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Sprawozdanie Zarzadu

Wybrane wskazniki finansowe

Wybrane wskazniki finansowe AS Silvano Fashion Group za I kwartat 2011 r. oraz I kwartat 2010 r. zostaly

zestawione w sposob przedstawiony ponizej:

Rachunek wynikéw ogéltem I kwartal I kwartal Zmiana, %
W tys. EUR 2011 2010

Przychody ze sprzedazy 25455 20 067 26,9%
Zysk przed amortyzacja, odsetkami i opodatkowaniem

(EBITDA) 6 060 3292 84,1%
Zysk netto za okres 6291 3110 102,3%
Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki

dominujacej 5089 2472 105,9%
Zysk na jedna akcjg (w EUR) 0,13 0,06 116,7%
Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej 1410 818 72,4%
Sprawozdanie z sytuacji finansowej 31.03.2011 31.12.2010 Zmiana, %
W tys. EUR

Aktywa 68 691 65 085 5,5%
Aktywa obrotowe 54 164 49974 8,4%
Kapital wlasny przypadajacy na wtascicieli Jednostki

Dominujacej 44 423 42 042 5,7%
Kredyty 1 pozyczki 220 36 511,1%
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21479 21468 0,1%
Analiza marzy I kwartal I kwartal Zmiana, %
Wyrazona jako wielkoS¢ procentowa 2011 2010

Zysk brutto 41,4 40,9 1,2%
EBITDA 23,8 16,4 45,1%
Zysk netto 24,7 15,5 59,4%
Zysk netto przypadajacy na wilascicieli Jednostki

Dominujacej 20,0 12,3 62,6%
‘Wskazniki finansowe 31.03.2011 31.12.2010 Zmiana, %
ROA 23,4% 20,5% 14,1%
ROE 38,1% 33,4% 14,1%
Wskaznik cena / zysk (P/E) 8,7 8,8 -1,1%
Wskaznik ptynnosci biezacej 4,1 4,1 0,0%
Wskaznik ptynnosci szybkiej 2,8 2,8 0,0%

Wzory obliczenia wyzej podanych wspoélczynnikéw i wskaznikow:

Marza operacyjna = zysk operacyjny / przychody ze sprzedazy

Marza EBITDA = EBITDA / przychody ze sprzedazy
Zysk netto z marzy = zysk netto / przychody ze sprzedazy

Zysk netto z marzy przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

zysk netto przypadajacy na

akcjonariuszy jednostki dominujacej / przychody ze sprzedazy

(ROA) wskaznik rentownos$ci zaangazowanego kapitatu = zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej za ostatnie 4 kwartaty / srednia catkowita warto§¢ aktywow

Wskaznik rentownosci kapitatow wilasnych (ROE) = zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki
dominujacej za ostatnie 4 kwartaty/ Srednia warto$¢ kapitatu wlasnego przypadajacego na akcjonariuszy jednostki
dominujacej

Zysk netto na jedna akcje (EPS) = zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej / $rednia
wazona liczby akcji zwyktych

Wskaznik stosunku ceny rynkowej do zysku = cena akcji na koniec okresu sprawozdawczego / zysk przypadajacy
na jedna akcje obliczony na podstawie zysku netto przypadajacego na akcjonariuszy jednostki dominujacej za
ostatnie 4 kwartaly

Wskaznik biezacej ptynnosci finansowe;j (I stopnia) = aktywa obrotowe / zobowiazania krotkoterminowe
Wskaznik ptynnosci finansowej 11 stopnia = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowiazania krotkoterminowe
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Wyniki gospodarcze

W latach ubieglych wyniki gospodarcze SFG za 1 kwartatl charakteryzowaly najwyzsze marze gltdwnie z tytutu
przewagi kostiumow kapielowych i kolekcji zwiazanych z moda wsrdd sprzedanych wyrobow. W I kwartale
poziom sprzedazy jest zazwyczaj nizszy niz w szczycie sezonu przypadajacym na II i III kwartat, jednak w 1
kwartale 2011 r. wzrost marzy byl bardzo wysoki. Wyniki za I kwartat 2011 r. byly nieco wyzsze niz
przewidywano w budzecie, do czego si¢ przyczynit stabilny wzrost rynku w Rosji, bardziej oczywiste ozywienie
gospodarcze na Ukrainie, dobre wyniki sprzedazy osiagnigte na Bialorusi oraz ozywienie gospodarcze w krajach
nadbattyckich. Calkowita warto$¢ sprzedazy w I kwartale 2011 r. wyniosta 25 455 tys. EUR, warto$¢ EBITDA —
6 060 tys. EUR, za$ zysk netto — 6 291 tys. EUR.

Sytuacja gospodarcza Rosji, ktéra jest najwigkszym rynkiem Grupy, jest bardzo dobra. W I kwartale 2011 r.
migdzynarodowe rezerwy walutowe Rosji wzrosty o 4,8% i osiagnely wielkos¢ 502,46 mld USD. W I kwartale
2011 r. nastapito umocnienie si¢ waluty rosyjskiej w stosunku do dolara o 10,5%, za$ w stosunku do euro o 5,3%.
Ceny ropy naftowej i gazu nadal napedzaja gospodarke rosyjska. Wyzej wspomniane czynniki wplynety na wzrost
sprzedazy na rynku konsumenta w I kwartale 2011 r. W tym okresie warto$¢ sprzedazy SFG na rynku rosyjskim
przekroczyta o 24,7% poziom sprzedazy w I kwartale 2010 r.

Rynek biatoruski byt w I kwartale 2011 r. bardzo mocny, na co wplyw miat ogdlny wzrost ptac w skali kraju w IV
kwartale 2010 r. Zgodnie ze wstgpnymi informacjami szacunkowy wzrost PKB gospodarki biatoruskiej wyniost
10,9% w I kwartale 2011 r. W okresie tym wzrost wartosci sprzedazy detalicznej na rynku biatoruskim w
poréwnaniu z I kwartalem 2010 r. wyniost 53,0% liczony w rublach biatoruskich (BYR), oraz 49,6% liczony w
EUR. Tym niemniej w marcu negatywny wptyw na gospodarke biatoruska mial deficyt na rachunku biezacym.
Moody's Investors Service obnizyla rating obligacji bialoruskich w walucie krajowej i zagranicznej z B1 do B2
oraz przydzielita ratingowi Bialorusi negatywna perspektywe z powodu znacznych luk w finansowaniu zadluzenia
zewnetrznego krotkoterminowego, oraz $rednioterminowych trudno$ci zwiazanych z reorientacja napedzanego
popytem modelu wzrostu finansowanego biezacym dlugiem zewngtrznym. Najwigkszy problem wskazywany
przez agencj¢ Moody's stanowity wymogi zwiazane z finansowaniem zewngtrznym duzego deficytu na rachunku
biezacym Biatorusi wynoszacego w roku 2010 ok. 16% PKB. W wyniku powyzszej sytuacji poczawszy od 16
marca b.r. na biatoruskim rynku dewizowym zapanowata trudna sytuacja, ktorej stabilizacja jest spodziewana w
ciagu II kwartatu 2011.

Sytuacja gospodarcza na Ukrainie pod wzgledem ozywienia i rozwoju gospodarczego jest gorsza niz w Rosji,
jednak gospodarka ukrainska nabiera rozpgdu; warto$¢ sprzedazy SGF na rynku ukrainskim w I kwartale 2011 r.
wzrosta o0 89,0% w poréwnaniu z [ kwartatem 2010 .

Sytuacja gospodarcza w krajach nadbattyckich ulega poprawie; wyniki sprzedazy w I kwartale 2011 r. w tym
regionie wzrosly o 5,5% w porownaniu z I kwartalem 2010 r.

Generalnie wyniki sprzedazy za I kwartal 2011 r. wykazywaty wzrost o 26,9% w poroéwnaniu z I kwartatem
2010.

Pod koniec okresu sprawozdawczego, Silvano Fashion Group oraz partnerzy Grupy w ramach franszyzy,
prowadzili 424 sklepow Milavitsa i Lauma Lingerie, z czego 52 sklepy byly prowadzone bezposrednio przez
Grupg, za$§ pozostate przez jej partneréw w ramach franszyzy. Strategia Grupy w zakresie sprzedazy detalicznej
jest podobna jak w roku ubieglym i jest ona realizowana poprzez promowanie i wspieranie partnerow
franszyzowych potaczone z rozwojem wilasnej sieci sprzedazy detalicznej na rynkach macierzystych, ktore
stanowia Bialorus i kraje nadbattyckie.

Wyniki finansowe

W I kwartale 2011 r. warto$¢ sprzedazy Grupy wyniosta 25 455 tys. EUR, co stanowitlo wzrost o 26,9% w
porownaniu z rokiem ubieglym. Catkowita warto§¢ sprzedazy hurtowej wzrosta o 31,4%, za$ sprzedazy
detalicznej o 7,7%. W I kwartale 2010 r. warto§¢ sprzedazy detalicznej obejmowata warto$¢ sprzedazy detalicznej
w Rosji w kwocie 978 tys. EUR. Jednakze w pierwszym poétroczu 2010 r. Grupa zaniechata prowadzenia
wlasnych sklepéw detalicznych w Rosji wdrazajac decyzje o restrukturyzacji podjete w 2009 r. W zwiazku z tym
wzrost sprzedazy detalicznej w porownaniu z analogicznym okresem w ubieglym roku (like for like) wyniost
48,0%.

