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dnia 30 wrze$nia 2017 roku

1. Wybrane dane finansowe

1.1.

Wybrane dane finansowe Grupy Baltona

za okres 9 miesiecy zakonczony

30 wrzesnia
2017 2016
w tys. PLN
Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw
. . 280573 290992
i materiatow
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 2506 5607
EBITDA na dziatalnosci operacyjnej* 7482 10722
Zvsk . -
.ys /(Str.ata) n.ett.o pr.zypadajqcy na wiascicieli 2099 2876
jednostki dominujacej
Srednia wazona liczba wyemitowanych akeji w
10958 714 10673 685
sztukach
Liczba rozwadniajacych potencjalnych akgji
zwyktych
Zysk/(Strata) na jedng akcje (w PLN/EUR) 0,19 0,27
R dni k/(strat. jedna akej
ozwodniona zyk/(strata) na jedng akcje (w 0,19 027

PLN/EUR)

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

30.09.2017 31.12.2016
w tys. PLN

Aktywa razem 90793 107 542
Kapitat zakfadowy 2814 2814
Kapitat wiasny wiascicieli jednostki dominujgcej 9863 8202
Zobowigzania diugoterminowe 29274 31480
Zobowigzania krétkoterminowe 51640 67 563
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 80914 99 043
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN/EUR) 0,90 0,75
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w 0,90 0,75

PLN/EUR)

za okres 9 miesiecy

30 wrzesnia
2017 2016

w tys. PLN
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 2054 20359
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (2103) (3372)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowe;j (2293) (1939)
Przeptywy pieniezne netto razem (2342) 15048

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej

za okres 9 miesiecy zakonczony

30 wrzesnia

2017 2016

w tys. EUR

65915 66 607

589 1283

1758 2454

493 658

10958 714 10673 685

0,04 0,06

0,04 0,06

30.09.2017 31.12.2016
w tys. EUR

21070 24309

653 636

2289 1854

6794 7116
11984 15272

18777 22388
0,21 0,17

0,21 0,17

za okres 9 miesigcy

30 wrzesnia

2017 2016
w tys. EUR

483 4660

(494) (772)

(539) (444)

(550) 3444
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1.2. Wybrane dane finansowe PHZ Baltona S.A.

za okres 9 miesiecy zakonczony za okres 9 miesiecy zakoriczony
30 wrzesnia 30 wrzeshia
2017 2016 2017 2016
w tys. PLN w tys. EUR
Przychody nett: daz duktow, t ¢
: rzyc 9 ylne 0 ze sprzedazy produktow, towarow 143 120 157 492 33623 34905
i materiatow
(Strata)/Zysk na dziatalnosci operacyjnej (4 893) (2355) (1150) (539)
EBITDA na dziatalnosci operacyjnej* (2738) (73) (643) (17)
Zysk/(Strata) netto 2924 (1081) 687 (247)
Sredni zona liczb it h akcji
rechia Wazona ficzba wyemitowanych akaiw 10958 714 10673 685 10958 714 10673 685
sztukach
Liczba rozwadniajacych potencjalnych akcji
zwyktych
Zysk/(Strata) na jedng akcje (w PLN/EUR) 0,27 (0,20) 0,06 (0,02)
Rozwodniony zysk/(strata) na jedng akcje (w
PLN/EUR) 0,27 (0,10) 0,06 (0,02)

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

30.09.2017 31.12.2016 30.09.2017 31.12.2016

w tys. PLN w tys. EUR
Aktywa razem 76 579 91 852 17771 20762
Kapitat zaktadowy 2814 2814 653 636
Kapitat wlasny wiasny ogétem 28781 25 857 6679 5845
Zobowigzania dtugoterminowe 18 046 18 609 4188 4206
Zobowigzania krétkoterminowe 29752 47 386 6904 10711
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 47798 65 995 11092 14917
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/EUR) 2,63 2,36 0,61 0,53
Ef;\;/Eoljig;ona warto$c¢ ksiegowa na jedng akcje (w 2,63 236 061 0,53
za okres 9 miesiecy za okres 9 miesiecy

30 wrzesnia 30 wrzesnia
2017 2016 2017 2016

w tys. PLN w tys. EUR
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 911 17 280 214 3955
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej (5208) (822) (1224) (188)
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej (1613) (1748) (379) (400)
Przeptywy pieniezne netto razem (5910) 14710 (1389) 3367

5

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

za okres 9 miesiecy

30 wrzesnia

2017 2016

Sredni kurs w okresie 4,2566 4,3688
na dzien

30.09.2017 31.12.2016

kurs na koniec okresu 4,3091 4,424

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej, ze wskazaniem jednostek podlegajgcych 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 Spotka 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 00014435. Siedziba jednostki dominujgcej miesci sie przy ul. Marcina 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 wrzesnia 2017 roku jednostka dominujgca posiadata udziaty w nastepujacych
jednostkach:

