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SPRAWOZDANIE ZARZADU GRUPY WOJAS S.A. Z DZIALALNOSCI

1. Informacje o Emitencie

Nazwa (firma): WOJAS Spotka Akcyjna
Forma prawna Emitenta: spotka akcyjna
Kraj siedziby Emitenta:  Rzeczpospolita Polska

Siedziba i adres: ul. LudZmierska 29, 34-300 Nowy Targ
Numer telefonu: +48 18 264 92 10
+48 18 264 97 47
Numer faksu: +48 18 26492 11
Adres e-mail: wojas@wojas.com.pl
Strona internetowa: WWwWw.wojas.com.pl
Numer REGON: 120415969
Numer NIP: 735-26-91-202
Numer KRS: 0000276622

Sktad Zarzadu na dzien 17.10.2008 roku przedstawia sie nastepujgco:
e Wiestaw Wojas Prezes Zarzadu
e Kazimierz Ostatek Wiceprezes Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 17.10.2008 roku przedstawia sie nastepujgco:

e Jan Rybicki Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Agnieszka Wojas Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e  Barbara Mazur Sekretarz Rady Nadzorczej
e  Kazimierz Nowakowski Cztonek Rady Nadzorczej
e  Konieczny Jacek Cztonek Rady Nadzorczej
Prokurenci:

e Barbara Kubacka
e Andrzej Podgorski

Podmiot zalezny Grupy:

Nazwa (firma): Wojas Trade sp. z 0.0.
Forma prawna Emitenta: spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia
Kraj siedziby Emitenta:  Rzeczpospolita Polska

Siedziba i adres: ul. LudZmierska 29, 34-300 Nowy Targ
Numer REGON: 490577910

Numer NIP: 7351010772

Numer KRS: 0000158406

Podstawowy przedmiot dziatalnosci: Sprzedaz detaliczna obuwia i wyrobow skdrzanych PKD 52.43
Udziatowcy: 100% udziatow nalezy do WOJAS S.A.
Kapitat zaktadowy: 3300000 zt

Dnia 30 kwietnia 2008 r. WOJAS S.A. nabyt 100% udziatéw w WOJAS TRADE sp. z o.0.
Data utworzenia Emitenta i czas na jaki zostat utworzony

Emitent zostat utworzony jako spdtka WOJAS Spoétka Akcyjna z siedzibg w Nowym Targu, na podstawie aktu
zatozycielskiego z dnia 14.02.2007 roku, podpisanego w formie aktu notarialnego, sporzadzonego przez
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notariusza lzabele Gérnik, prowadzgcg Kancelarie Notarialng w Nowym Targu przy ul. Kolejowej 5 (Repertorium
A numer 1044/2007) przez jedynego zatozyciela, jakim byt Wiestaw Wojas.

Spotka akcyjna WOIJAS S.A. zostata zarejestrowana w dniu 2 kwietnia 2007 r. w Sadzie Rejonowym dla Krakowa

— Srédmieécia w Krakowie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, (sygnatura akt: KR.XIl NS-

REJ.KRS/1650/07/303). Kapitat zaktadowy w dniu rejestracji wynosit 10 000 tys. zt i dzielit sie na 10 000 tys. akgcji

o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda. Wszystkie akcje objagt Wiestaw Wojas w zamian za wniesiony aport

w postaci zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w rozumieniu art. 55" Kodeksu Cywilnego, obejmujacej

zespot sktadnikow majgtkowych i niemajgtkowych tworzgcych zaktad produkcji obuwia Zaktadéw Produkcyjno -

Handlowych Wojas potozonych w Nowym Targu przy ulicy Ludzmierskiej 29. Aport obejmowat w szczegdlnosci

nastepujace sktadniki:

e nieruchomos$¢ gruntowg wraz z wybudowanymi na niej budynkami produkcyjnymi i biurowymi, dla ktorej
zatozona jest ksiega wieczysta NS1T/00077944/3 prowadzona przez Wydziat V Ksigg Wieczystych w Sadzie
Rejonowym w Nowym Targu, jak réwniez zwigzane z tg nieruchomoscig prawa rzeczowe,

e maszyny i urzadzenia do produkcji obuwia,

e  materiaty, towary i wyroby

e prawa wynikajgce z umdéw najmu i dzierzawy

e prawa wynikajgce z zawartych uméw handlowych,

e wierzytelnosci, prawa z papierow wartosciowych i srodki pieniezne,

e licencje i zezwolenia,

e znaki towarowe i inne prawa wynikajace z wtasnosci przemystowej,

e tajemnice przedsiebiorstwa,

o ksiegi i dokumenty zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej.

Zgodnie ze Statutem, czas trwania spotki jest nieograniczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest Produkcja obuwia — PKD 19.30.
Ponadto Spotka moze $wiadczy¢ dziatalnosc:
e  Sprzedaz detaliczna obuwia i wyrobow skérzanych — PKD 52.43
e Sprzedaz hurtowa odziezy i obuwia — PKD 51.42
e  Sprzedaz hurtowa wyrobdéw skérzanych —PKD 51.47
e Sprzedaz detaliczna odziezy — PKD 52.42
e Sprzedaz detaliczna pamigtek i wyrobow rzemieslniczych 52.48
e Sprzedaz detaliczna dowolnych towaréw wystanych do zamawiajgcego na podstawie wyboru
dokonanego w oparciu o ogtoszenia, katalogi, modele i inne Srodki reklamy, zamieszczane na stronach
internetowych sprzedajacego, zamawianych za posrednictwem internetu — PKD 52.61.

Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalnosci gospodarczej Emitenta

Po utworzeniu spdtki akcyjnej, majgc na wzgledzie jej dalszy intensywny rozwdj, zarzad podjat decyzje o
wprowadzeniu akcji Emitenta do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie oraz przeprowadzeniu oferty publicznej akcji nowej emisji.

W dniu 31 pazdziernika 2007 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto decyzje o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego poprzez publiczng emisje akcji serii B. W dniu 25 lutego 2008 r. Komisja Nadzoru
Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny Emitenta i od tego dnia Emitent stat sie spdtka publiczna.
Publiczna subskrypcja akcji serii B przeprowadzona byta w okresie od 13 do 20 marca 2008 r., a debiut Spotki
WOIJAS S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie nastgpit dnia 02 kwietnia 2008 r. Podwyzszenie
kapitatu akcyjnego zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy KRS dla Krakowa-Srédmiescie w dniu 30
kwietnia 2008 r.

WOIJAS S.A. kontynuuje dziatalnos¢ prowadzong przez jedynego zatozyciela Wiestawa Wojasa od roku 1990 w
formie jednoosobowej dziatalnosci gospodarczej ZPH WOJAS. W poczgtkowym okresie dziatalnosci firma
funkcjonowata jako niewielki zaktad produkcyjny, ktéry zatrudniat kilkanascie oséb i produkowat kilkadziesiat
tysiecy par obuwia rocznie. W 1994 r. ZPH WOJAS nabyty czes¢ majgtku dawnych Nowotarskich Zaktaddw
Przemystu Skérzanego ,,PODHALE”. W kolejnych latach systematycznie rozwijano firme poprzez zakup nowych
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urzadzen, wzrost zatrudnienia oraz zdobywanie nowych rynkéw sprzedazy. Do 01 kwietnia 2007 r.
przedsiebiorstwo dziatato pod nazwa Zaktady Produkcyjno-Handlowe WOJAS Wiestaw Wojas.

Pierwszy sklep firmowy WOJAS powstat juz w 1991 r. W roku 1996 r. z ZPH WOIJAS wyodrebnita sie spodtka
handlowa WOIJAS Trade sp. z o.0., ktéra przejeta sklepy firmowe i kontynuowata intensywny rozwdj sieci
sprzedazy. W dniu 30 kwietnia 2008 r Wojas S.A. dokonat nabycia, zgodnie z celami emisji, 100% udziatéw w
spétce Wojas Trade sp. z 0.0., ktéra zostata nastepnie dokapitalizowana. Srodki z dokapitalizowania zostaty
przeznaczone na finansowanie rozwoju sieci sprzedazy.

W dniu 26 sierpnia 2008r utworzona zostata kolejna spotka zalezna Wojas Slovakia s.r.o., w kapitale ktoérej,
Wojas SA objat 100% udziatéw

2. Przyjete zasady przy sporzadzaniu sprawozdania z dziatalnosci oraz sprawozdania finansowego

W zwigzku z opisanymi powyzej zdarzeniami (wniesienie aportem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa,
nabycie spoétki zaleznej Wojas Trade sp. z 0.0.) dane poréwnywalne dotyczgce sprzedazy netto zawarte w
niniejszym sprawozdaniu z dziatalnosci obejmujg okres pierwszych szesciu miesiecy 2007 r. zakoriczony 30
czerwca 2007 r., tj. takze okres przed powstaniem spotki akcyjnej. Dane za ten okres zostaty zaczerpniete z
ksigg ZPH Wojas - za | kwartat 2007 oraz Wojas SA za Il kwartat 2007 i zsumowane. Identyczna zasada zostata
zastosowana w prospekcie emisyjnym. Dane za 2008 r. obejmujg okres pierwszych szesciu miesiecy 2008 r.
zakoniczony 30 czerwca 2008 r. Dane za 2007 r. sg jednostkowymi wynikami Wojas S.A. sporzagdzonymi zgodnie
z MISSF, dane od 01 stycznia 2008 r. sg wynikami skonsolidowanymi pro forma sporzgdzonymi zgodnie z MSSF.

Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty szczegétowo opisane we
wprowadzeniu do sprawozdania finansowego. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane
finansowe sporzgdzone zgodnie z MSSF za okres pierwszych szesciu miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2008
roku oraz poréwnywalne dane finansowe obejmujgce dane bilansowe na dzien 31 grudnia 2007 i 30 czerwca
2007 roku oraz dane wynikowe za okres trzech miesiecy 2007 r. tj. za okres od 02 kwietnia 2007 roku do 30
czerwca 2007 roku. Dane przed 1 maja 2008 r. sg jednostkowymi wynikami Wojas S.A. sporzadzonymi zgodnie z
MSSF, dane od 01 maja 2008 r. sg wynikami skonsolidowanymi sporzagdzonymi zgodnie z MSSF.

3. Informacje o podstawowych produktach, towarach lub ustugach wraz z ich okresleniem
wartosciowym i iloSciowym oraz udziatem poszczegdlnych produktow, towardw i ustug (jezeli s
istotne) albo ich grup w sprzedaiy emitenta ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym
roku obrotowym;

Podstawowym obszarem dziatalnosci Emitenta jest produkcja i sprzedaz obuwia. Emitent produkuje obuwie
zarowno pod markg WOIJAS, jak réwniez na zlecenie innych znanych producentéw obuwia.

