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1.

1.

Wybrane dane finansowe

1. Wybrane dane finansowe Grupy Baltona

Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towaréw i materiatéw

Strata na dziatalnosci operacyjnej

EBITDA na dziatalnos$ci operacyjnej*
Strata netto przypadajacy na witascicieli
jednostki dominujacej

Srednia wazona liczba wyemitowanych
akcji w sztukach

Liczba rozwadniajgcych potencjalnych akgji
zwyktych

Strata na jedng akcje (w PLN/EUR)
Rozwodniona strata na jedng akcje (w
PLN/EUR)

za okres 3 miesiecy zakonczony

za okres 3 miesiecy zakoriczony

* EBITDA=strata na dziatalnosci opercayjnej pomniejszona o amortyzacje

Aktywa razem

Kapitat zaktadowy

Kapitat wlasny wtascicieli jednostki
dominujacej

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w
PLN/EUR)

Rozwodniona warto$¢é ksiegowa na jedng
akcje (w PLN/EUR)

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
operacyjnej

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci
inwestycyjnej

Przeptywy pienigezne z dziatalnosci
finansowej

Przeptywy pieniezne netto razem

Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN

31 marca
2014 2013
w tys. PLN
66 774 40 149
(5277) (2 985)
(3719) (1998)
(6913) (2993)
11139734 11 168 308
91 896 -
(0,62) (0,27)
(0,62) (0,27)
31.03.2014 31.12.2013
w tys. PLN
88 630 91328
2814 2814
5183 12 358
28 727 28134
54 957 50 580
83 684 78 714
0,47 1,11
0,46 1,11

31 marca
2014 2013
w tys. EUR
15939 9619
(1 260) (715)
(888) (479)
(1 650) (717)
11 139734 11 168 308
91 896 -
(0,15) (0,06)
(0,15) (0,06)
31.03.2014 31.12.2013
w tys. EUR
21248 22 022
675 679
1243 2980
6 887 6784
13175 12 196
20 062 18 980
0,11 0,27
0,11 0,27

za okres 3 miesiecy

zakoniczony 31 marca

za okres 3 miesiecy

zakoriczony 31 marca

2014 2013
w tys. PLN

(779) (2 267)

(1594) (2 089)

(528) 2536

(2901) (1 820)

2014 2013
w tys. EUR
(186) (543)
(380) (501)
(126) 608
(692) (436)
4
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1.2. Wybrane dane finansowe PHZ Baltona S.A.

za okres 3 miesiecy zakonczony za okres 3 miesigcy zakonczony
31 marca 31 marca
2014 2013 2014 2013
w tys. PLN w tys. EUR
Przychod tt daz dukté
rzyc ? Yne (o} %e s’prze azy produktow, 38 057 30 874 . 7397
towaréw i materiatéw
Strata na dziatalnos$ci operacyjnej (2702) (1821) (645) (436)
EBITDA na dziatalnosci operacyjnej* (2 007) (1225) (479) (293)
Strata netto (3 256) (1259) (777) (302)
Sredni 7 liczb it h
rednia wazona ficzba wyemitowanye 11139734 11168 308 11139734 11168 308
akcji w sztukach
Liczb dniaj h potencjalnych akgji
iczba rozwadniajacych potencjalnych akcji 51506 i 91 896 i
zwyktych
Strata na jedng akcje (w PLN/EUR) (0,29) (0,11) (0,07) (0,03)
Rozwodniona strata na jedng akcje (w (0,29) (0,11) (0,07) (0,03)
PLN/EUR)

* EBITDA=strata na dziatalnosci opercayjnej pomniejszona o amortyzacje

31.03.2014 31.12.2013 31.03.2014 31.12.2013
w tys. PLN w tys. EUR
Aktywa razem 68 121 66 281 16 331 15982
Kapitat zaktadowy 2814 2814 675 679
Kapitat wlasny wtasny ogdétem 22 019 25 353 5279 6113
Zobowigzania dtugoterminowe 10901 10 660 2613 2570
Zobowigzania krotkoterminowe 35201 30 268 8439 7 298
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 46 102 40928 11 052 9 869
Wartos$¢ ksi jed kcj
artos¢ ksiegowa na jedna akcje (w 198 227 0,47 0,55
PLN/EUR)
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jednga
1,96 2,27 0,47 0,55
akcje (w PLN/EUR)
za okres 3 miesiecy za okres 3 miesiecy
zakoriczony 31 marca zakoriczony 31 marca
2014 2013 2014 2013
w tys. PLN w tys. EUR
P t ieniez dziatalnosci
rzep ywy pilemezne z dziatalnosci 1 602 (1386) 382 (332)
operacyjnej
Przept ieniezne z dziatalnosci
. P ywy.p . ¢ (2 586) 188 (617) 45
inwestycyjnej
Przept ieniezne z dziatalnosci
rzepivwy piente (334) (267) (80) (64)
finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem (1318) (1465) (315) (351)
5

Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN



B [ , b SR = Raport kwartalny za okres 3 miesiecy zakoriczony

dnia 31 marca 2014 roku

1.3. Srednie kursy wymiany ztotego do euro ustalane przez NBP

za okres 3 miesiecy

zakoriczony 31 marca

2014 2013

Sredni kurs w okresie 4,1894 4,1738
na dzien

31.03.2014 31.12.2013

kurs na koniec okresu 4,1713 4,1472

Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN
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2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej, ze wskazaniem jednostek podlegajgcych konsolidacji

2.1.  Struktura Grupy Baltona

Grupa Kapitatowa BALTONA skfada sie z jednostki dominujgcej — Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego
BALTONA S.A. (dalej ,jednostka dominujaca”, ,Baltona”, ,PHZ Baltona S.A.”) oraz jednostek zaleznych.

Jednostka dominujgcy zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000051757. Zostat jej nadany
numer statystyczny REGON 00014435. Siedziba jednostki dominujgcej miesci sie przy ul. Dziatkowej 115
w Warszawie (kod pocztowy: 02-234).

