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|Inne uregulowania

Tres¢ raportu:

Zarzad TUP S.A. dzialajac zgodnie z zasada 18 tadu korporacyjnego, przekazuje do publicznej wiadomosci ocene
sytuacji Spotki przez Rade Nadzorcza:

'OCENA SYTUACJI FINANSOWEJ TUP S.A. W 2006 ROKU

Sytuacje finansowg TUP S.A. jako jednostki dominujacej Grupy Kapitatowej, w 2006 roku, ksztattowaty gtéwnie
nastepujace wydarzenia:

» dokonczenie korzystnej transakcji sprzedazy akcji spotki zaleznej CJ International (ze sprzedazy osiagnieto w
2006 roku zysk 10 min z),

« zainwestowanie powaznych srodkéw w nieruchomosci potozone w trzech krajowych centrach wzrostu
gospodarczego tj. w aglomeracjach: warszawskiej, poznanskiej, katowickiej (z tytutu nadwyzki godziwej nad
kosztem nabycia nieruchomos$ci osiggnieto zysk 10,5 min z),

« uzyskanie zemisji akcji zwyklych serii D zwiekszenia kapitatéw Grupy o 11,4 min z oraz uzyskanie dla jednej
ze spotek zaleznych dtugoterminowej pozyczki w kwocie 9 min z od jednego z nowych akcjonariuszy,

« porzadkowanie dziatalnosci i restrukturyzowanie spétek wchodzacych w sktad Grupy, ktére prowadzg
dziatalno$ ¢ produkceyjng i handlowa; zaktualizowano wartos ¢ ich aktywow, co doprowadzito do jej zmniejszenia o
3,4 mIn zt oraz ograniczono wielko$¢ ponoszonych przez nie strat ze sprzedazy do kwoty 2,6 min z.

Uzyskanie znacznego doptywu $rodkéw orazich korzystne lokowanie doprowadzito do:

* wyraznego zwiekszenia warto$ci oraz potencjatu wzrostowego aktywéw Grupy,
« istotnego zwiekszenia stopnia bezpieczenstwa finansowego Grupy,
» Znacznego zwiekszenia jej zdolnos$ci kredytowej.

Te pozytywne zmiany znalazty nastepujace odbicie w stanie finanséw Grupy na koniec 2006 roku, a mianowicie:

1. Warto$ ¢ aktywow trwatych Grupy wzrosta o 34,7 min zt do poziomu 51,4 min z, przede wszystkim w wyniku
dokonanych inwestycji w nieruchomosci. W konsekwencji tego w strukturze aktywow trwatych w ktérej dominujacy
bo 70-procentowy udziat w roku 2005 miaty rzeczowe aktywa trwate, w roku 2006 pozycje dominujaca zajety
nwestycje dtugoterminowe w nieruchomosci, ktérych udziat w warto$ci wszystkich aktywéw trwatych siegnat w
koncu 2006 roku 82 % (42 min ). Zmiana ta nastgpita zaréwno w wyniku dokonanych inwestycji jak tez
przekwalifikowania niemal wszystkich nieruchomos$ci Grupy do kategorii inwestycji dlugoterminowych, zgodnie z
ch rzeczywistym charakterem i przeznaczeniem. Skonsolidowany bilans Grupy okres$la warto$¢ tych inwestycji
nieruchomosciowych na poziomie ich aktualnej warto$ci rynkowej, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny.

2. warto$ ¢ aktywéw obrotowych Grupy wzrosta nieznacznie, 0 1,6 min z do poziomu 30 min z. Zmienita sie
ednak zasadniczo i korzystnie struktura tych aktywéw, poniewaz
- udziat w tych aktywach jaki miaty zapasy, naleznosci i rozliczenia krétkookresowe, wynoszacy na poczatku
oku blisko 67 %, zmalal na koniec roku do 29 %,
- udziat aktywow wysoce ptynnych (inwestycji krétkoterminowych), na ktére sktadaja sie w 4/5 papiery
warto$ciowe a w 1/5 $rodki pieniezne, wzrést z poziomu 33 % do ponad 71 %.

