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I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaroéw i materiatéw 99 138 91199 24 428 22 472
1l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 16 573 16 890 4 084 4162
11l. Zysk (strata) brutto 14 555 18 287 3586 4 506
V. Zysk (strata) netto 12 649 17 462 3117 4303
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjne;j 10 878 5650 2680 1392
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1 599 -352 -394 -87
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoéci finansowe;j 4 082 -10 421 -1 006 -2 568
VIII. Przeptywy pienigzne netto, razem 5197 5123 1281 -1262
IX. Aktywa, razem 93 906 83 955 23976 21436
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 30 198 36 476 7710 9313
Xl. Zobowigzania dtugoterminowe 655 1004 167 256
Xll. Zobowigzania krétkoterminowe 26 922 31076 6 874 7934
XIll. Kapitat wtasny 63 708 47 479 16 266 12123
XIV. Kapitat zaktadowy 12 000 12 000 3064 3064
XV.Liczba akcji (w szt.) 4 884 530 4 884 530 4 884 530 4 884 530
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 2,59 3,57 0,64 0,88
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR) - - - -
XVIII. Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 13,04 9,72 3,33 2,48
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZ/EUR) - - - -
XX.ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w - - - -
Zt/EUR)
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Data Imig i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
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R005-11-04 Mieczystaw Starek ICztonek Zarzadu

R005-11-04 Mateusz Zmijewski ICztonek Zarzadu
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RAPORT KWARTALNY 3/2005

VISTULA SA.

BILANS

stan na 05-09-
30/ koniec
kwartatu 2005

stan na 05-06-
30/ koniec
poprzedniego
kwartatu 2005

stan na 04-09-
30/ koniec
kwartatu 2004

stan na 04-06-
30/ koniec
poprzedniego
kwartatu 2004

Aktywa

Aktywa trwate 31107 31715 29 754 29 882
Wartos¢ firmy

Inne wartosci niematerialne 305 4 8 8
Rzeczowe aktywa trwate 22 658 23383 20 275 20 363
Nieruchomosci inwestycyjne 4426 4479 6043 6116
Udzialy i akcje 852 814 1164 1164
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje dostepne do sprzedazy

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 958 1018 2 264 2231
Pozostate aktywa trwate 1908 2017

Aktywa obrotowe 62 799 54 847 54 201 43 105
Zapasy 29 568 28 437 23797 21 326
Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z tytutu prac

wynikajgcych z uméw diugoterminowych

Inwestycje przeznaczone do obrotu

Nalelzno,sc_l z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 20 942 14 618 21 605 15 642
naleznosci

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11982 11 498 8718 6 063
Pozostate aktywa obrotowe 307 294 81 74
Aktywa razem 93 906 86 562 83 955 72987
Pasywa

CK:gga} wlasny przypisany do podmiotu dominuj a- 63 708 59 744 47 479 41 145
Kapitat podstawowy 12 000 12 000 12 000 12 000
Kapitat zapasowy 30451 30451 7 446 7 446
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci

nominalnej

Kapitat z aktualizacji wyceny 7 923 7923 9 654 9 654
Akcje wiasne

Pozostate kapitaty

Kapitat z transakcji zabezpieczajgcych oraz z przeli-

czenia jednostek zagranicznych

Niepodzielony wynik finansowy z lat ubiegtych 685 689 917 917
Wynik finansowy 12 649 8 681 17 462 11128

Kapitaty mniejszo $ciowe




Kapitat wtasny razem 63 708 59 744 47 479 41 145
Zobowigzania dtugoterminowe 655 917 1004 576
Kredyty i pozyczki diugoterminowe

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 172 129 266 264
Rezerwy dlugoterminowe 28 28 57 57
Zobowi gzania dlugoterminowe razem 855 1074 1327 897
Zobowigzania krotkoterminowe 26 922 23074 31076 28 004
Zobow|qzan_|a z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 26 922 23074 24 918 18 004
zobowigzania

Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 6 158 10 000
Krétkoterminowa czes¢ kredytéw i pozyczek dtugoter-

minowych

Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu podatku do-

chodowego

Rezerwy krétkoterminowe 2421 2670 4073 2941
Zobowi gzania krétkoterminowe razem 29 343 25744 35149 30 945
Zobowi gzania razem 30 198 26 818 36 476 31842
Pasywa razem 93 906 86 562 83 955 72 987
Warto$c¢ ksiegowa 63 708 59 744 47 479 41 145
Liczba akcji 4884 530 4884 530 4884 530 4884 530
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 13,04 12,23 9,72 8,42

Rozwodniona liczba akcji

Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje

POZYCJE POZABILANSOWE

stan na 05-09-
30/ koniec
kwartatu 2005

stan na 05-06-
30/ koniec
poprzedniego
kwartatu 2005

stan na 04-09-
30/ koniec
kwartatu 2004

stan na 04-06-
30/ koniec
poprzedniego
kwartatu 2004

Inne (z tytutu) 3011 2916 1395 1074
- weksle wlasrle bedace zabgzpleczemem otrzyma- 3011 2840 1303 980
nych gwarancji z tytutu wynajmu lokali sklepowych
- weksle wkasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan

: 76 92 94
leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 3011 2916 1395 1074

