UCHWALA NR 1/2014
Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie oceny sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Sp6lki za rok obrotowy 2013

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedziba w Warszawie (dalej: Spoétka), dzialajac na podstawie § 15 pkt 3 Statutu Spoéiki
oraz § 2 pkt ¢) Regulaminu Rady Nadzorczej, po rozpatrzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
Spoéiki za okres dwunastu miesiecy zakonczony 31 grudnia 2013 r. (dalej: sprawozdanie Zarzadu),
postanawia pozytywnie zaopiniowaé¢ sprawozdanie Zarzadu w zakresie zgodnosSci z ksiegami
i dokumentami Spoétki, jak réwniez ze stanem faktycznym oraz zarekomendowaé Walnemu
Zgromadzeniu Spolki zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu.

2. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Za uchwata oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz 0 glosy ,wstrzymujace sie”,

nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani zZadne sprzeciwy.

W zwigzku z powyzszym uchwata zostala podjeta/wiepedjete* przez Rade Nadzorcza w glosowaniu

Jjawnym.

RESOLUTION No. 1/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014

on the review of the Management Board’s report on the activities of the Company
for the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred
to as: the Company), acting pursuant to § 15 (3) of the Articles of Association of the Company
and§ 2 (c¢) of the Rules and Regulations ofthe Supervisory Board, after the review
of the Management Board’s report on the activity of the Company for the period twelve month
ended on 31 December 2013 (hereinafter: the Management Board’s report), decides to gives
a positive opinion on the Management Board’s report with respect to its conformity
with the Company’s books and documents, as well as with factual findings and thus recommends
the General Meeting of the Company approve the Management Board’s Report.

2. This resolution enters into force on the date of its adoption.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.

UCHWALA NR 2/2014
Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie oceny sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

za rok obrotowy 2013

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedziba w Warszawie (dalej: Spoélka), dziatajac na podstawie § 15 pkt 3 Statutu Spoéliki
oraz § 2 pkt c) Regulaminu Rady Nadzorczej, po rozpatrzeniu sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
Grupy Kapitalowej Spotki za okres dwunastu miesiecy zakonczony 31 grudnia 2013 r.
(dalej: sprawozdanie Zarzadu), postanawia pozytywnie zaopiniowa¢ sprawozdanie Zarzadu
w zakresie zgodnosci z ksiegami idokumentami Spétki oraz podmiotéw od niej zaleznych,
jak rowniez ze stanem faktycznym izarekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu Spotki
zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu.

2. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Za uchwala oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,

nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani Zadne sprzeciwy.
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W zwigzku z powyzszym uchwata zostata podjeta/wiepedjete* przez Rade Nadzorczaq w glosowaniu
Jjawnym.

RESOLUTION No. 2/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014

on the review of the Management Board’s report on the activities of the Company’s Capital
Group for the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred
to as: the Company), acting pursuant to § 15 (3) of the Articles of Association of the Company
and§ 2 (c) of the Rules and Regulations of the Supervisory Board, after the review
of the Management Board’s report on the activity of the Company’s Capital Group for the period
twelve month ended on 31 December 2013 (hereinafter: the Management Board’s report), decides
to gives a positive opinion on the Management Board’s report with respect to its conformity
with the Company’s books and documents and its subsidiaries, as well as with factual findings
and thus recommends the General Meeting of the Company approve the Management Board’s
report.

2. This resolution enters into force on the date of its adoption.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.

UCHWALA NR 3/2014

Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.

w sprawie oceny sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2013

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedzibga w Warszawie (dalej: Spotka), dzialajac na podstawie § 15 pkt 3 Statutu Spotki
oraz § 2 pkt ¢) Regulaminu Rady Nadzorczej, po rozpatrzeniu sprawozdania finansowego Spoéiki
za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2013 r. (dalej: sprawozdanie finansowe Spoiki),
obejmujace:

1) sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace
aktywa i pasywa w kwocie 66.281 tys. zt (stownie: szeSédziesiat szeS§¢ milionéw dwiescie
osiemdziesiat jeden tysiecy ztotych),

2) sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodéw sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace zysk netto w kwocie 1.588 tys. zt
(stownie: jeden milion piecset osiemdziesiat osiem tysiecy ztotych),

3) sprawozdanie z przeplywow pienieznych sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r.
wykazujace zmniejszenie stanu Srodkoéw pienieznych o kwote 1.606 tys. zt
(stownie: jeden milion sze$éset szesS¢ tysiecy zlotych),

4) sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r.
wykazujace zwiekszenie kapitalu wlasnego o kwote 2.399 tys. zt (stownie: dwa miliony
trzysta dziewieédziesiat dziewie¢ tysiecy zlotych),

5) informacje dodatkowe,

postanawia pozytywnie zaopiniowaé sprawozdanie finansowe Spotki w zakresie zgodnosci
z ksiegami i dokumentami Spoétki, jak rowniez ze stanem faktycznym oraz zarekomendowac
Walnemu Zgromadzeniu Spotki zatwierdzenie sprawozdania finansowego Spoéiki.

2. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Za uchwata oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,

nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani zZadne sprzeciwy.

W zwiazku z powyzszym uchwala zostala podjeta/wniepodjeta® przez Rade Nadzorcza w glosowaniu

Jjawnym.
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RESOLUTION No. 3/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014
on the review of the financial statement of the Company for the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred
to as: the Company), acting pursuant to § 15 (3) of the Articles of Association of the Company
and § 2 (c) of the Rules and Regulations of the Supervisory Board, after the review of the financial
report on the activity of Company of the trading year ended on 31 December 2013
(hereinafter: the financial report), which includes:

1) report on the financial situation presenting the state for 31 December 2013,
listing the assets and liabilities amounting to 66.281 thousand PLN (in words: sixty-six
million two hundred and eighty-one thousand Polish Zloty),

2) the statement of profit or loss and other total income presenting the state for 31 December
2013 that states net income of 1.588 thousand PLN (in words: one million five hundred
and eighty-eight thousand Polish Zloty),

3) report on cash flows presenting state for 31 December 2012 that states decrease
in own capital amounting to 1.606 thousand PLN (in words: one million six hundred
and six thousand Polish Zloty),

4) report on changes in own capital presenting state for 31 December 2013 that states increase
in own capital amounting to 2.399 thousand PLN (in words: two million three hundred
and ninety-nine thousand Polish Zloty),

5) additional information.

decides to gives a positive opinion on the financial report with respect to its conformity
with the Company’s books and documents, as well as with factual findings and thus recommends
the General Meeting of the Company approve the financial report.

2. This resolution enters into force on the date of its adoption.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.

UCHWALA NR 4/2014
Rady Nadzorczej Przedsie¢biorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie oceny skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok

obrotowy 2013

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedziba w Warszawie (dalej: Spoélka), dziatajac na podstawie § 15 pkt 3 Statutu Spoéliki
oraz § 2 pkt c¢) Regulaminu Rady Nadzorczej, po rozpatrzeniu skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Spoétki za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2013 r.
(dalej: skonsolidowane sprawozdanie finansowe), obejmujace:

1) skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013
r. wykazujace aktywa i pasywa w kwocie 91.328 tys. zl (slownie: dziewiecdziesiat jeden
milionow trzysta dwadziescia osiem tysiecy ztotych),

2) skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat i innych caltkowitych dochodow
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace strate netto w kwocie 6.090 tys. zi
(slownie: szes¢ milionow dziewiecdziesiat tysiecy ztotych), w tym strate netto przypadajaca
na akcjonariuszy Spoétki w kwocie 5.219 tys. zt (stownie: pie¢ milionow dwieScie
dziewietnascie tysiecy ztotych),

3) skonsolidowane sprawozdanie z przeplywéw pienieznych sporzadzone na dzien 31 grudnia
2013 r. wykazujace zmniejszenie stanu Srodkow pienieznych o kwote 1.062 tys. zt (slownie:
jeden milion szescdziesiat dwa tysiace ztotych),

4) skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w  kapitale wlasnym = sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwote 4.181 tys.
z} (stownie: cztery miliony sto osiemdziesiat jeden tysiecy zlotych),

5) informacje dodatkowe,
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postanawia pozytywnie zaopiniowac¢ skonsolidowane sprawozdanie finansowe w zakresie zgodnosci
z ksiegami i dokumentami Spo6iki oraz jej podmiotow zaleznych, jak rowniez ze stanem faktycznym
oraz zarekomendowa¢ Walnemu Zgromadzeniu Spoélki zatwierdzenie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

2. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Za wuchwalq oddano 3 gtosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,

nie zostaty zgloszone zdania odrebne ani zZadne sprzeciwy.