Emitent jest jednym z najwiekszych producentéw obuwia w Polsce. Posiada w swojej ofercie obuwie damskie,
meskie, mtodziezowe i dzieciece. Ponadto zajmuje sie produkcjg obuwia ochronnego i obuwia o specjalnym
przeznaczeniu (np. buty wojskowe).

Tabela. Wielko$¢ produkcji obuwia w zaktadzie produkcyjnym Emitenta w latach 2007 — 2008 (w parach)
Wyszczegdlnienie IP 2008 IP 2007
llo$¢ wyprodukowanego obuwia 253 146 278 303

Dzieki stosowanym nowoczesnym technologiom obuwie marki WOJAS charakteryzuje sie bardzo wysoka
jakoscia i jest cenione przez klientdw zaréwno na rynku krajowym, jak i na rynkach zagranicznych.

W produkcji Emitent wykorzystuje cztery systemy montazu obuwia: flexiblowy, klejony, overflex oraz unikalny,
nie stosowany przez inne przedsiebiorstwa obuwnicze w Polsce, system pasowy.

Buty damskie oferowane pod markg WOIJAS s3 produkowane przez siedmiu zewnetrznych producentow.

W ciggu roku Emitent przygotowuje dwie gtéwne kolekcje obuwia: wiosenno — letnig oraz jesienno — zimowa.
Proces przygotowania jednej kolekcji jest roztozony w czasie i trwa kilka miesiecy.
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Podstawowym zrdodtem przychodéw Emitenta jest sprzedaz obuwia. Znacznie mniejsze przychody s3
realizowane ze sprzedazy réznego rodzaju towardow i materiatéw, m.in. skarpet, drobnej galanterii skdrzanej i
elementdéw ze skor.

Tabela. Zrédta przychodéw Emitenta (w tys. z1)

Wyszczegdlnienie IP 2008 IP 2007
Przychgdyl ze sprzedazy produktéw, towardw 39 694 29 238
i materiatéw, w tym:

Przychody ze sprzedazy produktéw 13287 21495
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 26 407 743

W 2008 r. nastgpit wzrost przychoddéw ze sprzedazy w poréwnaniu do 2007 r. o 17 456 tys. zt. tj. 0 78,5% .
Wzrost przychoddéw ze sprzedazy wynika przede wszystkim z konsolidacji wynikéw pro forma z Wojas Trade sp.
Z 0.0., a takze ze zwiekszenia sprzedazy obuwia w segmencie przetargéw krajowych oraz sprzedazy detalicznej.

Tabela. Struktura przychoddw ze sprzedazy

Wyszczegdlnienie IP 2008 1P 2007
tys. zt (%) tys. zt (%)

Przychody ze sprzedazy obuwia, w tym: 38 360 90,1% 20987 94,4%
- towary handlowe 10 245 25,8% 250 1,1%
- produkcja wtasna 25535 64,3% 20737 93,3%
PrzychlodY ze spr'zec!azy pozostatych produktow, 3914 9,9% 1951 5.6%
towardw i materiatéw

Razem przychody ze sprzedazy 39 694 100,0% 22 238 100,0%

Podstawowym zrédtem przychodéw Emitenta jest sprzedaz obuwia wtasnej

produkcji, ktérych udziat w

sprzedazy ogdtem w | pétroczu 2008 r. wynidst 64,3%. Sprzedaz obuwia zakupionego od innych producentéw w
strukturze sprzedazy Emitenta wynidst 25,8%, natomiast udziat przychodéw ze sprzedazy réinego rodzaju
towardw i materiatéw, m.in. skarpet, drobnej galanterii skérzanej i elementéw ze skér wynidst w | pétroczu
2008 r. 9,9% w sprzedazy ogétem. Struktura przychoddw ze sprzedazy nie podlega istothym zmianom w 2008
r.

4. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i zagraniczne.

Tabela. Struktura geograficzna przychoddw ze sprzedazy

Wyszczegolnienie IP 2008 IP 2007
tys. zt (%) tys. zt (%)

Sprzedaz krajowa, w tym 36224 86,3% 18 469 83,1%
- produkty 9851 73,5% 17 765 79,9%
- towary i materiaty 26 373 12,8% 704 3,2%
Sprzedaz eksportowa, w tym 3470 8,7% 3769 16,9%
- produkty 3436 8,6% 3730 16,8%
- towary i materiaty 34 0,1% 39 0,1%
Przychody ze sprzedazy ogotem 39 694 100,0% 22 238 100,0%

Zdecydowang wiekszos$¢ przychodow Emitent osigga ze sprzedazy produktow i towardw na rynku krajowym.
W | pétroczu 2008 r. udziat przychodow ze sprzedazy krajowej wyniost 86,3%, a udziat sprzedazy eksportowe;j
wyniost 8,7%. W | potroczu 2008 r. sprzedaz wartosciowo wzrdst udziat sprzedazy krajowej w stosunku do |
potrocza 2007r.
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5. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w $rédrocznym

sprawozdaniu finansowym

wtys. zt
WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY WOJAS S.A. 2008 okres od | 2007 okres od
2008-01-01 do | 2007-04-02 do
2008-06-30 2007-06-30

