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dnia 30 czerwca 2019 roku

1. Wybrane dane finansowe

1.1. Wybrane dane finansowe Grupy Baltona

za okres 6 miesiecy zakoriczony za okres 6 miesiecy zakoriczony
30 czerwca 30 czerwca
2019 2018 2019 2018
w tys. PLN w tys. EUR
Przychody nett daz duktow,
revenodynetio ze sprzedazy produktow 250328 202 587 58379 47786
towardw i materiatow
Zysk na dziatalnosci operacyjnej (33354) (2 240) (7 778) (528)
EBITDA na dziatalno$ci operacyjnej* 21075 657 4915 154
Zysk/(Strata) netto z dziatanosci
kontynuowanej przypadajacy na wiascicieli (45 351) (2 733) (10576) (645)
jednostki dominujacej
Srednia wazona liczba wyemitowanych
. 10 887 582 10 887 582 10 887 582 10 887 582
akcji w sztukach
Liczba rozwadniajacych potencjalnych akgji
zwyktych
Zysk/(Strata) na jedng akcje (w PLN/EUR) (4,12) (0,25) (0,96) (0,06)
Rozwodniona zyk/(strata) na jedng akcje (w (4,12) (0,25) (0,96) (0,06)
PLN/EUR)

* EBITDA=zysk na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje i odpisy z tyt. utraty wartosci

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 31.12.2018
w tys. PLN w tys. EUR
Aktywa razem 814 905 291711 191 652 67 840
Kapitat zaktadowy 2814 2814 662 654
Kapitat wlasny wiascicieli jednostki
L 49 594 96 616 11 664 22 469
dominujacej
Zobowigzania dtugoterminowe 538 535 66 650 126 655 15 500
Zobowigazania krétkoterminowe 226 050 128 228 53163 29821
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 764 585 194 879 179 818 45321
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w 456 887 107 2,06
PLN/EUR)
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng 456 887 107 206
akcje (w PLN/EUR) ’ ’ ’ !
za okres 6 miesiecy za okres 6 miesiecy
30 czerwca 30 czerwca
2019 2018 2019 2018
w tys. PLN w tys. EUR
Przepfmy phlenlezne z dziatalnosci 54 646 56 12724 13
operacyjnej
Przept ienieine z dziatalnosci
rrzeplywy prenigzne z az (11 330) (13 148) (2 642) (3 101)
inwestycyjnej
Przept S dziatalnodci
Arzep ywy ?lenlezne z dziatalnosci (43 942) 5326 (10 248) 1257
finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem (627) (7 766) (146) (1832)

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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1.2. Wybrane dane finansowe PHZ , Baltona” S.A.

za okres 6 miesiecy zakoriczony za okres 6 miesiecy zakorczony
30 czerwca 30 czerwca
2019 2018 2019 2018
w tys. PLN w tys. EUR
Przychody nett; daz duktow,
revenodynetio ze spreedazy produiiow 107 359 126 210 25037 29770
towardw i materiatéw
Strata na dziatalno$ci operacyjnej (12 729) (6381) (2969) (1505)
EBITDA na dziatalno$ci operacyjnej* 2525 (5134) 589 (1211)
Zysk/(Strata) netto (7 768) (4989) (1812) (1177)
Srednia wazona liczba wyemitowanych
N 10 887 582 10 887 582 10 887 582 10 887 582
akcji w sztukach
Liczba rozwadniajacych potencjalnych akcji
zwyktych
Zysk/(Strata) na jedng akcje (w PLN/EUR) (0,71) (0,46) (0,17) (0,11)
Rozwodniony zysk/(strata) na jedng akcje (w 071) (0,46) 0.17) 0.11)
PLN/EUR)

* EBITDA= zysk/(strata) na dziatalnosci operacyjnej skorygowany o amortyzacje i odpisy z tyt. utraty wartosci

30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 31.12.2018
w tys. PLN w tys. EUR
Aktywa razem 270972 214952 63728 49 989
Kapitat zaktadowy 2814 2814 662 654
Kapitat wtasny wtasny ogétem 101777 109 545 23936 25 476
Zobowigzania dtugoterminowe 51098 30624 12 017 7122
Zobowigzania krétkoterminowe 118 097 74783 27774 17391
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 169 195 105 407 39792 24513
Warto$¢ ksi jedna akgj
arto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w 9,35 10,06 220 234
PLN/EUR)
R dni rtos¢ ksi jed
oz.wo niona warto$¢ ksiegowa na jedna 9,35 10,06 220 234
akcje (w PLN/EUR)
za okres 6 miesiecy za okres 6 miesiecy
30 czerwca 30 czerwca
2019 2018 2019 2018
w tys. PLN w tys. EUR
Przept ieniez dziatalnosci
rzep vay p.lenlezne zdziatalnosci 13 188 2 673 3076 €30
operacyjnej
Przept ieniezne z dziatalno$ci
rreeplywy plenie (15 582) (15 459) (3634) (3 646)
inwestycyjnej
Przept ieniez dziatalnosci
.rzep ywymemezne zdziatalnosci 1931 282 287 1765
finansowe;j
Przeptywy pienigzne netto razem (1163) (5304) (271) (1251)

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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1.3. Srednie kursy wymiany ztotego do euro ustalane przez NBP

za okres 6 miesiecy

30 czerwca

2019 2018

$redni kurs w okresie 4,2880 4,2395
na dzien

30.06.2019 31.12.2018

kurs na koniec okresu 4,2520 4,3000

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej, ze wskazaniem jednostek podlegajacych konsolidacji
2.1.  Struktura Grupy Baltona

Grupa Kapitatowa BALTONA sktada sie z jednostki dominujacej — spotki Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego
BALTONA S.A. (dalej ,Jednostka Dominujgca”, ,Baltona”, ,,PHZ Baltona S.A.”, ,,Spétka”, ,,Emitent”) oraz jednostek
zaleznych.

Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,BALTONA” Spétka Akcyjna jest spotkg akcyjng zarejestrowang w Polsce.
Jednostka Dominujgca od 2013 roku jest notowana na rynku gtéwnym Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A.
w Warszawie.

Jednostka Dominujgca zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla m.st. Warszawy, XIll Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 0000051757. Zostat jej nadany
numer statystyczny REGON 000144035. Siedziba jednostki dominujgcej miesci sie przy ul. Flisa 4
w Warszawie (kod pocztowy: 02-247).

Dla celéw niniejszego Sprawozdania Jednostka Dominujgca wraz z jednostkami zaleznymi okreslane s3 mianem
Grupa Baltona (dalej rowniez ,,Grupa”).

Wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku Jednostka Dominujgca posiadata udziaty w nastepujacych

jednostkach:
PHZ BALTONA S.A.
1005 100% 100% 100% 100% 100%
BH Travel Retail Baltona KW Shelf Centrum Obstugi
CUW Baltona Poland Schipchandlers Company Sandpiper 3 Operacyjnej
$p.20.0. Sp.z0.0. Sp. 2 0.0. Sp.zo.0. $p.2.0.0 (Polska) Sp. 2 0.0.
(Polska) (Polska) (Polska) (Polska) (Polska)
100%
0,5% 99,5% ’ i
100% 100% 100% 100% 100%
:'"' ""'i :---- ----'; [rmm———— i ------.i ---------.i [om—— -i :- ------- 'i
. . 1 1 1 i I I B D
I LiegeAirport | 1 Baltona France : | Balde.mar : | Flemingo puty : | GredyCompany: 1 BALTONAITALY : | ahtona t{ty :
I shoppven | 1 gas g @ Podnes gy FreeUliaine yy T TEE o 1 Freestona
T o S L I R L Ay R
1 11 : | (Cypr) : : (Ukraina) : : umuna : 1 y : 1 (Estonia) :
hcemeeeaa L LT T [ SRy I PRI ) NS I PR —— Y i
62%
Chacalli-De
) ing +
; ecker Holding il
' BV 3

(Holandia)

*Jednostka Dominujaca posiada udziaty w spétce Flemingo Duty Free Ukraine LLCza posrednictwem jednostki zaleznej Baldemar Holdings Limited

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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2.2. Opis podmiotow objetych konsolidacja

Zgodnie ze stanem na dzien 30 czerwca 2019 roku konsolidacjg objeta zostata PHZ ,,Baltona” S.A. jako jednostka
dominujgca oraz nastepujgce jednostki zalezne:

Metoda
Nazwa Spotki Zakres dziatalnosci
pd konsolidacji
BH Travel Retail Poland Sp.z 0.0. Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Zaopatrywanie zatdg statkow morskich oraz sprzedaz
Baltona Shipchandlers Sp.z o.0. BZBp Lid 8 P Petna
Gredy Company SRL Sprzedaz detaliczna Petna
Centrum Ustug Wspdlnych Baltona Sp.z 0.0. Obstuga administracyjno-ksiegowa spotek z Grupy Petna
Baltona France S.A.S. Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Baldemar Holdings Limited i jej spotka zalezna: ~ Spédtka holdingowa Petna
Flemingo Duty Free Ukraine LLC Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp.z 0.0. Dziatalnos¢ gastronomiczna Petna
Sandpipier3Spzo.o. Dziafalnos¢IT Petna
Na dzien 30.06.2019 r. spdtka nie prowadzita
KW Shelf Company Sp. z 0.0. ) ! L. ) p e prowadz Petna
dziatalno$ci operacyjnej
Baltona Duty Free Estonia OU Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Baltona ItalyS.r.l. Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Na dzien 30.06.2019 r. spotka nie prowadzita
Liege Airport Shop BVBA . “ L. . p e prowadzl Petna
dziatalno$ci operacyjnej
CDD Holding BV Spotka holdingowa Petna

Czas trwania Jednostki Dominujgcej oraz jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.