PHZ BALTONA S.A.
100% 100% 100% 100% 100%
i KW Shelf
Centrum BH Travel Retail .Baltona CUW Baltona
Obstugi Poland Shipchandlers Company $0.20.0
Operacyjnej Sp.z0.0. Sp.zo.0. Sp.zo0.0. (Fri'olsk‘a).
Sp.20.0. (Polska) (Polska) (Polska)

Sandpiper3 oo

Sp.z.0.0 100: 100 100% 100¢

(Polska) § % 6 b 100%
1 Bal i I Baltona Dut
| BeltonaFrance 1 | Bal0emar 1 1 FlemingoDuty y & oy conny 11 pacrona Y 1y !
1 SAS : i Holdings : I Free Ukraine : I SRL 1 1 SRL ! 1 reeO(sJon|a !

A ‘- . I R .
I (Francja | [Limited | te I (Rumuni I (whoch I .
1 (France] 1 1 (Cypr) : I (Ukraina) : 1 (Rumunia) : 1 (Wiochy) I (Estonia) :
| USRS S S N T By A" ER— P
100% 100% 100% 100% 100% 62%

P PPTT PP T TP PPPT PN LLLLLTLITECLLLEES
! ChacalliDe : % ChacalliDe Niederrhein + & 1% Rotterdam i ChacalliDe 3
] o o ) '+ ChacalliDen = = . '+ & Decker Holding *
* Decker Holding & * Decker Limited Airport Shop & * P i 1 Airport Tax-Free 2 i Decker Holding 3 |
PO (Wieka GmbH %1 (Holagn g Gi sV i E o B
* (Belgia) : *  Brytania) (Niemey) = ® i1 (Holandia) &% (Holandia)
H C ' . O "

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

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

*** Jednostka Dominujaca posiada 100% udziatow w spétkach 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 spdtek zaleznych.

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 wrzesnia 2017 roku konsolidacjg objeta zostata PHZ Baltona S.A. jako jednostka
dominujgca oraz nastepujgce jednostki zalezne:

Nazwa Spotki Zakres dziatalnosci koI:I:t:;i)::cji

BH Travel Retail Poland Sp. z 0.0. Sprzedaz B2B Petna
Baltona Shipchandlers Sp. z 0.0. Ezcépatrywanie zatog statkow morskich oraz sprzedaz Petna
Gredy Company SRL Sprzedaz detaliczna Petna
Centrum Ustug Wspodlnych 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 spétka zalezna: Spotka holdingowa Petna

Flemingo Duty Free Ukraine LLC Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z 0.0. Dziatalnos¢ gastronomiczna Petna
Sandpiper 3 Sp z o.0. Dziatalnos¢ IT Petna
KW Shelf Company Sp. z 0.0. Wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek Petna
Baltona Italy S.r.l. Sprzedaz detaliczna w sklepach wolnoctowych Petna
Baltona Duty Free Estonia OU g:ia(izilir;:c?gz:rggjr:.e?péika nie prowadzita Petna
CDD Holding BV Spétka holdingowa Petna
Chacalli Den Haag BV ?IoarczgSvaezkdde;tsllécrig;:y\zziljZ;:ach wolnoctowych oraz do Petna
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 placéwek dyplomatycznych Petna

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

W dniu 12 kwietnia 2017 r. zostata zatozona spétka Baltona Duty Free Estonia OU, w ktérej 100% udziatéw w
kapitale wtasnym objeta PHZ ,Baltona” S.A. Spétke tg utworzono do prowadzenia dziatalnosci w Porcie Lotniczym
w Tallinie w Estonii.

W dniu 16 sierpnia 2017 r. Zarzad Grupy podpisat umowe sprzedazy udziatéw w spdétce Magna Project sp.z.0.0 z
siedzibg w Warszawie. Sprzedana spétka nigdy nie zaczeta prowadzi¢ dziatalnosci gospodarczej w zwigzku z czym
nie byta istotng czescig dziatalnosci Grupy. Wartos¢ aktywow netto spotki na dzien sprzedazy wynosita 4 tys.

W skréconym kwartalnym sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy PHZ ,Baltona” S.A. zostaly ujete dane
finansowe spétki Sandpiper 3 Sp. z 0.0., nad ktérg mimo nieposiadania udziatéw w kapitale zaktadowym,
Jednostka Dominujaca sprawuje kontrole.

