PODSUMOWANIE

Niniejsze Podsumowanie n&jetraktowa’ jako wsgp do Prospektu. Przedstawia ono w skrécie fakty i
okoliczngci, ktére Spoétka uwa - wedle wlasnego uznania - za istotne dla swdgdtalngici. Kazdy z
inwestoréw powinien podejmowaecyzje dotyeze udziatu w Ofercie, inwestowania w Akcje lub @ogania

sie w jakiekolwiek dziatania zwtane z nabyciem Akcji w oparciu 0 Prospekt jakms¢éata nie wykcznie o
niniejsze Podsumowanie.

Ostrzega s potencjalnych inwestorowze w przypadku wnoszenia dads powoOdztwa zwranego z
informacjami zawartymi w Prospekcie (lub niniejszyodsumowaniu), powod demie obowizek - zgodnie z
prawem krajowym danego fstwa - poniesienia kosztow ttumaczenia catego Rakisp lub Podsumowania,
przed rozpocxiem posipowania gdowego. Spoétka ponosi odpowiedziathocywilng za niniejsze
Podsumowanie jedynie w takim zakresie, w jakimzekse, ze Podsumowanie wprowadza wqdb}t jest

niedoktadne lub niespéjne z foiy Prospektu jako cakei.

Dziatalno$é Grupy

Grupa jest pionowo zintegrowanym przetisdrstwem dziatajcym na rynku mody, ktére zaidza szeregiem
marek odziey i bielizny damskiej, posiada wiasne zaktady pitagine oraz rozwijajca sie sie¢ sprzeday
detalicznej. W swojej obecnej formie Grupa powstatpazdzierniku 2006 r. w wyniku nabycia przez Spotk
spoiki Silvano wraz z jej podmiotami zateymi (w tym Milavitsa, Lauma Lingerie oraz Linret).

Marki

Asortyment marek zasgdzanych przez Grypobejmuje marki bielizny (w tym przede wszystkinMilavitsa”,
LAlisee”, ,Aveline”, ,Lauma” i ,Laumelle”) oraz maki odziezy damskiej (gtéwnie ,PTA” i ,MasterCoat”).

Milavitsa: Jest jeda z najlepiej rozpoznawanych marek bielizny we Wapéle Niepodlegtych Ratw (WNP),
zajmuje ona pozyejlidera na rynku rosyjskim. Marka jest skierowara dbcelowej grupy konsumentow o
srednich dochodach. Pod markprzedawaneasklasyczne fasony i kolekcje bielizny w stalym dgorencie z
sezonu na sezon. Pod wadgm wielkdci sprzeday marka ,Milavitsa” jest liderem Grupy.

Alisee Nowa marka wprowadzona w roku 2004, ktéra zostgdaowadzona we wspoOtpracy z projektantami
francuskimi z myla 0 konsumentach o wysokich dochodach oraz o bgndym@finowanych gustach.

Avelinee Nowa marka wprowadzona w roku 2005 kierowanakdasumentéw o nszych dochodach i
przeznaczona do sprzegagtéwnie na targowiskach odziei w hipermarketach. Marka zostata wprowadzona
jako dobry jakéciowo substytut t&szych produktéw z Azji i z Europy Wschodniej, ktdrbecnie posiadaj
znacacy udziat w rynku rosyjskim i biatoruskim.

Gléwnymi rynkami geograficznymi dla marek ,Milavéts ,Alisee” i ,Aveline” sa Rosja, Biatord i pozostate
panstwa WNP.

Lauma i Laumelle Marki bedace liderami na rynku fotewskim i w pozostatychngtavach nadbaltyckich.
,Lauma” jest klasycza marky bielizny skierowaa do grupy konsumentéw @rednich dochodach. Cieszysi
ona znacgca reputacg w krajach nadbattyckich. Jestztelobrze znana na rynku WNP. ,Laumelle” zostata
wprowadzona ostatnio na rynek z dlayo miodszych klientach jako odmiana marki ,Laum&téwnymi
rynkami geograficznymi dla obu tych marekmastwa nadbaityckie i Rosja.

PTA i MasterCoat ,PTA” jest nowoczesmn marky biznesowej oraz niezoboamiujacej odzigy damskiej
skierowanej do kobiet aktywnych zawodowo w wiekwvpeej lat trzydziestu i czterdziestu; cieszy diuzym
uznaniem w krajach nadbattyckich. ,MasterCoat” taarka wierzchniej, eleganckiej odzje damskiej,
sprzedawana kanatami sprzegaurtowej, gtéwnie w Skandynawiii.

W pierwszym kwartale 2007 roku, 87% przychodéw Grppchodzito ze sprzedgpbielizny, 10% ze sprzeda
odziezy damskiej, a pozostate 3% przychoddéw z ustug szgdriey na zamowienie.




Sie¢ Dystrybucji

Dystrybucja produktow Grupy jest prowadzona poptzezownie oraz wkasne punkty sprzegaletalicznej. W
pierwszym kwartale 2007 roku, 88% skonsolidowangtychodéw Grupy pochodzito ze sprzegldurtowej,
9% przychodéw ze sprzedadetalicznej, natomiast pozostate 3% przychod@nmaiity wptywy z ustug szycia
odziezy swiadczonych na zlecenie.

Za parednictwem sieci sprzed hurtowej, w ramach ktérej dziatalétoprowadza podmioty powizane Spotki:
STK (Rosja), MTCB (Biator§) oraz MTCU (Ukraina), produkty Grupw ®becne na rynku rosyjskim oraz w
krajach WNP, na Bialorusi, Ukrainie, w Wielkiej Bayii, w Niemczech, krajach skandynawskich orazam
krajach.

Na dat niniejszego Prospektu, Grupa prowadzi 48 punkt@mnzeday detalicznej bielizny pod edymi
nazwami firmowymi (w tym 19 pod magk,Oblicie”, 20 pod mark ,Milavitsa”, dwa pod mark ,Lauma
Lingerie” i siedem pod mauk,Splendo Intime”) oraz og6tem 19 punktéw sprzgdaletalicznej odziey
damskiej pod matk ,,PTA”". Punkty sprzeday detalicznej nalece do Grupy znajduajsic w Rosji (24), na
Biatorusi (20), Estonii (8), Polsce (7), na totw(é), oraz na Litwie (2). Ponadto, odbiorcy hurtowi
wspoétpracujcy z Milavitsa prowadg 105 sklepdw pod znakiem firmowym ,Milavitsa” naytorium Rosji (w
tym 27 sklepoéw w Moskwie), na Ukrainie, w Motdawiazachstanie oraz innych krajach. Obecnie sklepy t
podlegaj procesowi standaryzacji w ramach programu framegsvego, ktérego wdeanie rozpocga Grupa.

Zaktady Produkcyjne
Na moce produkcyjne Grupy skladaje:

» Fabryka odzigy damskiej potaona w Tallinie, w Estonii prowadzona przez Klemeigdnostk
zalezna Spokki; produkujcy markowve odziez damslg ,PTA” i ,MasterCoat”.