W trakcie pierwszego poétrocza 2019 r. miaty miejsce zmiany w strukturze kapitatowej Grupy opisane w punkcie
ponizej.

3. Opis zmian organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
uzyskania lub utraty kontroli nad jednostkami zaleznymi oraz inwestycjami
dtugoterminowymi, a takze podziatu, restrukturyzacji lub zaniechania dziatalnosci.

W okresie sprawozdawczym nastgpity sprzedaze 2 kolejnych spétek z Grupy Chacalli, w rezultacie tych zmian na
dzien 30 czerwca 2019 r. w Grupie Baltona pozostaje jedynie Spotka Chacalli- De Decker Holding BV. Chronologia
zmian jest nastepujaca:

W dniu 11 lipca 2018 roku zawarta zostata pomiedzy Spotkg i CDD Holding B.V. (dalej: Sprzedajacy) a Flemingo
International (BVI) Limited (dalej: Kupujacy lub Flemingo) umowa dotyczacy sprzedazy udziatéw spotek
posrednio zaleznych z Grupy Chacalli tj. Chacalli-De Decker N.V. (Belgia), Chacalli Den Haag B.V. (Holandia) oraz
Chacalli-De Decker Limited (Wielka Brytania). Dziatalnos¢ tych spdtek zwigzana byta z zaopatrzeniem placowek
dyplomatycznych. Jednoczesnie Umowa okreSlata zasady na jakich dziatalno$¢ z obszaru Travel Retail
prowadzona w ramach Chacalli-De Decker N.V. (Belgia) zostata w catosci przeniesiona w formie zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa w struktury Grupy Baltona. W konsekwencji powyzszego w trakcie 2018 roku dokonano
czynnosci formalnych oraz rejestracyjnych i wiasnos¢ sprzedazy akcji dwdch spoétek Chacalli (tj. Chacalli De Decker
N.V. oraz Chacalli De Decker Ltd.) Proces przeniesienia wtasnosci akcji trzeciej ze Spotek Chacalli tj. Chacalli Den
Haag B.V. (Holandia) na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania pozostaje w toku.

W dniu 29 maja 2019 roku spétka zalezna CDD Holding B.V. zawarta z zagranicznym podmiotem branzowym
prowadzacym dziatalnos¢ w krajach Europy Zachodniej umowe nabycia od CDD wszystkich udziatéw dwadch
spotek zaleznych od CDD tj. Rotterdam Airport Tax-Free Shop B.V (RAS) oraz Niederrhein Airport Shop GmbH
(NAS). Emitent przypomina, iz posiada 62% udziatow w CDD, ktdra z kolei posiada po 100% udziatéw w RAS oraz

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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NAS. Przeniesienie wtasnosci udziatéw w RAS i NAS nastgpito w dacie zawarcia Umowy. Szczegétowe informacje
nt. powyzszej transakcji zostaty zamieszczone w raporcie biezgcym 22/2019 z 29 maja 2019.

4. Stanowisko Zarzagdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok, w swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie pétrocznym
w stosunku do wynikow prognozowanych

Zarzad PHZ ,Baltona” S.A. nie publikowat prognoz wynikéw na 2019 rok.

5. Informacje o transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostka od niego zaleing z
podmiotami powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe.

Wszystkie transakcje zawierane przez Jednostke Dominujgcg oraz jednostki od niej zalezne, w tym réwniez
transakcje z jednostkami powigzanymi zawierane sg na warunkach rynkowych. Wszystkie zawarte transakcje byty
transakcjami typowymi i rutynowymi, zawieranymi na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikat
z biezgcej dziatalnosci operacyjnej spotek Grupy.

Lista jednostek powigzanych oraz wartos¢ transakcji zawartych przez spétki Grupy z tymi podmiotami w
pierwszym poétroczu roku 2019 oraz okresie poréwnywalnym, a takze nierozliczone salda wynikajgce z tych
transakcji na dzien 30 czerwca 2019 oraz 31 grudnia 2018 roku zostaty szczegdétowo przedstawione w nocie 27
do pdtrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy PHZ ,Baltona” S.A. za okres
szes$ciu miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku.

6. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio poprzez podmioty zaleine,
co najmniej 5% ogodlnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu PHZ ,,Baltona” S.A. na dzien
przekazania skonsolidowanego raportu potrocznego, 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
. . Udziat % w . Udziat % w
Udziat % w ., Udziat % w , . Zmiana . .
L . » i Zmiana . " . Liczba ogblnej L Liczba ogdlnej
Akcjonariusz Liczbaakcji  kapitale . , . . Liczbaakcji  kapitale X o ilosci , .
ilosci akcji glosow liczbie ) glosow liczbie
zaktadowym zaktadowym , glosow ,
glosow glosow
na dzief wykazany w na dzien publikacji na dzied wykazany w na dzien publikacji
ostatnim raporcie raportu ostatnim raporcie raportu
Ashdod Holdings 9081600 80,68% - 9081600 80,68% 9081600 80,68% - 9081600 80,68%
Pozostali (ponizej 5%
) 2174977 19,32% - 2174977 19,32% 2174977 19,32% - 2174977 19,32%
udziatu w gtosach)
0Ogolna liczba akcji Spotki i
R 11256577 100,00% - 11256577 100,00%| 11256577 100,00% - 11256577 100,00%
gtosow 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% ogodlnej liczby
glosow na Walnym Zgromadzeniu. Podmiot ten jest jedynym akcjonariuszem sprawujgcym kontrole nad
Emitentem. W zakresie tym nie nastgpity zmiany w stosunku do dnia publikacji poprzedniego raportu
kwartalnego. W zwigzku z tym, ze Spdtka Ashdod jest kontrolowana przez spétke Flemingo International Limited,
Grupa PHZ ,Baltona” S.A. od 2010 roku jest czescig miedzynarodowej grupy kapitatowej, na ktérej czele stoi
Flemingo International Limited.

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania oraz na dzien poprzedniego raportu okresowego, zaden cztonek
Rady Nadzorczej czy cztonek Zarzadu nie posiada akcji PHZ ,,Baltona” S.A., ani uprawnien do nich. Nie wystgpity
w tym zakresie réwniez zmiany w porownaniu do poprzedniego raportu okresowego.

8. Informacje na temat istotnych postepowan toczacych sie przed sagdem, organem witasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych
zobowigzan oraz wierzytelnosci emitenta lub jego jednostki zaleznej, ze wskazaniem
przedmiotu postepowania, wartosci przedmiotu sporu, daty wszczecia postepowania, stron
wszczetego postepowania oraz stanowiska emitenta

Informacje na temat postepowan sgdowych zostaty zawarte w Informacjach objasniajgcych do pétrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego punkt 26 Zobowigzania warunkowe i sprawy sporne.

9. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub przez jednostke od niego zalezing poreczen
kredytu lub pozyczki lub udzieleniu gwarancji - tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce
zaleznej od tego podmiotu, jezeli taczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji jest
znaczaca

W okresie objetym niniejszym raportem pdtrocznym Emitent i Jednostki od niego zalezne nie udzielaty
znaczacych poreczen i gwarancji. Szczegdtowy opis informacji odnosnie zabezpieczer kredytéw zostat
przedstawiony w Informacjach objasniajgcych do pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
punkcie 19.3 Warunki oraz harmonogram sptat kredytow i pozyczek.