Dla celéw niniejszego Sprawozdania jednostka dominujaca wraz z jednostkami zaleznymi okreslane s3 mianem
Grupa Baltona (dalej réwniez ,,Grupa”).

Wedtug stanu na dzied 31 marca 2014 roku jednostka dominujaca posiadata udziaty w nastepujacych

jednostkach:

Nazwa Spétki zak:;:‘:‘:,a; Waluta Siedziba Udziat
BH Travel Retail Poland Sp.z0.0. 3.000.000 PLN Polska 100%
Baltona Shipchandlers Sp.z o.o. 2.233.000 PLN Polska 100%
Gredy Company SRL 200 RON Rumunia 100%
Centrum Ustug Wspdlnych Baltona Sp. z o.0. 28.081.850 PLN Polska 100%
Baltona France S.A.S. 1.000 EUR Francja 100%
Baldemar Holdings Limited 1.000 uUsD Cypr 100%
Flemingo Duty Free Ukraine LLC* 439.587,50 UAH Ukraina 100%
Magna Project Sp. z o.0. 5.000 PLN Polska 100%
Big Venture Sp. z o0.0. 5.000 PLN Polska 100%
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z o.0. 5.000 PLN Polska 100%
Efektywne Centrum Operacji Sp. z 0.0.** 5.000 PLN Polska 49%
Baltona d.o.o. 20.000 HRK Chorwacja 100%
KW Shelf Company Sp. z o.0. 5.000 PLN Polska 100%
Baltona ItalyS.r.l. 10.000 EUR Witochy 100%
CDD Holding BV 2.035.000 EUR Holandia 62%
Chacalli-De Decker NV*** 1.200.000 EUR Belgia 62%
Chacalli Den Haag BV**** 15.881,31 EUR Holandia 62%
Rotterdam Airport Shop BV**** 45.378,02 EUR Holandia 62%
Niederrhein Airport Shop GmbH**** 25.000 EUR Niemcy 62%
Chacalli-De Decker Limited**** 121.000 GBP Wielka Brytania 62%

* Jednostka Dominujgca posiada udziaty w spétce Flemingo Duty Free Ukraine LLC za posrednictwem jednostki zaleznej Baldemar Holdings Limited

** Jednostka Dominujaca posiada udzialy w spdtce Efektywne Centrum Operacji Sp. z 0.0. za posrednictwem jednostki zaleznej Centrum Obstugi
Operacyjnej Sp.z 0.0.

*** Jednostka Dominujaca posiada 1 udziat w spotce Chacalli-De Decker NV, natomiast pozostate udziaty posiada za posrednictwem jednostki zaleznej
CDD Holding BV.

**** Jednostka Dominujaca posiada 100% udziatéw w spdtkach Chacalli-De Decker Den Haag BV, Rotterdam Airport Shop BV, Niederrhein Airport Shop
GmbH oraz Chacalli-De Decker Limited za posrednictwem jednostki zaleznej Chacalli-De Decker Holding BV oraz jej spotek zaleznych.

Na date niniejszego Sprawozdania najwiekszym akcjonariuszem Jednostki Dominujgcej jest: Ashdod Holdings,
ktdra jest wiascicielem 80,68% akgji.

Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN
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Spétka Ashdod jest kontrolowana przez spétke Flemingo International Limited.

2.2. Opis podmiotow objetych konsolidacj3

Zgodnie ze stanem na dzie 31 marca 2014 roku konsolidacjg objeta zostata PHZ Baltona S.A. jako jednostka
dominujaca oraz nastepujace istotne jednostki zalezne:

Metoda
Nazwa Spotki Zakres dziatalnosci .
konsolidacji
BH Travel Retail Poland Sp.z o.0. Sprzedaz B2B Petna
Zaopatrywanie zatég statkow morskich oraz sprzedaz
Baltona Shipchandlers Sp.z o.0. BZBp ywanie zalog W ! zsprz z Petna
Gredy Company SRL Sprzedaz detaliczna Petna
Centrum Ustug Wspélnych Baltona Sp.z0.0. Obstuga administracyjno-ksiegowa spdétek z Grupy Petna
Baltona France S.A.S. Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Flemingo Duty Free Ukraine LLC Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp.z 0.0. Dziatalno$¢ gastronomiczna Petna
Efektywne Centrum Operacji Sp.z o0.0. Dziatalnos¢ gastronomiczna Petna
CDD Holding BV Spdtka holdingowa Petna
7 li kl h wolnoct h
Chacalli-De Decker NV Sprzeda%deta iczna w's e,pac wolnoctowych, Peina
sprzedaz B2B oraz do placéwek dyplomatycznych
. Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych oraz
Chacalli Den Haag BV , Petna
do placéwek dyplomatycznych
Rotterdam Airport Shop BV Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Niederrhein Airport Shop GmbH Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Chacalli-De Decker Limited Sprzedaz do placowek dyplomatycznych Petna

Czas trwania jednostki dominujgcej oraz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.

3. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia
jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej Emitenta,
inwestycji dlugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci

Informacje na temat zmian w strukturze Grupy zostaty zamieszczone w notach objasniajgcych do kwartalnego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

4. Stanowisko Zarzagdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikdbw na dany rok, w S$wietle wynikdw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Zarzad PHZ Baltona S.A. nie publikowat prognoz wynikéw na 2014 rok.

Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN
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5. Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostka od niego
zalezng z podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

Nie wystgpity.

6. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zaleine, co
najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu PHZ Baltona S.A. na dzien
przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego, oraz zmiany w strukturze wtasnosci
znacznych pakietow akcji PHZ Baltona S.A. w okresie od przekazania poprzedniego
skonsolidowanego raportu okresowego zgodnie z posiadanymi przez PHZ Baltona S.A.
informacjami.