» Fabryka bielizny potzona w Liepaja, na totwie, prowadzona przez jedrpstterna Spotki - Lauma
Lingerie; produkujcy bielizrg, przede wszystkim takich marek, jak ,Lauma” i ,lmaelle”. Lauma
Lingerie jest najwikszym producentem bielizny w krajach nadbattyckiétory w 2006 roku
wyprodukowat 2,4 milionéw sztuk bielizny.

e Fabryka bielizny z siedzibw Minsku, na Biatorusi, prowadzona przez jednesthlezna Spotki -
Milavitsa; fabryka prowadzi produkgjbielizny, gtéwnie marek ,Milavitsa”, ,Aveline” i Alisee”.
Milavitsa jest najwgkszym producentem bielizny na Biatorusi, ktéry w)8@oku wyprodukowat okoto
15 milionéw sztuk bielizny.

Szerokie zaplecze produkcyjne wzmgch krajach oraz zdywersyfikowana i oparta na wiglarkach sie

sprzeday detalicznej zapewnigjdziataniom Grupy rénorodnd¢ i elastycznéé. Grupa stara i osagat

synergie poprzez optymalne alokowanie zdétnoprodukcyjnych i meliwosci sprzeday detalicznej na
potrzeby poszczegélnych jednostek w ramach Grugy produktow.

Strategiczne Cele Grupy

Ogdlna Strategia

Strategia Grupy koncentrujeesna wdraaniu sprawdzonego modelu biznesowego, pionowo grioteane]
grupy prowadzcej dziatalné¢ na rynku mody, ktéra obejmuje zadzanie markami, silnsprzeda detaliczn,

wlasne, elastyczne zaplecze produkcyjne dwdadczenie w zakresie outsourcingu ustug,zaiéowane oraz
niezalene zrédta surowcow, oraz zintegrowanogistyke. Celem Grupy jest tworzenie waftd przez
oferowanie szerokiego asortymentu odyi¢bielizny i ubioréw damskich) w atrakcyjnysnodowisku, z dohy

obstug, doskonat jakascia i rozsdnymi cenami.

Strategicznym celem Grupy jest zdobycie pozycjinggb z wiodcych sprzedawcéw detalicznych bielizny,
odziezy damskiej i dodatkéw (korzystgjego z wlasnego elastycznego zaplecza produkcyjnegaynkach
krajow nadbaltyckich, Rosji, pozostatych krajow WN& w dalszej perspektywie w Europseodkowej i
Wschodniej. Grupa planuje rozwijd ulepszé przyjgty model biznesowy w oparciu o piongvintegracg
funkcji handlowych i produkcyjnych w oparciu ozrniorodne marki i sektory rynku (takie jak bielizrmalziez i
podobne towary). Zamiarem Grupy jest zapewnieni¢acenej sprzedey i dostpnasci wiekszaci swoich
produktéw za pé&rednictwem wilasnej sieci sprzegadetalicznej, przy zastosowaniu znicowanych mar
odzwierciedlajcych pozyct rynkows kazdego produktu. Taka strategia ma docelowoecksdy¢ catkowite
przychody i zyski Grupy oraz wytworzylodatkovyq wartas¢ dla akcjonariuszy Spotki.

Grupa zamierza oagjna¢ powyzsze cele poprzez dynamiczny rozwdj i wzmocnientaiegcej juz sieci
sprzeday detalicznej w olgbie istniepcych rynkéw, wejcie na rynki w nowych regionach geograficznych,
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rozwijanie wewtrzgrupowych synergii oraz dzielenie gasobami i know-how pordzy r&&nymi spotkami w
obrebie Grupy.

Sprzeda detaliczna

Na dat niniejszego Prospektu, Grupa prowadzi 67 punkigrzeday detalicznej. Ponadto, na terytorium Ros;ji,
Ukrainy, Motdawii, Kazachstanu oraz innychngw dziata 105 sklepdw prowadzonych przez wspétgaagch

z Grupm sprzedawcow hurtowych pod markMilavitsa”. Grupa jest w trakcie opracowywania dedu
franszyzy, ktory zagwarantuje standaryzagymogow dla takich sklepéw oraz uslivi efektywniejszy nadzor
nad ich dziatalnécia. W 2005 roku, w ramach pierwszego etapu procesndaryzacji w 2005 roku Grupa
rozpoczta realizacg projektu ,Mi2B” (Milavitsa dla Biznesu) poleggiego na wdrgeniu platformy
internetowej wspieragej osaganie i utrzymywanie nowych standardéw przez kdmraow Grupy.

Strategia rozwoju sprzegha detalicznej opiera sina wdrageniu trzech konceptéw: w segmencie bielizny -
sklepéw prowadgcych sprzeda wiecej niz jednej marki pod nazav ,Oblicie” (prowadzcych sprzeda
produktéw Lauma Lingerie oraz Milavtisa) oraz skdep,Milavitsa” prowadacych sprzeday wytacznie tej
marki bielizny, a w segmencie odzye- sklepéw ,PTA” prowadacych sprzedawytacznie tej marki odziey.

Dalszy rozwéj punktdéw sprzegha detalicznej w Rosji &dzie przeprowadzany poprzez Linret (sklepy ,PTA”
oraz ,Oblicie”) oraz STK (sklepy ,Milavitsa” prowadne na zasadzie franszyzy), na Bialorusi za
posrednictwem MTCB oraz na Ukrainie za gpednictwem MTCU oraz PTA Ukraina Wraz z rozpegaem
dziatlar Linret w 2006 roku, na pogkowym gtownym rynku docelowym powstata stabilnaatfdirma
rozwiazan administracyjnych, logistycznych i informatycznydtiéra lzdzie wykorzystywana przy otwieraniu i
administracji nowych punktéw sprzega Zespot zaradzapcy Linret posiada gruntowinwiedz na temat
poszczegolnych rynkéw i szerokie sdadczenie w przenje. Oczekuje s ze oba czynniki wzmocai
postrzeganie Grupy na rynku i stanééda dobm podstaw do ekspansji na nowe rynki.

Grupa planuje budogvswojej sieci sprzedg detalicznej poprzez otwieranie nowych sklepowwiertualne
pozyskiwanie ja istniepcych detalistow. Grupa planujee do kaca roku 2010, w sklad planowanej sieci
sprzeday detalicznej wejdzie od 300 do 400 wiasnych skiepdd markami ,Oblicie”, ,Milavitsa” i ,PTA", z
laczry powierzchni sprzeday wynosaca okoto 40.000 rm Ekspansja ta ma zoétazrealizowana za
posrednictwem wiasnych punktow sprzeglaGrupy oraz na podstawie umoéw franchisingowyclosBhek
wlasnych punktéw sprzedia Spétki i sklepéw franszyzowychebizie uzaleniony od charakterystyki danego
regionu i kedzie okrglany na péniejszym etapie realizacji strategii rozwoju.