3. Wskazanie skutkdw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potgczenia
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 nocie 25 do kwartalnego skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej
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4. Stanowisko Zarzagdu odnosnie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych
prognoz wynikdbw na dany rok, w Swietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie
kwartalnym w stosunku do wynikéw prognozowanych

Zarzad PHZ Baltona S.A. nie publikowat prognoz wynikéw na 2017 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. Lista jednostek powigzanych oraz
wartosc¢ transakcji zawartych przez spétki Grupy z tymi podmiotami w trzecim kwartale roku 2017 oraz okresie
poréwnywalnym, a takze nierozliczone salda wynikajgce z tych transakcji na dzien 30 wrze$nia 2017 oraz 31
grudnia 2016 roku zostaty szczegdtowo przedstawione w nocie 24 do kwartalnego skroconego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego Grupy PHZ ,Baltona” S.A. za okres dziewieciu miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia
2017 roku.

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

informacjami.
Udziat % w Zmiana ilosci Udziat % w Udziat % w Zmiana ilo&i Udziat % w
A q A e A lanallosci . q A A a Al lana losci . a Aol
Akcjonariusz Liczha akeji  kapitale akci Liczba akeji ~ kapitale |Liczba glosow  ogdlnej foséw Liczba glosow  ogdlnej
zakladowym ) zakfadowym liczbie glosow 8 liczbie glosow
na dzien wykazany w ostatnim T na dzien wykazany w ostatnim L
W y na dzien publikacji raportu W y na dzien publikacji raportu
raporcie raporcie
Ashdod Holdings 9081600 80,68% - 9081 600 80,68%| 9081 600 80,68% - 9081600 80,68%
RS
pozostal (ponize] 5% udziatu w 2174977 19,32% . 2174977 3% 2174977 19,32% . 2174977 19,32%
gtosach)
0golna liczba akcji Spétki i
, L 11256577 100,00% - 11256 577 100,00% 11256 577 100,00% - 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% ogdlnej liczby
glosow na Walnym Zgromadzeniu. Podmiot ten jest jedynym akcjonariuszem sprawujgcym kontrole nad
Emitentem. W zakresie tym nie nastgpity zmiany w stosunku do poprzedniego raportu. W zwigzku z tym, ze
Spdétka 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 (BVI) Limited.
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7. Zestawienie stanu posiadania akcji PHZ Baltona S.A. lub uprawnien do nich (opcji) przez
osoby zarzadzajace i nadzorujgce 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.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, zaden cztonek Rady Nadzorczej czy cztonek Zarzadu nie posiada
akcji PHZ ,,Baltona” S.A., ani uprawnien do nich.

8. Informacje na temat postepowan toczacych sie przed sagdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, z uwzglednieniem
informacji w zakresie postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci Emitenta lub
jednostki od niego zaleznej, ktérych wartos¢ stanowi co najmniej 10% kapitatéw wilasnych
Emitenta

Informacje na temat postepowan sgdowych zostaty zawarte w Informacjach objasniajgcych do kwartalnego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego punkt 23 Zobowigzania warunkowe.

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

W okresie objetym niniejszym raportem kwartalnym Emitent ani jednostka od niego zalezna nie udzielity
poreczania, ktérego wartos¢ stanowitaby co najmniej rownowartos¢ 10% kapitatéw witasnych.

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

e Na dzien 30 wrzesnia 2017 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 29.347 tys. zt.

e Na dzien 30 wrzesnia 2017 r. zobowigzania z tytutu poreczen, jakie PHZ ,Baltona” S.A. udzielita za
zobowigzania spoétek zaleznych, gtéwnie wobec bankodw, leasingodawcdéw i wynajmujacych, wynosity:
133 tys. zt.

e W zwigzku z umowami kredytu w rachunku biezagcym, Jednostce Dominujacej zostaty udzielone
gwarancje korporacyjne wystawiona przez Flemingo International (BVI) Limited do facznej kwoty 51.000
tys. zt, w odniesieniu do umowy wielocelowej linii kredytowej oraz gwarancja korporacyjna wystawiona
przez Flemingo International (BVI) Limited do tgcznej kwoty 6.750 tys. zt. w odniesieniu do umowy o
kredyt nieodnawialny.

e Nadzien 30 wrzesnia 2017 r. roku gwarancje korporacyjne wystawione przez Flemingo International BVI
wyniosty 1.500 tys. zt na zabezpieczenie transakcji na kontaktach walutowych.

e W zwigzku z podpisanym w dniu 29 wrzesnia 2017 r. aneksem do uméw kredytowych spotki zalezne od
Emitenta udzielity na rzecz Banku BGZ BNP Paribas S.A. dwdch poreczen wekslowych za zobowigzania
wynikajace z umow kredytowych. Poreczenia udzielone wspdlnie przez Centrum Ustug Wspdlnych Sp.z
0.0, Centrum Obstugi Operacyjnej Sp.z 0.0, BH Travel Retail Poland Sp.z.0.0 oraz Baltona Shipchandlers
Sp. z o.0. zostaty udzielone do kwoty 45.000 tys. zt w odniesieniu do w odniesieniu do umowy
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wielocelowej linii kredytowej oraz do kwoty 6.750 tys. zt w odniesieniu do umowy o kredyt
nieodnawialny.