W zwiazku z powyzszym uchwala zostata podjeta/wiepedjete* przez Rade Nadzorcza w glosowaniu

Jawnym.

RESOLUTION No. 4/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014
on the review of the financial statement of the Company’s Capital Group
for the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred
to as: the Company), acting pursuant to § 15 (3) of the Articles of Association of the Company
and§ 2 (c¢) of the Rules and Regulations ofthe Supervisory Board, after the review
of the consolidate financial report on the activity of the Company’s Capital Group of the trading
year ended on 31 December 2013 (hereinafter: the consolidate financial report), which includes:

1) consolidate report on the financial situation presenting the state for 31 December 2013,

listing the assets and liabilities amounting to 91.328 thousand PLN (in words: ninety-one
million three hundred and twenty-eight thousand Polish Zloty),

2) the statement of profit or loss and other total income presenting the state for 31 December
2013 that states net loss of 6.090 thousand PLN (in words: six million ninety thousand
Polish Zloty), including net loss of 5.219 thousand PLN (in word: five million two hundred
and nineteen thousand Polish Zloty) attributable to shareholders of the Company,

3) report on cash flows presenting state for 31 December 2013 that states decrease
in own capital amounting to 1.062 thousand PLN (in words: one million sixty-two thousand
Polish Zloty),

4) report on changes in own capital presenting state for 31 December 2013 that states decrease
in own capital amounting to 4.181 thousand PLN (in words: four million one hundred
and eighty-one thousand Polish Zloty),

5) additional information,

decides to gives a positive opinion on the consolidate financial report with respect to its conformity
with the Company’s books and documents and its subsidiaries, as well as with factual findings
and thus recommends the General Meeting of the Company approve the consolidate financial
report.

2. This resolution enters into force on the date of its adoption.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.

UCHWALA NR 5/2014
Rady Nadzorczej Przedsi¢biorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie oceny wniosku Zarzadu Spotki dotyczacego podziatu zysku

za rok obrotowy 2013

1. Rada Nadzorcza spoiki dziatajacej pod firmg Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: Spotka), dzialajac na podstawie § 15 pkt 3 Statutu Spoétki
oraz § 2 pkt c) Regulaminu Rady Nadzorczej, postanawia pozytywnie zaopiniowac¢ wniosek Zarzadu
w sprawie podzialu zysku netto za rok obrotowy 2013 wynoszacego 1.588.360,34 zi
(stownie: jeden milion piecset osiemdziesiat osiem tysiecy trzysta szesédziesiat ztotych i trzydziesci
cztery grosze), w ten sposOb, Ze zostanie on przeznaczony w caloSci na zwiekszenie kapitalu
zapasowego.
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2. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Za uchwata oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,
nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani zZadne sprzeciwy.

W zwiagzku z powyzszym uchwala zostala podjeta/wniepedjeta® przez Rade Nadzorcza w glosowaniu
Jjawnym.

RESOLUTION No. 5/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014
on the review of the Management Board’s motion concerning
the Company’s division of profit for the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred
to as: the Company), acting pursuant to § 15 (3) of the Articles of Association of the Company
and § 2 (c) of the Rules and Regulations of the Supervisory Board, decides to gives a positive
opinion on the Management Board’s motion concerning the Company’s division of net profit
for the trading year 2013 in amounts 1.588.360,34 Polish Zloty (in words: one million five hundred
and eight-eight thousand, three hundred and sixty Polish Zloty, 34/100) in such way
that it will be used to increase the supplementary capital.

2. This resolution enters into force on the date of its adoption.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.

UCHWALA NR 6/2014
Rady Nadzorczej Przedsie¢biorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie przyjecia sprawozdania Rady Nadzorczej z oceny sprawozdania finansowego Spo6iki,
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
oraz sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spoélki i sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Grupy
Kapitalowej, za rok obrotowy 2013 oraz wniosku Zarzadu dotyczacego podzialu zysku za rok
obrotowy 2013

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: Spotka), dzialajac na podstawie 382 § 3 Kodeksu Spoétek
Handlowych, przyjmuje ,Sprawozdanie Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego
»BALTONA” S.A. z oceny sprawozdania finansowego Spoélki, skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej oraz sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania
Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej, za rok obrotowy 2013 oraz wniosku Zarzadu
dotyczacego podziatu zysku za rok obrotowy 2013” w brzmieniu stanowiacym Zalgcznik nr 1
do niniejszej uchwaly (dalej: Sprawozdanie).

2. Sprawozdanie Rada Nadzorcza postanawia przedstawi¢ Akcjonariuszom na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu.

3. Uchwatla wchodzi w zycie z dniem podjecia.
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Zalacznik Nr 1 do
UCHWALY NR 6/2013
Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.

SPRAWOZDANIE
Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” SA
z oceny sprawozdania finansowego Spé6lki, skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej oraz sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Spotki
i sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej, za rok obrotowy 2013
oraz wniosku Zarzadu dotyczacego podzialu zysku za rok obrotowy 2013.

W dniu 21 maja 2014 r. roku Rada Nadzorcza spétki dziatajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu
Zagranicznego ,Baltona” S.A. (dalej: Spoétka) dokonata oceny nastepujacych sprawozdan sporzadzonych
przez Zarzad Spolki:
e sprawozdania finansowego za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2013 r.
(dalej: sprawozdanie Spélki),
e sprawozdania z dziatalnoSci za okres dwunastu miesiecy zakonczony 31 grudnia 2013 r.
(dalej: sprawozdanie z dziatalnosci Spoiki),
e skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok obrotowy konczacy
sie 31 grudnia 2013 r. (dalej: skonsolidowane sprawozdanie Grupy Kapitalowej),
e sprawozdania z dzialalnosSci Grupy Kapitalowej za okres dwunastu miesiecy zakonczony
31 grudnia 2013 r. (dalej: sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitatowe;j).

Rada Nadzorcza dzialajac w oparciu o art. 382 § 3 Kodeksu Spoélek Handlowych dokonata oceny wyzej
wymienionych sprawozdan w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami oraz ze stanem
faktycznym.

Dokonujac oceny Rada Nadzorcza kierowala sie przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych i Statutu
Spotki, a takze uwzglednila opinie bieglego rewidenta z badania sprawozdan finansowych Spotki
i Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2013 oraz informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci
Spotki oraz w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej jak i sugerowala sie wiedza wlasna
wyniesiona z analizy poszczegb6lnych dziedzin dzialalnosci Spotki dokonywana
w roku sprawozdawczym.

Rada Nadzorcza uwaza, ze zaréwno sprawozdanie Spotki jak i skonsolidowane sprawozdanie Grupy
Kapitatowej sporzadzone =zostaly we wszystkich istotnych aspektach, 2zgodnie 2z zasadami
rachunkowosci, na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych. Sprawozdania
sg zgodne, co do formy i treSci z obowigzujacymi w tym zakresie przepisami prawa polskiego
i postanowieniami Statutu Spotki. Sprawozdania Spotki przedstawiaja wszystkie informacje niezbedne
dla oceny rentownosci, wyniku finansowego dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
2013 oraz sytuacji ekonomicznej Spétki i Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2013 r.

Rada Nadzorcza zapoznala sie réowniez z przedstawionym przez Zarzad sprawozdaniem z dziatalnosci
Spotki i sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

Dokonujac oceny wyzej wymienionych sprawozdan Rada uwzglednila stanowisko bieglych rewidentow
z KPMG Audyt Sp. z o. o. Sp. k. z siedziba w Warszawie zawarte w opiniach i raportach z badania
obu sprawozdan.

Biegli rewidenci wybrani do zbadania rocznego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki
i Grupy Kapitatowej za rok 2013 uchwala nr 3/2013 Rady Nadzorczej z dnia 23 lipca 2013 r.,
potwierdzili zgodnos¢ tych sprawozdan z przepisami prawa oraz prawidlowos¢ przedstawienia danych

do oceny sytuacji majatkowej i finansowej Spoétki i Grupy Kapitatowe;.

Majac powyzsze na uwadze Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia prawidlowos¢ i rzetelnosc:
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1. Sprawozdania finansowego Spélki, na ktére skladaja sie:

1)

2)

3)

4)

S)

sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace
aktywa i pasywa w kwocie 66.281 tys. zt (stlownie: szescdziesiat szeS¢ milionéw dwiescie
osiemdziesiat jeden tysiecy zlotych),

sprawozdanie z zyskow lub strat i innych catkowitych dochodow sporzadzone na dzien
31 grudnia 2013 r. wykazujace zysk netto w kwocie 1.588 tys. zl (stownie: jeden milion
piecset osiemdziesiat osiem tysiecy ztotych),

sprawozdanie z przeplywow pienieznych sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r.
wykazujace zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote 1.606 tys. zt
(stownie: jeden milion szeSéset szes¢ tysiecy zlotych),

sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r.
wykazujace zwiekszenie kapitalu wlasnego o kwote 2.399 tys. 2zl (slownie: dwa miliony
trzysta dziewieédziesiat dziewie¢ tysiecy ztotych),

informacje dodatkowe.

2. Skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej, na ktore skladaja sie:

1)

2)

3)

4)

S)

skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace aktywa i pasywa w Lkwocie 91.328 tys. =zt
(stownie: dziewieédziesiat jeden milionow trzysta dwadziescia osiem tysiecy zlotych),
skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat i innych catkowitych dochodéw
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace strate netto w kwocie 6.090 tys. zt
(slownie: szes¢ milionow dziewiecdziesigt tysiecy ztotych), w tym strate netto przypadajaca
na akcjonariuszy Spétki w kwocie 5.219 tys. zl (stownie: pie¢ milionéw dwieScie
dziewietnascie tysiecy ztotych),

skonsolidowane sprawozdanie / przeplywow pienieznych sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace zmniejszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote
1.062 tys. zt (slownie: jeden milion szesc¢dziesiat dwa tysiace zlotych),

skonsolidowane  sprawozdanie ze zmian w  kapitale wlasnym  sporzadzone
na dzien 31 grudnia 2013 r. wykazujace zmniejszenie kapitatu wlasnego
o kwote 4.181 tys. zt (stownie: cztery miliony sto osiemdziesiat jeden tysiecy ztotych),
informacje dodatkowe.

Rada Nadzorcza pozytywnie opiniuje propozycje Zarzadu dotyczaca podzialu zysku
netto za rok obrotowy 2013 to jest przeznaczenie go na zwiekszenie kapitalu zapasowego i wnioskuje
do Zwyczajnego Zgromadzenia o jego zatwierdzenie.

Rada Nadzorcza wnioskuje do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia o zatwierdzenie:

e sprawozdania finansowego Spotki,

e sprawozdania z dziatalnosci Spolki,

¢ skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej,

e sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowe;j.

»

Za uchwata oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,
nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani Zadne sprzeciwy.
W zwigzku z powyzszym uchwata zostata podjeta/wiepedjete® przez Rade Nadzorcza w glosowaniu

Jjawnym.
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RESOLUTION No. 6/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014
on the adoption of the Supervisory Board’s report on the review of the financial statements
of the Company, the consolidated financial statements of the Capital Group and the report
of the Management Board on the Company’s activity
and on the report of the Management Board on activity of the Capital Group,
for the trading year 2013 and the Management Board’s motion concerning
the division of the Company’s profit for the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred
to as: the Company), acting pursuant to Art. 382 (3) of the Code of Commercial Partnerships
and Companies decides to adopt “Supervisory Board’s Report on the review of the financial
statements of the Company, the consolidated financial statements of the Capital Group
and the report of the Management Board on the Company’s activity and on the report
of the Management Board on activity of the Capital Group, for the trading year 2013
and the Management Board’s motion concerning the division of the Company’s profit
for the trading year 2013”, in the version attached as Appendix No.1 to this resolution
(hereinafter: Report).

2. Report, Supervisory Board decides to submit to the Shareholders at the General Meeting.

3. This resolution enters into force on the date of its adoption.

Appendix No. 1 to
RESOLUTION NO. 6/2014
of the Supervisory Board of
Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014

REPORT
of the Supervisory Board of Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
from the review of the financial statements of the Company, the consolidated financial
statements of the Capital Group and the report of the Management Board
on the Company’s activity and on the report of the Management Board on activity
of the Capital Group, for the trading year 2013 and the Management Board’s motion concerning
the division of the Company’s profit for the trading year 2013

On 21 May 2013, the Supervisory Board company under business name Przedsiebiorstwo Handlu
Zagranicznego “Baltona” S.A. (hereinafter: Company) reviewed the following statements and reports
prepared by Management Board of the Company:
e financial statement of the trading year ending in 31 December 2013 (hereinafter: statement
of the Company),
e report on the Company’s activity for the period twelve months ending 31 December 2013
(hereinafter: report on the Company’s activity),
e consolidated financial statement of the Capital Group for trading year ending
31 December 2013 (hereinafter: consolidate statement of Capital Group),
e report on the Capital Group’s activity for the period twelve months ending 31 December 2013
(hereinafter: report on the Capital Group’s activity).

The Supervisory Board, acting pursuant to Article 382 § 3 of the of the Code of Commercial
Partnerships and Companies, reviewed the abovementioned statements and reports with respect to
their conformity with books and documents, as well as with factual findings.

On reviewing the reports and statements, the Supervisory Board acted according to the rules
of the Code of Commercial Partnerships and Companies and the Company’s Articles of Association,
also considering the opinion of an expert auditor on the statements of the Company and Capital Group,
as well as the information included in the report of the Company and report on the Capital Group’s
activity, the Supervisory Board also used its own knowledge gained through analysis of particular
areas of the Company and the Capital Group activity, pursued in the reporting period.
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The Supervisory Board is of the opinion that both the statement of the Company,
as well as the consolidated statement of the Capital Group were prepared with consideration
to all essential aspects, according to the rules of bookkeeping, on the basis of correctly-kept account
books. In the scope of the form and content, the reports are in conformity with applicable regulations
of the Polish law and rules of the Company’s Articles of Association. The reports provide
all the information necessary for the assessment of profitability, of financial results for the trading year
2013 related to the Company’s operations and the economic condition of the Company as well
as the Capital Group as of 31 December 2013.

The Supervisory Board has also looked into the reports on the Company’s and the Capital Group’s
activity.

On reviewing the aforementioned reports, the Supervisory Board considered the opinions of expert
auditors from KPMG Audyt Sp. z o. o. sp. k. in Warsaw included in the opinions and reports
on the analyses of both reports.

The expert auditors chosen to look into the annual and consolidated financial statements
of the Company and of the Capital Group for the year 2013 with the resolution no. 3/2013
of the Supervisory Board of the 23 July 2013 confirmed the conformity of these reports
with the applicable regulations and the correctness of presenting data for the assessment of economic
and financial position of the Company and the Capital Group.

Taking the above into consideration, the Supervisory Board gives a positive opinion on the correctness
and accuracy of:

1) Statement of the Company, comprising of:

1) report on the financial situation presenting the state for 31 December 2013,
listing the assets and liabilities amounting to 66.281 thousand PLN (in words: sixty-six
million two hundred and eighty-one thousand Polish Zloty),

2) the statement of profit or loss and other total income presenting the state for 31 December
2013 that states net income of 1.588 thousand PLN (in words: one million five hundred
and eighty-eight thousand Polish Zloty),

3) report on cash flows presenting state for 31 December 2013 that states decrease in own
capital amounting to 1.606 thousand PLN (in words: one million six hundred and six
thousand Polish Zloty),

4) report on changes in own capital presenting state for 31 December 2013 that states
increase in own capital amounting to 2.399 thousand PLN (in words: two million three
hundred and ninety-nine thousand Polish Zloty),

S5) additional information.

2) Consolidated statement of the Capital Group, comprising of:

1) consolidate report on the financial situation presenting the state for 31 December 2013,
listing the assets and liabilities amounting to 91.328 thousand PLN (in words: ninety-one
million three hundred and twenty-eight thousand Polish Zloty),

2) the statement of profit or loss and other total income presenting the state for 31 December
2013 that states net loss of 6.090 thousand PLN (in words: six million ninety thousand
Polish Zloty), including net loss of 5.219 thousand PLN (in word: five million two hundred
and nineteen thousand Polish Zloty) attributable to shareholders of the Company,

3) report on cash flows presenting state for 31 December 2013 that states decrease in own
capital amounting to 1.062 thousand PLN (in words: one million sixty-two thousand Polish
Zloty),

9z20



4) report on changes in own capital presenting state for 31 December 2013 that states
decrease in own capital amounting to 4.181 thousand PLN (in words: four million
one hundred and eighty-one thousand Polish Zloty),

5) additional information.

The Supervisory Board gives a positive opinion on the Management Board’s proposal concerning
the division of net profit for the year 2013, i.e. to use it to increase the supplementary capital and puts
forward a motion to the General Meeting of the Company to approve this proposal.

The Supervisory Board puts forward a motion to the General Meeting of the Company to approve
the following:

e statement of the Company,

report on the Company’s activity,
consolidated statement of the Capital Group,
e report on the Capital Group’s activity.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.