Wartosc poreczen lub gwarancji wystawionych przez lub na zlecenie spétek z Grupy Emitenta przedstawia sie
nastepujaco:

e Na dzien 30 czerwca 2019 r. zobowigzania warunkowe z tytutu gwarancji jakie banki i towarzystwa
ubezpieczeniowe udzielity na rzecz spétek z Grupy Kapitatowej Baltona, gtéwnie wobec dostawcow,
wynajmujacych oraz instytucji celno-podatkowych, wynosity 41.136 tys. zt.

e Na dzien 30 czerwca 2019 r. Grupa korzysta z gwarancji ubezpieczeniowej dotyczacej Wspadlnej
Procedury Tranzytu na kwote 500 tys. zt.

e Na dzien 30 czerwca 2019 r. zobowigzania z tytutu poreczen, jakie PHZ ,Baltona” S.A. udzielita
za zobowigzania spétek zaleznych, gtéwnie wobec bankdéw, leasingodawcow i wynajmujgcych, wynosity:
58.595 tys. zt.

e W zwigzku z umowami kredytu w rachunku biezagcym Jednostce Dominujgcej zostata udzielona
gwarancja korporacyjna wystawiona przez Flemingo International Limited do tgcznej kwoty
106.500 tys. zt. w odniesieniu do umowy wielocelowej linii kredytowe;j.

e W zwigzku z umowami kredytu nieodnawialnego Jednostce Dominujacej zostata udzielona gwarancja
korporacyjna wystawiona przez Flemingo International Limited do tgcznej kwoty 6.750 tys. zt.
w odniesieniu do umowy o kredyt nieodnawialny z dnia 30.08.2016 r., gwarancja korporacyjna
wystawiona przez Flemingo International Limited do facznej kwoty 5.782,5 tys. zt. w odniesieniu
do umowy o kredyt nieodnawialny z dnia 29.09.2017 r. oraz gwarancja korporacyjna wystawiona przez
Flemingo International Limited do tacznej kwoty 6.795 tys. zt. w odniesieniu do umowy o kredyt
nieodnawialny z dnia 20.02.2018 r.
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e W zwigzku z umowami kredytu nieodnawialnego jednostce zaleznej BH Travel Retail Poland Sp. z o.o.
zostata udzielona gwarancja korporacyjna wystawiona przez Flemingo International Limited do tacznej
kwoty 58.500 tys. zt. w odniesieniu do umowy o kredyt nieodnawialny z dnia 19.06.2018 r.

e Nadzien 30 czerwca 2019 r. gwarancje korporacyjne wystawione przez Flemingo International Limited
na zabezpieczenie transakcji na kontaktach walutowych wyniosty 3.000 tys. zt.

e W zwigzku z podpisanymi aneksami do uméw kredytowych spétki zalezne od Emitenta udzielity na rzecz
Banku BGZ BNP Paribas S.A. poreczeh wekslowych za zobowigzania wynikajgce z uméw kredytowych.
Poreczenia udzielone wspdlnie przez Centrum Ustug Wspdlnych sp. z 0.0, Centrum Obstugi Operacyjnej
sp. z 0.0, oraz Baltona Shipchandlers sp. z 0.0. zostaty udzielone do kwoty 114.000 tys. zt w odniesieniu
do umowy wielocelowej linii kredytowej. Poreczenia udzielone wspdlnie przez Centrum Ustug
WSspdlnych sp. z 0.0, Centrum Obstugi Operacyjnej sp. z 0.0, BH Travel Retail Poland sp. z 0.0 oraz
Baltona Shipchandlers sp. z o0.0. zostaty udzielone do kwoty 6.750 tys. zt w odniesieniu do umowy
o kredyt nieodnawialny z dnia 30.08.2016 r., do kwoty 5.782,5 tys. zt w odniesieniu do umowy o kredyt
nieodnawialny z dnia 29.09.2017 r. oraz do kwoty 6.795 tys. zt w odniesieniu do umowy o kredyt
nieodnawialny z dnia 20.02.2018 r. Poreczenia udzielone wspdlnie przez Przedsiebiorstwo Handlu
Zagranicznego ,,BALTONA” S.A, Centrum Ustug Wspdlnych sp. z 0.0, Centrum Obstugi Operacyjnej
sp. z 0.0. zostaty udzielone do kwoty 58.500 tys. zt w odniesieniu do umowy o kredyt nieodnawialny
z dnia 19.06.2018 r.

e Na dzieA 30 czerwca 2019 r. gwarancje korporacyjne wystawione przez Baltona Duty Free Estonia OU
na zabezpieczenie kredytu nieodnawialnego wyniosty 5.782,5 tys. zi.

Poza wskazanymi powyzej poreczeniami i gwarancjami Grupa nie posiada istotnych pozycji pozabilansowych.

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

We wczesniejszych okresach sprawozdawczych Grupa dokonata szeregu inwestycji — przede wszystkim na
otwarcie i wyposazenie nowych sklepéw i kawiarni oraz zakup rzeczowych aktywow trwatych. Zostaty one
sfinansowane srodkami z otrzymanych kredytéw bankowych i kupieckich, pozyczek oraz z wptywodw z inwestycji.

W ocenie kierownictwa, spotki Grupy majg zdolnosé zaciggania oraz regulowania zobowigzan, w tym zobowigzan
finansowych. Obserwowany w ostatnich miesigcach wzrost salda zobowigzan przeterminowanych zwigzany jest
w szczegdlnosci z poniesieniem naktadéw na lotnisko w Warszawie (inwestycje w lokale, zatowarowanie).
Emitent wskazuje przy tym, iz tempo zwiekszenia przychoddw ze sprzedazy generowanych w ramach dziatalnosci
handlowej na lotnisku w Warszawie, w ostatnich miesigcach byto nizsze niz zaktadano w perspektywie
poprzedniego okresu sprawozdawczego w konsekwencji czego saldo przeterminowanych zobowigzan ulega
dalszemu zwiekszeniu. Wobec zblizajgcego sie zakonczenia okresu sezonowego wzrostu ruchu lotniczego,
Emitent identyfikuje w perspektywie kolejnych miesiecy ryzyko niedostatecznej redukcji zobowigzan
przeterminowanych. Tym samym w przypadku niepozyskania finansowania zewnetrznego na oczekiwanym
poziomie i w przewidywanym harmonogramie Zarzad Spotki ocenia za realng, konieczno$¢ podjecia
restrykcyjnych dziatan mitygujacych ryzyko zwigzane z zadtuzeniem przeterminowanym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania w celu poprawy struktury i poziomu kapitatu obrotowego
wymaganej z uwagi na wzmozone zapotrzebowanie kapitatowe Emitent w ramach przegladu opcji strategicznych
prowadzi dziatania skupione na procesie potencjalnej emisji krétkoterminowych instrumentéw dtuznych.

Niezaleznie od pozyskania srodkow finansowych ze wskazanych powyzej zrédet zewnetrznych, Emitent zwraca
uwage na mozliwos$¢ pozyskania srodkéw finansowych réwniez w oparciu o potencjalne transakcje zbycia
wybranych grup aktywéw operacyjnych Grupy Kapitatowej Baltona. W dniu 29 maja 2019 roku spétka zalezna od
Emitenta CDD Holding B.V. zawarta z zagranicznym podmiotem branzowym prowadzgcym dziatalnos¢ w krajach
Europy Zachodniej umowe nabycia od CDD wszystkich udziatéw dwdch spotek zaleznych od CDD tj. Rotterdam
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Airport Tax-Free Shop B.V (RAS) oraz Niederrhein Airport Shop GmbH (NAS). Emitent przypomina, iz posiada 62%
udziatéw w CDD, ktéra z kolei posiada po 100% udziatdw w RAS oraz NAS. tgczna cena sprzedazy RAS i NAS
wynosi ok. 1,51 min EUR (tj. ok. 6,5 min PLN) i zostata zaptacona w dacie zawarcia Umowy. Przeniesienie
wtasnosci udziatdw w RAS i NAS nastgpito w dacie zawarcia Umowy. W rezultacie dokonanej transakcji Emitent
rozpoznat w okresie sprawozdawczym w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Zysk netto ze sprzedazy
jednostki zaleznej w wysokosci 1.040 tys. PLN. Powyzsza transakcja zostata przeprowadzona w zwigzku z
dokonang przez Emitenta oceng dotyczaca spadku atrakcyjnosci lokalizacji, ktdrych dotyczg aktywa stanowigce
przedmiot transakcji, przy jednoczesnym zamiarze skoncentrowania dziatan operacyjnych i zarzadczych oraz
srodkow finansowych na rozwoju dziatalnosci w alternatywnych lokalizacjach, w ktorych dziatalnos¢ prowadza
spotki z Grupy Kapitatowej Emitenta.