1o Udziat %
. . . Udziat % .
. Udziat%w Zmiana . Udziat % w . .. Zmiana . w
. . Liczba . o Liczba N Liczba wogédlnej . . Liczba P
Akcjonariusz . kapitale ilosci " kapitale . e ilosci . ogolnej
akeji . akgji gtosow liczbie . gtosow i
zaktadowym  akcji zaktadowym . glosow liczbie
glosow A
gtosow
na dzien wykazany w na dzien publikacji na dzien wykazany w na dzien publikacji
ostatnim raporcie raportu ostatnim raporcie raportu
Ashdod Holdings 9081 600 80,68% - 9081 600 80,68% 9081 600 80,68% - 9081 600 80,68%
Pozostali (ponizej
5% udziatu w 2174977 19,32% - 2174977 19,32% 2174977 19,32% - 2174977 19,32%
gtosach)
Ogodlna liczba
akquSpoik! : . 11256 577 100,00% - 11256577 100,00% 11256 577 100,00% - 11256577  100,00%
gtoséw z nimi
zwigzanych

Ashdod Holdings jest spotkg prawa cypryjskiego z siedzibg w Larnaka (Cypr) posiadajgcg 9.081.600 akcji Emitenta
oraz tyle samo gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 80,68% akcji Emitenta oraz 80,68% ogdlnej liczby
gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Podmiot ten jest jedynym akcjonariuszem sprawujgcym kontrole nad
Emitentem. W zakresie tym nie nastgpity zmiany w stosunku do poprzedniego raportu.

7. Zestawienie stanu posiadania akcji PHZ Baltona S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzadzajace i nadzorujace PHZ Baltona S.A. na dzien przekazania skonsolidowanego
raportu kwartalnego, wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania, w okresie od
przekazania poprzedniego raportu okresowego, zgodnie z posiadanymi przez PHZ Baltona
S.A. informacjami.

Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN
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llos¢ akcji nadzien

llos¢ akeji na dzien
Akcjonariusz wskazany w Zmianailosci akcji . z'

. . publikacji raportu
ostatnim raporcie

Zarzad

Andrzej Uryga 14 000 - 14 000
Piotr Wilczyrski 5092 5316 10 408
Rada Nadzorcza

Wojciech Kruk* 55 000 - 55 000
Maciej Dworniak** 562 592 - 562 592

*(poprzez spotke EK Investment Wojciech Kruk S.K.A., w ktdrej petni funkcje komplementariusza)

**(poprzez spotke Globexxon Investment Limited, ktdrej jest ostatecznym faktycznym wtascicielem (ang. ultimate beneficial owner)

za okres 12 miesiecy za okres 3 miesiecy
zakoriczony 31 grudnia Zmiana ;

2013 zakonczony marca 2014

warranty subskrypcyjne warranty subskrypcyjne

wtys. PLN wtys. PLN
Zarzad 469 - 469
Andrzej Uryga —Prezes Zarzadu 204 - 204
Piotr Kazimierski - Cztonek Zarzadu 133 - 133
Piotr Wilczynski - Cztonek Zarzadu 133 - 133
Rada Nadzorcza 164 - 164
Maciej Dworniak 164 - 164

8. Informacje na temat postepowan toczacych sie przed sgdem, organem wiasciwym dla

postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem
informacji w zakresie postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub
jednostki od niego zaleinej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wtasnych
Emitenta

Jednostka Grupy — BH Travel Retail Poland Sp. z o0.0. (,,BH Travel”) — otrzymata w dniu 16 lutego 2012
r. wypowiedzenia umoéw najmu powierzchni handlowych zlokalizowanych na Lotnisku Chopina w
Warszawie ze skutkiem natychmiastowym, czego nastepstwem byto wstrzymanie 17 lutego 2012 r.
dziatalnosci handlowej w szesciu z oSmiu prowadzonych prze BH Travel sklepéw. Obecnie BH Travel
nie prowadzi juz dziatalnosci handlowej na Lotnisku Chopina w Warszawie.

W opinii BH Travel w/w o$wiadczenia o wypowiedzeniu sg bezpodstawne i bezskuteczne prawnie, w
zwigzku z czym BH Travel wystgpita do sgdu i pozostaje w sporze z PPPL, ktdry nie zostat rozstrzygniety.

Spér sgdowy koncentruje sie w ponizszych obszarach:
1. Istnienia/wigzgcego charakteru uméw najmu zawartych przez BH Travel i PPPL

2. Obowigzku wydania przez PPPL na rzecz BH Travel okreslonych lokali i pomieszczen sklepowych;
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3. Roszczen BH Travel wobec PPPL o zaptate odszkodowania z tytutu niewykonywania umoéw najmu,
niemozliwosci prowadzenia sklepdéw oraz likwidacjg sklepéw jako zorganizowanych czesci
przedsiebiorstwa BH Travel;

4. Roszczen BH Travel wobec PPPL o zwrot kwot, ktére PPPL pobrato na podstawie gwarancji
bankowych wystawionych na zlecenie BH Travel;

5. Roszczen PPPL wobec BH Travel z tytutu kar umownych wynikajgcych z uméw najmu;

6. Roszczen PPPL wobec BH Travel i PHZ "Baltona" z tytutu zarzucanych czyndw nieuczciwej
konkurencji.

W ocenie Zarzagdu BH Travel wspieranej opinig znanej kancelarii prawnej najwieksze znaczenie dla
meritum sporu bedzie miato rozstrzygniecie czy umowy najmu pozostajg w mocy. Zarzad BH Travel
wywodzi bezskutecznosé oswiadczen o wypowiedzeniu z dnia 16 lutego 2012 r. z nastepujacych
argumentow:

a) oswiadczenia o wypowiedzeniu nie zostaty ztozone zgodnie z zasadami reprezentacji PPPL, gdyz nie
zostat zachowany obowigzek wspétdziatania dyrektora naczelnego PPPL oraz zastepcy dyrektora
naczelnego badz petnomocnika PPPL. Oswiadczenia podpisat p. Michat Marzec (Dyrektor Naczelny
PPPL) oraz p. Piotr Nalej (pracownik PPPL, dyrektor biura handlowego). Podpisujacy oswiadczenia o
wypowiedzeniu p. Piotr Nalej nie jest petnomocnikiem Przedsiebiorstwa Panstwowego ,Porty
Lotnicze” w rozumieniu ustawy z dnia 23 pazdziernika 1987 r. o przedsiebiorstwie panstwowym ,Porty
Lotnicze” (dalej jako ,,Ustawa o PPPL"),