UCHWALA NR 7/2014
Rady Nadzorczej Przedsie¢biorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie rekomendacji udzielenia absolutorium z wykonania obowiazkow

w roku obrotowym 2013

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: Spotka), postanawia zarekomendowaé¢ Walnemu Zgromadzeniu:

1) wudzielenie absolutorium Panu Andrzejowi Urydze z wykonywania przez niego obowiazkow
w roku obrotowym 2013, w zwiazku =z pelnieniem w okresie od 1 stycznia 2013 r.
do 8 marca 2013 r. funkcji Czlonka Zarzadu oraz w okresie od 8 marca 2013 r.
do 31 grudnia 2013 r. funkcji Prezesa Zarzadu;

2) udzielenie absolutorium Panu Piotrowi Kazimierskiemu z wykonywania przez niego
obowiazkéw w roku obrotowym 2013, w zwiazku =z pelnieniem w okresie
od 1 stycznia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. funkcji Cztonka Zarzadu;

3) wudzielenie absolutorium Panu Piotrowi Wilczynskiemu z wykonywania przez niego
obowiazkéw w roku obrotowym 2013, w zwiazku z pelnieniem w okresie
od 1 wrzesnia 2013 r. do 31 grudnia 2013 r. funkcji Czlonka Zarzadu;

4) wudzielenie absolutorium Panu Simon Forde z wykonywania przez niego obowigzkéw w roku
obrotowym 2013, w zwiazku z pelnieniem w okresie od 23 lipca 2013 r. do 31 grudnia
2013 r. funkcji Cztonka Zarzadu;

5) udzielenie absolutorium Panu Witoldowi Kruszewskiemu z wykonywania
przez niego obowiazkéw w roku obrotowym 2013, w zwiazku z pelnieniem w okresie
od 1 stycznia 2013 r. do 8 lipca 2013 r. funkgcji Czltonka Zarzadu;

6) udzielenie absolutorium Panu Mahandra Kumar  Thakar z wykonywania
przez niego obowiazkow w roku obrotowym 2013, w zwiazku z pelnieniem w okresie
od 1 stycznia 2013 r. do 23 kwietnia 2013 r. funkcji Czlonka Zarzadu.

2. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.

Za uchwata oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,
nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani zZadne sprzeciwy.

W zwiazku z powyzszym uchwala zostala podjeta/wniepodjeta® przez Rade Nadzorcza w glosowaniu
tajnym.

10z 20



RESOLUTION No. 7/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014
on the recommendation concerning the acknowledgement of the fulfilment
of the duties in the trading year 2013

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred to as:
the Company), resolves to recommend to General Meeting:

1) acknowledges the fulfilment of duties by Mr. Andrzej Uryga in the trading year 2013,
in the connection with the performance the Member of Management Board in the period
from 1 January 2013 to 8 March 2013, and the President of the Management Board
in the period of 8 March 2013 to 31 December 2013;

2) acknowledges the fulfilment of duties by Mr. Piotr Kazimierski in the trading year 2013,
in the connection with the performance the Member of Management Board in the period
from 1 January 2013 to 31 December 2013;

3) acknowledges the fulfilment of duties by Mr. Piotr Wilczynski in the trading year 2013,
in the connection with the performance the Member of Management Board in the period
from 1 September 2013 to 31 December 2013;

4) acknowledges the fulfilment of duties by Mr. Simon Forde in the trading year 2013,
in the connection with the performance the Member of Management Board in the period
from 23 July 2013 to 31 December 2013;

S) acknowledges the fulfilment of duties by Mr. Witold Kruszewski in the trading year 2013,
in the connection with the performance the Member of Management Board in the period
from 1 January 2013 to 8 July 2013;

6) acknowledges the fulfilment of duties by Mr. Mahandra Kumar Thakar in the trading
year 2013, in the connection with the performance the Member of Management Board
in the period from 1 January 2013 to 23 April 2013.

2. This resolution enters into force on the date of its adoption.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ ret-adepted® by Supervisory Board in secret voting.

UCHWALA NR 8/2014
Rady Nadzorczej Przedsi¢biorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
z dnia 21 maja 2014 r.
w sprawie przyjecia oceny sytuacji Spotki z uwzglednieniem oceny systemu kontroli
wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki

1. Rada Nadzorcza spotki dzialajacej pod firma Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,Baltona”
S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: Spoétka), przyjmuje ,Ocene sytuacji Spétki z uwzglednieniem
oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spoétki
w brzmieniu stanowiacym Zalacznik nr 1 do niniejszej uchwaly (dalej: Ocena).

2. Ocene, Rada Nadzorcza postanawia przedstawi¢ akcjonariuszom na Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu.

3. Uchwata wchodzi w zycie z dniem podjecia.
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Zalacznik nr 1
do UCHWALY NR 8/2014

Rady Nadzorczej Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
Z dnia 21 maja 2014 r.

OCENA
sytuacji Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A. dokonana przez Rade Nadzorcza
z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem
istotnym dla Spoétki

Dzialajac zgodnie z zasada numer III. 1. 1) Dobrych Praktyk Spélek Notowanych na GPW,
Rada Nadzorcza przedklada Walnemu Zgromadzeniu Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego Baltona
S.A. (dalej: ,Spoétka” lub ,Baltona”) zwiezla ocene sytuacji Spétki oraz Grupy Kapitalowej Spotki
(dalej: ,,Grupa” lub ,,Grupa Baltona”) z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki oraz Grupy.

1. Ocena sytuacji Spotki w 2013 r.

Rada Nadzorcza w oparciu o dyskusje z Zarzadem Spoétki prowadzone przede wszystkim w trakcie
posiedzen Rady Nadzorczej oraz w oparciu o komplet Sprawozdan Finansowych za 2013 r.
wraz ze Sprawozdaniami Zarzadu z Dzialalnosci oraz Opiniami i Raportami Niezaleznego Bieglego
Rewidenta dokonata zwiezlej oceny sytuacji Spétki oraz Grupy Baltona.

Przychody

W 2013 r. warto§¢ przychodéw ze sprzedazy Grupy wyniosta 245.229 tys. zt i byla o 35% wyzsza
niz w roku 2012. Gléwnym czynnikiem, ktéry wptynat na wzrost przychodoéw ze sprzedazy byl wzrost
sprzedazy w takich segmentach jak Sklepy o 20%, dystrybucja o 105% i Gastronomia o 108%.
Liczba jednostek handlowych powiekszyla sie w roku 2013 o 18 lokali do 50 na koniec 2013 roku.
Grupa operuje na wytacznos¢ w sektorze Duty Free w Gdansku oraz Rzeszowie, otworzyla nowe sklepy
w Poznaniu, Montpellier oraz we Lwowie. Za granica Spétka przejeta grupe CDD Holding BV o rocznych
obrotach okoto 20 mIn EURO, posiadajaca 4 sklepy Duty Free na lotniskach w Belgii, Holandii
i Niemczech, a takze prowadzaca sprzedaz do dyplomatow i dystrybucje Duty Free.

Calos¢ nakladow inwestycyjnych poniesionych przez Grupe w 2013 roku wyniosta 21,0 mln ztotych.

W 2013 r. przychody ze sprzedazy Spoéiki wyniosty 171.855 tys. zt podczas gdy w 2012 r. wyniosly
142.004 tys. zlotych. Na wzrostowa dynamike sprzedazy zdecydowanie wplyneta konsekwentnie
realizowana strategia ekspansji polegajaca m. in. na pozyskiwaniu i otwarciach kolejnych punktow
sprzedazy w nowych lokalizacjach, zarowno w strefach wolnoctowych (wzrost o 19%), jak i poza nimi.

Marza na sprzedazy

Marza na sprzedazy towaréow Grupy Baltona uksztaltowala sie na poziomie 33% w 2013 r,
w porownaniu do 32% w 2012 r., co bylo efektem zmniejszenia udzialu w obrocie artykutow
tytoniowych krajowych, cechujacych sie nizsza marza, ktora dodatkowo jest regulowana urzedowo.
Marza na sprzedazy towarow Spotki uksztaltowala sie na poziomie 33% w 2013 r. (2012 r.: 32%),
co bylo efektem zmniejszenia udzialu w sprzedazy artykuléw tytoniowych, cechujacych sie nizsza
marza oraz zwiekszeniem udziatu sprzedazy artykulow kosmetycznych, cechujacych sie wyzsza marza.
Na wzrost marzy wplyneto réwniez zwiekszenie udzialu pozostalych artykutow, ktore réowniez
odznaczaja sie wyzsza marzowoscia.

