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1 Wybrane dane z rachunku zyskow i strat oraz bilansu wyrazone w PLN

1.1 Wybrane dane z rachunku zyskow i strat za okres 1 lipca - 30 wrzesnia 2011 wraz z
danymi poréwnywalnymi

Przychody netto ze sprzedazy 35541 198,46 20% 29722 993,58
Amortyzacja 363 915,54 12% 324771,28
Zysk/strata na sprzedazy 2782928,61 12% 2492 187,03
Zysk/strata na dziatalnosci 2 758 288,12 9% 2529 628,79
operacyjnej

Zysk/strata brutto 3426 349,77 2% 3345 801,54
Zysk/strata netto 3426 349,77 2% 3345 801,54

1.2 Wybrane dane z rachunku zyskow i strat za okres 1 stycznia - 30 wrzesnia 2011

wraz z danymi porownywalnymi

Przychody netto ze sprzedazy 84 438 139,54 35% 62721192,61
Amortyzacja 1008 883,18 1% 996 788,18
Zysk/strata na sprzedazy 2 487 536,05 171% 917 010,08
Zysk/strata na dziatalnosci 2675 728,23 67% 1 604 488,44
operacyjnej

Zysk/strata brutto 4290171,38 119% 1959 772,09
Zysk/strata netto 4103 436,44 163% 1560518,09

1.3 Wybrane dane z bilansu na dzien 30 wrzes$nia 2011 wraz z danymi

porownywalnymi

Naleznosci dfugoterminowe 0,00 0,00
Naleznosci krétkoterminowe 4 485 990,81 40% 3196 499,66
Srodki pieniezne i inne aktywa 2 030524,32 82% 1117 225,87
pieniezne

Kapitat wtasny 24 467 961,76 46% 16 729 776,17
Zobowigzania dtugoterminowe 393 649,55 0,00
Zobowigzania krétkoterminowe 10 878 279,05 -29% 15 234 339,49
Suma bilansowa 37 119 808,34 15% 32378 871,62
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2 Komentarz zarzadu lub osoby zarzadzajacej emitenta

2.1 Czynniki i zdarzenia, ktore mialy wplyw na osiggniete wyniki finansowe

Dzieki rozpoczetemu w roku 2010, a kontynuowanemu w biezacym roku programowi restrukturyzacji oraz pomimo
(oméwionych ponizej) negatywnych czynnikéw zewnetrznych, Spétka odnotowata poprawe wynikéw finansowych
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego.

W trzecim kwartale 2011 miedzy innymi:

#+ Sprzedaz wzrosta 0 5,8 min PLN (blisko 20%);
4+ Zysk na sprzedazy poprawit sie 0 291 tys. PLN (o 12%);
4+ Zysk netto wzrdst o 81 tys. PLN (0 2%).

Znacznie lepsza dynamika w stosunku do poréwnywalnego okresu roku poprzedniego zostata zanotowana w catym
okresie pierwszych trzech kwartatéw 2011, gdzie:

o Wzrost sprzedazy wyniost 21,7 min PLN (35%);
o Wazrost zysku netto w wynidst 2,5 min PLN (163%).

Tak istotna poprawa wyniku byta mozliwa dzieki poprawieniu i poszerzeniu oferty towarowej dla konsumentow w
obrebie kategorii produktowych (wzrost sprzedazy) przy jednoczesnej scistej kontroli nad kosztami.

W bilansie warto zauwazy¢:

=  Przyrost kapitatu wtasnego o 7,7 min PLN dzieki osiggnietemu zyskowi netto praz dokonanej emisji akcji serii E;
= Wzrost naleznosci krétkoterminowych o 1,3 min PLN;
= Spadek zobowigzan krétkoterminowych o prawie 4,4 min PLN.

Za trzy pierwsze kwartaty roku 2011 EBITDA z wytaczeniem kosztow restrukturyzacji i reorganizacji zwigzanych z
sprofesjonalizowaniem dziatalnosci Emitenta, wraz kosztami/przychodami jednorazowymi i kosztami zaniechanych
prac rozwojowych wyniosta 5,1 min PLN w poréwnaniu z 3,6 min PLN w tym samym okresie roku poprzedniego.

Oznacza to wzrost tego wskaznika o prawie 44%.

Na osiggniete wyniki finansowe w trzecim kwartale 2011 roku miaty wptyw zaréwno czynniki o charakterze
wewnetrznym, jak i zewnetrznym.