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

3 kwartat / 2005
okres od 05-07-
01 do 05-09-30

3 kwartaly nara-
stajaco/ 2005
okres od 05-01-
01 do 05-09-30

3 kwartat / 2004
okres od 04-07-
01 do 04-09-30

3 kwartaty nara-
stajaco/ 2004
okres od 04-01-
01 do 04-09-30

Przychody ze sprzeda zy 34 142 99 138 34981 91199
Koszt wtasny sprzedazy 20 059 56 873 22775 56 573
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 14 083 42 265 12 206 34 626
Pozostate przychody operacyjne 328 1828 28 3660
Koszty sprzedazy 4052 17 330 991 9031




Koszty ogdlnego zarzadu 3203 9643 3848 10 879
Pozostate koszty operacyjne 108 547 634 1486
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 7 048 16 573 6 761 16 890
Przychody finansowe 243 1607 589 2518
Koszty finansowe 2997 3625 354 1121
Zysk (strata) brutto 4294 14 555 6 996 18 287
Podatek dochodowy 326 1906 662 825
Zysk (strata) roku obrotowego 3968 12 649 6 334 17 462
Srednia wa zona liczba akcji zwyklych 4884 530 4 884 530 4 884 530 4884 530
Srednia wa zona rozwodniona liczba akcji zwyktych - - - —
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,81 2,59 1,30 3,57
- podstawowy 0,81 2,59 1,30 3,57
- rozwodniony - - - -
5 Ly 3 kwartaly nara-
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZ- SRl 200 | s eal | RN 20O e
okres od 05-07- | 2005 okres od | okres od 04-07- okres od 04-01-
NYCH 01 do 05-09-30 | 05-01-01 do 05- | 01 do 04-09-30
01 do 04-09-30
09-30
Przeptywy $rodkdw pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk (strata) netto 3968 12 649 6 334 17 462
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzy-
szonych
Amortyzacja 1220 3959 1227 3696
Utrata wartosci $rodkow trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych
wedtug wartosci godziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskow i
strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Zysk (strata) na inwestycjach -185 -1623 -20 -2359
Koszty z tytutu odsetek 24 132 221 797
Zmiana stanu rezerw - 206 -1438 1020 -2384
Zmiana stanu zapasow -1131 -3620 -2358 -2271
Zmiana stanu naleznosci -6 325 -5012 -6118 -4 868
_Zml_ana sta}nu zob_oma;aq krétkoterminowych, z wy- 3898 7057 7934 -3383
jatkiem pozyczek i kredytow
Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych, odpis
$rodkdéw trwatych, otrzymane dywidendy i odsetki oraz 574 -472 - 61 -74
wycena CIRS)
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci opera- 1837 11 632 7 479 6 616

cyjnej




Podatek dochodowy zaptacony

- 462

- 622

71

-169

Odsetki zaptacone

-24

-132

-221

- 797

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyj-
nej

1351

10878

7329

5650

Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci inwes

tycyjnej

Otrzymane odsetki

112

339

27

40

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

1053

336

336

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych
do sprzedazy

Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do
obrotu

1197

Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprze-
dazy

Whplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

50

400

Whplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych

970

4161

73

1676

Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

- 226

-44

Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych

-1708

-7238

-1261

-3511

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywoéw finansowych w jednostce zaleznej

- 88

-88

- 46

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwesty-
cyjnej

- 664

-1599

- 830

- 352

Przeptywy $rodkdw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej

Whplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

Whplywy z tytutu zaciagniecia kredytow i pozyczek

1555

1555

Emisja dluznych papieréw warto$ciowych oraz papie-
réw wartosciowych z mozliwoscig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Splaty kredytéw i pozyczek

-3524

-5000

-11011

Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finanso-
wego

- 203

- 558

- 399

- 965

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finanso-
wej

- 203

-4 082

-3844

-10421

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu  Srodkow
pieni @znych i ekwiwalentéw $rodkéw pieni_eznych

484

5197

2 655

-5123

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na pocz atek
okresu

11498

6 785

6 063

13 841

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic
kursowych

-50

-15

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec okre-
su

11982

11982

8718

8718




RACHUNEK ZMIAN Kapitat Kapitat Kapitat z aktuali- Niepodzielny Razem Kapitat Kapitat wiasny

W KAPITALE WEASNYM podstawowy zapasowy zacji wyceny wynik finansowy mniejszosciowy razem
Saldo na 31.12.2003 12 000 13 359 10 129 -5924 29 564 29 564
ir;gi?y w zasadach (polityce) rachunko- 1097 1097 1097
Saldo na 31.12.2003 po przeksztatceniu 12 000 13 359 10 129 -4 827 30 661 30 661
Saldo na 01.01.2004 12 000 13 359 10 129 -4 827 30 661 30 661
Zmiany w kapitale wtasnym za Il kwartaty 2004 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych 11 - 475 -180 - 644 - 644
Podziat zysku netto -5924 5924
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 17 462 17 462 17 462
Dywidendy
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 30.09.2004 12 000 7 446 9 654 18 379 47 479 47 479
W tym :
Saldo na 01.07.2004 12 000 7 446 9 654 12 045 41 145 41 145
Zmiany w kapitale wiasnym w Il kwartale 2004 roku
Sprzedaz $rodkow trwatych
Podziat zysku netto 6 334 6 334 6 334
Zysk (strata) netto za rok obrotowy
Dywidendy
Emisja akcji
Saldo na 30.09.2004 12 000 7 446 9 654 18 379 47 479 47 479
Saldo na 01.01.2005 12 000 7 446 9 654 22191 51 291 51 291