I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow 30723 10 957
1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 1756 1277
Il. Zysk (strata) brutto 2186 1166
IV. Zysk (strata) netto 2121 961
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (7717) 456
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (7 968) 379
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 18 252 (1 030)
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 2567 (195)
IX. Aktywa, razem 66 245 43 455
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 23572 27 358
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 767 1464
Xll. Zobowigzania krétkoterminowe 21184 24 481
XIIl. Kapitat wtasny 42 673 16 097
XIV. Kapitat zaktadowy 12 677 10 000
XV. Liczba akcji (w szt.) 12 676 658 10 000 000
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,17 0,10
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR) 0,17 0,10
XVIII. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 3,37 1,61
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 3,37 1,61

Ze wzgledu na rozpoczecie konsolidacji wynikow od 1 maja 2008 wynikowe dane finansowe za pierwsze
potrocze 2008 i analogiczny okres poprzedniego roku obejmujgcy tylko drugi kwartat 2007 nie s3 w petni
porownywalne. Nalezy zauwazyé dynamiczny wzrost wszystkich pozycji wynikowych, a takzie aktywow i
kapitatow wtasnych przy istotnym zmniejszeniu sie zobowigzan i rezerw na zobowigzania. Dane te sSwiadczg o
dynamicznym rozwoju grupy, a takze o stabilnej sytuacji finansowej. Ponizej przedstawiono analize
poréwnywalnych pozycji bilansowych. Analize przychoddw ze sprzedazy pro forma przedstawiono w pkt. 3i 4.

2008-01-01 do 2008- | 2007-01-01 do 2007-

Wskazniki struktury aktywow i zadtuzenia

06-30 06-30
Aktywa trwate / Aktywa ogdtem 25,1% 25,9%
Aktywa obrotowe / Aktywa ogdtem 74,9% 74,1%
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 35,6% 63,0%
Wskaznik pokrycia aktywdéw trwatych kapitatem statym 2,62 1,56

W strukturze aktywow przewazajg aktywa obrotowe (74,9%) nad aktywami trwatymi (25,1%). W strukturze
pasywow przewazajg kapitaty wtasne (64,4%) nad zobowigzaniami i rezerwami (35,6%). Jak z powyzszego
wynika zmienita sie struktura finansowania, co oznacza zdolnos¢ przedsiebiorstwa do zaangazowania wtasnego
kapitatu w kolejne przedsiewziecia. Wskaznik zadtuzenia ogdlnego ulegt pozytywnemu zmniejszeniu z 63,0% do
35,6% na koniec poétrocza. Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat witasny plus
zobowigzania dtugoterminowe) zwany tez ztotg regutg bilansowg wynosi 2,62 co $wiadczy o stabilnej
strukturze finansowania (kapitaty state pokrywajg aktywa trwate i nadwyzka powyzej 1 stuzy do finansowania
majgtku obrotowego).
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Wskazniki pynnosci 2008-01-01 do 2008- | 2007-01-01 do 2007-
06-30 06-30
Wskaznik biezgcej ptynnosci 2,34 1,32
Wskaznik szybkiej ptynnosci 0,55 0,77
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 0,17 0,00

Analiza statycznych wskaznikéw ptynnosci jak i struktury przeptywdw pienieznych wskazuje na brak zagrozenia
utraty ptynnosci finansowej. Wskaznik biezgcej ptynnosci ulegt poprawie z 1,32 na 30 czerwca 2007 do 2,34 na
30 czerwca 2008, co oznacza, iz aktywa obrotowe bezpiecznie przewyzszajg zobowigzania krétkoterminowe.
Po odjeciu zapasow wskaznik szybkiej ptynnosci ulegt pogorszeniu z 0,77 do 0,55. Ujemne saldo przeptywu
srodkéw pienieznych na dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej zostato pokryte przeptywami z dziatalnosci
finansowej.

6. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw
na osiagniete wyniki.

W | po6troczu 2008 r. . czynnikiem o nietypowym charakterze majgcym znaczacy wptyw na osiggniete wyniki
finansowe jest rozpoczecie konsolidacji wynikow od 01 maja 2008 r. z Wojas Trade sp. z 0.0.

7. Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastgpity od czasu zakoriczenia ostatniego roku obrotowego

w tys. zt stan na 30.06.2008 r. stan na 31.12.2007 r.

zobowigzania warunkowe 0 865

8. Opis istotnych dokonan lub niepowodzenn emitenta w | pétroczu 2008 r., wraz z wykazem
najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

a) Ztozenie prospektu emisyjnego do Komisji Nadzoru Finansowego i zatwierdzenie go dnia 25 lutego 2008 r.
Publiczna subskrypcja akcji zwyktych na okaziciela serii B w okresie od 13 do 20 marca 2008 r. Debiut Spotki
WOIJAS S.A. na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie w dniu 02 kwietnia 2008 r.

b) Rejestracja w dniu 30 kwietnia 2008 r. przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmieécie, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote 2 676 658 zt, w
wyniku emisji 2 676 658 akgcji serii B o wartosci nominalnej 1 zt za akcje

c¢) Nabycie w dniu 30 kwietnia 2008 roku 100% udziatéw w WOJAS TRADE Sp. z o0.0. za kwote 8 000 000 zt od
dotychczasowych wtascicieli Panstwa Agnieszki i Wiestawa matzonkéw Wojas. Nabycie jest nastepstwem
wczesniej zawartej umowy warunkowej i stanowi realizacje jednego z opisanych w prospekcie celow
emisyjnych, majgcym na celu skonsolidowanie czesci produkcyjnej i dystrybucyjnej Spétki. Transakcja
zostata sfinansowana z kwot pozyskanych w wyniku publicznej emisji akcji.