Zarzd dostrzega ogromny potencjat w rozwoju sieci spaze detalicznej w Ros;ji i pozostatych krajach WNP,
z uwagi na takie czynniki, jak rogta popularn& centréw handlowych w tym regionie oraz zkszajcy sk
poziom dochoddw, jakim dysponujego mieszkacy. Ponadto, detaliczny rynek handlu bielizw Rosji i
pozostatych krajach WNP agjle charakteryzuje sistosunkowo stabkonkurency, a marki spotek Milavitsa i
Lauma Lingerie posiadajuz przewag bycia jednymi sp&rdd najlepiej rozpoznawalnych marek.

Podczas drugiego etapu programu ekspansji (pocryoa roku 2010) Grupa rozwsa rozwoj sieci sprzedsy
detalicznej Grupy w Europi€rodkowej i Wschodniej (obecnie Grupa posiada sied&epow z bieliza w
Polsce, prowadzonych przez Splendo Polska). Steatlgpansji geograficznej opiéraie bedzie raczej na
wkraczaniu na nowe rynki z siacsklepdw dziatajcych wedtug sprawdzonej formuty sprzegaletalicznej, ni
na oferowaniu poszczegoélnych towarow istgigm detalistom.

Do roku 2010, Grupa planuje kierogvaatas¢ swoich nowych kolekcji wyprodukowanych pod mafkTA do
sprzeday za parednictwem wilasnej sieci sprzegadetalicznej, oraz od 50% do 70% wszystkich nowych
kolekcji produkowanych pod markami ,Milavitsa” orgtauma” do sprzedgy w ramach wilasnej sieci
detalicznej oraz partneréw prowadgch punkty sprzeds na zasadzie franszyzy. Tym samym, znaczna
wigkszas¢ kolekcji wytworzonych przez jednostki produkcyj@eupy kxdzie dosgpna jedynie w jej wkasnych
sklepach i w punktach natgcych do jej partneréw.

Produkcja

W ramach Grupy produkcja jest obecnie prowadzor@&ztrzy jednostki zalme Spoétki: Klementi, Lauma
Lingerie i Milavitsa, (w tym Gimil, jednostkzalezna Milavitsa). Celem Grupy jest poprawienie elasty@mon
zaplecza produkcyjnego, aby cyklicznie ieso udosfpnia® nowe kolekcje do sprze#m zgodnie z
zapotrzebowaniem rynku. Grupa planuje eksizy¢ liczbe kolekcji w roku oraz bardziej efektywnie uzupetnia
zapasy produktu. Dziatania zmiergag do wdraenia tego celuasobecnie planowane gtéwnie na rok 2008.

Ponadto, aby popradiwydajng¢ produkcji, Grupa planuje stopniowy wzrost mocydukcyjnej w regionach,
w ktérych koszty produkcji asnizsze, gtownie poprzez outsourcing ustug na Bigto@becnie okoto 60%
catkowitej produkcji Grupy pozyskiwane jest w calolub w czsci w drodze outsourcingu do regionéw, w




ktérych s nizsze koszty pracy (w tym gtdwnie w Biatorusi, al&za w innych krajach takich, jak Ukraina,
Turcja oraz Chiny). Grupa planuje podniesieniewtajtasci do 80% catkowitej produkcji przed rokiem 2010 i
spazytkowanie bogatego dwiadczenia spotki Milavitsa w outsourcingu mocy gukicyjnych. Dzgki whasciwej
organizacji outsourcingu i jego monitorowaniu plgnsic zwiekszenie wydajnéci produkcji i skrécenie okresu
realizacji zamowia.

Przewagi konkurencyjne

Poniej przedstawiono krotkie podsumowanie przewag kogrkeyjnych Grupy:

Dobrze znane i ciegge s reputacy znaki firmowe

Znaki firmowe ,Milavitsa” i ,Lauma Lingerie” naley do najlepiej znanych marek bielizny w Ros;ji i ichy
krajach WNP. Produkty ,PTA” sswysoko cenione w krajach nadbaltyckich i Skandyinad historycznego
punktu widzenia, produkty pochodzenia biatoruskiédmityckiego byly kojarzone z wysekakascia przez
wiekszai¢ konsumentéw z Rosji oraz krajéw WNP. Tak dobrzareni ciesace st dobm reputacy marki mog
by¢ wykorzystane, aby utaté&iwprowadzenie przez Gregpnowych lub mniej znanych marek do wiasnej,
zcentralizowanej sieci sprzedadetalicznej. Dzki zintegrowanemu dla catej Grupy zapleczu mediaine
produkty oznaczone markPTA” promowane g przy pomocy wysokiego poziomu rozpoznawdbianarek
.Milavitsa” i ,Lauma Lingerie” w krajach Europy Ws&odniej. | odwrotnie, na rynkach baltyckich i
skandynawskich,swiadoma¢ klientéw odngnie marek ,PTA” i ,Lauma’” mae by wykorzystana do
zwigkszenia rozpoznawaldo marki ,Milavitsa”.

Elastyczna, pionowo zintegrowana struktura Grupy

Grupa sktada siz jednostek produkcyjnych i podmiotéw specjabzych s¢ w marketingu, dystrybucji i
sprzeday detalicznej. Ta pionowa struktura tworzy platfernktéra umaliwia Grupie wykorzystywanie
zdolnaci produkcyjnych i zasobéw dystrybucyjnych dla zslsgenia popytu na tde produkty oraz marki
produkowane i wprowadzane na rynek przez @rigpnadto, poniewajednostki zaang@wane w sprzeda
detaliczi, produktéw Grupy zlokalizowane s:a ré&nych rynkach, rozwizania marketingowe mioa rozwirag,
zaplanowa i, tam gdzie jest to konieczne, zaadaptbaa indywidualnej struktury i wkziwosci danego rynku.
Pionowa integracja Grupy pozwala jej zdélpyzewaajacy udziat wartéci poczynajc od rozwoju produktu, a
na jego sprzeds detalicznej kaczac.

Silny zespét kierowniczy

Zarzdzanie Grupy jest powierzone wysoce wykwalifikowany profesjonalnym menedrom o wieloletnim
doswiadczeniu w przemiye bieliznianym i odziey damskiej na rénych rynkach. Na stanowiska kierownicze
stale zatrudnianiagsnowi pracownicy, po to, aby Grupa byla w stanieosfa rosracym wymaganiom swojej
struktury i dziatalnéci. Grupa ktadzie nacisk na rozwoj wszystkich pombev zaradzania oraz na szkolenie
podwykonawcéw (ktérzy mugzspetnig wspolne dla catej Grupy wymagania i dzéalegodnie z jej ogokn
strategi).

Elastycznéé w produkciji i logistyce

Posiadane zaplecze produkcyjnego w regionie pozwatapie na elastyczne dostarczanie na rynek
wytwarzanych produktéw. gSiedztwo zaplecza produkcyjnego Grupy i docelowpphkdédw stanowi istotm
przewag konkurencyja nad wieloma rywalami. Niewielka odlegtopomidzy jednostkami produkcyjnymi a
punktami sprzedsa detalicznej prowadcymi faktyczr sprzeda produktéw upraszcza procesy logistyczne i
umazliwia oszczdnasci w zakresie kosztow transportu i magazynowania.zTkolei umaliwia uzupetnianie
zapasow w sklepach w krotkich ogishch czasu i ggtsze wprowadzanie nowych kolekcji. Ponadto, nggsay
zaklad produkcyjny Grupy (fabryka Milavitsa w fdiku) znajduje si na Biatorusi, co daje nibwosé
eksportowania towaréw do Rosji bez koniecamaaptaty cta obecnie nalonego na towary eksportowane z
Unii Europejskiej.