b) powotany w o$wiadczeniach o wypowiedzeniu punkt 13 ust. 1 lit. c) Ogdlnych Warunkéw do Umoéw
Najmu dotyczacy polisy ubezpieczeniowej, nie moégt znaleié zastosowania, bowiem BH Travel
przedtuzyta wymagang Umowami Najmu polise ubezpieczeniowg, zapewniajgc ciggtos¢ ochrony
ubezpieczeniowej i nastepnie przedtozyta kopie przedmiotowej polisy ubezpieczeniowej PPPL,

c) powotany w o$wiadczeniach o wypowiedzeniu punkt 13 ust. 1 lit. d) Ogélnych Warunkéw do Umow
Najmu dotyczacy gwarancji bankowej, nie mdgt znalez¢ zastosowania, bowiem BH Travel przedtozyta
PPPL dokument gwarancji bankowej, zgodnie z wymogami Umdw Najmu,

d) nawet gdyby hipotetycznie rozwazac¢ powstanie po stronie PPPL uprawnienia do wypowiedzenia
Umoéw Najmu, to o bezskutecznosci oswiadczen o wypowiedzeniu przesgdza art. 5 KC, bowiem PPPL
usitowato usungc BH Travel z terenu Lotniska Chopina i uchyli¢ sie od wykonania swych obowigzkow z
wieloletnich Uméw Najmu, w zwigzku z przebudowg Terminala 1. Obowigzki PPPL z Umdéw Najmu
kolidujg z planami inwestycyjnymi PPPL, co stanowi faktyczng przyczyne bezprawnego zerwania Umoéw
Najmu pod pozorem ich natychmiastowego rozwigzania. Rzekome naruszenia Umoéw Najmu przez BH
Travel pozostajg wytgcznie pretekstem, majgcym upozorowac legalnos¢ podejmowanych dziatan.

BH Travel w dniu 14 czerwca 2013 r. wniosta pozew o zasgdzenie od PPPL odszkodowania oraz wydania
Lokalu Baltona Perfumery i jego doprowadzenia do stanu zdatnego do umdwionego uzytku.
Dochodzona kwota roszczen pienieznych obejmuje szkode BH Travel zwigzang z likwidacjg sklepow
Baltona Classic i Baltona Perfumery oraz naliczone i skapitalizowane odsetki. Wartos¢ przedmiotu
sporu zostata okreslona na kwote 358.431 tys. zt. W przedmiotowej kwocie zostat réwniez
uwzgledniony oczekiwany zysk/utracone korzysci BH Travel za okres od lutego 2012 r. do korica 2013
r. W ocenie Zarzgdu BH Travel oraz wspodtpracujgcych prawnikéw powddztwo jest w petni uzasadnione.
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Roszczenia te nie zostaty ujete jako aktywa w niniejszym kwartalnym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Same tylko odpisy aktualizujgce majatek trwaty BH Travel, w postaci gtdwnie inwestycji
w obcych $rodkach trwatych, ktére w zwigzku z rozbidérka Terminala zostaty wyburzone przez PPPL,
wyniosty 2.889 tys. zt (zostaty ujete jako koszt w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
2012). W dniu 3 pazdziernika 2013 r. PPPL ztozyto odpowiedz na pozew zgdajgc oddalenia powddztwa
w catosci jako pozbawionego podstaw prawnych i faktycznych. Sprawa jest w toku. Pierwszy termin
rozprawy zostat wyznaczony na dzien 2 grudnia 2014 r.

Pomimo prowadzonego sporu sgdowego, Zarzad BH Travel nie wyklucza mozliwosci polubownego
zakonczenia sporu.

W przypadku uznania przez sad racji PPPL istnieje ryzyko, iz BH Travel nie wznowi regulowanej
wspomnianymi umowami dziatalnosci na Lotnisku Chopina oraz moze zosta¢ zobowigzana do zaptaty
kar umownych tytutem opdznien w zwrocie przedmiotéw najmu, co moze miec istotny negatywny
wptyw na wyniki finansowe i perspektywy rozwoju Grupy. PPPL usitowat cze$ciowo dochodzi¢ zaptaty
kar umownych z gwarancji bankowych udzielonych na zlecenie BH Travel na zabezpieczenie roszczen
PPPL z tytutu umow najmu. Na dzien 31 marca 2014 r. PPPL zrealizowato poprzez ciggnienia z gwarancji
bankowych kwote w wysokosci 917 tys. zt. W roku 2011 sklepy zlokalizowane na terenie Lotniska
Chopina wygenerowaty okoto 33% tgcznych przychodéw Grupy.

W dniu 6 maja 2014 r. BH Travel otrzymata odpis pozwu PPPL przeciwko BH Travel, (powddztwo
wzajemne w sprawie o zwrot gwarancji o wartosci przedmiotu sporu 999 tys. zt) co jest réwnoznaczne
z powstaniem stanu zawistos$ci sporu. Kwota zgdania PPPL przeciwko BH Travel wynosi 5.136 tys. zt
(stownie: pie¢ miliondw sto trzydziesci piec tysiecy osiemset cztery i 96/100) zt na ktdrg sktadajg sie
kary umowne za opdznienie w zwrocie lokali Baltona Accessories, Baltona Airport Shop, Magazynu
WOC i pomieszczen socjalnych, odsetki od kar umownych, koszty usuniecia i magazynowania
ruchomosci BH Travel usunietych z lokali Kids i Esprit, oraz odsetki od w/w kosztéw usuniecia i
magazynowania. W ocenie BH Travel powddztwo wzajemne jest nieuzasadnione. Zarzagd BH Travel
bedzie wnosit o oddalenie powddztwa wzajemnego w catosci. Szacowana wysoko$é kar umownych
przez Zarzad, a zarazem opublikowana w poprzednich raportach wynosita 5.783 tys. zt.