Niezaleznie od powyzszego, dnia 29 wrzesnia 2017 r. Zarzad Jednostki Dominujacej zawart z bankiem BGZ BNP
Paribas S.A. umowe o kredyt nieodnawialny w wysokosci 3.855 tys. zt z przeznaczeniem na finansowanie i
refinansowanie 80% kosztow netto zwigzanych z inwestycjami Jednostki dominujgcej oraz jej spotki zaleznej
Baltona Duty Free Estonia OU w 2017 i 2018 roku dotyczacych urzadzenia pomieszczeri handlowych na lotnisku
w Tallinie na okres do 5 grudnia 2020 r. Uruchomienie kredytu ma nastgpi¢ do 31 grudnia 2018 r.
Zabezpieczeniami  kredytu nieodnawialnego sg gwarancja  korporacyjna wystawiona przez Flemingo
International Limited BVI na kwote 5.782,5 tys. zt, gwarancja korporacyjna wystawiona przez Baltona Duty Free
Estonia OU na kwote 5.782,5 tys. zt, zastaw rejestrowy na zapasach do kwoty 12.000 tys. z, cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej do kwoty 12.000 tys. zt, petnomocnictwa do rachunkéw bankowych Centrum Obstugi
Operacyjnej Sp. z 0.0., BH Travel Retail Poland Sp. z 0.0., Centrum Ustug Wspdlnych Baltona Sp. z o0.0. oraz
Baltona Duty Free Estonia OU, petnomocnictwo banku do rachunku ,Baltona” France SAS prowadzonego w BNP
Paribas (Francja), podporzagdkowanie 100% wszystkich istniejgcych i przysztych pozyczek udzielonym Jednostce
Dominujgcej przez podmioty kontrolujgce jg posrednio lub bezposrednio, weksel wtasny in blanco wraz z
deklaracjg wekslowa wystawiony przez Spotke, poreczony przez Baltona Shipchandlers Sp. z 0.0., Centrum Ustug
WSspdlnych Baltona Sp. z 0.0., BH Travel Retail Poland Sp. z 0.0., Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z 0.0., wraz z
oswiadczeniem wystawcy weksla o poddaniu sie egzekucji w zwigzku z wystawionym wekslem do kwoty 5.782,5
tys. zt.

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

10. Inne informacje, ktore zdaniem spétki s3 istotne dla oceny sytuacji kadrowej, majgtkowe;,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian w Grupie Kapitatlowej oraz informacje, ktére s3
istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta

W celu zabezpieczenia ptynnosci finansowej jednostka dominujaca oraz spétki zalezne 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 zmieniajgce]j sie sytuacji rynkowej, przez co wywiera wptyw na utrzymanie ptynnosci finansowej. Grupa
posiada petng zdolnos¢ do realizacji swoich zobowigzan.

Odpowiednio na dziei 30 wrzesnia 2017 oraz 31 grudnia 2016 zatrudnienie w przeliczeniu na etaty w spétkach z
Grupy ksztattowato sie nastepujaco:

Spotka 30.09.2017 31.12.2016 Zmiana

PHZ Baltona S.A. 127 199 -72
BH Travel Retail Poland Sp. z 0.0. 0 0 0
Centrum Obstugi Operacyjnej Sp. z o.0. 84 78 6
Centrum Ustug Wspdlnych Baltona Sp. z 0.0. 35 38 -3
Baltona Shipchandlers Sp. z 0.0. 28 26 2
Baltona France SAS 14 11 3
Baltona Italy S.r.l. 12 6 6
Gredy Company SRL 12 11 1
Flemingo Duty Free Ukraine 20 17 3
Grupa Chacall-De Decker 66 56 10
Razem 398 442 -44

W 2017 r. nie wystgpity zmiany w polityce wynagrodzen za wyjgtkiem zmian wynikajacych z dostosowania do
warunkow rynkowych. W zwigzku z zakoriczeniem wspotpracy z Portem Lotniczym im. Lecha Watesy w Gdansku
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w dniu 4 stycznia 2017 PHZ ,Baltona” przyjeta regulamin zwolnien grupowych przewidujacy zwolnienie 68 oséb
w pierwszym kwartale 2017 r. W zwigzku z zakoriczeniem dziatalnosci w lokalizacji Gdansk nie przedtuzono uméw
lub rozwigzano umowy z 62 osobami.

W zwigzku z pozyskaniem nowych powierzchni handlowych do dnia publikacji niniejszego sprawozdania
zatrudniono 17 nowych pracownikéw oraz planowane jest zatrudnienie dodatkowych 25 osdb.

