istotny wplyw na wartosci ujete w sprawozdaniu
finansowym dotycza wyceny zapaséw (nota 21), okreslenia okresu ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych
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aktywéw trwatych (nota 16), pomiaru warto$ci odzyskiwalnej jednostek posiadajacych wartod¢ firmy
generujacych érodki pieniezne (nota 17) oraz wyceny nieruchomogci inwestycyjnych (nota 18).
Wycena zapaséw

Zarzad wycenia zapasy w oparciu o swoja najlepsza wiedze, do§wiadczenie historyczne, ogdlne informacje oraz
zalozenia i przestanki dla ewentualnych zdarzen w okresach przyszlych. Potrzeba oraz warto§é odpisu
aktualizujacego zapasy sa okreSlane w nastepujacy sposdb: w przypadku wyrobéw gotowych (o wartosci
bilansowej na dziefi 31 grudnia 2007 roku EUR 13 020 000 oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku: EUR 7
311 000) na podstawie szacowanej sprzedazy oraz ceny sprzedazy netto, w przypadku surowcow i innych
materiatldw (o wartodci bilansowej na dziefi 31 grudnia 2007 roku: EUR 5 701 000 i na dzief 31 grudnia 2006 r.:
EUR 5 395 000) na podstawie ich przydatnosci do produkcji wyrobdw gotowych oraz generowania przychodéw,
a takze w przypadku produkcji w toku (o wartoéci bilansowej na dzien 31 grudnia 2007 r.: EUR 2 466 000 i na
dzien 31 grudnia 2006 r.: EUR 2 010 000) na podstawie stanu zaawansowania, ktéry moze zosta¢ wiarygodnie
oceniony.

Wycena wartosci firmy

Warto$¢ firmy jest analizowana pod katem utraty warto$ci przynajmniej raz w roku. Zarzad przeanalizowal
wartos¢ firmy powstala przy nabyciu spdtek zaleznych (o wartosci bilansowej na dzieni 31 grudnia 2007 r.: EUR
852 000 i na dzien 31 grudnia 2006 r.: EUR 235 000) pod katem utraty warto§ci. Warto$¢ odzyskiwana zostata
wyliczona na podstawie przysztych oczekiwanych przeplywow $rodkéw pienieznych oszacowanych na
podstawie zabudzetowanej wielkosci sprzedazy na odpowiednich rynkach. Przyszle oczekiwane przeplywy
$rodkéw pienieznych zostaly zdyskontowane przy uzyciu przewidywanej stopy zwrotu na poszczegdlnych
rynkach w ramach podobnej branzy. W przypadku gdy warto$¢ odzyskiwalna jest nizsza niz warto$¢ bilansowa,
Spoltka tworzy odpis aktualizujacy wartosci firmy.

Okreslenie okresu ekonomicznej uzytecznosci rzeczowych aktywow trwalych

Zarzad szacuje okres uzyteczno$ci ekonomicznej rzeczowych $rodkéw trwalych oraz innych skladnikéw
zwigzanych z dzialalno$cia produkcyjna na podstawie ich przewidywanej uzyteczno$ci ekonomiczne;.
Uzyteczno$¢ ekonomiczna jest szacowana na podstawie do$wiadczenia historycznego oraz wielkosci i
warunkow produkeji. Uzyteczno$é¢ ekonomiczna rzeczowych aktywdéw trwatych, ktdre sa wykorzystywane w
sprzedazy detalicznej jest szacowana w oparciu o okres, podczas ktorego oczekuje sig, Ze dany skladnik
aktywow bedzie bratl udzial w generowaniu przychodéw oraz gwarantowany okres obowigzywania umoéw
leasingu.

Zgodnie z szacunkami zarzadu éredni okres uzyteczno$ci ekonomicznej budynkéw, budowli i maszyn
produkcyjnych wynosi od 5 do 10 lat, w zaleznoéci od przeznaczenia danego skladnika, a $redni okres
uzyteczno$ci ekonomicznej pozostatych urzadzen i instalacji wynosi od 3 do 10 lat, w zalezno$ci od
przeznaczenia danego urzadzenia.

Okresy uzyteczno$ci ekonomicznej aktywéw o nieograniczonej uzyteczno$ci ekonomicznej (grunty) sa
nieokre$lone. Grupa nie posiada zadnych rzeczowych aktywdéw trwalych o mnieograniczonym okresie
uzyteczno$ci ekonomicznej na dziefi 31 grudnia 2007 roku oraz na dzien 31 grudnia 2006 roku.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnych

Nieruchomo$ci inwestycyjne sa ujmowane wedhig kosztu pomniejszonego o dotychczasowe umorzenie. Zarzad
dokonuje regularnych przegladéw wyceny.

3. Istotne zasady rachunkowosci

Zasady polityki rachunkowosci przedstawione ponizej stosowane byly w odniesieniu do wszystkich okresow
zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu przez wszystkie jednostki nalezace do Grupy.

Podstawa do konsolidacji
Spotki zalesne

Spotkami zaleznymi sa spoiki kontrolowane przez Spoitke Dominujaca. Kontrola ma miejsce wtedy, gdy Spotka
Dominujaca posiada zdolno$¢é kierowania bezposrednio lub posrednio polityka finansowa i operacyjna danej
jednostki, w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci. Przy ocenie stopnia kontroli bierze si¢ pod
uwage wplyw istniejacych i potencjalnych praw glosu, ktdre na dzien bilansowy moga zostaé¢ zrealizowane lub
moga podlegaé konwersji.

Sprawozdania finansowe spotek zaleznych uwzgledniane sa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
poczawszy od dnia uzyskania nad nimi kontroli az do momentu jej wygaénigcia.
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Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne zostaly wjednolicone z zasadami przyjetymi przez
Grupe.

Spotki stowarzyszone (spotki stowarzyszone wyceniane metodq praw wlasnosci)

Spétki stowarzyszone sa podmiotami, w ktérych Grupa posiada znaczace wplywy, ale nie kontroluje ich
dzialalno$ci finansowej i operacyjnej. Uznaje sig, ze Grupa posiada znaczacy wplyw w spélce stowarzyszonej
jesli Grupa posiada od 20 do 50 procent praw glosu. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera udziat
Grupy w zyskach i stratach jednostek stowarzyszonych wykazywanych metoda praw wiasnoséci, od momentu
uzyskania znaczacego wpltywu do momentu jego wygasniecia. i poczatkowo sa ujmowane jako koszt. Niniejsze
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera udzial Grupy w przychodach i kosztach spélek
stowarzyszonych po uwzglednieniu harmonizacji zasad rachunkowo$ci z zasadami przyjetymi przez Grupe .

W przypadku, gdy udzial Grupy w stratach przewyzsza warto$¢ udziatéw w jednostce stowarzyszonej, warto§¢
bilansowa (w tym warto$¢ wszelkich inwestycji dhugoterminowych) jest zredukowana do zera. Woéwczas
ujmowanie wszelkich dodatkowych strat jest zaniechane, za wyjatkiem strat wynikajacych z przyjgcia na siebie
przez Grupg prawnych lub zwyczajowych obowiazkéw lub z faktu dokonania platno$ci w imieniu jednostki
stowarzyszone;.

Korekty konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewngtrznych pomigdzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrgbie Grupy oraz
wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski lub straty, a takze przychody oraz koszty Grupy sg eliminowane
w trakcie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Niezrealizowane zyski wynikajace z
transakcji z jednostkami stowarzyszonymi oraz wspolzaleznymi sa wylaczone ze skonsolidowanego
sprawozdania proporcjonalnie do wysokoéci udzialu Grupy w tych jednostkach. Niezrealizowane straty sa
wylaczone ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego na tej samej zasadzie co niezrealizowane zyski, ale
wylacznie w przypadku, gdy nie wystgpuja przestanki wskazujace na utrate wartosci.

Polqczenia jednostek gospodarczych z udziatem niezaleznych podmiotow

Nabycie spétki zaleznej od niezaleznego podmiotu jest ujmowane przy uzyciu metody nabycia. Nabywajacy
musi alokowaé koszt polaczenia na dzierl nabycia ujmujac dajace si¢ zidentyfikowaé aktywa spoiki nabywanej,
zobowiagzania oraz zobowiazania warunkowe w warto$ci godziwej na ten dzien bez wzgledu na proporcje
udzialu mniejszodciowego. Roéznica pomigdzy kosztem polaczenia a udzialem nabywajacego w wartosci
godziwej netto aktywow, zobowiazaii i zobowiazan warunkowych stanowi warto$é firmy. Jedli udziat
nabywajacego w warto$ci godziwej netto aktywow, zobowiazan i zobowiazann warunkowych przekracza koszt

potaczenia, nadwyzke ujmuje si¢ bezposrednio w zysku lub stracie.
Polqczenia jednostek gospodarczych znajdujqcych si¢ pod wspolng kontrolg

Polaczenie jednostek gospodarczych znajdujacych sig¢ pod wspdlna kontrola jest polaczeniem jednostek
gospodarczych, w ktorym wszystkie taczone jednostki gospodarcze lub podmioty sg ostatecznie kontrolowane
przez ta samaq strong lub strony przed i po potaczeniu, a kontrola ta nie jest przejsciowa. Uznaje sig, ze grupa
osob fizycznych kontroluje podmiot kiedy, w wyniku ustalen umownych posiadaja kontrole nad dziatalnoscia

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

Nabycie spotki zaleznej od podmiotu znajdujacego si¢ pod wspdlna kontrola jest wyceniane poprzez ujgcie
nabytego udzialu wedhug wartoéci bilansowej nabytych aktywow nétto (tj. po wartoéci w jakiej aktywa i pasywa
wystgpowaly w bilansie jednostki nabywanej) R6znica pomiedzy kosztem polaczenia jednostek gospodarczych,
a warto$cia bilansowa nabytych aktywow netto ujmowana jest jako zmniejszenie lub wzrost kapitatu wlasnego
nabywcy. Warto$¢ nabytych aktywdw netto obliczana jest jako rdznica pomigdzy warto$cig aktywdw a suma
zobowiazan i udzialéw mniejszosciowych.

Udziat mniejszosciowy

Cze$¢ zysku lub straty spétki zaleznej, ktdra przypada udzialowcom innym niz Spétka jest przedstawiana jako
udzial mniejszo$ciowy w skonsolidowanym rachunku zyskow i strat. Czes¢ aktywdw netto spotki zaleznej, ktéra
przypada udzialom nie znajdujacym si¢ w posiadaniu Spoéiki jest przedstawiana w bilansie skonsolidowanym
jako udzial mniejszosciowy . Udzial mniejszos$ci w zyskach lub stratach Grupy sa rowniez pokazywane osobno.
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Nabycie udzialu mniejszosciowego

Transakcje z udzialowcami mniejszo$ciowymi sa wyceniane w taki sam sposdb jak polaczenia jednostek
gospodarczych z osobami trzecimi. W transakcjach , w ktérych nabywany jest udziat mniejszo$ciowy, réznica
pomiedzy wartoécia bilansowa udzialu mniejszoéciowego, a warto$cia zaptacona jest ujmowana jako warto§¢
firmy lub bezposrednio jako przychdd (kiedy wartos¢ bilansowa udziatlu mniejszoéciowego przekracza kwote
zaplacong za niego).

Waluty obce
Transakcje w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach obcych w dniu dokonania transakcji ujmowane sg przy zastosowaniu kursu
wymiany walut Banku Centralnego spotki zaleznej z dnia zawarcia transakcji. Pozycje pienig¢zne aktywow i
pasywOw wyrazone w walucie obcej sa przeliczane na dziefi bilansowy wedlug kursu dla danej waluty
obowiazujacego na ten dzien. Réznice kursowa z przeliczenia pozycji pienieznych aktywow i pasywow stanowi
réznica pomigdzy zamortyzowanym kosztem w walucie funkcjonalnej na poczatek okresu z uwzglednieniem
efektywnej stopy procentowej oraz platnosci w tym okresie a zamortyzowanym kosztem wyrazonym w walucie
obcej przeliczonym po kursie z konica danego okresu. Niepieniezne pozycje bilansowe wyrazone w walucie
obcej wyceniane wedtug wartoéci godziwej sa przeliczane wedlug kursu obowiazujacego na dzien szacowania
warto$ci godziwej. Réznice kursowe wynikajace z wyceny bilansowej aktywdw 1 pasywow pienigznych
wyrazonych w walutach obcych ujmowane sa w rachunku zyskéw i strat.

Przeliczanie jednostki dzialajqcej za granicq

W spétkach zaleznych, ktérych waluta funkcjonalna jest inna niz waluta sprawozdawcza Grupy, transkacje i
salda sg przeliczane na walute sprawozdawcza. Zadna ze spolek zaleznych nie dziata w warunkach hiperinflacji.

Finanse zagranicznych spélek zaleznych sa przeliczane w nastepujacy sposéob:

e aktywa i pasywa sa przeliczane na EUR po odpowiednim kursie wymiany ustanowionym przez
odpowiedni Bank Centralny obowiazujacy w dniu bilansowym;

e przychody i koszty sa przeliczane na EUR przy zastosowaniu $redniorcznego kursu wymiany
ustanowionego przez odpowiedni Bank Centralny;

e réznice kursowe sa ujmowane w Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzqdkowanych w
kapitale.

Warto$¢ firmy oraz korekty dotyczace warto$ci godziwej przy nabywaniu zagranicznych spotek zaleznych sa
traktowane jako aktywa i zobowiazania zagranicznych spétek zaleznych i sa przeliczane po kursie wymiany
obowiazujacym w dniu bilansowym. Kiedy zagraniczna spdtka zalezna jest zbywana, niezrealizowane réznice
kursowe poprzednio ujg¢te w kapitale wlasnym sa przenoszone do zyskow lub strat.

Przewalutowanie jest dokonywane przy uzyciu oficjalnych kurséw wymiany oglaszanych przez bank centralny.

Instrumenty finansowe

Instrumenty finansowe inne ni; instrumenty pochodne

Instrumenty finansowe mne niz pochodne instrumenty finansowe obejmuja inwestycje kapitalowe, diuzne
papiery warto$ciowe, naleznoéci z tytulu dostaw i ustlug i pozostale nalezno$ci, Srodki pieni¢zne i ich
ekwiwalenty, kredyty i pozyczki oraz zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zobowiazania.

Instrumenty finansowe inne niz instrumenty pochodne sa ujmowane poczatkowo wedlug wartosci godziwej
powigkszonej - za wyjatkiem inwestycji wycenianych wedlug wartoéci godziwej przez wynik finansowy - o
bezposrednie koszty zwigzane z nabyciem.

Po poczatkowym ujeciu instrumenty finansowe inne niz instrumenty pochodne sa wyceniane w sposéb opisany
ponize;j.

Grupa nie zaklasyfikowata zadnych aktywéw finansowych do kategorii aktywoéw finansowych wycenianych
wedlug wartodci godziwej przez wynik finansowy oraz do kategorii inwestycji utrzymywanych do terminu

wymagalnosci.
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Srodki pieniesne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych

Srodki pieni¢zne i ekwiwalenty srodkéw pienigznych obejmuja érodki pienigzne w kasie, salda na rachunkach
biezacych (za wyjatkiem kredytu w rachunku biezacym) oraz lokaty terminowe do trzech miesiecy. Kredyt w
rachunku biezacym jest ujawniany w pozycji kredyty i pozyczki .

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Inwestycje w instrumenty kapitatowe oraz dtuzne papiery warto$ciowe sa klasyfikowane jako aktywa finansowe
dostgpne do sprzedazy. Po poczatkowym ujeciu aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, sa nastgpnie
wyceniane wedlug wartosci godziwej, a zmiany wartosci godziwej sa ujmowane bezposrednio w kapitale, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu trwalej utraty wartoéci oraz zyskow i strat z tytulu réznic kursowych w przypadku
pozycji pienigznych. Jesli inwestycje te sa wylaczane z bilansu, zyski lub straty poprzednio uj¢te bezposrednio w
kapitale wlasnym, sa ujmowane w rachunku zyskow i strat. Inwestycje w instrumenty kapitatowe, ktore nie sa
notowane na aktywnym rynku oraz te, ktdrych warto$é godziwa nie moze zosta¢ ustalona w wiarygodny sposéb
sa wyceniane wedhig kosztu.

Pozostale

Inne instrumenty finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi sa wyceniane wedlug zamortyzowanego
kosztu przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej, po pomniejszeniu o odpisy z tytulu utraty
wartosci.

Kapital zakladowy
Akcje zwykde

Akcje zwykle klasyfikowane sg jako kapital wlasny. Koszty zwigzane bezpo$rednio z emisjg akcji zwyklych
pomniejszajg warto$¢ kapitatu wlasnego, w wartoéci pomniejszonej o podatek.

Rzeczowe aktywa trwale
Ujecie i wycena

Skiadniki rzeczowych aktywdw trwatych ujmuje si¢ wedlug kosztu wytworzenia pomniejszonego o
skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Koszt wytworzenia zawiera koszty bezposrednio zwigzane z nabyciem aktywa. Koszt wytworzenia §rodkow
trwalych w budowie obejmuje koszt materiatdéw i robocizny bezpoéredniej, pozostale koszty zwigzane
bezposrednio z doprowadzeniem $rodka do stanu zamierzonej uzywalnosci, koszty demontazu i usunigcia
sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych oraz przywr6cenia do stanu pierwotnego. Nabyte oprogramowanie,
ktére jest niezbedne do prawidlowego funkcjonowania zwigzanego z nim urzadzenia jest aktywowane jako czg§¢
tego urzadzenia. Koszty zaciagniecia dlugu zaciagnietym w celu nabycia lub budowy spelniajacych kryteria
aktywdow ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w momencie poniesienia.

W przypadku gdy skiadnik rzeczowych aktywow trwatych sklada sie z odrgbnych czgsci sktadowych o réznych
okresach uzytkowania, czg¢sci te traktowane sg jako odrgbne skiadniki (gléwne elementy) rzeczowych aktywéw
trwatych..

Zyski lub straty z tytutu zbycia skladnika rzeczowych aktywdéw trwalych okre$lane s poprzez poréwnanie
wplywow z tytulu zbycia z wartoscia netto $rodka trwatego i ujmowane sa netto w rachunku zyskow i strat w
pozycji ,,pozostate przychody”. W przypadku gdy ponownie wycenione aktywa sa sprzedawane, kwoty zawarte
w kapitale z aktualizacji wyceny przenoszone sa do zyskow zatrzymanych.

Nakilady ponoszone w terminie pozniejszym

Koszty wymienianych czesci skladnika rzeczowych aktywow trwalych ujmowane sa w wartodci bilansowej
sktadnika jezeli jest prawdopodobne, ze Grupa osiagnie przyszle korzy$ci ekonomiczne zwiazane z
wymienianymi czeéciami a ich koszt mozna wiarygodnie oszacowaé. Warto$¢ bilansowa wymienianej czgscei jest
wyksiggowywana. Koszty codziennej obstugi skladnika rzeczowych aktywoéw trwalych ujmowane sa w
rachunku zyskéw i strat w momencie poniesienia.