Na dzient 31 marca 2014 roku w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spoétki zaprezentowano
nastepujace aktywa trwate i zobowigzania dtugoterminowe BH Travel dotyczgce powyzszego sporu:

Aktywa
¢ Nalezno$¢ od PPPL tytutem zwrotu naleznosci pobranej z gwarancji — 917 tys. zi.
¢ Nalezno$¢ od PPPL tytutem nieskorygowanych kosztéw najmu po dniu wypowiedzenia — 776 tys. zt.

¢ Naleznos$¢ od PPPL tytutem roszczenia o nadptacony czynsz w latach poprzednich w jednym ze
sklepéw — 171 tys. zt.

¢ Depozyt sadowy ztozony na poczet wniesionych pozwéw przeciw PPPL — 240 tys. zt.
Pasywa

¢ Rezerwa na zobowigzania wobec PPPL tytutem kosztéw najmu i pozostatych swiadczen — 1.042 tys.
zt.
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W dniu 12 marca 2013 roku BH Travel otrzymata odpis pozwu z tytutu nieuczciwej konkurencji z
powddztwa PPPL. PPPL zarzucit BH Travel oraz PHZ Baltona S.A. popetnienie czyndw nieuczciwej
konkurencji, ktére zmierzajg do uniemozliwienia lub utrudnienia PPPL realizacji inwestycji celu
publicznego, ktérej przedmiotem jest modernizacja Terminala 1 Portu Lotniczego im. F. Chopina w
Warszawie. PPPL wystgpit m.in. o zasgdzenie od obu pozwanych po 120 tys. zt (w sumie 240 tys. zt) na
rzecz Muzeum Lotnictwa Polskiego z siedzibg w Krakowie.

BH Travel wniosta do Sgdu odpowiedz na pozew, wnoszgc o oddalenie roszczern PPPL w catosci, jako
bezzasadnych. W wyniku wydzielenia przez Sad roszczen wobec PHZ Baltona S.A. w dniu 10 wrzesnia
2013 r. Jednostka Dominujgca otrzymata analogiczny pozew z tytutu nieuczciwej konkurencji z
wydzielonym zgdaniem zasgdzenia m.in. 120 tys. zt na rzecz Muzeum Lotnictwa Polskiego z siedzibg w
Krakowie. Spétka wniosta do Sgdu odpowiedz na pozew, wnoszgc o oddalenie roszczen PPPL w catosci,
jako bezzasadnych. Oba postepowania sg w toku.

Réwniez w zwigzku ze sporem pomiedzy BH Travel a PPPL Wojewoda Mazowiecki wszczat i
przeprowadzit postepowanie egzekucyjne przeciwko BH Travel, w wyniku ktérego odebrano w dniu 14
sierpnia 2012 r. BH Travel dwa lokale sklepowe. Nastepnie, postanowieniem z dnia 1 lutego 2013 r.
Wojewoda Mazowiecki ustalit koszty egzekucyjne na kwote 171 tys. zt i zazadat ich zaptaty przez BH
Travel pod rygorem wszczecia egzekucji administracyjnej. W dniu 14 lutego 2013 r. BH Travel wystgpita
z zazaleniem na przedmiotowe postanowienie do Ministra Transportu zgdajgc przy tym wstrzymania
jego wykonalnosci. BH Travel wskazata, ze zgdanie zaptaty jest nienalezne co do zasady, zas wysokos$¢
kosztéw jest stukrotnie zawyzona. Minister Transportu postanowieniem z dnia 24 kwietnia 2013 r.
wstrzymat wykonanie zaskarzonego postanowienia Wojewody Mazowieckiego do czasu rozpatrzenia
zazalenia na to postanowienie. Minister Transportu postanowieniem z dnia 14 maja 2013 r. uchylit
postanowienie Wojewody Mazowieckiego z dnia 1 lutego 2013 r. i przekazat sprawe do ponownego
rozpatrzenia przez organ | instancji. W dniu 9 pazdziernika 2013 r. Wojewoda Mazowiecki ponownie
ustalit koszty egzekucyjne na kwote 171 tys. zt i zazadat ich zaptaty przez BH Travel. W dniu 23
pazdziernika 2013 r. BH Travel wniosta zazalenie na postanowienie Wojewody Mazowieckiego z dnia
9 pazdziernika 2013 r. w przedmiocie kosztéw egzekucyjnych wraz z wnioskiem o natychmiastowe
wstrzymanie wykonania zaskarzonego postanowienia. W dniu 17 lutego 2014 r. Minister Infrastruktury
i Rozwoju wydat postanowienie o odmowie wstrzymania natychmiastowego wykonania w/w
postanowienia Wojewody Mazowieckiego z dnia 9 pazdziernika 2013 r.

W ocenie Grupy bardziej prawdopodobnym rozstrzygnieciem jest korzystne dla BH Travel zakonczenie
powyzszych sporow. W rezultacie Grupa nie utworzyta na dziefh 31 marca 2014 r. rezerw na powyzsze
zobowigzania warunkowe.