EBITDA
EBITDA Grupy definiowana jako wynik operacyjny skorygowany o amortyzacje i odpisy z tytutu utraty
wartosci wyniosla w roku 2013 1.502 tys. zt w poréwnaniu z -810 tys. zlotych w roku 2012.
Gdyby spotka zalezna wobec Spoétki, funkcjonowalaby przez caly rok na lotnisku w Modlinie
i osiagalaby wyniki jak byly zakladane przez Spotke, wowczas EBITDA skorygowana o wpltywa Modlina,
kosztow warrantéw, czynnikéow jednorazowych oraz kosztéow restrukturyzacji wyniostaby 6,8 mln
zlotych. Skorygowana EBITDA zostala oszacowana jako rzeczywista EBITDA z dziatalnoSci operacyjnej
powiekszona o nastepujace pozycje:

e szacowany wplyw zamkniecia sklepow w Modlinie (2,6 mln z}),

e poniesionych koszty doradztwa w zakresie restrukturyzacji (0,8 min zl),

e kosztow warrantéw (1,0 min zl),

e jednorazowych kosztow, ktére nie wystapia w przysztosci (0,9 mln z1).

W roku 2013 wynik EBITDA liczony jako wynik na dzialalnoSci operacyjnej bez uwzglednienia
amortyzacji i odpisow z tytulu utraty wartosci wyniést 747 tys. zt wobec 1.624 tys. zt w roku 2012.
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Wynik netto

W 2013 roku Grupa zrealizowala strate netto w wysokosci -6.090 tys. zt wobec straty netto na poziomie
8.493 tys. zt w 2012 r. Gléwnym zrodlem straty netto Grupy Baltona w 2013 r. byly ujemny wynik
na dziatalnosci operacyjnej w kwocie -3.595 tys. zl.

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 grudnia 2013 roku Baltona osiagneta zysk netto w wysokosci
1.588 tys. zl wobec zysku netto na poziomie 169 tys. zt w 2012 r. Na polepszenie gtownie wplyw miata
dziatalnos¢ finansowa.

Aktywa

Wedhug stanu na 31 grudnia 2013 r. wartos¢ aktywow Grupy wyniosta 91.328 tys. zt wobec 48.135 tys.
zt na koniec 2012 r., co oznacza wzrost o 90%. Powodem wyzszej wartosci aktywow bylto zwiekszenie
wartosci aktywow obrotowych o 72%, wynikajace glownie ze wzrostu poziomu zapaséw i naleznosci
krotkoterminowych.

Wedhug stanu na 31 grudnia 2013 r. suma aktywow Baltony wyniosta 66.281 tys. zt wobec 45.907 tys.
zt z konca 2012 r., co oznacza wzrost o 44%. Przyczyng tego wzrostu w ramach aktywow trwatych
(wzrost o 127%) byt wzrost inwestycji dlugoterminowych o 265% (na skutek zakupu jednostek
zaleznych i udzielenia pozyczek dlugoterminowych jednostkom zaleznym) oraz zwiekszenie wartosci
rzeczowego majatku trwatego o 45%.

Pasywa
Wedlug stanu na 31 grudnia 2013 r. wartos¢ kapitaléow wlasnych Grupy Baltona byla nizsza o 25%
w poréownaniu do wartosci z konca 2012 r. i wyniosta 12.614 tys. zt wobec 16.795 tys. zt w okresie
poprzednim. Przyczynita sie do tego glownie strata netto za rok 2013.
Glownym sktadnikiem zobowiazan dlugoterminowych Grupy w 2013 r. byly zobowiazania wynikajace
z zaciagnietych kredytow i pozyczek oraz z zawartych umoéw leasingu finansowego.
W roku 2013 nastgpil wzrost wartosci zobowigzan krétkoterminowych z 30.649 tys. zt na koniec
2012 r. do 50.580 tys. zl, co oznacza, ze finansowaly one 55% majatku Grupy (w 2012 r. udzial
ten wynosil 64%). Wsrod zobowiazan krotkoterminowych najistotniejsza kategorie stanowily
zobowigzania tytulu dostaw i ushug oraz pozostate, ktérych udzial w pasywach ogoétem wyniést na dzien
31 grudnia 2013 r. 43% wobec 54%w roku 2012. Druga wazng kategoria zobowiazan
krotkoterminowych stanowily zobowiazania z tytulu kredytéw bankowych, pozyczek i leasingu
finansowego. Wedlug stanu na koniec grudnia 2013 r. udzial w pasywach ogélem wyniést 10%,
podczas gdy w 2012 r. 8%.
Podsumowujac, zrodta finansowania Grupy Baltona obejmuja:

e Kapital wlasny,

e Kredyty bankowe — kredyty obrotowe z przeznaczeniem na finansowanie dzialalnosci biezacej,

e Leasing finansowy — finansowanie Srodkéw transportu oraz wyposazenia sklepow i kawiarni,

e Pozyczki od jednostek powiazanych.

Przeplywy Srodkow pienieznych

Stan sSrodkéw pienieznych wykazanych w rachunku przeplywow pienieznych (rozumianych jako Srodki
pieniezne i ich ekwiwalenty pomniejszone o faktycznie wykorzystana kwote kredytu w rachunku
biezacym) Grupy na 31 grudnia 2013 r. byl ujemny i wyniost -1.545 tys. zt wobec stanu na poczatek
okresu sprawozdawczego (-483 tys. zl).

W roku 2013 Grupa Baltona finansowala swoja dziatalno$§¢ dodatnimi przeptywami pienieznymi netto
z dzialalnosci operacyjnej w wysokosci 4.039 tys. zl, ktére wynikaly przede wszystkim ze zwickszenia
stanu zobowiazan z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych.

Przepltywy pieniezne netto z dzialalnosSci inwestycyjnej w 2013 r. byly ujemne i wyniosty
-20.971 tys. zl, co wynikalo glownie z poniesionych nakladéw na akwizycje Grupy CDD Holding BV
oraz nabycie znaczacych aktywow trwatych. Dodatnie przepltywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej w roku 2013 zwigzane sa gléwnie z zacigganiem kredytéw i pozyczek, miedzy inny mina
zakup udziatéw w CDD Holding BV.

W opinii Rady Nadzorczej Spotka oraz Grupa osiagnely satysfakcjonujace wyniki, uwzgledniajac tempo
wzrostu oraz osiagana rentownos¢. Biorac pod uwage czynniki i zdarzenia majace negatywny wplyw
na dziatalnosci Spétki i Grupy w 2013 r., wtym trwajacy nadal konflikt z PPL na warszawskim
Lotnisku Chopina, jak réwniez czasowe zamkniecie Lotniska Warszawa-Modlin oraz uwzgledniajac
wyniki poréwnywalnych spotek z sektora, mozna oceni¢ ze Spoédltka oraz Grupa rozwija sie
w zadowalajacym tempie.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia realizacje zalozonej strategii Grupy w 2013 r., w tym otwarcia

nowych sklepow w Poznaniu, Montpellier (Francja), oraz we Lwowie (Ukraina). W roku 2013 Grupa
kontynuowata takze proces restrukturyzacji, jak réwniez kontynuowala dzialania majace na celu
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poprawe efektywnosci posiadanej powierzchni handlowej, optymalizacje asortymentu
oraz poszukiwanie nowych zrédet przychodéw, co takze nalezy oceni¢ pozytywnie.

Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia rowniez perspektywy rozwoju dziatalnosci Grupy Baltona.
2. Ocena systemu kontroli wewnetrznej Spotki

System kontroli wewnetrznej Spolki obejmuje przede wszystkim system kontroli operacyjno-
funkcjonalnej realizowanej w sposéb ciagly przez pracownikoéw Grupy na wszystkich szczeblach
i etapach dziatalnosci w oparciu o procedury, regulaminy i inne przepisy wewnetrzne, takie jak:
instrukcja inwentaryzacyjna, autoryzacja wydatkow, weryfikacja faktur, akceptacja faktur kosztowych
i towarowych, akceptacja przelewow, zaplanowanie stosownych do okolicznosci procedur badania
sprawozdania finansowego przez bieglego rewidenta.

Grupa posiada system kontroli wewnetrznej obejmujacy istotne obszary dziatalnosci, ktéry pozwala
na biezacy monitoring sytuacji i szybkie reagowanie na jakiekolwiek potencjalnie zdarzenia niezgodne
z regulaminami i procedurami, zaréwno na poziomie sklepéw jak i centrali. Szczeg6lna uwage Grupa
przywiazuje do wieloetapowej kontroli kwestii finansowych, za ktére odpowiedzialne sa dedykowane
osoby na poszczegélnych szczeblach operacyjnych, w tym kilkustopniowa weryfikacja merytoryczna
faktur (dzial ksiegowy, dzial sprzedazy, kierownicy sklepow), kilkustopniowa akceptacja faktur
(dzial ksiegowosci, Zarzad) oraz kilkustopniowa akceptacja przelewow. Dzialania te pozwalaja na bardzo
szybkie wykrywanie jakichkolwiek potencjalnych naduzyc.