3. Lacznie aktywa Grupy wzrosty w 2006 roku o 36,3 min z do poziomu 81,4 min z tj. 0 81 %. W przeciwienstwie
do stanu na koniec 2005 roku w aktywach tych dominujg inwestycje dtugo i krétkoterminowe, ktére na koniec 2005
oku miaty w aktywach og6tem udziat 21-procentowy, a na koniec 2006 roku udziat juz 78-procentowy, z czego 52
% przypada na nieruchomosci o znacznym potencjale wzrostu warto$ci, a pozostate 26 % tworzg aktywa ptynne
finansowo, w wiekszos$ci papiery warto$ciowe bedace w publicznym obrocie. Oznacza to zasadnicza poprawe
akosci ekonomicznej aktywow Grupy.

4. Zwiekszenie aktywoéw zostato sfinansowane w blisko 64 % wzrostem kapitatéw wtasnych Grupy orazw 19 %
wzrostem iei zobowiazan dtuaoterminowvch. W konsekwencii teao udzial finansowania aktwoéw kapitatami
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wiasnymi i zobowigzaniami dtugoterminowymi wzrést z poziomu 64 % w 2005 roku do 72 % na koniec 2006 roku,
co istotnie zwiekszyto stabilno$¢ finansowg Grupy.

5. Kapitaly Grupy powieks zyty sie 0 23,1 min z do poziomu 49,8 min z. Ponad potowa tego przyrostu kapitatow
przypada na zysk osiggniety w 2006 roku, a pozostata cze$¢ tego przyrostu jest gtdwnie skutkiem udanej emisji
akcji serii D, dokonanej w grudniu 2006 roku. Zyski swe, wynoszace w 2006 roku per saldo 12,8 min z, Grupa
osiggata z czynionych korzystnych inwestycji oraz z ustug najmu nieruchomosci, ponoszac jednocze$nie straty w
dziatalnosci produkcyjnej i handlowej.

6. Zobowigzania Grupy powiekszyty sie w roku ubiegtym o 8,7 min z do poziomu 25,2 min z, zczego 13 min z
przypada na pozyczke uzyskang od jednego z gtéwnych akcjonariuszy TUP S.A. Rezerwy na zobowigzania Grupy
wzrosty 0 4,5 min zt do poziomu 6,3 min z, gtéwnie z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Poza
[13-milionowg pozyczka od akcjonariusza i 125-tysiecznym kredytem bankowym, pozostate zobowigzania Grupy
nie generuja zadnych istotnych obcigzen odsetkowych.

7. Stosunkowo niski udziat pasywow obcych w finansowaniu aktywow Grupy (39 %) oraz ich korzystna struktura
- sg istotnym czynnikiem zwiekszajgcym bezpieczenstwo finansowe Grupy. To bezpieczenstwo umacnia takze to,
ze warto$ ¢ wszystkich rezerw i zobowigzan krétkoterminowych Grupy, wynoszaca na koniec 2006 roku 22,6 min #,
est nieznacznie tylko wyzsza od wartosci wysoce ptynnych aktywdw Grupy (inwestycje krotkoterminowe Grupy
wynoszg 21,3 min z).

Uzyskana poprawa sytuacji finansowej Grupy oraz dobre postrzeganie jej perspektyw rozwojowych przez rynek
kapitatowy, powoduja, ze:

« Grupa posiadta zdolno$¢ do uzyskiwania znacznych srodkéw finansowych, zaréwno z rynku kapitatowego jak
tez z rynku kredytowego. Powinno to nastapi¢ w celu:

- wykorzystania potencjatu wzrostowego juz posiadanych aktywéw nieruchomosciowych jak tez korzystnego i
dynamicznego, wielokrotnego powiekszenia tych aktywow,

- poszerzenia zrodet dochodéw, tak aby dochody te byty kreowane réwnie silnie w postaci regularnych
dochod6w znajmu nieruchomosci jak tez z transakcji kupna i sprzedazy nieruchomosci,

- dalszego dywersyfikowania struktury wkasnosci akcji TUP S.A. oraz zasadniczego zwiekszenia ich ptynnosci
na rynku kapitatowym.

« Dla sprawnej realizacji tego celu jest niezbedna dalsza rozbudowa silnych struktur organizacyjnych, zdolnych
do przeprowadzania analiz rynku nieruchomosci, dobrego zarzadzania nieruchomos$ciami oraz podejmowania
nowych, korzystnych przedsiewzie¢ w tym zakresie.

» Grupa powinna, moziwie szybko, zakonczy¢ proces restrukturyzacji dziatalno$ci produkcyjnej i handlowej,
pozostawiajac w ramach Grupy tylko te rodzaje dziatalno$ci, ktére moga zapewniac trwatg rentownos$¢ oraz
dynamiczny rozwo;j."
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