Przed Sagdem Rejonowym w Gdyni toczy sie postepowanie z wniosku Pana Edwarda taskawca o
zniesienie wspoétwiasnosci nieruchomosci potozonej w Gdyni przy ul. 10 Lutego 7. Elementem tego
postepowania jest zgdanie zwrotu pozytkéw (dochoddéw z najmu) z tej nieruchomosci. Powotany
biegty, na okolicznos¢ mozliwych do uzyskania pozytkdw z nieruchomosci, za okres od 20 grudnia 1994
r. do 25 wrzesnia 1998 r. (w okresie tym PHZ Baltona byta wspdtwtascicielem nieruchomosci, ale
administrowata catoscig wynajmujac poszczegdlne lokale), wyrazit opinie, ze dochody z najmu we
wskazanym wyzej okresie mogty wynosi¢ ponad 3 300 tys. zt. Opinia ta w ocenie Zarzadu jest catkowicie
btedna, nierzetelna, stronnicza i pozbawiona podstawy faktycznej i prawnej. Ztozono do niej liczne
zastrzezenia, sktadajgc jednocze$nie wniosek o powotanie innego biegtego. Sad w chwili obecnej
koncentruje sie na problemie zniesienia wspotwtasnosci (dokonania podziatu nieruchomosci pomiedzy
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wspotwiascicieli) i w zwigzku z tym nie zajmuje sie rozliczeniem pozytkéw i naktadéw poszczegdlnych
wspotwiascicieli. Na kolejnych rozprawach Sad dopuscit dowody z opinii biegtych zlecajgc im
opracowanie projektu fizycznego podziatu nieruchomosci i oszacowania wartosci poszczegdlnych lokali
oraz z zakresu instalacji sanitarnych. Niemozliwe jest na chwile obecng oszacowanie potencjalnych
zobowigzan Spotki, jakie mogtyby powsta¢ w zwigzku z przedmiotowym postepowaniem, jednakze
zdaniem Zarzadu jakiekolwiek zobowigzania, ktére mogtyby powstaé w wyniku tej spraw bedg bez
istotnego wptywu na wynik finansowy Spoétki. Spotka skorzysta jednoczesnie z wszelkich dostepnych
prawem srodkéw odwotawczych w przypadku niekorzystnego, zdaniem Zarzadu, rozstrzygniecia
sprawy. W ocenie Zarzgdu postepowanie w niniejszej sprawie potrwa kilka lat. Na powyzsze roszczenie
Spoétka zatozyta rezerwe w kwocie 52 tys. zt. W ocenie reprezentujgcej Spoétke kancelarii prawnej, jest
przy tym prawie pewnym, ze Sad przychyli sie do wniosku o zlecenie wykonania opinii dotyczacej
rozliczenia pozytkéw i naktaddw (z nieruchomosci i na nieruchomos$c¢) innemu biegtemu, uznajac tym
samym, ze opinia, o ktdrej mowa wyzej jest nieprawidtowa.

9. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi, jezeli tgczna wartos¢ wszystkich transakcji zawartych
w okresie od poczatku roku obrotowego miata istotne znaczenie i jezeli zostaty one zawarte
na warunkach innych niz rynkowe

W okresie trzech miesiecy zakoriczonych 31 marca 2014 r. podmioty Grupy Kapitatowej BALTONA nie
zawieraty jednej lub wielu transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére pojedynczo i tgcznie bytyby
istotne oraz nie bytyby transakcjami typowymi i rutynowymi, zawieranymi na warunkach rynkowych,
a ich charakter i warunki nie wynikatyby z biezgcej dziatalnosci operacyjnej spotek grupy.

Zestawienie transakcji z podmiotami powigzanymi zostato zaprezentowane w notach objasniajgcych
do kwartalnego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

10. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zaleing poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartosc istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi
réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wiasnych Emitenta

Nie wystgpity.

11. Inne informacje, ktore zdaniem spotki s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian w Grupie Kapitatowej oraz informacje, ktore sg
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta

Odpowiednio na dzien 31 marca 2014 r. oraz 31 marca 2013 r. zatrudnienie ksztattowato sie nastepujaco:
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31 marca 2014 31 marca 2013
osoby etaty osoby etaty
PHZ Baltona S.A. 258 256,05 205 202,7
BH Travel Retail Poland Sp. z o.0. 0 0 2 1,1
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z o0.0. 70 70 35 35
Centrum Ustug Wspodlnych Baltona Sp. z o.0. 33 33 24 23,9
Baltona Shipchandlers Sp. z o.0. 24 23,8 22 22
Baltona France SAS 14 11 11 15
Gredy Company SRL 6 5,5 5 5
Flemingo Duty Free Ukraine 23 23 13 13
CDD Holding BV 65 65 0 0
Razem 493 487,35 317 317,7

W celu zabezpieczenia ptynnosci finansowej jednostka dominujgca oraz jedna ze spotek zaleznych posiadajg
kredyty w rachunku biezgcym. Dodatkowym Zrédtem finansowania Grupy sg pozyczki otrzymane od jednostki
powigzanej Flemingo International Limited BVI. Polityka zarzadzania majatkiem obrotowym na biezgco jest
dostosowywana do zmieniajacej sie sytuacji rynkowej, przez co wywiera wptyw na utrzymanie ptynnosci
finansowej. Grupa posiada petng zdolnos¢ do realizacji swoich zobowigzan.

W zwigzku z tym, ze cze$¢ zakupdw towardow realizowana jest w EUR, w celu zabezpieczenia swojej ekspozycji na
ryzyko zmiany kursu walut, Grupa zawiera kontrakty terminowe na zakup walut z terminem wymagalnosci
krotszym niz rok od dnia sprawozdawczego, wykorzystywane do dokonywania ptatnosci zobowigzan wyrazonych
w walutach obcych.
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12. Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Emitenta beda miaty wptyw na osiggniete przez niego
i Grupe Kapitatowa wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

W ocenie Emitenta na wyniki finansowe jego grupy kapitatowej w perspektywie co najmniej najblizszego
kwartatu beda miaty:

» Wyniki osiggane przez nowo otwarte sklepy w Poznaniu oraz sklepy o powiekszonej powierzchni
sprzedazy w Montpellier (Francja) i we Lwowie (Ukraina). W roku 2013 r. Grupa uruchomita w portach
lotniczych zlokalizowanych w tych miastach nowe sklepy lub zwiekszyta ich powierzchnie sprzedazy.
Sklepy te notujg wzrosty przychodow, jednak ich docelowy poziom nie jest jeszcze osiggniety.