Zgodnie z przepisami Ustawy o bieglych rewidentach, w jednostkach zainteresowania publicznego,
w tym u majacych siedzibe w Polsce emitentéw papierow wartoSciowych dopuszczonych do obrotu
na rynku regulowanym panstwa UE (z wylaczeniem jednostek samorzadu terytorialnego) powinien
dziala¢ komitet audytu, ktérego cztonkowie powolywani sg przez rade nadzorcza lub komisje rewizyjna
sposréd swoich czlonkow. Zgodnie z art. 86 ust. 3 wskazanej ustawy w jednostkach zainteresowania
publicznego, w ktorych rada nadzorcza liczy nie wiecej niz S5 czlonkéw zadania komitetu audytu
moga zosta¢ powierzone radzie nadzorczej. W oparciu o powyzszy przepis Spotka powierzyla zadania
komitetu audytu Radzie Nadzorczej uchwala Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
23 kwietnia 2013 r.

Rada Nadzorcza zapoznala sie z przedstawionym przez Zarzad systemem kontroli wewnetrznej
i stwierdza, ze system ten dziala sprawnie i zaréwno Spoélka, jak i Grupa sg w stanie efektywnie
kontrolowaé¢ kwestie istotne dla ich dzialalnosci.

3. Ocena systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spoétki.

Zarzad Spétki zidentyfikowal i przestawil w Sprawozdaniu Zarzadu z Dziatalnosci za 2013 r.
nastepujace ryzyka wystepujace w Spotce i Grupie:

Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dzialalnosé:

e Ryzvyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng na rynkach dziatalnosci Grupy.
Spoétka aktywnie monitoruje sytuacje makroekonomiczng starajac sie dostosowywac plany rozwoju
oraz oferte do aktualnej sytuacji.

e Ryzyko zwigzane z ksztaltowaniem sie kurséw walut.
Grupa ma mozliwo§¢ minimalizowania wplywu zmian kurséw walutowych poprzez dostosowania
cen oferowanego asortymentu do aktualnego kursu walut.

e Ryzvko zwigzane z rynkiem dzialalnos$ci Grupy oraz z konkurencja na tym rynku.
Spoétka aktywnie monitoruje sytuacje rynkowsa oraz dzialalnosé konkurencji starajac sie dostosowywac
plany rozwoju oraz oferte do aktualnej sytuacji i proaktywnie reagowac¢ na zmieniajace sie tendencje.

e Ryzvyko zwigzane z nowymi lokalizacjami.
Spoétka aktywnie monitoruje mozliwosci rozwoju w atrakcyjnych lokalizacjach oraz dba o dobre relacje
z najemcami starajac sie elastycznie dostosowywac plany rozwoju oraz oferte do danej lokalizacji.

e Ryzyko zwigzane z ograniczaniem palenia tytoniu.
Spoétka aktywnie monitoruje sytuacje w tym segmencie starajac sie dostosowywac oferte do aktualnej
sytuacji i potrzeb klientow.

e Ryzyko stép procentowych.
Grupa na biezaco dokonuje analiz poziomu ryzyka stép procentowych oraz ocenia wplyw zmian
na wynik Grupy.

e Ryzyko zwigzane z preferencjami konsumentow.
Spoélka aktywnie monitoruje trendy zaréwno w Polsce, jak i globalne starajac sie dostosowywac oferte
do aktualnej sytuacji i potrzeb klientéw, a takze starajac sie wyprzedzaé¢ rynek i dyktowac trendy
przed wszystkim w zakresie standardow w obszarze duty free & travel retail.

14z 20



e Ryzvko zwigzane z wplywem sytuacji makroekonomicznej na dostepnosé¢ finansowania
dhluznego.
Grupa wypracowala dobre relacje z trzema bankami finansujacymi, tzn. BNP Paribas Bank Polska S.A.,
Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A. oraz Bank Polska Kasa Opieki S.A., ktore sa w stanie
minimalizowac ryzyko dostepnosci finansowania dhuznego.
e Ryzyko zmiany prawa oraz jego interpretacji i stosowania.
Grupa aktywnie monitoruje potencjalne zmiany prawa oraz jego interpretacji i stosowania.
e Ryzyko zwigzane z regulacia i funkcjonowaniem wolnych obszaréw celnych oraz skladéw
wolnoclowych.
Grupa aktywnie monitoruje potencjalne zmiany zwiazane z regulacja i funkcjonowaniem wolnych
obszarow celnych oraz sktadéw wolnoctowych.

Czynniki ryzyka zwiazane z dzialalnoscia Grupy:

e Ryzyvko braku mozliwosci kontynuowania dzialalnosci w_ sklepach Grupy zlokalizowanych
na terenie Lotniska Chopina w Warszawie.

Z uwagi na bezprawny, w opinii Grupy, charakter wypowiedzenia umoéw najmu BH Travel
m.in. zaskarzyla wypowiedzenia tych uméw i na Date Sprawozdania BH Travel pozostaje w sporze
sgdowym z PPPL.

e Ryzyko niezrealizowania celow strategicznych zalozonych przez Grupe.
Zarzad podejmuje wszelkie mozliwe dzialania majace na celu realizacje zamierzen strategii rozwoju
Grupy, co nalezy traktowaé¢ jako zobowigzanie do dzialania z najwyzsza starannoScia wymagana
od os6b profesjonalnie zajmujacych sie zarzadzaniem spétkami kapitatowymi.

e Ryzyko awarii systeméw informatycznych.
Spotka posiada wewnetrzny dziat IT oraz na biezaco bezposrednio wspélpracuje z dostawcami
systemow IT, minimalizujac ryzyko skutkéw awarii systeméw informatycznych.

e Ryzyko zwigzane z sezonowoscig.
Grupa na podstawie danych historycznych dostosowuje swoja oferte, jak réwniez zarzadzanie
kapitatem obrotowym do wymagan wynikajacych ze zmieniajacej sie sezonowosci.

e Ryzyko zwigzane ze specyfika logistyki lotniskowej.
Grupa posiada magazyn centralny zlokalizowany w Warszawie oraz wynajmuje powierzchnie
magazynowa na poszczegblnych lotniskach (magazyny podreczne). W oparciu o doswiadczenie rynkowe
stara sie maksymalnie dostosowac do specyfiki logistyki lotniskowe;.

e Ryzvyko utraty pltynnosci.
Spoétka zaklada utrzymanie odpowiedniego poziomu Srodkow pienieznych, dostepnosci finansowania
zewnetrznego oraz efektywne zarzadzanie kapitalem obrotowym, minimalizujace ryzyko utraty
pltynnosci. Zarzad monitoruje biezacy stan Srodkow pienieznych na podstawie dziennych raportéow
dotyczacych planowanych przeplywow pienieznych.

e Ryzyko operacyjne zwigzane z dzialalnoscia Grupy.
Grupa Baltona posiada wdrozone okreslone wewnetrzne procedury dotyczace réznych aspektow
jej dziatalnosci (procedury operacyjne), takie jak zapewnienie ciaglosci operacji, wypelnienie zobowiazan
wobec organéw administracyjnych oraz wobec partneréow handlowych.

e Ryzvyko zwigzane z zadluzeniem Grupy.
Grupa wypracowalta dobre relacje z trzema bankami finansujacymi, tzn. BNP Paribas Bank Polska S.A.,
Bank Gospodarki Zywnosciowej S.A. oraz Bank Polska Kasa Opieki S.A., ktére pozwalaja
na minimalizowanie ryzyka zwigzanego z zadluzeniem Grupy.

e Ryzyko utraty doswiadczonej kadry menedzerskiej.
Grupa wprowadzila program motywacyjny majacy na celu minimalizowanie ryzyka utraty
doswiadczonej kadry menedzerskie;j.

e Ryzvyko zwigzane z uzaleznieniem od branzy lotniczej.
Majac na uwage silnag korelacje wynikéw Grupy z branza lotnicza, Grupa prowadzi analizy potencjalnej
dywersyfikacji dziatalnosci i planuje rozw6j rowniez w innych sektorach.

e Ryzyko wejsScia na nowe rynki.
Kazdorazowe wejScie Grupy na nowe rynki poprzedzone jest doglebnymi analizami rynkowymi
i finansowymi majacymi na celu ograniczanie ryzyk.