Amortyzacja

Rzeczowe aktywa trwate amortyzowane sq metoda liniowa przez okres ich uzytkowania. Amortyzacj¢ ujmuje
si¢ w rachunku zyskéw i strat. Srodki uzytkowane na podstawie umoéw leasingu amortyzowane sg przez okresu
umowy leasingu lub okresu uzytkowania, w zalezno$ci ktdry z nich jest dluzszy, jezeli nie jest pewne, ze Ze
Grupa uzyska prawo wlasno$ci przed zakoriczeniem obowigzywania umowy leasmgu Grunty nie sg

amortyzowane. ion purposes only
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Przewidywane okresy uzytkowania dla obecnych i poréwnawczych okreséw sa nastepujace:

Budynki:

Budynki produkcyjne 33 lata
Pozostate budynki 10 lat
Urzadzenia techniczne:

Urzadzenia szyjace 7-10 lat
Pojazdy 5 lat
Pozostate urzadzenia 5 lat

Inne urzadzenia i instalacje:

Komputery, narzgdzia i pozostate
urzadzenia 3-4 lat

Umeblowanie sklepu 5 lat

Koszty renowacji leasingowanych lokali amortyzowane sa przez okres obowiagzywania umowy leasingu.

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje si¢ weryfikacji metod amortyzacji, okreséw uzytecznosci oraz warto§ci
rezydualnych.

Wartosci niematerialne i prawne
Wartosé firmy

Warto$¢ firmy (ujemna warto$¢ firmy) powstaje przy przejeciu jednostek zaleznych, stowarzyszonych i
wspolnych przedsiewzied.

Warto$¢ firmy wylicza si¢ jako nadwyzke kosztu nabycia nad udzialem Grupy w wartos$ci godziwej netto
mozliwych do zidentyfikowania aktywdéw, zobowigzanh i zobowiazafh warunkowych jednostki przejmowanej. W
przypadku gdy nadwyzka ma warto$¢ ujemna (ujemna warto$¢ firmy), kwota ta jest bezposrednio odnoszona do
rachunku zyskow i strat.

Wartos¢ firmy wynikajaca z nabycia udziatow mniejszosciowych w jednostce zaleznej reprezentuje nadwyzke
kosztu dodatkowej inwestycji nad wartodcia bilansowa aktywow netto nabytych w dniu wymiany.

Warto$¢ firmy wykazywana jest wedlug ceny nabycia pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytulu utraty
wartosci. W przypadku inwestycji w jednostki stowarzyszone lub wspoélzalezne, warto$¢ firmy ujgta jest w
wartoéci bilansowej inwestycji.

Pozostale wartosci niematerialne i prawne

Pozostate warto$ci niematerialne i prawne nabywane pizez -Grupe; o okre$lonymrokresie uzytkowania-wyceniane
sa w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowane odpisy amortyzacyjne i odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Amortyzacja

Warto$ci niematerialne i prawne, oprdcz wartodci firmy amortyzowane sa metodq liniowsa przez okres ich
uzytkowania, od dnia kiedy sa dostgpne do uzytkowania. Amortyzacje ujmuje si¢ w rachunku zyskow i strat.
Szacunkowee okresy uzytkowania dla biezacych i poréwnawczych okres6w sa nastgpujace:

Oprogramowanie 5-10 lat

Znaki towarowe 10 lat

Nieruchomo$ci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne sa nieruchomodciami posiadanymi w celu uzyskania przychodéw z tytutu najmu
lub wzrostu ich wartosci lub z obu wymienionych powodéw, ale nie w celu sprzedazy w ramach normalnej
dzialalnosci gospodarczej, wykorzystywanymi w produkcji, dostawach towaréw lub ustug, lub dla celéw
administracyjnych. Nieruchomo$ci inwestycyjne wyceniane sa po koszcie nabycia pomniejszonym o
amortyzacje.

Wartoéci niematerialne i prawne amortyzowane sa metoda liniowa przez okres ich uzytkowania. Amortyzacjg
ujmuje sie w rachunku zyskdw i strat. Przewidywany okres uzytkowania wynosi 50 lat.
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Aktywa trwale uzytkowane na podstawie uméw leasingu

Umowy leasingowe,, w ktorych Grupa zasadniczo ponosi cato$¢ ryzyka i czerpie wszystkie korzysci sa
klasyfikowane jako umowy leasingu finansowego. Aktywo nabyte w drodze leasingu finansowego, jest
poczatkowo wykazane w warto$ci godziwej lub wartosci biezacej minimalnych oplat leasingowych , ktéra z tych
kwot jest nizsza. Po poczatkowym ujeciu skiadnik aktywow jest wyceniany zgodnie z zasadami rachunkowosci
stosowanymi do tego skladnika aktywéw.

Pozostate umowy leasingowe sa umowami leasingu operacyjnego.

Zapasy

Sktadniki zapaséw wycenia si¢ w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia nie wyzszej od mozliwej do uzyskania
ceny sprzedazy netto. Koszt zapasow obejmuje wydatki poniesione na nabycie zapaséw, koszty produkcji lub
konwersji oraz pozostale koszty poniesione w trakcie doprowadzenia do biezacej lokalizacji i stanu. W
przypadku wyroboéw gotowych i produkcji w toku, koszty zawieraja odpowiednia cze$¢ statych posérednich
kosztéw produkeji, wyliczong przy zatozeniu normalnego wykorzystaniu zdolno$ci produkcyjnych.

Mozliwa do uzyskania cena sprzedazy netto jest réznicg pomi¢dzy szacowana cena sprzedazy dokonywana w
toku dziatalno$ci gospodarczej, a szacowanymi kosztami ukoficzenia i kosztami niezbednymi do doprowadzenia
sprzedazy do skutku.

Koszt zapaséw jest przypisywany przy uzyciu formuly $redniego kosztu wazZonego.

Odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow
Aktywa finansowe

Na kazdy dzief bilansowy dokonuje sie oceny aktywa finansowego, w celu stwierdzenia czy istnieja obiektywne
przestanki wskazujace na utrate warto$ci przez aktywo. Odpis z tytutu utraty wartosci aktywoéw finansowych jest
ujmowany w momencie, kiedy istnieja obiektywne przestanki, ze zaistnialy zdarzenia, ktére moga miec
negatywny wplyw na warto$¢ przysztych przeptywow pienigznych zwiazanych z danym sk}adnikiem aktywow.

Utrata warto§ci w odniesienin do aktywdéw finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu
szacowana jest jako rdznica miedzy ich warto§cia bilansowa, a warto$cia biezaca przyszlych przeptywow
pienieznych zdyskontowanych przy uzyciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Odpis z tytulu utraty
warto$ci w odniesieniu do aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy jest wyliczany przez odniesienie do
ich biezacej wartosci godziwe;j.

Warto$é bilansowa poszczegblnych aktywow finansowych o jednostkowo istotnej warto$ci poddawana jest
oceniec na kazdy dzien bilansowy w celu stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na utratg ich
warto$ci. Pozostale aktywa finansowe sg oceniane pod katem utraty warto$ci zbiorczo, pogrupowane wedhig
podobnego poziomu ryzyka kredytowego.

Odpisy z tytulu utraty warto$ci ujmowane sg w rachunku zyskéw i strat. Jezeli zmniejszenie wartoéci godziwej
aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy bylo ujmowane bezposrednio w kapitale z aktualizacji wyceny,
skumulowane straty, ktére byly uprzednio ujete w kapitale z aktualizacji wyceny, ujmuje si¢ w rachunku zyskéw
i strat.

Odpis z tytutu utraty warto$ci jest odwracany, jesli odwrocenie moze byé obiektywnie przypisane do zdarzenia
po dniu ujgcia odpisu z tytutu utraty wartosci.

W przypadku aktywow finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu i aktywoéw finansowych
dostepnych do sprzedazy, ktére sq papierami dluznymi, wyksiegowanie jest ujmowane w zyskach lub stratach.
W przypadku aktywow finansowych dostgpnych do sprzedazy, ktore sa papierami udzialowymi, odwrdcenie jest
ujmowane bezposrednio w kapitale wlasnym.

Aktywa niefinansowe

Warto$¢ bilansowa aktywdéw niefinansowych Grupy, innych niz nieruchomos$ci inwestycyjne, zapasy i aktywa z
tytuhu odroczonego podatku dochodowego poddawana jest ocenie na kazdy dzien bilansowy w celu
stwierdzenia, czy wystepuja przestanki wskazujace na utrate ich warto$ci. W przypadku wystapienia takich
przestanek Grupa dokonuje szacunku warto$ci odzyskiwanej poszczegdlnych aktywéw. Warto$€ odzyskiwalna
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wartodci firmy, warto§ci niematerialnych o nieokre§lonym okresie uzytkowania oraz, ktére nie sa jeszcze zdatne
do uzytkowania jest szacowana na kazdy dzien bilansowy.

Wartoé¢ odzyskiwalna aktywéw lub o§rodkdéw generujacych §rodki pieniezne definiowana jest jako wigksza z
ich wartoéci uzytkowej oraz warto$ci godziwej pomniejszonej o Koszty sprzedazy. Przy szacowaniu wartosci
uzytkowej przyszle przeplywy pienigzne dyskontowane sa przy uzyciu stopy procentowej przed
opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla aktualng rynkowa oceng wartosci pieniadza w czasie oraz czynniki ryzyka
charakterystyczne dla danego sktadnika aktywow.

Dla celéw analizy utraty wartoici przez aktywa, sa one grupowane w najmniejsze grupy aktywow, gencrujace
$rodki pieniezne z ciaglego uzytkowania, ktore sa w wiekszo$ci niezalezne od $rodkéw pienigznych z innych
aktywow lub grup aktywow (jednostka generujaca $rodki pienigzne). Warto$¢ firmy nabyta w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych w celu analizy utraty wartosci, jest przydzielana do jednostek generujacych $rodki
pieni¢zne, od ktdrych oczekuje si¢ czerpania korzysci z synergii polaczen.

Odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci jest ujmowany jesli warto§é bilansowa aktywow lub ich jednostek
generujacych $rodki pienig¢zne przekracza przewidywang warto$é odzyskiwalng. Odpisy aktualizujace z tytutu
utraty wartoéci sa ujmowane w zyskach lub stratach. Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci ujmowane w
odniesieniu do jednostek generujacych $rodki pieni¢zne w pierwszej kolejnosci pomniejszaja warto$¢ bilansowa
wartodci firmy przydzielona jednostkom a nastepnie warto$¢ bilansowa innych aktywow w jednostce (grupie
jednostek) proporcjonalnie.

Odpis z aktualizacyjny tytutu utraty warto$ci w odniesieniu do warto$ci firmy nie jest odwracany. W odniesienin
do pozostatych aktywow, odpisy aktualizacyjne z tytulu utraty wartoéci ujete w poprzednich okresach, na kazdy
dzien bilansowy sa oceniane pod katem istnienia przestanek, Ze utrata wartosci zmalala lub juz nie istnigje..
Odpis aktualizujacy jest odwracany, jesli nastapila zmiana w szacunkach wykorzystywanych do okre$lania
warto$ci odzyskiwanej.. Odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartosci jest odwracany tylko w zakresie w jakim
warto$¢ bilansowa aktywow nie przekracza wartoéci bilansowej, po pomniejszeniu o amortyzacje¢, w momencie
gdyby odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartosci nie bylby ujety.

Swiadczenia pracownicze

Odprawy — Odprawy sa §wiadczeniami pracowniczymi wyplacanymi w wyniku decyzji Grupy o zakonczeniu
zatrudnienia pracownika przed normalng data przejécia na emeryture lub w rezultacie decyzji pracownika o
dobrowolnym zwolnieniu w zamian za to §wiadczenie. Grupa ujmuje odprawy w przypadku kiedy jest w sposdb
oczywisty zobowigzana do rozwiazania umowy o prace¢ z pracownikiem lub grupa pracownikéw zgodnie ze
szczegblowym planem formalnym i nie ma mozliwosci wycofania sig lub jest zobowiazana do wyplacenia
odpraw w celu zachgcenia do dobrowolnego rozwiazywania uméw prace. W przypadku gdy odprawy przypadaja
na termin dalszy niz 12 miesi¢cy po dniu bilansowym, sa one dyskontowane do wartosci biezacej.

Swiadczenia krétkoterminowe- Krotkoterminowe §wiadczenia pracownicze wyceniane s$a W oparciu o
niezdyskontowang podstawg i ujete sa w rachunku zyskéw i strat w momencie $wiadczenia pracy. .
Zobowigzanie ujmowane jest w w wysoko$ci przewidywanej do zaplaty kwoty w ramach krétkoterminowej
premii pieni¢znej lub planéw podzialu zysku je$li Grupa ma prawne lub konstruktywne zobowigzanie do
wyplaty kwoty w ramach przeszlej pracy $wiadczonej przez pracownika a zobowigzanie moze zostaé
wiarygodnie wycenione.

Rezerwy

Rezerwa zostaje ujeta w przypadku, gdy na Grupie ciazy prawny lub konstruktywny obowiazek wynikajacy z
przesztych zdarzen, ktéry moze by¢ wiarygodnie wyceniony i prawdopodobne jest, ze wypelnienie tego
obowiazku wiazaé si¢ bedzie z wyplywem korzy$ci ekonomicznych. Rezerwy sa szacowane poprzez
dyskontowanie oczekiwanych przysztych przeplywéw $rodkéw pienigznych w oparciu o stope przed
opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezace szacunki rynkowe zmian warto$ci pieniadza w czasie oraz ryzyko
zwiazane z danym sktadnikiem pasywow.

Przychdd
Sprzedaz wyrobéw gotowych/towarow

Przychody ze sprzedazy towaréw i wyrobdw gotowych wykazywane sa w wysokoéci odpowiadajacej wartosci
godziwej otrzymanej zaptaty, pomnigjszonej o warto$é zwrotéw, opustéw i rabatow.
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Przychody ze sprzedazy towaréw i wyrobow gotowych sa ujmowane w rachunku zyskow i strat, gdy znaczace
ryzyko i korzyéci wynikajace z ich wlasnosci zostaly przeniesione na kupujacego, istnieje znaczna pewnos$é co
do mozliwosci uzyskania przysztych korzysci ekonomicznych, ustalenia wysokoéci poniesionych kosztéw lub
mozliwodci zwrotu wyrobow gotowych/towaréw lub Grupa nie pozostaje trwale zaangazowana w zarzadzanie
sprzedanymi wyrobami gotowymi/towarami, a kwota przychodu moze zostaé oszacowana w sposob
wiarygodny.

Ustugi
Przychody ze $wiadczenia ushig sa ujmowane w rachunku zyskéw i strat w proporcji do stopnia realizacji
transakcji na dzieni bilansowy. Stopien realizacji transakcji jest oceniany poprzez obmiar wykonanych prac.

Prowizje

Kiedy Grupa wystgpuje w transakcji jako posrednik, a nie jako strona, rozpoznaje przychdéd w wysokosci
wypracowanej prowizji netto.

Przychod z tytutu najmu

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

Platnosci leasingowe

Platnodci z tytulu zawartych umow leasingu operacyjnego ujmowane sa w rachunku zyskéw i strat liniowo przez
okres trwania leasingu. Otrzymane specjalne oferty promocyjne ujmowane sa w rachunku zyskow i strat tacznie
z kosztami z tytutu leasingu.

Minimalne platno$ci leasingowe z tytulu leasingu finansowego sg rozdzielane na czg$¢ stanowiaca koszt
finansowania oraz czg$§¢ zmniejszajgca zobowiazanie. Cze$¢ stanowigca koszt finansowania jest przypisywana
do poszczegélnych okresow w czasie trwania umowy leasingu tak aby stworzyé stala okresowa stopg
procentows dla pozostajacej czgsci zobowiazania.

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmujg odsetki nalezne z tytulu zainwestowanych $rodkéw pienigznych (wlaczajac
aktywa dostepne do sprzedazy), nalezne dywidendy, zyski z tytulu zbycia dostgpnych do sprzedazy aktywow
finansowych. Przychody z tytulu odsetek wykazuje si¢ w rachunku zyskéw i strat wedtug zasady memoriatowej,
przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Dochdd z tytutu dywidend ujmuje si¢ w rachunku
zyskéw i strat w momencie, kiedy Grupa nabywa prawa do jej otrzymania.

Koszty finansowe obejmuja odsetki platne z tytutu zadhizenia, odpisy z tytulu utraty wartoSci aktywow
finansowych. Wszystkie koszty z tytulu odsetek ujete sa w zysku lub stracie w oparciu o efektywna stope
procentowsg,.

Zyski i straty z tytulu zmiany kurséw walut obcych kompensuje si¢.

Podatek dochodowy od 0s6b prawnych

Podatek dochodowy obejmuje czgéé biezaca i czeéé odroczona. Podatek dochodowy ujmowany jest w rachunku
zyskow i strat, za wyjatkiem kwot zwiazanych z pozycjami rozliczanymi bezposrednio z kapitalem wlasnym.
Woéwcezas ujmuje si¢ go w kapitale wlasnym.

Podatek biezacy stanowi zobowigzanie podatkowe z tytulu dochodu do opodatkowania za dany rok, ustalone
przy zastosowaniu stawek podatkowych obowigzujacych na dzief bilansowy oraz korekty podatku dotyczacego
lat ubieghych.

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 sie aktywow i zobowiazan z tytwlu podatku odroczonego. Podatek
dochodowy nakladany jest na rozdzielone dywidendy zamiast na uzyskany przychdéd. Od 1 stycznia 2008 roku
stawka podatku wynosi 21/79 (do 31 grudnia 2007 stawka podatku wynosita 22/78, a do 31 grudnia 2006 23/77)
rozdzielonej kwoty w fornie dywidendy netto. Podatek dochodowy odydyswi qciics}gpu:j} 1o
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zyskow i strat za okres, w ktorym dywidendy zostaly zadeklarowane, bez wzgledu na okres dla ktérego
dywidendy te sa zadeklarowane lub w ktérym beda wyplacone.

Podatek dochodowy od 0s6b prawnych od zagranicznych spolek zaleznych

Zgodnie z prawem podatkowym obowiazujacym w miejscu ich siedziby, podatek dochodowy zagranicznych
podmiotéw Grupy jest naktadany na dochody oséb prawnych, ktdre zostaty skorygowane o state i przejéciowe
réznice, okre$lone w przepisach prawa. Na Lotwie i Litwie stawka podatkowa wynosi 15%, w Finlandii 26%, na
Ukrainie 25%, w Polsce 19% a w Rosji 24%. Stawki podatkowe w powyzszych krajach nie zmienily si¢ w
poréwnaniu do roku 2006. W 2007 stawka podatku dochodowego na Biatorusi skladata si¢ z panstwowego
podatku dochodowego, wynoszacego 24% oraz lokalnego podatku dochodowego, wynoszacego 3% (2006: 24%,
3%).

Podatek odroczony wyliczany jest przy zastosowaniu metody zobowigzania bilansowego, w oparciu o réznice
przej$ciowe pomigdzy warto$cia aktywow i zobowiazan ustalana dla celéw ksiegowych, a ich warto$cig ustalang
dla celow podatkowych. Rezerwy nie tworzy si¢ na nastepujace réznice przejéciowe: poczatkowe ujecie
aktywow lub pasywow nabytych w transakcji nie bedacej potaczeniem jednostek gospodarczych, ktére nie
wplywaja ani na zysk ksiggowy ani na dochdd do opodatkowania, réznice zwiazane z inwestycjami w
jednostkach zaleznych lub wspélnych przedsiewzieciach w zakresie, w ktérym nie jest prawdopodobne, ze
zostang one zrealizowane w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci. Dodatkowo, podatku odroczonego nie tworzy
si¢ od réznic przej$ciowych powstajacych w poczatkowym ujeciu wartoéci firmy.