» Perspektywy wzrostu regularnego ruchu pasazerskiego w porcie lotniczym Warszawa-Modlin. Pod
koniec wrzesnia biezgcego roku zostat wznowiony regularny ruch pasazerski w porcie lotniczym
Warszawa-Modlin. Z ustug portu korzysta na razie jeden przewoinik, ktérym jest nisko kosztowy
Ryanair. Z pewnoscig wzrost ruchu pasazerskiego uzalezniony jest od tego, czy inni przewoznicy
zdecydujg sie na przeniesienie swoich lotéw do Modlina. W konsekwencji bedzie to miato wptyw
na wyniki jednostki zaleznej Efektywne Centrum Operacji Sp. z 0.0., prowadzacej na tym lotnisku lokale
gastronomiczne.

Y

Wyniki osiggane przez CDD Holding B.V., nowa jednostke zalezng Grupy.

A\

Dynamika rozwoju kanatu B2B. Od roku 2012 Grupa ktadzie nacisk na rozwdj dystrybucji hurtowej,
przychody osiggane z tego kanatu powinny sukcesywnie wzrastac.

Utrzymanie odpowiedniego poziomu zatowarowania sklepdw Grupy.

Utrzymanie obecnych i zdobywanie nowych zrodet finansowania, zwtaszcza kredytéw bankowych.
Ksztattowanie sie kurséw walut, szczegdlnie pary EUR/PLN.

Ksztattowanie sie stop procentowych, od ktdérych zalezg koszty obstugi zadtuzenia Grupy.

Sytuacja polityczna na Ukrainie.

YV V VY VYV

Optymalizacje kosztowe poprzez renegocjacje oraz zmiany procesowe.

13. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej w okresie, ktorego
dotyczy sprawozdanie, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

Obszar operacyjny

W pierwszym kwartale 2014 roku Grupa skupita sie na dziatalnosci operacyjnej i budowaniu nowych strategii w
zakresie zwiekszania przychodéw. Wysitki Grupy skupity sie na zarzadzaniu asortymentem w sklepach oraz
motywowaniu zatogi.

Spétka z Grupy: Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z 0.0. otworzyta pierwsza kawiarnie mieszczacg sie poza
granicami portow lotniczych zlokalizowang w hali gtdéwnej dworca PKP w Krakowie.

Znaczacy wptyw na wynik operacyjny ma sytuacja polityczno-ekonomiczna na Ukrainie.

Obszar finansowy

Znaczacy wptyw na wynik finansowy ma sytuacja polityczno-ekonomiczna na Ukrainie, na skutek ktorej kurs
walutowy hrywny ulegt znaczgcemu spadkowi. Niski kurs spowodowat powstanie ujemnych réznic kursowych w
kwocie 1.066 tys. zt.

tacznie negatywne réznice kursowe w | kwartale 2014 roku wyniosty -1.550 tys. zt w poréwnaniu do -113 tys. zt
w analogicznym kwartale 2013 r.
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14. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegdlnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wptyw na osiggniete skonsolidowane wyniki finansowe

Na wynik pierwszego kwartatu 2014 roku wptyneta sytuacja polityczno-ekonomiczna na Ukrainie. Niski kurs
hrywny przyczynit sie do wzrostu kosztéw finansowych o 1.066 tys. zt na skutek przeliczania oraz wyceny
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug. Dodatkowo wzrostowi ulegta stawka podatku akcyzy na wyroby tytoniowe
oraz alkoholowe, co z kolei spowodowato ograniczenie zakupéw przez klientow.

Mimo niesprzyjajacych warunkéw opisanych wyzej, | kwartat 2014 r. w zakresie osiggnietych wynikéw
finansowych nalezy zaliczy¢ do udanych. Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy ogdétem w wysokosci 67 min zt,
czyli 0 66,3% wyzsze niz w poréwnywalnym okresie kwartalnym w roku 2013 r.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy w | kwartale 2014 r. zamknat sie strata w wysokosci 5.277 tys. zt
— dla poréwnania strata za analogiczny okres 2013 r. wynidst 2.985 tys. zt. Nalezy zwrdci¢ uwage na wzrost
kosztow ustug obcych o0 5.682 tys. zt (tj. 0 60,4%) w poréwnaniu do analogicznego okresu ubiegtego roku. Wzrost
ten, zwigzany gtéwnie z nowo otwartymi sklepami, miat jednak swoje przetozenie na wzrost przychoddéw ze
sprzedazy. Nalezy rdwniez podkresli¢, iz powyzszy wynik znajduje sie pod duzym wptywem zdarzen sezonowych,
w tym zwtaszcza spadkiem ilosci klientow.

Na negatywny wynik | kwartatu 2014 r. miaty wptyw sezonowe straty osiggniete w przejetym CDD Holding BV,
ktory podlega takiej samej sezonowosci jak PHZ Baltona S.A. dla ktorej pierwszy kwartat kazdego roku jest
najstabszym kwartatem w roku.

Wypracowana EBITDA w | kwartale 2014 r. wyniosta -3.719 tys. zt w porédwnaniu do -1.998 tys. zt
w analogicznym okresie 2013 r.

Wynik netto Grupy w | kwartale 2014 r. zamknat sie stratg w wysokosci -6.913 tys. 1zt
— dla poréwnania strata za analogiczny okres 2013 r. wyniosta -2.993 tys. zt.

15. Informacje dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym okresie

Dziatalnos¢ Grupy Baltona charakteryzuje sie znaczgcg sezonowoscig popytu, rentownosci i sprzedazy. Wynika
to ze specyfiki branzy lotniczej i zwigzanej z tym sezonowosci ruchu lotniczego. Grupa Baltona odnotowuje
najnizszg sprzedaz w okresie od listopada do kwietnia, a najwyzszg w okresie od maja do pazdziernika.
W rezultacie przychody ze sprzedazy osiggane w | kwartale sg z reguty znaczgco nizsze.