11. 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 spétki Grupy Chacalli-De Decker, jednostki zalezne Grupy operujace na obszarze
krajow Beneluxu, Wielkiej Brytanii i Niemiec.

» Wyniki osiggane przez nowo otwierane sklepy, kawiarnie i punkty sprzedazy w Polsce, w tym sklepy w
Katowicach (otwarcie w listopadzie 2017), sklepy we Wroctawiu (otwarcie planowane na grudzien
2017), punkty handlowe na promach nalezacych do Unity Line (otwarcie w listopadzie 2017) oraz sklepy
na lotnisku w Tallinie (otwarcie planowane na styczen 2018).

» Ograniczenie dziatalnosci w Porcie Lotniczym Gdansk im. Lecha Watesy w zwigzku z podpisanym w
dniu 21 marca 2017 r. porozumieniem regulujgcym zakonczenie wspodtpracy. Spoétka zalezna od PHZ
»Baltona” S.A. bedzie kontynuowac dziatalnos¢ operacyjng w Terminalach Pasazerskich Portu
Lotniczego Gdansk im. Lecha Watesy w kawiarni na podstawie obecnie obowigzujgcej umowie najmu
do czerwca 2018 r.

A\

Perspektywy wzrostu regularnego ruchu pasazerskiego w porcie lotniczym Warszawa-Modlin i na innych
lotniskach, na ktérych zlokalizowane s3 sklepy spétek z Grupy.

Utrzymanie odpowiedniego poziomu zatowarowania sklepow Grupy.

Utrzymanie obecnych i zdobywanie nowych zrédet finansowania, zwtaszcza kredytdw bankowych.
Ksztattowanie sie kursdw walut, szczegdlnie pary EUR/PLN.

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

Sytuacja polityczna na Ukrainie.

VV VYV VVY

Optymalizacje kosztowe poprzez renegocjacje oraz zmiany procesowe.

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

Obszar operacyjny

Rownolegle do dziatann prowadzonych w obszarze pozyskania nowych powierzchni handlowych, w okresie 9
miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2017 roku Grupa skupita sie na optymalizacji dziatalnosci operacyjnej poprzez
zwiekszenie sprzedazy, marzy i obnizenie kosztéw Grupy.

W dniu 16 stycznia 2017 r. Emitent podpisat z Portem Lotniczym Poznan-tawica Sp. z 0.0 aneks do umowy najmu
przedtuzajacy okres najmu o kolejne 24 miesigce do dnia 6 lipca 2019 r. Zgodnie z postanowieniami aneksu
zakres powierzchni najmu nie ulegt zmianie wzgledem dotychczas wynajmowanej powierzchni i wynosi ok.
1852 m?2. Szacowana warto$¢ przedmiotu najmu w okresie wskazanych powyzej 24 miesiecy wyniesie od
19,38 min zt netto do 25 mln zt netto.

W dniu 14 marca 2017 roku podpisany zostat aneks do umowy ramowej w sprawie wspotpracy handlowej
dotyczacej sprzedazy papierosow, farmaceutykow, artykutéw higienicznych i artykutéw spozywczych dalej:
Umowa, o ktdrej zawarciu Emitent informowat raportem biezgcym nr 30/2015 z dnia 16 pazdziernika 2015 r.
Stronami Aneksu sg Emitent, jego spotki zalezne tj. Baltona Shipchandlers Sp. z 0. o., Centrum Obstugi
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Operacyjnej Sp. z 0. 0. oraz Eurocash Serwis Sp. z 0. 0. Aneks zostat zawarty z datg obowigzywania od poczatku
2017 roku i przedtuza obowigzywanie Umowy o kolejne 2 lata, czyli do korica 2018 r. W zwigzku z wejsciem w
zycie aneksu z poczatkiem 2017 r. postanowienia Umowy dookreslity zasady wspétpracy pomiedzy stronami w
okresie od poczatku 2017 roku do dnia zawarcia Aneksu realizowanej na podstawie ogélnych warunkéw dostaw.

W dniu 20 kwietnia 2017 r. zostata podpisana umowa najmu 946,70 m? powierzchni handlowej w Porcie
Lotniczym w Tallinie w Estonii. Termin obowigzywania umowy zostat wskazany na czas okreslony od dnia 1
listopada 2017 r. lub 1 stycznia 2018 r. (w zaleznosci od terminu przekazania lokali do rozpoczecia prac
adaptacyjnych) do 31 grudnia 2024 r. Szacowana warto$¢ umowy wyniesie pomiedzy 20 a 31 min Euro.

W dniu 1 wrzesnia 2017 r. Zarzad Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego "Baltona" S.A. powzigt informacje o
wyborze oferty ztozonej przez Emitenta w organizowanym przez Port Lotniczy Wroctaw S.A. konkursie na
wynajem powierzchni handlowej w Porcie Lotniczym we Wroctawiu.