Podatek odroczony kalkulowany jest w oparciu o stawki podatkowe, ktore beda stosowane wobec rdznic
przejsciowych w chwili ich odwrécenia, w oparciu o przepisy prawa ktére zostaly ustanowione lub materialnie
ustanowione na dzien sprawozdania finansowego. Aktywa i pasywa z tytulu podatku odroczonego sa
kompensowane, jezeli istnicje obowiazujace prawo umozliwiajace kompensowanie naleznosci i zobowiazan z
tytulu podatku dochodowego i jezeli dotycza one podatkéw dochodowych nakladanych przez te same wladze
skarbowe na ten sam podmiot podlegajacy opodatkowaniu, lub na rézne podmioty podlegajace opodatkowaniu,
ktére zamierzaja skompensowaé nalezno$ci i zobowiazania z tytwu podatku dochodowego lub ich naleznosci i
zobowiazania podatkowe beda realizowane jednoczesnie.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego sa ujmowane do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne, iz osiagnigty
zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na realizacje réznic przejéciowych.

Aktywa podatku odroczonego weryfikowane sa na kazdy dzief bilansowy i zmniejszane do zakresu, gdy nie jest
juz prawdopodobne Ze powigzana z nimi korzy$¢ podatkowa zostanie zrealizowana.

Dodatkowy podatek dochodowy z tytulu wyplaty dywidendy jest ujmowany w momencie wystapienia
zobowigzania do wyptlaty tej dywidendy.

Zysk netto przypadajacy na akcje

Grupa prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk na akcje dla akcji zwyktych. Podstawowy zysk na akcjg jest
wyliczany przez podzielenie zysku lub straty przypadajacej posiadaczom akcji zwyklych przez $rednia wazona
liczbg akeji zwyktych w okresie. Rozwodniony zysk na akeje jest skalkulowany poprzez korekte zysku lub straty
przypadajacego na posiadaczy akcji zwyklych oraz $rednigj liczby akcji nieoplaconych wzgledem skutkow
wszystkich rozwodnionych, potencjalnych akcji zwyktych.

Segmenty dzialalnosci

Segment dziatalno$ci jest wyodrebniong cze$cia jednostki, ktéra zajmuje sie¢ dostarczaniem okre$lonych
produktéw lub ustug (segment branzowy) lub dostarczaniem produktéw lub ushug w okre§lonym $rodowisku
ekonomicznym (segment geograficzny), ktéry podlega innym ryzykom i czerpie inne korzy$ci niz pozostale
segmenty. Przedstawione informacje o segmentach dotycza segmentéw biznesowych i geograficznych Grupy.
Gléwna sprawozdawczo$¢ dotyczaca segmentéw Grupy oparta jest na segmentach biznesowych. Segmenty
biznesowe okre§lone sa w oparciu o zarzadzanic i wewnetrzng strukturg sprawozdawczosci Grupy.
Drugorzednym formatem sprawozdawczodci dotyczacej segmentdw sa segmenty geograficzne, oparte na
lokalizacji konsumentow.

Wycena wewnatrzsegmentowa jest ustalana na warunkach rynkowych.

Koszty, kiére nie sa bezposrednio powiazane z konkretnym segmentem rozliczane sa jako koszty
nieprzydzielone. Obejmuja one ogdlne koszty zarzadzania. Aktywa segmentdw obejmuja aktywa przypisane
bezpoérednio segmentom oraz warto§¢ firmy przypisana do segmentu. Aktywa nieprzydzielone obejmuja
aktywa bedace w powszechnym uzyciu lub wykorzystywane przez siedzibe spotki. Zoboquama segmentow
obejmuja wszystkie zobowiazania, ktére moga by¢ racjonalnie przydzielene;do sepmentu “om pETHOsSs only
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Dlugoterminowe inwestycje finansowe, kredyty oraz wierzytelnosci i zobowiazania wynikajace z odsetek
ujmowane sa jako pozycje nieprzydzielone.

Nowe Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz Interpretacie Sprawozdawczo$ci
Finansowej

Niektore nowe standardy, zmiany do standardéw oraz interpretacji nie obowiazywaly jeszcze w roku, ktory
zakonczyt si¢ 31 grudnia 2007 i nie zostaly zastosowane podczas przygotowywania niniejszych
skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Ponizej przedstawiono ocen¢ Grupy odnosnie ewentualnego
wplywn nowych standardéw, zmian do standardéw oraz interpretacji na sprawozdanie finansowe Grupy, w
okresie ich poczatkowego zastosowania.

e  Zmieniony MSSF 2 Platnosci w formie akcji (obowiazujacy od 1 stycznia 2009r.). Zmieniony standard
wyjasnia definicj¢ warunkéw nabywania uprawnien do ptatno$ci w formie akcji oraz innych warunkéw
(non-vesting). Wedlug zmienionego Standardu, ogélnym skutkiem niespelnienia innych warunkéw (non-
vesting) bedzie postepowanie takie jak w przypadku anulowania. Zmieniony MSSF 2 nie ma zastosowania
dla Grupy, poniewaz w ramach Grupy nie funkcjonuja zadne programy ptatnosci w formie akcji.

e  Zmieniony MSSF 3 Polqczenia jednostek gospodarczych (obowiazujacy dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 lipca 2009 roku). Zmieniony zostat zakres Standardu jak réwniez
rozszerzono definicj¢ przedsigwzigcia (business). Zmieniony Standard obejmuje takze inne potencjalnie
istotnych zmian, wlaczajac nastepujace zmiany:

e Wszystkie czgsci skltadowe zaplaty przekazane przez nabywcg sa ujmowane oraz mierzone w wartosci
godziwej na dzieh nabycia, wlaczajac zaptat¢ warunkowa.

e  Koszty transakeji nie sa ujmowane do kosztéw potaczenia jednostek gospodarczych.

o  Udzialy mniejszo$ci moga by¢ wyceniane w warto$ci godziwej na dzien nabycia (tzw. pelna warto§é
firmy) lub wedlug proporcjonalnego udzialu nabywcy w wartosci godziwej mozliwych do
zidentyfikowania aktywéw oraz zobowiazan podmiotu przejmowanego.

¢ Nabycie dodatkowych udziatow mniejszosciowych po potaczeniu musi by¢ rozliczone jako transakcja
kapitatowe.

Poniewaz zmieniony Standard nie powinien by¢ stosowany do polaczen podmiotéw gospodarczych przed
dniem jego przyjecia, Standard ten nie ma wplywu na sprawozdania finansowe dotyczace polaczen
podmiotéw gospodarczych, ktore nastapity przed dniem przyjecia zmienionego Standardu.

o  MSSF Segmenty Operacyjne (obowiazujacy od 1 stycznia 2009). Standard wymaga ujawnienia informacji
dotyczacych segmentow w oparciu o elementy skladowe podmiotu, ktére zarzadzajacy monitoruja w
zakresie podejmowania decyzji operacyjnych. Segmenty operacyjne to elementy skladowe podmiotu, dla
ktérych dostgpna jest oddzielna informacja finansowe oceniana regularnie przez osoby podejmujace
kluczowe decyzje odnosnie alokacji zasoboéw i ocenianiajace dzialalnos¢. Grupa nie ukonczyla jeszcze
analizy wptywu zmienionego Standardu.

e Zmieniony MSR 1 Prezentacja sprawozda# finansowych (obowiazujacy od 1 stycznia 2009). Zmieniony
Standard wymaga agregacji informacji, w sprawozdaniu finansowym w oparciu o kryterium cech
wspllnych oraz wprowadza sprawozdanie z lacznych zyskow (statement of comprehensive income).
Pozycje przychoddéw i kosztéw, a takze pozycje skladajace sie pozostale laczne zyski moga by¢
przedstawione albo w pojedynczym sprawozdaniu cato$ciowego lacznych zyskdéw pokazujacym sumy
czastkowe albo w dwdch osobnych sprawozdaniach (rachunek zyskow i strat oraz sprawozdanie z lacznych
zyskéw). Grupa obecnie rozwaza, czy przedstawi¢ osobne sprawozdanie z lacznych zyskéow czy dwa
osobne sprawozdania.

e Zmieniony MSR 23 Koszty finansowania zewnetrznego (obowiazujacy od 1 stycznia 2009). Zmieniony
Standard bedzie wymagat kapitalizacji kosztéw finansowania zewnetrznego odnoszacych si¢ do sktadnikow
aktywéw, ktére wymagaja znacznego okresu czasu niezbe¢dnego do przygotowania ich do uzytkowania.
Grupa nie ukoficzyta jeszcze analizy wptywu zmienionego Standardu.

e Zmieniony MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe (obowiazujacy dla okresow
rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2009). W zmienionym Standardzie termin ,,udziat
mniejszo$ciowy” zostal zastgpiony terminem ,,udziat niesprawujacy kontroli” i zdefiniowany jako ,kapital
jednostki zaleznej, ktory nie jest bezposrednio lub posrednio przypisany spélce dominujacej”. Zmieniony
Standard wprowadza takze zmiany ujmowania udzialéw niesprawujacych kontroli, zmiany ujecia utraty
kontroli nad sp6tka zalezna oraz alokowania zysku Iub straty i innego tacznego zysku pomi¢dzy udziatami
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sprawujacymi kontrole oraz niesprawujacymi Kontroli. Grupa nie ukonczyla jeszcze anmalizy wplywu
zmienionego Standardu.

KIMSF 11 MSSF 2 - Transakcje w akcjach grupy kapitalowej i akcjach wlasnych (obowiazujacy dla
okresOw rocznych rozpoczynajacych sie w dniu lub po 1 marca 2007). Interpretacja wymaga, aby
transakcje, w ktorych jednostka placi akcjami wlasnymi za otrzymane dobra lub ustugi uznaé za transakcje
w akcjach wlasnych bez wzglgdu na to jak pozyskiwane sa akcje. Interpretacja zawiera takze wskaz6owki,
czy transakcje, w ktorych dostawca débr lub ustug dla jednostki otrzymuje instrumenty kapitalowe
podmiotu dominujacego tej jednostki powinny by¢ klasyfikowane jako rozliczane w §rodkach pieni¢znych
lub instromentach kapitatlowych w sprawozdaniu finansowym jednostki, KIMSF 11 nie ma zastosowania
dla Grupy, poniewaz w ramach Grupy nie funkcjonuja zadne programy platnosci w formie akcji.

e KIMSF 12 Umowy koncesyjne (obowiazujacy od 1 stycznia 2008). Interpretacja okresla wskazdéwki dla
podmiotéw sektora prywatnego w odniesieniu do zagadnien rozpoznawania i wyceny, ktére powstaja przy
rozliczaniu transakcji zwigzanych z koncesjami na §wiadczenie ustug udzielanymi podmiotom prywatnym
przez podmioty sektora publicznego. KIMSF 12 nie dotyczy operacji Grupy, poniewaz Zzaden podmiot
Grupy nie zawierala uméw koncesyjnych.

e  KIMSF 13 Programy lojalnosciowe (obowiazujacy dla okreséw rocznych rozpoczynajacych si¢ w dniu lub
po 1 lipca 2008). Interpretacja wyjasnia jak jednostki, kidre udzielaja klientom kupujacym od nich towary i
ushugi, nagréd w programach lojalno$ciowych, powinny ksiggowaé swoje zobowiazania do realizacji tych
nagréd w postaci wydania towaréw i/ lub wykonania ustug za darmo lub po obnizonych cenach. Jednostki
te powinny alokowaé cze$¢ przychodéw ze sprzedazy do nagréd przyznawanych w programach
lojalno$ciowych. Ta czg§é przychodow ze sprzedazy jest rozpoznawana tylko wtedy, kiedy jednostki
wywiazZa si¢ ze swoich zobowiazan. Grupa nie ukonczyla jeszcze analizy wplywu zmienionego Standardu.

e KIMSF 14 MSR 19 - Ograniczenia w rozpoznawaniu aktywéw programoéw okre§lonych §wiadczen
pracowniczych, wymogi minimalnego finansowania i ich interakcje (obowiazujacy dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych si¢ w dniu lub po 1 stycznia 2008). Interpretacja okreéla 1) kiedy refundacje z programu
lub obnizki przyszlych skladek na rzecz programu powinny by¢ traktowane jako dostgpne zgodnie z
paragrafem 58 MSR 19; 2) jak wymogi minimalnego finansowania (,,MFR’’) moga wplyna¢ na mozliwo$¢é
obnizenia skladek w przyszlodci; oraz 3) kiedy MFR moga skutkowaé powstaniem zobowiazania,
Pracodawca nie musi rozpoznawaé¢ dodatkowego zobowigzania zgodnie z KIMSF 14, chyba, ze skladki
placone w ramach minimalnych wymogdéw finansowania nie mogg byé spolce zwrdcone. Grupa nie
prowadzi dzialalno$ci w krajach posiadajacych wymég minimalnego finansowania, gdzie mozliwosci
zdobycia refundacji lub zredukowania $wiadczen przez sp6lke pracodawcy sa ograniczone.

4. Ustalenie wartoSci godziwych

Okreélenie warto$ci godziwej zaréwno finansowych, jak i niefinansowych aktywoéw i zobowiazan jest
wymagane dla potrzeb grupowych zasad rachunkowo$ci i ujawnien w sprawozdaniu finansowym. Ponizej
zostaly opisane metody ustalania wartosci godziwej. W uzasadnionych przypadkach, dalsze informacje na temat
zalozen przyjetych do okre$lenia wartoéci godziwej przedstawiono w notach objasniajacych do poszczegélnych
sktadnikéw aktywdw i zobowiazan.

Rzeczowy majqtek trwaly

Warto§¢ godziwa rzeczowych aktywow trwatych nabytych w drodze z polaczenia jednostek, jest oparta na
warto$ci rynkowej. Wartoéé rynkowa nieruchomosci jest kwota, za jaka na dzien wyceny na warunkach
rynkowych nieruchomo$¢é moglaby zosta¢ wymieniona pomigdzy zainteresowanymi i dobrze poinformowanymi
stronami po przeprowadzeniu odpowiednich dzialan marketingowych, gdzie obie strony dzialaly §wiadomie,
ostroznie i bez przymusu. Wartoé¢ rynkowa pozostatych sktadnikow rzeczowych aktywéw trwalych odpowiada
cenie ustalonej w poréwnywalnych transakcjach rynkowych.

Wartosci niematerialne

Warto$¢ godziwa patentéw i znakéw handlowych nabytych w drodze polaczenia jednostek jest ustalana w
oparciu o oszacowane zdyskontowane platnodci tantiem, ktérych uniknigto w zwiazku z nabyciem patentu lub
znaku handlowego na wlasno$¢. Wartoéé godziwa pozostalych wartosci niematerialnych i prawnych jest ustalana
w oparciu o zdyskontowane przeptywy pieni¢zne spodziewane w zwiazku z uzytkowaniem i ostateczng
sprzedaza aktywow.
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Nieruchomosci inwestycyjne

Warto$¢ godziwa nieruchomodci inwestycyjnej oparta jest o ceny rynkowe, ktdre sa szacowang kwota, za jaka na
warunkach rynkowych nieruchomo$¢ moglaby zostaé wymieniona pomiedzy zainteresowanymi i dobrze
poinformowanymi stronami transakcji, po przeprowadzeniu odpowiednich dziatann marketingowych, gdzie obie
strony dziataty §wiadomie, ostroznie i bez przymusu.

W przypadku braku cen rynkowych, wycena jest przeprowadzana przy uwzglednieniu zagregowanych rocznych
czynszOow netto otrzymywanych z nieruchomodci, a w przypadku, gdy jest to istotne, pomniejszonych o koszty
zwigzane z wynajmem. Stopa zwrotu, ktora odzwierciedla specyficzne ryzyko zawarte w przeplywach
pieni¢znych netto, jest nastepnie stosowana do rocznych czynszéw netto w celu oszacowania wartosci godziwej
nieruchomosci.

Inwestycje kapitalowe

Warto$¢ godziwa aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, inwestycji
utrzymywanych do terminu wymagalnosci i aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy jest szacowana w
oparciu o notowania ich cen zakupu na dzien bilansowy.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

Warto$¢ godziwa naleznoéci z tytulu dostaw i ushug oraz pozostatych naleznosci szacowana jest jako biezaca
warto§¢ przysztych przeptywdw pienig¢znych, zdyskontowanych za pomoca rynkowej stopy procentowej na
dzien bilansowy.,

Zobowiqzania finansowe niebgdqgce instrumentami pochodnymi

Warto$¢ godziwa, szacowana dla celéw ujawnienia, jest obliczana na podstawie wartosci biezacej przyszlych
przeplywow pienigznych z tytulu zwrotu kapitatlu i odsetek, zdyskontowanych za pomoca rynkowej stopy
procentowej na dzien bilansowy. W przypadku leasingu finansowego rynkowa stope procentowa szacuje si¢ w
oparciu o stopg procentowa dla podobnego rodzaju uméw leasingowych.

5. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Informacje ogdine

Ryzyko, na ktére wystawiona jest Grupa w zakresie wykorzystywania przez nia instrumentéw finansowych
obejmuje:

e Ryzyko kredytowe
¢ Ryzyko utraty ptynno$ci
¢ Ryzyko rynkowe

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

Odpowiedzialnoé¢ za ustanowienie odpowiednich procedur i nadzér nad ich wykonywaniem ponosi Zarzad..
Zarzadzanie ryzykiem w Grupie jest tak zorganizowane, zeby stanowilo cze$¢ normalnej dzialalnosci
gospodarczej. W ramach procesu zarzadzania ryzykiem nastepuje identyfikacja, ocena i zarzadzanie ryzykami
biznesowymi, ktore moga uniemozliwi¢ lub zagrozié osiagnieciu celow dziatalnos$ci Grupy.

Zarzadzanie ryzykiem w Grupie oparte jest na wymogach zarzadzania ryzykiem ustanowionych przez gielde w
Tallinie, Urzad Nadzoru Finansowego, inne ograna wiadzy 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 regulame;j ocenie biorac pod uwage zmiany
warunkéw rynkowych i zmiany w dziatalnosci Grupy. Poprzez odpowiednie szkolenia, przyjgte standardy i
procedury zarzadzania, Grupa dazy do zbudowania takiego $§rodowiska kontroli, w ktérym wszyscy pracownicy
rozumieja swoja role i obowiazki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe definiowane jest jako ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupg w sytuacji kiedy
kontrahent lub druga strona transakcji nie spetni swoich umownych obowiazkéw. Ryzyko kredytowe zwiazane
jest przede wszystkim z nalezno$ciami.
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Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Ekspozycja na ryzyko kredytowe wynika giéwnie z indywidualnych cech kazdego klienta. Najwazniejszym
czynnikiem w tym zakresie jest zdolno$¢ klienta do terminowej zaptaty za dostarczone towary. Grupa przyznaje
kredyt kupiecki wszystkim wiarygodnym klientom. Kredyt jest przyznawany przewaznie na 30-60 dni, a
$rednie limity wynosza od EUR 3 000 do 32 000. Limity kredytu saq wyzsze dla niektorych diugoletnich
klientow.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustlug wykazane w bilansie nie sa zabezpieczone. W przypadku sprzedazy
detalicznej ryzyko kredytowe jest minimalne, poniewaz klient placi natychmiast w gotéwce albo kartg
debetowa badz kredytowa.