Nastapit wzrost marzy brutto z dziatalnosci kontynuowanej Grupy, ktora wyniosta w I kwartale 2011 r. 41,4% w
poréwnaniu z 40,9% w analogicznym okresie poprzedniego roku. Wzrost marzy brutto wynika gtéwnie ze wzrostu
$redniej ceny sprzedazy wynikajacej ze zmiany struktury sprzedazy, w ktorej wigkszy udziat maja drozsze marki.

Skonsolidowany zysk operacyjny za I kwartat 2011 r. wyniost 5 619 tys. EUR w poréwnaniu z zyskiem za I
kwartat 2010 r. w wysokosci 2 845 EUR. Skonsolidowany zysk operacyjny z dziatalnosci kontynuowanej wyniost
22,1% (w I kwartale 2010 r. — 14,2%). Pomimo kosztu inflacji majacego wptyw na wszystkie obszary kosztow,
koszty ogoétem nie przekroczyly wzrostu przychodu Grupy oraz jej zdolnosci do zwigkszania zyskow. W 1
kwartale 2010 r. przynoszaca straty wilasna sie¢ sprzedazy detalicznej Grupy w Rosji, ktorej calkowicie
zaprzestano w [ potroczu 2010 r. miata negatywny wplyw na zysk operacyjny oraz marzg operacyjna.
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W I kwartale 2011 r. skonsolidowany zysk netto z wahan kursowych wynidst 1 630 tys. EUR. SP ZAO Milavitsa
wypracowala zysk na réznicach kursowych w kwocie 1539 tys. EUR, gldwnie wynikajacy ze sprzedazy
zdenominowanej w rublach rosyjskich (RUB), ktory w I kwartale 2011 r. ulegt aprecjacji w stosunku do rubla
biatoruskiego (BYR) o 8,8%, oraz z lokat krotkoterminowych w EUR, za§ w I kwartale 2011 r. euro uleglo
aprecjacji o 6,4% w stosunku do rubla biatoruskiego.

Efektywna stopa podatkowa za I kwartal 2011 r. wyniosta 16,2% (26,2% w I kwartale 2010 r.) i byta nizsza niz
oczekiwano w wyniku dokonanego na Bialorusi obnizenia ustawowej stawki podatkowej z 26,28% na 24%.
Obnizenie efektywnej stawki podatkowej wynika rowniez z wykorzystania straty podatkowej poniesionej w Rosji
w latach ubiegtych.

Skonsolidowany zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wynosit w I kwartale 2011 r.
5089 tys. w poréwnaniu z wartoscig 2 472 tys. EUR w I kwartale 2010 r., przy czym zysk netto z marzy
przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej wyniost w I kwartale 2011 r. 20,0% w stosunku do warto$ci
12,3% w I kwartale 2010 r.

W I kwartale 2011 r. wskaznik rentownosci kapitatdéw wlasnych Grupy wyniost 38,1% (12,5% w I kwartale 2010
r.), za$§ wskaznik rentownosci kapitatu zaangazowanego wyniost 23,4% (6,7% w I kwartale 2010 r.).

Sytuacja finansowa

Na dzien 31 marca 2011 r. warto$¢ skonsolidowanych aktywow wyniosta 68 691 tys. EUR, co stanowito wzrost o
5,5% w porownaniu z sytuacja z dnia 31 grudnia 2010 r.

Warto$¢ rzeczowych aktywow trwatych spadta o 877 tys. EUR w porownaniu ze stanem z dnia 31 grudnia 2010 r.,
na co gtownie miat wplyw kurs wymiany walut w kwocie 844 tys. EUR.

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug wzrosty o 2 929 tys. EUR w poréwnaniu ze stanem na dzien 31 grudnia 2010 r.
i wyniosty 12 571 tys. EUR na dzien 31 marca 2011 r. Stan zapaséw wzrdst o 1 508 tys. EUR i na dzien 31 marca
2011 r. warto$¢ zapasow wynosita 17 300 tys. EUR. Wzrost stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz stanu
zapasOw jest zgodny z tendencja wynikajaca z sezonowosci branzy.

Wahania kursowe mialy negatywny wptyw na warto$¢ akcji Grupy w formie negatywnej zmiany w rezerwie na
zabezpieczenie przed wahaniami kursu w kwocie 3 121 tys. EUR za I kwartat 2011 r. Ogoblnie warto$¢ akcji
przypadajacych na akcjonariuszy jednostki dominujacej wzrosta o 2 381 tys. EUR i na dzien 31 marca 2011 r.
wynosita 44 423 tys. EUR.

W I kwartale 2011 r. warto$¢ zobowiazan biezacych wzrosta o 1297 tys. EUR, co bylo zgodne z oczekiwaniami
kierownictwa.

Na dzien 31 marca 2011 r. warto$¢ zobowiazan z tytutu kredytow i pozyczek krotko- 1 dlugoterminowych wzrosta
0 184 tys. EUR do kwoty 220 tys. EUR. Warto$§¢ kredytow otrzymanych i kredytow sptaconych w I kwartale 2011
r. wyniosta 265 tys. EUR oraz 69 tys. EUR odpowiednio, wlaczajac w to sptacone zobowiazania z tytutu leasingu
finansowego w kwocie 2 tys. EUR.

W 2009 r. Grupa dokonata zbycia przynoszace]j straty dziatalno$ci w branzy bielizny typu neglizowego, tj.
pizamy, szlafroki damskie, halki, koszulki itp. (apparel), dokonujac sprzedazy akcji swojego bytego podmiotu
zaleznego w 100% od Grupy: PTA Grupp AS. Na dzien sprzedazy Grupa miala zobowiazania z tytutu gwarancji
wystawionej na rzecz Danske Bank A/S oddziat w Estonii na zabezpieczenie pewnych kredytow zaciagnigtych
przez PTA Grupp A.S. oraz limitéw gwarancji udzielonych tej spolce. Na dzien 31 marca 2011 r. saldo
niesplaconego kredytu PTA Grupp AS oraz gwarancji udzielonych przez Danske Bank A/S Oddziat w Estonii,
ktore byly zabezpieczone rekojmia udzielong przez SFG wynosit odpowiednio 45 tys. EUR oraz 203 tys. EUR.
Jednakze na dzien 25 kwietnia 2011 r. wszystkie kwoty z tytutu gwarancji zostaty w pelni sptacone.

Zobowiazania z tytutu podatkow oraz pozostale kwoty przypadajace do zaptaty, wlaczajac w to kwoty ptatne na
rzecz pracownikow wyniosty 4 841 tys. EUR. Na dzien 31 marca 2011 r. warto$¢ rezerw wyniosta 390 tys. EUR.

Sprzedaz
Sprzedaz z uwzglednieniem segmentow dziatalnosci
I kwartal 2011 I kwartal 2010 Zmiana Procentowy Procentowy
(w tys. EUR) (wtys. EUR) (w tys. EUR) wzrost wzrost

sprzedazy w1 sprzedazy w1
kwartale 2011 kwartale 2010

Sprzedaz hurtowa 21472 16 345 5127 84,4% 81,5%
Sprzedaz detaliczna 3 869 3593 276 15,2% 17,9%
Pozostale segmenty

dziatalnosci 114 129 -15 0,4% 0,6%
Razem 25 455 20 067 5388 100,0% 100,0%



AS Silvano Fashion Group - skonsolidowane srodroczne sprawozdanie finansowe za I kwartat 2011 r.
Sprzedaz 7 podziatem na rynki

W I kwartale 2011 r. Grupa koncentrowala swoja dziatalno$¢ glownie na rynkach krajow nadbattyckich, Rosji,
Biatorusi oraz Ukrainy.

Catkowita wartos¢ sprzedaiy z podzialem na rynki
I kwartal 2011 1 kwartal 2010 Zmiana Procentowy Procentowy
(w tys. EUR) (wtys. EUR) (wtys. EUR) wzrost wzrost
sprzedazy w1 sprzedazy w1
kwartale 2011 kwartale 2010

Rosja 15 049 12 066 2983 59,1% 60,2%
Biatorus 6 165 4 883 1282 24,2% 24,3%
Kraje nadbattyckie 1525 1 446 79 6,0% 7,2%
Ukraina 1567 829 738 6,2% 4,1%
Pozostate rynki 1149 843 306 4,5% 4.2%
Razem 25 455 20 067 5388 100,0% 100,0%

Wigkszos¢ przychoddw ze sprzedazy bielizny damskiej osiagnigtych w I kwartale 2011 r. w wysokosci 15 049 tys.
EUR zostata wypracowana na rynku rosyjskim i stanowita 59,1% calej wartosci sprzedazy bielizny damskiej w I
kwartale 2011 r. w poréwnaniu z kwota 12 066 tys. EUR wypracowana w I kwartale 2010 r. WartoS$ci sprzedazy
na terenie Rosji za I kwartat 2011 r. obejmuje tylko sprzedaz hurtowa oraz zaréwno sprzedaz hurtowa jak i
detaliczng w I kwartale 2010 r. Drugim najwigkszym pod wzgledem sprzedazy damskiej bielizny regionem byta
Biatorus, gdzie warto$¢ sprzedazy wyniosta 6 165 tys. EUR, co stanowito udzial w wysokosci 24,2% w sprzedazy
bielizny damskiej (zaréwno sprzedazy detalicznej jak i hurtowej) w poréwnaniu z kwota 4 883 tys. EUR
osiagnigta w [ kwartale 2010 r.

Na najwigkszych rynkach data si¢ zauwazy¢ tendencja pozytywna pod wzgledem liczby sztuk towarow
sprzedanych w I kwartale 2011 r. w poréwnaniu z analogicznym okresem roku 2010.