Dostkp do niedrogich zasobow sity roboczej

Duza cz$¢ produktow Grupy wytwarzana jest w fabryce Milagite Minsku, na Biatorusi. W poréwnaniu z
innymi spétkami Grupy, Milavitsa zatrudnia znaczmecksz liczbe pracownikéw (blisko 2.000) i zleca
znaczm czs$¢ swojej produkcji w ramach outsourcingu innym biakkim producentom. Koszty pracy w
poréwnaniu z innymi krajami, w ktérych dziatgpodmioty Grupy s stosunkowo niskie ze wzglu na ogolnie
nizsze kosztyzycia i nizszy poziom zarobkéw na Biatorusi. Asza, lecz dobrze wykwalifikowana biatoruska
sita robocza umdiwia Grupie optymalizagj kosztoéw produkcji, przy jednoczesnym utrzymanijmyaszych
norm jakdci. Grupa zamierza nadal wykorzystytwswoje gsiedztwo z rynkami pracy na Biatorusi, Ukrainie i
na innych rynkach pgestw WNP.




Zaangaowanie gtéwnego akcjonariusza

Gléwnym akcjonariuszem Spdiki jest Alta CapitaltRars S.C.A., SICAR, firma inwestycyjna zailzana przez
jeden z najbardziej dwiadczonych zespotéw inwestycyjnych w swoim regiorposiadajca ponad 50% akcji
w Spoifce. Gltowny Akcjonariusz jest aktywnie zaarmywany w zarzdzanie Grup i przekazuje swaj
specjalistycza wiedz z zakresu inwestowania i zadzania, dziatajc na rzecz pondnej realizacji
strategicznych celéw Grupy.

Struktura Grupy

W rezultacie niedawnego nabycia Grupy Silvano iajasego procesu reorganizacji Spotki, ktory ma zbsta
zakaiczony w trzecim kwartale 2007 roku, Spétka stanigspotie holdingows nieprowadzca dziatalndci
operacyjnej. Schemat struktury Grupy po zadagniu reorganizacji przedstawiono paji(wszystkie udziaty w
strukturze akcjonariuszy wynas200%, chybaze wskazano inaczej):

Spotka
AS Silvano Fashion Group
(poprzednio PTA Grupp AS)

A 4 A 4 A 4 A 4 l

Milavitsa Lauma Linret Splendo i PTA2! i
(78,3%) Lingerie Polska (90%) | | !
A 4 v \ 4
Jed_n. z.alme AS Klementi Jedn. zalene
Milavitsa PTAZ2

YPTA Group AS (w trakcie organizaciji), nowy podmimtlezny Spétki, do ktérego zostanie przeniesiona @aliriatalndci zwiazanej z
odzieza damslg).

Historia i rozwoj

Spoétka

Historycznie, Spdtka byta patwowym producentem odzie damskiej. W roku 1995 zostata w petni
sprywatyzowana i po raz pierwszy wprowadzona nddeie Tallinie w roku 1997.

Grupa

Z punktu widzenia korporacyjnego, Grupa w swojeg@iej postaci powstata w wyniku potenia dwéch grup
spoétek: Grupy PTA (z uwzgtinieniem Spdéiki jako pierwotnie gtéwnej jednostkiesacyjnej w Grupie PTA i jgj
jednostek zalimych) oraz Grupy Silvano (w tym Silvano, Lauma léng, Milavitsa oraz Linret). Spoétka
przegta Grug: Silvano w dniu 16 padziernika 2006 r. w ramach transakcji odwréconegeejecia, w wyniku
ktérej akcjonariusze Silvano w zamian za swoje @kejSilvano uzyskali wkszaiciowy pakiet akcji Spokki.

W zwiazku z przejciem Grupy Silvano, Spétka (zakres i rozmiar jejatlh wzrést znacznie na skutek tego
nabycia) wysfpita — z powodzeniem — o przeniesienie swoich Akcliisty Inwestoréw Gieldy Taltiskiej na
Gléwm Liste Gietdy Tallinskiej.

Po nabyciu Grupy Silvano, Spétka przysta do integrowania dziata wszystkich podmiotow Grupy i
rozpoczta proces reorganizacji, ktory ma na celu utworzeuizejrzystej i efektywnej struktury korporacyjnej
Grupy.

W wyniku trwapcej reorganizacji, Spoétka pozostanie notowanym neldzgie holdingiem z picioma

podstawowymi jednostkami zaleymi: PTA2 (sprzedahurtowa i detaliczna oraz produkcja odgielamskiej
pod marlg ,PTA"), Lauma Lingerie i Milavitsa (obie jednostkirowada dzialalndg¢ w zakresie sprzedg

hurtowej i detalicznej oraz produkcji bielizny),rret (sprzeda detaliczna odziey damskiej i bielizny) oraz
Splendo Polska (sprzetdetaliczna bielizny).

Grupa PTA

Poprzednik prawny Spotki w brayp odziezy damskiej (ta dziatalrié jest obecnie przenoszona do nowo
powstalej jednostki zaimej: PTA2) zostal zalmny w 1944 roku. Po upadku Zygku Radzieckiego,
przedsgbiorstwo zostalo przeksztalcone w RAS Klementi, 6}kp z ograniczom odpowiedzialnécia




kontrolowan przez pastwo” (forme sp6iki z ograniczonodpowiedzialnécia, ktéra nie istnieje juw Estonii) i
pozostalo w posiadaniu fistwa @& do roku 1994. W 1994 roku 80% akcji w RAS Klemenmbstato
sprywatyzowanych poprzez sprzegaacownikom. Pozostate 20% akcji zostalo sprywatyane poprzez ofert
publiczy w roku 1995, a Spétka zostala przeksztatcona wliguia spote akcyjmm z ograniczoa
odpowiedzialnécia (aktsiaselts Od 1997 roku Spétka byta notowana néclé Inwestoréw Gietdy Taltiskiej.
Finski producent ubrig P.T.A. Group Oy, uzyskat konteohad Spotk w roku 1999, ale zbankrutowat w roku
2000 — w wyniku czego dziatalbdeksportowa Spoétki mocno ucierpiata i zeezprzynost straty. W 2002 roku
wigkszasciowy udziat w Spotce nabyla AS Alta Capital (gstka spotka inwestycyjna) rozpoczymajproces
reorganizacji. Znak firmowy ,PTA” powstat w roku @8 i Spo6tka zdecydowalagstaprzesta uzywania znaku
handlowego ,Klementi” i skoncentrowaig na koncepcji ,PTA”. W drugiej potowie roku 2004 @ka zmienita
oznakowanie swoich sklepéw na ,PTA” i zadecydowalekspansji i rozwoju dzialaldoi detalicznej. W 2006
r. grupa PTA oglosita informagjo swoim pierwszym rocznym zysku od roku 2000.

