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wtys. zt w tys. EUR
B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y)
narastajgco / narastajgco / narastajaco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 006 o:als od 005 o::és od 2006 ofj(las od 2005 o:ﬁes od
[006-01-01 do 005-01-01 do [2006-01-01 do [2005-01-01 do
[2006-09-30 005-09-30 12006-09-30 2005-09-30
dane dotyczgce skidconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 115984 98 712 29610 25200
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 12 789 14 209 3265 3627
11l. Zysk (strata) brutto 12 983 13775 3314 3517
V. Zysk (strata) netto 10 048 11 651 2 565 2974
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -14 823 9679 -3784 2471
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -7 855 -2 669 -2 005 -681
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 30 189 -4 082 7707 -1 042
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 7511 2928 1917 747
IX. Aktywa, razem 302 007 92 563 75814 23 237
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 104 502 29 676 26 234 7 450
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 15 525 654 3897 164
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 84 675 25989 21 256 6 524
XIll. Kapitat wtasny 197 505 62 887 49 581 15 787
XIV. Kapitat zakadowy 16 562 12 000 4158 3012
XV. Liczba akcji (w szt.) 7 165 655 4 884 530 7 165 655 4 884 530
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 1,40 2,39 0,36 0,61
XVII. Wartoé¢ ksieggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 27,56 12,87 6,92 3,23
dane dotyczace skrdconego sprawozdania finansowego
XVIII. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow 119 437 99 138 30491 25 309
XIX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 13 926 16 573 3555 4231
XX. Zysk (strata) brutto 14 307 14 555 3652 3716
XXI. Zysk (strata) netto 11 495 12 649 2935 3229
XXII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -15 199 10 878 -3 880 2777
XXII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -8 442 -1 599 -2 155 -408
XXIV. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci finansowej 30 189 -4 082 7707 -1 042
XXV. Przeptywy pienigzne netto, razem 6 548 5197 1672 1327

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd




VISTULA & WOLCZANKA QSr 3/2006
wtys. zt wtys. EUR
B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y)
narastajgco / narastajgco / narastajaco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 2006 o:(raés od 005 o:::es od 2006 oils od 2005 o:(raés od
P006-01-01 do  [2005-01-01 do  [2006-01-01 do  [2005-01-01 do
2006-09-30 2005-09-30 [2006-09-30 2005-09-30
XXVI. Aktywa, razem 305 883 93 906 76 787 23574
XXVII. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 103 765 29 862 26 049 7 496
XXVIII. Zobowigzania dtugoterminowe 15 454 655 3880 164
XXIX. Zobowigzania krétkoterminowe 84 996 26 922 21 337 6 758
XXX. Kapitat wtasny 202 118 64 044 50 739 16 077
XXXI. Kapitat zakkadowy 16 562 12 000 4158 3012
XXXII. Liczba akcji (w szt.) 7 165 655 4884 530 7 165 655 4884 530
XXXIII. Zysk (strata) na jedng akcje zwykg (w zt/ EUR) 1,60 2,59 0,41 0,66
XXXIV. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 28,21 13,11 7,08 3,29

Raport powinien zosta¢ przekazany do Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd, Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz agencji

informacyjnej zgodnie z przepisami prawa
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ISkonsolidowany raport kwartalny w wersji rozszerzonej

PODPISY OSOB REPREZENTUIACYCH SPOLKE

Data Imig i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
2006-11-10 Rafat Bauer Prezes Zarzadu

2006-11-10 Herzy Krawiec ICztonek Zarzadu

2006-11-10 Mieczystaw Starek ICztonek Zarzadu

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd




VISTULA SPOLKA AKCYINA

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 3 KWARTALU 2006 ROKU
PRZYGOTOWANE ZGODNIE Z MSSF PRZYJETYMI
PRZEZ UNIE EUROPEJISKA

o0
VISTULA WOLCZANKA

Krakow, listopad 2006



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

stan na 06- stan na 06- stan na 05- stan na 05-
09-30/ | 9630/ | " gg.39, | 06-30/
SKONSOLIDOWANY BILANS koniec | KOMeECPO- |y niec | koniec po-
przedniego przedniego
kwartatu k ' kwartatu k '
2006 wartatu 2005 wartatu
2006 2005
Aktywa
Aktywa trwate 155121 35 069 30728 31355
Wartos¢ firmy 55 184
Inne wartosci niematerialne 34 848 575 305 334
Rzeczowe aktywa trwate 62 242 32 256 27 462 27 929
Nieruchomosci inwestycyjne
Udzialy i akcje 168 20 52 14
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Inwestycje dostepne do sprzedazy
gl:(t);év(\)/sv égtgtulfu odroczonego podatku do- 1 465 1072 1001 1061
Pozostate aktywa trwate 1214 1146 1908 2017
Aktywa obrotowe 146 886 76 871 61 835 54 839
Zapasy 70 496 38 174 29 897 28 788
Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z
tytutu prac wynikajacych z uméw dtugo-
terminowych
Inwestycje przeznaczone do obrotu
Naleznosci z ty_tu’fL! c_Iostaw i ustug oraz 52 986 18 121 18 962 13 443
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 617 18 332 12 489 12 049
Inne inwestycje krétkoterminowe 2 169
Pozostate aktywa obrotowe 2618 2 244 487 559
Aktywa razem 302 007 111 940 92 563 86 194
Pasywa
f:gg:i:':?::gg';”yp'sa“y do podmio- 197 459 69 980 62 887 58 326
Kapitat podstawowy 16 562 12 000 12 000 12 000
Nadwy2!<a ze _sprzec_lazy akcji powyzej ich 117 957
wartosci nominalnej
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 7 923 7923 7 923
Akcje wiasne
Pozostate kapitaty 1007 839 336 168
Kapitat z transakcji zabezpieczajacych oraz Y
przeliczenia jednostek zagranicznych
g}:s(p:)r?d2|elony wynik finansowy z lat ubie- 44 001 44 503 30 977 30 982
Wynik finansowy 10 030 4715 11 651 7 253




Kapitaly mniejszosciowe 46
Kapitat wiasny razem 197 505 69 980 62 887 58 326
Zobowigzania dtugoterminowe 35525 13 379 654 917
Zobowigzania z tytutu zakupu Srodkow 307 78 146 309
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 2218 351 508 608
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 20 000
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 306 162 172 129
dochodowego
Rezerwy diugoterminowe 561 276 219 219
Zobowiazania i rezerwy diugotermi- 36 392 13 817 1 045 1265
nowe razem
Zobowigzania krotkoterminowe 64 675 24 852 25 989 23 661
Zobowigzania z t-ytu%u-dostaw i ustug oraz 54 014 24 852 75 989 23 661
pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 10 661
Krotkoterminowa czes$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych
Rezerwy krétkoterminowe 3435 3291 2 642 2942
Zobowiazania i rezerwy krotkotermi- 68 110 28 143 28 631 26 603
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 104 502 41 960 29 676 27 868
Pasywa razem 302 007 111 940 92 563 86 194
Wartos¢ ksiegowa 197 459 69 980 62 887 58 326
Liczba akgji 7 165 655 4 884 530 4 884 530 4 884 530
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 27,56 14,33 12,87 11,94
stan na 06- stan na 06- stan na 05- stan na 05-
09-30/ | 9630/ | gg.39, | 0630/
POZYCJE POZABILANSOWE koniec | KOMeECPO- |y niec | koniec po-
kwartatu przedniego kwartatu przedniego
2006 kwartatu 2005 kwartatu
2006 2005
Inne (z tytutu) 7 542 4 896 3011 2916
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarandji z tytutu wynajmu 7 542 4 896 3011 2 840
lokali sklepowych
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem 76
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 7 542 4 896 3011 2916




3 kwartatly 3 kwartaty
3 kwartal / | narastaja- | 3 kwartat / | narastaja-
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK | 0g'67” | Giresod | 0d05.07. | okresoa
01do 06- | 06-01-01 | 01do05- | 05-01-01
09-30 do 06-09- 09-30 do 05-09-
30 30
Przychody ze sprzedazy 45 466 115 984 33 023 98 712
Koszt wiasny sprzedazy 21 980 58 018 18 033 53 975
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 23 486 57 966 14 990 44 737
Pozostate przychody operacyjne 48 554 1151 1925
Koszty sprzedazy 12 319 32 209 7792 19 546
Koszty ogdlnego zarzadu 4510 12 996 3636 11 436
Pozostate koszty operacyjne 18 526 111 1471
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 6 687 12 789 4 602 14 209
Przychody finansowe 191 689 245 535
Koszty finansowe 408 495 53 718
Strata na sprzedazy spotki zaleznej 4 251
Zysk (strata) brutto 6 470 12 983 4790 13775
Podatek dochodowy 1137 2 935 392 2124
Zysk (strata) roku obrotowego 5333 10 048 4 398 11 651
Przypisany do podmiotu dominujgcego 5315 10 030
Przypisany do kapitatdow mniejszosci 18 18
Srednia wazona liczba akcji zwykiych 7 165655| 7165655| 4884530 4884530
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,74 1,40 0,90 2,39
- podstawowy 0,74 1,40 0,90 2,39
3 kwartatly 3 kwartatly
3 kwartat / narastaja- | 3 kwartatl / | narastaja-
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK | 2006 okres | €9/ 2006 | 2003 okres | co/ 2008
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH gg gg:g;:g; 06-01-01 | 01do05- | 05-01-01
do 06-09- 09-30 do 05-09-
30 30
Przepltywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 5333 10 048 4 398 11 651
Udziat w zyskach (stratach) netto jedno-
stek stowarzyszonych
Amortyzacja 1725 4 588 1227 4017

Utrata wartosci $rodkéw 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 instrumentow po-
chodnych

Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach

-4

- 138

- 186

-1624

Koszty z tytutu odsetek

210

287

24

132

Zmiana stanu rezerw

720

676

-89

- 1540

Zmiana stanu zapasow

- 32323

- 34 958

- 1108

- 3481

Zmiana stanu naleznosci

- 35978

- 37 854

-5519

- 3681

Zmiana stanu zobowigzan krétkotermino-
wych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow

29 391

39715

2 258

4 647

Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych,
odpis $rodkow trwatych, otrzymane dywi-
dendy i odsetki oraz wycena CIRS)

6 075

5841

855

983

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatal-
nosci operacyjnej

-24 851

- 11 795

1860

11 104

Podatek dochodowy zapfacony

- 1813

-2741

- 531

- 1293

Odsetki zaptacone

- 210

- 287

-24

-132

Przeplywy pieniezne netto z dzialal-
nosci operacyjnej

- 26 874

- 14 823

1305

9679

Przeptywy srodkow pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki

114

348

111

339

Dywidendy otrzymane od jednostek zalez-
nych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji
dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przezna-
czonych do obrotu