W dniu 18 wrzesnia 2017 r. w ramach przeprowadzanej w tym samym dniu aukcji, ztozyt najlepsza oferte
dotyczacg najmu ok. 296 m2 powierzchni handlowej w Terminalu B w Miedzynarodowym Porcie Lotniczym
Katowice w Pyrzowicach zorganizowanej przez Gornoslgskie Towarzystwo Lotnicze S.A.

Niezaleznie od powyziszego Spodtka dokonuje biezacych analiz zwigzanych z rozwojem poszczegdlnych linii
biznesowych przez pryzmat wypracowanych wynikdw oraz ich aktualnej sytuacji i perspektyw. W zaleznosci od
oceny potencjatu linii biznesowych Spoétka przewiduje mozliwos¢ odpowiednio ich dalszego rozwoju poprzez
podjecie stosownych dziatan inwestycyjnych i operacyjnych lub alternatywnie podjecie dziatarn majacych na celu
ograniczenie znaczenia danej linii biznesowej w catosdci dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Baltona. Emitent
informuje przy tym, iz na dzien sporzadzenia niniejszego raportu nie zostaty podjete zadne decyzje w zakresie
istotnych zmian w strukturze poszczegélnych linii biznesowych wyodrebnionych w ramach segmentéw Grupy.

Obszar finansowy

Znaczacy wptyw na wynik finansowy netto w okresie 9 miesiecy zakoficzonym 30 wrzesnia 2017 roku miaty
wahania kurséw dolara i euro oraz sytuacja polityczno-ekonomiczna na Ukrainie, na skutek ktérej kurs walutowy
hrywny ulegt dalszemu ostabieniu. Pozytywnie na wyniki Grupy wptynat wzrost liczby pasazeréw w stosunku do
analogicznego okresu roku poprzedniego.

W dniu 26 kwietnia 2017 r. zostat podpisany aneks do umowy kredytowej jednostki zaleznej Baltona
Shipchandlers Sp. z 0.0 przedtuzajgcy termin sptaty kredytu do 30 kwietnia 2018 r. oraz zwiekszajacy dostepna
linie kredytowg z 1,5 min do 2 min zt.

W dniu 31 sierpnia 2017 roku do Spétki wptyneto o$wiadczenie BGZ BNP Paribas S.A. na mocy, ktérego biezacy
okres udostepnienia kredytu w ramach wielocelowe;j linii kredytowej do wysokosci 34 min zt ulegt wydtuzeniu do
dnia 1 pazdziernika 2017 roku. W dniu 29 wrzesnia 2017 r. Zarzad Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego
,Baltona” S.A. zawart z bankiem BGZ BNP Paribas S.A. aneks do wielocelowej linii kredytowej (Umowa
wielocelowej linii kredytowej) na mocy, ktorego Bank w szczegdlnosci przedtuzyt Spétce do dnia 30 wrzesnia
2018 r. biezacy okres udostepnienia kredytu do maksymalnej wysokosci 30 min zt, z okresem kredytowania do
dnia 8lutego 2021 roku. Dodatkowo w tym samym dniu Zarzad Jednostki Dominujacej zawart z bankiem BGZ
BNP Paribas S.A. umowe o kredyt nieodnawialny w wysokosci 3.855 tys. zt z przeznaczeniem na finansowanie i
refinansowanie 80% kosztéw netto zwigzanych z inwestycjami Jednostki dominujgcej oraz jej spétki zaleznej
Baltona Duty Free Estonia OU w 2017 i 2018 roku dotyczacych urzadzenia pomieszczen handlowych na lotnisku
w Tallinie na okres do 5 grudnia 2020 r. Uruchomienie kredytu ma nastgpic¢ do 31 grudnia 2018 r.
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13. Wskazanie kwot i rodzajow pozycji wptywajacych na aktywa, zobowigzania, kapitat wtasny,
wynik netto lub przeptywy pieniezne, ktére sg nietypowe ze wzgledu na ich rodzaj, wartos¢
lub czestotliwos¢

Suma bilansowa na 30 wrzesnia 2017 r. w skonsolidowanym sprawozdaniu Grupy Baltona wyniosta 90.793 tys.
zt i spadta 0 16.749 tys. zt tj. 0 16% w porédwnaniu do stanu na 31.12.2016 r. Przyczyng spadku s3 nizsze stany
zapasow oraz naleznosci handlowych i pozostatych w stosunku do stanéw z korica roku. Spadek zapaséow 0 11.574
tys. zt tj. 0 27% wynikat z realizacji transakcji B2B, pod ktére gromadzono zapasy pod koniec ubiegtego roku.

Po stronie pasywow spadek sumy bilansowej na 30 wrzednia 2017 r. wynika gtdwnie ze spadku zobowigzan
handlowych i pozostatych, co zwigzane jest ze sptatami ubiegtorocznych zobowigzan oraz z sezonowoscig
dziatalnosci operacyjnej spétek Grupy.

