Pismo Prezesa Zargdu do Akcjonariuszy Spoiki Vistula Group S.A.
Szanowni Pastwo,

Vistula Grup S.A., jako jedna z wiadych firm dziatajgcych w brawmy odziezowej i jubilerskiej w
Polsce, w 2009 roku realizowata plan radykalnyztadn restrukturyzacyjnych, ktérych celem byta
przede wszystkim istotna poprawa kondycji finangayrepy kapitatowej oraz wykorzystanie efektow
synergii wynikajcych z podczenia ze spotk W.KRUK S.A. Podgte dziatania restrukturyzacyjne
mialy takze ztagodai negatywny wptyw na wyniki Spotki ogdlnej dekonktary gospodarczej oraz
obnizenia nastrojéw konsumenckich, co szczegdlnie niglednie odbito si w ubieglym roku na
sytuacji firm odzieowych, skutkujc rozpoczciem procedur upadéoiowych wielu znanych na rynku
polskim marek, w tym medzy innymi lzdacej od pocatku w stabej kondycji Galerii Centrum Sp. z
0.0.

Najwazniejszym zdarzeniem w ramach procesu restruktujiybsdo zawarcie pod koniec lipca 2009
roku, po blisko rokumudnych negocjacji, umowy z bankami z Grupy Foftia.jej podstawie Spotka
uzyskata dtugoterminowe finansowanie, ktore zakigptat zadhwzenia w kwocie prawie 270 min zt
wynikajacego z krétkoterminowego kredytu zggmigtego w 2008 roku na nabycie akcji W. KRUK
S.A. oraz z tytulu paczer udzielonych na rzecz Fortis Bank Polska S.A. Zaowgazania spotki
zaleznej Galeria Centrum Sp. z 0.0, do stycznia 2@k8 ¢

Zgodnie z zapisami powgzej umowy w listopadzie 2009 roku zostata przepizona prywatna
emisja akciji serii |, ktérej celem byta redukcjazjpmu zobowizan Spétki wobec Fortis Bank Polska
S.A. 0 kwot 40 min zi, wynikajca z konwersji ogci zadlwzenia na akcje Spoiki serii |, ktére w
caldsci zostaly ohjte przez Fortis Bank Polska S.A. Tym samym bankstehsé wiascicielem ponad
8,2 min akcji stanowiicych 7,4% w podwiszonym kapitale zaktadowym Spotki. @bie akcji serii |
nasypito po cenie emisyjnej wynoszej 4,85 zt za jednakcg. Jest to nieatpliwy wyraz
najwyzszego zaufania Fortis Bank Polska S.A. jako gtévimgtytucji finansujcej, odnoszcy sie do
realizacji dtugoterminowej strategii Spoétki, ktéwaramach prowadzonego procesu restrukturyzacii
zapewni maliwo$¢ stabilnego generowania zysku oraz splaty istoégjo zadlzenia zgodnie z
przyjetym harmonogramem.

Poza obszarem biznesowej optymalizacji struktwanizacyjnych powstatych w wyniku fuzji z
W.KRUK S.A. oraz rozwjzywaniem problemow zwrzanych ze sptatkredytéw, w roku 2009 Spétka
kontynuowata kierunki organicznego rozwoju obejgnajintensywny rozwoj wlasnej sieci salonéw
firmowych i ksztattowanie kompetencji w zadzaniu posiadanymi markami. Spotka koncentrowata
sie na rozwoju organicznym czterech gtéwnych mareksmyah: Vistula, W.KRUK, Woélczanka oraz
Deni Cler. Zgodnie z przgiym w roku ubiegtym planem, we wrggu 2009 roku zak@czyt sie
proces likwidacji sieci dystrybucji detalicznej rekrlicencyjnych powstatych w ubiegtych latach,
ktérych generowane straty ujemnie wptywaty na wyfikansowe Spotki.

