Pismo Prezesa Zarzqgdu do Akcjonariuszy Spotki Vistula Group S.A.

Szanowni Panstwo,

W roku 2017 Grupa Kapitatowa podobnie jak w roku poprzednim uzyskata najlepsze w swojej historii
wyniki finansowe pod wzgledem zrealizowanej sprzedazy oraz wypracowanego zysku netto. Grupa
Kapitatowa uzyskata ponad 688 min zt przychodow ze sprzedazy, 43,2 min zt zysku netto i ponad 78
min zt EBITDA. Wyniki te pozwolily trzeci raz z rzedu, w petni osiggngcé wszystkie parametry
wyznaczone przez akcjonariuszy w programie motywacyjnym przyjetym uchwatg Walnego
Zgromadzenia w kwietniu 2015 roku. Ubiegty rok pokazat site portfela posiadanych marek. Przychody
Grupy Kapitatowej w 2017 roku rosty szybciej niz powierzchnia handlowa, pomimo nasilajqcej sie
konkurencji ze strony marek krajowych i zagranicznych. Udato nam si¢ rowniez utrzymac poziom
marzy z roku 2016. Bylo to mozliwe miedzy innymi dzieki sprzyjajgcemu otoczeniu
makroekonomicznemu, w szczegolnosci widocznemu w drugiej potowie roku, wzmocnieniu kursu
wymiany ztotego w stosunku do amerykanskiego dolara, w ktorym Grupa Kapitatowa realizuje ponad
1/3 zakupow. Zaplanowana i zrealizowana w 2017 roku redukcja kosztow marketingu spowodowata,
ze dynamika wzrostu kosztow sprzedazy Grupy Kapitatowej utrzymata sie ponizej dynamiki wzrostu
sprzedazy.

Wartos¢ skonsolidowanych przychodow ze sprzedazy zrealizowanych w 2017 roku przez Grupe
Kapitatowq byta wyzsza o 15% od osiggnietych w analogicznym okresie roku ubiegtego. Przychody
marki Vistula wyniosty ponad 242 min zt rosngc 16% rok do roku, mimo wysokiej bazy. Wizerunek
marki w komunikacji marketingowej wspierali znani polscy sportowcy swiatowej klasy tacy jak Robert
Lewandowski i Kamil Stoch wraz z druzyng skoczkéw narciarskich. Dynamiczny wzrost oferty
casualowej marki Vistula, ktory w IV kwartale ubiegtego roku stanowit juz prawie potowe sprzedazy
tej marki, potwierdza nasze wysokie kompetencje w tym obszarze i state dgzenie do pozyskiwania
nowych klientow cenigcych mniej formalny styl. L.gczne przychody marki Wolczanka w 2017 roku
przekroczyty 100 min zt, co dato wzrost o 24% w stosunku do roku 2016, a w ujeciu ilosciowym
Wolczanka po raz pierwszy w swojej historii sprzedata detalicznie ponad Imin koszul. Marka jest
rowniez liderem sprzedazy on-line w Grupie Kapitatowej. W 2017 roku przychody marki Wolczanka
w tym kanale dystrybucji wyniosty 20 min zt, co dato ponad 48% dynamike wzrostu rok do roku oraz
20% udziatu w sprzedazy tej marki ogotem. W 2017 roku nasza marka damska Deni Cler uzyskata
przychody na poziomie 44 min zt, a dzieki poprawie wynikow w IV kwartale w zakresie marzy oraz
spadku kosztow sprzedazy osiggneta za rok 2017 wynik netto na poziomie 0,7mln zt.

Duzy sukces w minionym roku odnotowata jubilerska marka W.KRUK. Przychody ze sprzedazy
detalicznej w roku 2017 wyniosty 258 min zt i byty wyzsze o 15% od osiggnigtych w roku 2016. Zysk
operacyjny segmentu jubilerskiego w 2017 wyniost 34 min zt, co oznacza wzrost o 26 % w poréwnaniu
do roku 2016. W segmencie jubilerskim odnotowalismy réwniez istotne zwigkszenie sprzedazy
internetowej, ktora wyniosta 13 mlin zt, co dato dynamike 65% rok do roku. Szczegolnym osiggnigciem
byty wyniki sprzedazy bizuterii z kolekcji Freedom sygnowanej przez Martyng Wojciechowskq, ktorej
sprzedaz wolumenowa byta ok. 10-krotnie wyzsza niz innych wczesniejszych kolekcji ambasadorskich
marki W.KRUK.