W zwigzku z trwajgcym na dzien sporzadzenia niniejszego raportu przegladzie opcji strategicznych, Grupa nie
wyklucza mozliwosci przeprowadzenia w przysztosci transakcji dotyczacych innych grup aktywoéw
kontrolowanych przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Z zastrzezeniem zaplanowanych wydatkéw inwestycyjnych Spétki Grupy nie zaciggnety innych zobowigzan
inwestycyjnych.

11. Informacje o zatrudnieniu

Odpowiednio na dzien 30 czerwca 2019 oraz 31 grudnia 2018 zatrudnienie w przeliczeniu na etaty w spotkach z
Grupy ksztattowato sie nastepujaco:

Spotka 30.06.2019 31.12.2018 Zmiana

PHZ Baltona S.A. 214 220 -6
BH Travel Retail Poland Sp.zo.0. 177 90 87
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z 0.0. 90 93 -3
Centrum Ustug Wspélnych Baltona Sp.z o.0. 46 47 -1
Baltona Shipchandlers Sp. z 0.0. 30 32 -2
Baltona France SAS 21 15 6
Baltona Italy S.r.l. 12 9 3
Gredy Company SRL 13 13 0
Flemingo Duty Free Ukraine 22 21 1
Baltona Duty Free Estonia OU 39 33 6
Liege Airport Shop BVBA 2 6 -4
Grupa Chacall-De Decker 0 24 -24
Razem 666 603 63

W 2019 r. nie wystgpity zmiany w polityce wynagrodzen za wyjatkiem zmian wynikajacych z dostosowania do
warunkow rynkowych.

12. Wskazanie czynnikow, ktdre w ocenie Emitenta bedg 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 bedg miaty:

» Woyniki osiggane przez nowo otwarte sklepy, kawiarnie i punkty sprzedazy w Polsce, w tym sklepy na
lotniskach Chopina w Warszawie, w Tallinnie i we Wroctawiu, ktére rozpoczety dziatalnos¢ w 2019 r.iw
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2018 r. oraz kawiarnie w Warszawie w atrakcyjnych lokalizacjach na Dworcu Centralnym i na Nowym
Swiecie.

» Rozpoczecie nizszego, posezonowego ruchu lotniczego.

» Rozwdj dziatalnosci operacyjnej punktéw handlowych (w tym osiggniecie satysfakcjonujacego poziomu
zatowarowania oraz sprzedazy) na Lotnisku Chopina w Warszawie w zwigzku z zawarciem w dniu 6 maja
2018 roku ugody z Przedsiebiorstwem Painstwowym Porty Lotnicze dotyczacej najmu powierzchni
handlowych, obejmujgcej 14 sklepéw w obu Terminalach Lotniska, o tacznej powierzchni ok. 2.818,75
m?2.

» Wspdtpraca z Przedsiebiorstwem Parnstwowym Porty Lotnicze w zakresie realizacji i rozliczen uméw
najmu powierzchni handlowych w zakresie wskazanym powyzej, w tym weryfikacja technicznych
aspektow dotychczasowej wspodtpracy oraz procesu adaptacji dla wszystkich zawartych umoéw najmu,
co bedzie stanowito podstawe uzgodnienia wtasciwego mechanizmu rozliczen spornych roszczen
czynszowych uzgodnienia wiasciwego mechanizmu rozliczen spornych roszczen czynszowych.

» Podpisanie w dniu 27 listopada 2018 r. aneksu z Portem Lotniczym Poznan-tawica Sp. z.0.0
umozliwiajgcego Wynajmujgcemu wydtuzanie czasu trwania najmu po terminie zakoriczenia umowy tj.
po 6 lipca 2019 r. na warunkach okreslonych aneksem. Wydtuzony czas trwania najmu nie moze
obowigzywac dtuzej niz do 7 listopada 2019 r.

> Efekty dziatan wskazanych w raporcie biezacym nr 25/2019 z 12 czerwca 2019 roku odnoszace sie do
potencjalnej emisji krotkoterminowych instrumentdow dtuznych oraz przeprowadzenia transakcji zbycia
aktywow, jak réwniez do optymalizacji lub dalszego uproszczenia struktury organizacyjnej Grupy
Kapitatowej Emitenta.

» Utrzymanie optymalnego, dla dotychczasowej skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, poziomu
udostepnienia produktéw finansowych ze strony instytucji finansowych, ubezpieczycieli oraz instytucji
ofertujgcych gwarancje.

» Pozyskanie finansowania w celu zapewnienia satysfakcjonujaco poziomu ptynnosci finansowej w
perspektywie okresu nizszego ruchu lotniczego.

» Efekty negocjacji analiz zwigzanych z otrzymanym w dniu 12 czerwca 2019 r. od Flemingo International
Limited pismem informujgcym o podpisaniu przez Flemingo i Ashdod Holding Limited tj. dominujgcego
akcjonariusza Spoétki listu intencyjnego o niewigzgcym charakterze z potencjalnym inwestorem, ktéry
wyrazit wstepne zainteresowanie mozliwoscig dofinansowania Spotki w oparciu o krétkoterminowe
instrumenty dtuzne (obligacje), ktére miatyby zostaé wyemitowane przez Spotke i dodatkowo
zabezpieczone przez Ashdod lub Flemingo, jak réwniez w dalszej kolejnosci mozliwoscig nabycia
istniejgcych akcji Emitenta.

» Podjecie decyzji przez Zarzad Jednostki Dominujgcej w dniu 14 sierpnia 2019 roku o rozpoczeciu procesu
potaczenia Emitenta z nastepujgcymi spdtkami zaleznymi: Centrum Ustug Wspdlnych Baltona Sp. z 0.0.
oraz Sandpiper 3 Sp. z 0.0. Potgczenie planowane jest w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spoétek
handlowych, tj. poprzez przeniesienie catego majatku Spdtek Zaleznych na Emitenta, bez podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spatki. Z uwagi na fakt, ze Emitent posiada wszystkie udziaty Spotek Zaleznych,
pofaczenie zostanie przeprowadzone w trybie uproszczonym zgodnie z art. 516 § 6 Kodeksu spotek
handlowych.

» Osiggniecie satysfakcjonujgcego poziomu efektywnosci operacyjnej w ramach proceséw logistycznych
realizowanych w ramach Grupy.

» Zabezpieczenie finansowania kapitatu obrotowego na poziomie zapewniajgcym uzyskanie rentownego
poziomu zatowarowania.

» Perspektywy wzrostu regularnego ruchu pasazerskiego w porcie lotniczym Warszawa-Modlin i na innych
lotniskach, na ktorych zlokalizowane sg sklepy spétek z Grupy.

» Utrzymanie odpowiedniego poziomu zatowarowania sklepdw Grupy.

» Utrzymanie obecnych i zdobywanie nowych Zrédet finansowania, zwtaszcza kredytéw bankowych.

» Ksztattowanie sie kursow walut, szczegdlnie pary EUR/PLN.

» Ksztattowanie sie stdp procentowych, od ktorych zalezg koszty obstugi zadtuzenia Grupy.

» Sytuacja polityczna na Ukrainie.
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» Optymalizacje kosztowe poprzez renegocjacje oraz zmiany procesowe.

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

Obszar operacyjny

W okresie 6 miesiecy zakoiczonym 30 czerwca 2019 roku Grupa skupita sie na optymalizacji dziatalnosci
operacyjnej w szczegdlnosci w zakresie koniecznosci zabezpieczenia finansowania dziatalnosci operacyjnej oraz
zakonczenia inwestycji zwigzanych z lokalizacjami na lotnisku Chopina.

W dniu 15 stycznia 2019 roku Emitent powzigt informacje o obustronnym podpisaniu aneksu do umowy ramowej
w sprawie wspotpracy handlowej dotyczacej sprzedazy papieroséw, farmaceutykdw, artykutéw higienicznych i
artykutéw spozywczych zawartej pomiedzy Emitentem spotkami zaleznymi tj. Baltona Shipchandlers Sp. z 0. 0.,
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z 0. 0. a Eurocash Serwis Sp. z 0. 0. na mocy, ktérego okres obowigzywania
Umowy zostat przedtuzony do konca marca 2019 roku. W dniu 31 marca 2019 r. zostat podpisany aneks
przedtuzajacy okres obowigzywania Umowy do dnia 30 czerwca 2019 r.