Rok 2009 przyniost umocnienie uwidocznionegs Julatach poprzednich trendu zmian w strukturze
przychoddéw ze sprzed Wzrostowi udzialu sprzedp detalicznej we wiasnej sieci salondw
firmowych, towarzyszyt spadek przychodéw z ekspgnteerobowego spowodowany odchodzeniem
zleceniodawcéw z Europy Zachodniej na rynki baijdaakurencyjne cenowo oraz spadek sprzgda
w kanale hurtowym z wytzeniem odbiorcéw instytucjonalnych. Pawsye zmiany struktury
przychodéw stanowi potwierdzenie ostatecznej zmiany modelu funkcjommmar Spotki jako
podmiotu specjalizacego s¢ w projektowaniu oraz dystrybucji markowej odziancskiej i damskiej
pozycjonowanej wrednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowepberii i zegarkow.



Sie¢ sprzeday grupy kapitalowej Vistula Group S.A. liczy obeenponad 230 sklepéw adznej
powierzchni sprzedawej liczacej ponad 24 tys. m2. W roku 2009 otwarto 23 nealeny, z ktorych
cz¢s¢ powstata w miejsce likwidowanych salonéw innychrekaprowadzonych dotychczas przez
Spoétke na zasadzie franszyzy. W celu ograniczenia pozidwosztow produkcji w segmencie
odziezowym, poprawy realizowanych maroraz jego dostosowania do istamjch maliwosci
sprzeday, w 2009 roku Spotka znagz zwkkszata wolumen ustug szwalniczych zlecanych do
starannie dobranych producentéw krajowych orazaragenych, w tym tate z rynku azjatyckiego

i afrykanskiego, zapewniagych zachowanie wysokich standardow jadiowych.

W 2009 roku Vistula Group S.A. zrealizowata zaktag cel finansowy jakim byto uzyskanie zysku
netto na poziomie co najmniej 10 min zt. Stanowiradykalm popraw w stosunku do wynikow
uzyskanych w roku 2008, ktére w znacgm stopniu obaizone byly odpisami aktualizacyjnymi
utworzonymi w zwazku z upadtécia Galerii Centrum Sp. z 0.0. oraz potencjalnymi casniami z
tytutu porczer udzielonych przez Vistula Group S.A. na zabezmaiz jej zobowjzan. Nalezy
podkrali¢, iz skonsolidowany zysk netto za rok 2009 na poziofted min zt uzyskany zostat
pomimo konsolidacji wynikow za | kwartat 2009 rokuwynikami Galerii Centrum Sp. z 0.0., co
spowodowato jego obagnie o kwog 12,8 min zi.

W roku 2010 pomimo obowzujacych ogranicze inwestycyjnych, ktére zostaly zawarte w ramach
umowy o diugoterminowe finansowanie, planowaneyeschomienie 15 nowych salonéwag2nej
powierzchni ponad 1500 m2. Nowe sklepgdd lokalizowane w nowo budowanych centrach
handlowych oraz w atrakcyjnych centrach: jistniepcych, w ktorych dotychczas nie byto
wszystkich czotowych marek Spdiki. Rozwdj sieci,ktéry zostanie przeznaczone w tym roku okoto
5 min zl, kdzie finansowany zesrodkow wiasnych z uwzgtinieniem ww. ogranicze
inwestycyjnych oraz zdoldoi Spotki do generowania dodatnich przeptywow fis@amych.

Planowane na rok 2010 dziatania podpdkowane hda pracy organicznej dotygzej wzmocnienia
grupy kapitatowej Vistula Group poprzez zréwnawoa rozbudowg sieci salondw firmowych,
poprave ich wskanikow efektywndci, stabilizacg uzyskiwanych mar detalicznych, sprzeda
zbednych aktywow, w szczegdléd niewykorzystywanych nieruchorf@ Spétki, utrzymanie
dyscypliny kosztowej przede wszystkim w obszarzezkawv ogdlnego zasidu oraz sptacie kolejnych
transz zadhenia.

Wierzymy, ze druga potowa bigcego roku przyniesie poprawkoniunktury gospodarczej i
polepszenie nastrojow konsumenckich, co w zestawiemocn, pozych rynkowa naszych gtéwnych
marek oraz rezultatami prowadzonych dzal@strukturyzacyjnych, pozwoli na dadspoprave
wynikéw finansowych, co w efekcie przejosic na wzrost wartici Spotki, ktdén konsekwentnie
staramy si budowd.
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