Grupa tworzy odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci, ktdre odpowiadaja szacunkowej wartoéci poniesionych
strat. Glownym skladnikiem odpisu sa przewidywane do poniesienia straty dla jednostkowo duzych sald oraz
ogolny odpis na straty dla okre§lonych grup aktywoéw, poniesione, ale jeszcze nie zidentyfikowane.

Gwarancje

Zgodnie z zasada Grupy, gwarancje finansowe udzielane sg wylacznie 100% sp6tkom zaleznym. Na 31 grudnia
2007 nie wystgpowaly zadne gwarancje udzielone (2006: nie wystgpowaty).

Ryzyko utraty plynnosci

Ryzyko utraty plynnosci to sytuacja, w ktoérej Grupa nie bedzie w stanie spelni¢ swoich zobowiazan
finansowych w terminie.

Celem zarzadzania plynno$ciq przez Grupe jest zapewnienie wystarczajacej zdolno$ci do regulowania
wymaganych zobowigzan, zaréwno w normalnej jak i kryzysowej sytuacji, bez niepotrzebnego narazania Grupg
na straty i podwazZenie reputacji.

Na 31 grudnia 2007 biezace aktywa Grupy przekroczyly jej biezace zobowigzania.

Zarzad przygotowal prognozy przeplywow pieni¢znych na rok 2008, wedlug ktérych przeplywy pienigzne
Grupy beda dodatnie a rentowno$¢ zapewni dodatni kapitat obrotowy do korica 2008 roku. W zwiazku z planami
podwojenia iloci sklepow w 2008 roku, Grupa moze napotkaé przejséciowe problemy z ptynnoscia. Problemy te
mozna rozwigza¢ poprzez zaciagnigcie pozyczek oraz relokowanie funduszy wewnatrz Grupy.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe to ryzyko, ze zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutowe, stopy procentowe i ceny
papieréw warto$ciowych beda wpltywaé na warto$¢ instrumentu finansowego lub przyszte wyniki Grupy.

Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest kontrolowanie stopnia narazenia Grupy w ramach przyjetych
limitéw, przy dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

Ryzyko walutowe

Ryzyko walutowe zwigzane jest ze sprzedaza, zakupami, kredytami i pozyczkami, ktére denominowane sg w
walutach innych niz odpowiednie waluty funkcjonalne spolek wchodzacych w sktad Grupy. Na rynkach gdzie
odbywa sie sprzedaz detaliczna ceny sprzedazy sa ustalone w nastepujacych walutach: EEK (korona estoniska),
LVL (fat totewski), LTL (lit litewski), RUB (rubel rosyjski), BYR (rubel biatoruski) oraz PLN (zloty polski).
Inne transakcje zakupu oraz sprzedazy przeprowadza si¢ glownie w euro lub dolarach amerykanskich.
Transakcje z podmiotami w ramach Grupy przeprowadzane sa glownie w koronach estonskich i euro.

Wigkszo$¢ materialéw stosowanych do wyrobu odziezy i bielizny damskiej importowana jest z parstw
czlonkowskich UE. Zakupy te sa dokonywane gléwnie w euro, Odziez damska kupowana jest miedzy innymi w
krajach Dalekiego Wschodu. Transakcje te przeprowadza si¢ glownie w euro lub dolarach amerykanskich.

Wigkszoé¢ hurtowych transakcji sprzedazy Grupy przeprowadza si¢ w euro. Detaliczne ceny sprzedazy Grupy
sa ustalone w walucie obowiazujacej na danym rynku. Zmiany kurséw walut lokalnych wplywaja zarowno na
przychody jak i koszty Grupy. Gwaltowne zmiany $rodowiska ekonomicznego na danym rynku oraz
zwigkszenie lub zmniejszenie wartoici jego waluty moga mieé istotny wplyw na wyniki Grupy oraz sile
nabywcza klientow.
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Odsetki od pozyczek denominowane sa w takiej walucie, w jakiej osiagane sa przeplywy pieni¢zne z
dzialalno$ci Grupy. Zapewnia to efekt ekonomicznego zabezpieczenia. W zwiazku z tym instrumenty pochodne
nie sa uzywane,

W odniesieniu do pozostatych aktywow i zobowiazan pienigznych denominowanych w walutach obcych, Grupa
stosuje zasadg, ze ekspozycja netto nie moze przekroczyé dopuszczalnego poziomu, a okresowe niedobory lub
nadwyzki walut réwnowazone sa przez kupno lub sprzedaz walut po kursie spot.

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe wynikajace z fluktuacji kurséw nast¢gpujacych walut: USD, BYR,
RUB, UAH (hrywna ukraitiska), SEK (korona szwedzka) oraz PLN, Podczas biezacego roku obrotowego, kursy
walut wplywajacych na wyniki operacyjne Grupy zmienily si¢ w nastepujacy sposdb: korona szwedzka +0,1%
(2006: +0,3%), hrywna ukrainska -8,1% (2006: +0,1%), dolar amerykanski -8,2% (2006: -1.0%), rubel
biatoruski -8,3% (2006: -0,5%), rubel rosyjski -2,5% (2006: +3.1%) oraz polski zloty +3,0% (2006: +3,3%). Lit
litewski i tat totewski sa ,,przywiazane” do euro. Dlatego tez waluty te nie maja wplywu na wyniki Grupy.

Grupa nie zabezpiecza ryzyka walutowego transakcjami walutowymi typu forward, opcjami lub innymi
instrumentami zabezpieczajacymi, poniewaz analizy wykonane przez zarzad Grupy wskazuja, ze ryzyko
wynikajace z otwartych pozycji walutowych nie przekracza kosztéw zwigzanych z wykorzystywaniem
powyzszych instrumentow.

Informacje dotyczace rdznic kursowych przedstawione sa w nocie 14,
Ryzyko stop procentowych

Ryzyko stdp procentowych to ryzyko wzrostu wydatkéw finansowych spowodowane wzrostem stop
procentowych. Ekspozycja na ryzyko stép procentowych powstaje w przypadku kredytow oraz pozyczek o
zmiennej stopie procentowej. Ryzyko takie w przypadku Grupy wynika przede wszystkim ze zmian EURIBOR
(EUR Interbank Offered Rate - stopa procentowa kredytéw na rynku europejskim) z uwagi na uzaleznienie
oprocentowania niektdrych kredytdw Grupy od tej stopy procentowej . Umowy leasingu finansowego zawierane
przez Grupe posiadajg zaréwno zmienne jak i stale stopy procentowe.,

Ryzyko stép procentowych zalezy takze od $rodowiska ekonomicznego, w jakim dzialaja podmioty Grupy oraz
zmian stép procentowych bankéw. Ryzyko zwiazane z przeplywami pieni¢znymi wynikajgce ze zmian stép
procentowych istnieje, poniewaz stopy procentowe niektérych kredytéw sa zmienne. Wedtug zarzadu ryzyko
zwiazane z przeplywami pieni¢znymi nie jest znaczace. Dlatego tez zadne instrumenty zabezpieczajace nie sg
stosowane.

Zaréwno w 2007 roku jak i w 2006 roku kredyty i pozyczki krétkoterminowe posiadajace zmienne stopy
procentowe byly ustalone w euro oraz koronach estoniskich. Dlatego tez nie przedstawiaty one zadnego ryzyka
walutowego. Grupa tagodzi ryzyko zwiazane ze stopami procentowymi poprzez refinansowanie istniejacych
kredytow oraz szukanie alternatywnych rozwigzan oraz mozliwosci finansowania wewnatrz Grupy.

Dane o kosztach odsetek przestawione sa w rachunku przeplywow pieni¢znych.
Zarzqdzanie kapitatem

Zarzad dazy do utrzymywania solidnej struktury kapitatu tak, aby zachowal zaufanie inwestorow,
kredytodawcow oraz szeroko rozumianego rynku a takze zapewnié¢ dalszy rozwdj Grupy. Zarzad analizuje
wskazniki zwrotu z kapitatu, ktory definiowany jest jako zysk z dziatalnosci operacyjnej podzielony przez
kapitat wlasny, z wylaczeniem niepodlegajacych wykupieniu/umorzeniu akcji uprzywilejowanych i udziatu
mniejszo$ci. Zarzad takze analizuje poziom dywidendy dla zwyczajnych akcjonariuszy.

W ciagu roku nie byto zmian w podej$ciu Grupy do zarzadzania kapitatem.

6. Sprawozdawczos¢ segmentow dzialalnosci

Gléwny format sprawozdawczoéci Grupy dotyczacej segmentéw to segmenty dzialalnoéci oparte na rodzajach
produktéw. Drugorzednym formatem sprawozdawczoS$ci sq segmenty geograficzne, oparte na lokalizacji
konsumentow. Koszty nieprzypisane bezposrednio do zadnego segmentu prezentowane sa jako koszty
nieprzydzielone.

Aktywa segmentow obejmujg wszystkie aktywa bezposrednio przypisane do segmentu, z wylaczeniem pozycji
bedacych w powszechnym uzyciu lub wykorzystywanych przez siedzibe spétki. Aktywa segmentéw obejmuja
bezposérednio przypisana warto$¢ firmy. Zobowiazania segmentéw obejmujg wszystkie zobowiazania, ktére
moga byé w sposéb racjonalny przydzielone do segmentu. Koszty nieprzydzielone obejmuja ogdlne koszty
zarzadzania.

Inne naleznodci, kredyty, oraz naleznoséci i platnosci z tytulu odsetek ujmiugiisiéjako pozy, przydzielone. -1y
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Zgodnie z ocena zarzadu, ceny stosowane w transakcjach wewnatrzsegmentowych nie réznig si¢ znacznie od cen

rynkowych,
Segmenty biznesowe
Spoétka posiada nastgpujace segmenty biznesowe:

a) Odziez damska - obejmuje projektowanie, produkcje oraz detaliczng i hurtowa sprzedaz produktéw
odziezy damskiej oraz powiazanych z nimi ustug.

b) Bielizna damska - obejmuje projektowanie, produkcj¢ oraz detaliczng i hurtowa sprzedaz produktow
bielizny damskiej oraz powigzanych z nimi ustug.

c) Inne operacje - obejmuje produkowanie i ustugi podwykonawcze oraz inne dziatania niewymienione w
segmentach Odziezy damskiej oraz Bielizny damskiej.

Segmenty geograficzne

Segmenty biznesowe Grupy prowadza dzialalno$¢ w nastepujacych obszarach geograficznych: Rosja, Estonia,
Biatoru$, Finlandia, £otwa, Ukraina i na innych rynkach. Przychody z segmentéw geograficznych sa okre$lane
na podstawie lokalizacji konsumentéw.

Aktywa segmentdw obejmuja zapasy towaréw zlokalizowanych na obszarze geograficznym (rynek), inne
aktywa biezace (np. gotéwka i naleznosci z tytutu dostaw i ustug) oraz pozycje rzeczowego majatku trwalego
wykorzystywanego w dziatalno$ci produkcyjnej oraz sprzedazowe;.

Format podstawowy- segmenty dziatalno$ci 2007

W tys .euro Odziez Bielizna Inne Transakcje

damska damska dzialalno§ci wewnatrzsegmentowe Suma
Przychody od  odbiorcéw
zewnétrznych 9950 86116 2514 0 98 580
Przychody z transakcji
pomiedzy segmentami 0 0 122 -122 0
Przychody ze  sprzedazy
ogélem (nota §) 9 950 86 116 2636 -122 98 580
Zysk operacyjny segmentu 862 17 145 5082 0 23089
Przychody / koszty
nieprzypisane -2 538
Zysk operacyjny 20551
Inne przychody / koszty
finansowe 984
Podatek dochodowy (nota 15) -5940
Zysk / strata netto 15 595
Aktywa segmentu 6703 56 541 6 389 0 69633
Nieprzypisane aktywa 4
Aktywa ogélem 69 637
Zobowigzania segmentu 3908 7969 960 0 12 837
Zobowiazania nieprzydzielone 1192
Zobowigzania ogélem 14 029
Wydatki inwestycyjne 1409 7292 136 0 8 837
Amortyzacja 360 2 003 100 0 2463
Odpisy aktualizujace naleznoéci -1 -186 0 0 -187
Odpisy aktualizujace i spisane
zapasy -63 <323 0 -386
Odpisy aktualizujace rzeczowy
majatek trwaty -4 -8 -4 -16
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Glowny format - segmenty biznesowe 2006

W tys .euro Qdziez Bielizna Inne Transakcje

damska damska operacje wewnatrzsegmentowe Suma
Przychody od odbiorcéw
zewngtrznych 7 096 17270 2 648 0 27014
Przychody z transakcji pomiedzy
segmentami 0 0 2328 -2328 0
Przychody ze sprzedazy ogélem
(nota 8) 7096 17270 4976 -2328 27014
Zysk operacyjny segmentu 1262 3705 62 0 5029
Przychody / koszty nieprzypisane 40
Zysk operacyjny 50069
Inne  przychody /  koszty
finansowe 142
Podatek dochodowy (nota 15) -1237
Zysk / strata netto 3974
Aktywa segmentu 2347 39 702 942 0 42 991
Nieprzypisane aktywa 8914
Aktywa ogétem 51 905
Zobowigzania segmentu 1152 9116 435 0 10 703
Zobowiazania nieprzydzielone 833
Zobowigzania ogélem 11 536
Wydatki inwestycyjne 222 1601 - 4 0 1827
Amortyzacja 307 393 46 0 746
Odpisy aktualizujace naleznosci -10 -84 0 0 -94
Odpisy aktualizujace i spisane
zapasy -7 -274 -284 -565
Odpisy aktualizujace rzeczowy
majatek trwaly -10 -4 -1 -15

Format drugorzedny - segmenty geograficzne

W tys .euro Aktywa na dzien 31
Przychody ze sprzedazy grudnia Wydatki inwestycyjne

2007 2006 2007 2006 2007 2006
Rosja 48 957 9307 15 857 9 847 2416 694
Biatoru$ 17 827 3831 34 066 29280 5190 783
Estonia 10 691 6192 7187 5837 176 109
Ukraina 6361 1177 750 4 166 0
Lotwa 3199 1964 9 840 6 527 526 184
Finlandia 2530 2175 5 3 0 0
Litwa 999 264 1077 0 317 0
Polska 669 81 855 205 46 5
Inne rynki 7347 2023 0 202 0 52
Suma 98 580 27014 69 637 51 905 8 837 1827

41




Nota 7. Nabycia jednostek zaleznych i udzialéw mniejszoS$ci

Znaczqce jednostki zaleine
Udzial na dzien 31 grudnia

Jednostka Lokalizacja Gléwna dzialalno$¢ 2007 2006
Spélka dominujaca

AS Silvano Fashion Group Estonia Holding

Spélki zalezne SFG

PTA Grupp AS Estonia Sprzedaz detaliczna 100% -
AS Lauma Lingerie Yotwa Produkcja 100% 100%
SP ZAO Milavitsa Biatoru$ Produkcja 78,35% 62,53%
ZAO Linret Rosja Sprzedaz detaliczna 100% 100%
Splendo Polska Sp.z.0.0. Polska Sprzedaz detaliczna 90% 90%
UAB Linret LT Litwa Sprzedaz detaliczna 100% -
Spélki zalezne PTA Grupp AS

AS Klementi Estonia Produkcja 100% 100%
Klementi Trading OY Finlandia Sprzedaz hurtowa 100% 100%
UAB PTA Prekyba Litwa Sprzedaz detaliczna 100% 100%
SIA Vision Totwa Sprzedaz detaliczna 100% 100%
00O PTA Ukraine Ukraina Sprzedaz detaliczna 100% 100%
Spétki  zalezne ZAO SP

Milavitsa

SOOO Torgovaja Kompanija Biatoru$ Sprzedaz detaliczna 51% 51%
Milavitsa

SP Gimil 000 Biatorus$ Produkcja 52% 52%

ZAO Stolichnaja Torgovaja

. . 0 0,
K ompanija Milavitsa Rosja Sprzedaz hurtowa 100% 100%

Polgczenie PTA Grupp AS 7 AS Silwano Fashion Group

Jak ogloszono w 2007 roku, Grupa musiata zosta¢ zrestrukturyzowana w celu wdrozenia swojej nowej strategii
przewidujacej zarzadzanie gléwnymi procesami na poziomie holdingu notowanego na Gieldzie w Tallinie.
Centralizacja strategicznych funkcji zarzadzania na poziomie holdingu notowanego na gieldzie zapewnia
wigksza przejrzystos¢ i wydajnosc.

Aby wykona¢ plan, struktura Grupy zostata zmieniona a restrukturyzacja skladata si¢ z nastgpujacych etapow:

e 13 kwietnia 2007 r, Nadzwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjelo decyzje o zatwierdzeniu
umowy fuzji pomiedzy PTA Grupp AS oraz AS Silvano Fashion Group. Fuzja zostala
zarejestrowana 24 sierpnia 2007 roku

e Po fuzji, spotka AS Silvano Fashion Group przestala istnie¢ jako osoba prawna, a PTA Grupp AS
przyjeta nazwe AS Silvano Fashion Group.

e Nowa spotka zalezna zostala oddzielona od AS Silvano Fashion Group (byla PTA Grupp AS).
Spdlka ta nosi nazwe PTA Grupp AS

Ustanowienie spotki zaleinej poprzez podziat

29 sierpnia 2007 roku AS Silvano Fashion Group ustanowita spotke zalezna, bedaca w calosci jej wlasnodcia,
poprzez podzial: aktywa przekazane PTA Grupp AS obejmowaly przedsigbiorstwo zaangazowane w rozwdj
koncepcji ,,PTA” oraz produkcje odziezy damskiej. Kapitat zakladowy oraz kapital z emisji akcji ponad ich
warto$¢ nominalng wynosi 3 675 250 EUR. Warto$¢ ksiegowa przekazanych aktywdéw netto zostala
potraktowana jako wkiad do kapitatu zakltadowego spéiki zaleznej.

Warto$¢ przekazanych aktywéw i pasywow do PTA Grupp AS w tysigcach euro:

W tys .euro 29 sierpnia 2007
Aktywa obrotowe 12 169
Aktywa trwale 1548
Kredyty i pozyczki -957
Inne pasywa -9 085
Warto$é przekazanych aktywoéw netto 3675
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Wzrost w udziale wlasno$ciowym

W marcu 2007, SP ZAO Milavitsa, spétka zalezna SFG, ukonczyla swdj program odkupu akcji. W trakcie
programu odkupiono 2 487 akcji za cen¢ 439 EUR za akcje, co stanowilo 20,19% Kkapitatu zakladowego
Milavitsas. Umorzenie odkupionych akcji nastapifo 17 maja 2007 roku. Catkowita kwota zaplaty wyniosta 1 092
000 EUR. Po umorzeniu odkupionych akcji, udziat wlasnosciowy AS Silvano Fashion Group w Milavitsa wzrst
z 62,53% do 78,35%. W wyniku tego powstata ujemna warto$¢ firmy wynoszaca 5 715 EUR (patrz nota 10).