d) Zawarcie w dniach 14 kwietnia 2008 r. oraz 13 maja 2008 r. umow pomiedzy Konsorcjum w sktadzie m .in.
WOJAS S.A. a Ministrem Obrony Narodowej w imieniu ktorego dziata Agencja Mienia Wojskowego, ktorej
przedmiotem jest dostawa butow specjalnych, o facznej wartosci w czesci realizowanej przez WOJAS S.A.
15 408 tys. zt.

e) Otwarcie w | pétroczu 2008 dwdch salondw firmowych zlokalizowanych w Bydgoszczy i Koninie.
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9. Opis istotnych czynnikdéw ryzyka i zagrozen dla Grupy

Ryzyka opisane ponizej nie sg jedynymi ryzykami, na jakie narazony jest Emitent. Emitent przedstawit tylko te
czynniki ryzyka, ktore uznat za istotne. Mogg istniec jeszcze inne czynniki ryzyka, ktore zdaniem Emitenta nie sg
obecnie istotne lub ktdrych obecnie nie zidentyfikowat, a ktére mogtyby wywotaé skutki, o ktérych mowa
powyzej.
Przedstawiajac czynniki ryzyka, Emitent nie kierowat sie prawdopodobierstwem ich zaistnienia, ani oceng ich
Waznosci.

Czynniki ryzyka oraz wystepujace zagrozenia zwigzane z Grupga Kapitatowg WOJAS S.A. mozna podzieli¢ na dwie
grupy:

1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej Wojas S.A.
2. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Kapitatowej Wojas S.A.

5.1. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowej WOJAS S.A.

5.1.1. Ryzyko zwigzane z trendami w modzie

Grupa Kapitatowa WOJAS S.A. dziata w branzy, w ktérej decyzje konsumentédw sg determinowane w znacznym
stopniu panujgcymi trendami w modzie. Jak wszystkie liczace sie przedsiebiorstwa w tej branzy, Grupa
Kapitatowa WOJAS S.A. oferuje w ciggu roku dwie kolekcje obuwia: wiosna / lato oraz jesieni / zima. Nietrafienie
z ofertg w upodobania i gusty klientéow moze spowodowac powstanie znacznych zapaséow wyrobéw gotowym
lub koniecznos$¢ wyprzedazy wyprodukowanego obuwia po obnizonych cenach. Moze to wptyngc negatywnie
na osiggane przez Grupe Kapitatowg WOIJAS S.A. wyniki finansowe i jego sytuacje finansowa.

5.1.2. Ryzyko zwigzane z tendencjami na rynku pracy

Produkcja obuwia wymaga znacznego naktadu pracy recznej pracownikéw produkcyjnych. W ciggu ostatnich
kilkunastu miesiecy widoczny jest w Polsce systematyczny wzrost wynagrodzen. Przewiduje sie, ze wzrost ten
bedzie w najblizszym okresie kontynuowany. W chwili obecnej Grupa Kapitatowa WOIJAS S.A. nie odczuwa
probleméw z tym zwigzanych. Nie jest jednak wykluczone, ze problemy tego typu pojawig sie w najblizszym
czasie. W zwigzku z tym Grupa Kapitatowa WOJAS S.A. moze by¢ zmuszona do podwyzszenia wynagrodzen, co
moze wptyngé na obnizenie rentownosci prowadzonej dziatalnosci. Negatywne skutki tego zjawiska beda
rekompensowane zwiekszeniem wydajnosci pracy, dzieki wprowadzeniu do Spétki nowych, efektywniejszych
niz obecne posiadane, technologii produkcji oraz wdrozeniu systemu informatycznego.

5.1.3. Ryzyko zwigzane z sezonowoscia sprzedazy

Na rynku obuwia, podobnie jak na rynku odziezy, mozna wyrdzni¢ dwa podstawowe sezony: jesienno — zimowy
oraz wiosenno — letni. W zwigzku z tym Grupa Kapitatowa WOJAS S.A. przygotowuje kazdego roku dwie
kolekcje obuwia. Nietypowe warunki pogodowe w ciggu roku (ciepta zima, chtodne lato) mogg spowodowac
ograniczenie sprzedazy obuwia w poszczegdlnych sezonach. Efektem tego moze by¢ spadek przychodow ze
sprzedazy, wzrost kosztow magazynowania niesprzedanego obuwia do nastepnego sezonu oraz pogorszenie
ptynnosci spowodowane zamrozeniem gotdwki w zapasach wyrobéw gotowych. Grupa Kapitatowa WOJAS S.A.
stara sie ogranicza¢ negatywne efekty tego typu zjawisk poprzez wyprzedaze obuwia w sklepach outletowych.