Grupa Silvano

Silvano zostato zalmne w roku 2005. W marcu 2006 r. Silvano nabyta%Gkcji w Linret. W lipcu 2006 roku
Silvano nabyta okoto 60% akcji w Milavitsa i 100%cf w Lauma Lingerie. Silvano nie posiada historii
dziatalngci operacyjnej i obecnie jest w trakcie procesu@@dnia ze Spoik

Poprzednik prawny Silvano

Lauma Lingerie (AS Lauma) - powstat w latach 60ktye Liepaja, na totwie. Pod koniec lat 80-tych, gty

Lauma byty popularne w catym Zgzku Radzieckim, a Lauma rozpata eksport do Europy. Przedsiorstwo
panstwowe Lauma zostato sprywatyzowane w roku 1994zeksztatcone w spdikakcyjm: AS Lauma. W
pazdzierniku 2005 r. AS Lauma zdecydowata sddzielt swop dziatalng¢ na rynku tkanin od dziataldoi na
rynku bielizny. Lauma Linergie powstata w wynikigteprocesu na bazie wydzielonej z AS Lauma dziesain
bielizniarskiej. Z dniem 16 grudnia 2005 roku Lauma Lingerzegta od AS Lauma dziatali$é bielizniarska,

jak réwniez zwiazane z nj zapasy i inne aktywa trwate i rozpetz samodzieln dziatalng¢.

Firma kgdaca poprzednikiem Milavitsa powstata na Biatorusi 4808 roku. Od roku 1964 fabryka
specjalizowata giw produktach biefinianych, a eksport jej towaréw rozpatsic w roku 1968. W roku 1991
firma zwickszyta swoje wysitki zmierzage do uzyskania marki i zostata przemianowana ndayifsa”.
Wyznacza to pocatek burzliwej dekady zmian, prywatyzacji, reorgami i inwestycji. Reorganizacja
zakaczyta se zarejestrowaniem Milavitsa w obecnej formie prawmed obeca nazwy w roku 2000, po czym
nastpito nabycie akcji Milavitsa przez zagranicznyclvastorow, Grup lluna SPA z Wioch i European Bank
for Reconstruction and Development (Europejski B@abudowy i Rozwoju). W latach 2003 - 2005 Milasits
inwestowata w modernizagiswojej linii produkecyjnej, a w 2004 do 2005 rozpega zwigkszanie efektywniei
swojej sieci dystrybucji. Jako €& tego procesu, Milavitsa przeniosta swoiziatalngé hurtowy w Rosji do
STK - swojej nowo powstatej jednostki zahej; a swaoj dziatlalng¢ hurtowy i detalicza na Biatorusi do
kolejnej nowo powstatej fili: MTCB. W czerwcu 2005STK nabyta 26% udziatbw w MTCU na Ukrainie, aby
usprawné dystrybucg towaréw Milavitsa na Ukrainie.

Spoitka Linret powstata w 2005 r. Suza punkt wy§ciowy do wprowadzenia do sieci sprzegaletalicznej
bielizny i odziey damskiej w Rosji. Na koniec pierwszego kwarta®®?2 r. spotka Linret otworzyta 14 sklepow
,Oblicie” i pie¢ sklepéw ,PTA” w r&norodnych centrach handlowych w wielu miastach Rosj

Zarzad Spofki

Zgodnie z prawem esiekim, Zarad kieruje bigaca dziatalngcia Spoétki. Obecnie w sklad Zamdu Spoiki
wchodzi széciu czlonkéw powotywanych na okres 3 lat. ZgodreeStatutem Spoiki, liczba czionkow Zadz
moze wynosté od jednego do siedmiu. Zark podlega Radzie, ktéra odpowiada za strategicZewanie
dziataniami Spotki. Wedilug Statutu Spotki, Radaasld st z trzech do giciu cztonkdéw powotanych przez
Walne Zgromadzenie na okreg@u lat. Najwyszym organem stanoggym Spoiki jest Walne Zgromadzenie.

Zarzad Spotki odpowiada za strategiczne zdzanie cat Grup, a zakres odpowiedzialba jest rozdzielony w
nastpujacy sposob:

» Dmitry Ditchkovski Prezes oraz Przewodnicy Zarzdu, odpowiada za koordynacpracy Zarzdu,
strategé¢ Grupy oraz jej model biznesowy;

» Sergei KusonskiDyrektor Generalny, odpowiada za koordyragarzdzanie kluczowymi funkcjami
(w tym logistyla, informatyla, zasobami ludzkimi, i kwestiami prawnymi) oraz nrddnad obszarami
powierzonymi innym cztonkom Zagdu;

o Peeter Larin cztonek Zarzdu, odpowiada za zadzanie koncepgj,PTA”, w tym projektowanie,
zaopatrzenie i marketing;

» Dmitry Podolinskj czionek Zarzdu, odpowiada za marketing oraz sprzediéelizny, w tym za
projektowanie, zaopatrzenie oraz zgzanie koncepgjsprzeday detalicznej;
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» Dace Markevica cztonek Zarzdu odpowiedzialny za ksjowas¢ Spéiki, kontakty z inwestorami,
planowanie finansowe;

 Remigiusz Pilat cztonek Zargdu odpowiedzialny za dziataléd detaliczm w Polsce oraz relacje z
partnerami w Europie Zachodniej.

Zarzad Spotki zostat powotany przez Raé czerwca 2007 r., na okres trzech lat. CztonkRadly Spotki g
Indrek Rahumaa, Jaak Raid i Zinaida Valeha.

Statut Spotki i Kapitat Zaktadowy

Obecna wersja Statutu Spotki zostata zatwierdzartaveh Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy dnia 31
maja 2007 r. Aktualnie zarejestrowany kapitat zelay Spotki wynosi 379.471.980 EEK (okoto 24.2806
EUR). Kapitat dzieli si na 37.947.198 Akcji o war§oi nominalnej 10 EEK (okoto 0,6391 EUR) A&km. Po
zarejestrowaniu wszystkich Nowych Akcji w Essiim Rejestrze Handlowym, kapitat zaktadowy Spoiki
wyniesie 400.000.000 EEK (okoto 25.564.659 EUR)eddie dzielt¢ sic na 40.000.000 Akcji o warkoi
nominalnej 10 EEK kala.

Akcje zarejestrowaneasw Estaiskim Centralnym Rejestrze Papierow Wéactowych (ECRS) pod numerem
ISIN (Miedzynarodowy Numer Identyfikacji Papierow Watmwych) EE3100001751. Oprocz zarejestrowania
w ECRS, wszystkie Akcje Spoitki zostamarejestrowane w KDPW, pod tym samym kodem ISirkzostat

im nadany w ECRS.