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostep-
nych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

1015

1365

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerial-
nych

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych

79

898

970

4161

Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwe-
stycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do ob-
rotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzeda-
zy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

- 105

- 203

- 241

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych

- 3403

- 8 898

-1705

-7 240

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych

-1053

-1 053

Przeptywy pieniezne netto z dziatal-
nosci inwestycyjnej

-3 309

-7 855

- 662

- 2669




Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatlalnosci finansowej

Wptywy netto z emisji akcji (wydania
udziatéw) i innych instrumentéw kapitato-
wych oraz doptat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i

pozyczek 30 661 30 661

Emisja dtuznych papierow wartosciowych
oraz papierow wartosciowych z mozliwo-
$cig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiasci-
cieli

Sptaty kredytow i pozyczek -3524

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw le-

; : -193 -472 - 203 - 558
asingu finansowego

Przeplywy pieniezne netto z dzialal-

L o : 30 468 30 189 -203 -4 082
nosci finansowej

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto
stanu srodkow pienieznych i ekwiwa- 285 7 511 440 2928
lentow $rodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na

18 332 11106 12 049 9 561
poczatek okresu
err_na!na stanu Ssrodkdéw pienieznych z tytutu 113 68 _ 50 15
roznic kursowych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 18 617 18 617 12 489 12 489

koniec okresu




Kapitat Nadwyz- | Kapitatz | Kapitaly | Réznice Niepo- Kapitat Kapitaly Kapitat
podsta- ka ze aktuali- | pozostate | kursowe | dzielny wiasny | mniejszo- | wiasny
RACHUNEK ZMIAN wowy splzgidaoi_y za:::;Linv‘\,ly- ﬁ:::;l;_ razem sciowe razem
W SKONSOLIDOWANYM weyses ich wy
KAPITALE WLASNYM wartosci
nominal-
nej

3 kwartat / 2005 okres od 05-07-01 do 05-09-30
Saldo na 01.07.2005 12 000 7923 168 38 235 58 326 58 326
Sprzedaz Srodkow trwatych -5 -5 -5
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 4 398 4 398 4 398
Wycena programu opcyjnego 168 168 168
Dywidendy
Emisja akdji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 30.09.2005 12 000 7923 336 42 628 62 887 62 887
3 kwartaly narastajaco/ 2005 okres od 05-01-01 do 05-09-30
Saldo na 01.01.2005 12 000 9 654 29 479 51133 51133
Sprzedaz $rodkdéw trwatych -1731 1498 - 233 - 233
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 11 651 11 651 11 651
Wycena programu opcyjnego 336 336 336
Dywidendy
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 30.09.2005 12 000 7923 336 42 628 62 887 62 887




3 kwartat / 2006 okres od 06-07-01 do 06-09-30

Saldo na 01.07.2006 12 000 7923 839 49 218 69 980 69 980
socmioton powiazanych do onsolcaci 502|502 502
Sprzedaz $rodkdow trwatych

Objecie udziatéw 28 28
Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 5315 5315 18 5333
Wycena programu opcyjnego 168 168 168
Dywidendy

Emisja akcji 4 562 117 956 122 518 122 518
Wyemitowane opcje na akcje

Réznice kursowe -20 -20 -20
Saldo na 30.09.2006 16 562| 117 956 7923 1007 -20 54 031| 197 459 46| 197 505
3 kwartaly narastajaco/ 2006 okres od 06-01-01 do 06-09-30

Saldo na 01.01.2006 12 000 7923 503 44 947 65 373 65 373
pocmictow powiazanyeh do onsolcaci ] I 946
Sprzedaz $rodkdéw trwatych

Objecie udziatow 28 28
Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 10 030 10 030 18 10 048
Wycena programu opcyjnego 504 504 504
Dywidendy

Emisja akdji 4 562 117 956 122 518 122 518
Wyemitowane opcje na akcje

Réznice kursowe -20 -20 -20
Saldo na 30.09.2006 16 562| 117 956 7923 1007 -20 54 031| 197 459 46| 197 505




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

stan na 06- stan na 06- stan na 05- stan na 05-
06-30/ 06-30/
09-30/ . 09-30/ .
BILANS koniec koniec po- koniec koniec po-
przedniego przedniego
kwartatu k kwartatu
2006 wartatu 2005 kwartatu
2006 2005
Aktywa
Aktywa trwate 149 667 32611 31107 31715
Wartos¢ firmy 52 289
Inne wartosci niematerialne 34 541 374 305 334
Rzeczowe aktywa trwate 45 492 25 596 22 658 23 053
Nieruchomosci inwestycyjne 14 273 4 269 4 426 4 479
Udzialy i akcje 624 207 852 814
Inwestycje dostepne do sprzedazy
gl:(t);év(\)/sv égtgtulfu odroczonego podatku do- 1411 1019 958 1018
Pozostate aktywa trwate 1037 1146 1908 2017
Aktywa obrotowe 156 216 81439 62 799 54 847
Zapasy 68 076 36 486 29 568 28 437
Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z
tytutu prac wynikajacych z uméw dtugo-
terminowych
Inwestycje przeznaczone do obrotu
Naleznosci z ty_tu’fL! c_Iostaw i ustug oraz 66 414 75 862 20 942 14 618
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 347 17 193 11 982 11 498
Inne inwestycje krétkoterminowe 2 169
Pozostate aktywa obrotowe 2210 1898 307 294
Aktywa razem 305 883 114 050 93 906 86 562
Pasywa
f:g::i:’:?::ggz”yp'sa“y do podmio- 202 118 74 365 64 044 59 912
Kapitat podstawowy 16 562 12 000 12 000 12 000
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich 164 446 30 451 30 451 30 451
wartosci nominalnej (kapitat zapasowy)
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 7 923 7923 7 923
Akcje wiasne
Pozostate kapitaty 1007 839 336 168
Kapitat z transakcji zabezpieczajacych oraz
przeliczenia jednostek zagranicznych
g;;;:g?dmelony wynik finansowy z lat ubie- 685 16 723 685 689
Wynik finansowy 11 495 6 429 12 649 8 681

Kapitaly mniejszosciowe




Kapitat wiasny razem 202 118 74 365 64 044 59912
Zobowigzania dtugoterminowe 35454 13 379 655 917
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkow 236 78 147 309
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 2218 351 508 608
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 20 000
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 306 162 172 129
dochodowego
Rezerwy diugoterminowe 40 28 28 28
Zobowiazania i rezerwy diugotermi- 35 800 13 569 855 1074
nowe razem
Zobowigzania krétkoterminowe 64 996 23 154 26 922 23 074
Zobowigzania z t_ytu’fu_dostaw i ustug oraz 54 335 73 154 26 922 23 074
pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 10 661
Krotkoterminowa czes$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych
Rezerwy krétkoterminowe 2 969 2 962 2 085 2 502
Zobowiazania i rezerwy krotkotermi- 67 965 26 116 29 007 25 576
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 103 765 39 685 29 862 26 650
Pasywa razem 305 883 114 050 93 906 86 562
Warto$¢ ksiegowa 202 118 74 365 64 064 59912
Liczba akgji 7 165 655 4 884 530 4 884 530 4 884 530
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 28,21 15,22 13,11 12,27

stan na 06- stan na 06- stan na 05- stan na 05-

09-30/ | 9630/ | gg.39, | 06-30/
POZYCJE POZABILANSOWE koniec | KOMeECPO- |y niec | koniec po-
przedniego przedniego
kwartatu kwartatu
2006 kwartatu 2005 kwartatu
2006 2005

Inne (z tytutu) 7 542 4 896 3011 2916
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarangcji z tytutu wynajmu 7 542 4 896 3011 2 840
lokali sklepowych
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem 76
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 7 542 4 896 3011 2916
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3 kwartatly 3 kwartaty
3 kwartal / | narastaja- | 3 kwartat / | narastaja-
, 2006 okres | co/ 2006 | 2005 okres | co/ 2005
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT | od 06-07- | okresod | od 05-07- | okres od
01 do 06- 06-01-01 01 do 05- 05-01-01
09-30 do 06-09- 09-30 do 05-09-
30 30
Przychody ze sprzedazy 46 511 119 437 34 142 99 138
Koszt wiasny sprzedazy 24 862 64 420 20 059 56 873
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 21 649 55 017 14 083 42 265
Pozostate przychody operacyjne 52 497 328 1828
Koszty sprzedazy 11 625 30 107 4 052 17 330
Koszty ogdlnego zarzadu 3613 11 020 3203 9 643
Pozostate koszty operacyjne 81 461 108 547
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 6 382 13 926 7 048 16 573
Przychody finansowe 168 868 243 1 607
Koszty finansowe 407 487 2 997 3625
Zysk (strata) brutto 6 143 14 307 4 294 14 555
Podatek dochodowy 1077 2812 326 1906
Zysk (strata) roku obrotowego 5 066 11 495 3968 12 649
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 7165655| 7165655| 4884530 4884530
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,71 1,60 0,81 2,59
- podstawowy 0,71 1,60 0,81 2,59
3 kwartatly 3 kwartatly
3 kwartal / | narastaja- | 3 kwartat / | narastaja-
YW A 2006 okres | co/ 2006 | 2005 okres | co/ 2005
RACH[;':EExIPI;ﬁEYE;'_I ow od 06-07- okres od od 05-07- okres od
E 01 do 06- 06-01-01 01 do 05- | 05-01-01
09-30 do 06-09- 09-30 do 05-09-
30 30
Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 5066 11 495 3968 12 649
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jedno-
stek stowarzyszonych
Amortyzacja 1670 4 446 1220 3959

Utrata wartosci $rodkéw 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 instrumentow po-
chodnych

11




Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

22

Zysk (strata) na inwestycjach

-4

- 138

- 185

-1623

Koszty z tytutu odsetek

210

287

24

132

Zmiana stanu rezerw

331

622

- 206

-1438

Zmiana stanu zapasow

- 31 590

- 32941

-1131

-3620

Zmiana stanu naleznosci

- 40 587

- 48 594

-6 325

-5012

Zmiana stanu zobowigzan krotkotermino-
wych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow

33711

46 227

3 898

7 057

Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych,
odpis Srodkow trwatych, otrzymane dywi-
dendy i odsetki oraz wycena CIRS)

6 676

6 425

574

- 472

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatal-
nosci operacyjnej

- 24 495

-12 171

1837

11 632

Podatek dochodowy zapfacony

- 1813

-2741

- 462

- 622

Odsetki zaptacone

- 210

- 287

- 24

- 132

Przeptywy pieniezne netto z dziatal-
nosci operacyjnej

-26 518

-15199

1351

10878

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki

114

348

112

339

Dywidendy otrzymane od jednostek zalez-
nych

22

22

1053

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji
dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przezna-
czonych do obrotu