Najbardziej znaczacy wzrost sprzedazy nastapit na rynkach biatoruskim, rosyjskim i ukrainskim.

Zmiany w strategii sprzedazowej i strukturze organizacyjnej wprowadzone przez Milavitsa pod koniec roku 2009 i
na poczatku 2010 r. zostaly wdrozone w Rosji i na Ukrainie w 2010 r., w wyniku czego Grupa osiagneta
zwigkszenie kontroli nad swoimi kanatami dystrybucyjnymi.

W celu wsparcia wzrostu sprzedazy, Milavitsa kontynuowata prowadzenie dodatkowej dziatalnosci
marketingowej na Biatorusi, Ukrainie oraz w Rosji oraz wdrazata $rodki majace na celu wsparcie nowo
otwieranych sklepéw franszyzowych. Programy prowadzone wspoélnie z prowadzacymi sklepy i dystrybutorami
byly kontynuowane w I kwartale 2011 r. na polu marketingu oraz franszyzy.

W pierwszym kwartale biezacego roku nastapil nieznaczny wzrost sprzedazy w sieci Lauma Lingerie gldwnie z
powodu wynikéw osiaganych na Ukrainie, w krajach nadbattyckich, na Biatorusi i w Kazachstanie. Warto$¢
sprzedazy w Rosji spadta w poréwnaniu z I kwartatem 2010 .

Pod wzgledem marek bielizny damskiej, w I kwartale 2011 r. udziat sprzedazy marki podstawowej ,,Milavitsa”
wyniost 74,7% catkowitej wartosci przychodow ze sprzedazy bielizny damskiej (73,8% w I kwartale 2010 r.) i
osiagnat wartos¢ 18 930 tys. EUR. Udzial sprzedazy marki podstawowej ,Lauma Lingerie” wyniost 8,4%
catkowitej wartos$ci sprzedazy bielizny damskiej (9,1% w I kwartale 2010 r.) i osiagnat wartos¢ 2 129 tys. EUR.
Udzial w rynku innych marek takich jak: ,,Alisee”, ,,Aveline”, ,Hidalgo” i ,,Laumelle” wyniost 16,9% calkowitej
warto$ci sprzedazy bielizny damskiej w I kwartale 2011 r. (17,1% w I kwartale 2011 r.) i osiagnat warto$¢ 4 282
tys. EUR.

Dziatalnosé obejmujqca sprzedaz hurtowq

W I kwartale 2011 r., przychody ze sprzedazy hurtowej wyniosty 21 472 tys. EUR, co stanowito 84,4% catkowitej
warto$ci przychodow Grupy (81,5% w I kwartale 2010 r.). Sprzedaz hurtowa realizowana byla gtownie w Rosji,
na Biatorusi, Ukrainie oraz w krajach nadbaltyckich. Znaczacy wzrost sprzedazy zostal osiagnigty w Rosji, na
Ukrainie oraz w Kazachstanie, gtéwnie ze wzgledu na sukcesy odniesione przez partneréw hurtowych Milavitsa.

Na rynkach nie bgdacymi rynkami podstawowymi zostaty wprowadzone dodatkowe rodzaje dzialalnosci, co ma
na celu dywersyfikacj¢ sprzedazy prowadzonej przez Grupg zaadresowanej do krajow Europy Zachodnie;j.
Wejscie na niektore rynki bedzie realizowane poprzez agentéw handlowych, natomiast inne bgda obshugiwane
przez handlowcow dziatajacych lokalnie.

Dziatalnosé obejmujqca sprzedaZ detaliczng

W I kwartale 2011 r. calkowita warto$¢ sprzedazy detalicznej bielizny damskiej Grupy wyniosta 3 869 tys. EUR,
co stanowito wzrost o 7,7% w stosunku do poprzedniego roku.
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Dziatalnos¢ detaliczna byta prowadzona na Biatorusi i na Lotwie. Pod koniec I kwartatu 2011 r. Grupa prowadzita
52 wlasne punkty sprzedazy detalicznej o tacznej powierzchni 4 414 m. kw. Na dzien 31 marca 2011 r. istnialy
356 sklepy marki Milavitsa prowadzone przez partneréw handlowych Milavitsa w Rosji, na Biatorusi, Ukrainie, w
Motdawii, Kazachstanie, Uzbekistanie, Kirgistanie, na Lotwie, w Azerbejdzanie, w Armenii, na Cyprze, w
Niemczech, Gruzji i Stowenii, na skutek czego nastapil wzrost netto w postaci 8 sklepéw w I kwartale 2011 r.
Ponadto od dnia 31 marca 2011 r. istnieje 16 punktéw sprzedazy detalicznej Lauma Lingerie prowadzonych przez
partnerow handlowych Lauma Lingerie na Litwie, Lotwie, w Estonii oraz w Albanii, z ktorych 3 zostaty otwarte,
za$ jeden zostal zamknigty, w I kwartale 2011. Dnia 1 kwietnia 2011 r. nastapito otwarcie 400-setnego sklepu
Milavitsa na Bialorusi. W lutym zostal otwarty sklep Milavitsa na Kreszczatiku, czyli przy gltéwnej ulicy
handlowej w Kijowie na Ukrainie.

W I kwartale 2011 r. zostaty otwarte 2 nowe wiasne sklepy z bielizna damska, w tym 1 sklep pod marka Milavitsa
na Bialorusi oraz 1 sklep pod marka Lauma Lingerie na Lotwie.

Liczba sklepow wlasnych na dzien:
31.03.2011 31.12.2010

Lotwa 9 8
Biatoru$ 43 42
Sklepy razem 52 50
Powierzchnia sprzedazy razem (w m. kw.) 4414 4253

W sieci sprzedazy detalicznej Milavitsa na Bialorusi zostalo przeprowadzone szereg promocji sprzedazy w
potaczeniu z kampanig co-brandingowa kosmetykoéw Oriflame. Na Biatorusi dziatalno$¢ obejmujaca sprzedaz
detaliczng poprzez wlasne sklepy pozostaje jednym z kluczowych priorytetow dla dalszego rozwoju sprzedazy
Grupy w tym kraju. W poréwnaniu z I kwartatem 2010 r. dzialalno$¢ obejmujaca sprzedaz detaliczna poprzez
wlasne sklepy w tym kraju wykazata wzrost o 53,0% liczony w walucie lokalnej oraz o 49,6% liczony w EUR, co
wynikato glownie z liczby nowych sklepéw otwartych w ostatnich latach. Odnotowano takze wzrost sprzedazy na
metr kwadratowy powierzchni sklepu mierzonej w sklepach w pordéwnaniu z analogicznym okresem roku
ubiegtego (like-for-like).

W krajach nadbaltyckich, nastapit wzrost sprzedazy detalicznej o 16,6% w poréwnaniu z ubiegtym rokiem, ktory
wyniost 153 tys. EUR, co gléwnie wynika z wigkszej znajomosci branzy detalicznej oraz ulepszen
wprowadzonych w sklepach.

Wiasna sie¢ sprzedazy detalicznej Grupy w Rosji zostata catkowicie zamknigta w pierwszym poétroczu 2010 r. W
wyniku powyzszego, w 1 kwartale 2010 r. wyniki sprzedazy detalicznej obejmowaly wyniki sprzedazy
wypracowane w Rosji w kwocie 978 tys. EUR, natomiast wyniki sprzedazy detalicznej w I kwartale 2011 r.
obejmowaly sprzedaz wypracowang tylko na Biatorusi i na Lotwie. W 2009 r. podjgto strategiczna decyzjg¢ o
przeniesieniu gltownych wysitkéw z prowadzenia w Rosji wiasnej sieci sprzedazy detalicznej na rozwoj sieci
sklepow franszyzowych Milavitsa w tym kraju. W rosyjskich przedsigbiorstwach Grupy dokonano pewnych
zmian strukturalnych oraz w zmian w zarzadzie (mi¢dzy innymi utworzono odrgbny dziat ds. franszyzy) w celu
realizacji strategii rozwoju wybranych galgzi franszyzowych.

Sklepy wilasne 7 podzialem na koncepcje

Rynek Sklepy Sklepy Razem Powierzchnia
Milavitsa Lauma sprzedazy

Lingerie w m. kw.

Biatoru$ 43 0 43 3937
Lotwa 0 9 9 477
Razem 43 9 52 4414

Produkcja, zlecanie pracy innym podmiotom w Grupie, zakupy i logistyka

W I kwartale 2011 r. catkowita wielko$¢ produkcji SP ZAO Milavitsa wyniosta 4 927 tys. sztuk wyrobow, co
stanowito wzrost o 16,0% w poroéwnaniu z analogicznym okresem roku ubiegtego. W I kwartale 2011 r. catkowita
wielko$¢ produkcji Lauma Lingerie wyniosta 378 tys. sztuk towaru, co stanowito spadek o 12,0% w poréwnaniu z
analogicznym okresem w roku poprzednim.

Inwestycje

W I kwartale 2011 r. taczna kwota inwestycji Grupy wyniosta 403 tys. EUR, z czego w sie¢ sprzedazy detaliczne;j
zainwestowano 32 tys. EUR. Pozostate inwestycje dotyczyly urzadzen i sprzetu niezbednych do utrzymania
efektywnej produkcji oraz do zwigkszenia mozliwo$ci produkcyjnych w 2011 r.
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Personel

Na dzien 31 marca 2011 r. Grupa zatrudniata 3 202 pracownikdéw, w tym 420 pracownikow w sprzedazy

detalicznej, za$ 2 037 os6b w produkcji. Pozostali pracownicy byli zatrudnieni w sprzedazy hurtowe;j,
administracji i ushugach wsparcia.