Nabycie jednostki zaleinej

28 wrzesnia 2007 r., AS Silvano Fashion Group nabyla wszystkie akcje UAB Linret LT. W wyniku transakcji
powstata warto§¢ firmy wynoszaca 732 tysigce EUR, ktéra zostata ujeta jako wartoéé niematerialna i prawna.

Na dziefi nabycia wartosci godziwe aktywoéw oraz pasywéw UAB Linret LT nie réznity si¢ znacznie od ich
warto$ci bilansowych i wyniosty:

W tys .euro 28 wrze$nia 2007
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 52
Inne aktywa obrotowe 550
Aktywa trwale 84
Kredyty i pozyczki -58
Inne pasywa -431
Wartos¢ godziwa nabytych aktywow netto 197
Nabyty udzial 100%

Wartoé¢ firmy w dniu nabycia 732
Wartos$¢ godziwa nabytych aktywow netto 197
Srodki pienigZne zaplacone, w gotéwce 929
$rodki pienigzne nabyte -52
Przeplyw $rodkéw pieni¢znych netto 877

Strata netto UAB Linret LT za ostatnie trzy miesigce 2007 roku wyniosta 48 270 EUR. Zarzad szacuje, Zze gdyby
przejecie nastapito 1 stycznia 2007, skonsolidowane przychody wyniostyby EUR 99 816 tysigcy, a skonsolidowany
zysk za ten okres wynidsiby EUR 12 021 tysigcy. Przy okreélaniu tych kwot zarzad zatozyl, ze korekty wartoéci
godziwych ktore powstaly w dniu przejecia bylyby takie same, gdyby przejecie miato miejsce 1 stycznia 2007
roku.

Warto$§¢ firmy rozpoznana w dniu przejecia wynika glownie z tancucha sprzedazy detalicznej na Litwie oraz
zwigkszenia udzialu w rynku bielizny damskiej w panstwach baltyckich.

Nota 8. Przychody ze sprzedazy

W tys .euro 2007 2006
Przychéd ze sprzedazy

Sprzedaz bielizny damskiej 86 116 17 270
Sprzedaz odziezy damskiej 9950 7097
Sprzedaz ustug podwykonawczych i innych 1783 2321
Pozostata sprzedaz 731 326
Przychody ze sprzedazy ogolem 98 580 27014

Przychody ze sprzedazy wedlug krajow przedstawione sg w nocie 6.
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Nota 9. Koszt wlasny sprzedazy

W tys .euro

Surowce

Zakupione towary

Zakupione ustugi

Koszty personelu

Amortyzacja

Czynsz i media

Zmiana stanu produktéw, produkcji w toku i
materiatléw

Inne koszty produkcji

Suma

Nota 10. Pozostale przychody operacyjne

W tys .euro

Przychody ze sprzedazy materialéw pomocniczych
Zysk netto ze sprzedazy rzeczowego majatku trwalego
Otrzymane kary

Ujemna warto$¢ firmy (Nota 7)

Inne przychody

Suma

Nota 11. Koszty sprzedazy

W tys .euro

Czynsz i media

Koszty osobowe

Amortyzacja

Koszty reklamy

Marketing

Koszty transportu

Oplaty bankowe w sprzedazy detalicznej
Remonty punktéw sprzedazy detalicznej
Inne koszty

Suma

Nota 12. Koszty ogéInego zarzadu

W tys .euro

Czynsz

Koszty osobowe
Amortyzacja
Koszty komunikacji
Koszty biurowe
Optaty bankowe
Ustugi doradcze
Inne koszty

Suma
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2007 2006
33264 8817
3877 1 565
6 798 1183
9577 3328
1210 402
700 230

-1 154 -524
1381 520
55653 15521
2007 2006
224 0

58 12

0 66
5715 605
764 130
6761 813
2007 2006
3783 336
3310 1256
655 181
3318 585
385 201
317 95
115 8
363 0
1428 1114
13674 3776
2007 2006
457 216

6 754 1287
478 165
157 50
698 50
158 144
390 159

1 808 615
10 900 2 686




Nota 13. Pozostale koszty operacyjne

W tys .euro 2007 2006
Materiaty pomocnicze 139 6
Odpis rzeczowego majatku trwaltego z tytutu utraty

warto$ci 16 20
Qdpis warto$ci nimaterialnych i prawnych z tytuu

utraty wartoéci (Nota 17) 144 0
Darowizny 56 10
Odpis wartoéci firmy z tytulu utraty warto$ci (Nota 17) 115 0
Koszty infrastruktury socjalnej 1440 173
Inne podatki 807 121
Inne koszty 1846 445
Suma 4563 775

Koszty poniesione na infrastrukture socjalng to koszty utrzymania stotéwki, lokali dla pracownikéw oraz punktu

pierwszej pomocy, jak réwniez koszty programéw socjalnych.

Nota 14. Przychody i koszty finansowe
Wykazane w rachunku zyskow i strat

W tys .euro
Przychody finansowe 2007 2006
Przychdd z tytutu odsetek od kredytéw 35 173
Przychéd z tytutu odsetek od depozytéw bankowych 720 0
Zyski z tytutu réznic kursowych 272 22
Dywidendy z tytulu aktywéw finansowych dostgpnych
do sprzedazy oraz inwestycji w jednostkach
wspolzaleznych i stowarzyszonych 105 25
Inne przychody finansowe 21 7
Przychody finansowe ogélem 1153 227
Koszty finansowe
Koszty z tytulu odsetek od kredytow bankowych -83 -76
Koszty z tytutu odsetek od leasingu -99 -12
Inne koszty odsetkowe -5 0
Inne koszty finansowe -45 0
Koszty finansowe ogélem -232 -88
Pozycje finansowe netto 921 139
Odniesione bezposrednio na kapital wlasny
W tys .euro 2007 2006
Réznice kursowe z przeszacowania jednostek
zagranicznych -4 999 -1 199
Przychéd/kosz finansowy rozpoznany bezposrednio
w kapitale -4 999 -1199
Przypadajacy na:

Akcjonariuszy jednostki dominujacej -4 206 -686

Akcjonariuszy mniejszo$ciowych -793 -513
Przychéd/kosz finansowy rozpoznany bezposrednio
w Kkapitale -4 999 -1199
Rozpoznany w;

Kapitale z réznic kursowych z przeliczenia jednostek
podporzadkowanych -4 206 -686
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Nota 15. Podatek dochedowy

Podatek dochodowy biezacy

W tys .euro 2007 2006
Podatek biezacy -5940 -1 228
Podatek odroczony 0 -9
Suma -5 940 -1237

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

W tys .euro 2007 2006
Zysk netto za rok obrotowy 15 595 3974
Podatek dochodowy. 5940 1237
Zysk przed opodatkowaniem 21535 5211

Podatek dochodowy w oparciu o stawke podatkowa 0%

obowiazujaca w kraju jednostki dominujacej (2006:

0%) 0 0
Podatek dochodowy wykorzystaniem oparciu o stawke

podatkowa 24,74% obowiazujaca w kraju zagranicznej

jednostki zaleznej (2006:; 21,49)* 5328 1120

Koszty niestanowiace kosztéw uzyskania przychodow 1791 138

Straty podatkowe za rok obrotowy nie ujete w podatku

odroczonym 134 137

Korekty obliczen za lata ubiegte ujete w biezacym

okresie sprawozdawczym 0 13

Darowizny niepodlegajace opodatkowaniu -33 -15

Wazrost / spadek nierozpoznanego aktywa z tytutu

podatku odroczonego 134 -7

Przychod niepodlegajacy opodatkowaniu (zyski z

potaczenia jednostek gospodarczych) -1414 -149

Razem 5940 1237
Whaczajac podatek dochodowy biezacy 5940 1228
Wiaczajac podatek dochodowy odroczony 0 9

* Srednie stawki podatkowe w krajach spotek zaleznych podczas okresu sprawozdawczego

31 grudnia 2007 roku nierozpoznane aktywa z tytulu podatku odroczonego wyniosty 1 155 000 EUR (31 grudnia
2006: 887 000 EUR). Aktywo z tytulu podatku odroczonego nie zostalo rozpoznane, poniewaz nie jest
prawdopodobne, ze w przysziosci pojawi si¢ zysk podlegajacy opodatkowaniu, pozwalajacy Grupie na realizacje
tego aktywa.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

W tys .euro 2007 2006
Zmiany w rezerwie z tytutu odroczonego podatku

dochodowego:

Bilans na poczatku roku 13 4
Koszty w rachunku zyskéw i strat 0 9
Bilans pod koniec roku 13 13

Rezerwa z tytuhi podatku odroczonego powstaje w wyniku przejsciowych réznic pomigdzy wartoscia bilansowa
aktywa lub zobowiazania w bilansie a jego warto$cia podatkowa. Rezerwa Grupy z tytutu podatku odroczonego
przypisana jest do nastgpujacych aktywow i pasywow:

W tys .euro 2007 2006
Rzeczowy majatek trwaly 13 13

1
TM305 oty
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Nota 16. Rzeczowy majatek trwaly

W tys .euro

Warto§¢ brutto na dzien 31 grudnia
2005

Ruchy w 2006 roku

Nabycie w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych

Pozostale nabycia

Przeniesienia i reklasyfikacje

Sprzedaz

Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci

Wptyw zmiany kursu wymiany walut
na wartos¢ brutto

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2006

Ruchy w 2007 roku

Nabycie w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych

Pozostale nabycia

Przeniesienia i reklasyfikacje

Sprzedaz

Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
na warto$¢ brutto

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2007

Umorzenie na dzien 31 grudnia 2005
Ruchy w 2006 roku
Nabycie w  wyniku
jednostek gospodarczych
Amortyzacja

Sprzedaz

Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
na umorzenie

amortyzacjamorzenie na dzien 31

potaczenia

grudnia 2006

Ruchy w 2007 roku

Nabycie w  wyniku  polaczenia
jednostek gospodarczych

Amortyzacja

Sprzedaz

Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
wartosci

Wplyw zmiany kursu wymiany walut
na umorzenie

Nabycie w wyniku polaczenia
jednostek gospodarczych

Umorzenie na dziei 31 grudnia 2007
WartoSci netto

Na dzien 31 grudnia 2005

Na dzien 31 grudnia 2006

Na dzien 31 grudnia 2007

Urzadzenia

Grunti techniczne Inne §rodki  Srodki trwale
budynki i maszyny trwale w budowie Razem
0 1520 905 11 2 436
3947 12 195 2 836 154 19 132
174 352 988 95 1609
0 216 11 -227 0
0 -109 -28 0 -137
0 -17 -67 -4 -88
-146 -437 -82 -3 -668
3975 13 720 4 563 26 22 284
12 53 9 0 74
0 293 2978 5082 8353
457 2945 259 -3 661 0
-12 -30 -59 0 -101
0 -278 -359 -3 -640
-470 -1 485 -332 -91 -2 378
3962 15218 7059 1353 27 592
0 1173 590 0 1763
1451 6615 1294 0 9 360
20 417 244 0 681
0 91 -26 0 -117
0 -16 -57 0 -73
-54 -242 -45 0 -341
1417 7 856 2000 0 11 273
0 24 8 0 32
96 1300 891 0 2287
0 -5 5 0 0
0 -25 -31 0 -56
0 -273 -351 0 -624
-164 -769 -144 0 -1 077
1349 8108 2378 0 11 835
0 347 315 11 673
2 558 5 864 2 563 26 11 011
2 613 7110 4 681 1353 15757
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Zabezpieczenia
Informacje o aktywach, na ktérych ustanowiono zabezpieczenie przedstawione s w nocie 29.
Leasing finansowy

Informacje o aktywach stanowiacych przedmiot leasingu zgodnie z warunkami leasingu finansowego znajduja
si¢ w nocie 29,

. Aktywa catkowicii zamortyzowane

Na dzien 31 grudnia 2007 warto$¢ brutto w petni zamortyzowanych skladnikéw wykorzystywanego rzeczowego
majatku trwalego wynosita 4 476 000 EUR (31 grudnia 2006: 641 000 EUR).

Nota 17: WartoS$ci niematerialne i prawne

Oprogram
owanie

komputer Znaki  Warto§¢  Projekty w
W tysiqcach EUR owe towarowe firmy toku Ogdlem
Warto§¢ brutto na dzieh 31 grudnia
2005 r. 264 365 120 0 749
Zmiany w 2006 r.
Nabycie 43 0 0 175 218
Nabycie w wyniku polaczenia jednostek
gospodarczych 5 72 115 313 505
Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci -5 0 0 0 -5
Wptyw zmiany kursu wymiany walut na
warto$§¢ brutto 0 -3 0 -15 -18
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2006 r. 307 434 235 473 1 449
Zmiany w 2007 1.
Nabycie 176 6 0 302 484
Nabycie w wyniku potaczenia jednostek
gospodarczych (nota 7) 0 0 732 0 732
Przeniesienia i reklasyfikacje 434 6 0 -440 0
Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci -3 0 -115 -143 -261
Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
warto$¢ brutto -32 -3 0 -29 -64
Warto$¢ brutto na dzieir 31 grudnia
2007 r. 882 443 852 163 2 340
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2005
r. 180 146 0 0 326
Zmiany w 2006 r.
Nabycie w wyniku polaczenia jednostek
gospodarczych (nota 7) 1 5 0 0 6
Amortyzacja 29 35 0 0 64
Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
wartosci -5 0 0 0 -5
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2006
r. 205 186 0 0 391
Zmiany w 2007 r.
Amortyzacja 127 4] 0 0 168
Odpis aktualizujacy z tytulu utraty
warto$ci -2 0 0 0 -2
Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
amortyzacje -5 0 0 0 -5
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2007
r. 325 227 0 0 552
Wartosci bilansowe
Na dzien 31 grudnia 2005 r. 84 219 120 0 423
Na dzien 31 grudnia 2006 r. 102 248 235 473 1 058
Na dzien 31 grudnia 2007 r. 557 216 t,.::.1:.852,
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Przeniesienia i reklasyfikacje obejmuja koszty licencji, optat i opracowania réznych czeéci oprogramowania
Axapta wdrozonego w Milavitsa w 2007 roku. Odpisy aktualizujace Projekty w toku obejmuja cze$ci
oprogramowania Axapta, ktore nie beda wykorzystywane przez przedsiebiorstwo.

Olreslenie wartoSci odzyskiwalnych jednostek generujqcych przeptywy gotéwkowe

W okre$laniu warto$ci odzyskiwalnej warto$ci firmy, Grupa okre§la kwoty odzyskiwalne jednostek
generujacych przeplywy gotdéwkowe, do ktdrych nalezy warto$é firmy. W celu dokonania takiego okre$lenia
warto$¢ firmy w wysokosci 852 000 EUR zostala przydzielona jednostkom generujacym przeplywy gotdwkowe
W nastepujacy sposdb:

W tysiqcach EUR

Stan na dzien 31 grudnia 2007 2006
SIA Vision (jednostka zalezna PTA Grupp AS) 120 120
UAB Linret LT 732 0
Inne 0 115
Ogélem 852 235

Na dzien 31 grudnia 2007 r. Grupa przeprowadzila test pod katem trwatlej utraty wartosci w celu okre$lenia
warto$ci odzyskiwalnej kazdej jednostki generujacej przeptywy gotéwkowe. W ramach testu pod katem uiraty
warto$ci aktywow zastosowano symulacje dotyczace przeptywdw gotéwkowych brutto obejmujacych okres 4
lat, tj. 2008-2011. Od roku 2020 szacuje si¢, ze stopa wzrostu wyniesie 0%, jako ze od tego czasu nie bedzie
mozliwoéci wygenerowania potencjalnego wzrostu wydajno$ci w ramach aktywdw istniejacych na dzien
bilansowy.

Warto$¢ uzytkowa jednostek generujacych przeptywy gotéwkowe zostala okreslona przy pomocy nastgpujacych
dokumentéw i zatozen:

a) prognoz przeplywéw pieni¢znych na lata 2008-2011, zgodnie z ktérymi przychody wyniosa 9%, a wydatki
beda wzrasta¢ w skali 5% rocznie; w latach 2012-2020 zastosowana $rednia stopa wzrostu wynosi 5%. Od roku
2020 szacuje sig, ze stopa wzrostu wyniesie 0%, jako Ze od tego czasu nie bedzie mozliwosci wygenerowania
potencjalnego wzrostu wydajno$ci w ramach aktywdw istniejacych na dzien bilansowy. Podstawowy model
finansowy dla biznes planu zostat opracowany na podstawie historycznych do§wiadczen zarzadu oraz oczekiwan
dotyczacych rozwoju rynkowego; oraz

b) stopy dyskontowej w wysokosci 15%.

Warto$¢ odzyskiwalna SIA Vision i UAB Linret LT znacznie przekroczyta warto$¢ bilansowa aktywow netto
oraz warto$¢ bilansowa wartoci firmy. Dlatego tez nie wystapila potrzeba dokonywania odpiséw
aktualizujacych warto$¢ firmy.

Warto$¢ firmy przydzielona innym jednostkom zostata poddana podobnym testom pod katem utraty warto$ci
aktywow. Stopy wzrostu zastosowane w symulacjach zostaly zaczerpnigte z oszacowan zarzadu branzowych
stop wzrostu w tym samym okresie. Zarzad dokonat tych oszacowan na podstawie do§wiadczen historycznych.
Testy wykazaty, ze warto$ci odzyskiwalne innych jednostek generujacych przeplywy pienig¢zne (Splendo Polska
Sp.z 0.0. i ZAO Linret) spadty ponizej wartosci bilansowej ich aktywdw netto oraz wartosci bilansowej wartosci
firmy, dlatego tez dokonano 100% odpisu aktualizujacego warto$¢ firmy z tytulu utraty wartosci. Odpis
aktualizujacy z tytulu utraty warto$ci zostat ujety w pozostatych kosztach operacyjnych w rachunku zyskow i
strat.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku warto$¢ brutto calkowicie zamortyzowanych uzytkowanych wartosci
niematerialnych i prawnych wyniosta 187 000 EUR (31 grudnia 2006: 186 000 EUR).

Nota 18. Nieruchomo$ci inwestycyjne

W tysiqcach EUR 2007 2006
Na poczatek okresu 0 0
Nabycie 1590 0
Amortyzacja -8 0
Skutki zmian kurséw wymiany walut obcych -115 0
Na dzien 31 grudnia 1467 0

Na dzien 31 grudnia 2007 roku nieruchomosci inwestycyjne skladaty si¢ z nieruchomosci znajdujacych sie przy
Nemiga 8, Minsk, Biatoru$. Nieruchomo$é inwestycyjna o powierzchni 728,3 m kw. nabyta w 2007 roku i uj¢ta
wedlug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne.

e TG AT ~snln

49



Nieruchomo$¢ inwestycyjna zostata nabyta od osoby trzeciej tuz przed koficem roku, Cena zakupu zblizona jest

do wartosci godziwej na dziei 31 grudnia 2007 r.

Nota 19. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélzaleznych

Udziat Grupy w zyskach z inwestycji w jednostkach stowarzyszonych i wspélzaleznych za biezacy okres
wynidést 63 000 EUR (2006: 3 000 EUR), otrzymane dywidendy wyniosty 8 000 EUR (2006: 0), rdznica
kursowa z przeliczenia z BYR wyniosta 4 000 EUR.