Kapitalizacja i Zadtu zenie

Na dzieéh 31 marca 2007 r. skonsolidowana, niezaudytowamto$éaaktywow ogdtem Grupy razem wynosita
54,6 miliona EUR, z aktywami obrotowymi na pozion#8,6 miliona EUR, oraz aktywami trwatymi na
poziomie 13,9 miliona EUR. Na d#ie€81 marca 2007 r. skonsolidowane, niezbadane fieggego rewidenta
zobowizania ogotem Spoiki wynosity 12,3 miliona EUR, cajal aktywa netto ogétem w wysalad 42,3
miliona EUR. Na dzié 31 marca 2007 r. zadienie finansowe Grupy wynosito 1,6 min EUR i skiadak
gtéwnie z kilku zabezpieczonych p@zek od AS Hansapank, ktérychictna kwota pozostgga do spiaty
wynosi okoto 1,2 miliona EUR.

Podsumowanie Wybranych Informacji Finansowych

Ponisze tabele przedstawiajvybrane skonsolidowane, niezbadane przez biegiegmenta dane finansowe
Grupy za lata obrotowe zakozone 31 grudnia 2006 r. oraz 31 grudnia 2005, arazrzy miesice zaké@czone
w dniu 31 marca 2007 r. Dane za okres zgizony 31 marca 2007 r. nig Porownywalne z analogicznym
okresem w 2006 r. ze wedu na fakt,ze nabycie Silvano nie zostalo zakmone do dnia 31 marca 2006 r.
Informacje finansowe dotygze lat zakdéczonych 31 grudnia 2006 r. oraz 31 grudnia 200%echodz z
niezbadanych przez biegtego rewidenta Informaajiahsowych Pro Forma oraz niezbadanych przez biegteg
rewidenta Zagregowanych Informacji Finansowych & rpowinny by uwaane za dane wskazge na
rzeczywiste wyniki, ktére moglydgsizgniete, gdyby dokonano nabycia na wskazanyrdizib okres. Dane te
nie stanowq réwniez wskanikow efektywnszi dziatalngici na jakikolwiek dzig lub okres w przyszfoi. Nie ma
pewndgci, ze rzeczywiste wyniki nieetly znaczco ré&nié¢ sie od informacji finansowych pochagzch z wyej
wymienionychirodet. Wyniki z trzech miesly zakd@czonych 31 marca 2007 r. nie powinny lnaktowane jako
wyznacznik spodziewanych wynikow w catym roku.

Wskaniki zamieszczone w pészej tabeli przedstawi@jwybrane aspekty dzialalg Grupy oraz wybrane
wyniki finansowe. Niektére z tych wshikéw g wykorzystywane przez Zadz dla celéw dokonania oceny
wynikéw Grupy, natomiast niektdre z nichgzedstawione na potrzeby inwestorow raajgcych dokonanie
inwestycji w Akcje lub obrotu nimi. Pomimo fakia, niektére z tych wskaikéw nie g wyliczane zgodnie z
MSSF, zamieszczone pimji wskaniki s¢ standardowo wykorzystywane przez spétki publicenecelu
zobrazowania ich przeddiiorstwa i wynikow finansowych.

Ponisze Podsumowanie naie czyt&® w powizaniu z i wyhcznie w kontekcie informacji zawartych w
.Informacji Finansowej Pro Forma i Zagregowanej ommacji Finansowej” oraz w ,Sprawozdaniach
Finansowych” oraz ,Wynikach Dziataléci i Perspektywach”.




2007 Q1

2006

2005

Rachunek Wynikéw (w tygtach EUR) (niezaudy- Pro Forma Zag_regov;ane
towane) (niezaudytowane) (niezaudyto-
wane)
Przychody 23745 81034 72 010
Koszty towaréw, surowcow i ustug -9 362 -37 151 aAb
Pozostale koszty operacyjne -6 344 -9 292 -6 497
Koszty osobowe -3341 -12 482 -14 905
Pozostate wydatki operacyjne -34 -4 206 nd
Koszty dziatalnosci operacyjnej razem -19 081 -63 131 -59 317
EBITDA 4664 17 903 12 693
Amortyzacja -630 -1 958 -2 338
Zysk/strata na dziatalndci operacyjnej 4034 15945 10 355
Przychody i koszty finansowe razem 181 -9 -1 456
Podatek dochodowy -1 523 -5 029 -3139
Zysk netto 2 692 10 907 5760
W tym przypadagcy
Akcjonariuszowi spotki-matki 2139 7,893 4 045
Udzialy mniejszéci 553 3,014 1715
2005
2007 Q1
Bilans (w tysgcach EUR) (niezaudyto- d 2006 Zag.regowane
wane) (zaudytowane) (niezaudyto-
wane)
Srodki pienkzne i inne aktywa pieazne 6 978 12 812 7 105
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 14 883 7141 5129
Pozostate nalamosci 4131 4 899 2228
Zapasy 14 643 14716 12 392
Aktywa obrotowe 40 635 39 568 26 854
Inwestycje diugoterminowe 413 268 1050
Srodki trwate razem 12 469 11 011 9545
Wartcsci niematerialne i prawne 1057 1058 743
Aktywa trwate razem 13 939 12 337 11 338
Aktywa razem 54 574 51 905 38 192
Pazyczki 1642 1911 1232
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug 6 620 5594 3777
Pozostate zobowrzania krotkoterminowe 3502 3398 2010
Rezerwy krotkoterminowe 1 1 994
Zobowigzania krétkoterminowe razem 11 765 10 904 8 013
Zobowigzania dlugoterminowe razem 537 632 533
Zobowigzania i rezerwy razem 12 302 11536 8 546
Kapitat zakladowy 24 252 24 252 nd
Nadwyzka z tytutu emisji akcji powsej wartgci nominalnej 5 305 5305 nd
Kapitat zapasowy 67 67 nd
Zysk z lat ubiegtych 3225 -63 nd
Rezerwa na straty z pozycji wymiany -1473 -684 nd
taczny kapitat przypadagy akcjonariuszom spotki-matki 31376 28 877 21 254
Udziaty mniejszéci 10 896 11 492 8 392
Kapitat wlasny razem 42 272 40 369 29 646
Pasywa i kapitat wkasny razem 54 574 51 905 38 192




2007 Q1 2006 2005
Przeplywy piergzne (w tysgcach EUR) (niezaudytowane) Pro Forma Zagregowane
(niezaudytowane) (niezaudytowane)

Przeptywy pienjzne z dziatalnéci operacyjnej -2 903 nd nd
Przeptywy pienizne z dzialalnéci inwestycyjnej -2 104 nd nd
Przeplywy pienizne z dzialalnéci finansowej -835 nd nd
2007 Q1 2006 2005
Gtéwne wskaniki (niezaudytowane) Pro Forma Zagregowane

(niezaudytowane) (niezaudytowane)

Srednia waona liczby akgji 37 947 198 nd nd
Zysk na akaj (ZNA) w EUR 0.06 nd nd
Is_liocrzt\)/:laoz g;svc;c;vggi)kéw na koniec okresu 2929 2909 nd
Marza EBITDA % 19,6% 22,1% 17,6%
Marza zysku operacyjnego % 17,0% 19,7% 14,4%
Zwrot z aktywow (ROA) % 4,9% nd nd
Zwrot z kapitatu wkasnego (ROE) % 6,4% nd nd
Wskaznik kapitatowy (Equity ratio) % 77,5% nd nd