Laczna kwota wynagrodzen w I kwartale 2011 r. wyniosta 5 007 tys. EUR. Laczne wynagrodzenie cztonkow
Zarzadu i Rady Nadzorczej wyniosto 38 tys. EUR.
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Najwazniejsze wydarzenia w I kwartale 2011 r.

Program wykupu akcji

W dniu 9 listopada 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zatwierdzito propozycjg Przewodniczacego Rady
Nadzorczej, aby zapoczatkowaé programu wykupu akcji wiasnych Grupy na nastepujacych warunkach:

SFG ma prawo do wykupu swoich akcji po zatwierdzeniu programu przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie do dnia 30 czerwca 2011 r.;

Laczna liczba wykupionych akcji wlasnych nie moze przekroczy¢ 3 960 700 akcji, co stanowi 10%
kapitatu zaktadowego SFG;

SFG zaptaci maksymalnie 4,00 EUR za jedna akcje;
SFG zaptaci za swoje akcje nie wigcej niz 15 842 800 EUR;
akcje wlasne zostang optacone aktywami stanowiacymi nadwyzke w stosunku do kapitalu zaktadowego,

pochodzacymi z rezerw obowiazkowych oraz nadwyzki wplywow z emisji akcji przekraczajacych ich
warto$¢ nominalna;

Okres wykupu akcji rozpoczat si¢ 15 listopada 2010 r. W okresie od 15 listopada 2010 r. do 6 maja 2011 r. liczba
wykupionych akcji wyniosta 184 614, za$ $rednia cena za akcje wyniosta 2,8685 EUR, co stanowito laczny koszt
w wysokosci 529 565 EUR.

Po przeprowadzeniu wymienionych powyzej transakcji, do AS Silvano Fashion Group nalezy 184 614 jej akcji, co
stanowi 0,47% kapitatu zaktadowego. W ramach programu wykupu akeji pozostaty do wykupu akcje o wartosci
nie przekraczajacej 15 104 344 EUR. Maksymalna liczba akcji pozostajacych do wykupu wynosi 3 776 086.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy odbylo si¢ dnia 17 marca 2011 r., na ktorym zostaty podjgte
uchwaty w nast¢pujacych sprawach:

1.

Zmiany w Statucie

—  Dokonanie zmiany w art. 2.1 Statutu w nastgpujacy sposob: ,,2.1. Minimalny kapitat zaktadowy Spotki
wynosi 15 000 000 (pigtnascie milionow) Euro, zas maksymalny kapitat zaktadowy wynosi 60 000 000
(sze$édziesiat milionow) Euro.”

— Dokonanie zmiany w drugim zdaniu artykutu 2.2 w nastgpujacy sposob: ,,Warto§¢ nominalna jednej
akcji imiennej serii A wynosi 50 (pigédziesiat) eurocentow”.

Dokonanie konwersji kapitalu zaktadowego na Euro oraz obnizenie kapitalu zakltadowego o kwotg

5495 101,17 Euro do kwoty 19 750 000 Euro w nastgpujacy sposob:

1. Umorzenie 107 000 akcji whasnych Spotki serii A wykupionych przez Spotke w ramach programu
wykupu oraz obnizenie kapitatu zaktadowego o 1070 000 koron estoniskich do kwoty 395 000 000
koron estonskich.

2. Po umorzeniu akcji wlasnych oraz zwiazanym z tym obnizeniem kapitatu zaktadowego, catkowita liczba
akcji wynosi 39 500 000.

3. Akcje znajdujace si¢ w posiadaniu akcjonariuszy nie podlegaja umorzeniu.

4. Spotka nie dokona wyptlaty zysku na rzecz akcjonariuszy w zwiazku z umorzeniem akcji wlasnych
Spokki.

5. Dokonanie konwersji kapitalu zakladowego obnizonego w wyniku umorzenia akcji wlasnych oraz
nominalnej wartosci akcji na Euro w nastgpujacy sposob:

— Kwota kapitalu zakladowego zamieniona na Euro wynosi 25245 101,17 EUR, za§ wartos¢
nominalna jednej akcji wynosi 64 eurocenty.

—  Obnizenie kapitatu zaktadowego o kwote 5495 101,17 EUR do kwoty 19 750 000 EUR w celu
spetnienia wymogow okreslonych w § 223(1) oraz § 223(2) estonskiego Kodeksu handlowego.

— Kapitat zaktadowy zostanie obnizony poprzez obnizenie wartosci nominalnej kazdej akcji o 14
eurocentdw do kwoty 50 eurocentow.
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— Konwersja wartosci nominalnej akcji na Euro nie bedzie mie¢ wplywu na prawa z akcji ani na
stosunek wartosci nominalnej akcji do kapitalu zakltadowego. Zaokraglenie wartosci nominalne;j

akcji w wyniku konwersji nie rodzi skutkow prawnych.

— Po konwersji i obnizeniu kapitalu zaktadowego, nowa wartos¢ kapitatu zaktadowego wynosi
19 750 000 EUR, ktory jest podzielony na 39 500 000 akc;ji serii A, kazda o wartosci nominalnej 50

eurocentow.

—  Wyplacenie akcjonariuszom po 14 eurocentéw za kazda akcje¢ z tytulu obnizenia wartoSci
nominalnej akcji. Kwota ta zostanie wyptacona po wpisaniu obnizenia kapitatu zaktadowego do
Rejestru Handlowego Estonii pod warunkiem zabezpieczenia lub zaspokojenia roszczen wierzycieli

zgloszonych w tym terminie.

— Lista akcjonariuszy uprawnionych do otrzymania ptatnosci w zwiazku z obnizeniem wartos$ci
nominalnej akcji zostanie ustalona o godz. 23:59 dnia 31 marca 2011 r. (czasu obowiazujacego w

Estonii).

Zmiany w skiadzie Zarzqdu

Dnia 15 marca 2011 r. Rada Nadzorcza Silvano Fashion Group postanowila odwota¢ panig Baiba Gegere oraz

pana Norberto Rodrigueza Lopeza z Zarzadu Spoiki.

Umorzenie udzialow wlasnych w kapitale zaktadowym SP ZAO Milavitsa i jego obnizenie.

Dnia 28 marca 2011 r. Doroczne Walne Zgromadzenie SP ZAO Milavitsa postanowito umorzy¢ 256 wykupionych
udziatow stanowiacych 2,6% wszystkich udzialow SP ZAO Milavitsa oraz dokona¢ odpowiedniego obnizenia
kapitalu zaktadowego SP ZAO Milavitsa. W wyniku powyzszego na dzien 31 marca 2011 r., nalezacy do AS

Silvano Fashion Group udziat w kapitale zakladowym SP ZAO Milavitsa wzrdst z 78,35% do 80,44%.
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Informacje ogdlne oraz zatwierdzenie przez Zarzad skonsolidowanego sprawozdania
$rodrocznego za I kwartal 2011 r.

Grupa stanowi migdzynarodowa grupg dzialajaca w branzy dystrybucji bielizny damskiej, ktorej przedmiot
dziatalno$ci stanowi projektowanie, produkcja oraz oferowanie na sprzedaz bielizny damskiej. Ponadto Grupa
$wiadczy w ograniczonym zakresie ushugi szwalnicze na rzecz innych producentéw bielizny damskiej. Przychod
Grupy jest generowany ze sprzedazy produktow marek ,,Milavitsa”, ,,Alisee”, ,,Hidalgo”, ,,Lauma Lingerie” oraz
»Laumelle” w sieci sprzedazy hurtowej, franszyzowej oraz wlasnej sieci sprzedazy detalicznej prowadzonej pod
nazwa ,,Milavitsa” oraz ,,Lauma Lingerie”. Kluczowe rynki sprzedazy Grupy stanowia Rosja, Biatorus, Ukraina,
kraje nadbattyckie oraz inne kraje.

Jednostka dominujaca Grupy jest AS Silvano Fashion Group, spotka z siedziba w Estonii. Adres siedziby AS
Silvano Fashion Group jest nastepujacy: Tulika 15/17, 10613 Tallin, Estonia.

Akcje AS Silvano Fashion Group sa notowane na gietdzie papierow wartosciowych w Tallinie oraz na GPW w
Warszawie.

Na dzien 31 marca 2011 r. Grupa zatrudniata 3 202 osoby (3 193 osoby na dzien 31 grudnia 2010 r.).
W sktad Grupy wchodza nastepujace spotki:

Udzial w Udzial w
kapitale na kapitale na
Glowny przedmiot dzien dzien
Lokalizacja dzialalno$ci 31.03.2011 31.12.2010
Jednostka dominujaca
AS Silvano Fashion Group Estonia Spoétka holdingowa
Podmioty zalezne od AS Silvano Fashion
Group
SP ZAO Milavitsa Biatorus Produkcja 80,44% 78,35%
AS Lauma Singerie totwa Produkcja, sprzedaz 100% 100%
hurtowa i detaliczna
France Style Lingerie s.a.r.l. Francja Spoltka holdingowa 100% 100%
Milavitsa Logistic OOO Biatorus Logistyka 49% 49%
Podmioty zalezne od SP ZAO Milavitsa
ZAO Stolichnaja Torgovaja Kompanija Rosja Sprzedaz hurtowa 100% 100%
Milavitsa
OAO Junona Biatorus Produkcja i sprzedaz 58,33% 58,33%
hurtowa
SP Gimil OO0 Biatorus Produkcja i sprzedaz 52% 52%
hurtowa
SOOO Torgovaja Kompanija Milavitsa Biatorus Sprzedaz hurtowa i 51% 51%
detaliczna
Milavitsa Logistic OOO Biatoru$ Logistyka 51% 51%
Podmiot zalezny od SOOO Torgovaja Kompanija
Milavitsa
OU Linret EST Estonia Spolka holdingowa 100% 100%
Podmiot zalezny od OU Linret EST
ZAO Linret Rosja Sprzedaz hurtowa 1 100% 100%
detaliczna
Podmiot stowarzyszony z France Style
Lingerie S.A.R.L.
Sprzedaz hurtowa i
SOOO Torgovaja Kompanija Milavitsa Biatoru$ detaliczna 49% 49%
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Oswiadczenie Zarzadu dotyczgce skonsolidowanego sprawozdania Srodrocznego za I kwartal
2011 r.