W celu optymalizacji proceséw logistycznych w dniu 19 lutego 2019 r. Zarzad Przedsiebiorstwa Handlu
Zagranicznego "Baltona" S.A. zawart z Loxxess Polska Sp. z 0.0. umowe logistyki magazynowej. Zgodnie zumowg
Loxxess bedzie swiadczyt na rzecz podmiotéw z Grupy Baltona operacje magazynowe w magazynie wtasnym
wtgcznie z innymi uzgodnionymi przez strony ustugami niezbednymi do wprowadzania, sktadowania i
wyprowadzania towaréw magazynowanych. Grupa na przetomie okresu | i Il kwartatu 2019 r. prowadzita proces
zatowarowywania magazynu centralnego prowadzonego przez firme Loxxess Polska Sp. z o.0. Zaktadana
docelowa warto$¢ stanu magazynowego zostanie osiggnieta w 1l kwartale 2019 r.

W dniu 29 maja 2019 roku spdtka zalezna od Emitenta CDD Holding B.V. zawarta z zagranicznym podmiotem
branzowym prowadzgcym dziatalnos$¢ w krajach Europy Zachodniej umowe nabycia od CDD wszystkich udziatow
dwadch spoétek zaleznych od CDD tj. Rotterdam Airport Tax-Free Shop B.V (RAS) oraz Niederrhein Airport Shop
GmbH (NAS). taczna cena sprzedazy RAS i NAS wynosi ok. 1,51 min EUR (tj. ok. 6,5 mIn PLN) i zostata zaptacona
w dacie zawarcia Umowy. Przeniesienie wtasnosci udziatéw w RAS i NAS nastgpito w dacie zawarcia Umowy. W
rezultacie dokonanej transakcji Emitent rozpoznat w okresie sprawozdawczym w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Zysk netto ze sprzedazy jednostki zaleznej w wysokosci 1.040 tys. PLN. Powyzsza
transakcja zostata przeprowadzona w zwigzku z dokonang przez Emitenta oceng dotyczaca spadku atrakcyjnosci
lokalizacji, ktorych dotyczg aktywa stanowigce przedmiot transakcji, przy jednoczesnym zamiarze
skoncentrowania dziatan operacyjnych i zarzadczych oraz srodkéw finansowych na rozwoju dziatalnosci w
alternatywnych lokalizacjach, w ktérych dziatalnos¢ prowadzg spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta.

Obszar finansowy

W dniu 14 lutego 2019 r. Zarzad Jednostki Dominujgcej podjat decyzje o zamiarze przeprowadzenia korekty
zeznania podatkowego za rok 2015 r. skutkujgcej koniecznoscig dokonania doptaty na rzecz organéw skarbowych
w kwocie ok. 0,5 min zt. Opisana powyzej decyzja miata zwigzek z kontrolg celno-skarbowa prowadzong przez
Podkarpacki Urzgd Celno-Skarbowy w Przemyslu (UKS) w przedmiocie oceny rzetelnosci deklarowanych podstaw
opodatkowania oraz prawidtowosci obliczania i wptacania podatku dochodowego od oséb prawnych za 2015 rok.
Kontrola zakonczyta sie, a Jednostka Dominujgca ztozyta korekte deklaracji CIT-8 za 2015 r. obejmujgcg catos¢
nieprawidtowosci w zakresie objetym kontrolg. Ponadto Jednostka dominujgca zamierza dokonaé korekt
deklaracji za lata 2013-2017 z tytutu nieprawidtowosci ustalonych w trakcie kontroli roku 2015. W sprawozdaniu
finansowym za rok 2018 dokonano korekty btedu podstawowego z tego tytutu w kwocie 2.185 tys. zt.

W dniu 4 marca 2019 r. pomiedzy PPL a Spdtka zawarto ugode oraz porozumienie dotyczgce zaangazowania
zewnetrznego podmiotu, ktory dokona weryfikacji technicznych aspektow dotychczasowej wspotpracy oraz
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procesu adaptacji dla wszystkich zawartych umoéw najmu, co bedzie stanowito podstawe uzgodnienia wtasciwego
mechanizmu rozliczer spornych roszczen czynszowych. Kwota roszczen z tytutu opfat zwigzanych z czynszem
objetych porozumieniem wynosi 9,6 min zt netto, natomiast z tytutu kar zwigzanych z opdznieniami w
rozpoczeciu dziatalnosci dla poszczegdlnych lokali wynosi 5,3 min zt, tacznie 14,9 min zt. Z powyzszych tytutéw
kwota 1,7 min zt zostata rozpoznana w sprawozdaniu jako bierne rozliczenia miedzyokresowe. Zgodnie z
najlepsza oceng Spoétki oraz wewnetrznymi kalkulacjami wskazana powyzej kwota 1,7 min zt powinna wyczerpaé
kwote potencjalnego zobowigzania Spotki wzgledem PPL z tytutu rozliczen spornych roszczen czynszowych, o
ktérych mowa powyzej. W przypadku uzgodnienia rozliczenia pomiedzy stronami w oparciu o uzyskang opinig
podmiotu zewnetrznego rozliczenie zobowigzan Emitenta wzgledem PPL nastgpi w 3 miesiecznych ratach
dokonanych w IV kwartale 2019 r. W przypadku gdy do korica sierpnia 2019 r. nie dojdzie do wydania opinii
podmiotu zewnetrznego strony podejma dalsze negocjacje w celu dokonania wzajemnych rozliczen na podstawie
dotychczas dokonanych ustalen.

Niezaleznie od powyzszego zgodnie z postanowieniami zawartych dokumentéw Emitent zdecydowat sie uznaé
roszczenia PPL dotyczace rozliczen z tytutu obowigzywania 3 umdw najmu dla ktérych okresy tymczasowe;j
dziatalnosci przypadaty na okres od lipca do sierpnia/pazdziernika 2018 r. Rozliczenia te obejmujg ptatnosci z
tytutu optat zwigzanych z czynszem w wysokosci 7,4 min zt netto oraz kary zwigzane z opdznieniami w
rozpoczeciu dziatalnosci dla poszczegdlnych lokali w wysokosci 1 min zt, tacznie 8,4 min zt netto. Kwota
wynikajaca z ugody jest rozpoznana w catosci w sprawozdaniu jako zobowigzania dtugoterminowe. Zobowigzania
we wskazanej powyzej kwocie Emitent zobowigzat sie zaptaci¢ w formie miesiecznych ptatnosci w okresie od
maja 2020 roku do grudnia 2020 r. Ponadto strony ustality zasady sptat powyzszych zobowigzan w przypadku ew.
opdznien wzgledem uzgodnionych pierwotnie termindw. W zwigzku z zawarciem Ugody dokonana zostanie
réwniez aktualizacja warunkéw standardowego dla uméw najmu zabezpieczenia jakim jest gwarancja bankowa
oraz towarzyszgcego instrumentom gwarancyjnym oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji, przy czym zmiana
gwarancji nie bedzie obejmowata zwiekszenia sumy gwarancyjnej, za wyjatkiem przypadkow przewidzianych w
umowach najmu (np. waloryzacji czynszu).

W trakcie okresu sprawozdawczego Grupa zakonczyta proces adaptacji lokali wynajetych od PPL na podstawie
uméw najmu zawartych w dniu 6 maja 2018 r. Wzgledem pierwotnie zatozonego harmonogramu prac
adaptacyjnych doszto do przesunieé, dotyczacych rozpoczecia dziatalnosci w poszczegdlnych lokalach na Lotnisku
Chopina w Warszawie, ktére w ocenie Grupy nie wynikaja z jej winy. Niemniej PPL przyjeto procedure obcigzania
Spotki fakturami za czynsz najmu z odwotaniem sie do pierwotnych harmonogramoéw w miejsce do faktycznych
okolicznodci warunkujacych rozpoczecie dziatalnosci na tym lotnisku. W rezultacie do Spétki wptynety
odpowiednio faktury za czynsz najmu i noty obcigzeniowe z tytutu kar za opdzinienia w przeprowadzeniu
okreslonych czynnosci w procesie adaptacji. W dniu 4 marca 2019 r. pomiedzy PPL a Przedsiebiorstwa Handlu
Zagranicznego "Baltona" S.A. zawarto ugode oraz porozumienie dotyczace zaangazowania zewnetrznego
podmiotu, ktéry dokona weryfikacji technicznych aspektéw dotychczasowej wspdtpracy oraz procesu adaptacji
dla wszystkich zawartych umow najmu, co bedzie stanowito podstawe uzgodnienia wtasciwego mechanizmu
rozliczen spornych roszczen czynszowych. Niezaleznie od powyzszych uzgodniert w maju 2019 roku PPL do Spétki
wptynety od PPL kolejne noty obcigzeniowe z tytutu kar za opdznienia w przeprowadzeniu okreslonych czynnosci
wynikajacych z umowy. Spotka dokona analizy przedstawionych jej roszczen i podejmie stosowne decyzje. Na
dzien sporzadzenia niniejszego raportu okresowego tgczna wartos$é kwestionowanych przez Spétke roszczen PPL
ktére zostaty zgtoszone do konca czerwca br. i w opisanym powyzej trybie wynosi 12,3 min zt z tytutu kar za
opdznienia.