Wszystkie udzialy w jednostkach stowarzyszonych sa w posiadaniu jednostki zaleznej AS Silvano Fashion
Group - Milavitsa. Metoda praw wlasnodci stosowana jest na podstawie ostatnich dostepnych wynikéw
finansowych jednostek stowarzyszonych. Dziatalno$é operacyjna na dzien 1 stycznia 2007 r. nie byla istotna.
Podsumowujace informacje finansowe dotyczace inwestycji w jednostkach stowarzyszonych nie skorygowane o
udziat posiadany przez Grupe:

W tysiqcach EUR

000 Torgovyj
Dom Milavitsa,
Novosibirsk
Z0OO0O Torgovyj
Dom Milavitsa,
Tjumen

ZAO Torgovyj
Dom Milavitsa,
Moskwa

000 Uralskoje
Predstavitjelstvo
Torgovyj Dom
Milavitsa, Ufa
TOV Torgovaja
Kompanija
Milavitsa, Kijow

Udzial

25%

25%

25%

35%

26%

Zobowia Zobowi

zania azania
Aktywa krotkot  dhugote  Zobowi

obrot Aktywa Aktywa ermino rminow  gzania Przycho
owe trwale razem we € razem dy
300 8 308 250 0 250 3 049

58 7 65 76 5 81 884
2614 247 2861 2 686 0 2 686 8 180
129 5 134 122 0 122 974
440 22 462 459 0 459 3980
3541 289 3830 3593 5 3598 17067

Nota 20. Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Inwestycje kapitalowe

Koszty

-3032

-879

-8 101

-969

-4 010
-16 991

Zysk/
strat

17

79

-30
76

Podstawowy Warto$¢ inwestycji
Lokaliza przedmiot Udzial na dzien na dzien 31 grudnia
W tysiqcach EUR cja dzialalno$ci 31 grudnia 2007 2007 roku
OAO Belvnesheconombank Biatoru$ Finansowanie 0,147% 11
Biatoruski Krajowy Fundusz Biatoru$ Finansowanie 0,002% 0
Emerytalny
AOA Belinvestbank Biatoru$ Finansowanie 0,00014% 0
ZAO Minsk Transit Bank Biatorus Finansowanie 0,19% 12
00O Gratsiya Bialorus Produkcja 14,286% 5
Lauma AS Yotwa Zarzadzanie 0,32% 73
nieruchomos$ciami
OAO Svitanok Bialorus Produkcja 11,3726% 441
Ogoélem 542

Na aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy skladaja sie inwestycje finansowe jednostki zaleznej AS Silvano
Fashion Group — Milavitsa. Te inwestycje finansowe ujete s3 w cenie nabycia, jako ze wchodzace w ich skiad

akcje nie znajduja si¢ w obrocie na aktywnym rynku i nie mozna wiarygodnie wyceni¢ ich warto$ci godziwe;.
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Nota 21. Zapasy

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Surowce i inne materiaty 5701 5395
Produkty w toku 2 466 2010
Produkty gotowe 10 817 5776
Produkty zakupione do odsprzedazy 2203 1535
Pozostate zapasy 385 0
Ogolem 21572 14 716

Zapasy uj¢te sg w warto$ci bilansowej, czyli wedlug kosztu nabycia pomniejszonego o odpisy aktualizujace z
tytutu utraty wartosci. Na dzief 31 grudnia 2007 roku odpisy aktualizujace warto$¢ surowcdw wolnorotujacych
wyniosty 225 000 EUR (2006: 251 000 EUR), a odpisy aktualizujace warto$¢ wolnorotujacych produktow
gotowych wyniosty 376 000 EUR (2006: 274 000 EUR). Na dziefi 31 grudnia 2007 roku nie istniaty zapasy ujete
wedhig warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty doprowadzenia do sprzedazy, jako ze koszt byl nizszy niz
cena sprzedazy netto (2006: 0 EUR).

Informacje na temat aktywéw danych w zastaw jako zabezpieczenia zostaly przedstawione w nocie 29.

Na dzienn 31 grudnia 2007 roku jednostka zalezna AS Silvano Fashion Group AS - PTA Grupp AS
przechowywata i byla odpowiedzialna za towary innych stron (towary komisowe) o warto$ci 17 000 EUR (2006:
12 000 EUR).

Nota 22, Podatki

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia

Naleznosci z tytulu podatkéw 2007 2006
Podatek od towaréw i ustug 1408 1976
Podatek dochodowy o 0séb fizycznych 0 39
Podatek dochodowy od 0séb prawnych 153 2
Pozostate podatki 3 0
Ogoélem 1564 2017
Zobowigzania z tytulu podatkéw 2007 2006
Podatek socjalny 271 635
Podatek od towar6w i ustug 816 157
Podatek dochodowy od 0séb fizycznych 170 105
Podatek od §wiadczen dodatkowych 0 1
Pozostate podatki 238 340
Ogédlem 1501 1238

Nota 23. NaleznoSci z tytulu dostaw i uslug

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 10 447 7303
Odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci (nota 34) -315 -162
Ogélem

10 132 7141

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe i walutowe oraz odpisy aktualizujace z tytuhu utraty warto$ci zwiazane z
nalezno$ciami z tytulu dostaw i ustug zostat przedstawiony w nocie 34.
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Nota 24. Pozostale naleznos$ci

W tysiqcach EUR
Na dzien 31 grudnia
Pozostale naleznosci krétkoterminowe

2007 2006
Nalezne od klientéw z tytuhu prac kontraktowych 22 58
Pozyczki udzielone innym jednostkom 355 28
Odsetki nalezne od jednostek powigzanych 20 28
Nalezno$ci pracownicze 109 17
Naleznoéci z tytutu sprzedazy akcji 0 13
Naleznosci rozne 1393 538
Ogélem 1899 682
Pozostale nalezno$ci dlugoterminowe
Pozyczki udzielone innym jednostkom 1 115
Naleznoéci z tytutu sprzedazy akeji 0 35
Pozostale naleznosci dtugoterminowe 37 0
Ogoélem 38 150

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe i walutowe oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci zwigzane z pozostatymi
naleznosciami zostat przedstawiony w nocie 34.

Nota 25, Zaliczki

W tysiqcach EUR
Na dzien 31 grudnia
Pozostale nalezno$ci krotkoterminowe i zaliczki

2007 2006
Zaliczki dla dostawcow 3303 1100
Pozostale zaliczki 0 1100
Ogélem 3303 2200

Zaliczki wzrosty znaczaco w zwigzku z zaliczkowymi optatami leasingowymi dokonanymi przez jednostki
zalezne w zwiazku z dynamicznym poszerzaniem laficucha punktéw sprzedazy detaliczne;j.

Nota 26. Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Srodki pienigzne w kasie 90 55
Rachunki bankowe, korony estonskie 33 65
Rachunki bankowe, waluty obce 4 829 6202
Srodki pieniezne w drodze 321 812
Lokaty krotkoterminowe 6 246 5678
Ogélem 11519 12 812

52




Analiza Srodkow pieniginych i ich ekwiwalentow wedtug walut

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 20006
EUR (euro) 8 427 7172
BYR (rubel biatoruski) 1184 2 681
RUB (rubel rosyjski) 1 104 2177
LVL (lat totewski) 54 487
LTL (lit litewski) 72 76
EEK (korona estoriska) 58 92
Inne 620 127

11 519 12 812

Na koniec 2007 roku §rodki pieniezne ulokowane w lokatach krétkoterminowych o terminach wymagalnosci
wynoszacych 3, 5 1 12 miesigcy wyniosty 6 245 989 EUR. Stopa oprocentowania lokat 3-miesi¢cznych wyniosta
4,72%, lokat S-miesigcznych — 11,5%, a 12-mesi¢cznych — od 8,5% do 11,5%. Lokaty mozna anulowaé na
podstawie maksymalnie 3-miesigcznego wypowiedzenia. Z lokat 12-miesigcznych Grupa moze podejmowad
srodki pieni¢zne bez konieczno$ci wystosowywania zawiadomienia, o ile kwota, ktéra pozostanie na rachunku
po wyplacie nie bedzie nizsza niz 300 000 EUR. W razie potrzeby Grupa moze skorzysta¢ z klauzuli
rozwiazujacej w celu zapewnienia ptynno$ci w ramach dziatalnosci operacyjne;j.

Ekspozycja Grupy na ryzyko stopy procentowej oraz analiza wrazliwosci aktywdw finansowych i zobowiazan
zostaly przedstawione w nocie 34.

Nota 27. Kapital wlasny
Kapital zakladowy

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwotane w dniu 25 czerwca 2007 roku zadecydowalo o podwyzszeniu
kapitatu AS Silvano Fashion Group poprzez emisje 2 052 802 nowych akcji zwyktych. Po podwyzszeniu
zarejestrowany kapitat zaktadowy firmy wynosi 25 564 659 EUR i skfada si¢ z 40 000 000 akcji zwyktych o
warto$ci nominalnej 0,64 EUR na akcj¢. Podwyzszenie kapitatu zakladowego zostalo wpisane do Rejestru
Handlowego dnia 31 sierpnia 2007 roku.

Nowe akcje zostaly objete subskrypcja z nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalna w wysokosci 9 464 000 EUR.
Cena emisyjna akcji wyniosta 5,25 EUR, wlaczajac nadwyzke ceny emisyjnej nad nominalng w wysoko$ci 4,61
EUR. Nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalng zostala pomniejszona o bezposrednie koszty emisji i
wprowadzenia na gielde w wysokosci 498 000 EUR. W zwigzku z tym nadwyzka ceny emisyjnej nad nominalng
wyniosta 8 966 000 EUR.

Wszystkie akcje zostaty oplacone.

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Kapitat zaktadowy w tysiacach EUR 25 565 24 252
Liczba akcji 40 000 000 37947 198
Warto$¢ nominalna akcji, w EUR 0,64 0,64

Wszystkie akcje wyemitowane przez AS Silvano Fashion Group sa iakcjami zwyklymi. Kazda akcja zwykla
zapewnia jej posiadaczowi jeden glos na zgromadzeniach firmy. Firma nie wydaje $wiadectw depozytowych
swoim akcjonariuszom. Ksiega akcyjna firmy ma forme elektroniczng i prowadzona jest przez Estoniski
Centralny Rejestr Papieréw Wartosciowych.

Kazda akacja zwykla zapewnia jej posiadaczowi prawo uczestniczenia w podziale zyskdw w proporcji do liczby
posiadanych akcji. Walne zgromadzenie decyduje o kwocie przeznaczonej do wyplaty w ramach dywidend na
podstawie zatwierdzonego rocznego sprawozdania finansowego firmy.

Zmiany kapitalu zakladowego w 2007 roku:
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Data Podwyiszenie Zwigkszenie/ Calkowita Kapital Kapitalz
| obniZenie zmniejszenie liczba akcji zakladowy w emisji

liczby akcji wartosci akcji

nominalnej  powyiej

ich

wartoSci

nominal

nej

W tysiacach EUR

31 grudnia 2006 r. 37947198 24252 5305
24 lipca 2007 1. Emisja akgji 2 052 802 40 000 000 1313 9 464
24 lipca 2007 r. Koszty emisji -498
31 grudnia 2007 40 000 000 25 565 14271

Statutowy kapital rezerwowy

Statutowy kapital rezerwowy zostal utworzony zgodnie z wymogami estofiskiego Kodeksu Handlowego. Kapitat
rezerwowy tworzony jest z rocznych zyskow netto. Co roku jednostka dominujaca ma obowiazek przekaza¢ na
poczet kapitalu rezerwowego przynajmniej jedna dwudziesta jej zysku netto przez taki okres, dopoki kapitat
rezerwowy nie osiagnie przynajmniej jednej dziesigtej wartosci jej kapitatu zakladowego. Kapitat rezerwowy
mozna wykorzysta¢ na pokrycie strat oraz podwyzszenie kapitalu zakladowego za posrednictwem emisji
gratisowej. Kapital rezerwowy nie mozna by¢ przekazany akcjonariuszom.

Na dzieft 31 grudnia 2007 roku kapitat rezerwowy wynidst 67 000 EUR (31 grudnia 2006: 67 000 EUR).

Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek zaleznych

Kapitat z przeliczenia sklada sie z wszystkich roznic kursowych wynikajacych z przeliczania warto$ci w
sprawozdaniach finansowych jednostek zagranicznych wchodzacych w sklad Grupy, ktérych waluta
funkcjonalna jest rézna od waluty stosowanej przez Grupe.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku kapitat z przeliczenia wynidst 4 890 000 EUR (31 grudnia 2006: 684 000 EUR).
Struktura wisnosciowa

Na dzien 31 grudnia 2007 roku akcjonariusze posiadajacy udzial przekraczajacy 1% w AS Silvano Fashion
Group to:

Nazwa Liczba akeji_ Udzial %
Gléwni akcjonariusze 35 750 615 89,4%
ALTA CAPITAL PARTNERS S.C.A, SICAR 15989 241 40,0%
Krajowy Depozyt Papieréw Warto§ciowych S.A.[J] 7 877 661 19,7%
SIA ALTA CAPITAL PARTNERS 5460 000 13,7%
SEB Eesti Uhispank As Trading 1969 913 4,9%
BANK AUSTRIA CREDITANSTALT AG CLIENT'S 1438 290 3,6%
THE BANK OF NEW YORK/ ING BANK SLASKI AC LM AKCJI FIO 679 584 1,7%
BRYUM ESTONIA AS 542 463 1,4%
STATE STREET MUNICH CARE OF SSB BOSTON/ PZU FIO AKCJ1
KRAKOWIAK 487 828 1,2%
JPMORGAN CHASE BANK, N.A, W IMIENIU OBYWATELI
BELGIISKICH 456 496 1,1%
AS HANSAPANK 449 139 1,1%
STATE STREET LONDON CARE OF SSB BOSTON/ ALLIANZ
GLOBAL INVESTORS IRELAND LIMITED 400 000 1,0%
Pozostali akcjonariusze 4 249 385 10,6%
Liczba akcji, razem 40 000 000 100,0%

Na dzien 31 grudnia 2006 roku akcjonariusze posiadajacy udziat przekraczajacy 1%w AS Silvano Fashion
Group to:
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Udzial w

kapitale
Nazwa Liczba akcji zakladowym
Gléwni akcjonariusze 35360 283 93,2%
SIA ALTA CAPITAL PARTNERS 28 024 309 73,9%
Skandinaviska Enskilda Banken Ab Clients 2195 827 5,8%
NORDEA BANK FINLAND PLC/PODMIOTY PRAWNE
ZAREJESTROWANE W OBCYM KRAJU 1058214 2,8%
BRYUM ESTONIA AS 984 063 2,6%
EVLI BANK PLC/MUTUAL FUND BALTIC EQUITY 656 511 1,7%
JPMORGAN CHASE BANK, KRAJOWE STOWARZYSZENIE W
IMIENIU OBYWATELI SZWEDZKICH 639 150 1,7%
DZ BANK INTERNATIONAL S.A.CLIENTS 561 760 1,5%
THE BANK OF NEW YORK/ING BANK SLASKI 440 000 1,2%
Clearstream Banking Luxembourg S.A. Klienci 400 449 1,0%
STATE STREET LONDON CARE OF SSB BOSTON/DIT-GLOBAL
STRATEGIES FUND 400 000 1,0%
Pozostali akcjonariusze 2 586 915 6,8%
Liczba akcji, razem 37947 198 100,0%

Nota 28. Zysk przypadajacy na jedng akcje

Kalkulacj¢ podstawowego zysku przypadajacego na jedna akcje na dzien 31 grudnia 2007 roku oparto o zysk
przypadajacy na wlascicieli akcji zwyktych oraz $rednig wazong liczbe akeji zwyklych.

2007 2006
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 38 852 681 11 020 929
Zysk przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej, w tysigcach EUR 11 946 2876
Zysk podstawowy przypadajacy na jedng akeje, w
EUR 0,31 0,26
Rozwodniony zysk przypadajacy na jedna akcje¢, w
EUR 0,31 0,26

Na poczatku roku 2007 liczba akcji zwyklych wynosita 37 947 198. W 2007 roku wyemitowano 2 052 802 akcji
zwyktych. Na dzieri 31 grudnia 2007 roku liczba akcji zwyklych wyniosta 40 000 000 (patrz nota 27). Akcje
wyemitowane w tym okresie ujmowane byly w kalkulacji $redniej wazonej liczby akcji od 24 lipca 2007 roku
(patrz nota 27).

Rozwodniony zysk przypadajacy na jedna akcj¢ nie rézni sie od zysku podstawowego przypadajacego na jedng
akcje, jako ze AS Silvano Fashion Group nie wyemitowala zadnych instrumentéw finansowych, ktore
spowodowalyby rozwodnienie zysku podstawowego na jedna akcje.

Nota 29. Zobowigzania z tytulu pozyczek i kredytow

Niniejsza nota zawiera informacje na temat warunkéw vmownych dotyczacych oprocentowanych pozyczek i
kredytéw zaciagnietych przez Grupe, ktére wyceniane sa wedlug kosztu zamortyzowanego. Wigcej informacji

na temat ekspozycji Grupy na ryzyko stopy procentowej, ryzyko walutowe i ryzyko zwiazane z plynnoscia
znajduje si¢ w nocie 34,

W tysiqcach EUR 2007 2006

Zobowiazania dlugoterminowe

Pozyczki 0 0

Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 260 610
260 610

W tysiqcach EUR 2007 2006

Zobowiazania krétkoterminowe

Krétkoterminowa cze$¢ zadtuzenia 1263 926

Krotkoterminowa cze$¢ zobowiazan z tytutu

leasingu finansowego 345 472

Pozyczka od jednostki stowarzyszonej 0 513
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Warunki i harmonogram splat zadtuzenia

W tysiqcach EUR
Zabezpieczony kredyt
bankowy
Zabezpieczony kredyt
bankowy
Zabezpieczony kredyt
bankowy
Zabezpieczony kredyt
bankowy
Niezabezpieczony
kredyt bankowy
Niezabezpieczony
kredyt bankowy
Kredyt zaciagniety u
jednostki
stowarzyszonej
Kredyt zaciagniety u
jednostki
stowarzyszonej
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytulu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytulu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytulu
leasingu finansowego
Zobowigzania z tytulu
leasingu finansowego
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego
Oprocentowane
zobowiazania, razem

Waluta

EEK

EEK

EUR

LTL

EEK

EUR

EUR

EEK

USD

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

Oprocentowanie
nominalne

6,50%
6,50%
6M EURIBOR
+2,5%
6,60%
13,00%

6,50%

5,00%

5,00%

6M EURIBOR +
2,5%

10,50%

10,50%

12,50%

12,50%

12,50%

10,50%

10,50%

14,00%

Rok

zapadalnosci

2008

2008

2008

2008

2008

2008

2007

2007

2011

2007

2009

2010

2008

2008

2009

2010

2010

31 grudnia 2007 r. 31 grudnia 2006 r.
Wartos¢  Wartosé Warto§¢  Wartosé
nominalna bilansowa nominalna bilansowa
660 660 154 154
320 320 320 320
155 155 424 424
58 58 0 0
46 46 28 28
24 24 0 0
0 0 189 189
0 0 324 324
39 35 53 47
0 0 98 83
87 78 173 149
59 43 89 66
56 45 147 122
39 36 94 83
174 156 357 308
186 143 286 224
78 69 0 0
1981 1 868 2736 2521

Pozyczka krotkoterminowa, ktérej pozostata kwota do splaty na dzien 31 grudnia 2007 roku wyniosta 155 000
EUR, zostala udzielona w oparciu o oprocentowanie zmienne, okre§lane na podstawie 6-miesi¢cznej stawki
EURIBOR, ktore jest obliczane ponownie w ciggu roku. Jako ze oprocentowanie jest zmienne, a marza zalezy
od czynnikéw ryzyka operacyjnego Grupy, w opinii zarzadu Grupy pozyczka ta zostala zaciagnieta na
warunkach rynkowych na podstawie rynkowe;j stopy procentowej, w zwiazku z czym jej warto$é godziwa nie
rézni si¢ znaczaco od jej wartoéci bilansowej. Grupa ma dostep do odnawialnej linii kredytowej w wysokosci
320 000 EUR, ktéra wygas$nie dnia 21 czerwca 2008 roku. Roczna stopa oprocentowania kredytu wynosi 6,5%.
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Krétkoterminowe kredyty i pozyczki o stalym oprocentowaniu na kwote 1 108 000 EUR objete sa ryzykiem
zmian warto$ci godziwej. Jako ze zostana one splacone w ciagu roku, ryzyko zwigzane ze zmiana warto$ci
godziwej jest nieznaczne.