Zmiany w kapitale wkasnym za Il kwartaty 2005 roku

Sprzedaz $rodkéw trwatych

1731

-1731

-232

-232

-232

Podziat zysku netto

21274

-21274

Zysk (strata) netto za rok obrotowy

12 649

12 649

12 649

Dywidendy

Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje

Dywidendy

Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 30.09.2005

12 000

30451

7923

13334

63 708

63 708

W tym :

Saldo na 01.07.2005

12 000

30451

7923

9370

59 744

59 744

Zmiany w kapitale wtasnym w |l kwartale 2005 roku

Sprzedaz $rodkéw trwatych

Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy

3968

3968

3968

Dywidendy

Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje

Dywidendy

Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 30.09.2005

12 000

30451

7923

13 334

63 708

63 708




INFORMACJE DODATKOWE DO RAPORTU KWARTALNEGO 3/2005

1. Informacje ogolne

Vistula Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Nadwislariska 13, kod: 30-527.
Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS
0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci
(PKD) jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktorego nastepcq prawnym jest
spotka Vistula S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia
Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwq ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. 17. W dniu 30 kwietnia 1991
roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie,
V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowgq
Spotke Skarbu Panstwa.

Vistula Spotka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktdre zadebiutowaty na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spodtki miat miejsce 30
wrzesnia 1993 roku.

Segmenty dziatalnosci

Vistula S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy
meskiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym
przedmiotem dziatalnosSci Spoftki jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w
zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

Spotka oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 4 podstawowej kanaty dystrybucji:

a) salony detaliczne — sklepy wiasne spétki, zlokalizowane w wynajetych powierzch-
niach handlowych; podstawowy kanat dystrybucji;

b) odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistéw kupujacych wyroby i
ustugi spofki;

c) eksport (przerdb uszlachetniajacy) — spotka, gtdwnie na zlecenie kontrahentéw za-
granicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatkow
produkcyjnych meskich ubioréw formalnych (garnituréw, marynarek i spodni);

d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody,
ktorych nie mozna zakwalifikowa¢ do Zzadnego z powyzszych kanatdéw dystrybucii,
dominujaca pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprze-
dazy pozostatych ustug.



2. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Kapitat akcyjny obejmuje 4.884.530 akcji o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Wedtug
stanu na 30 wrzesnia 2005, oraz wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu

struktura akcjonariuszy ksztattowata sie nastepujaco:

liczba akcji | % gtoséw na | liczba akcji | % gtosow na
. . na WZA WZA stan na na WZA WZA stan na
Lp. Nazwa akcjonariusza L Sy S Ny
stan na dzien dzien stan na dzien dzien
30.09.05 30.09.05 04.11.05 04.11.05

1 | Powszechny Zakiad Ubezpieczen 526.600 10,78 526.600 10,78
Spotka Akcyjna

2 Povx_/szgchny Zaktad Ubezpieczen 397.000 8,13 397.000 8,13
na Zycie S.A.

3 |Drugi Narodowy Fundusz Inwe- 407.043 8,33 407.043 8,33
stycyjny Spotka Akcyjna
Narodowy Fundusz Inwestycyjny

4 | imienia Eugeniusza Kwiatkow- 407.043 8,33 407.043 8,33
skiego Spdtka Akcyjna

5 | Narodowy Fundusz Inwestycyjny 407.043 8,33 407.043 8,33
Progress Spotka Akcyjna

g |Otwarty Fundusz Emerytalny PZU 807.936 16,54 807.936 16,54
Ztota Jesien
Credit Suisse Life & Pensions

7 Otwarty Fundusz Emerytalny 371 696 7,61 371 696 7,61

8 | Pozostali 1.560.169 31,95 1.560.169 31,95

9 |Razem 4.884.530 100,00 4.884.530 100,00

3. Zasady sporz gdzania sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe za IIT kwartat 2005 roku sporzadzone zostato zgodnie z zasa-
dami Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji
zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE), a zakresie nieuregulowanym powyzszymi
standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowo-
&ci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pozniejszymi zmianami) i wydanych na jej
podstawie przepisow wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okre$lonymi w rozporza-
dzeniu Rady Ministrow z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005
roku, nr 49, poz. 463).

W dniu 30 marca 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Vistula S.A. na podsta-
wie art. 45 ust.1c w zwigzku z art. 45 ust.1 Ustawy o Rachunkowosci podjeto Uchwate
Nr 4, zgodnie z ktorg jednostkowe sprawozdania finansowe bedq sporzadzane zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci, poczawszy od sprawozdan finanso-
wych za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie w 2005 roku.

Sprawozdanie finansowe za III kwartat 2005 roku zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnoSci gospodarczej przez Spétke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci,
przy czym Spétka nie dostrzega okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania



dziatalnosci. W sprawozdaniu finansowym za III kwartat 2005 roku Spétka nie wykazuje
korekt lat ubiegtych wynikajacych z zastrzezern podmiotéw uprawnionych do badania,
gdyz ich opinia dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za III kwartat 2005 i jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty
obejmujq dane dotyczace wytacznie Spéiki jako jednostki sporzadzajacej samodzielne
sprawozdanie. W sktad przedsiebiorstwa Spétki nie wchodzg jednostki organizacyjne
sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe. Emitent jest jednostka dominujacq
oraz sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem
przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Spétki nie wystepu-
ja roznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Spétke wynikajacymi z
MSSF a MSSF przyjetymi przez UE. Sprawozdania finansowe podlegaty przeksztatceniu w
celu zapewnienia poréwnywalnosci danych.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga dokonania szacunkow
i zatozen, ktdre wptywajg na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym. Wielko$¢
szacunkOw oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete
zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dzia-
tan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg sie rézni¢ od przewidywanych.