Do czynnikow i zdarzen o charakterze zewnetrznym nalezy zaliczy¢:

e Wyzszy niz w poprzednim roku udziat pasazeréw podrdzujacych do krajéw Wspdlnoty Europejskiej, co
przetozyto sie na nizszg marze % Spotki. Byt to efekt kryzysu w krajach arabskich, ktéry byt szczegdlnie
widoczny w dwdch pierwszych kwartatach 2011 roku, ktéry to kryzys przetozyt sie na mniejszg ilo$¢ lotow
czarterowych do tych krajéw, tym samym mniejszg liczbg klientéw na towary Spétki. W oparciu o publicznie
dostepne informacje, w tym miedzy innymi dane przedstawione przez niemieckie biuro podrézy TUI dotyczace
planowanego ruchu turystycznego do krajow arabskich w sezonie 2011/12, Spétka spodziewa sie istotnego
wzrostu tego ruchu pasazerskiego. Nalezy zaznaczyé, iz sprzedaz realizowana do tej grupy klientéw
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charakteryzuje sie wyzszymi marzami na sprzedazy co biorgc pod uwage spadek ruchu w tym sezonie,
dodatkowo miato wptyw na nizszg rentownosc¢ sprzedazy w roku 2011.
e Oczekiwany sezonowy wzrost ruchu turystycznego;

Do czynnikdéw i zdarzen o charakterze wewnetrznym mozna zaliczyé:

e Osiggniecie wysokich dostepnosci towaréw w sklepach dzieki poprawie efektywnosci w obszarze logistyki;
e Aktywnos¢ marketingowag, w tym takze dziatania wyprzedazowe majgce na celu poprawe struktury
asortymentowej;

2.2 Stanowisko odnosnie do mozliwosci zrealizowania publikowanych prognoz
wynikow na dany rok w swietle wynikow zaprezentowanych w danym raporcie
kwartalnym

Spotka opublikowata prognoze dla wynikéw skonsolidowanych i odpowiednie stanowisko zostanie zaprezentowane w
raporcie kwartalnym skonsolidowanym.
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3 Informacja zarzadu lub osoby zarzadzajacej emitenta na temat aktywnosci,
jaka w okresie objetym raportem emitent podejmowat w obszarze rozwoju
prowadzonej dziatalnosci, w szczegolnosci poprzez dzialania nastawione na
wprowadzenie rozwigzan innowacyjnych w przedsiebiorstwie

W trzecim kwartale Zarzad Spétki skupit sie na wykorzystaniu szans jakie daje szczyt sezonu turystycznego nie

zapominajac o ekspansji. Polegato to przede wszystkim na:

1. Zapewnieniu w sklepach jak najwyzszej dostepnosci towardw, co udafo sie osiggna¢ dzieki ulepszeniom w
modelu logistycznym;
Zakonczeniu przemiany sklepu w lotnisku Rzeszéw-Jesionka na sklep wolnoctowy;
Przygotowaniu oferty dla portu lotniczego Gdansk, dzieki ktérej udato sie wygra¢ przetarg na najem
powierzchni sklepowej na nowobudowanym i istniejgcym terminalu w Gdansku;

4, Przygotowaniu oferty dla portu lotniczego Montpellier we Francji, w efekcie czego Spdtka wygrata
postepowanie przetargowe oraz zawarta umowe najmu na okres 9 lat;

5. Rozbudowie nowoczesnego narzedzia analitycznego wspomagajgcego zarzgdzanie powierzchnig sklepows;

6. Rozpoczeciu projektu majgcego na celu wdrozenie nowego systemu ERP, majgcego staé sie wsparciem dla
rozwoju biznesu;

Ponadto:

1. Emitent rozpoczat przygotowania do przeniesienia akcji PHZ Baltona S.A. do obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

2. Spotka zakonczyta projekt w efekcie ktdrego zostato zbudowane zaplecze back-office dla spétek Grupy Baltona

oraz dokonana optymalizacja podatkowa, co przetozy sie na wyzszy zysk netto w kolejnych okresach.

Spoétka prowadzi obecnie kilka projektéw inwestycyjnych, ktére moga sie zakoniczyé przejeciem innych podmiotéw

dziatajgcych w tej samej branzy.

Magda Grzybowska Piotr Kazimierski Witold Kruszewski

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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