W 2007 roku Grupa uzyskata kredyty w wysokodei 1338 000 EUR (2006: 2 042 000 EUR) i splacila
zobowiazania kredytowe w wysoko$ci 1 619 000 EUR (2006: 1 888 000 EUR).

Zabezpieczenie kredytu

Jednostka zalezna AS Silvano Fashion Group - PTA Grupp AS udzielita zabezpieczenia kredytu w rachunkun
biezacym oraz krétko- i dtugoterminowych kredytow zaciagnigtych pod zastaw handlowy na majatku ruchomym
o wartosci 1 853 000 EUR ustanowiony na rzecz AS Hansapank. Kredyty te oraz kredyt w rachunku biezacym
przyznane przez AS Hansapank gwarantowane sg przez AS Silvano Fashion Group, akcjonariusza PTA Grupp
AS, na mocy umowy porgczenia, Kredyt udzielony przez Hansabankas z Litwy zostal zabezpieczony w formie
majatku ruchomego o wartosci 174 000 EUR.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku AS Silvano Fashion Group uzyskata gwarancje bankowe w celu zabezpieczenia
oplat czynszowych z tytutu najmu powierzchni sklepowych w wysokosci 136 440 EUR (2006: 41 000 EUR) i
cel importowych naleznych Radzie Celnej w wysokosci 63 912 EUR (2006: 26 000 EUR). Na dziefi 31 grudnia
2007 roku zobowiazania z tytulu dostaw i ustug nie byly zabezpieczone.

Leasing finansowy
Grupa jako leasingobiorca
Wartosci Urzadzenia i
niematerialne i maszyny
W tysiqcach EUR ___prawne techniczne Ogoélem
Warto$é brutto 31 grudnia 2006 0 1329 1329
Umorzenie 31 grudnia 2006 0 -582 -582
Warto$¢ bilansowa 31 grudnia 2006 0 747 747
Warto$¢ brutto 31 grudnia 2007 69 1281 1350
Umorzenie 31 grudnia 2007 -4 -369 -373
Warto$¢ bilansowa 31 grudnia 2007 65 912 977

Przyszlie minimalne oplaty leasingowe 7 tytulu leasingu finansowego

Wartos¢ Warto§é
Przyszle biezaca Przyszle biezaca
minimalne minimalnych minimalne minimalnych
oplaty oplat oplaty oplat
W tysiqcach EUR leasingowe  Odsetki leasingowych leasingowe Odsetki leasingowych
2007 2007 2007 2006 2006 2006
Ponizej jednego roku 413 68 345 587 115 472
Od jednego do pigciu
lat 305 45 260 710 100 610
718 113 605 1297 215 1082
Leasing operacyjny

Grupa jako leasingobiorca

W 2007 roku Grupa dokonywata opfat z tytutu leasingu operacyjnego w zwiazku z powierzchnia magazynowa,
biurowsa i produkcyjna oraz maszynami i urzadzeniami technicznymi, Wydatki z tytulu leasingu operacyjnego
wyniosty 1 103 000 EUR (2006: 1 142 000 EUR).

Minimalne nieodwolalne oplaty z tytutu leasingu operacyjnego zostaly okreslone na podstawie nicodwolalnych
okreséw obowiazywania umoéw leasingowych. Umowy dotyczace leasingu powierzchni magazynowych w
Estonii, na Lotwie i Bialorusi nie s3 wiazace dlugoterminowo. Wigkszo$¢ uméw leasingowych mozna rozwiazaé
na podstawie od dwu- do dziesigciomiesiecznego wypowiedzenia. Umowy leasingowe powierzchni biurowych i
produkcyjnych PTA Grupp AS mozna rozwigza¢ na postawie rocznego wypowiedzenia.
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W tysiqcach EUR

Na dzien 3 1 grudnia 2007 2006
Minimalne oplaty czynszowe z tytulu leasingu

operacyjnego:

Nalezne do 1 roku 249 62
Nalezne od 1 roku do 5 lat 382 572
Nalezne powyzej 5 lat 26 72
Ogoélem 657 706

Leasing operacyjny
Grupa jako leasingodawca
Grupa jako leasingodawca nie posiada zadnych nierozwiazywalnych uméw dotyczacych leasingu operacyjnego.

Grupa wynajmuje powierzchnie i maszyny na warunkach leasingu operacyjnego. W 2007 roku dochédd z tytutu
leasingu operacyjnego wyniost 63 000 EUR (2006: 7 000 EUR).

W 2007 roku AS Silvano Fashion Group wynajmowata powierzchnie o wielkos$ci 755 metréw kwadratowych w
Minsku, na Bialorusi, oraz maszyny na rzecz 12 firm (2006: w sumie 90 metréw kwadratowych). Wszystkie
umowy dotyczace wynajmu powierzchni sa mozliwe do rozwiazania.

Nota 30. Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Zobowigzania z tytutu dostaw 1 uslug wobec

dostawcoéw 6 849 5523
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug wobec

jednostek powiazanych 1005 71
Ogélem 7 854 5594

Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe i ryzyko plynno$ci zwigzane z zobowiazaniami z tytutu dostaw i ustug
zostal przedstawiony w nocie 34.

Nota 31. Pozostale zobowigzania

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Zaliczki klientéw na produkty i ustugi 152 41
Zobowigzania wobec pracownikow* 861 583
Odsetki i pozostale rozliczenia migdzyokresowe 1 14
Odsetki nalezne wobec jednostek powiazanych 0 20
Przychody przysztych okres6w 0 5
Pozostale zobowigzania 99 0
Ogoélem 1113 663

*Zobowigzania wobec pracownikéw obejmuja miedzy innymi niezadeklarowane kwoty podatku socjalnego oraz
zobowiazania z tytulu ubezpieczenia od bezrobocia obliczone na podstawie wynagrodzeni pracownikéw za
miesiac grudzien, a takze niezadeklarowane kwoty podatku dochodowego od oséb fizycznych, skiadki na
ubezpieczenie od bezrobocia oraz skladki na fundusz emerytalny potracone z wynagrodzen pracownikow w
miesigcu grudniu.

Poziom ekspozycji Grupy na ryzyko walutowe i ryzyko plynnosci zwiazane z pozostatymi zobowigzaniami
zostal przedstawiony w nocie 34,
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Nota 32. Rezerwy

Rezerwa

Rezerwa na Rezerwa na koszty Pozostale Rezerwy
W tysiqcach EUR premie  na urlopy prawne rezerwy razem
Rezerwy krétkoterminowe
Na dzien 31 grudnia 2006 r. 670 376 1 69 1116
Utworzone w ciagu 2007 roku 1046 815 0 45 1 906
Wykorzystane w 2007 roku -606 -737 0 -48 -1391
Odwrécone w 2007 roku -39 0 0 -19 -58
Skutki zmian kurséw wymiany walut
obcych -96 -36 0 -5 -137
Na dzien 31 grudnia 2007 r. 975 418 1 42 1436
Rezerwy dlugoterminowe
Na dzien 31 grudnia 2006 r. 0 0 9 0 9
Na dzien 31 grudnia 2007 r. 0 0 9 0 9

Rezerwy krétko- i dlugoterminowe na koszty prawne sktadaja si¢ z rezerw na zasitki z tytulu niezdolnosci do
pracy dla bylego pracownika AS Klementi, ktére platne sq co miesiac na mocy nakazu sgdowego. Czgé¢
krétkoterminowa rezerwy wynosi 1 000 EUR (31 grudnia 2006: 1 000 EUR), a cz¢é¢ dlugoterminowa, ktora
ujeta jest w zdyskontowanej warto$ci biezacej, wynosi 9 000 EUR (31 grudnia 2006: 9 000 EUR). Stopa
dyskontowa wynosi 5% , a okres pozostaty na splat¢ zobowigzania wynosi 17 lat. Do konica 2004 roku stopa
dyskontowa wynosita 10%, a okres pozostaty na splate zobowigzania wynosit 10 lat.

Nota 33. Transakeje z jednostkami powigzanymi

Na uzytek niniejszych sprawozdan finansowych, strony uznaje si¢ za jednostki powigzane, jesli jedna strona
posiada kontrol¢ nad drugg lub wywiera znaczny wplyw na polityke finansowa i operacyjng drugiej strony. Za
jednostki powiazane uznaje sig:

a) Alta Capital Partners S.C.A., SICAR, SIA Alta Capital Partners oraz osoby fizyczne posiadajace udzial
zapewniajacy im kontrole lub wywieranie znaczacego wptywu,

b) -spotki znajdujace si¢ pod kontrolg Alta Capital Partners S.C.A., SICAR, SIA Alta Capital Partners

¢) czltonkéw organdéw stanowiacych (zarzad i rady nadzorcze) akcjonariuszy posiadajacych kontrolg lub
wywierajacych znaczacy wplyw;
d) czlonk6éw zarzaddéw i rad nadzorczych Grupy;

e) bliskich cztonkéw rodzin oraz spétki kontrolowane lub znajdujace si¢ pod znaczacym wplywem

powyzszych;

f) spotki stowarzyszone.
W tysiqcach EUR
Zakup towarow i ustug 2007 2006
Spétki powigzane z cztonkami zarzaduéw i rad
nadzorczych 12 499 45
Zakupy, razem ' 12 499 45
W tysiqcach EUR 2007 2006
Pozyczki otrzymane od akcjonariuszy
Stan na poczatek okresu 514 0
Otrzymane 0 514
Sptacone -514 0
Stan na koniec okresu 0 514
Naliczone koszty z tytulu odsetek 0 5
W tysiqcach EUR 2007 2006
Pozyczki udzielone akcjonariuszom
Stan na poczatek okresu 0 0
Udzielone 2909 2 740
Splacone -2 869 -2 740

Stan na koniec okresu
Naliczone przychody z tytulu odsetek
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W tysiqcach EUR
Na dzien 31 grudnia

Salda rozliczen z jednostkami powigzanymi 2007 2006
Spotki powiazane z czlonkami zarzadow i rad

nadzorczych 982 70
Zobowiazania z tytulu odsetek na rzecz jednostek

powiazanych (nota 31) 0 20
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 982 90
W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia

Salda rozliczen z jednostkami powigzanymi 2007 2006
Odsetki nalezne od jednostek powiazanych (nota 24) 20 28
Nalezno$ci, razem 20 28
W tysiqcach EUR

Swiadczenia na rzecz czlonkéw zarzadu 2007 2006
Wynagrodzenie i $wiadczenia 229 112
Ogolem 229 112

W przypadku usunig¢cia ze stanowiska, cztonkowie zarzadu sq upowaznieni do otrzymania §wiadczen z tytulu
rozwigzania umowy réwnych kwocie otrzymywanego przez nich 6-miesi¢cznego wynagrodzenia, W roku 2006 i
2007 cztonkowie rady nadzorczej nie otrzymywali wynagrodzen.

Zgodnie z ocena zarzadu, ceny stosowane w ramach transakcji zawieranych z jednostkami powiazanymi nie
réznity si¢ znacznie od cen rynkowych,

Nota 34. Instrumenty finansowe

31 grudnia 2007 Nota Dostepne do sprzedazy Pozyczki i Ogdélem
Aktywa naleznosci

(W tysiqcach EUR)

Inwestycje kapitatowe 20 542 542
Nalezno$ci z tytutu dostaw i 23,24 12 069 12 069
ushug oraz pozostale naleznosci

Ogélem 542 12 069 12 611
31 grudnia 2007 Nota Zobowigzania Ogdlem

. . wyceniane wedlug

Zobowiazania kosztu zamortyzowanego

(W tysiqcach EUR)

Zobowiazania z tytutu dostaw i 30,31 8 990 8990
ushug oraz pozostale

zobowiazania
Pozostate kredyty i pozyczki 29 675 675
Kredyty bankowe 29 1193 1193
Ogolem 10 858 10 858
Ryzyko kredytowe

Warto$¢ bilansowa aktywdéw finansowych stanowi maksymalna ekspozycj¢ kredytowa. Maksymalna ekspozycja
na ryzyko kredytowe na dzien sporzadzenia sprawozdania wyniosta:

W tysiqcach EUR
Na dzieni 31 grudnia 2007 2006
Aktywa finansowe dostgpne do

sprzedazy (Nota 20) 542 113
Kredyty, naleznosci (Noty 23-24) 12 069 7973
Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty
(Nota 26)

60




Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe w ramach naleznoéci z tytulu dostaw i ustug w podziale na
regiony geograficzne wyniosta:

W tysiqcach EUR

Na dzien 31 grudnia 2007 2006
Krajowe (Estonia) 285 252
Kraje Unii Europejskiej 2 497 2 821
Kraje wschodnioeuropejskie 7 868 4 602
Pozostate 1419 298

12 069 7973

Wiekowanie naleznoéci z tytulu dostaw i ustug na dzieh sporzadzenia sprawozdania przedstawialo si¢ w
nastepujacy sposob:

Odpis Odpis
W tysigcach EUR Wartos¢ brutto aktualizujacy Wartos¢ brutto aktualizujacy
2007 2006

Nieprzeterminowane 11 146 0 7 411 0

Przeterminowane 0-30 dni 580 0 371 0
Przeterminowane 31-90

dni 203 0 200 -9

Przeterminowane 91-180

dni 179 -39 73 -73
Przeterminowane ponad

180 dni 276 -276 80 -80

12 384 -315 8135 -162

Zmiany w zakresic odpis6w aktualizujacych z tytulu utraty wartosci w odniesieniu do naleznoéci z tytutu dostaw
iushug w ciagu roku przedstawialy si¢ nastepujaco:

2007 2006
Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci
naleznofci z tytutu dostaw i ustug na poczatku
okresu -162 -3
Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci w okresie -168 -172
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci pozycji
umorzonych 15 13
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci
naleznosci z tytutu dostaw i ustug na koniec okresu 315 162

Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznodci prezentowane sg jako koszty sprzedazy. W 2007 roku Spotka odzyskata
naleznos$ci w wysokos$ci 19 000 EUR, na ktdre wezeéniej dokonano odpisu aktualizujacego. W 2006 roku Grupa
nie odzyskala zadnych naleznoéci, na ktore wezeéniej dokonano odpisu aktualizujacego.

Ryzyko plynnosci
Ponizej przedstawiono umowne terminy wymagalnosci zobowiazan finansowych, wlaczajac szacowane
platnosci odsetkowe:

Przeplywy

W tysigcach EUR pieni¢Zne
Na dzien 31 grudnia Wartosé  wynikajace z Ponizej 6 6-12
2007 bilansowa umowy miesigcy miesigcy 1-2lata  2-5lat
Zobowigzania finansowe
inne niz instrumenty
pochodne
Zabezpieczone kredyty
bankowe 533 548 484 64 0 0
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego 605 718 213 200 259 46
Niezabezpieczone kredyty
bankowe 70 70 70 0 0 0
Zobowigzania z tytuhu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowiazania 8 990 8 990 8 990 0 0 0
Kredyty w rachunku
biezacym 660 660
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W tysiqcach EUR
Na dzien 31 grudnia
2006
Zobowigzania finansowe
inne niz instrumenty
pochodne
Zabezpieczone kredyty
bankowe
Zobowiazania z tytutu
leasingu finansowego
Niezabezpieczone kredyty
bankowe
Zobowiazania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostale zobowiazania
Kredyty w rachunku
biezacym

Ryzyko walutowe

31 grudnia 2007
W tysiqcach EUR

Naleznosci z tytulu dostaw 1 ushug
Zabezpieczone kredyty bankowe
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug

Ekspozycja bilansowa brutto

31 grudnia 2006

Przeplywy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Zabezpieczone kredyty bankowe
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug

Ekspozycja bilansowa brutto

W ciggu roku kursy najwazniejszych walut przedstawiaja si¢ nastepujaco:

w EUR

EEK
LVL
LTL
BYR
RUB
PLN

pienigZne
Warto§¢  wynikajacez  Poniiej 6 6-12
bilansowa umowy miesigcy miesigcy  1-2 lata 2-5lat
744 7717 499 278 0 0
1082 1297 364 223 432 278
541 541 541 0 0 0
6257 6257 6257 0 0 0
154 154 154 0 0 0
Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe w oparciu o kwoty teoretyczne przedstawia si¢ nastgpujaco:
EUR BYR RUB LVL EEK Inne
2081 1426 6 060 2167 63 272
-155 0 0 0 -980 -58
-3 597 -973 -1343 -1 248 -829 -1 000
-1 671 453 4717 919 -1 746 -786
EUR BYR RUB LVL EEK Inne
2959 579 2472 1223 114 626
-424 0 0 0 -474 0
-3767 -601 -474 -17 -740 -658
-1232 -22 1998 1206 -1100 -32
Srednie kursy walut Dzien bilansowy kurs spot
2007 2006 2007 2006
(pelny rok)
0,0639 0,0639 0,0639 0,0639
1,4229 1,4229 1,4229 1,4229
0,2896 0,2896 0,2896 0,2896
0,0003 0,0004 0,0003 0,0004
0,0285 0,0286 0,0278 0,0288
0,2643 0,2567 0,2792 0,2610
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Analiza wrazliwoSci

10 procentowe umocnienie EUR w odniesieniu do nastgpujacych walut na dzien 31 grudnia spowodowatoby
podwyzszenie (obnizenie) kapitatu wlasnego oraz zysku lub straty o ponizsze kwoty. Niniejsza analiza opiera si¢ na
zalozeniach, ze wszystkie pozostale zmienne, a w szczegolnosci stopy procentowe, pozostana na stalym poziomie.
Analiza zostala przeprowadzona na tej samej podstawie w odniesieniu do roku 2006.