Na dodatni wynik finansowy netto wygenerowany w okresie 9 miesiecy zakoriczonych dnia 30 wrzeénia 2017 r.
wptyneta gtéwnie dziatalnos$¢ operacyjna. Czynniki wptywajace na skonsolidowane wyniki finansowe opisano w
nastepnym punkcie.

14. Wskazanie czynnikéw i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny wptyw
na skrécone sprawozdanie finansowe

W okresie 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2017 r. Grupa osiggneta przychody ze sprzedazy ogdtem w
wysokosci 280,5 min zt, co oznacza spadek w wartosciach bezwzglednych o ponad 10,4 min zi, tj. 0 3,6% w
poréwnaniu do analogicznego okresu w roku 2016. W poréwnaniu do trzech kwartatow 2016 roku detaliczna
sprzedaz ogdlnodostepna spadta o 22%, detaliczna sprzedaz wolnoctowa spadta o 10%, natomiast sprzedaz
hurtowa i shipchandling wzrosta 0 103%, a pozostata sprzedaz spadta o 100%. Spadek przychoddéw ze sprzedazy
byt wynikiem m.in. zakorczenia dziatalnosci w sklepach w Gdansku oraz zmian w strukturze pasazerdéw.

Wynik na dziatalnosci operacyjnej Grupy po dziewieciu miesigcach 2017 r. zamknat sie zyskiem w wysokosci 2.506
tys. zt — dla poréwnania wynik za analogiczny okres w roku poprzednim wynidst 5.607 tys. zt. Jesli chodzi o obszar
kosztow najwiekszy spadek (w wartosciach bezwzglednych) w poréwnywanych okresach dotyczyt kosztéw ustug
obcych, ktére zmniejszyty sie o ponad 10 min zt ze wzgledu na zakoriczenie dziatalnosci w sklepach w Gdansku.
Wypracowany w okresie dziewieciu miesiecy wynik na poziomie EBITDA (liczony jako wynik operacyjny
skorygowany o amortyzacje) wyniést 7.482 tys. zt i byt o 3.240 tys. zt nizszy niz ten sam wskaznik w
poréwnywalnym okresie kiedy to wynosit on 10.722 tys. zt.

Z kolei, wynik netto Grupy za okres 9 miesiecy zakoniczony 30 wrzes$nia 2017 roku zamknat sie zyskiem w
wysokosci 1.745 tys. zt. Zysk netto za analogiczny okres w roku 2016 wynidst 2.413 tys. zt. Na pogorszenie wyniku
finansowego netto wptynat spadek przychoddéw ze sprzedazy przy nieznacznym wzroscie kosztu witasnego
sprzedazy i niewielkich zmianach pozostatych kosztéw dziatalnosci operacyjne;j.

15. 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 Il kwartale sg z reguty wyzsze.

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

14
Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej



B [ f e N e Raport kwartalny za okres 9 miesiecy zakoriczony

dnia 30 wrzesnia 2017 roku

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

W okresie dziewieciu miesiecy zakoriczonych 30 wrzesnia 2017 roku Jednostka Dominujgca nie wprowadzita
do obiegu na rynku kapitatowym nowych papieréw wartosciowych, nie posiadata rowniez wyemitowanych
dtuznych papieréw wartosciowych, ktére podlegatyby sptacie lub wykupowi.

Terminy realizacji warrantdw wyemitowanych w 2011 i 2013 r. uptynety 30 czerwca 2016 r. i 31 lipca 2016 r., a
prawo objecia akcji nie zostato wykonane. Wobec tego Zwyczajne Walne Zgromadzenie Przedsiebiorstwo Handlu
Zagranicznego ,Baltona” S.A. uchwatg nr 18 z dnia 27 czerwca 2017 r. postanowito uzna¢ warunkowe
podwyzszenie kapitatu okreslone uchwatg nr 6 z dnia 30 sierpnia 2011 r., uchwatg nr 5 z dnia 12 czerwca 2013 r.
zmienionej uchwatg nr 6 z dnia 19 lutego 2015 r. za niezrealizowane.

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

W okresie dziewieciu miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2017 r. PHZ Baltona S.A. nie wyptacita ani nie
zadeklarowata dywidendy.