5.1.4. Ryzyko zwigzane z wyborem lokalizacji nowych salonéw sprzedazy

Jednym z elementéw strategii rozwoju Grupy Kapitatowej WOJAS S.A. jest rozwdj istniejacej sieci sklepdw
firmowych z obuwiem marki WOJAS zarzadzanych przez spotke WOJAS Trade Sp. z 0.0. Wiaze sie z tym ryzyko
otwarcia sklepu w lokalizacji, ktéra nie bedzie spetnia¢ oczekiwan odnosnie poziomu sprzedazy. Efektem tego
moze by¢ spadek rentownosci prowadzonej przez Grupe Kapitatowg WOJAS S.A. dziatalnosci gospodarczej.
Grupa Kapitatowa WOIJAS S.A. stara sie ograniczy¢ to ryzyko poprzez staranng analize wszystkich nowych
lokalizacji. Nowe punkty sprzedazy bedg lokowane przede wszystkim w centrach handlowych, zaréwno juz
istniejgcych, jak tez otwieranych oraz przy ulicach o charakterze handlowym.
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5.1.5. Ryzyko zwigzane z dostarczeniem surowcéw o obnizonej jakosci

Istnieje ryzyko, ze surowce dostarczone Emitentowi, w szczegdlnosci skory, nie bedg spetnia¢ jego norm
jakosciowych. Z tego tytutu Emitent moze ponies¢ dodatkowe koszty, zwigzane z ich zakupem oraz
sktadowaniem. Emitent ogranicza to ryzyko poprzez wspoétprace ze sprawdzonymi dostawcami oraz poprzez
stosowanie rygorystycznych norm kontroli jakosci, zaréwno na etapie przyjmowania dostaw, jak
i przekazywania surowcéw do produkcji oraz odbioru wyrobdéw gotowych.

W wynikéw btedéw w procesie produkcji lub niemoznosci catkowitej weryfikacji jakosci dostarczanych przez
dostawcéw potproduktow (np. klejow), istnieje ryzyko wprowadzenia na rynek produktdow nie spetniajacych
zatozonych przez Emitenta norm jakosciowych. Mogtoby to spowodowac obnizenie zaufania klientéw do marki
WOJAS oraz wzrost kosztéw ponoszonych z tytutu reklamacji. Ryzyko to jest jednak znacznie ograniczone przez
funkcjonujacy w Spétce system zarzadzania jakoscia.

5.1.6. Ryzyko zwigzane z postanowieniami umoéw kredytowych zawartych przez Emitenta

Emitent jest strong umoéw kredytowych zawartych z BRE Bank Spotka Akcyjna, Bankiem Gospodarki
Zywnosciowej Spdtka Akcyjna oraz z PEKAO Spoétka Akcyjna. Zabezpieczeniem kredytu jest majatek nieruchomy
i ruchomy oraz zapasy magazynowe Emitenta. W przypadku niewywigzania sie przez Emitenta z zapiséw umow
kredytowych, Banki mogg zaspokoié swoje roszczenia z przedmiotu zabezpieczenia.

5.1.7. Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem prognoz wynikéw finansowych zamieszczonych w
Prospekcie

W Prospekcie Emisyjnym Emitent przedstawit prognozy wynikdw finansowych na lata 2007 - 2010.
Przygotowanie prognoz dla tak odlegtego horyzontu czasowego wigze sie z ryzykiem przyjecia btednych zatozen
w szczegolnosci dotyczacych otoczenia, w ktérym dziata Spotka, jak réwniez dziatalnosci samej Spétki. Dlatego
nie mozna wykluczy¢, iz faktyczne wyniki finansowe osiggniete przez Emitenta w przysztosci bedg odbiegaé od
przedstawionych prognoz, co moze negatywnie wptyngé na wycene rynkowaq akcji.

Emitent dokonuje co kwartat oceny mozliwosci realizacji prognozowanych wynikéw.

5.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem Grupy Kapitatowej WOJAS S.A.

5.2.1. Ryzyko zwigzane z ogdlng sytuacjag makroekonomiczng Polski

Grupa Kapitalowa WOJAS S.A. prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza w szeroko pojetym sektorze débr
konsumpcyjnych. Tym samym poziom przychoddéw ze sprzedazy jest uzaleiniony od stopnia zamoznosci
spoteczenstwa oraz nastrojow konsumenckich.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej WOJAS S.A. jest uzalezniona od szeregu czynnikdw zewnetrznych, takich jak
poziom stop procentowych, prowadzona przez panstwo polityka fiskalna, kursy gtéwny walut, czy poziom
inwestycji w gospodarce. Wszystkie te czynniki mogg wptywac na skale dziatalnosci Grupy Kapitatowej WOJAS
S.A. oraz jej rentownos$é. Dazac do ograniczenia wptywu koniunktury gospodarczej w kraju na dziatalnos¢
gospodarczg, Emitent systematycznie rozwija sprzedaz na rynkach zagranicznych.

51.1.2. Ryzyko zmiany przepisow prawnych oraz ich interpretacji i stosowania

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej WOJAS S.A. mogg by¢ zmieniajgce sie przepisy prawa lub rézne
jego interpretacje. Ewentualne zmiany przepiséw prawa, a w szczegdlnosci przepiséw podatkowych, przepisow
prawa pracy i ubezpieczen spotecznych, moga zmierza¢ w kierunku powodujacym wystgpienie negatywnych
skutkdw dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej WOJAS S.A. Przepisy prawa polskiego podlegajg biezgcemu
implementowaniu ewentualnych zmian prawa Unii Europejskiej i zmiany te mogg mie¢ wptyw na otoczenie
prawne zwigzane z dziatalnoscig gospodarcza Grupy Kapitatowej WOJAS S.A.