e Ryzyko zwiazane z umowami najmu.
Grupa monitoruje wymagania dotyczace uméw najmu i na biezaco je realizuje, ponadto stara
sie utrzymywac dobre relacje z najemcami.

e Ryzvko zwiazane z koncentracja dostawcow.
Grupa stara sie dywersyfikowa¢ swoich dostawcow oraz monitorowac potencjalnych alternatywnych
dostawcow, aby w razie potrzeby moc odpowiednio szybko podjaé wspoélprace z nowymi podmiotami.

e Ryzyko braku komitetu audytu oraz powierzenia funkcji komitetu audytu Radzie Nadzorczej.
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Cztonkowie Rady Nadzorczej sa na biezaco zaangazowani w sposob i zakres dzialania systemu kontroli
wewnetrznej i zarzadzania poszczegblnymi ryzykami istotnymi dla Spotki.
W 2013 roku funkcje komitetu audytu Emitenta zostaly powierzone Radzie Nadzorcze;j.

e Ryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia obowigzkow informacyjnych.
Zarzad Spotki w sposob ciagly monitoruje dziatalnos¢ Grupy pod katem obowiazkéw informacyjnych
oraz doklada wszelkich staran aby na biezaco informowac¢ Gielde i inwestorow o wszelkich zdarzeniach
istotnych dla dzialalnosci jej Grupy.

Rada Nadzorcza zapoznala sie¢ z przedstawionym przez Zarzad systemem zarzadzania ryzykiem
i stwierdza, ze system ten dziala sprawnie i zaré6wno Spédlka, jak i Grupa sa w stanie efektywnie
mitygowac ryzyko istotne dla ich dziatalnosci.

Za wuchwalq oddano 3 glosy ,za”, O glosy ,przeciw” oraz O glosy ,wstrzymujace sie”,
nie zostaty zgtoszone zdania odrebne ani zZadne sprzeciwy.

W zwigzku z powyzszym uchwala zostala podjeta/wniepedjeta® przez Rade Nadzorcza w glosowaniu
Jawnym.

RESOLUTION No. 8/2014
of the Supervisory Board of the company Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.
of 21 May 2014
regarding the adoption of assessment of Company’s situation including evaluation
of internal control and risk management systems in the Company

1. The Supervisory Board of the company operating under the business name Przedsiebiorstwo
Handlu Zagranicznego ,Baltona” S.A. with its registered office in Warsaw (hereinafter referred to as:
the Company), acting pursuant to Art. 382 (4) ofthe Code of Commercial Partnerships
and Companies decides to adopt Supervisory Board’s Assessment of Company’s situation including
evaluation of internal control and risk management system in the Company, in the version
attached as Appendix No. 1 to this resolution (hereinafter: Assessment).

2. Assessment, Supervisory Board decides to submit to the shareholders at the General Meeting.

3. This resolution enters into force on the date of its adoption.

Appendix No. 1
to the Resolution 8/2014
of the Supervisory Board of Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego “Baltona” S.A.

ASSESSMENT
of Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego “Baltona” of the situation conducted
by the Supervisory Board of Company’s situation including evaluation of internal control and
risk management system in the Company

Acting in accordance with the principle number III. 1. 1) of the Code of Best Practices for WSE Listed
Companies, the Supervisory Board submits to the General Meeting of the Przedsiebiorstwo Handlu
Zagranicznego “Baltona” S.A. (hereinafter: the Company or Baltona) a brief assessment of Company
and Company’s Capital Group (hereinafter: the Group or Baltona Group) situation including
the assessment of the internal control system and risk management system in the Company.

1. Assessment of the situation of Company in 2013

Based on discussions with the Company’s Management Board, especially during the meetings
of the Supervisory Board and a complete set of Financial Statements for 2013, including the Management
Board Report on Company’s activity and Opinion and Report of the expert auditor the Supervisory
Board the Supervisory Board has made a brief assessment of Company and Baltona Group.

Revenues

In 2013, the revenue of the Group amounted to PLN 245,229 thousand and was 35% higher
than in 2012. The main factor that contributed to the increase in sales revenue was an increase
in sales in segments such as shops by 20%, the distribution of 105% and 108% of Gastronomy.
Number of trade increased in 2013 by 18 units to SO at the end of 2013. The Group operates
exclusively in the Duty Free in Gdansk and Rzeszow, opened new stores in Poznan, Montpellier
and Lvov. Abroad, the Company acquired a CDD Holding BV with an annual turnover
of about 20 million EUR, which has 4 Duty Free shops at airports in Belgium, the Netherlands
and Germany, as well as which lead sales for diplomats and distribution Duty Free.
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The entire capital expenditure incurred by the Group in 2013 amounted to PLN 21.0 million.
In 2013, the sales revenue of the Company amounted to PLN 171,855 thousand, while in 2012
amounted to PLN 142,004 thousand. For increasing sales growth strongly influenced consistently
pursued a strategy of expansion involving, among others on the acquisition and subsequent openings
of outlets in new locations, both in the free zones (up 19 %) as well as outside.

Gross Margin

Gross Margin of the Baltona Group stood at 33% in 2013, compared to 32% in 2012,
which was the result of decreased market share of the domestic tobacco products, which are typically
lower margin products, and whose prices are officially regulated.

Margin on sales of goods of the Company stood at 33% in 2013 (2012: 32%), which resulted
in a decrease in the share of sales of tobacco, which are characterized by lower margins and increase
the share of sales of cosmetics, characterized by a higher margin. The increase in margin also received
an increase in the share of other articles, which are also characterized by a higher acquired margins.

EBITDA

Group’s EBITDA, defined as operating profit adjusted for depreciation and amortization, amounted
to PLN 1502 thousand in 2013 compared to PLN -810 thousand in 2012. If subsidiaries
of the Company would work throughout the year at the airport in Modlin and attains results
as they were assumed by the Company, the EBITDA adjusted for influences Modlin, cost warrants,
one-offs and restructuring costs amount to PLN 6.8 million. Adjusted EBITDA was estimated
as the actual operating EBITDA plus the following items:

e estimated impact of the closure of shops at Modlin (PLN 2.6 million),

e restructuring costs (advisory) (PLN 0.8 million),
e costs of warrants (PLN 1.0 million),
e one-off costs that will not occur in the future (PLN 0.9 million).

In 2013 the Company's EBITDA concluded as operating profit excluding depreciation and impairment
losses amounted to PLN 747 thousand to PLN 1,624 thousand in 2012.

Net Result

In 2013, Baltona Group realized a net loss of PLN -6.090 thousand compared to net loss of PLN 8 493
thousand in 2012. The main source of the Baltona Group's net loss in 2013 were negative operating
profit of PLN -3,595 thousand.

During 12 months ending on 31 December 2013 Baltona generated net profit of PLN 1,588 thousand
compared to PLN 169 thousand in 2012. The key factor contributing to this decrease was the financial
activity

Assets

As at 31 December 2013, the value of the assets of the Group amounted to PLN 91,328 thousand
to PLN 48,135 thousand at the end of 2012, which represents an increase of 90%.
The reason for the higher value of the assets was an increase in the value of assets by 72%, resulting
mainly from an increase in the level of inventories and receivables. As at 31 December 2013,
total assets of Baltona amounted to PLN 66,281 thousand to PLN 45,907 thousand
from the end of 2012, an increase of 44%. The reason for this growth in the context of fixed assets
(an increase of 127% ) was the increase in long-term investments by 265 %
(as a result of the acquisition of subsidiaries and granting long-term loans to subsidiaries)
and an increase in the value of tangible fixed assets by 45%.

Liabilities

As at 31 December 2013, the Group's equity value was lower by 25 % compared to the value
at the end of 2012 and amounted to PLN 12,614 thousand to PLN 16,795 thousand in the previous
period. Contributed to this mainly a net loss for the year of 2013.

The main component of long-term liabilities of the Group in 2013 were liabilities arising
from borrowings and finance lease agreements.

In 2013 there was an increase in current liabilities of PLN 30,649 thousand at the end of 2012
to PLN 50,580 thousand, which means that they have financed 55% of the assets of the Group
(in 2012 this share was 64%). Among the most important category of short-term liabilities
were liabilities trade payables and other, whose share in total liabilities amounted as at 31 December
2013 43% to 54% in 2012. Another important category of short-term liabilities were liabilities
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in respect of bank loans, borrowings and finance lease. By the end of December 2013, the share
in total liabilities amounted to 10%, while in 2012 8%.

In summary, the sources of financing of Baltona Group include:
e Equity,
e Bank loans - working capital loans for financing of current operations,
e Finance leases - the financing of transport and equipment shops and cafes,
e Loans from related parties.