Zjawisko sezonowosci ma wptyw na marze i wyniki finansowe realizowane w poszczegdlnych miesigcach i
kwartatach oraz wptywa na zréznicowane zapotrzebowanie Grupy na kapitat obrotowy.

Czynsze w niektdrych lokalizacjach, miedzy innymi w Poznaniu sg state. W okresach niskiej sprzedazy czyli w |
kwartale wptywajg one negatywnie na wynik osiggany przez Grupe Baltona.

17
Kwoty zostaty zaprezentowane w tysigcach PLN



B [ , b SR = Raport kwartalny za okres 3 miesiecy zakoriczony

dnia 31 marca 2014 roku

16. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nieudziatlowych i kapitalowych papieréw
wartosciowych

W okresie trzech miesiecy zakonczonym 31 marca 2014 roku Jednostka Dominujgca nie wprowadzita
do obiegu na rynku kapitatowym nowych papieréw wartosciowych, nie posiadata réwniez wyemitowanych
dtuznych papieréw wartosciowych, ktére podlegatyby sptacie lub wykupowi.

W dniu 12 czerwca 2013 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jednostki Dominujgcej podjeto uchwate
w sprawie emisji 500 000 imiennych warrantéw subskrypcyjnych, uprawniajacych do objecia akcji zwyktych
na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,25 zt kazda. Warranty subskrypcyjne zostang zaoferowane
do objecia w drodze subskrypcji prywatnej osobom sposréd kluczowego szczebla pracownikéw Spoétki i oséb
wspotpracujacych ze Spétka na podstawie innych stosunkéw cywilnoprawnych oraz Cztonkdéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej Spétki, z zastrzezeniem, ze liczba oséb, ktérym zostanie ztozona oferta objecia Warrantéw
Subskrypcyjnych nie przekroczy 149 (sto czterdziesci dziewie¢) osdb. Posiadacz Warrantu Subskrypcyjnego
bedzie mégt wykonac prawo do objecia akcji serii H nie wczesniej niz dnia 30 czerwca 2013 r. oraz nie pdzniej niz
do dnia 31 stycznia 2016 r., po cenie emisyjnej wynoszacej 5,50 zt.

Zgodnie z informacja podang w raporcie biezagcym nr 62/2013 z dnia 24 pazdziernika 2013 r. w dniu
23 pazdziernika 2013 r. Jednostka Dominujgca otrzymata z Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie,
Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, Postanowienie o dokonaniu z dniem 16 pazdziernika
2013 r. wpisu do rejestru przedsiebiorcow warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta.
W wyniku rejestracji warunkowy kapitat zaktadowy Jednostki Dominujgcej wynosi nie wiecej niz 250.000,00
(stownie: dwiescie piecdziesiat tysiecy) zt i dzieli sie na nie wiecej niz 500.000 (stownie: piecset tysiecy) akcji
zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,25 (stownie: dwadziescia piec¢ groszy) zt kazda akcja oraz
500.000 (stownie: piecset tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii H o wartosci nominalnej 0,25 (stownie:
dwadziescia piec groszy) zt kazda akcja. Po rejestracji warunkowego podwyzszenia kapitat zaktadowy Jednostki
Dominujgcej, liczba wszystkich wyemitowanych akcji oraz ogélna liczba gtoséw wynikajgcych z wyemitowanych
akcji nie ulegty zmianie i wynoszg odpowiednio 2.814.144,25 (stownie: dwa miliony osiemset czternascie tysiecy
sto czterdziesci cztery i dwadzieScia piec) zt, 11.256.577 (stownie: jedenascie miliondw dwiescie piec¢dziesigt szes¢
tysiecy piecset siedemdziesigt siedem) akcji i 11.256.577 (stownie: jedenascie milionow dwiescie piec¢dziesiat
sze$C tysiecy piecset siedemdziesigt siedem) gtosow.

W dniu 15 listopada 2013 r. Zarzad Jednostki Dominujgcej w wykonaniu ww. uchwaty z dnia 12 czerwca 2013 r.
ztozyt oferte objecia 480.688 warrantow subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia akcji zwyktych na okaziciela
serii H o wartosci nominalnej 0,25 zt kazda po cenie emisyjnej 5,50 zt, ktére zostaty w catosci przyjete przez objete
nig osoby.

Zadne z wyemitowanych w 2013 roku warrantéw nie zostaty wykonane, umorzone ani tez nie wygasty.

Wartos¢ godziwa na dzien ztozenia oferty objecia warrantéw uprawniajgcych do objecia akcji zwyktych na
okaziciela serii H (o ktérych mowa powyzej), tj. 15 listopada 2013 r., zwigzana z ww. planami ptatnosci w formie
akcji zostata oszacowana przez uprawnionego aktuariusza przy pomocy modelu Blacka-Scholesa. Przewidywana
zmiennos$¢ cen oszacowana zostata na podstawie Sredniej historycznej zmiennosci cen dla Spoétki.

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

W okresie trzech miesiecy zakoriczonym 31 marca 2014 r. PHZ Baltona S.A. nie wyptacita ani nie zadeklarowata
dywidendy. Do dnia publikacji niniejszego raportu Spdtka nie podjeta uchwaty o podziale wyniku finansowego za
ubiegty rok.
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18. Zdarzenia, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrécone sprawozdanie
finansowe, nieujete w tym sprawozdaniu, a moggce w znaczgcy sposéb wptynaé na przyszte
wyniki finansowe Emitenta

Nie wystgpity.

19. Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastapity od czasu zakoniczenia ostatniego roku obrotowego

Od zakonczenia ostatniego roku obrotowego nastgpity zmiany zobowigzan warunkowych grupy kapitatowe;j.
Informacje na temat wartosci zobowigzan warunkowych przedstawiono w notach objasniajacych
do kwartalnego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego "Baltona" S.A.

Andrzej Uryga
Prezes Zarzqdu

Piotr Kazimierski
Cztonek Zarzqdu

Piotr Wilczynski
Cztonek Zarzqdu

Michat Kacprzak

Gfowny Ksiegowy

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych
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