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostep-
nych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

50

1365

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerial-
nych

Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw
trwatych

824

970

4161

Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwe-
stycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do ob-
rotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzeda-
zy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

- 112

- 203

- 226

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych

- 3415

- 8 305

- 1708

-7 238

Nabycie aktywow finansowych w jednost-
kach pozostatych

Nabycie aktywow finansowych w jednost-
kach zaleznych

- 410

-1128

- 88

-1053

Przeplywy pieniezne netto z dzialal-
nosci inwestycyjnej

-3796

- 8442

- 664

-1599

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatlalnosci finansowej
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Wptywy netto z emisji akcji (wydania
udziatéw) i innych instrumentéw kapitato-
wych oraz doptat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i
pozyczek

30 661

30 661

Emisja dtuznych papierow wartosciowych
oraz papierow wartosciowych z mozliwo-
$cig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiasci-
cieli

Sptaty kredytow i pozyczek

-3524

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow le-
asingu finansowego

- 193

-472

- 203

- 558

Udzielona pozyczka spotce zaleznej

Przeplywy pieniezne netto z dzialal-
nosci finansowej

30 468

30 189

- 203

-4 082

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto
stanu srodkow pienieznych i ekwiwa-
lentow $rodkéw pienieznych

154

6 548

484

5197

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na
poczatek okresu

17 193

10 799

11 498

6 785

Zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu
roznic kursowych

- 113

68

-50

-15

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na
koniec okresu

17 347

17 347

11 982

11982
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Kapitat zapa-

sowy
RACHUNEK ZMIAN Kapitat ("::r‘;”gj:;‘yze t'flaa'l’iizt::jzi :,'; Kapitaty po- ':jszi‘l’("fzif;:‘_' Kapitat wia-
W KAPITALE WLASNYM podstawowy akcji powyzej ceny zostatle sowy sny razem
ich wartosci
nominalnej)

3 kwartat / 2005 okres od 05-07-01 do 05-09-30
Saldo na 01.07.2005 12 000 30 451 7 923 168 9 370 59912
Sprzedaz $rodkdow trwatych -4 -4
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 3968 3968
Wytaczenie podmiotu powigzanego z konsolidacji
Wycena programu opcyjnego 168 168
Dywidendy
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 30.09.2005 12 000 30 451 7 923 336 13 334 64 044
3 kwartaly narastajaco/ 2005 okres od 05-01-01 do 05-09-30
Saldo na 01.01.2005 12 000 7 446 9 654 22191 51 291
Sprzedaz Srodkow trwatych 1731 -1731 -232 - 232
Podziat zysku netto 21 274 - 21274
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 12 649 12 649
Wycena programu opcyjnego 336 336
Dywidendy
Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje
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Saldo na 30.09.2005 12 000 30 451 7 923 336 13 334 64 044
3 kwartatl / 2006 okres od 06-07-01 do 06-09-30

Saldo na 01.07.2006 12 000 30 451 7 923 839 23152 74 365
Korekta konsolidacyjna

Sprzedaz $rodkdow trwatych

Podziat zysku netto 16 039 - 16 039

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 5 066 5 066
Wycena programu opcyjnego 168 168
Dywidendy

Emisja akdji 4 562 117 956 122 518
Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 30.09.2006 16 562 164 446 7 923 1007 12180 202 118
3 kwartaly narastajaco/ 2006 okres od 06-01-01 do 06-09-30

Saldo na 01.01.2006 12 000 30 451 7 923 503 16 724 67 601
Korekta konsolidacyjna

Sprzedaz $rodkéw trwatych

Podziat zysku netto 16 039 - 16 039

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 11 495 11 495
Wycena programu opcyjnego 504 504
Dywidendy

Emisja akdji 4 562 117 956 122 518
Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 30.09.2006 16 562 164 446 7923 1007 12180 202 118
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INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU
KWARTALNEGO 3/2006

1. Informacje ogolne

Vistula & Wolczanka Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Nadwislanska 13, kod:
30-527.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmieécia, XI Wydziat
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, ktdrego nastepcg prawnym jest Spotka
Vistula & Woélczanka S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadze-
nia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwq ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospo-
darczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spotke Skarbu Pan-
stwa.

Spotka jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowatly na Gietdzie Papierdw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spdtki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony

Sktad Grupy Kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A.

W wyniku potaczenia Vistula SA i Wdlczanka SA Grupa Kapitatowa w stosunku do II kwartatu
2006 roku zostata powiekszona o nastepujace podmioty zalezne:

. Wdlczanka Production 2 Sp. z 0.0. z siedzibq w Wieruszowie,

. Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu Swietokrzyskim,

. ANDRE RENARD Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

. WLC Textilien GmbH z siedzibg w Berlinie,

Uwzgledniajac powyzsze zmiany na dzien 30 wrzesnia 2006 roku w skfad Grupy Kapitatowej
Vistula & Wdlczanka S.A. wchodzg nastepujace podmioty gospodarcze:

1)  Vistula & Wdlczanka SA podmiot dominujacy

2) Vistula & Woélczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: MTM Sp. z 0.0.) z sie-
dzibg w Krakowie przy ulicy Nadwislanskiej 13, kod: 30-527 Spétka zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS
pod numerem KRS 0000077274.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujgacego.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspodlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

3) Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-
400; Spoétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krako-
wie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376.



4)

5)

6)

7)

8)

9)

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujgcego.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

VFG SRO. z siedzibg w Pradze - Republika Czeska przy ulicy Revnicka 121/1, Zlicin,155
21 Praga 5; Spodtka zarejestrowana w Sadzie Miejskim w Pradze, Sekcja C pod nume-
rem 115 324.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest sprzedaz detaliczna odziezy .

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspodlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

VFG SIA. z siedzibg w Rydze przy ulicy Krasta Iela 46, kod: LV — 1003 totwa; Spodtka
zarejestrowana w Rejestrze Handlowym Republiki Lotwy, pod numerem 40003760309.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspodlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

VFG HUNGARY Kft. z siedzibg w Budapeszcie przy ulicy Vaci Ut. 3 I/3 kod: - 1062 Bu-
dapeszt; Spdtka zarejestrowana w Sadzie Rejestrowym Republiki Wegierskiej w Buda-
peszcie, pod numerem 01-09-865356.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspodlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

Wodlczanka Production 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Wieruszowie, przy ulicy Dabrowskiego
42; kod 98-400. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla todzi Srédmiescia w
todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000222635.
Przedmiotem dziatalnosci spoétki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz
18.23 Z wedtug klasyfikacji PKD). Spdtka zajmuje sie realizacjg ustug odziezowych na
zlecenie podmiotu dominujqcego oraz na zlecenie podmiotdw z poza grupy kapitatowej
Vistula & Wdlczanka S.A.

Udziat w kapitale 75,00%. — 75% gtosdw w zgromadzeniu Wspodlnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej

Wdlczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedziba w Ostrowcu Swietokrzyskim, przy ulicy
Samsonowicza 20; kod 27-400. Spdtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000222678.
Przedmiotem dziatalnosci spoétki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz
18.23 Z wedtug klasyfikacji PKD). Spdtka zajmuje sie realizacjg ustug odziezowych na
zlecenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej
Vistula & Wdlczanka S.A.

Udziat w kapitale 95,00%. —95% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej

ANDRE RENARD Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wolskiej 88 wpisang do Re-
jestru Przedsiebiorcéw Sadu Rejonowego dla M. ST. Warszawy w Warszawie pod nume-
rem KRS 0000236694,

DziatalnoS¢ ustugowa spotki ANDRE RENARD polega na projektowaniu i przygotowywa-
niu kolekcji odziezy damskiej (gtdwnie bluzek) na rzecz podmiotu dominujacego.

Udziat w kapitale 70,00%. — 70% gtoséw w zgromadzeniu Wspodlnikow oraz w Radzie
Nadzorczej.
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10) WLC Textilien GmbH z siedzibg w Berlinie, Marzahner Promenade 1 a; kod 12679. Spot-

ka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym Charlottenburg, Amtsgerichtplatz 1, 14057 Ber-
lin pod numerem HRB 98900 B.

Podstawowym celem powotania Spétki WLC Textilien Gmbh w Berlinie jest prowadzenie
dziatalnosci handlowej na terenie Niemiec.

Udziat w kapitale 99,80%. — 99,80% gtosdw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

Poza podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula & Wdlczanka S.A. posiada
rowniez udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi nie sprawuje jednak kontro-

a)

b)

c)

d)

100% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdw Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krako-
wie — utrata kontroli na skutek ztozonego wniosku o ogtoszenie upadtosci oraz braku za-
rzadu

100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Vicon Sp. z 0.0. z siedzibq w tancucie — utra-
ta kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu

100% gtosow w Zgromadzeniu Wspdinikow Spdtki "Vipo” z siedzibgq w Kaliningradzie oraz
jedng trzeciq gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania li-
kwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

100% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki "Young” z siedzibg w  St.
Petersburgu oraz jednq trzeciq gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek
postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane podmiotu dominujacego oraz spotek
zaleznych : Vistula & Wodlczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: MTM Sp. z 0.0.),
Trend Fashion Sp. z 0.0., VFG sro, VFG sia, VFG Hungary Kft , Wélczanka Production 2 Sp. z
0.0., Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0., ANDRE RENARD Sp. z 0.0. oraz WLC Textilien GmbH.

Segmenty dziatalnosci

Vistula & Wdlczanka S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji
odziezy meskiej, zarébwno marek witasnych, jak i marek ogdlno$wiatowych. Podstawowym
przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w za-
kresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

Grupa oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 4 podstawowe kanaty dystrybucji:

a)
b)

C)

d)

salony detaliczne — sklepy wtasne spoétki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych, zlokalizowane w kraju, jak i za granicg; podstawowy kanat dystrybuciji;
odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistdw kupujacych wyroby i ustugi
spotki;

eksport (przeréb uszlachetniajacy) — spdtka, gtdwnie na zlecenie kontrahentéw zagra-
nicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatkéw produk-
cyjnych meskich ubioréw formalnych (garnituréw, marynarek i spodni);

pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, ktd-
rych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatéw dystrybucji, dominuja-
cq pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-
tych ustug.
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2. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Kapitat akcyjny obejmuje 7.165.655 akcji o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Wedtug stanu
na 30 wrzesnia 2006, oraz wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu struktura
akcjonariuszy ksztattowata sie nastepujaco:

Lp.