Zarzad AS Silvano Fashion Group potwierdza, iz sprawozdanie Zarzadu w sposob prawidlowy i rzetelny ujmuje
znaczace wydarzenia, jakie mialy miejsce w okresie sprawozdawczym oraz wplyw, jaki wywarly na okresowe
sprawozdania finansowe; sprawozdanie Zarzadu zawiera opis gtéwnych znanych ryzyk i sytuacji niepewnych
majacych wplyw na kolejne okresy sprawozdawcze oraz odzwierciedla znaczace transakcje z osobami
powiazanymi.

Zarzad AS Silvano Fashion Group potwierdza takze, iz skonsolidowane sprawozdanie §rodroczne za I kwartat
2011 r. zawarte na stronach 13-28 jest doktadne i wierne; oraz:

1. Zasady rachunkowosci zastosowane przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania $rdédrocznego sa
zgodne z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Uni¢ Europejska;

2. Skonsolidowane sprawozdanie §rodroczne umozliwia w sposob prawdziwy i rzetelny ogolny przeglad aktywow,
zobowiazan, kapitalu wiasnego, wynikow gospodarczych oraz przepltywu srodkéw pienigznych w Grupie;

3. AS Silvano Fashion Group oraz podmioty zalezne od niej (z wyjatkiem spotek okreslonych w raporcie jako
spotki ciche) stanowia funkcjonujace przedsigbiorstwa.

Sprawozdanie Srodroczne nie zostato zbadane ani ocenione przez rewidentow.

e ol
o

|

— —-_/;_J.. ‘_;______-‘

Mirt Meerits
Prezes Zarzadu
10 maja 2011 r.
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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Nie zbadane przez rewidenta

w tys. EUR 31.03.2011 31.12.2010 31.03.2010
AKTYWA

Srodki trwale

Rzeczowy majatek trwaty 1 10 584 11 446 10 468
Warto$ci niematerialne i prawne 2 519 534 549
Nieruchomosci inwestycyjne 3 1197 1299 1303
Udziat w zyskach jednostek wspodtzaleznych i stowarzyszonych 115 106 64
Aktywa finansowe przeznaczone na sprzedaz 343 370 365
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 1735 1324 1282
Pozostate naleznosci 34 32 637
Srodki trwale razem 14527 15111 14 668
Srodki obrotowe

Zapasy 4 17 300 15792 17 511
Aktywa z tytutu podatku od os6b prawnych 55 59 359
Pozostate naleznosci z tytulu podatku 1 040 1517 842
Naleznosci z tytulu dostaw i ustug 5 12 571 9 642 12 441
Pozostate naleznosci 6 1254 1188 1380
Rozliczenia miedzyokresowe czynne 7 447 288 702
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8 21479 21468 10 040
Aktywa zakwalifikowane jako przeznaczone na sprzedaz 18 20 104
Srodki obrotowe razem 54 164 49 974 43 379
AKTYWA RAZEM 68 691 65 085 58 047
ZOBOWIAZANIA 1 KAPITAL WELASNY

Kapital wlasny

Warto$¢ nominalna kapitatu zaktadowego 25313 25313 25565
Kapitat z emisji akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j 14 130 14 130 14271
Akcje wlasne -371 -311 -450
Kapitat (fundusz) podstawowy 67 67 67
Pozostate rezerwy 0 453 0
Rezerwa na ryzyko kursowe -14 708 -11 587 -12 209
Zysk niepodzielony 19 992 13977 6 249
Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki

dominujacej razem 12 44 423 42 042 33493
Udzialy mniejszos$ciowe 10 902 10974 9313
Kapital wlasny razem 55325 53 016 42 806
Zobowigzania dlugoterminowe

Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek 9 0 0 257
Pozostate zobowiazania 0 0 2
Zobowigzania dlugoterminowe razem 0 0 259
Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowiazania z tytutu kredytow i pozyczek 9 220 36 1210
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 7915 7 681 7 863
Wymagalny podatek dochodowy od 0s6b prawnych 736 608 953
Pozostate wymagalne podatki 699 712 2138
Pozostate wymagalne kwoty 10 1286 1131 1019
Rezerwy 390 136 258
Rozliczenia migdzyokresowe bierne 2112 1757 1509
Przychody przysztych okresow 8 8 32
Zobowigzania krétkoterminowe razem 13 366 12 069 14 982
Zobowigzania razem 13 366 12 069 15 241
ZOBOWIAZANIA I KAPITAL WEASNY RAZEM 68 691 65 085 58 047
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Skonsolidowany rachunek wynikow
Nie zbadany przez rewidenta

w tys. EUR

I kwartal 2011 1 kwartal 2010

Przychody

Przychody z tytutu sprzedazy
Koszty wlasne sprzedazy
Zysk brutto

Pozostate przychody operacyjne
Koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu
Pozostale koszty operacyjne
Zysk z dzialalnos$ci operacyjnej

Przychody i koszty finansowe

Koszty odsetek

Zysk z wymiany walut zagranicznych
Pozostate przychody / koszty finansowe
Przychody finansowe netto

Udziat w zyskach jednostek wspotzaleznych i
stowarzyszonych
Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy
Zysk za okres

przypadajqcy na
Akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udziaty mniejszos$ciowe

Zysk na jedng akcje
Podstawowy zysk na jedna akcj¢ (w EUR)
Rozwodniony zysk na jedna akcje (w EUR)

11
11

25455
-14 908
10 547

313
-2 840
-1 688

=713
5619

4
1630

251
1877

17
7513

-1222
6291

5089
1202

0,13
0,13

20 067
-11 867
8200

166
-2384
-2272

-865
2 845

1305
183
1 446

4214
-1 104
3110

2472
638

0,06
0,06
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Skonsolidowany rachunek wynikow ogolem
Nie zbadany przez rewidenta

wtys. EUR I kwartal 2011 I kwartal 2010

Zysk za okres sprawozdawczy 6291 3110
Inne calkowite dochody
Roznice kursowe z wyceny transakcji w walutach

obcych -3760 -181
Inne calkowite dochody za okres sprawozdawczy -3 760 -181
Dochody calkowite ogélem 2531 2929

Dochody calkowite ogélem przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 1968 2185
Udzialy mniejszos$ciowe 563 744
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeplywu Srodkow pieni¢znych

Nie zbadane przez rewidenta

w tys. EUR Noty Ikwartal 2011 r. Ikwartal 2010 r.
Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej s
Zysk za okres 6291 3110
Korekty:
Amortyzacji rzeczowych aktywow trwatych oraz nieruchomosci
przeznaczonych na cele inwestycyjne 1,3 412 414
Amortyzacji warto$ci niematerialnych i prawnych 2 29 33
Odpisy aktualizujace wartosci niematerialne i prawne 2 0 4
Odpisy aktualizujace inne aktywa 0 127
(Przychody)/koszty finansowe netto 1877 -1 446
Udziat w zyskach jednostek stowarzyszonych i wspotzaleznych -17 77
(Zysk) / strata ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych 2 15
Podatek dochodowy 1222 1104
Zmiana stanu zapasow -2 655 -142
Zmiana stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug i innych naleznosci 3111 2622
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu dostaw i ustug i innych zobowiazan 2670 557
Odsetki zaptacone 4 43
Podatek dochodowy zaptacony -1 548 370
Srodki pienigzne netto wygenerowane z dzialalno$ci operacyjnej 1410 818
Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 348 194
Wplywy z tytulu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 4 129
Pozyczki udzielone -66 74
Wplywy z tytulu sptaty udzielonych pozyczek 66 33
Wplywy ze zbycia inwestycji 0 7
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych 1 -354 -194
Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych 2 49 -4
Nabycie udziatow przez jednostke zalezna -54 0
Srodki pieniezne netto wykorzystane w / pochodzace z dzialalnos$ci
inwestycyjnej -105 91
Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowe;j
Wplywy z pozyczek i kredytow 9 265 207
Wydatki na sptatg kredytow i pozyczek 9 -67 513
Splata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 9 2 37
Dywidendy wyptacone -108 -132
Nabycie akcji przez jednostke zalezng -60 0
Srodki pienigzne netto wykorzystywane w / pochodzace z dzialalnosci
finansowej 28 -475
Zwigkszenie stanu Srodkéw pieni¢znych i ich ekwiwalentéw 1333 434
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatku okresu 8 21 468 9 838
Zmiana stanu srodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych 1322 232
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 8 21 479 10 040
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Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Nie zbadane przez rewidenta

w tys. EUR

Sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2009 r.
Zysk za okres sprawozdawczy

Inne calkowite dochody

Wptyw konsolidacji jednostek zagranicznych
Inne catkowite dochody ogéltem

Calkowite dochody ogolem

Transakcje z akcjonariuszami. ujmowane bezposrednio w kapitale
wlasnym

Dywidendy wyptacone
Laczne transakcje z akcjonariuszami
Sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2010 r.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2010 r.
Zysk za okres sprawozdawczy

Inne catkowite dochody

Wptyw konsolidacji jednostek zagranicznych
Inne calkowite dochody ogélem

Calkowite dochody ogétem

Transakcje z akcjonariuszami, ujmowane bezpo$rednio w kapitale
wlasnym

Umorzenie akcji wlasnych

Wykup akcji whasnych

Dywidendy wyptacone

Wykup udziatow wiasnych przez jednostkg zalezna
Lacznie transakcje z akcjonariuszami

Sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2011 r.