18. Zdarzenia, ktére wystapity po dniu, na ktéry sporzagdzono kwartalne skrécone sprawozdanie
finansowe, nieujete w tym sprawozdaniu, a moggce w znaczgcy sposéb wptynaé na przyszte
wyniki finansowe Emitenta

W dniu 5 pazdziernika 2017 r. zostata zawarta z Gornoslagskim Towarzystwem Lotniczym S.A. umowa najmu 296
m2 powierzchni handlowej w Terminalu B w Miedzynarodowym Porcie Lotniczym Katowice w Pyrzowicach.
Umowa zostata zawarta w zwigzku ze ztozeniem przez Emitenta najkorzystniejszej oferty w aukcji. Termin
obowigzywania Umowy zostat wskazany na czas okreslony od dnia 1 listopada 2017 r. do dnia 31 sierpnia 2019
r., przy czym strony uzgodnity potencjalng mozliwos¢ przedtuzenia Umowy na uzgodniony okres czasu, w zwigzku
z planowang przebudowg Terminala B. Szacowana wartos¢ Umowy w okresie jej obowigzywania wyniesie od 11
min PLN netto do 20 min PLN netto.

Zarzad Przedsiebiorstwa Handlu Zagranicznego "Baltona" S.A. zawart w dniu 9 pazdziernika 2017 r. umowe z
Unity Line Limited okreslajgcag zasady prowadzenia przez Emitenta dziatalnosci handlowej na czterech promach
morskich nalezgcych do Unity Line. Na mocy Umowy Emitent otrzymat wytaczng koncesje na prowadzenie
dziatalnosci handlowej na ww. promach. Umowa zostata zawarta na okres od 1 listopada 2017 roku do 31
pazdziernika 2020 roku. Rozpoczecie prowadzenia dziatalnosci handlowej powinno nastgpic 3 listopada 2017 r.
Szacowana wartos¢ Umowy w okresie jej obowigzywania wyniesie od 11 min PLN netto do 19 mIn PLN netto.

W dniu 6 listopada 2017 r. Emitent powziat informacje o podpisaniu przez Port Lotniczy Wroctaw S.A. umowy
najmu ok. 846 m2 powierzchni handlowej. Termin obowigzywania Umowy zostat wskazany na czas nieokreslony
od dnia 6 listopada 2017 r., przy czym Umowa nie moze by¢ wypowiedziana przez zadng ze stron w terminie 5
lat od dnia 1 pazdziernika 2017 r. Po uptywie ww. piecioletniego terminu okres wypowiedzenia Umowy ustalony
zostat na 3 miesigce. Przewidywane terminy przekazania przedmiotu najmu zostaty ustalone odrebnie dla
poszczegdlnych powierzchni handlowych w przedziale czasowym od listopada 2017 r. do maja 2018 r. Szacowana
wartos¢ Umowy w okresie 5 lat jej obowigzywania, wyniesie od 80 min PLN netto do 100 min PLN netto.

15
Kwoty zostaly zaprezentowane w tysigcach PLN, chyba Ze zaznaczono inaczej



B [ f e N e Raport kwartalny za okres 9 miesiecy zakoriczony

dnia 30 wrzesnia 2017 roku

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

Od zakonczenia ostatniego roku obrotowego nastagpity zmiany zobowigzan warunkowych grupy kapitatowej.
Informacje na temat wartosci zobowigzan warunkowych przedstawiono w notach objasniajgcych do kwartalnego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

20. Informacja odnos$nie zasad sporzadzenia sprawozdan finansowych

Kwartalne skrécone skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdania finansowe zostaty sporzagdzone zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 ,Srdédroczna sprawozdawczoéé finansowa”, ktéry zostat
zatwierdzony przez Unie Europejska. Opis zasad sporzadzania poszczegdlnych sprawozdan zostat zamieszczony
w tych sprawozdaniach finansowych.

Kwartalne skrdocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie zawiera wszystkich informacji, ktére sg
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 facznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za
rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2016 r. zatwierdzonym do publikacji w dniu 29 kwietnia 2017 r.

21. 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 dostepnosé finansowania dtuznego;
eryzyko zmiany prawa oraz jego interpretacji i stosowania;

eryzyko zwigzane z regulacjg i funkcjonowaniem wolnych obszaréw celnych oraz sktadéw wolnoctowych;

eryzyko nieuzyskania kompensacji szkdd poniesionych w zwigzku z zaprzestaniem dziatalnosci na terenie Lotniska
Chopina w Warszawie Spdtka z Grupy;

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 koncentracja dostawcow;

eryzyko zwigzane z mozliwoscig naruszenia obowigzkéw informacyjnych;

eryzyko finansowe.

Szczegotowy opis poszczegdlnych czynnikow ryzyka zostat zaprezentowany w sprawozdaniu z dziatalnosci
Grupy Baltona za 2016 rok i pozostaje aktualny na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu.
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Grupa Kapitatowa Przedsiebiorstwo Handlu Zagranicznego "Baltona" S.A.

Piotr Kazimierski
Prezes Zarzqdu

Karolina Szuba
Cztonek Zarzqdu

Michat Kacprzak

Cztonek Zarzqdu

Gtowny Ksiegowy

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Warszawa, 29 listopada 2017 r.
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