Zysk lub
Wplyw w tysiqcach EUR strata
31 grudnia 2007
BYR -45
RUB -472
-517
31 grudnia 2006
BYR 2
RUB -200
-198

Ryzyko stopy procentowej

Na dzien sporzadzenia sprawozdania struktura oprocentowanych instrumentéw finansowych Grupy przedstawia
nastgpujaco:

W tysiqcach EUR 2007 2006
Instrumenty finansowe o stalej

stopie procentowej

Zobowiazania finansowe 1678 2050
Instrumenty o finansowe o

zmiennej stopie procentowej

Zobowiazania finansowe 190 471

Analiza wrazliwo$ci przeplywéw pienigznych instrumentow
finansowych o zmiennej stopie procentowej

Zysk lub strata

Wzrost o 100 Spadek o
Wphyw w tysiacach EUR pb 100 pb
31 grudnia 2007
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej -1 1
Wrazliwosé przeptywdw pienig¢znych (netto) -1 1
31 grudnia 2006
Instrumenty o zmiennej stopie procentowej -3 3
Wrazliwo$¢ przeplywéw pienigznych (netto) -3 3
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Wartosci godziwe

Poréwnanie warto$ci godziwych aktywow i zobowigzan finansowych z warto$ciami bilansowymi przedstawia
si¢ nastgpujaco:

Warto$é
W tysiqcach EUR Warto$¢ bilansowa Warto$¢ godziwa  Warto$¢ bilansowa godziwa
Na dzien 31 grudnia 2007 2007 2006 2006
Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy 542 542 113 113
Kredyty i naleznosci 12 069 12 069 7973 7973
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 11519 11519 12 812 12 812
Zabezpieczone kredyty
bankowe -533 -533 -744 -744
Zobowigzania z tytulu
leasingu finansowego -605 -605 -1082 -1 082
Niezabezpieczone kredyty
bankowe -70 =70 -541 -541
Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz
pozostate zobowiazania -8 990 -8 990 -6 257 -6 257
Kredyty w rachunku
biezacym -660 -660 -154 -154
13272 13272 12 120 12 120

Nota 35. Zobowigzania warunkowe
Zobowiqzania warunkowe z tytutu podatku od dywidend

Zyski zatrzymane Grupy na dziefi 31 grudnia 2007 roku wyniosty 11 883 000 EUR (31 grudnia 2006: -63 000
EUR). Od 1 stycznia 2008 roku stawka podatku dochodowego jednostki dominujacej majaca zastosowanie do
zysku netto przeznaczonego na dywidendy wynosi 21/79 (w 2007 r. : 22/78). Maksymalne zobowigazanie z tytutu
podatku dochodowego, jakie mogloby powstaé w przypadku gdyby wszystkie skonsolidowane niepedzielone
zyski zostalyby przekazane w formie dywidend, wynosi 2495 000 EUR. Dywidendy otrzymane od
zagranicznych jednostek zaleznych powoduja obnizenie zobowigzania warunkowego z tytulu podatku
dochodowego jednostki dominujace;.

Urzad podatkowy moze dokonaé przegladu ksiag podatkowych Grupy i oszacowaé dodatkowy podatek wraz z
odsetkami w przypadku wykrycia bledow, az do uplywu sze$ciu lat od momentu zlozenia zeznania
podatkowego. Zgodnie z ocena zarzadu nie istnieja okolicznosci, w wyniku ktérych urzad podatkowy moglby
naliczy¢ dodatkowy podatek.

Inne zobowiqzania warunkowe

Zgodnie z ustawodawstwem obowiazujacym w krajach, w ktérych Grupa prowadzi swa dziatalno$¢, Grupa ma
obowiazek dokonania naprawy lub wymiany produktéw niespelniajacych ustalonych standardéw jakosciowych
w ciagu okresu okre$lonego 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 przepiséw prawa, nie sa istotne.

Nota 36. Zdarzenia po dniu bilansowym

Grupa zamierza podwyzszy¢ swéj udzial w wybranych jednostkach zaleznych 2-go poziomu zajmujacych sig
sprzedaza detaliczna i hurtowa poprzez przejecia bezposrednie i posrednie. Grupa zabudzetowata 2,2 miliona
EUR na realizacj¢ tych dziatan w pierwszej potowie 2008 roku.

1T

e v

64

yen TR AT AN Q’[;Ly



Nota 37. Informacje finansowe na temat jednostki dominujacej Grupy

Na mocy ustawy o rachunkowo$ci Republiki Estonskiej, nieskonsolidowane sprawozdania finansowe
(sprawozdania wstgpne) podmiotu konsolidujacego (jednostki dominujacej) nalezy przedstawia¢ w informacjach
dodatkowych do skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Do opracowania wstgpnych sprawozdan
finansowych Jednostki Dominujacej stosuje si¢ te same zasady rachunkowoéci co do opracowania
skonsolidowanych sprawozdan finansowych, z ta réznica, ze inwersycje w akcje jednostek zaleznych sg
ujmowane wedtug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Restrukturyzacja Firmy oraz zmiana nazwy Jednostki dominujacej zostaly opisane w nocie 7.

65




Bilans (jednostkowy)

Wg stanu na dzien 31 grudnia
W tysiqcach EUR
AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowy majatek trwaly
Warto$ci niematerialne i prawne
Udzialy w jednostkach zaleznych

Dhugoterminowe inwestycje finansowe
Aktywa trwate, razem

Aktywa obrotowe

Zapasy

Zaliczki na poczet podatkow
NaleznoSci z tytulu dostaw i ustug
Pozostate naleznogci i zaliczki
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty
Aktywa obrotowe razem
AKTYWA RAZEM

ZOBOWIAZANIA I KAPITAE WEASNY
Kapitat wlasny

Kapital zaktadowy, wykazany w wartoéci nominalnej
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci
nominalnej

Obowiazkowy kapitat rezerwowy

Straty z lat ubieglych

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zaleznych
Razem kapital wlasny

Zobowigzania dlugoterminowe
Kredyty i pozyczki

Rezerwy

Zobowigzania dlugoterminowe razem

Zobowiazania krotkoterminowe

Kredyty i pozyczki

Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug
Zobowiazania z tytuhi podatkéw

Pozostate zobowiazania

Rezerwy

Rozliczenia migdzyokresowe kosztow
Zobowiazania krétkoterminowe razem
Zobowigzania razem

ZOBOWIAZANIA I KAPITAE WELASNY
RAZEM
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2007

13
95

24 269

24 377

44
12
9781
4345
14 182

38 559

25 565

14271
67
-1 675
28
38 256

46

46

23
72
57
27
70

257
303

38 559

2006

206
282

26 528
39

27055

1454
18
128
438
82
2120

29175

24 252
5305
67

-2 401

27223

32

41

853
641
116
300

1911
1952

29175




Rachunek zyskow i strat (jednostkowy)

W tysiqcach EUR 2007 2006
Przychody

Przychody ze sprzedazy 6619 7 996
Koszt wlasny sprzedazy -3775 -4 628
Zysk brutto 2 844 3368
Pozostate przychody operacyjne 169 25
Koszty sprzedazy -1277 -1618
Koszty ogblnego zarzadu -1082 -934
Pozostale koszty operacyjne -86 -68
Zysk operacyjny 568 773
Przychody finansowe 371 1
Koszty finansowe -120 -81
Pozycje finansowe netto 251 -80
Zysk netto za rok obrotowy 819 693

=
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Rachunek przeplywow pieni¢znych (jednostkowy)

W tysiqcach EUR

Przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjnej

Zysk za okres
Korekty:
Amortyzacja i odpisy aktualizujace z tytutu utraty
warto$ci
Pozycje niepieni¢zne z tytutu fuzji/podziatu
Zysk ze sprzedazy rzeczowego majatku trwatego
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartodci
rzeczowych aktywow trwatych
Przychody/koszty finansowe netto
Zmiana stanu naleznoéci i zaliczek
Zmiana stanu zapaséw
Zmiana stanu zobowiazan
Zaplacone odsetki
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci operacyjnej

Przeplywy pienigzne z dzialalno$ci inwestycyjnej
Nabycie rzeczowych srodkéw trwatych oraz §rodkéw
trwalych w budowie

Nabycie wartoéci niematerialnych i prawnych
Wplywy ze sprzedazy rzeczowego majatku trwatego
Nabycie jednostek zaleznych

Zaplata za znaki towarowe

Whptywy ze splaty udzielonych pozyczek

Otrzymane odsetki

Otrzymane dywidendy

Pozyczki udzielone

Srodki pienigzne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej

Przeplywy pienig¢ine z dzialalno$ci finansowej

Wplywy z emisji akcji

Splaty pozyczek

Pozyczki otrzymane

Splata zobowigzan z tytulu leasingu finansowego

Zmiana zobowiazan z tytutu kredytu w rachunku biezacym
Splata pozostatych zobowigzan

Sptata pozostatych pozyczek

Srodki pienigZne netto z dzialalnosci finansowej
Przeptywy $rodk6w pienigznych netto

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu
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2007

819

118
-562
-2

-8
-9222
1 449
-830
-62

-8 300

-37
-186

2298

2145

10 279

568
-27

-402
10 418

4263

82
4345

2006

693

268

123
82




Zestawienie zmian w kapitale wlasnym (jednostkowe)

W tysiqcach EUR

Saldo na dzien 31 grudnia
2005 r.

Warto$¢ bilansowa udziatow w
jednostkach bedacych pod
kontrola lub znaczacym
wplywem

Wartos¢ bilansowa udziatow w
jednostkach bedacych pod
kontrola lub znaczacym
wplywem z zastosowaniem
metody praw whasnosci
Skorygowany
nieskonsolidowany kapital na
31 grudnia 2005 r.

Emisja akcji

Zysk za 2006 rok

Saldo na dzien 31 grudnia
2006 r.

Warto$¢ bilansowa udziatow w
jednostkach bedacych pod
kontrola lub znaczacym
wplywem

Warto$¢ bilansowa udziatow w
jednostkach bedacych pod
kontrola lub znaczacym
wplywem z zastosowaniem
metody praw wiasnosci
Skorygowany
nieskonsolidowany kapital na
31 grudnia 2006 r.

Emisja akcji

Zyski zatrzymane polaczonych
spotek

Wplyw na konsolidacje
jednostek zagranicznych

Zysk za 2007 rok

Saldo na dzien 31 grudnia
2007 r.

Warto$¢ bilansowa udziatéw w
jednostkach begdacych pod
kontrola lub znaczacym
wplywem

Wartoé¢ bilansowa udziatléw w
jednostkach bedacych pod
kontrola Iub znaczacym
wplywem z zastosowaniem
metody praw wlasnosci
Skorygowany
nieskonsolidowany kapital na
31 grudnia 2007 r.
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Réznice

. kursowe z

z;f‘;’;)&:)al przeliczenia S‘::;?:yl;:ﬁt Ogoélem
wy jednostek &

zaleznych
1244 2 620 -3 094 837
-165
380
1052
23008 2 685 0 0 25693
0 0 693 693
24 252 5305 -2401 27223
-26 528
28 263
28 958
1313 8§ 966 0 10279
0 0 -93 -93
0 0 0 0 28
0 0 0 819 819
25565 14271 -1 675 38 256
-24 269
36 798
50 785




Inwestycje w jednostkach zaleznych

Koszty i pozostate informacje na temat jednostek zaleznych Grupy uj¢te w skonsolidowanych sprawozdaniach

finansowych Grupy
W tysigcach EUR
PTA Grupp AS
AS Silvano Fashion Group
SP ZAO Milavitsa
AS Lauma Singerie
ZAO Linter
Splendo Polska Sp.z o.0.
UAB Linret LT
UAB PTA Prekyba
SIA Visio
AS Klementi
Klementi Trading Oy
00O PTA Ukraine
Miejsce
zarejestrowania i
prowadzenia
dzialalneSci
PTA Grupp AS Estonia
SP ZAO Milavitsa Bialoru$
AS Lauma Singerie T otwa
ZAO Linter Rosja
Splendo Polska Sp. z o0.0. Polska
UAB Linret LT Litwa

Procent

Procent posiadanyc
udzialu  h gloséw
100% 100%
78,35% 78,35%
100% 100%
100% 100%
90% 90%
100% 100%

Streszczone informacje finansowe dotyczace jednostek zaleznych

W tysiqcach EUR

2007

PTA Grupp AS 6 395
skonsolidowany

SP ZAO Milavitsa

skonsolidowany 45 643
AS Lauma Lingerie 7 454
ZAO Linret 8 889
Splendo Polska Sp. z 0.0. 861
UAB Linret LT 592
2006

AS Silvano Fashion Group 16 047
SP ZAO Milavitsa

skonsolidowany 37176
AS Lauma Lingerie 6 084
ZAO Linret 3670
Splendo Polska Sp.z o.0. 403

Aktywa Zobowiazania

wlasny

3085 3310
7290 38353
4416 3038
13518 -4 629
860 1
424 168
160 15 887

6 563 30613
3298 2786
4350 -680
407 -4
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Kapital Przychody za

2007 2006
13 529 0
0 25 837
8051 0
1447 0
89 0
224 0
929 0

0 3

0 160

0 517

0 5

0 6
24269 26 528

Podstawowa dzialalnos¢
gospodarcza

Handel detaliczny, handel
hurtowy, produkcja

Handel detaliczny, handel hurtowy,
produkcja

Produkcja

Handel detaliczny

Handel detaliczny

Handel detaliczny

Zysk/(strata) za
okres (po okres (po przejgciu)
przejgciu)

4935 -354
74 064 13052
12 245 1249

4095 -4 075

463 -220
353 -48

0 -97

15 259 2704
3480 710
274 -423
81 -22




Przychody na podstawie EMTAK (estoniska klasyfikacja dzialalno$ci gospodarczej)
W tysiqcach EUR

Kod Definicja Spélka dominujaca Grupa

2007 2006 2007 2006
1413 Produkcja ubran wierzchnich, pozostata 0 1252 1812 1537
1414 Produkcja bielizny 421 0 17 556 2073
4642 Sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia 3497 3127 61150 16 435

* Sprzedaz detaliczna odziezy w sklepach
4771 specjalistycznych 2701 3617 17 999 6 969
Wynajem i obsluga nieruchomosci wiasnych lub

6820 dzierzawionych 0 0 63 0
Ogole
m 6 619 7 996 98 580 27014
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PODPISY:

Zarzad opracowat raport zarzadu oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe na rok 2007.

Rada Nadzorcza dokonata oceny rocznego raportu zarzadu, wiaczajac sprawozdanie zarzadu i
skonsolidowane sprawozdania finansowe oraz dotaczony raport bieglego rewidenta, a takze
propozycje¢ podziatu zysku, oraz wyrazita zgod¢ na ich przedstawienie na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Dmitry Ditchkovsky Prezes Zarzadu

Sergei Kusonski

Peeter Larin

Dmitri Podolinski

Remigiusz Pilat

Dace Markevica

Indrek Rahumaa

Zinaida Valekha

Jaak Raid

Czlonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Czlonek Zarzadu

Prezes Rady Nadzorczej
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KPMG Baltics AS Telephone +372 6 268 700

Narva mnt 5 Fax +372 6 268 777
Tallinn 10117 Internet www.kpmg.ee
Estonia

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy AS Silvano Fashion

Przeprowadziliémy badanie zalaczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej AS Silvano Fashion, na ktére sklada si¢ skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31
grudnia 2007 r., skonsolidowany rachunek zyskow 1 strat, skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale
wlasnym oraz skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych za rok obrotowy Konczacy sig¢ tego
dnia oraz informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajace opis
znaczacych zasad rachunkowosci oraz inne informacje objasniajace, wyszczegolnione na stronach 21-71.

Odpowiedzialnos¢ Zarzqdu za Sprawozdanie Finansowe

Zarzad jednostki dominujacej jest odpowiedzialny za sporzadzenie i rzetelng prezentacje tego
skonsolidowanego  sprawozdania finansowego zgodnie 2z Migdzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unig¢ Europejska. Odpowiedzialnos¢ ta
obejmuje: zaprojektowanie, wdrozenie i utrzymanie kontroli wewnetrznej zwiazanej ze sporzadzeniem
oraz rzetelna prezentacjg sprawozdan finansowych wolnych od nieprawidtowosci powstalych wskutek
celowych dzialan lub bledéw, dobor oraz zastosowanie odpowiednich zasad rachunkowosci, a takze
dokonywanie szacunkow ksiggowych stosownych do zaistnialych okolicznosci.

Odpowiedzialnosé Bieglego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym. Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do
postanowienn Migdzynarodowych Standardow Rewizji Finansowej. Standardy te nakladaja na nas
obowigzek postgpowania zgodnego z zasadami etyki oraz zaplanowania i przeprowadzenia badania w
taki sposob, aby uzyskac racjonalng pewnosé¢, ze sprawozdanie finansowe jest wolne od istotnych
nieprawidfowodci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majacych na celu uzyskanie dowodéw badania dotyczacych
kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wyboér procedur badania zalezy od naszego
osadu, w tym oceny ryzyka wystapienia istotnej nieprawidlowosci sprawozdania finansowego na skutek
celowych dzialan lub bledéw. Przeprowadzajac oceng tego ryzyka, bierzemy pod uwage kontrole
wewnetrzng zwiazana ze sporzadzeniem oraz rzetelna prezentacjg sprawozdania finansowego. w celu
zaplanowania stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dzialania kontroli wewngtrznej w jednostce. Badanie obejmuje réwniez oceng
odpowiedniosci stosowanych zasad rachunkowosci, zasadnosci szacunkéw dokonanych przez Zarzad oraz
oceng ogblnej prezentacji sprawozdania finansowego.

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

Aktsiaselts KPMG Baltics, a l:ornpal.« incorporated
under the Commercial Code of the Republic of Estonia,
is the Estonian mambar firm of KPMG International, a Swiss cooperative



Opinia

Naszym zdaniem, zalagczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej AS Silvano
Fashion przedstawia rzetelnie i jasno sytuacjg¢ majatkowa i finansowa Grupy Kapitalowej na dzien 31
grudnia 2007 r., wynik finansowy oraz przeplywy pienigzne za rok obrotowy konczacy si¢ tego dnia oraz
zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unig¢ Europejska.

Tallinn, 24 kwietnia 2008

KPMG Baltics AS

Taivo Epner

Taivo Epner
Authorized Public Accountant

Niniejszy raport stanowi polskq wersje dokumentu oryginalnego sporzqdzonego w jezyku estonskim. W
przypadku rozbieznosci miedzy wersjami jezykowymi, obowiqzuje wersja w jezyku estonskim.



PROPOZYCJA PODZIALU ZYSKU

Zarzad AS Silvano Fashion Group przedstawia Walnemu Zgromadzeniu nastgpujaca
propozycjg:

przeniesienie zysku netto za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r. w wysokosci 11 946 000 do
zysku niepodzielonego.

Na dziefi 31 grudnia 2007 r. alokacja zysku niepodzielonego przedstawia si¢ nastgpujaco:

Zakumulowane straty -63,000 EUR
Zysk za okres EUR 11,946,000
Zysk niepodzielony razem EUR 11,883,000

Dmitry Ditchkovsky Prezes Zarzadu M ¥ 2008
—— %ﬁ_\py
Sergei Kusonski Czlonek Zarzadu Z’y 2008

O
Peeter Larin Czionek Zarzadu % A A 2008

Dmitri Podolinski  Czlonek Zarzadu 24 CX/ 2008

Remigiusz Pilat Czlonek Zarzadu @-‘—m MZOOS

Dace Markevica Czlonek Zarzadu P \ \/\}\ ?;L{L2008
|

[ndrek Rahumaa Prezes Rady Nadzorczej M 2,‘1/ %2008

Zinaida Valekha Czfonek Rady Nadzorczej W Ozé/ 25 2008

Jaak Raid Czlonek Rady Nadzorczej —-| 2;'" ,O(t_- 2008
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