Kapitat
zakladowy

25 565

25 565

25313

S O O o O

25313

Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy jednostki dominujacej

Kapital z
emisji akcji
powyzej ich

wartosci
nominalnej

14 271
0

14 271

14 130

S O O O O

14 130

Akcje
wlasne

-450

-450

-311

Statutowy
kapital
Zapasowy

67

67

67

[ = ]

Réznice
kursowe z
przeliczenia
jednostek
dzialajacych
za granica
-11 922

0

-287
-287
-287

-12 209

-11 587

-3121

-3121
-3121

S O O o O

-14 708

Pozostale
kapitaly
rezerwowe

197
-650
-453

Zyski
zatrzymane

3777
2472

2472

6 249

13977
5089

5089

926
926

19 992

Razem

31308
2472

-287
-287
2185

33493

42 042
5089

-3121
-3121
1968

Udzialy
niekontro-
lujace

8701
638

106
106
744

-132
-132
9313

10 974
1202

-639
-639
563

-108
-251
-276
-635

10 902
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Metody rachunkowosci oraz zasady wyceny stosowane w zwigzku ze sporzadzeniem
skonsolidowanego Srédrocznego sprawozdania finansowego

Podstawa, na jakiej zostalo sporzadzone skonsolidowane §rodroczne sprawozdanie finansowe

Niniejsze Srédroczne Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z wymogami zawartymi w MSR 34
(Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci) dotyczacymi ,,Srodrocznych Sprawozdan Finansowych” oraz
MSSF (Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej) przyjetych przez Unig Europejska. W
zwiazku ze sporzadzeniem $rodrocznych sprawozdan finansowych zostaly zastosowane te same zasady
rachunkowosci co w zwiazku ze sporzadzeniem Rocznego Sprawozdania Finansowego za rok obrotowy konczacy
si¢ dnia 31 grudnia 2010 r.

W niniejszym Srodrocznym Sprawozdaniu Finansowym wyniki zostaly ujete w tys. euro (EUR).

Danymi poréwnawczymi zaprezentowanymi w niniejszym Srédrocznym Sprawozdaniu Finansowym sa
wspotczynniki finansowe AS Silvano Fashion Group za I kwartat 2010 r.

Zadne czynniki sezonowe ani cykliczne nie wywieraja znaczacego wptywu na wyniki osiagane przez Grupe. Tym
niemniej w okresie wakacyjnym i urlopowym Grupa zazwyczaj osiaga wyzsze przychody.

Niniejsze Srodroczne Sprawozdanie Finansowe nie zostalo zbadane przez rewidenta.
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Informacje dodatkowe (noty) do skonsolidowanego Srédrocznego sprawozdania

finansowego

Nota 1. Rzeczowy majatek trwaly

W tys. EUR

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2009

Ruchy w I kwartale 2010

Zwigkszenia

Przeniesienia i reklasyfikacja
Przeniesienia do aktywow
przeznaczonych na sprzedaz

Sprzedaz

Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
wartos¢ brutto

Warto$¢ brutto na dzien 31 marca 2010

Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2010

Ruchy w I kwartale 2011

Zwigkszenia

Przeniesienia i reklasyfikacja

Sprzedaz

Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
wartos¢ brutto

Warto$¢ brutto na dzien 31 marca 2010

Umorzenie na dzien 31 grudnia 2009
Ruchy w I kwartale 2010

Amortyzacja

Przeniesienia do aktywow
przeznaczonych na sprzedaz

Sprzedaz

Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
amortyzacjg

Umorzenie na dzien 31 marca 2010

Umorzenie na dzien 31 grudnia 2010
Ruchy w I kwartale 2011

Amortyzacja

Sprzedaz

Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
amortyzacjg

Umorzenie na dzien 31 marca 2011
Wartosci netto

na dzien 31 marca 2010

na dzien 31 grudnia 2010

na dzien 31 marca 2011

Maszyny i Pozostale

Grunt i urzadzenia instalacje  Srodki trwale
budynki techniczne przemystowe w budowie Razem
4690 12 016 4 826 349 21 881
0 0 41 153 194
8 4 115 -127 0
0 0 -613 0 -613
0 0 -1097 0 -1 097
864 633 272 7 1776
5562 12 653 3544 382 22 141
5288 13 467 3516 309 22 580
0 1 12 341 354
0 97 154 -251 0
-1 -94 -49 0 -144
-444 -958 -217 -26 -1,645
4 843 12513 3416 373 21 145
1106 6 868 3154 0 11 128
37 237 133 0 407
0 0 -510 0 -510
0 0 -895 0 -895
793 531 219 0 1543
1936 7 636 2101 0 11 673
1323 7 944 1867 0 11 134
39 246 120 0 405
0 -94 -48 0 -142
-154 -566 -116 0 -836
1208 7530 1823 0 10 561
3626 5017 1443 382 10 468
3965 5523 1 649 309 11 446
3635 4983 1593 373 10 584

Na dzien 31 marca 2011 r. Grupa nie miata Zadnych wiazacych zobowiazan do nabycia rzeczowych $rodkow

trwatych.
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Nota 2. Wartosci niematerialne i prawne

Warto$ci niematerialne i prawne

Wartos$é

Oprogramo Znaki  przedsiebi Projekty w
wtys. EUR wanie towarowe orstwa toku Razem
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2009 597 108 0 354 1059
Ruchy w I kwartale 2010
Zwiekszenia 0 0 1 4
Sprzedaz -1 0 0 0 -1
Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
wartos¢ brutto 10 9 0 7 26
Warto$¢ brutto na dzien 31 marca 2010 609 117 0 362 1088
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia
2010 r. 630 34 0 458 1122
Ruchy w I kwartale 2011
Zwiekszenia 0 0 0 49 49
Przeniesienia i reklasyfikacja 36 1 0 -37 0
Sprzedaz 0 0 0 0 0
Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
warto$¢ brutto -34 -3 0 -34 -71
Warto$¢ brutto na dzien 31 marca 2011 632 32 0 436 1100
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2009 349 40 0 100 489
Ruchy w I kwartale 2010 r.
Amortyzacja 27 6 0 0 33
Sprzedaz -1 0 0 0 -1
Odpis aktualizujacy 0 4 0 0 4
Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
amortyzacje 8 4 0 2 14
Umorzenie na dzien 31 marca 2010 383 54 0 102 539
Umorzenie na dzien 31 grudnia 2010 467 15 0 106 588
Ruchy w I kwartale 2011
Amortyzacja 28 1 0 0 29
Sprzedaz 0 0 0 0 0
Wplyw zmiany kursu wymiany walut na
amortyzacje -27 -1 0 -8 -36
Umorzenie na dzien 31 marca 2011 468 15 0 98 581
WartoSci netto
na dzien 31 marca 2010 226 63 0 260 549
na dzien 31 grudnia 2010 163 19 0 352 534
na dzien 31 marca 2011 164 17 0 338 519

Na dzien 31 marca 2011 r. Grupa nie miata zadnych wigzacych zobowiazan do nabycia warto$ci niematerialnych i

prawnych.

Nota 3. Nieruchomosci na cele inwestycyjne

w tys. EUR I kwartal 2011 I kwartal 2010
Na poczatku okresu 1299 1284
Zwigkszenia 0 0
Amortyzacja -7 -7
Wplyw zmiany kursu wymiany walut -95 26
Razem 1197 1303

Na dzien 31 marca 2011 r. w sktad nieruchomosci dla celéw inwestycyjnych wchodzit lokal przy ul. Nemiga 8, w
Minsku (Biatorus) (728.3 m. kw.) nabyty w 2007 r. oraz dwa inne lokale znajdujace si¢ w Minsku oraz w

Mogilewie (Biatorus).
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Zgodnie z ocena Zarzadu, warto$¢ ksiggowa nieruchomosci przeznaczonych na cele inwestycyjne na dzien 31
marca 2011 r. nie odbiega znacznie od wartosci rynkowe;j.

Nota 4. Zapasy

w tys. EUR 31.03.2011 31.12.2010
Surowce i inne materialy 4954 4816
Produkty w toku 1951 1972
Produkty gotowe 10 188 8 744
Produkty zakupione do odsprzedazy 207 260
Razem 17 300 15792

Zapasy zostaly ujete wedlug ich wartosci bilansowej ustalonej jako nizsza z nastgpujacych wartosci: koszty i
warto$¢ w cenach sprzedazy netto. Na dzien 31 marca 2011 r. odpisy surowcoéw na wartos¢ w cenach sprzedazy
netto wyniosty 592 tys. EUR, natomiast wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. wyniosly one 552 tys. EUR. Na
dzien 31 marca 2011 r. odpisy wyrobow gotowych na warto§¢ w cenach sprzedazy netto wyniosty 277 tys. EUR,
natomiast wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. odpisy te wyniosty 354 tys. EUR.

