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wtys. zt wtys. EUR
1 kwartat(y) 1 kwartat(y) 1 kwartat(y) 1 kwartat(y)
harastajgco / narastajaco / narastajaco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 008 of:ra:as od R0O07 oljjés od 2008 o:jes od R007 of«aés od
008-01-01 do  R007-01-01 do  [2008-01-01 do  007-01-01 do
008-03-31 R007-03-31 [2008-03-31 [2007-03-31
dane dotyczace skrdconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 92 966 88 364 26 133 24 839
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6 658 11784 1872 3313
11. Zysk (strata) brutto 6 823 11 967 1918 3 364
IV. Zysk (strata) netto 5 864 10 395 1648 2922
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej -27 463 -9 406 -7 720 -2 644
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 7774 -3 036 2185 -853
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 5214 -69 -1 466 -19
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -24 903 -12 511 -7 001 -3 517
IX. Aktywa, razem 411 363 402 376 116 672 114 123
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 145 091 178 480 41151 50 621
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 40 360 51380 11 447 14 573
XIl. Zobowigzania krotkoterminowe 97 807 113748 27740 32 262
XII. Kapitat wtasny 266 272 223 896 75521 63 502
XIV. Kapitat zakadowy 18 275 18 275 5183 5183
XV. Liczba akcji (w szt.) 80 222 190 8022 219 80 222 190 8 022 219
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktig (w zt/ EUR) 0,07 1,30 0,02 0,37
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktig (w zt/EUR) - - - -
XVIII. Wartoé¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZ/EUR) 3,32 27,91 0,94 7,92
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) - - - -
Zadekarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w ) } ) }
' Z/EUR)
dane dotyczace skréconego sprawozdania finansowego
XXI. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 58 242 62 860 16 372 17 670
XXII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4 289 6318 1206 1776
XXIII. Zysk (strata) brutto 4 287 6 402 1205 1800
XXIV. Zysk (strata) netto 3348 5146 941 1447
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VISTULA & WOLCZANKA QSr 1/2008
wtys. zt wtys. EUR
1 kwartat(y) 1 kwartat(y) 1 kwartat(y) 1 kwartat(y)
harastajgco / narastajaco / narastajaco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 008 of«aés od R007 oﬁes od 008 o:;s od 007 of«a;s od

008-01-01 do  R007-01-01 do  [2008-01-01 do  R007-01-01 do

008-03-31 R007-03-31 [2008-03-31 [2007-03-31
XXV. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -13 740 -2 534 -3 862 =712
XXVI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2 086 -12 038 -586 -3 384
XXVII. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnoéci finansowej -952 -49 -268 -14
XXVIII. Przeptywy pienigezne netto, razem -16 778 -14 621 -4 716 4110
XXIX. Aktywa, razem 311 382 326 423 88 315 92 581
XXX. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 59 205 102 597 16 792 29 099
XXXI. Zobowigzania dtugoterminowe 17 744 32 540 5033 9229
XXXII. Zobowigzania krotkoterminowe 37 910 66 867 10 752 18 965
XXXII. Kapitat wtasny 252177 223 826 71523 63 482
XXXIV. Kapitat zaktadowy 18 275 18 275 5183 5183
XXXV. Liczba akcji (w szt.) 80 222 190 8022 219 80 222 190 8 022 219
XXXVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,04 0,64 0,01 0,18
XXXVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/EUR) - - - -
XXXVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 3,14 27,90 0,89 7,91
XXXIX. Rozwodniona warto& ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) - - - -
XL'ZadekIarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w ) ) ) )

zt/EUR)