Sprawozdanie finansowe za III kwartat 2005 roku sporzadzone zostato w zitotych pol-
skich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

4. Omowienie podstawowych zasad rachunkowo  Sci

Transakcje w walutach obcych.

W sprawozdaniu finansowym transakcje w walutach obcych zostaty przeliczone wedtug
$redniego kursu NBP obowigzujacego na dzien dokonania transakcji. Na dzien bilansowy
aktywa i pasywa pieniezne przeliczone zostaty wedtug Sredniego kursu NBP obowigzuja-
cego na dzien bilansowy. Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe, ujete zostaty
w przychodach badz kosztach finansowych.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

Aktywa trwate dostepne do sprzedazy stanowig zakwalifikowane do tej kategorii aktywa
lub ich grupy i ujmowane sg w sprawozdaniu finansowym w kwocie nizszej od ich war-
tosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywdéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy
oraz wysokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywdw w ciagu jednego roku od daty
ich zakwalifikowania a takze dostepnosc¢ tych aktywdw do natychmiastowej sprzedazy.



Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do
produkcji, dostarczania produktow i $wiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wyce-
nione zostaty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniej-
szone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Srodki trwate amortyzowane sq metodg liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzyt-
kowania dla poszczegdlnej grupy rodzajowej.

Srodki trwate amortyzowane sg od momentu przyjecia Srodka trwatego do eksploataciji.
Grunty nie sq amortyzowane. Koszty remontu i modernizacji nie zwiekszajace poczatko-
wej wartosci uzytkowej danego sktadnika majatku trwatego, obcigzajq koszty okresu, w
ktorym zostaty one poniesione.

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilansie
na rowni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug
takich samych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto przewidywany okres ekonomicznej
uzytecznosci lub okres zawartej umowy najmu.

Warto$¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego
oraz korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej wartosci
przysztych optat leasingowych. Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdaw-
czym zostaty odniesione na zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkoSci
rownej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci
koszty finansowe okresu.

Nieruchomosci inwestycyijne

Utrzymywane przez Spotke nieruchomosci w celu osiggniecia dochodéw z dzierzawy lub
przyrostu ich wartosci wyceniane sq na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu
wytworzenia), na dzien bilansowy wedtug ich wartosci poczatkowej pomniejszonej o
skumulowane odpisy amortyzacyjne.

Wartosci niematerialne.

Wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sq aktywowane wedtug
ceny nabycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki
gospodarczej ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatko-
wym ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich wartos¢ godziwa.

Wartosci niematerialne umarzane sg metodg liniowg przez okres ich szacunkowej uzy-
tecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych z wytaczeniem
wartosci firmy

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posia-
danych skladnikéw rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych przepro-
wadzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpisow aktualizujacych obnizajq
wartos¢ bilansowq aktywu, ktdrego dotyczg i odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat.



Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, ko-
rygujq kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ce-
ny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

WysokosS¢ odpisow aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych
sktadnikdw nad ich wartoscig odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z
nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej.

Kwoty ujetych odpisow aktualizujacych ulegajq odwrodceniu w przypadku ustgpienia
przyczyn uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpisow aktualizujgcych
odnoszone sg w rachunek zyskow i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych
kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych jego
obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towardw sg wycenione na dzien bilan-
sowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadze-
nie kazdego ze sktadnikdw zapaséw do jego aktualnego miejsca sq ujmowane w naste-
pujacy sposob:

— surowce w cenie nabycia ustalonej metoda , pierwsze weszio - pierwsze wyszto”,

— produkcja w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia

Jako metode rozchodu zapaséw jednostka przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze
wyszto. Jezeli cena nabycia towaréow lub techniczny koszt wytworzenia wyrobéw goto-
wych jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktu-
alizacyjnych, ktére koryguja pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene
sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o sza-
cowane koszty zakonczenia produkcji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy
do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktdrych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7
do 75 dni, sq ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem
odpisdw na niesciqgalne naleznosci. Odpisy aktualizujace dokonywane sg na naleznosci
watpliwe od dtuznikow postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych
naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w
najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci odnoszone sq w koszty
sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty Srodkéw pienieznych obejmujq $rodki pieniezne w banku
i kasie oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekracza-
jacym trzech miesiecy.



Saldo Srodkow pienieznych w rachunku przeptywow pienieznych sktada sie z okreslo-
nych powyzej srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw, pomnigjszonych o nie sptacone
kredyty w rachunkach biezacych.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiggnietej przy przeszacowa-
niu sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sq wycenione w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Spofce cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przeszitych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnie-
nie tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkdw oraz gdy mozna dokonaé
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na Spotke zasadniczo cate ryzyko i
wszystkie pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dzien
rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwdch wartosci: wartosci godziwej
$rodka stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych optat leasin-
gowych. Optaty leasingowe s rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapi-
tatowych w odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio
w rachunku zyskéw i strat.

Uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amortyzacji
wedtug zasad stosowanych do wiasnych sktadnikow majatku. Jezeli brak jest wiarygod-
nej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Spotka otrzyma prawo wiasnosci, ak-
tywa sq amortyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicz-
nej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka
uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddw
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob. Nastepujace kryteria obowigzujg przy ustalaniu
przychoddw:



Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wiasnosci
towardw i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposdb.

Odsetki

Przychody z odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania.

Dywidendy

Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania.

Przychody z tytutu najmu

Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sq metodq liniowg
przez okres wynajmu w stosunku do trwajacych umow.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat obejmuje podatek dochodowy
biezacy i odroczony. Podatek od dochoddéw ujmowany jest w rachunku zyskow i strat, z
wyjatkiem pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wiasnym. W takiej sytuacji uj-
muje sie go w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowigzanie podatkowe z tytutu opo-
datkowania dochodu za dany rok podlegajacego opodatkowaniu, wyliczane przy zasto-
sowaniu stawek podatkowych obowigzujacych na dany dzien bilansowy, oraz ewentual-
ne korekty podatku dochodowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezace zobowigzanie z
tytutu podatku dochodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowg, na podstawie rdznic przej-
Sciowych pomiedzy wartoscig aktywdw i pasywow wykazanych w ksiegach rachunko-
wych a ich wartoscig dla celdw podatkowych. Wysokos¢ wykazanego podatku dochodo-
wego odroczonego uwzglednia planowany sposdb realizacji réznic przejsciowych, przy
zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywac¢ w momencie
realizacji roznic, biorac za podstawe stawki podatkowe, ktdre obowigzywaty prawnie lub
byty zasadniczo uchwalone na dzien bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi, ktore spowodujq w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku
kiedy zachodzi watpliwo$¢ osiagniecia przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych
z wykorzystaniem aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.



Sprawozdawczos¢ wedtug segmentow

Segment dziatalnosci jest to dajacy sie wyodrebni¢ obszar dziatalnosci gospodarczej
Spotki zajmujacy sie dystrybucjg wyrobow lub Swiadczeniem ustug (segment branzowy)
lub obejmujacy okreslone srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z dziatalno-
Scig ktorego jest zwigzane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru dziatalnosci
Spoiki.

Wycena aktywow i pasywow

Poszczegdine pozycje aktywdw i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug Srednie-
go kursu z dnia 30.09.2005 roku ogtoszonego przez NBP, ktdry wynosit3,9166 zt/EUR.
Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kur-
su 4,0583 zI/EUR, ktory stanowi $rednig arytmetyczng $rednich kurséw EURO ustalo-
nych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesiqca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu Sredniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.05 -
4,0503 zi/EUR, 28.02.05 - 3,9119 zl/EUR, 31.03.05 - 4,0837 z{/EUR, 29.04.05 - 4,2756
Z}/EUR, 31.05.05 - 4,1212 zI/EUR, 30.06.05 - 4,0401 zI/EUR, 31.07.05 — 4,0758 z{/EUR,
31.08.05 - ,0495 zI/EUR, 30.09.05 - 3,9166 zt/EUR.

5. Wyniki finansowe za Ill kwartat 2005 roku

'000 PLN
III q 2005 III q 2004
Przychody ze sprzedazy 34 142 34 981
EBIT 7 048 6 761
EBIT D/A 8 268 7 988
Wynik finansowy netto 3968 6 333

Przychody ze sprzedazy

W III kwartale 2005 roku przychody ze sprzedazy Spétki wyniosty 34,1 min zt i byty o
0,8 min (2,4%) nizsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Taki poziom dy-
namiki przychodéw zwigzany jest z realizacjag w III kwartale 2004 wyzszej wartosci
sprzedazy eksportowej w zwigzku z realizacjg jednego z kontraktéow eksportowych na
bazie produkcji z tkanin wiasnych (Vistula finansowata tkaniny dla jednego z klientéw
eksportowych).

III q 2005 III q 2004
'000 PLN udziat % '000 PLN udziatl %

Sprzedaz detaliczna 14 747 43,2% 8 841 25,3%




Sprzedaz hurtowa 7 989 23,4% 10 820 30,9%
Sprzedaz eksportowa 10 011 29,3% 13 328 38,1%
Pozostata sprzedaz 1 395 4,1% 1992 5,7%
Ogotem sprzedaz 34 142 100,0% 34 981 100,0%

W III kwartale 2005 roku dominujgcym kanatem dystrybucji byt kanat detaliczny, ktore-
go poziom sprzedazy przekroczyt 14,7 min ztotych stanowigc jednocze$nie 43% przy-
chodéw ogdtem. Wzrost sprzedazy detalicznej z nadwyzkg pokryt zaktadany spadek
sprzedazy w kanale hurtowym: z 10,8 min ziotych w III kwartale roku 2004 do 8,0 min
ztotych w roku 2005. Po 9 miesigcach 2005 roku spétka zrealizowata ponad 43,1 min
ztotych przychoddw ze sprzedazy w kanale detalicznym oraz 21,5 min ztotych sprzedazy
w kanale hurtowym.