Nota 5. Naleznosci z tytulu dostaw i ustug

w tys. EUR 31.03.2011 31.12.2010
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 13118 10 190
Odpis aktualizujacy naleznoS$ci -547 -548
Razem 12 571 9 642

Nota 6. Pozostale naleznosci

Pozostale naleznosci krotkoterminowe

w tys. EUR 31.03.2011 31.12.2010
VAT z niezaptaconych faktur 251 99
Gwarancje 37 42
Pozyczki udzielone podmiotom trzecim 760 757
Rozliczenia migdzyokresowe czynne 99 140
Nalezno$ci pracownicze 24 12
Naleznosci od klientéw z tytulu prac

kontraktowych 8 23
Naleznosci rozne 112 185
Odpis aktualizujacy pozostate

nalezno$ci -37 -70
Razem 1254 1188
Nota 7. Zaliczki

wtys. EUR 31.03.2011 31.12.2010
Zaliczki na wydatki na reklamg i

marketing 226 167
Zaliczki na czynsz 15 28
Zaliczki na opfaty celne 41 21
Zaliczki dla pozostatych dostawcow 165 72
Razem 447 288
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Nota 8. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

w tys. EUR 31.03.2011 31.12.2010
Lokaty krotkoterminowe 19 812 16 438
Dewizowe rachunki bankowe 782 1391
Rachunki bankowe prowadzone w EUR 520 3232
Srodki pienigzne w drodze 346 385
Gotowka w kasie 19 22
Razem 21479 21 468

Na dzien 31 marca 2011 r. srodki pieni¢zne wptacone na lokaty krotkoterminowe o terminie wyptaty od 1 do 3
miesigcy wynosity 19 812 tys. EUR. Stopy oprocentowania wahaty si¢ od 0,5% do 6,5% rocznie dla lokat
zdenominowanych w Euro (EUR), wynosily 15% rocznie dla lokat zdenominowanych w rublach biatoruskich
(BYR) oraz od 7,15% do 8% rocznie dla lokat zdenominowanych w rublach rosyjskich (RUB).

Nota 9. Kredyty i pozyczki

Na dzien 31 marca 2011 r. stan zadluzenia Grupy jest nastgpujacy:

w tys. EUR
31.03.2011 31.12.2010

Bank Spétka Waluta  Nominalna stopa Rok Krétkot  Dlugot  Krétkot Dlugot

procentowa zapadalno$ ermino  ermino ermino  ermino

ci we we we we

Zabezpieczony kredyt ~ Junona OAO BYR  BYRIBOR*+ 2011 r. 74 0 27 0
bankowy 5,00%
Zabezpieczony kredyt SP Gimil OOO EUR 18,00% 2011 r. 140 0 0 0
bankowy
Zobowiazania z tytutu ~ SP Gimil OOO USD 14,50% 2012 r. 6 0 9 0
leasingu finansowego
Zobowiazania oprocentowane razem 220 0 36 0

* BYRIBOR — Stopa procentowa oferowana dla depozytow w BYR na rynku migdzybankowym

Wszystkie zobowiazania oprocentowane wedtug statej stopy procentowej sa zobowiazaniami wobec biatoruskich
instytucji finansowych, zas stopy procentowe sa rewidowane corocznie i korygowane na podstawie Panstwowej
Stopy Refinansowe;.

W I kwartale 2011 r. Grupa uzyskata kredyty w kwocie 265 tys. EUR, za$ w I kwartale 2010 r. w kwocie 207 tys.
EUR. W I kwartale 2011 r. Grupa rozliczyla zobowiazania z tytutu kredytow oraz leasingu finansowego w kwocie
69 tys. EUR, za$ w ciagu I kwartale 2010 r. w kwocie 550 tys. EUR.

Zabezpieczenie kredytow

Zabezpieczeniem kredytow udzielonych OAO Junona przez OAO Belarusbank sa $rodki trwate nalezace do OAO
Junona o wartosci ksiggowej 53 tys. EUR. Kredyt udzielony SP Gimil przez Minsk Transit Bank jest
zabezpieczony na nieruchomosci o wartosci ksiggowej 34 tys. EUR.

Nota 10. Pozostale kwoty wymagalne

w tys. EUR 31.03.2011 31.12.2010
Kwoty wymagalne dotyczace pracownikow 738 600
Kwoty zaptacone przez klientdw z gory z

tytutu towarow i ustug 208 277
Pozostate kwoty wymagalne 340 254
Razem 1286 1131
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Nota 11. Dochdd w przeliczeniu na jedng akcje

Obliczenie podstawowego dochodu przypadajacego na jedna akcje na dzien 31 marca 2011 r. (31 marca 2010 r.).
byto oparte na zysku przypadajacym na akcjonariuszy oraz $redniej wazonej liczby akcji zwyktych.

I kwartal I kwartal
w tys. akcji 2011 2010
Liczba akcji zwyktych na poczatku okresu 39 607 40 000
Efekt posiadanych akcji wlasnych -134 -393
Srednia wazona liczby akeji zwyklych 39473 39607
I kwartal I kwartal
2011 2010
Zysk/(Strata) za okres, przypadajacy na 5089 2472
akcjonariuszy (w tys. EUR)
Podstawowy zysk /(strata) na akcj¢ (w EUR) 0,13 0,06
Rozwodniona strata na akcj¢ (w EUR) 0,13 0,06

Rozwodniony zysk na jedna akcje nie rézni si¢ od podstawowego zysku na jedna akcje, poniewaz Grupa nie
wyemitowata instrumentow finansowych, ktére mogtyby potencjalnie rozwodni¢ zysk na jedng akcje.

Nota 12. Kapital wlasny

Akcje

Na dzien 31 marca 2011 r. statutowy kapitat akcyjny AS Silvano Fashion Group wynosit 25 313 tys. EUR 1 byt
podzielony na 39 607 000 akcji, kazda o warto$ci nominalnej 0,64 EUR. Wszystkie akcje AS Silvano Fashion
Group sa akcjami zwyklymi i wszystkie sa imienne. Kazda akcja zwykta uprawnia akcjonariusza do jednego glosu
na walnym zgromadzeniu. Nie s3 wydawane zadne §wiadectwa akcyjne dla akcji imiennych. Ksigga akcyjna jest
prowadzona w sposob elektroniczny przez estonski organ centralny dzialajacy jako krajowy depozytariusz
papieréw wartosciowych. Wszystkie akcje zostaty optacone.

Nadzwyczajne zgromadzenie akcjonariuszy Silvano Fashion Group, ktore odbylo si¢ dnia 9 listopada 2010 r.
zatwierdzilo wykup akcji wilasnych Silvano Fashion Group na nastgpujacych warunkach: SFG ma prawo do
wykupu swoich akcji po zatwierdzeniu programu przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie do dnia 30 czerwca
2011 r.; taczna warto$§¢ nominalna akcji wlasnych podlegajacych wykupowi przez SFG nie moze przekroczyé
10% catkowitej wartosci kapitalu zaktadowego SFG; SFG zaptaci maksymalnie 4,00 EUR za jedna akcj¢; SFG
zaptaci za swoje akcje nie wigcej niz 15 842 tys. EUR; za$ akcje wtasne zostana optacone aktywami stanowiacymi
nadwyzk¢ w stosunku do kapitalu zaktadowego, pochodzacymi z rezerw obowiazkowych oraz nadwyzki
wplywow z emisji akcji przekraczajacych ich warto$¢ nominalna.

Na dzien 31 marca 2011 r. liczba wykupionych akcji wynosita 133 629, $rednia cena za jedna akcj¢ wyniosta
2,7757 EUR, za$ catkowity koszt wynosit 370 911 EUR.

Zgodnie ze Statutem, minimalna i maksymalna kwota kapitatu zaktadowego AS Silvano Fashion Group wynosi
odpowiednio 15 978 tys. EUR oraz 63 912 tys. EUR odpowiednio.
Na dzien 31 marca 2011 r. AS Silvano Fashion Group miata 1 874 akcjonariuszy.

Na dzien 31 marca 2011 r. nastgpujacy akcjonariusze AS Silvano Fashion Group posiadali udzial w kapitale
zaktadowym Grupy przekraczajacy 5%:

Udzial w kapitale
Nazwa Liczba akcji zakladowym
Najwieksi akcjonariusze 27231411 68,75%
KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH S.A. [J] 10 131411 25,58%
TOOMAS TOOL 9 000 000 22,72%
NIE BEDACY REZYDENTAMI KLIENCI DETALICZNI SEB
PANK AS 8 100 000 20,45%
Pozostali akcjonariusze 12 375 589 31,25%
Calkowita liczba akcji 39 607 000 100,00%
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Na dzien 31 grudnia 2010 r. AS Silvano Fashion Group miata 1 473 akcjonariuszy.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. nastepujacy akcjonariusze AS Silvano Fashion Group posiadali udziat w kapitale
zaktadowym Grupy przekraczajacy 5%:

Udzial w
kapitale
Nazwa Liczba akeji  zakladowym
Najwieksi akcjonariusze 29 963 543 75,66%
KRAJOWY DEPOZYT PAPIEROW WARTOSCIOWYCH S.A. [J] 9647 397 24,36%
TOOMAS TOOL 9 600 000 24,24%
NIEBEDACY REZYDENTAMI KLIENCI DETALICZNI SEB
PANK AS 8100 000 20,45%
KLIENCI SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN AB 2616 146 6,61%
Pozostali akcjonariusze 9 643 457 24,34%
Calkowita liczba akcji 39 607 000 100,00%

Fundusz statutowy

Fundusz wskazany w pozycji: kapital wlasny akcjonariuszy, stanowi fundusz statutowy ustanowiony zgodnie z
Kodeksem Handlowym i moze on zosta¢ wykorzystany w celu pokrycia strat lub podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji obligacji na podstawie decyzji akcjonariuszy. Minimalna wysoko$¢ funduszu
statutowego wynosi 1/10 kapitatu zakladowego.