Nazwa akcjonariusza

liczba akcji
na WZA

stan na dzien
30.09.06

% gtosow na
WZA stan na
dzien
30.09.06

liczba akcji
na WZA

stan na dzien
10.11.06

% glosow na
WZA stan na
dzien
10.11.06

PZU Asset Management S.A. pod-
miot zarzadzajacy akcjami Spotki
nalezacymi do portfeli inwestycyj-
nych PZU S.A., PZU Zycie S.A. oraz
TFI PZU S.A.

1.081.800

15,10

653.637

9,12

Supernova Capital S.A. posrednio
przez podmioty zalezne tj,:

1)Drugi Narodowy Fundusz Inwe-
stycyjny Spdtka Akcyjna

2) Narodowy Fundusz Inwestycyjny
Progress Spoétka Akcyjna

3) Equity Service Poland Sp. z o.0.

547.581

7,64

547.581

7,64

503.953

7,03

505.143

7,05

668.148

9,32

668.148

9,32

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU
LZtota Jesien”

1.155.102

16,12

1.175.581

16,41

Wedtug stanu na dzien
30.09.2006 roku:

Pierwszego Amerykansko-Polskiego
Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie
i Reasekuracji Spotka Akcyjna oraz
AIG Funduszy Inwestycyjnych
Otwartych zarzadzanych przez AIG
Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A.

Wedlug stanu na dzieri
10.11.2006 roku:

American Life Insurance and Rein-
surance Company posrednio po-
przez zaangazowanie Amplico Life
Pierwszego Amerykansko-Polskiego
Towarzystwa Ubezpieczen na Zycie
i Reasekuracji Spotka Akcyjna, AIG
Otwartego Funduszu Emerytalnego
zarzadzanego przez AIG Powszech-
ne Towarzystwo Emerytalne S.A.
oraz AIG Funduszy Inwestycyjnych
Otwartych zarzadzanych przez AIG
Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A.

548.634

7,66

827.627

11,55

AIG Otwarty Fundusz Emerytalny
(bezposrednio)

406.006

5,67

Deutsche Bank AG posrednio przez
podmiot zalezny DWS Polska TFI
S.A.

398.883

5,57

Winterthur Otwarty Fundusz Emery-
talny

371.696

5,19

371.696

5,19
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3. Zasady sporz gdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2006 roku sporzadzone zostato
zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w
wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE), a zakresie nieuregulowanym powyzszymi
standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie
przepisdw wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreSlonymi w rozporzadzeniu Rady
Ministrow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz.
1744).

Z dniem 1 stycznia 2005 roku nowelizacja Ustawy o Rachunkowosci natozyta na Grupe obo-
wigzek przygotowywania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF przy-
jetymi przez UE. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego, W zwigzku z procesem przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj
dziatalnosci Grupy nie wystepujg roznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez
Grupe wynikajacymi z MSSF a MSSF przyjetymi przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2006 roku zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez grupe kapitatowa. W skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za III kwartat 2006 roku Grupa nie wykazuje korekt lat ubiegtych
wynikajacych z zastrzezen podmiotéw uprawnionych do badania, gdyz ich opinia dotyczaca
lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za III kwartat 2006 roku. Ro-
kiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Porownywalne dane finansowe prezentowane
sq za III kwartat 2005 roku oraz w przypadku bilansu dodatkowo na 30 czerwca 2005 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2006 i jak i dane poréwnywalne za
rok ubiegty obejmujq dane dotyczace Spdtki dominujacej oraz Spotek zaleznych jako jedno-
stek sporzadzajacych samodzielne sprawozdania. W skitad przedsiebiorstwa Spotki jak i Spot-
ek zaleznych objetych konsolidacjg nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace sa-
modzielne sprawozdania finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres III kwartatu 2006 roku,
w ktérym miato miejsce potaczenie spotek.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegato przeksztatceniu w celu zapewnienia
porownywalnosci danych, poniewaz Grupa nie wprowadzata zmian zasad (polityki) rachun-
kowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2006 roku zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez Grupe kapitatowa.

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga doko-
nania szacunkow i zatozen, ktére wplywajg na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finanso-
wym. Wielkos¢ szacunkdw oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkol-
wiek przyjete zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat bieza-
cych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogaq sie rézni¢ od przewidywanych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za III kwartat 2006 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).
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4. Omowienie podstawowych zasad rachunkowo  $ci

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spotke Vistula & Watczanka S.A.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdétka posiada zdolnos¢ do kierowania politykg
finansowg i operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.
Dane finansowe jednostek zaleznych sg wtaczane do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkg do dnia, w ktérym Spétka przesta-
je sprawowac te kontrole.

Wylaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkdéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w
obrebie Grupy oraz wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, sg wyfaczane w
catosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Transakcje w walutach obcych

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym transakcje w walutach obcych zostaty przeli-
czone wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujacego na dzien dokonania transakcji. Na dzien
bilansowy aktywa i pasywa pieniezne przeliczone zostaty wedtug Sredniego kursu NBP obo-
wigzujacego na dzien bilansowy. Powstate w wyniku przeliczenia réznice kursowe, ujete zo-
staty w przychodach badzZ 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 skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w kwocie nizszej od
ich wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz
wysokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywow w ciggu jednego roku od daty ich zakwa-
lifikowania a takze dostepnosc¢ tych aktywdw do natychmiastowej sprzedazy.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do pro-
dukgji, dostarczania produktéw i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione zo-
staty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszone o sku-
mulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

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

Srodki trwate sq amortyzowane przez okreslony z géry okres ich ekonomicznego uzytkowa-
nia. Grunty nie sg amortyzowane. Koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do
uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajg koszty okresu, w ktdérym zostaty
one poniesione.

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

Wartos¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz
korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej wartosci optat le-
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asingowych (opfaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione optaty leasingowe w okresie
sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci rownej
ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty fi-
nansowe okresu.

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sa aktywowane wedtug ceny
nabycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakgji przejecia jednostki gospodarczej
ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatkowym ujeciu mozna
wiarygodnie ustali¢ ich warto$¢ godziwa.

Wartosci niematerialne umarzane sq metoda liniowg przez okres ich szacunkowej uzyteczno-
Sci, ktdry wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych.

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiada-
nych skfadnikdw rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych przeprowadzany
jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizujgcych obnizajg wartos¢ bilan-
sowg aktywu, ktdrego dotycza i odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujg
kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia
odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

Wysokos$¢ odpisdw aktualizujgcych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktad-
nikdw nad ich wartoscig odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepu-
jacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej.

Kwoty ujetych odpisdw aktualizujgcych ulegajg odwroceniu w przypadku ustgpienia przyczyn
uzasadniajqcych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpiséw aktualizujacych odnoszone sg w
rachunek zyskdéw i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wy-
ceny, ktdre korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych jego obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towardw sg wycenione na dzien bilansowy
wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego
ze skfadnikow zapaséw do jego aktualnego miejsca sq ujmowane w nastepujacy sposob:

— surowce w cenie nabycia ustalonej metoda , pierwsze weszto - pierwsze wyszio”,

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

Jako metode rozchodu zapasow grupa przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze wyszto.
Jezeli cena nabycia towaréw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobdw gotowych jest wyz-
szy niz przewidywana cena sprzedazy, grupa dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktore kory-
gujq pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w
toku zwyklej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia pro-
dukgcji 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, s3 ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpiséw na
niesSciqgalne naleznosci. Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na naleznosci watpliwe od
dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych naleznosci, zale-
gajacych z zapfatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w najblizszym czasie nie
jest prawdopodobna.
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Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sg w koszty
sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci korygujq rowniez koszty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmuja érodki pieniezne w banku i
kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajgcym
trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z okreSlonych
powyzej Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw, pomniejszonych o nie sptacone kredyty w
rachunkach biezacych.

Kapitat zakladowy

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci okresSlonej w statucie i wpisanej w rejestrze
sadowym.

Kapitat zapasowy

Na wartoS¢ prezentowang w pozycji Kapitat Zapasowy sktadajq sie:

- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich warto$¢ nominalng, pomniejszona
o koszty emisji,

- kwoty zyskow z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen
Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy przeszacowaniu
skfadnikéw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji ha akcje propor-
cjonalnie do czasu trwania programu.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, az do
momentu podjecia decyzji o jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku finan-
sowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub zmian zasad ra-
chunkowosci.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sg wycenione w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sq wéwczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwy-
czajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego
obowiazku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna dokonac wiarygodne-
go oszacowania kwoty tego zobowigzania.
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Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenoszg na Grupe zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dzien rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwoch wartosci: wartosci godziwej $rodka stano-
wigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opfat leasingowych. Optaty
leasingowe sa rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych w odniesieniu
do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w rachunku zyskdw i strat.

Uzywane na podstawie umoéw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amortyzacji we-
dtug zasad stosowanych do wtasnych sktadnikédw majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pew-
nosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo wtasnosci, aktywa sg amor-
tyzowane w okresie krétszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sq w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjq oraz gdy kwote przychodéw mozna wyce-
ni¢ w wiarygodny sposdb. Nastepujace kryteria obowigzujg przy ustalaniu przychodow:

Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wtasnosci to-
wardéw i produktdéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenic
w wiarygodny sposdb.

Odlsetki
Przychody z odsetek ujmowane sa sukcesywnie w miare ich narastania.

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

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

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat obejmuje podatek dochodowy
biezacy i odroczony. Podatek od dochodéw ujmowany jest w rachunku zyskéw i strat, z wy-
jatkiem pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wilasnym. W takiej sytuacji ujmuje sie
go w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowigzanie podatkowe z tytutu opodat-
kowania dochodu za dany rok podlegajacego opodatkowaniu, wyliczane przy zastosowaniu
stawek podatkowych obowigzujacych na dany dzien bilansowy, oraz ewentualne korekty po-
datku dochodowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezace zobowigzanie z tytutu podatku do-
chodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodq bilansowa, na podstawie rdznic przejscio-
wych pomiedzy wartoscig aktywow i pasywow wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich
wartoscig dla celéw podatkowych. Wysoko$¢ wykazanego podatku dochodowego odroczone-
go uwzglednia planowany sposob realizacji roznic przejéciowych, przy zastosowaniu stawek
podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji réznic, biorgc za
podstawe stawki podatkowe, ktore obowigzywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na
dzien bilansowy.
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Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przy-
sztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-
wymi, ktére spowodujq w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowe-
go. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest
weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku kiedy zachodzi wat-
pliwos¢ osiagniecia przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem ak-
tywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Sprawozdawczos¢ wedtug segmentow

Segment dziatalnosci jest to dajacy sie wyodrebni¢ obszar dziatalnosci gospodarczej Spotki
zajmujacy sie dystrybucjg wyrobdw lub $wiadczeniem ustug (segment branzowy) lub obej-
mujacy okreslone Srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z dziatalnoscig ktérego
jest zwigzane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru dziatalnosci Grupy.