Cash flows

Cash and cash equivalents shown in the cash flow statement
(understood as cash and cash equivalents, net of the amount actually used in overdraft) of the Group
as at 31 December 2013 was negative and amounted to PLN -1,545 thousand to state at the beginning
of the reporting period (PLN -483 thousand).

In 2013, the Group financed its operations Baltona positive net cash flows from operating activities
in the amount of PLN 4,039 thousand, which resulted primarily from an increase in liabilities trade
payables and other.

Net cash flows from investing activities in 2013 was negative and amounted
to PLN -20,971 thousand, which resulted primarily from expenditures for acquisitions CDD Group
Holding BV and acquisition of significant assets. Positive net cash flow from financing activities in 2013
are mainly related to  borrowing and lending, among other mina  purchase
of shares in CDD Holding BV.

In the opinion of the Supervisory Board, both the Company and the Group achieved satisfactory results
in terms of the growth rate and profitability. Taking into account the negative factors and events
affecting the Company and the Group's activities in 2013, including a continued conflict with PPL
at the Warsaw Chopin Airport and the temporary closure of the Warsaw-Modlin airport,
as well as results of comparable companies in the sector, it can be assessed that the Company
and Group are developing at a satisfactory pace.

The Supervisory Board assessed positively the implementation of the Group strategy in 2013, including
the opening of new stores in Poznan, Montpellier (France) and in Lviv (Ukraine). In 2013, the Group
continued the process of restructuring, as well as terminated unprofitable operations. Moreover,
the Group continued its efforts relating to improved efficiency of retail space, assortment optimization
and searching for new sources of revenues, which should also be assessed positively.

The Supervisory Board also welcomes Baltona Group development perspectives.
2. Assessment of the Company's internal control system

The Company's internal control system includes operational and functional control performed
continuously by the Group's employees at all levels and stages on the basis of procedures,
rules and other regulations, such as inventory manual, expenditure authorization, invoice verification,
cost and freight invoice approval, accepting wire-transfers, planning of audit procedures appropriate
to the circumstances.

The internal control system covers the main areas of the Group’s activities, which allows for ongoing
monitoring of the situation and rapid response to any potential events inconsistent with the rules
and procedures, both at the stores and headquarter level. The Group attention is focused on multi-
stage control of financial matters by dedicated employees at different levels, including multi-stage
verification of invoices (accounting department, sales department, store managers), multi-stage
approval of invoices (accounting department, Management Board) and approval of transfers.
These actions allow for very quick detection of any potential abuses.

The Company's audit committee tasks are carried out by the Supervisory Board whose members
monitor the internal control system and risk management activities.

In accordance with the provisions of the Act on auditors, in public interest entities, including
those established in Poland, issuers of securities admitted to trading on aregulated market
of EU countries (excluding local governments) should operate an audit committee, whose members
are appointed by the Supervisory Board or audit committee from among its members. In accordance
with Art. 86 § 3 of the Law on public interest entities in which the Supervisory Board consists
of not more than five members of the audit committee may be entrusted to the Supervisory Board.
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Based on this provision, the Company has entrusted the task of the audit committee to the Supervisory
Board by the resolution of the Annual General Meeting of 23 April 2013.

The Supervisory Board has familiarized itself with the internal control system presented
by the Management Board and has concluded that the system is running adequately
and both the Company and the Group are able to effectively control issues relevant to their business.

3. Assessment of the Company’s risk management

Company Management has identified and presented in the Consolidated Financial Statements
for the year ended 31 December 2012, the following risks relevant to the Company and the Group
arising from the use of financial instruments:

Risk factors related to the environment in which the Group operates:

e The risk associated with the macroeconomic situation in the markets the Group's operations.
The Company actively monitors the macroeconomic situation of trying to adapt the plans to develop
and offer to the current situation.

* The risk associated with the evolution of exchange rates.

Group has the ability to minimize the impact of changes in foreign exchange rates by adjusting prices
offered assortment to current exchange rates.

* Risk of market operations of the Group and the competition in this market.

The Company actively monitors the market situation and the activities of competitors trying to adapt
the plans to develop and offer to the current situation and proactively respond to changing trends.

¢ Risk of new locations.

The Company actively monitors the growth opportunities in attractive locations and maintains good
relationships with tenants trying to flexibly adapt plans to develop and offer to the location.

* The risk associated with smoking reduction.

The Company actively monitors the situation in this segment of trying to adapt the offer to the current
situation and needs.

e Interest rate risk.

The Group conducts regular analysis of the level of interest rate risk , and assesses the impact
of changes on the Group's result.

¢ Risk of consumer preferences.

The Company actively monitors trends both in Poland and in the global effort to adapt the offer
to the current situation and the needs of customers , as well as trying to stay ahead of the market
and dictate trends before everyone in the field of standards in the field of duty free & travel retail.

« The risk associated with the impact of the macroeconomic situation of the availability of debt

financing.
The Group has developed good relationships with the three banks financing , i.e., BNP Paribas Bank
Poland SA , the Bank of Food SA and the Polish Bank  Pekao S.A,,

which are able to minimize the risk of availability of debt financing.
* The risk of changes in the law and its interpretation and application.
The Group actively monitors potential changes in the law and its interpretation and application.
« The risk associated with the regulation and operation of free zones and free warehouses.
The Group actively monitors potential changes associated with the regulation and operation
of free zones and free warehouses.

Risk factors relating to the Group:

* The risk of inability to continue operations in the Group's stores located in the Warsaw Chopin

Airport.

Due to the illegal, in the opinion of the Group, the nature of lease termination BH Travel,
among others, challenged the termination of these agreements and to date reports BH Travel remains
in litigation with PPPL.

e Risk of failure of strategic objectives established by the Group.
The Board shall take all possible measures to implement the development strategy of the Group's
objectives , which should be treated as an obligation to act with the utmost diligence required
of persons professionally involved in the management of capital companies.

e The risk of failure of information systems.
The Company has an internal IT department and to keep in close collaboration with suppliers
of IT systems, minimizing the risk of disaster recovery systems.

¢ Risk of seasonality.
Group based on historical data adapts its offer, as well as working capital management
to the requirements of the changing seasonality.
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* The risk associated with the specific airport logistics.
The Group has a central warehouse located in Warsaw and rents storage space at individual airports
(pop stores). Based on the experience of the market is trying to adapt to the specifics up airport
logistics.

e Liquidity risk.
The Company expects to maintain sufficient cash , the availability of external financing and effective
management of working capital, minimize liquidity risk. Management monitors the current status
of funds on the basis of daily reports on the planned cash flows.

e Operational risk related to the Baltona Group.
Group has implemented certain internal procedures relating to various aspects of its business
( operating procedures) , such as to ensure continuity of operations, fulfilment of obligations
to the authorities and to trading partners.

¢ The risk associated with the Group's debt.
The Group has developed good relationships with the three banks financing, i.e., BNP Paribas Bank
Poland SA, the Bank of Food SA and the Polish Bank Pekao S.A., which allow you to minimize the risk
associated with the debt of the Group.

* Risk of loss of experienced managers.
The Group has implemented an incentive program aimed at minimizing the risk of loss of experienced
managers.

¢ Risk of dependence on the airline industry.
Taking into account the strong correlation between the results of the Group's airline industry,
the Group carries out an assessment of the potential diversification of activities and plans to expand
in other sectors.

¢ The risk of entering new markets.
Each entry of the Group into new markets is preceded by in-depth market analysis and financial
measures to limit the risks.

* Risk of lease agreements.
The Group monitors the requirements for leases and to keep them out, moreover, seeks to maintain
good relations with tenants.

* Risk of concentration of suppliers.
Group seeks to diversify its suppliers and monitor potential alternative suppliers that may need to fast
enough to work with new actors.

¢ Risk of lack of the audit committee and the audit committee of entrusting the Supervisory

Board.

Members of the Supervisory Board are regularly engaged in the manner and scope of the system
of internal control and management of individual risks relevant to the Company. In 2013, the functions
of the audit committee of the Issuer have been entrusted to the Supervisory Board.

» The risk associated with the possibility of a breach of information duties.
Management of the Company continuously monitors the operations of the Group in terms
of information requirements and endeavours to keep the Exchange and investors of all events relevant
to the activities of the Group.

The Supervisory Board has familiarized itself with the risk management system presented
by the Management Board and has concluded that the system is running smoothly
and both the Company and the Group is able to effectively control issues relevant to their business.

3 votes “for” resolution, O votes “against” the resolution, and O votes “abstained” resolution,
there is no distending opinion and no opposition.
Therefore, it is conclude that resolution was adopted/ret-adepted® by Supervisory Board in open voting.
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