Informacje na temat akcji

Od dnia 21 listopada 2006 r. akcje AS Silvano Fashion Group sa notowane na gtéwnej li§cie notowan na gietdzie
papierow warto$ciowych w Tallinie.

Ksztaltowanie si¢ cen akcji oraz obrot na gieldzie papieréw warto$ciowych w Tallinie w I kwartale 2011 r.
(w EUR)

W I kwartale 2011 r. najwyzszy i najnizszy poziom notowan akcji AS Silvano Fashion Group na gietdzie
papierow warto§ciowych w Tallinie wynosit odpowiednio 3,55 EUR oraz 2,79 EUR.
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Od dnia 23 lipca 2007 r. akcje AS Silvano Fashion Group sa notowane na liScie notowan podstawowych na GPW
w Warszawie.

Ksztaltowanie si¢ ceny akcji na GPW w Warszawie w ciggu 12 miesigcy 2010 r. (w PLN)

W I kwartale 2011 r., najwyzsze i najnizsze ceny akcji AS Silvano Fashion Group na GPW w Warszawie
wynosity odpowiednio 13,3 PLN oraz 10,68 PLN.
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Nota 13. Przychody ze sprzedazy

w tys. EUR I kwartat 2011 I kwartal 2010
Przychody ze sprzedazy detalicznej 21472 16 345
Przychody ze sprzedazy hurtowe;j 3 869 3593
Podwykonawstwo i ustugi 72 86
Pozostata sprzedaz 42 43
Przychody ze sprzedazy razem 25 455 20 067

Przychody ze sprzedazy z podzialem na poszczegolne kraje zostaty przedstawione w Nocie 15.
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Nota 14. Transakcje z osobami powigzanymi

Zgodnie z definicja zawarta w MSR 24: Ujawnienie Osob Powiazanych, osoby powiazane to kontrahenci
reprezentujacy:

(a) Przedsigbiorstwa, ktore bezposrednio lub posrednio, dzialajac poprzez jednego lub wigcej niz jednego
posrednika, kontroluja lub sa kontrolowane, lub znajduja si¢ pod kontrola wspolnie z jednostka
dominujaca lub podmiotami zaleznymi od niej. Powyzsze obejmuje spotki holdingowe, podmioty zalezne
i wspotzalezne;

(b) Podmioty stowarzyszone — przedsigbiorstwa, na ktore jednostka dominujaca lub podmioty zalezne od niej
wywieraja znaczacy wplyw, ktore nie sa natomiast ani podmiotami zaleznymi ani wspolnymi
przedsigwzigciami (joint venture) inwestora;

(c) Osoby fizyczne posiadajace bezposrednio lub posrednio udziat w prawach glosu jednostki dominujacej
lub podmiotéw zaleznych od niej, dzigki ktorym osoby te moga wywieraé¢ znaczacy wptyw na jednostke
dominujaca lub podmioty zalezne od niej;

(d) Osoby z grona kluczowych czlonkow kierownictwa wyzszego szczebla, czyli osoby, ktorych zakres umocowania i
obowiazkéw obejmuje planowanie, kierowanie i kontrolg nad dziatalno$cia jednostki dominujacej lub podmiotow
zaleznych od niej; kluczowi cztonkowie kierownictwa to cztonkowie zarzadu i dyrektorzy jednostki dominujacej lub
podmiotow zaleznych od niej oraz bliscy cztonkowie ich rodzin;

(e) Przedsiebiorstwa, w ktorych znaczacy udziat w prawach glosu nalezy bezposrednio lub posrednio do jakiejkolwiek
osoby opisanej w pkt (c) Iub (d), lub na ktére osoba ta moze wywiera¢ znaczacy wptyw. Przedsigbiorstwa okreslone
powyzej stanowia przedsigbiorstwa nalezace do dyrektorow lub najwigkszych akcjonariuszy jednostki dominujacej
oraz przedsigbiorstwa, w ktorych kluczowi cztonkowie kierownictwa wyzszego szczebla sa jednoczes$nie cztonkami
kierownictwa wyzszego szczebla jednostki dominujacej lub podmiotéw zaleznych od niej.

Sprzedaz towarow i ushug I kwartat 2011 I kwartal 2010
w tys. EUR

Spotki stowarzyszone 2907 1521
Sprzedaz razem 2907 1521
Saldo transakcji z osobami 31.03.2011 31.03.2010
powiazanymi

w tys. EUR

Naleznosci od spotek stowarzyszonych 2320 2 549
Naleznosci razem 2320 2549
Swiadczenia na rzecz czlonkow I kwartal 2011 I kwartal 2010
Rady Nadzorczej i Zarzadu

w tys. EUR

Wynagrodzenie i §wiadczenia 38 172
Razem 38 172

Zgodnie z oceng Zarzadu, ceny obowiazujace w transakcjach z osobami powigzanymi nie odbiegaty znaczaco od
warunkow rynkowych.
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Nota 15. Segmenty operacyjne

Poczawszy od 1 stycznia 2010 r., zmienili§my sposdb przedstawienia informacji w Nocie 15: Segmenty
operacyjne; Zysk operacyjny z dziatalno$ci detalicznej jest obliczany na podstawie kosztu produkcji bielizny
damskiej w spotkach produkcyjnych nalezacych do Grupy, natomiast w latach ubieglych koszt ten byt obliczany
na podstawie kosztu nabycia bielizny damskiej od spétek produkcyjnych nalezacych do Grupy. Informacje
poréwnawcze za I kwartat 2010 r. zostaly odpowiednio zmienione.

Segmenty operacyjne w I kwartale 2011 r.

Sprzedaz Sprzedaz

W tys. EUR detaliczna hurtowa Pozycje
bielizny bielizny Segmenty Nieprzypisane  wyeliminowane Razem

damskiej damskiej razem
Przychody od odbiorcéw zewnetrznych 3869 21472 25 341 114 0 25 455
Przychody wewnatrz segmentu 0 2 800 2 800 350 -3150 0
EBITDA 829 5049 5878 182 0 6 060
Amortyzacja -54 -372 -426 -15 0 -441
Zysk/strata operacyjna, EBIT 775 4677 5452 167 0 5619
Udziat w zyskach/stratach jednostek
zaleznych 0 17 17 0 0 17
Przychody/koszty finansowe netto -3 1734 1731 146 0 1877
Podatek -38 -1 118 -1 156 -66 0 -1222
Wynik netto 734 5310 6 044 247 0 6291
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 0 115 115 0 0 115
Pozostate aktywa segmentu 3598 31424 35022 33554 0 68 576
Raportowane zobowiazania segmentu 1555 10072 11 627 1739 0 13 366
Odpisy aktualizujace aktywa 0 0 0 0 0 0
Wydatki kapitatowe 32 370 402 1 0 403
Liczba pracownikéw na dzien sporzadzenia
sprawozdania 519 2 675 3194 8 0 3202

Segmenty operacyjne w I kwartale 2010 r.

Sprzedaz Sprzedaz

W tys. EUR detaliczna hurtowa Pozycje
bielizny bielizny Segmenty Nieprzypisane  wyeliminowane Razem

damskiej damskiej razem
Przychody od odbiorcéw zewnetrznych 3593 16 345 19938 129 0 20 067
Przychody wewnatrz segmentu 0 2 840 2 840 0 -2 840 0
EBITDA -156 3741 3585 -293 0 3292
Amortyzacja -82 -349 -431 -16 0 -447
Zysk/strata operacyjna, EBIT -238 3392 3154 -309 0 2 845
Udziat w zyskach/stratach jednostek
zaleznych 0 -30 -30 -47 0 =77
Przychody/koszty finansowe netto 496 581 1077 369 0 1446
Podatek -25 -1 048 -1 073 -31 0 -1 104
Wynik netto 233 2 895 3128 -18 0 3110
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 0 64 64 0 0 64
Pozostate aktywa segmentu 5 860 49 444 55304 2679 0 57 983
Raportowane zobowiazania segmentu 2136 11345 13 481 1760 0 15241
Odpisy aktualizujace aktywa 123 8 131 0 0 131
Wydatki kapitatowe 84 114 198 0 0 198
Liczba pracownikow na dzien sporzadzenia
sprawozdania 509 2589 3098 5 0 3103
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Segmenty geograficzne

Nalezace do Grupy zaktady produkcyjne znajduja si¢ w Bialorusi i na Lotwie. Obszary dziatalnosci z podziatem
na sprzedaz hurtowa i detaliczna bielizny damskiej sa analizowane na podstawie segmentow geograficznych.
Przych6d w ramach segmentu jest oparty na lokalizacji geograficznej klientow, za$ aktywa w ramach segmentu sg
oparte na ich lokalizacji geograficzne;.

Przychody ze Przychody ze Srodki trwale Srodki trwale

sprzedazy w 1 sprzedazy w 1 na dzien na dzien

W tys. EUR kwartale 2011 kwartale 2010 31.03.2011 31.12.2010
Rosja 15 049 12 066 142 99
Biatorus 6165 4 883 13 863 14 448
Kraje nadbattyckie 1525 1 446 520 564
Ukraina 1567 829 0 0
Pozostale kraje 1149 843 2 0
Razem 25 455 20 067 14 527 15111
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