Wybrane dane finansowe

Poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego
kursu z dnia 30.06.2006 roku ogtoszonego przez NBP, ktéry wynosit 3,9835 zt/EUR. Poszcze-
goélne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 3,9171
ZH/EUR, ktdry stanowi Srednig arytmetyczng Srednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.06 — 3,8285
ZI/EUR, 28.02.06 — 3,7726 zi/EUR, 31.03.06 —3,9357 zl/EUR, 30.04.06 — 3,8740 zI/EUR,
31.05.06 — 3,9472 zt/EUR, 30.06.06 — 4,0434 zt/EUR, 31.07.06 — 3,9321 zl/EUR, 31.08.06 —
3,9369 zI/EUR, 30.09.06 — 3,9835 zt/EUR

5. Wyniki finansowe za Il kwartat 2006 roku

Po wykonaniu obowigzujacych procedur prawnych dotyczacych potaczenia spotek kapitato-
wych w dniu 31 sierpnia 2006 roku nastgpito formalne potaczenie Vistula SA oraz Wélczanka
SA. Gtéwnym celem przeprowadzonej fuzji byta optymalizacja efektywnosci dziatalnosci ope-
racyjnej poprzez wykorzystanie potencjatu rynkowego dwoch spotek oraz efektow synergii
kosztowych i sprzedazowych. Réwnoczesnie prowadzone sg dziatania wskazane w przyjetych
planach realizacji synergii w zwigzku z pofaczeniem, ktdre przyniosg efekty finansowe w na-
stepnych okresach sprawozdawczych.

Opisywany kwartat jest pierwszym okresem sprawozdawczym, w ktérym prezentowane sg
wyniki finansowe po dokonaniu fuzji Vistula i Wdélczanka. Wyniki Vistula & Wolczanka za III
kwartat 2006 roku uwzgledniajg wytacznie wyniki Woélczanka za wrzesien 2006 roku (uzyska-
ne przez Wélczanka efekty dziatalnosci operacyjnej we wrzesniu po dokonaniu fuzji Spotek).

Zgodnie z obowigzujacymi zasadami publikowane wyniki finansowe Vistula & Wélczanka za 3
kwartaty 2006 roku nie uwzgledniajg wynikdw Wdlczanka za okres styczen — sierpien 2006
roku, w zwigzku z czym poréwnywanie biezacych wynikoéw Vistula & Wolczanka z suma wy-
nikdw wg raportdéw gietdowych Vistula SA i Wélczanka SA z 2005 roku nie jest merytorycznie
zasadne.
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Podstawowe wyniki finansowe

'000 PLN Zmiana
IIT q 2005 IIT q 2006 2006 / 05
Przychody ze sprzedazy 33023 45 466 37,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 14 990 23 486 56,7%
marza brutto 45,4% 51,7% 6,3pp
EBIT 4 602 6 687 45,3%
rentownosc operacyjna 13,9% 14,7% 0,8pp
EBIT D/A 5836 8412 44,1%
Zysk netto 4 398 5333 21,3%
Przychody ze sprzedazy
Struktura / zmiana % przychoddw ze sprzedazy wg kanatéw dystrybugiji
III q 2005 III q 2006 Zmiana
KANAL DYSTRYBUCII '000 PLNcI udziat % '000 PLN‘:I udziat % | 2006 / 05
Sprzedaz detaliczna 14 747 44,7% 22 734 50,0% 54,2%
Sprzedaz hurtowa 8 158 24,7% 8721 19,2% 6,9%
Sprzedaz eksportowa 10 011 30,3% 13 090 28,8% 30,8%
Pozostata sprzedaz 107 0,3% 921 2,0% 760,7%
Ogotem sprzedaz 33023 100,0% 45 466 100,0% 37,7%

W III kwartale 2006 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty ogdtem 45
466 tys. zt. - w tym udziat Wolczanki (wynik za wrzesien) stanowit 8 084,0 tys. zt. tj. 17,8% .
Skonsolidowane przychody ze sprzedazy wzrosty w opisywanym okresie (III kw. 2006 r. do III
kw. 2005 r.) 0 37,7% (w ujeciu wartoSciowym o 12 433 tys. zt.). Natomiast w okresie 9 mie-
siecy 2006 roku w stosunku do 9 miesiecy 2005 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy
wzrosty 0 17,5% (warto$ciowo o 17 272 tys. zt.).
Zgodnie ze strategig rynkowg Grupy podstawowym kanatem dystrybucji jest wiasna sie¢ sa-
lonéw firmowych realizujaca sprzedaz bezposrednio do klientéw detalicznych - w strukturze
przychoddéw sprzedaz w tym kanale w III kw. 2006 r. stanowi 50,0% przychodéw ogdtem.
Przychody ze sprzedazy detalicznej w III w kwartale 2006 roku wyniosty 22 734 tys. zt. i w
stosunku do III kwartatu 2005 roku osiggnety przyrost o 12 443 tys. zt. tj. 0 37,7%.
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W hurtowym kanale dystrybucji — po okresie spadku sprzedazy wystepujacej od 2004 roku,
nastepuje stabilizacja przychodéw ze sprzedazy. Odbudowa sprzedazy hurtowej jest wyni-
kiem intensyfikacji dziatan rynkowych oraz wprowadzenia do oferty handlowej towaréw sy-
gnowanych markg Luigi Vesari dedykowanych klientom o $rednich i nizszych dochodach.
Udziat w tym kanale dystrybucji marki Luigi Vesari wynosi obecnie 50% przychoddéw i wyka-
Zuje statg tendencje wzrostowa.

Sprzedaz eksportowa osiggneta przyrost w stosunku do III kw. 2005 roku o 3 079,0 tys. zt.
(+30,8%), natomiast jej udziat w przychodach ogdtem zmniejszyt sie o 1,5 punktdw procen-
towych.

Marza brutto ze sprzedazy.

Réwnoczesnie ze zwiekszeniem przychoddw ze sprzedazy wzrasta efektywnos$¢ prowadzonej
dziatalnosci gospodarczej grupy. W III kw. 2006 roku marza brutto ze sprzedazy wyniosta
23 486 tys. zt. - w tym udziat Wolczanka (wynik za wrzesien) stanowit 3 894 tys. zt. tj. 16,6%
i wzrosta w stosunku do poréwnywalnego okresu 2005 roku o 8 496 tys. zt. tj. o 56,7%.
Wskaznik marzy brutto ze sprzedazy osiggnat poziom 51,7% wobec 45,4% rok wczesniej
(wzrost o 6,3 punktéw procentowych)..

Wzrost efektywnosci finansowej na poziomie marzy brutto ze sprzedazy jest wynikiem roz-

woju wiasnej sieci sprzedazy detalicznej pod wiodacymi markami Vistula i Wolczanka, w ktd-

rej Grupa osigga wysokg dynamike przychodow realizujgc rdwnoczesnie wyzsze marze han-

dlowe w stosunku do innych kanatéw dystrybucji. Dziatania w zakresie promocji i reklamy

wihasnych marek odziezowych Vistula i Wolczanka stanowigq w strategii Grupy wazny element

wspierajacy sprzedaz, co w potaczeniu z wysokq jakoscig i nowoczesnym wzornictwem ofe-

rowanych towardw oraz wystrojem salonéw firmowych pozwala na generowanie wyzszych

marz akceptowanych przez rynek.

Wynik finansowy netto

W III kwartale 2006 Grupa kapitatowa osiggneta wynik finansowy netto w wysokosci 5 333
tys. zt. - w tym udziat Wolczanka (wynik za wrzesien) wynidst 789 tys. zt. tj. 14,8%. Skonsoli-
dowany zysk netto byt 0 935 tys. zt tj. 0 21,3% wyzszy niz w analogicznym okresie roku ubie-
gtego.

Gtéwne czynniki, ktére wptynety na jego wzrost to:

- wykorzystanie efektu potaczenia Vistuli SA i Wélczanka SA

- wysoka dynamika przychoddéw w salonach firmowych (+54,2%), uzyskana dzieki
rozwojowi sieci oraz intensyfikacji sprzedazy

- zwiekszenie sprzedazy w eksporcie przerobowym,

- kontynuacja wzrostu marzy brutto ze sprzedazy (przede wszystkim we wiasnych
salonach firmowych).

Uwzgledniajac wzrost o 56,7% wygenerowanej marzy brutto ze sprzedazy na osiggniete wy-
niki finansowe w III kw. 2006 roku wptyw miaty gtéwnie nastepujace pozycje kosztowe:

Koszty sprzedazy

W III kw. 2006 roku koszty sprzedazy wzrosty w stosunku do III kw. 2005 roku o 4 527 tys.

zt. - w tym 1 721 tys. zt. stanowig koszty sprzedazy zwigzane z dziatalno$cig Wolczanka (za

miesigc wrzesien)

« W zwigzku z rozwojem wiasnej sieci sprzedazy detalicznej koszty operacyjne salonéw
firmowych (czynsze, amortyzacja, wynagrodzenia personelu, prowizje operatoréw itp.)
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wzrosty o 4 037 tys. zt. - w tym kwota 1 480 tys. zt dotyczy sieci salonéw firmowych
Wolczanka (za miesigc wrzesien)
« w wyniku intensyfikacji dziatan reklamowych koszty reklamy zwiekszyty sie o 540 tys. zt.

Budzet marketingowy spétki po potaczeniu z Wolczanka SA przewiduje efektywne zmniejsze-
nie wydatkéw reklamowych w wyniku optymalizacji polityki marketingowej w ramach fuzji.
Dodatkowo, cze$¢ wydatkdow marketingowych miata charakter jednorazowy zwigzany ze
zmiang_grafiki znaku firmowego.

Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogodlnego zarzadu wyniosty w III kwartale 2006 roku 4 510 tys. zt. - w tym kwota
1 034 tys. zt. dotyczy dziatalnosci Wdélczanka (za miesigc wrzesien).

Koszty programu motywacyjnego

Ponadto koszty ogdlnego zarzadu, zostaty obcigzone kosztami przyznanych w ramach pro-
gramu motywacyjnego opcji na akcje. Zgodnie z wyceng wedtug MSR nr 2 (,Platnosci w
formie akcji wtasnych”) koszty te wyniosg ok. 2,0 min ztotych i bedq rozliczone proporcjo-
nalnie do czasu trwania programu (tj. do konca I kwartatu 2008 roku). Kwota kosztéw obcia-
zajaca wyniki III kwartatu 2006 roku to 167,8 tysigca ztotych.