Marza brutto ze sprzedazy

'000 PLN %

III q 2005 1III q 2004 III q 2005 III q 2004
ze sprzedazy detalicznej 7 962 4 318 54,0% 48,8%
ze sprzedazy hurtowej 3292 3990 41,2% 36,9%
\Z/fefprzedazy eksporto- 2 479 3413 24,8% 25,6%
z pozostatej sprzedazy 355 484 25,4% 24,3%
Ogotem m.b. ze 14 088 12 205 41,3% 34,9%
sprzedazy

Marza brutto ze sprzedazy w skali catej spdtki wzrosta z 12,2 min ztotych w III kwartale
2004 do 14,0 min ziotych w III kwartale 2005 roku (tj. o 15%). W ujeciu % poziom
marzy wyniost 41,3% przychodéw w poréwnaniu do 34,9% w III kwartale 2004 roku.
Wptyw na takie ksztattowanie sie wskaznikdw miat wzrost udziatu sprzedazy detalicznej
w przychodach ogdtem oraz poprawa marzy brutto ze sprzedazy na rynku krajowym, w
porownaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. W zakresie eksportu przero-
bowego warto podkresli¢, iz osiggniety w III kwartale roku 2005 poziom marz eksporto-
wych, pomimo umocnienia sie ztotego, jest poréwnywalny z rokiem ubiegtym, co zwia-
zane jest z restrukturyzacjq portfela zamoéwien w kierunku bardziej rentownej produkcji.



Wyniki sieci detalicznej Vistula

'000 PLN
III q 2005 | III q 2004
przychody ze sprzedazy 14 591 8 841
marza brutto 7 870 4 318
marza brutto (%) 53,9% 48,8%
EBIT 1944 1254
marza EBIT 13,3% 14,2%

W okresie IIT kwartatu 2005 roku Vistula S.A. w sieci detalicznej funkcjonowaty 53 salo-
ny Vistuli - w III kwartale 2004 byty to 32 salony roku.

W III kwartale 2005 roku dynamika sprzedazy detalicznej w poréwnaniu do III kwartatu
2004 roku wyniosta 165%, co jest zastugq wzrostu powierzchni handlowej. W tym sa-
mym okresie dynamika marzy brutto wyniosta 182%. Nieznaczny spadek marzy EBIT
kanatu detalicznego (do 13,3% z 14,2% w roku poprzednim) zwigzany jest z wiekszymi
kosztami funkcjonujacych salondéw firmowych, co wigze sie ze zmiang proporcji (kosz-
towej i powierzchniowej) sieci detalicznej pomiedzy tanimi salonami outletowymi (gtow-
nie przyfabrycznymi) a sklepami zlokalizowanymi w centrach handlowych.

Koszty ogdlnego zarzadu, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyjne oraz finan-
sowe.

Koszty ogdlnego zarzadu wyniosty w III kwartale 2005 roku 3,2 min ztotych i 0 0,7 min
ztotych (16,8%) nizsze niz w roku ubiegtym.

Koszty programu motywacyjnego

Ponadto koszty ogdlnego zarzadu, zostaty obcigzone kosztami przyznanych w ramach
programu motywacyjnego opcji ha akcje. Zgodnie z wyceng wedtug MSR nr 2 (,,Platno-
sci w formie akcji wiasnych” koszty te wyniosg ok. 2,0 min ztotych i bedg rozliczone
proporcjonalnie do czasu trwania programu (tj. do konca I kwartatu 2008 roku). Kwota
kosztédw obcigzajaca wyniki III kwartatu 2005 roku to 167,8 tysigca ztotych.

Istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym majgce wptyw na wyniki finansowe

Analizujac poziom wynikéw finansowych na poszczegdlnych poziomach rachunku zyskéw
i strat, poza wptywem zjawisk opisanych powyzej dla oceny wynikéw III kwartatu 2005
roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego istotne jest wskazanie
wptywu na wyniki zdarzen o charakterze jednorazowym.



W III kwartale, 2005 roku Spdtka dokonata sprzedazy udziatdéw w podmiocie 100% za-
leznym — Spétce Staszédw Sp. z 0.0. Pomimo iz parametry finansowe transakcji sprzeda-
zy nie miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, to ich ujecie ksiegowe spo-
wodowato zwiekszenie wyniku na dziatalnosci operacyjnej o 2,9 min ztotych oraz obcia-
zenie kosztow finansowych o kwotg 2,9 min ztotych.

Ogdtem pod wzgledem warto$ciowym powyzsza transakcja byta neutralne dla wyniku
finansowego Spofki.

Koszty detalicznej sieci handlowej Vistuli wyniosty 5,9 min ztotych w III kwartale 2005 w
stosunku do 3,0 min ztotych w III kwartale 2004 roku.

Saldo pozostatych przychoddéw i kosztéw operacyjnych wyniosto w III kwartale 2005
+0,2 min zlotych w stosunku do -0,6 min ziotych w III kwartale roku 2004. Wynik na
dziatalnosci operacyjnej wyniost odpowiednio: 7,0 (4,1 dla warunkdw poréwnywalnych)
min ztotych w III kwartale 2005 w stosunku do 6,7 min ztotych w III kwartale 2004.

Saldo przychoddw i kosztéw finansowych wyniosto w III kwartale 2005 -2,7 min ztotych
(+0,2 dla warunkéw poréwnywalnych) w stosunku do +0,2 min ztotych w III kwartale
2004 roku.

Zysk netto Spdtki za III kwartat 2005 roku wyniost 3,9 min ztotych w stosunku do 6,3
min zlotych w roku poprzednim. Rentowno$¢ sprzedazy netto wyniosta 11,6% dla III
kwartatu roku 2005 oraz 18,1% dla III kwartatu 2004.