Po dacie bilansowej tj. w dniu 28 sierpnia 2019 r. do Jednostki Dominujgcej wptynat obustronnie podpisany aneks
zawarty z Przedsiebiorstwem Panstwowym Porty Lotnicze [PPL] na mocy ktérego: i] wydtuzony do dnia 5 grudnia
2019 roku zostat termin, w ktérym jezeli nie dojdzie do wydania opinii podmiotu zewnetrznego to strony podejmg
dalsze negocjacje w celu dokonania wzajemnych rozliczen na podstawie dotychczas dokonanych ustalenr; ii] w
przypadku uzgodnienia rozliczenia pomiedzy stronami w oparciu o uzyskang opinie podmiotu zewnetrznego
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rozliczenie zobowigzan Emitenta wzgledem PPL w 3 miesiecznych ratach zostato przesuniete z IV kwartatu 2019
roku na okres styczen — kwiecien 2020 r. Pozostate istotne warunki Porozumienia nie ulegty istotnym zmianom.

Posiadane lokalizacje i inwestycje
Jednoczesnie w okresie | pétrocza 2019 roku poniesione naktady inwestycyjne na adaptacje lokalizacji wyniosty

ok. 17,7 miIn zt, natomiast szacowane, na dzien sporzadzenia planowane naktady do korica 2019 roku wyniosa
dodatkowo ok. 6,8 min zt. Na kwote planowanych naktadéw sktada sie glownie zakornczenie inwestycji na lotnisku
Chopina w Warszawie oraz budowa nowego sklepu na lotnisku w Montpellier we Francji.

W dniu 31 marca 2019 r. Emitent zakoriczyt dziatalno$¢ na lotnisku w Liege.

Wptyw ujecia w bilansie Grupy prawa do zawarcia umowy
W dniu 25 kwietnia 2019 roku w ksiegach rachunkowych ujeta zostata wartos¢ tzw. prawa do zawarcia umowy

w wysokosci 94.992 tys. zt. Rozpoznanie powyzszego aktywa skutkuje ujeciem retrospektywnym odpiséow
amortyzacyjnych w 2018 roku jak rowniez koniecznoscig dokonywania odpiséw amortyzacyjnych w kolejnych
miesigcach zgodnie z przyjetg roczng stawkg amortyzacji ustalong na ok. 10,6%. Powyzsze odpisy amortyzacyjne
bedg wptywac na istotne zwiekszenie bazy kosztowej niemniej Emitent przypomina, iz majg one charakter
niepieniezny i nie wptywaja na wynik EBITDA.

Wptyw ujecia w bilansie Grupy aktywow z tyt. prawa do uzywania

W $rédrocznym sprawozdaniu finansowym Grupa rozpoznata w wyniku wdrozenia MSSF 16 aktywa z tyt. Prawa
do uzywania oraz zobowigzania z tyt. Leasingu kwotach odpowiednio 537.362 tys. zt oraz 551.918 tys. zt. Ujecie
powyzszego aktywa skutkuje ujeciem koniecznoscia dokonywania odpiséw amortyzacyjnych w okresach
obowigzywania umow rozpoznanych jako leasing. Powyzsze odpisy amortyzacyjne bedg wptywaé na istotne
zwiekszenie bazy kosztowej niemniej Emitent przypomina, iz majg one charakter niepieniezny i nie wptywaja na
wynik EBITDA.

14. Wskazanie kwot i rodzajow pozycji wptywajacych na aktywa, zobowiazania, kapitat wtasny,
wynik netto lub przeptywy pieniezne, ktére sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wartos¢
lub czestotliwos¢

Suma bilansowa na 30 czerwca 2019 r. w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Baltona wyniosta
814.905 tys. zt i wzrosta 0 523.195 tys. zt tj. 0 179% w pordwnaniu do stanu na 31.12.2018 r. Przyczyng tak
znacznego wzrostu jest wdrozenie nowego standardu MSSF 16 skutkujgcego rozpoznaniem aktywow z tytutu
prawa do uzywania oraz odpowiadajgcym im zobowigzan leasingowych.

Na ujemny wynik finansowy netto wygenerowany w okresie 6 miesiecy zakoriczonych dnia 30 czerwca 2019 r.
wptynat gtéwnie wzrost kosztéw amortyzacji zwigzanych z rozpoznaniem aktywow z tytutu prawa do uzywania i
prawa do zawarcia umowy, wzrost kosztéw czynszéw zwigzanych z nowo otwartymi sklepami oraz wzrost
kosztéw finansowych zwigzany z obstugg kredytéw inwestycyjnych.

15. Opis czynnikdéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy
wptyw na osiggniete skonsolidowane wyniki finansowe

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2019 r. Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy ogdétem w
wysokosci 250,3 min zt, co oznacza wzrost w wartosciach bezwzglednych o ponad 47,7 min zt, tj. 0 23,6% w
poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2018. W pordwnaniu do pierwszego potrocza 2018 roku detaliczna
sprzedaz ogdlnodostepna spadfa o 8%, natomiast detaliczna sprzedaz wolnoctowa oraz sprzedaz hurtowa i
shipchandling wzrosty odpowiednio o 36% i 9%. Wzrost przychoddw ze sprzedazy w roku 2019 wynikat gtéwnie
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z otwarcia sklepéw i wznowienia dziatalnosci na lotnisku Chopina w Warszawie. Jednoczesnie Emitent wskazuje,
iz opdznienia w otwarciach sklepéw na lotnisku Chopina zbiegty sie w czasie w okresem wysokiego sezonu ruchu
lotniczego czego efektem byto uzyskanie wyzszych przychoddéw, chociaz w ujeciu r/r, to na poziomie nizszym od
oczekiwanych przez Zarzadu Spoétki. Powyisze w ocenie Zarzadu Spotki moze negatywnie wptyngé na
perspektywe wynikéw w kolejnych miesigcach, ktére uznawane sg za posezonowe.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy po | pétroczu 2019 r. zamknat sie stratg w wysokosci 33.354 tys. zt —dla
poréwnania wynik za analogiczny okres w roku poprzednim byt stratg wynoszacg 2.240 tys. zt. Jesli chodzi o
obszar kosztéw najwiekszy wzrost (w wartosciach bezwzglednych) w poréwnywanych okresach dotyczyt kosztéw
amortyzacji, kosztu wtasnego sprzedazy i kosztéw swiadczen pracowniczych — odpowiednio o 51,5 min zt, 20,5
min zti 6,3 min zt.

Wypracowany w | pétroczu 2019 r. wynik na poziomie EBITDA (liczony jako wynik operacyjny skorygowany o
amortyzacje) wynidst 21.075 tys. zt i wzrést 0 3108% w porédwnaniu z pierwszym pétroczem 2018, kiedy to wynosit
on 657 tys. zt. Na wzrost miernika EBITDA wptynat wspomniany wyzej koszt amortyzacji wynikajgcy z umorzenia
rozpoznanego aktywa z tytutu prawa do uzywania oraz umorzenia naktadéw na nowo otwarte sklepy.

Z kolei, wynik netto Grupy za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 roku zamknat sie stratg w wysokosci
44.824 tys. zt. Na ujemny wynik finansowy netto wptynetfa opisana wyzej dziatalno$¢ operacyjna oraz w pewnym
stopniu wzrost kosztow obstugi zaciggnietych w poprzednich okresach kredytow.