Wyniki sieci detalicznej

'000 PLN zmiana
III q 2005 III q 2006 2006 / 05
Przychody ze sprzedazy 14 747 22734 54,2%
Zysk brutto ze sprzedazy 7 962 14123 77,4%
marza brutto (%) 54,0% 62,1% 8 1pp
EBIT 1944 4 345 123,5%
marza operacyjna (%) 13,1% 19,1% 6pp

W III kwartale 2006 roku przychody ze sprzedazy detalicznej osiagnety wartos¢ 22 734 tys.
zt - w tym udziat Wolczanka (wynik za wrzesien) wyniost 3 642 tys. zt. tj. 16,0%. Wskaznik
wzrostu sprzedazy detalicznej w III kwartale 2006 roku w stosunku do III kwartatu 2005
roku osiagnat poziom 54,2%.

Réwnolegle ze zwiekszeniem przychoddw ze sprzedazy sieci detalicznej wzrasta efektywnosé
jej funkcjonowania. W opisywanym okresie marza brutto wyniosta 14 123 tys. zt. - w tym
udziat Wélczanka (wynik za wrzesien) wyniost 2 396 tys. zt tj. 17,0%. i wobec III kwartatu
2005 roku wzrosta o 77,4%. Wskaznik marzy brutto wyniost 62,1% i zwiekszyt sie o 8,1
punktdw procentowych w stosunku do poréwnywalnego okresu roku ubiegtego. Wynik ope-
racyjny w III kw. 2006 roku wyniost 4 345 tys. zt. - w tym 903 tys. zt w sieci sklepow Wol-
czanka (za miesigc wrzesien) i wzrdst w stosunku do poréwnywalnego okresu 2005 roku o
2 401 tys. zt tj. 0 123,5%. Wskaznik marzy operacyjnej wyniost 19,1% i wobec III kw. 2005
roku zwiekszyt sie o 6,0 punktéw procentowych.
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Rozwoij wilasnej sieci detalicznej — format Wolczanka i Vistula

WOLCZANKA* VISTULA**
Tresc miara salony mega salony RAZEM
) pozostate : pozostate
firmowe store firmowe

ilos¢ 2004 szt. 23 0 54 31 6 114
ilos¢ 2005 szt. 49 0 53 53 13 168
Ilos¢ 30 09 2006 szt. 55 1 46 63 20 185
powierzchnia 2004 m2 1160 0 4170 4 344 792 10 466
powierzchnia 2005 m2 1744 0 3523 7 134 1711 14 112
Powierzchnia 30 09 2006 m2 2093 534 2915 8 468 2292 16 303

*  Wolczanka salony firmowe — koncept “kiosk koszulowy”
* Wolczanka pozostate — sklepy multibrandowe, shop In shop, outlety, marki obce
** Vistula pozostate — shop in shop, outlety, marki obce

Mozliwosci realizacji publikowanych prognoz

Prognozowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula na 2006 rok przekazane zostaty
do publicznej wiadomosci w dniu 13 lutego 2006 roku (raport biezacy nr 4/2006). Opubliko-
wane prognozy nie uwzgledniaty skutkéw finansowych wynikajacych z potaczenia Vistula SA i
Wodlczanka SA, w zwigzku z czym wobec dokonania procesu pofaczenia opublikowane pro-
gnozy staly sie nieaktualne i w dniu 28 lipca 2006 roku zostaty odwotane (raport biezacy nr

28/2006).

6. Planowane dziatania rozwojowe

Planowane dziatania dotyczace rozwoju Grupy zwigzane sg z realizacjg celéw zatozonych w
planie potaczenia spotek Vistula i Wélczanka oraz asymilacjg spotki Galeria Centrum do grupy

kapitatowej Vistula & Wdlczanka S.A.

Wynik netto za IIT kwartat 2006 roku uwzglednia ponadto:

a) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu aktywow z tytutu odro-

czonego podatku dochodowego w kwocie:

b) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerwy z tytutu odro-

czonego podatku dochodowego w kwocie:

c) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych warto$¢ na-

leznosci (saldo):

d) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych warto$¢ za-

pasow (saldo):

e) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych wartosé
$rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych (saldo):
f) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerw (saldo):

+ 392 tys. zi.

- 144 tys. .

+ 100 tys. zh.

=+

- 4 tys. zt.

0 tys. zt.
19 tys. zt.
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Rozliczenie potaczenia spotek Vistula & Wolczanka

W IIT kwartale 2006 roku nastgpito pofaczenie Spotki Wolczanka S.A. ze Spétkg Vistula S.A., w
trybie art.492 § 1 pkt. 1 Kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie catego majatku
Wolczanka S.A. na Vistula S.A., w zamian za akcje, ktére Vistula S.A. wydata akcjonariuszom
Wodlczanka S.A. Potaczenie zostato przeprowadzone przy jednoczesnym podwyzszeniu kapitatu
zakfadowego Vistula S.A.

W zwigzku z realizacjg potaczenia spdtek dokonano wstepnego ustalenia wartosci przejetej fir-
my jako sktadnika aktywdw. Warto$¢ przejetej firmy wstepnie wyceniona jako nadwyzka kosz-
tdw nabycia w stosunku do wartosci godziwej przejetych aktywoéw, zobowigzan i zobowigzan
warunkowych wyniosta 52.289 tys. zt dla spdtki Wdlczanka SA oraz 2.895 tys. zt. dla spotek
zaleznych Wdlczanka SA. taczna wstepnie ustalona dla Grupy dodatnia warto$¢ firmy wyniosta
55.184 tys. zi.

Ostateczna wartos¢ firmy zostanie ustalona po sporzadzeniu sprawozdan finansowych spotki
przejetej sporzadzonych na dzien potaczenia. Ewentualne korekty zostang ujete w sprawozda-
niu finansowym sporzadzonym na koniec 2006 roku.

7. Znaczace zdarzenia w Il kwartale 2006 roku:

W trakcie III kwartatu 2006r. Spétka informowata w raportach biezacych o nastepujacych,
znaczacych zdarzeniach majacych wptyw na sytuacje Spotki:

1) W dniu 7 lipca 2006 r. w raporcie biezacym nr 23/2006 Zarzad Spotki Vistula & Wélczan-
ka S.A. w Krakowie poinformowat, ze w dniu 6 lipca 2006 roku Rada Nadzorcza Vistula S.A.
podjeta uchwate o odwotaniu Pana Mateusza Zmijewskiego ze stanowiska cztonka Zarzadu
Spotki.

2) W dniu 25 lipca 2006 r. na podstawie art. 506 § 1, § 2, § 4 i § 5 Kodeksu spotek handlo-
wych, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoitki Vistula S.A., z siedzibg w Krako-
wie, podjeto uchwate nr 21 w sprawie potaczenia ze spotkg Wolczanka S.A. z siedzibg w to-
dzi, w tym w sprawie emisji akcji potaczeniowych, na podstawie ktérej dokonane zostato
pofaczenie spdtki Vistula S.A. ze spotkg Wdlczanka S.A., w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu
spotek handlowych.

3) W dniu 28 lipca 2006 r. w raporcie biezagcym nr 28/2006 Zarzad Vistula S.A. w Krakowie
odwotat podane do publicznej wiadomosci w raporcie biezagcym Nr 4/2006 z dnia 13 lutego
2006 r. prognozowane wyniki finansowe grupy kapitatowej Vistula na rok 2006. Powodem
odwotania prognoz byfa ich nieaktualno$¢ spowodowana zmianami, jakie nastgpity w Spotce
W nastepstwie rozpoczecia procesu jej potaczenia ze spotkg Wolczanka S.A.

4) W dniu 16 sierpnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 30/2006 Zarzad Vistula S.A. w Krako-
wie poinformowat, ze w dniu 16 sierpnia 2006 roku otrzymat zawiadomienie od Amplico Life
Pierwsze Amerykansko-Polskie Towarzystwo Ubezpieczeri na Zycie i Reasekuracji Spétka Ak-
cyjna ( zwane dalej 'AMPLICO LIFE'"), dziatajacego w imieniu swojego akcjonariusza Ameri-
can Life Insurance and Reinsurance Company (zwanego dalej 'ALICQ'), ze ALICO posrednio
przekroczyto 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula S.A. z
siedzibg przy ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie ( zwanej dalej 'Spotka') w zwigzku z posred-
nim nabyciem akcji Spotki.

5) W dniu 31 sierpnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 32/2006 Zarzad spétki Vistula & Wol-
czanka Spétka Akcyjna, z siedzibg w Krakowie (poprzednia nazwa: Vistula Spétka Akcyjna)
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zawiadomit, Ze w dniu 31 sierpnia 2006 r. sad rejestrowy wiasciwy dla spétki, tj. Sad Rejo-
nowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego wydat postanowienie o wpisie do rejestru przedsiebiorcdw potaczenia spotki ze
spotkg Wolczanka Spotka Akcyjna, z siedzibg w todzi, wpisang do rejestru przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000062987. W dniu 31 sierpnia 2006 r.
nastqgpit tez wpis powyzszego pofaczenia do rejestru przedsiebiorcow

W zwigzku z pofaczeniem spétek nastgpito réwniez podwyzszenie kapitatu zaktadowego Vi-
stula & Wdlczanka S.A. Dotychczasowy kapitat zaktadowy w kwocie 12.000.000 zt zostat
podwyzszony do kwoty 16.562.250 zt. Podwyzszenie kapitatu nastgpito w drodze emis;i
2.281.125 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Akcje nowej
emisji zostaty przyznane akcjonariuszom spétki przejmowanej, tj. Wdlczanki S.A. Rejestracja
podwyzszenia kapitatu zaktadowego nastapita tacznie z rejestracjq potaczenia spotek. Po
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego spétki ogolna liczba akcji spotki wszyst-
kich emisji wynosi 7.165.655 i daje to tgcznie 7.165.655 gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

6) W dniu 1 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 33/2006 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze zostat ztozony wniosek do Krajowego Depozytu Papieréow War-
tosciowych S.A. o rejestracje nowych akgji serii D, ktdre zostalty wyemitowane w zwigzku z
potaczeniem spotki z Wolczanka S.A. Jednoczesnie spotka wystapita do Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych S.A. o wyznaczenie dnia referencyjnego dla potrzeb dokonania
przydziatu akcji serii D akcjonariuszom Wodlczanki S.A. na dzien 6 wrzesnia 2006 r.