Ptynnos¢ i zadtuzenie

'000 PLN
III q 2005 III q 2004
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1351 7 329
Prgep_%ywy pieniezne netto z dziaftalnosci inwesty- _ 664 _ 830
cyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 203 -3 844
Razem przeptywy pieniezne netto 484 2 655

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty w III kwartale 2005 roku 1,4
min ziotych.

Gtdwnym Zrdédtem finansowania dziatalnoSci operacyjnej (poza wynikiem finansowym)
byty zobowigzania, ktérych stan w okresie III kwartatu 2005 zostat zwiekszony o 3,9
min ztotych. Kwota 6,3 min ztotych zostata zamrozona w naleznosciach handlowych, co



zwigzane jest ze zwiekszonym natezeniem dostaw do odbiorcéw niezaleznych w zwigzku
Z rozpoczeciem sezonu jesienno-zimowego.

Mozliwos¢ wykonania prognozy opublikowanej na rok 2005

Majac na uwadze wyniki Spotki po 9 miesigcach 2005 roku, sezonowosS¢ sprzedazy w
kanale detalicznym oraz wyniki sprzedazowe sieci detalicznej w pazdzierniku 2005 Za-
rzad Vistula S.A. uwaza, iz w przypadku kontynuacji obecnego trendu w kanale detalicz-
nym mozliwa bedzie realizacja przez Vistula S.A. celéw finansowych w wartosciach prze-
kraczajacych te opublikowane w raporcie biezacym nr 10/2005 z dnia 17 maja 2005 ro-
ku (133 min sprzedazy; 18 min ztotych zysku na sprzedazy oraz 16 min ztotych zysku
netto - bez uwzglednienia kosztdéw programu motywacyjnego).

Planowane dziatania rozwojowe.

VISTULA FASHION
GROUP

Spotka kontynuuje strategie rozwoju w oparciu o rozwdj detalicznego kanatu dystrybu-
cji, stajac sie operatorem marek. Sprzedaz witasnych sklepéw detalicznych powinna
osiagna¢ 50% planowanej na 2005 roku sprzedazy.

.L_dl.z\/\./‘-—\' e~

Na rynku krajowym liczba wiasnych sklepéw pod markg Vistula do konca 2005 roku
wzrosénie do 58. W miesigcu pazdzierniku rozpoczat funkcjonowanie pierwszy zagranicz-
ny salon Spétki zlokalizowany w Pradze. W miesigcu listopadzie rozpoczng funkcjonowa-
nie kolejne 2 salony zlokalizowane w Rydze. Salony zagraniczne prowadzone sg w ra-
mach 100% zaleznych spotek corek Vistuli. Salony zagraniczne przygotowane zostaty w
ramach nowego shop-coneptu, majacego na celu unowoczesnienie marki oraz dostoso-
wanie sklepu do oferty produktowe;j.



Rozpoczeta ekspansja na rynki zagraniczne bedzie kontynuowana. Obecnie Spotka roz-
poznaje mozliwosci wejscia na rynek stowacki, wegierski, litewski oraz ukrainski, ktdre to
kraje znalazty sie w planie dziatalnosci na rok 2006.

Zorganizowany we wrzesniu pokaz kolekcji jesienno-zimowej, stanowit rozpoczecie
kampanii reklamowej oraz innych dziatan majacych na celu promocje marki Vistula.
Ogodtem naktady na reklame i promocje w roku 2005 powinny przekroczy¢ kwote 3 min

ziotych.
LUIGI
VESARI

Majac na uwadze spadkowy trend sprzedazy w kanale hurtowym, zwigzany z ekspansjgq
wiasnej sieci detalicznej Spdtka wprowadzita do swojej oferty nowa, wtasng marke Luigi
Vesari, ktorej dystrybucja rozpocznie sie na zwiekszong skale od sezonu wiosna 2006
roku.

Oferta ta skierowana wytacznie do odbiorcow hurtowych (niezaleznych detalistéw) po-
winna speic ich oczekiwania zaréwno w zakresie produktowym, jak i cenowym. Po-
twierdzeniem spetnienia ich oczekiwan sg wyniki kontraktacji tych wyrobdéw na sezon
wiosenno letni 2006 roku, ktére w 100% pokrywajg plany sprzedazy. Ponadto, odpo-
wiadajac na oczekiwani klientéw hurtowych Spoétka opracowuje koncepcje dystrybucii
marki Luigi Vesari na zasadach franszyzy.

D

MURPHY&NYE.

Podpisanie w umowy dystrybucyjnej z firmg Sixty Spa w zakresie wytacznej dystrybucji
na Polske marki Murphy&Nye rozpoczeto proces budowania rynkowej pozycji Vistuli jako
dystrybutora obcych marek. Pierwszy ze sklepéw zostat otwarty zostat w czerwcu w Po-
znaniu, drugi we wrzesniu w Warszawie. Kolejny ze sklepdw Murphy&Nye zostanie
otwarty w listopadzie 2005 roku w CH Silesia w Katowicach.

Z uwagi na ograniczong, w stosunku do sieci detalicznej Vistuli skale dziatalnosci oraz
wczesng faze rozwojowa, projekt ten nie wywrze istotnego wptywu na wyniki finansowe
Spotki biezacym okresie. Spodziewamy sie, jednak, iz sprzedaz wyrobdw pod markg
Murphy&Nye przekroczy na przestrzeni 2006 i 2007 kilkanascie milionéw ztotych.