Wykorzystywane wskaiki

EBITDA = Zysk przed pozycjami finansowymi netto, udzialem wysku podmiotéw
stowarzyszonych, podatkami, amortyzacEBITDA uwzgkdniana jest jako pozycja
uzupetniagca odkd Zarad uwaza, ze wskanik EBITDA rozwaany hcznie z
przeptywami pieniznymi z dziatalnéci operacyjnej, inwestycyjnej i finansowe; i
zapewnt uzyteczne informacje. Wskaik EBITDA nie jest miag wynikéw
operacyjnych obliczanych zgodnie z MSSF i nie paevirby¢ rozwazany zamiast zysku
operacyjnego, zysku netto, przeptywow pégnych z dziatalnéci operacyjnej lub
innych danych o zysku i stratach lub przeplywacknginych ustalanych zgodnie z
MSSF.

Marza EBITDA = EBITDA / Przychody. Mara EBITDA stanowi miay zwiazku pomedzy r&nymi
miarami rentownéci i przychodow przedstawigymi informacje o rentowrigi spotki z
dziatalndgci operacyjnej i jest niezatea od finansowania i opodatkowania spotki, a
takze od szacunkowych danych zwanych z amortyzagj

Marza zysku operacyjnego Zysk operacyjny / Przychody. Mar zysku operacyjnego stanowi pomiar azki
pomiedzy r&nymi miarami rentown&i a przychodami przedstawaay informacje o
rentowndci spotki wynikajcej z dziatalnéci operacyjnej i jest niezalea od
finansowania i opodatkowania spotki.

Zwrot z inwestycji (ROI) = (Zysk po kosztach finansowych netto + koszt oprtmeania) / Srednia warté¢
aktywow razem -$rednia warté¢ nieoprocentowanych zoboyzian). Zwrot z inwestycji
stanowi miernik zwizku pomedzy zyskiem i inwestycjami wymaganymi dla jego
uzyskania.

Zwrot z aktywow (ROA) = Zysk netto /Srednia warté¢ aktywow razem. Zwrot z aktywéw poréwnuje dochdd z
taczmm wartcicia aktywow stanowi miar umiegtnosci i efektywndci zaradu w
wykorzystywaniu aktywow firmy w celu generowaniskgw (netto).

Zwrot z kapitatu (ROE) =Zysk netto /Srednia warté¢ kapitalu. Zwrot z kapitatléw wiasnych wagza diug w
mianowniku i poréwnuje dochod netto gtk wartdicia kapitalu posiadanego przez
akcjonariuszy. Stanowi miarstopy zwrotu z inwestycji akcjonariuszy, a tym yam
wskaznik ten jest ayteczny dla poréwnania rentowstd spotki z jej konkurentami.




Wskaznik kapitatowy = Kapitat wlasny / faczna warté¢ aktywow. Wskanik kapitatowy stanowi miar
zadlwenia finansowego uwypuklgia wskanik kapitalu akcjonariuszy doadznej
wartdsci aktywow. Analiza zadtienia finansowego spotki (lub struktury finansowept
niezkgdna dla oceny jej dtugoterminowej charakterystykiyka i zwrotu.

Czynniki Ryzyka

Dziatalnas¢ Grupy pociga za sopryzyka wigciwe dla danej braty, ryzyka zwazane z okrdonymi aspektami
jej dziatalngci, lub wiasciwymi dla otoczenia, w ktérym prowadzi swajziatalngé. Rowniez obrét Akcjami
Spoitki faczy sk z okr&glonym ryzykiem i zagreeniami. Prosimy o zapoznanie g rozdziatem zatytutowanym
,Czynniki Ryzyka”, ktéry zawiera opis znanych Spdizynnikow ryzyka uznawanych przez na istotne.

Gtéwni Akcjonariusze

Gléwnym akcjonariuszem Spoiki, posiagiaim okoto 54,12% wszystkich Akcji, jest Alta Capitdartners
S.C.A., SICAR, fundusz inwestycyjny zarejestrowamyLuksemburgu (w chwili obecnej w trakcie procesu
tworzenia). Dalsze 19% Akcji jest wlasioim SIA Alta Capital Partners, sp6itki payganej z Gtownym
Akcjonariuszem (w tym akcjechace w chwili obecnej wlasdoia oséb trzecich, lecz ktére mpgostad
odkupione przez SIA Alta Capital Partners). Sp&kajduje si pod kontrod Indreka Rahumaa, ktéry posiada
wiekszai¢ akcji Gtdwnego Akcjonariusza oraz SIA Alta Capitdartners za goednictwem OU
Investeerimisvabrik. 4cznie spotki kontrolowane przez Indreka Rahumaayfw Gtowny Akcjonariusz, SIA
Alta Capital Partners oraz OU Investeerimisvabrii)siadaj 73,48% wszystkich Akcji. Okoto 9,43%
wszystkich Akcji zostalo obecnie przeznaczonychpoérrycie programu opcji mengerskich, uzgodnionego
pomigdzy Gtdwnym Akcjonariuszem a cztonkami zgda Spotki, ktéry ma zostazrealizowany w oparciu o
Akcje bedace w posiadaniu Gtéwnego Akcjonariusza lub SIA A@pital Partners.

Transakcje z Podmiotami Powszanymi

Grupa nie angalje sk zazwyczaj w istotne transakcje z podmiotami p@amymi, z wyjtkiem codziennych
transakcji finansowych wewitrz grupy. W drodze wyiku, Lauma Lingerie dzieawi swop fabryke, biuro i
pomieszczenia magazynowe od AS Lauma (spétkiznedg do tej samej grupy, co Gtéwny Akcjonariusz)zra
kupuje od teje spoétki pewne ustugi administracyjne. Catkowiteokavczynszu i ustug wptaconych przez Lauma
Lingerie do AS Lauma w 2006 r. wyniosta w przybliiu 585.000 EUR.

Ponadto, SIA Lauma Fabrics (spotka pata do tej samej grupy, co Gtowny Akcjonariusz) jdestawa
materiatbw do produkcji gorsetéw dla Lauma LingeriMilavitsa. Materialy § dostarczane na zasadzie
niezalenosci, a wielka¢ odpowiednich transakcji pondzy SIA Lauma Fabrics i Lauma Lingerie w roku 2006
wyniosta w przyblieniu 2,9 miliona EUR, a railzy SIA Lauma Fabrics i Milavitsa 7 milionow EUROtym
samym okresie.

Audytorzy i Doradcy Prawni

Audytorem Spéiki za rok finansowy 2007 jest KPMGItRa AS (Narva mnt 5, 10117 Tallinn, Estonia).
Gléwnymi doradcami prawnymi Sp6tki w Estonii AS Advokaadibiiroo Lepik & Luha&dar LAWIN (Dunkri 7,
Tallinn 10123, Estonia).