7) W dniu 1 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 34/2006 Zarzad Spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. z siedzibgq w Krakowie (Spotka) poinformowat, ze w dniu 31 sierpnia 2006 roku
Spotka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Postepu 15 umowe
o kredyt nieodnawialny oraz umowe wielocelowej linii kredytowej.

Przedmiotem umowy o kredyt nieodnawialny jest udzielenie Spdtce przez Fortis Bank Polska
S.A. kredytu w wysokosci 20.000.000 zt. Sptata udzielonego kredytu ma nastapi¢ w terminie
do dnia 30 sierpnia 2016 r. Oprocentowanie kredytu jest zmienne i stanowi: WIBOR dla de-
pozytéw jednomiesiecznych powiekszony o marze banku. Zabezpieczenie sptaty naleznosci
Fortis Bank Polska S.A. z tytutu udzielonego kredytu stanowiq zastaw rejestrowy na prawach
z rejestracji znaku towarowego stownego i stowno-graficznego ,,WOLCZANKA” oraz o$wiad-
czenie Spotki o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
Prawo bankowe.

Przedmiotem umowy wielocelowej linii kredytowej jest udzielenie Spotce przez Fortis Bank
Polska S.A. limitu kredytowego do maksymalnej wysokosci 10.000.000 zt. Okres kredytowa-
nia wynosi 10 lat. Zabezpieczenie sptaty naleznosci Fortis Bank Polska S.A. z tytutu udzielo-
nego limitu kredytu stanowi o$wiadczenie Spotki o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe. Limit kredytowy moze by¢ wykorzystany
na udzielenie kredytu w rachunku biezagcym, na linie akredytyw lub na linie gwaranciji.

8) W dniu 5 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 35/2006 Zarzad Vistula & Wdlczanka
S.A. w Krakowie zawiadomit, o podjeciu 4 wrzesnia 2006r. przez Zarzad Krajowego Depozytu
Papieréw Wartosciowych S.A. uchwaty nr 467/06, w ktdrej postanowiono, ze :

a) w dniu 12 wrzesnia 2006r. nastepuje przydziat akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A. po-
przez zamiane akgcji spotki Wolczanka S.A. na akcje spotki Vistula & Wolczanka S.A. w sto-
sunku 1: 1,25

b) dniem referencyjnym jest dzien 6 wrzesnia 2006r.

c) dokonanie przydziatu, o ktérym mowa w pkt. 1) jest rdwnoznaczne z przyjeciem do Kra-
jowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. 2.281.125 (dwa miliony dwiescie osiemdzie-
sigt jeden tysiecy sto dwadziescia pie¢) akcji zwyktych na okaziciela serii D spdtki Vistula &
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Wolczanka S.A. o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) kazda, oraz oznacza sie te akcje ko-
dem PLVSTLAA00029

d) z dniem wpisania potaczenia do rejestru przedsigbiorcow ustaje wykonywanie przez spot-
ke WOLCZANKA S.A. uczestnictwa w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S. A. w
typie EMITENT oraz zamyka sie konta ewidencyjne prowadzone w Krajowym Depozycie Pa-
pieréw Wartosciowych dla spotki WOLCZANKA S.A.

Jednoczesnie w dniu 5 wrzesnia 2006 r. Spdtka ztozyta Wniosek do Gietdy Papieréw Warto-
$ciowych o wprowadzenie akgji do obrotu na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
S.A. w dniu 14 wrze$nia 2006 w nastepstwie asymilacji akcji w KDPW S.A.

9) W dniu 7 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 36/2006 Zarzad Vistula & Wdlczanka
S.A. w zawiadomit o podjeciu przez Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
S.A. w dniu 07 wrzesnia 2006r. uchwaty nr 331/2006, w ktérej Zarzad Gietdy :

A) stwierdzit, ze do obrotu gieldowego na rynku podstawowym dopuszczonych jest
2.281.125 (dwa miliony dwiescie osiemdziesiat jeden tysiecy sto dwadziescia pie¢) akcji zwy-
ktych na okaziciela serii D spoétki Vistula & Wolczanka S.A., o wartosci nominalnej 2 (dwa)
ztote kazda, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papieréow Wartosciowych S.A. kodem ,,PLV-
STLA00029”

B) postanowit wprowadzi¢ z dniem 14 wrzes$nia 2006r. w trybie zwyktym do obrotu gietdo-
wego na rynku podstawowym akcje spotki Vistula & Wolczanka S.A., o ktérych mowa w pkt.
A) powyzej, pod warunkiem dokonania przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A.
w dniu 14 wrzesnia 2006r. asymilacji tych akcji z akcjami tej spdtki bedacymi w obrocie giet-
dowym oznaczonymi kodem ,PLVSTLA00011". Uchwata weszta w zycie z dniem podjecia.

10) W dniu 8 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 37/2006 Zarzad Spétki Vistula & WOl-
czanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze w dniu 7 wrzesnia 2006 roku Pan Michat Wojcik
ztozyt rezygnacje ze stanowiska Wiceprezesa oraz z funkcji w Zarzadzie Vistula & Wélczanka
S.A.

10) W dniu 8 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 38/2006 Zarzad Spétki Vistula & WOl-
czanka S.A. w Krakowie poinformowat, Ze na posiedzeniu w dniu 7 wrzesnia 2006 Rada Nad-
zorcza Spétki podjeta uchwate o powotaniu Pana Jerzego Krawca na stanowisko Cztonka Za-
rzadu Vistula & Wdlczanka S.A. z dniem 7 wrzesnia 2006 roku.

11) W dniu 12 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 40/2006 Zarzad Vistula & Wdlczanka
S.A. w Krakowie poinformowat, ze w dniu 11 wrzesnia 2006 roku otrzymat zawiadomienie od
Banku Zachodniego BZ WBK S.A. z siedzibq we Wroctawiu (Bank), ze:

W dniu 7 wrzesnia 2006 roku Bank dokonat poza rynkiem regulowanym:

A) Zbycia 123.762 akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A. stanowigcych 2,535% kapitatu za-
ktadowego Spdtki i uprawniajacych do 2,535% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-
szy Vistula & Wolczanka S.A. Akcje Vistula & Wdlczanka S.A. zostaty zbyte w drodze realizacji
zawartej w dniu 3 kwietnia 2006 roku umowy w sprawie nabycia akcji Vistula S.A. oraz prze-
prowadzenia terminowej operacji finansowej pomiedzy Bankiem i Zleceniodawca. Przed zby-
ciem akcji Bank posiadat 5,07% kapitatu zaktadowego Spétki i 5,07% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. Po zbyciu akcji Bank posiadat 123.762
akcje spoftki Vistula & Wolczanka S.A. stanowigce 2,535% kapitatu zaktadowego Spéiki i
uprawniajace do 2,535% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wol-
czanka S.A.

B) Nabycia 123.762 akcji spétki Vistula & Wdlczanka S.A. stanowigcych 2,535% kapitatu za-
ktadowego Spdtki i uprawniajacych do 2,535% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-
szy Vistula & Wolczanka S.A. Akcje Vistula & Woélczanka S.A. zostaty nabyte w drodze reali-
zacji zawartej w dniu 7 wrzesnia 2006 roku umowy w sprawie nabycia akcji Vistula & Wol-
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czanka S.A. oraz przeprowadzenia terminowej operacji finansowej pomiedzy Bankiem i Zle-
ceniodawca.

Po nabyciu akcji Bank posiada 247.524 akcje Vistula & Wodlczanka S.A. stanowigce 5,07%
kapitatu zakladowego i 5,07% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula &
Wolczanka S.A.

Udziat Banku w kapitale zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. uwzglednia stan przed przydziatem akcji Spotki Vistu-
la & Wolczanka S.A. polegajagcym na zamianie akcji Spotki Wélczanka S.A. na akcje Vistula &
Wodlczanka S.A. planowanym na dzief 12 wrze$nia 2006 roku.

12) W dniu 12 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 41/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie zawiadomit o podjeciu w dniu 11 wrzes$nia 2006 roku przez Za-
rzad Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. uchwaty nr 480/06, w ktdrej Zarzad
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. postanowit o dokonaniu w dniu 14 wrze-
$nia 2006 roku asymilacji 2.281.125 (dwa miliony dwiescie osiemdziesigt jeden tysiecy sto
dwadziescia pie¢) akcji Spétki Vistula & Wdlczanka S.A. oznaczonych kodem PLVSTLA00029 z
4.884.530 (cztery miliony osiemset osiemdziesigt cztery tysigce piecset trzydziesci) akcjami
Spofki Vistula & Wolczanka S.A. oznaczonymi kodem PLVSTLA00011.

Akcje objete asymilacjg otrzymaty kod PLVSTLAQ0011.

Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. stwierdzit ponadto, ze z dniem 14
wrzesnia 2006 roku kodem PLVSTLA00011 oznaczonych jest 7.165.655 (siedem milionéw sto
sze$¢dziesigt piec tysiecy szeScset piecdziesigt piec) akcji Spotki Vistula & Wolczanka S.A.
Uchwata Nr 480/06 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. weszla w
zycie z dniem podjecia.

13) W dniu 13 wrzesénia 2006 r. w raporcie biezacym nr 42/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie zawiadomit o podjeciu w dniu 13 wrzes$nia 2006 roku przez Za-
rzad Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. uchwaty Nr 343/2006 w sprawie wy-
kluczenia z obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcji spotki Wolczanka S.A. poczaw-
szy od dnia 14 wrzesnia 2006 roku. Uchwata Nr 343/2006 Zarzadu Gietdy z dnia 13 wrzesnia
2006 roku weszta w zycie z dniem podjecia. Na podstawie wyzej wymienionej uchwaty Za-
rzadu Gietdy z dniem 14 wrzesnia 2006 roku z obrotu gietdowego na rynku podstawowym
wykluczonych zostato 1.797.900 akcji spétki Wdlczanka S.A. I oraz II emis;i.

14) W dniu 20 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 46/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wolczanka S.A. w Krakowie poinformowat o dokonaniu transakcji przedterminowego wykupu
bondw imiennych serii C o numerach 01, 02, 03 o wartosci nominalnej 500.000 zt kazdy,
zgodnie z Porozumieniem zawartym dnia 18 wrzesnia 2006 roku z Drugim NFI S.A., NFI Pro-
gress S.A. oraz NFI im. E. Kwiatkowskiego S.A. dotyczacym przedterminowego wykupu Bo-
néw imiennych wyemitowanych przez Wélczanka S.A. a objetych przez ww. Fundusze, w
ktérym zmieniono termin wykupu Bondéw z 08 listopada 2006 roku na dzien 20 wrzesnia
2006 roku.