Szczegdlnie czeste sg zmiany interpretacyjne przepiséw podatkowych. Brak jest jednolitosci w praktyce
organéw skarbowych i orzecznictwie sgdowym w sferze stosowania ustaw podatkowych.
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5.1.3. Ryzyko zwigzane z regulacjami celnymi i importowymi

Istotnym zagrozeniem dla krajowych, ale rowniez europejskich producentéw obuwia jest import obuwia
z krajow Dalekiego Wschodu (w szczegdlnosci z Chin), ktore charakteryzuja sie niskimi kosztami pracy.

W zwigzku z tym kraje Unii Europejskiej stosujg cta antydumpingowe na obuwie sprowadzane z Chin
i Wietnamu. Przy imporcie butéw z Chin stawka celna wynosi obecnie 16%, a z Wietnamu — 10%. Dla Emitenta,
ktory petne kolekcje obuwia wytwarza w swoim zaktadzie produkcyjnym, taka sytuacja jest korzystna. Nie
mozna jednak wykluczyé, iz po zakoriczeniu okresu obowigzywania obecnych stawek celnych, co moze nastgpic
w pazdzierniku 2008 r., zostang one obnizone lub catkowicie zniesione. Wptynetoby to korzystnie na sytuacje
przedsiebiorstw, ktore catos¢ lub czes¢ sprzedawanego obuwia importujg z tych krajow. Mogtoby to réwniez
wptyngc niekorzystnie na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej WOJAS S.A., ktéra zostataby zmuszona do
konkurowania z tanszym obuwiem importowanym.

5.1.4. Ryzyko walutowe

Czes¢ surowcow wykorzystywanych przez Emitenta do produkcji obuwia pochodzi z importu. Ponadto czesc¢
sprzedazy trafia na rynki zagraniczne. Podstawowe waluty, w ktdrej jest rozliczany zaréwno import, jak
i eksport to EUR oraz USD. W zwigzku z tym Emitent jest narazony na ryzyko zmiany kurséw walutowych.
W celu ograniczenia tego ryzyka Emitent zawiera transakcje typu CIRS (transakcje zmiany stép procentowych)
oraz kontrakty terminowe. Jednoczesnie Emitent, bedac importerem surowcédw i eksporterem produktéw,
stara sie tak dopasowywac proporcje pomiedzy pozycjami walutowymi w EUR i USD, aby maksymalnie
ograniczy¢ ekspozycje na ryzyko walutowe.

5.1.5. Ryzyko zwigzane z otoczeniem konkurencyjnym

Rynek, na ktérym prowadzi dziatalnosé Grupa Kapitatowa WOJAS S.A. jest wysoce konkurencyjny. Dziata na nim
duza ilos$¢ podmiotéw oraz nie istniejg istotne bariery wejscia. Rosngca zamoznos¢ polskich konsumentéw
sprawia, ze wydajg oni coraz wiecej pieniedzy na dobra ze sredniej i wyzszej potki, na ktérych Grupa Kapitatowa
WOJAS S.A pozycjonuje swojg oferte. Tym samym nie mozna wykluczyé, iz coraz wiecej producentéw
krajowych i zagranicznych bedzie prébowac wejs¢ na ten rynek. W przypadku zaostrzenia konkurencji Grupa
Kapitatowa WOJAS S.A moze zosta¢ zmuszona do ponoszenia wiekszych naktadéw na promocje i reklame oraz
utrzymanie sieci sprzedazy.

Czynnikiem, ktéry zmniejsza to ryzyko jest koniecznos¢ posiadania rozpoznawalnej marki oraz rozbudowanej
sieci sprzedazy.

5.1.6. Ryzyko zwigzane ze wzrostem cen surowcow

Emitent wykorzystuje w produkcji szereg réznych surowcow (w szczegdlnosci skéry do produkcji cholewek oraz
podeszwy), w ktdre zaopatruje sie zarowno w kraju, jak i zagranicg. Zdaniem Emitenta nie mozna wykluczy¢, ze
w przysztosci moze nastgpi¢ wzrost cen surowcéw, ktdry moze z kolei przetozy¢ sie na spadek realizowanych
marz. Sytuacja ta dotknetaby jednak wszystkich producentéw obuwia w Polsce w tym samym stopniu. Emitent
stara sie ogranicza¢ takie ryzyko poprzez dywersyfikowanie zrédet dostaw, np. zakupy skory do produkcji
obuwia na rynku dalekowschodnim.

10. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tacznie i w przeliczeniu na
jedna akcje, z podziatem na akcje zwykte i uprzywilejowane.

W prezentowanym okresie WOJAS S.A. nie deklarowata wyptaty i nie wyptacata dywidendy. W dniu 04 kwietnia
2008 r. WZA uchwalito, iz za 2007 r. zysk netto zostanie przeznaczony na kapitat zapasowy, w zwigzku z
powyzszym dywidenda za 2007 r. nie bedzie wyptacona.

11. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek grupy kapitatowej emitenta, inwestycji

dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

Dnia 30 kwietnia 2008 r. WOJAS S.A. nabyt 100% udziatéw w WOJAS TRADE sp. z 0.0. Spdtka Wojas Trade Sp. z
0.0. powstata w 1997 r. i zajmuje sie sprzedaza detaliczng obuwia i wyrobow skérzanych na terenie catego
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kraju. Obecnie spotka zarzadza siecig 68 sklepdw firmowych. W wyniku nabycia powstata Grupa Kapitatowa
WOJAS zajmujaca sie kompleksowo produkcja, dystrybucjg i sprzedaza obuwia.

12. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5 % ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu emitenta na dzien przekazania raportu
poétrocznego wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w
ogodlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci
znacznych pakietéw akcji emitenta w okresie od przekazania poprzedniego raportu pétrocznego.

Na dzien 17 pazdziernika 2008 r., tj. na dzied opublikowania niniejszego raportu podtrocznego, lista
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% gtoséw w ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
przedstawia sie nastepujaco:

. . Wartos¢
Typ Pomadanych % % I._|czba nominalna
. . akcji (zwykte: Z, . . posiadanych .
Nazwa akcjonariusza o posiadanych | posiadanych , .| posiadanych
uprzywilejowane: , .. gtosow i .
gtosow akgji .. akcji w tys.
U) akgji
zt
Wiestaw Wojas Z 78,89% 78,89% | 10 000 000 10 000
Pozostali akcjonariusze z 21,11% 21,11% 2 676 658 2677

13. Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji) przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace emitenta na dzien przekazania raportu kwartalnego, wraz ze
wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od przekazania poprzedniego raportu
kwartalnego, odrebnie dla kazdej z oséb.

Akcjonariuszem bedgcym cztonkiem Zarzadu lub Rady Nadzorczej jest Pan Wiestaw Wojas — Prezes Zarzadu.
Pan Wiestaw Wojas nabyt akcje serii A poprzez wktad niepieniezny (02 kwiecien 2007 r.) w ilosci 10 000 000
akcji i nie dokonywat nabycia lub zbycia akcji WOJAS S.A. Na dzien 17 pazdziernika 2008 r., tj. na dzien
opublikowania niniejszego raportu pétrocznego posiada 10 000 000 akcji.

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke pozostate osoby zarzgdzajace i nadzorujace nie posiadajg akcji
Spotki.

14. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem informacji odnosnie
postepowania dotyczgcego zobowigzan lub wierzytelnosci Emitenta lub jednostki od niego zaleznej,
ktorych wartos¢ stanowi, co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem kwartalnym nie wszczeto postepowan przed sadem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego, ani organem administracji panstwowej dotyczacych zobowigzan
lub wierzytelnosci, ktérych warto$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wtasnych Grupy Wojas.

15. Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu
lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli tgczna warto$¢ istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$é co
najmniej 10 % kapitatéw wtasnych emitenta.

Na 30 czerwca 2008 tgczna wartos¢ gwarancji udzielonych przez Emitenta nie przekroczyta 10 % kapitatow
wtasnych.
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16. Wskazanie zdarzen, ktore wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono skrécone poétroczne
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a moggcych w znaczacy sposéb wptynac
na przyszte wyniki finansowe emitenta.

Po dniu bilansowym, tj. 30 czerwca 2008 odnotowano nastepujgce zdarzenia, ktdore mogg zdaniem Zarzadu
Grupy Wojas w znaczacy sposéb wptyngé na przyszte wyniki Grupy:
a) nabycie w dniu 3 lipca 2008 roku 1.205.079 akcji zwyktych na okaziciela Lubelskich Zaktadow
Przemystu Skérzanego ,,PROTEKTOR” S.A., ktdre stanowig 6,34% gtoséw w Spotce.

b) zawarcie w dniu 7 lipca 2008 umowy pomiedzy Konsorcjum w sktadzie m .in. WOJAS S.A. a Ministrem
Obrony Narodowej w imieniu ktérego dziata Agencja Mienia Wojskowego, ktérej przedmiotem jest
dostawa butdéw specjalnych, o tgcznej wartosci w czesci realizowanej przez WOJAS S.A. 2 720 tys. zi.
(raport biezgcy nr 29 2008 z 12 lipca 2008 r.)

c) objecie z dniem 26 sierpnia 2008 r. 100% udziatéw oraz 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu w
spotce Wojas Slovakia s.r.o. , o kapitale zaktadowym 3 ml koron stowackich

17. Wskazanie czynnikéw, ktoére w ocenie emitenta beda miaty wptyw na osiggniete przez niego
wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu.

Czynnikami, ktére bedg miaty wptyw na osiggane przez Grupe w przysztosci wyniki finansowe sg m.in.:

— rozwdj sieci sklepow firmowych,

— dalsze dokapitalizowanie spotki zaleznej WOJAS TRADE sp. z o.0.

— rozwdj sieci sprzedazy na Stowacji poprzez spétke zalezng Wojas Slovakia s.r.o

— rozbudowa zaktadu produkcyjnego i modernizacja linii technologicznych w celu zwiekszenia mocy
produkcyjnych.

18. Inne informacje, ktore zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej,
majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore sg istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez emitenta.

W | pdtroczu 2008 r. nie wystgpity inne informacje istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej
Grupy Wojas S.A.

Podpisy cztonkéw Zarzadu Grupy Wojas S.A.:

17 pazdziernika 2008 r. Wiestaw Wojas PrezesZarzgdu e

17 pazdziernika 2008 r. Kazimierz Ostatek Wiceprezes Zarzgdu .......ccccevevveeveeeseeeerenesees
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