N GAS
Keep it simple.

Poszukujac dalszych drédg wzrostu wartosci Spotki Zarzad podjat dziatania zmierzajace
do poszerzenia dotychczasowej oferty produktowej o wyroby z segmentu jeansowego.
Efektem tych dziatan byto podpisanie umowy dystrybucyjnej z firmg Grotto sp.A. na wy-
taczng dystrybucje na terenie Polski odziezy pod markg Gas w dniu 26 wrzes$nia 2005 r.
Pierwszy ze sklepow tej marki zostanie otwarty w listopadzie 2005 roku w CH Silesia.
Podobnie jak w przypadku Murphy&Nye efekt tego projektu nie wptynie w sposdb zna-
czacy na wyniki 2005 roku, natomiast stanowic¢ bedzie stanowi¢ istotng platforme rozwo-
ju w latach kolejnych.

W dalszym ciqgu w obszarze zainteresowan Spétki pozostaje marka damska. Przyjeta
przez Spébtke koncepcja prowadzenia takiej dziatalnosSci opiera sie o przejecie niezaleznej
sieci sklepébw mono markowych. W przypadku zakonczenia sukcesem trwajacych nego-
cjacji Spotka poinformuje o tym fakcie raportem biezacym.

Wynik netto za III kwartat 2005 roku uwzglednia ponadto:
a) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu aktywoéw z tytutu od-

roczonego podatku dochodowego w kwocie: - 60 tys. zt.
b) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerwy z tytutu odro-

czonego podatku dochodowego w kwocie: - 43 tys. zt.
c) zmiany wyniku netto z tytutu odpisdow aktualizacyjnych wartosc¢

naleznosci (saldo): + 3.316 tys. zt.
d) zmiany wyniku netto z tytutu odpisdéw aktualizacyjnych warto$c¢

zapasow (saldo): + 113 tys. zt
e) zmiany wyniku netto z tytutu odpisdow aktualizacyjnych wartos¢

Srodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych (saldo): - 53 tys. zt.
f) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerw (saldo): + 249 tys. zt.

6. Znaczace zdarzenia w Il kwartale 2005 roku:

a) W dniu 11 lipca 2005 roku Vistula S.A. zawarta kontrakt o wspotpracy handlowej z
francuskg firmgq DE Fursac z siedzibg w Paryzu, 14 Boulevard Haussmann, ktorego
przedmiotem jest wyprodukowanie dla firmy DE Fursac w okresie najblizszych szesciu
sezonow, tj. od miesigca czerwca 2005 roku do korica miesigca maja 2008 roku, garnitu-
row, marynarek, spodni oraz innego asortymentu odziezowego o facznej wartosci nie
nizszej niz 4,5 min Euro.

b) W dniu 5 sierpnia 2005 roku Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd dopuscita do
publicznego obrotu od 1 do 210.000 akcji zwyklych na okaziciela serii C spétki Vistula
S.A., o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Cena emisyjna Akcji Serii C wynosi 30 zt. W ofer-



cie publicznej Vistula S.A. oferuje facznie 210.000 Akcji Serii C. Akcje nowej emisji ofe-
rowane sg W celu realizacji Programu Motywacyjnego i zostang zaoferowane osobom
uprawnionym z Warrantow Subskrypcyjnych. Uprawnione osoby wchodzace obecnie w
sktad zarzadu Vistula S.A., wskazane w uchwale Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia z dnia 30.03.2005 roku, zmienionej uchwatg Nr 17 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 28.06.2005 r., obejmg tacznie do 210.000 Warrantéw Subskryp-
cyjnych, o ile zostang spetnione warunki wskazane we wspomnianej uchwale dotyczace
wzrostu wartosci kursu akgcji Vistula S.A. notowanych na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Jeden Warrant Subskrypcyjny uprawnia do objecia jednej Akcji
Serii C. Oferta zostanie przeprowadzona bez publikacji prospektu emisyjnego, zgodnie z
podstawg prawng wytaczenia od obowigzku publikacji prospektu emisyjnego tj. Art. 3
ust. 2 lit. b) i ¢) Dyrektywy 2003/71 parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie publi-
kacji prospektéw emisyjnych w wypadku oferowania papieréw wartosciowych w sposéb
publiczny oraz dopuszczania papieréw wartoSciowych do obrotu i zmieniajacej Dyrekty-
we 2001/34/WE.

¢) W dniu 26 wrzesnia 2005 roku Vistula S.A. zawarta z witoskg firmg Grotto S.p.A. umo-
we dystrybucji odziezy marki GAS. Umowa zawarta zostata na okres 5 lat. Na mocy
umowy Vistula S.A. bedzie wylgcznym dystrybutorem odziezy marki GAS w Polsce.
Grotto S.p.A. jest spotka, ktorej przychody za rok 2004 wyniosty 146 min Euro.
GAS jest markq dzinsowg odziezy meskiej i damskiej. Wyroby sygnowane ta marka sgq
sprzedawane w sieci ponad 3 500 sklepéw detalicznych na terenie 56 krajow Swiata.

Michat Wéjcik Mieczystaw Starek Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Czitonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Krakow, dnia 4 listopada 2005 roku