15) W dniu 23 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 47/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wolczanka S.A. w Krakowie poinformowat o zawarciu w dniu 22 wrzesnia 2006r. pomiedzy
Vistula & Wolczanka S.A. oraz NFI Empik Media & Fashion S.A. z siedzibg w Warszawie
("EMF") umowy zobowigzujacej do sprzedazy 100% udziatéw w spdtce Galeria Centrum Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie ("GC"), podmiotu zaleznego od EMF. Umowa zostata zawarta
pod warunkiem zawieszajacym uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Kon-
sumentéw na dokonanie koncentracji lub uptywu terminu do zakonczenia postepowania w
sprawie koncentracji. Umowa ulega rozwigzaniu jezeli powyzszy warunek zawieszajacy nie
zisci sie do dnia 31 marca 2007r.
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Umowa przenoszaca wiasnos¢ udziatdw GC na Vistula & Wolczanka S.A. zostanie zawarta
przez strony w terminie od 20 do 25 dnia od ziszczenia sie powyzszego warunku zawieszaja-
cego ("Umowa Rozporzadzajaca™). Cena sprzedazy udziatdw wyniesie 10 min ztotych. Ponad-
to Vistula & Wolczanka S.A. poreczy sptate przez GC wszystkich pozyczek udzielonych jej
przez EMF, ktorych faczna kwota wynosi obecnie z odsetkami okoto 14,9 min ztotych. Zgod-
nie z umowg, pozyczki majg zostac sptacone w czterech réwnych ratach na koniec kazdego z
kolejnych lat 2007-2010. Pozyczki sq oprocentowane wedtug stawki: 3-miesieczny WIBOR
+1,5%. Jednoczesnie EMF zobowigzat sie udzieli¢ GC, do dnia zawarcia Umowy Rozporza-
dzajacej, dodatkowej pozyczki w kwocie 6 min ztotych, ktdrej termin sptaty bedzie uptywat
dnia 31 grudnia 2006 roku. Powyzsza pozyczka jest standardowg formga finansowania zakupu
towaréw dla GC na sezon jesien/zima i jest udzielana w kazdym sezonie przez EMF na rzecz
GC. Sptata tej pozyczki zostanie takze poreczona przez Vistula & Wélczanka S.A.

Umowa zobowigzuje EMF do wykonania pewnych czynnosci do dnia zawarcia Umowy Rozpo-
rzadzajacej, w tym do spowodowania zwolnienia GC z obowigzkéw wynikajacych z uméw
kredytowych, ktdérych strong sg takze inne spotki z grupy EMF. Ponadto umowa zobowigzuje
EMF do doprowadzenia do zmian niektdérych uméw najmu powierzchni handlowych GC, ktére
to zmiany zostaty wyspecyfikowane w umowie i polegajg w znacznej mierze na wydtuzeniu
okresdéw kluczowych najmoéw. Jezeli EMF nie wykona tych obowigzkdw, Vistula & Wélczanka
S.A. bedzie miata prawo od umowy odstgpi¢. Umowa przewiduje réwniez, iz Vistula & Wol-
czanka S.A. zastgpi EMF jako poreczyciela lub gwaranta niektorych zobowigzan Spofki z tytu-
tu najmow.

EMF zobowigzat sie takze, ze do dnia zawarcia Umowy Rozporzadzajacej, nie bedzie podwyz-
szat kapitatu zaktadowego GC oraz spowoduje, ze GC bedzie prowadzita swojq dziatalnos$é
zgodnie z dotychczasowg praktyka. W przypadku niewykonania powyzszych obowigzkow
Vistuli & Woélczance S.A. bedzie przystugiwata od EMF kara umowna w wysokosci 1 min zto-
tych oraz prawo do odstgpienia od umowy. Umowa przewiduje takze obowigzek zaptaty kary
umownej w wysokosci 5 min ztotych przez strone, ktéra bezpodstawnie nie przystapi do
Umowy Rozporzadzajacej lub nie wykona réwnoczesnie okreslonych w umowie czynnosci,
ktore majq zosta¢ dokonane réwnoczesnie z zawarciem Umowy Rozporzadzajace;j.

Ponadto umowa przewiduje, iz Spdtka bedzie mogta do konca 2007r. korzystac z infrastruk-
tury IT, wspierajacej jej dziatalno$¢ operacyjng na dotychczasowych warunkach.

16) W dniu 28 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 49/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie poinformowat o sprzedazy w dniu 26.09.2006 przez Narodowy
Fundusz Inwestycyjny im. Eugeniusza Kwiatkowskiego w drodze transakcji zawartej poza
rynkiem regulowanym 668.148 akcji Vistula & Wdlczanka S.A. na rzecz spotki Equity Service
Poland Sp. z 0.0., podmiotu w 100% zaleznego od Supernova Capital S.A.

17) W dniu 29 wrzesnia 2006 r. w raporcie biezacym nr 50/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze w dniu 29.09.2006 roku, na podstawie umowy
organizacji, prowadzenia i obstugi emisji obligacji z dnia 18.02.2004 roku, zawartej pomiedzy
Wodlczanka S.A. i Bankiem Gospodarki Zywno$ciowej S.A. z siedzibg w Warszawie, zmienionej
aneksem nr 1 z dnia 28.09.2006 roku, Vistula & Wélczanka S.A. jako nastepca prawny spotki
Wolczanka S.A. dokonata przedterminowego wykupu obligacji serii C do L wyemitowanych
przez spotke Wélczanka S.A.

Warto$¢ dokonanej transakcji wykupu obligacji przed uptywem okresu ich zapadalnosci wy-
niosta 18.648.741,87 zt, z czego kwota 18.300.000 zt stanowita warto$¢ nominalng wykupu
obligacji serii C do L, a kwota 348.741,87 zt stanowita koszt finansowy zwigzany z oprocen-
towaniem obligacji oraz optata nalezng bankowi z tytutu wczesniejszego wykupu obligacii
przez emitenta.



8. Znaczace zdarzenia po dacie bilansowej:

Znaczace zdarzenia majace wplyw na sytuacje Spotki, o ktorych Spotka informo-
watla w raportach biezacych po dacie bilansowej:

1) W dniu 6 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 52/2006 Zarzad Spétki Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze w wyniku transakcji sprzedazy na rynku regu-
lowanym 221.700 akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A. z portfeli inwestycyjnych Klientow
PZU Asset Management S.A., udziat w ogdlnej liczbie gtosow w Spdtce wedtug stanu na
dzien 4 pazdziernika 2006 roku zmalat o 3,10%.

W zwigzku z powyzszym PZU Asset Management S.A. wedtug stanu na dzien 4 pazdziernika
2006 roku zarzadzat 757.667 akcjami spotki Vistula & Wdlczanka S.A. w portfelach Klientow
ogotem i miat prawo do wykonywania 10,57% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spotki oraz 10,57% udziatu w kapitale zaktadowym, na podstawie "Uméw o zarzadzanie
pakietem papieréw wartoSciowych na zlecenie".

2) W dniu 13 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 53/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wolczanka S.A. w Krakowie poinformowat o zwotaniu na dzien 13 listopada 2006 roku Nad-
zwyczajnego walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z proponowanym porzadkiem obrad
obejmujacym m.in. podjecie uchwat w sprawach:

a) podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji z wytaczeniem prawa
poboru;

b) zmiany uchwaty nr 17 ZWZ z dnia 28 czerwca 2005 r. w sprawie zmiany uchwaty nr 3
NWZ z dnia 30 marca 2005 r. w sprawie przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla
cztonkéw Zarzadu, emisji warrantow subskrypcyjnych, warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakfadowego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, wprowadzenia ak-
cji nowej emisji do publicznego obrotu oraz zmiany Statutu Spétki.

3) W dniu 19 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezagcym nr 54/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wolczanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze American Life Insurance and Reinsurance
Company (zwane dalej "ALICO"), przekroczyto 5% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. z siedzibg przy ul. Nadwislanskiej 13 w
Krakowie, a to w zwigzku z dokonanym potgczeniem spotek Vistula S.A. oraz Wolczanka S.A.
W dniu 22 wrzes$nia 2006 roku w wyniku zapiséw na rachunkach papieréw wartosciowych
ALICO posiadato posrednio 548.634 akcje zwykte na okaziciela, co stanowito 7,654 % kapita-
tu zaktadowego Spotki, tj. 7,654 % ogotu gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Vistula & Wdlczanka S.A.

4) W dniu 24 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 55/2006 Zarzad Spoitki Vistula &
Wolczanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze American Life Insurance and Reinsurance
Company (zwane dalej "ALICO"), przekroczyto 10% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. z siedzibg przy ul. Nadwislanskiej 13 w
Krakowie, a to w zwigzku z posrednim nabyciem akcji Vistula & Woélczanka S.A. W dniu 4
pazdziernika 2006 roku w wyniku zapisow na rachunkach papieréw wartosciowych, ALICO
posiadato posrednio 827.627 akcji zwyktych na okaziciela, co stanowito 11,5499 % kapitatu
zaktadowego Spdtki, tj. 11,5499 % ogdtu gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Vistula & Wdlczanka S.A.

5) W dniu 27 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 56/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wolczanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze zarzadzany przez AIG Powszechne Towarzy-
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stwo Emerytalne Spotka Akcyjna, AIG Otwarty Fundusz Emerytalny w wyniku nabycia akcji
spotki Vistula & Wélczanka S.A. z siedzibg przy ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie, przekroczyt
5% ogolnej liczby gtosow w Spdtce. Wedtug stanu dzien 26 pazdziernika 2006 roku AIG
Otwarty Fundusz Emerytalny posiadat 406.006 akcji zwyktych na okaziciela, co stanowito
5,67% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniato do 406.006 gtosow na Walnym Zgromadze-
niu, co stanowito 5,67% ogotu gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

6) W dniu 31 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 57/2006 Zarzad Spotki Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie poinformowat, ze w wyniku transakcji sprzedazy na rynku regu-
lowanym 99.947 akcji spotki Vistula & Wdlczanka S.A. z portfeli inwestycyjnych Klientéw PZU
Asset Management S.A., udziat w ogodlnej liczbie gtosow w Spdtce wedtug stanu na dzien 26
pazdziernika 2006 roku wynosit 9,12%.

W zwigzku z powyzszym PZU Asset Management S.A. wedtug stanu na dzien 26 pazdziernika
2006 roku zarzadzat 653.637 akcjami spdiki Vistula & Wolczanka S.A. w portfelach Klientow
ogotem i miat prawo do wykonywania 9,12% ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadze-
niu Spdtki oraz 9,12% udziatu w kapitale zakladowym, na podstawie "Umow o zarzadzanie
pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie".

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Mieczystaw Starek

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 10 listopada 2006 roku
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