Dynamiczny rozwoj sieci sprzedazy zarowno w obszarze sklepow wiasnych, a przede wszystkim
franczyzowych, dokonywany przez otwieranie nowych lokalizacji gtownie w mniejszych miastach



pozwolit zakonczyé rok 2017 na poziomie 410 salonéw o lgcznej powierzchni sprzedazowej
wynoszqcej 33,3 tys. m2, wyzszej o okoto 9% rok do roku. Systematyczny rozwdj franczyzowego
modelu sieci sklepow w mniejszych aglomeracjach miejskich, w coraz wigkszym stopniu dotyczy
rowniez marki W.KRUK. W 2017 roku otwarto trzy pierwsze salony franczyzowe W.KRUK, a w planie
na rok biezqgcy jest otwarcie pieciu kolejnych.

W ramach planowanej kontynuacji rozwoju organicznego w 2018 roku oczekujemy dwucyfrowego
wzrostu przychodow Grupy Kapitatowej oraz utrzymania marzy brutto przy kontrolowanym poziomie
kosztow sprzedazy na m2 oraz przy zwiekszeniu powierzchni sprzedazy w Grupie Kapitatowej o okoto
9% netto. W roku 2018 zamierzamy przekroczy¢ poziom tgcznie 450 salonéw wszystkich marek
odziezowych oraz segmentu jubilerskiego. Zaktadamy, zZe tgczna powierzchna handlowa w Grupie
Kapitatowej na koniec 2018 roku wyniesie okoto 36 tys. m2 z czego okoto 8 tys. m2 bedg stanowity
salony franczyzowe. Istotnym czynnikiem wzrostu przychodow Grupy Kapitatowej bedzie planowany
50% wzrost przychodow w kanale on-line i przekroczenie 10% udziatu tego kanatu dystrybucji w
przychodach Grupy Kapitatowe;j.

W minionym roku Spotka rozpoczeta realizacje zapowiadanych juz wczesniej projektow akwizycyjnych
na rynku krajowym, ogtaszajgc we wrzesniu 2017 roku plan potgczenia ze spotkq Bytom S.A.
Zasadnicze cele planowanej fuzji obejmujg synergie przychodowe, ktore bedg widoczne poprzez
popraweg marzy brutto w wyniku realizacji wspolnej polityki zakupowej gltownie na rynkach
zagranicznych oraz synergie kosztowe w obszarach kosztow sprzedazy i ogolnego zarzqdu. W wyniku
przeprowadzonych negocjacji udato si¢ podpisac korzystny aneks do planu potgczenia i akcjonariusze
tgczgcych sie spotek bedqg gtosowac na Walnych Zgromadzeniach za przyjeciem nowego, obnizonego
parytetu wymiany akcji na poziomie 0,72 akcji Vistuli za 1 akcje Bytomia. Planujemy, ze w przypadku
uzyskania pozytywnej decyzji Prezesa UOKIK w pierwszej potowie biezgcego roku, zakonczenie
procesu potgczenia powinno nastgpic do konca 3 kwartatu 2018 roku. Nalezy jednak zwroci¢ uwage,
ze w obecnej sytuacji przedtuzajqcego si¢ postgpowania administracyjnego przed UOKIK planowane
efekty synergii bedq widoczne w petni dopiero w roku 2019.

Szczegolnym osiggnieciem minionego roku byt dynamiczny wzrost wartosci Spotki na GPW. W
rocznym zestawieniu z indeksem sWIG80, ktory zyskat tylko 2,3%, notowania Spotki wzrosty o 27%
powodujqc, ze kapitalizacja Spotki zblizyta si¢ do poziomu 800 min zt. Skuteczne przeprowadzenie
procesu potgczenia pozwoli nam przy obecnych notowaniach na skokowy wzrost kapitalizacji Spotki
do poziomu przekraczajgcego 1 mld zt, a utrzymanie tempa rozwoju powigkszonej Grupy Kapitatowej
oznacza, ze w przysztym roku przekroczymy rowniez 1 mld zt przychodow. Istniejq duze szanse, aby
Spotka zostata zauwazona przez znaczgcych inwestorow instytucjonalnych z zagranicy, ktorzy chetnie
inwestujg w podmioty detaliczne o odpowiedniej skali dziatania oraz ptynnosci. Zwyzki notowan
naszych akcji w pierwszych miesigcach biezgcego roku wskazujg, ze uczestnicy rynku kapitatowego
dostrzegajq potencjat dalszego wzrostu wartosci Spotki, do ktérego jako Zarzgd wraz ze wszystkimi
pracownikami Grupy Kapitatowej, bedziemy dqzy¢ z petnym zaangazowaniem.

Grzegorz Pilch
Prezes Zarzqdu
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