Na wyniki finansowe Grupy za okres 6 miesiecy zakoriczony 30 czerwca 2019 roku najistotniejszy wptyw miaty
nastepujgce czynniki:

e wdrozenie MSSF 16 skutkujace rozpoznaniem aktywow z tytutu prawa do uzywania i zobowigzan z tytutu
leasingu oraz koniecznoscig ujecia w kosztach okresu sprawozdawczego amortyzacji powyzszych aktywow w
tacznej wysokosci 41,2 min zt, odsetek leasingowych w kwocie 9,9 min zt oraz wytgczeniem statej czesci czynszéw
z ustug obcych w kwocie 36,6 min zf,

® ujecie w okresie sprawozdawczym amortyzacji zwigzanej ze sktadnikiem wartosci niematerialnych pod nazwa
prawa do zawarcia umowy w tgcznej wysokosci 5 min zt,

e koszty i naktady inwestycyjne poniesione w zwigzku z nowymi lokalizacjami, w szczegdlnosci czynsze oraz koszty
zatrudnienia i wynagrodzenia pracownikéw w nowo otwieranych sklepach na lotnisku Chopina w Warszawie,

e koszty zwigzane z wdrozeniem projektu obstugi logistyczno — magazynowej dla Grupy Baltona oraz z
zatowarowaniem nowych lokalizacji handlowych,

* nizsza od zatozonej pierwotnie sprzedaz w lokalizacjach na lotnisku w Warszawie zwigzana z przesunieciami
harmonogramu uruchomienia poszczegdlnych punktow,

e otwarcie magazynu centralnego, zmiana tancucha dostaw i przejscie na dostawy bezposrednie od producentéw
towarow handlowych

16. Informacje dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dziatalnosci w prezentowanym okresie

Dziatalno$¢ Grupy Baltona charakteryzuje sie sezonowoscig popytu, rentownosci i sprzedazy. Wynika to ze
specyfiki branzy lotnicze] 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 | potroczu sg z reguty 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.
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17. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nieudzialowych i kapitalowych papieréw
wartosciowych

W okresie szesciu miesiecy zakorniczonych 30 czerwca 2019 r. Jednostka Dominujgca nie wprowadzita
do obiegu na rynku kapitatowym nowych papieréw wartosciowych, nie posiadata réwniez wyemitowanych
dtuznych papieréw wartosciowych, ktére podlegatyby sptacie lub wykupowi.

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

W okresie szesciu miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2019 r. PHZ ,Baltona” S.A. nie wyptacita ani nie
zadeklarowata dywidendy.

19. Zdarzenia, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzagdzono pétroczne skrécone sprawozdanie
finansowe, nieujete w tym sprawozdaniu, a mogace w znaczacy sposob wptynac na przyszte
wyniki finansowe Emitenta

W dniu 14 sierpnia 2019 roku Zarzad Jednostki Dominujgcej podjat decyzje o rozpoczeciu procesu potgczenia
Emitenta z nastepujacymi spétkami zaleznymi: Centrum Ustug Wspdlnych Baltona Sp. z 0.0. oraz Sandpiper 3 Sp.
z 0.0. Potgczenie planowane jest w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych, tj. poprzez przeniesienie
catego majatku Spotek Zaleznych na Emitenta, bez podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki. Z uwagi na fakt,
ze Emitent posiada wszystkie udziaty Spotek Zaleznych, potgczenie zostanie przeprowadzone w trybie
uproszczonym zgodnie z art. 516 § 6 Kodeksu spotek handlowych.

W dniu 28 sierpnia 2019 r. do Jednostki Dominujacej wptynat obustronnie podpisany aneks zawarty z
Przedsiebiorstwem Paristwowym Porty Lotnicze [PPL] na mocy ktorego: i] wydtuzony do dnia 5 grudnia 2019 roku
zostat termin, w ktérym jezeli nie dojdzie do wydania opinii podmiotu zewnetrznego to strony podejma dalsze
negocjacje w celu dokonania wzajemnych rozliczen na podstawie dotychczas dokonanych ustaler; ii] w przypadku
uzgodnienia rozliczenia pomiedzy stronami w oparciu o uzyskang opinie podmiotu zewnetrznego rozliczenie
zobowigzan Emitenta wzgledem PPL w 3 miesiecznych ratach zostato przesuniete z IV kwartatu 2019 roku na
okres styczen — kwiecien 2020 r. Pozostate istotne warunki Porozumienia nie ulegty istotnym zmianom.

W | potowie wrzesnia 2019 r. do Jednostki Dominujgcej wptynat aneks do umowy najmu z Gdérnoslgskim
Towarzystwem Lotniczym S.A. przedfuzajgcy okres obowigzywania umowy najmu do 31.08.2020 r. pod
warunkiem, ze Spétka ureguluje zalegtosci wobec Wynajmujgcego z tytutu czynszu najmu do dn. 30.09.2019 r.

W dniu 13 wrzesnia 2019 roku do Jednostki Dominujgcej wptyneto oswiadczenie Banku na mocy, ktérego biezacy
okres udostepnienia kredytu w ramach wielocelowej linii kredytowej do wysokosci 76 min zt zostat wydtuzony
do dnia 31 pazdziernika 2019 roku. Jednoczesnie Emitent prowadzi rozmowy z Bankiem w zakresie ustalenia
warunkow udostepniania produktéw bankowych w dtuzszej perspektywie czasowej i o uzgodnieniu tych
warunkow Emitent poinformuje w trybie kolejnego raportu biezgcego.

Zarzad Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego "Baltona" S.A. informuje, iz w dniu 30 wrze$nia 2019 r. powzigt
informacje o uzyskaniu przez Przedsiebiorstwo Paristwowe ,,Porty Lotnicze” [PPL] wstepnej zgody organéw
korporacyjnych na zawarcie umowy inwestycyjnej oraz towarzyszacej jej dokumentacji, na podstawie ktére;j:

i] Emitent ma wyemitowac obligacje, ktére majg zostac objete przez PPL w celu refinansowania
dotychczasowego zadtuzenia Spotki oraz dostarczenia srodkdw na finansowanie kapitatu obrotowego Spétki;
ii] PPL oraz podmioty z Grupy Kapitatowej Flemingo [Sprzedajacy] okresla warunki transakcji sprzedazy przez
Sprzedajgcego na rzecz PPL wszystkich posiadanych akcji Spotki.

Aktualnie Emitent oczekuje na informacje w przedmiocie finalizacji badania warunkéw formalno—prawnych,
ktorych spetnienie przez strony jest konieczne do zawarcia uméw w przedmiotowe] sprawie, a w przypadku
braku przeszkéd formalnych na uzgodnienie finalnych ustalen oraz terminu ich zawarcia.

Jednoczesnie Emitent zwraca uwage, iz z uwagi na fakt, ze w przedmiotowym procesie Spétka jest strong rozmow

jedynie w zakresie w jakim dotyczy to emisji obligacji (nie jest strong rozméw w zakresie dotyczagcym sprzedazy
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akcji Spotki) mogg istnie¢ nieznane Spotce okolicznosci lezgce po stronie Sprzedajgcego lub PPL w przypadku
wystapienia, ktérych realizacja ww. umdéw moze nie dojs¢ do skutku. O kolejnych etapach ww. procesu oraz
szczegdtowych warunkach emisji obligacji Emitent poinformuje w trybie stosownych raportéw biezacych.

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

Wszelkie zmiany, jakie nastgpity od zakonczenia ostatniego roku obrotowego w zakresie zobowigzan
warunkowych Grupy Kapitatowej przedstawiono w notach objasniajgcych do potrocznego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

21. Informacja odnos$nie zasad sporzadzenia sprawozdan finansowych

Pétroczne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdania finansowe zostaty sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srédroczna sprawozdawczo$é finansowa”, ktdry zostat
zatwierdzony przez Unie Europejska. Opis zasad sporzadzania poszczegdlnych sprawozdan zostat zamieszczony
w tych sprawozdaniach finansowych.

Pétroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich informacji, ktére s3
wymagane dla petnych, rocznych sprawozdan finansowych sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejskg, zwanymi dalej
»MSSF UE”, w zwigzku z tym nalezy je czytaé tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy
za rok zakoniczony dnia 31 grudnia 2018 r. zatwierdzonym do publikacji w dniu 30 kwietnia 2019 r.

22. Czynniki ryzyka i zagrozen
Ponizej zaprezentowano czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dziatalnos¢:

eryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng na rynkach dziatalnosci Grupy;

eryzyko zwigzane z ksztattowaniem sie kurséw walut;

eryzyko stép procentowych;

eryzyko zwigzane z rynkiem dziatalnosci Grupy oraz z konkurencjg na tym rynku;

eryzyko zwigzane z nowymi lokalizacjami;

eryzyko zwigzane z preferencjami konsumentéw;

eryzyko zwigzane z ograniczaniem palenia tytoniu;

eryzyko zwigzane z wptywem sytuacji makroekonomicznej na dostepnos¢ finansowania dtuznego;
eryzyko zmiany prawa oraz jego interpretacji i stosowania;

eryzyko zwigzane z regulacjg i funkcjonowaniem wolnych obszaréw celnych oraz sktadéw wolnoctowych;
eryzyko niezrealizowania celéw strategicznych zatozonych przez Grupe;

eryzyko awarii systemow informatycznych;

eryzyko zwigzane z sezonowoscig;

eryzyko zwigzane ze specyfika logistyki lotniskowej;

eryzyko utraty ptynnosci;

eryzyko operacyjne zwigzane z dziatalnoscig Grupy;

eryzyko zwigzane z zadtuzeniem Grupy;
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eryzyko utraty doswiadczonej kadry menedzerskiej;

eryzyko zwigzane z uzaleznieniem od branzy lotniczej;

eryzyko wejscia na nowe rynki;

eryzyko zwigzane z umowami najmu;

eryzyko zwigzane z koncentracjg dostawcéw;

eryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia obowigzkdéw informacyjnych;
eryzyko finansowe;

eryzyko utrzymania sie stanu braku mozliwosci wtasciwego zatowarowania w sklepach na lotnisku Chopina
skutkujgce niewspdtmiernoscig kosztéw inwestycyjnych oraz zwigzanych z najmem do uzyskiwanych z tego
lotniska przychodéw.