Oferta
Cele Oferty i Wykorzystanie Srodkéw z emisji

Podstawowym celem przeprowadzenia Oferty i ubiegasi o dopuszczenie Akcji do obrotu na GPW jest
zamiar zwgkszania ptynnéci Akcji, jak rowniez utatwienie Grupie dogpu do wschodnioeuropejskich rynkow
kapitatowych i zwikszenie maliwosci dalszego rozwoju dgki wzmocnieniu reputacji Grupy jako
regionalnego producenta i detalicznego sprzedaweiety oraz bielizny.

Spotka nie otrzymazadnychsrodkdéw pochodacych bezpérednio z Oferty.Srodki otrzymane przez aiw
zwiazku z emisy Nowych Akcji dla Gléwnego Akcjonariuszaafzna kwota tych wplywow jest w chwili
obecnej niemdiwa do precyzyjnego oszacowania) majy¢ wykorzystane na ekspaasy handlu detalicznym
prowadzonym przez Grgma rynkach, na ktérych obecnie dziata, jak réwmiecelu ewentualnych dalszych
akwizycji na istniegcych i nowych rynkach. Giéwny Akcjonariusz zgodgi¢ na wykorzystanie wptywow ze
sprzeday Akcji Oferowanych do subskrypciji i zaptaty za Nevikcje. Koszty i optaty, ktére poniesie Spétka w
zwiazku z Oferg oraz plasowaniem Nowych Akcja szacowane na okoto 1 milion EUR, w tym riale podatki

(z zastrzeeniem jednake ustalenie ostatecznej kwoty Ceny Sprzgdaaz kwot kosztéw, ktdre nie modye

w chwili obecnej w petni oszacowane).
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Uprawnieni Inwestorzy

Oferta adresowana jest do Inwestoréw Instytucjoy@inw Polsce, jak réwniedo wybranych Inwestoréw
Instytucjonalnych w niektdrych patwach cztonkowskich Unii Europejskiej.

Przewidywany harmonogram Oferty

Oferta kzdzie przeprowadzona zgodnie z Rasfacym harmonogramem orientacyjnym:

6 lipca do 11 lipca Proces budowania kgji popytu wéréd Inwestoréw Instytucjonalnych
2007 r.

11 lipca 2007 r. Ustalenie Ceny Sprzegaraz ostatecznej liczby Akcji Oferowanych
12 lipca do 13 lipca Termin Przyjmowania Zapisow

2007 r.

16 lipca 2007 r. Data Przydziatu

do 31 lipca 2007 r.  Notowanie Akcji oferowanych@BW
Budowanie Ksiggi Popytu

Do procesu budowy Kajji Popytu zostanzaproszeni przez Mengetéw wybrani Inwestorzy Instytucjonalni.
W jego trakcie Inwestorzy Instytucjonalni zainteresni skladaniem zapiséw na Akcje Oferowane vrgka
liczbe Akcji, jaka chcieliby naby i cere sprzeday, po ktérej leda sktonni ztazy¢ zapisy na Akcje Oferowane.

Ustalenie Ceny Sprzedzy

Cena Sprzedsy zostanie ustalona przez Spptk Glownego Akcjonariusza, za zgpdstdwnego Menezkra
Akcje, po zakdczeniu procesu tworzenia Kgi Popytu wrod Inwestoréw Instytucjonalnych.

Sktadanie Zapisow

Zapisy na akcje pochogze od Inwestoréw Instytucjonalnycheda przyjmowane w siedzibie Giownego
Menedera Akcje (UniCredit CA IB Polska S.A., ul. Emikilater 53, Warszawa, Polska).

Uznaje st, ze sktadajc zapisy na akcje, kdy z potencjalnych inwestoréw zapoznat @ Prospektem
emisyjnym, zaakceptowat warunki Oferty, wyrazit dgona przydzielenie mu mniejszej liczby Akgciji
Oferowanych ni liczba podana w zapisie na akcje takiego inwesthuta nie przydzieleniezadnych Akcji
Oferowanych, zgodnie z warunkami przedstawionynfnaspekcie.

Platnosé¢ za Akcje

Inwestorzy Instytucjonalni sktadgjy zapisy na akcje powinni zaptacda Akcje Oferowane nie poiej niz do
zakaczenia Terminu Przyjmowania Zapisow.

Przydziat Akcji

Przydziat Akcji Oferowanych poszczegdlnym Inwestartmstytucjonalnym uczestniggym w Ofercie zostanie
okreslony przez Oferujcego Akcje wedtug jego uznania, za zg@itéwnego Akcjonariusza.

Rozwodnienie

Przy zataeniu sprzeday wszystkich Akcji Oferowanych w toku Oferty orabjeciu wszystkich Nowych Akgciji
przez Gidwnego Akcjonariusza, po zakeeniu Oferty spétki kontrolowane przez Indreka ®aha (w tym
Gtoéwny Akcjonariusz, SIA Alta Capital Partners or@J Investeerimisvabrik) dula posiadé okoto 59,29%
kapitatu zaktadowego Spéiki oraacknej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu SpotkcZnie z czscia
akcji Gtdwnego Akcjonariusza, ktGra zostata przekezna wykonanie programu opcji memskiej, o ktérym
mowa powye)).

Wartcs¢ pakietu akcji tych akcjonariuszy Spoiki, ktérzyspadali Akcje Spotki bezpmednio przed Ofes
zostanie zmniejszona na skutek emisji Nowych Akdp poziomu nieprzekraczgiego 94,87% ich
pocztkowego pakietu akcji.

Dopuszczenie i wprowadzenie Akcji

Na dat Prospektu Akcje Spétki (za watkiem Nowych Akcji) g dopuszczone do obrotu na Gietdzie Papierow
Wartcsciowych w Tallinie Main List of the Tallin Stock ExcharnjgaV zwiazku z Ofery i emisp Nowych
Akcji, Spoétka ztay wniosek o dopuszczenie Nowych Akcji do obrotuGiatdzie Papieréw Wartgiowych w
Tallinie i wszystkich innych Akcji (w tym Nowych Adji) na GPW. Spétka podejmie niegine dziatania w celu
uzyskania dopuszczenia Akcji do obrotu na GPW odxaevych Akcji do obrotu na Gieldzie Papieréw
Wartasciowych w Tallinie.
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Obrot Akcjami Oferowanymi oraz innymi istnaglymi Akcjami na GPW powinien sirozpoca¢ do dnia 31
lipca 2007 r.

Rozpoczcie obrotu Nowymi Akcjami na Gieldzie Papierow Wadiowych w Tallinie spodziewane jest
réwnolegle z rozpoeziem obrotu tymi akcji na GPW, co powinno ngét w potowie sierpnia 2007 r.

Lock-up

Spoétka i Gidwny Akcjonariusz zobowduja sie, ze bez zgody Giéwnego Menaxta Akcje nie bda
przeprowadzé& okreslonych transakcji Akcjami réwnoznacznych z ich zieye przez okres 180 dni od Daty
Rozliczenia. Patrz ,Subemisja — Umowy Lock-up”.
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