Niezaleznie od powyzszego w zwigzku ze zmiang modelu logistyki lotniskowe]j opierajacej sie aktualnie na
realizacji dostaw z wtasnego magazynu centralnego, a wiec w oparciu o bezposrednie relacje z producentami, w
ostatnim czasie miato miejsce obnizenie dostepnosci w zakresie petnego asortymentu w szczegdlnosci w
lokalizacjach handlowych znajdujgcych sie na lotnisku w Warszawie. Przyczynami powyzszego sg zidentyfikowane
opdinienia w uzgadnianiu warunkéw handlowych z producentami jak réwniez ograniczenia organizacyjne
zwigzane z mozliwoscig realizacji dostaw (np. opdzinienia w dostawcach struktur i elementow
merchandisingowych poszczegdlnych producentéw czy tez opdznienia w realizacji prac adaptacyjnych w tych
lokalizacjach). W ocenie Emitenta powyzsze ograniczenia miaty wplyw na zmniejszenie potencjatu
sprzedazowego w okresie Il kwartatu 2019 r. Intencjg Emitenta jest osiggniecie optymalnego poziomu
zatowarowania lokalizacji handlowych na lotnisku w Warszawie w perspektywie do konca br., przy czym
kluczowym czynnikiem warunkujgcym mozliwos¢ osiggniecia optymalnego poziomu zatowarowania jest
pozyskanie $Srodkéw zewnetrznych celem sfinansowania kapitatu obrotowego.

Ponizej zamieszczono podsumowanie informacji nt. czynnikow ryzyka zwigzanych z obszarem finansowym, w
tym w szczegolnosci w zakresie ryzyka zadtuzenie oraz ryzyka ptynnosci.

Ponizej zaprezentowano strukture przeterminowanych zobowigzan handlowych wobec jednostek
niepowigzanych na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzierh 31 sierpnia 2019 roku.

31.08.2019 30.06.2019
kategoria 1-30 dni 31-60dni  powyzej61 dni 1-30 dni 31-60dni  powyzej 61 dni
z0bowigzania
przeterminowane 17090 14078 1582 15561 10 866 1801

W trakcie Il kwartatu 2019 roku miato miejsce zwiekszenie salda zobowigzan przeterminowanych na co wptyw
miaty nastepujgce okolicznosci:

e koniecznos¢ poniesienia naktadow inwestycyjnych w celu otwarcia lokalizacji handlowych na lotnisku w
Warszawie;

e poniesienie wydatkow na zatowarowanie powyzszych lokalizacji;

e nizsza od zatozonej pierwotnie sprzedaz w lokalizacjach na lotnisku w Warszawie zwigzana z przesunieciami
harmonogramu uruchomienia poszczegdlnych punktow.

Emitent wskazuje przy tym, iz tempo zwiekszenia przychoddw ze sprzedazy generowanych w ramach dziatalnosci
handlowej na lotnisku w Warszawie, w ostatnich miesigcach byto nizsze niz zaktadano w perspektywie
poprzedniego okresu sprawozdawczego w konsekwencji czego saldo przeterminowanych zobowigzan ulega
dalszemu zwiekszeniu. Wobec zblizajgcego sie zakonczenia okresu sezonowego wzrostu ruchu lotniczego,

20
Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej



Raport pdtroczny za okres 6 miesiecy zakoriczony
dnia 30 czerwca 2019 roku

Emitent identyfikuje w perspektywie kolejnych miesiecy ryzyko niedostatecznej redukcji poziomu zobowigzan
przeterminowanych. Tym samym w przypadku niepozyskania finansowania zewnetrznego na oczekiwanym
poziomie i w przewidywanym harmonogramie Zarzad Spodtki ocenia za realng, konieczno$¢ podjecia
restrykcyjnych dziatan mitygujacych ryzyko zwigzane z zadtuzeniem przeterminowanym.

Na dzien publikacji niniejszego raportu Emitent szacuje, iz saldo przeterminowanych skonsolidowanych
zobowigzan wynosi do ok. 39,3 min zt.

Grupa na przetomie okresu | i Il kwartatu 2019 r. prowadzita proces zatowarowywania magazynu centralnego
prowadzonego przez firme Loxxess Polska Sp. z 0.0. Zaktadana docelowa wartos¢ stanu magazynowego zostanie
osiggnieta w Il kwartale 2019 r.

W celu zabezpieczenia biezgcych ptatnosci Grupa podjeta réwniez nastepujgce dziatania:

e uzgodnienia z kontrahentami w celu otrzymania przedpfat za Swiadczone ustugi marketingowe,
® optymalizacja stanu zapasow towarowych,

® negocjacja z dostawcami towarow i ustug w zakresie wydtuzenia terminéw ptatnosci.

Ponizej zamieszczono informacje nt. zadtuzenia z tytutu uméw finansowych (kredyty, pozyczki oraz umowy
leasingowe) na dzien 30 czerwca 2019 oraz 31 sierpnia 2019 roku:

Zobowiqzania diugoterminowe

31.08.2019 30.06.2019
Zabezpieczone kredyty i pozyczki 30699 30699
Pozyczki od jednostek powigzanych 20175 19 292
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1349 1436
52 223 51427
Zobowigzania krétkoterminowe
31.08.2019 30.06.2019
Kredyty w rachunku biezagcym 37 355 11764
Zabezpieczone kredyty i pozyczki 10309 33231
Pozyczki od jednostek powigzanych 78 78
Wycena instrumentéw pochodnych (IRS) 638 584
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 710 742
49 090 46 399

Tabela nie zawiera zobowigzan z tyt. leasingu finansowego, ktdre zostaty rozpoznane w 2019 roku zgodnie z MSSF
16.

Zaprezentowane powyzej dane finansowe znajdujg sie ponizej zadeklarowanych w umowach finansowych
wybranych wskaznikéw finansowych oczekiwanych przez instytucje finansowe wspétpracujgce z Emitentem.
Niemniej Emitent wyjasnia, iz z uwagi na podjete dziatania oraz rozmowy z podmiotami finansowymi powyzsza
okolicznos$¢, w jego ocenie nie ma wptywu na biezaca realizacje umow finansowych oraz sytuacje ptynnosciowa
Emitenta. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie legty zmianie istotne warunki zawartych uméw
bankowych.

Grupa w okresie objetym sprawozdaniem terminowo regulowata swoje zobowigzania odsetkowe. Zarzad nie
przewiduje réwniez trudnosci w regulowaniu zobowigzan odsetkowych.
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Na dzien 30 czerwca 2019 roku spotki z Grupy posiadaty niewykorzystane linie kredytowe w tgcznej wysokosci
4.800 tys. zt, natomiast na 31 sierpnia 2019 roku 700 tys. zt i na dzien publikacji niniejszego raportu 6.200 tys.
zt.

Szczegbtowy opis poszczegdlnych czynnikdw ryzyka zostat zaprezentowany w sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy

Baltona za 2018 rok i pozostaje aktualny na dzien sporzadzenia niniejszego raportu.
23. Oswiadczenie Zarzadu

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu Spétki potroczne skrécone sprawozdania finansowe jednostkowe
i skonsolidowane za | pdtrocze 2019 roku oraz dane porédwnywalne zostaly sporzadzone zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje
majatkowsq i finansowa oraz wynik finansowy PHZ Baltona S.A. i Grupy Kapitatowej PHZ Baltona zaprezentowane
w sprawozdaniach za ww. okresy. Niniejsze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej PHZ Baltona
za | pétrocze 2019 roku zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec oraz sytuacji PHZ Baltona S.A. oraz jej Grupy
Kapitatowej, wiaczajac w to opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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Baltcna :
ST dnia 30 czerwca 2019 roku

Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego ,,Baltona” S.A.

Piotr Kazimierski
Prezes Zarzqdu

Karolina Szuba
Cztonek Zarzqdu

Michat Kacprzak

Cztonek Zarzgdu, Gtéwny Ksiegowy
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Warszawa, 30 wrzes$nia 2019 r.
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