Raport powinien zosta¢ przekazany do Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz agencji

informacyjnej zgodnie z przepisami prawa
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

stan na 08- | 512" "3 07~ | i on na 07- | Stan na 06-
12-31/ 12-31/
03-31/ | yoniecpo- | 93731 | yoniec po-
SKONSOLIDOWANY BILANS koniec d P koniec d P
kwartatu | Przedniego | o oty | Przedniego
2008 kwartatu 2007 kwartatu
2007 2006
Aktywa
Aktywa trwate 167 739 162 636 148 142 100 570
Inne wartosci niematerialne 71 289 71 400 71 086 34 951
Rzeczowe aktywa trwate 87 889 83 798 71 857 57 491
Nieruchomosci inwestycyjne 1 800 2 503 1800 4 594
Udziaty i akcje 376 288 322 253
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku do- 3807 4140 2 240 3349
chodowego
Pozostate aktywa trwate 2574 503 833 928
Aktywa obrotowe 243 624 256 543 254 234 194 643
Zapasy 139 091 138 497 107 393 73 183
Naleznosci z ty_tu’fu, c_iostaw i ustug oraz 55712 47 762 73 356 38 801
pozostate naleznosci
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 1900 2314 1801 515
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 39 416 64 319 68 191 80 681
Inne inwestycje krotkoterminowe
Pozostate aktywa obrotowe 7 505 3651 3493 1463
Aktywa razem 411 363 419 179 402 376 295 213
Pasywa
Kapitat wlasny przypisany do podmio- 266272 259915| 223896| 206 200
tu dominujacego
Kapitat podstawowy 18 275 18 275 18 275 17 995
Kapitat z aktualizacji wyceny 4014 4014 7 923 7 923
Pozostate kapitaty 2 465 1972 493 839
Kapitat z transakcji zabezpieczajacych oraz _30
przeliczenia jednostek zagranicznych
g;;:gr?dmelony wynik finansowy z lat ubie- 735 654 185 545 186 898 163 457
Wynik finansowy 5 864 50 109 10 307 16 016
Kapitaly mniejszosciowe
Kapitat wlasny razem 266 272 259 915 223 896 206 200
Zobowiazania ditugoterminowe razem 40 360 30 251 51 380 32529
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkow 3 37 50 64
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 17 654 7 027 7 006 1687
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000 13 000




Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 22 674 23 187 31 324 17 778
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 826 771 293 588
dochodowego
Rezerwy dtugoterminowe 595 2 052 1801 460
Zobowiazania i rezerwy dlugotermi- 41 781 33 074 53 474 33577
nowe razem
Zobowigzania krétkoterminowe razem 97 807 120 003 113 748 50 971
Zobowigzania z t_ytu’fu_dostaw i ustug oraz 87 574 104 504 111 115 47 499
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu leasingu 4 322 2432 2 633 1387
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 3 860 7 288
Krotkoterminowa czesc kredytow i pozyczek 2 051 5779 5 085
dtugoterminowych
Rezerwy krétkoterminowe 5503 6 187 11 258 4 465
Zobowiazania i rezerwy kréotkotermi- 103 310 126 190 125 006 55 436
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 145 091 159 264 178 480 89 013
Pasywa razem 411 363 419 179 402 376 295 213
Wartos¢ ksiegowa 266 272 259 915 223 896 206 200
Liczba akgji 80222 190| 80222190 8 022 219 7 882 219
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje 3,32 3,24 27,91 26,16
stan na 08- | Stanna07-| . - o7- | stan na 06-
12-31/ 12-31/
03-31/ | Loniecpo- | 9331/ | yoniec po-
POZYCJE POZABILANSOWE koniec d P koniec d P
kwartatu | Przedniego | o oty | Przedniego
2008 kwartatu 2007 kwartatu
2007 2006
Inne (z tytutu) 8 820 8 684 8 451 8 154
- weksle wiasne bedace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarancji z tytutu wynajmu 8 820 8 684 8 451 8 154
lokali sklepowych
- weksle wiasne bedace zabezpieczeniem
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 8 820 8 684 8 451 8 154
1 kwartat / | 1 kwartat /
. 2008 okres | 2007 okres
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT od 08-01- | od 07-01-
01 do 08- | 01 do 07-
03-31 03-31
Przychody ze sprzedazy 92 966 88 364
Koszt wiasny sprzedazy 42 185 45 316
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 50 781 43 048
Pozostate przychody operacyjne 969 7 387




Koszty sprzedazy 32 644 27 197
Koszty ogdlnego zarzadu 11 879 10 229
Pozostate koszty operacyjne 569 1225
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 6 658 11 784
Przychody finansowe 1155 941
Koszty finansowe 990 758
Zysk (strata) brutto 6 823 11 967
Podatek dochodowy 959 1572
Zysk (strata) roku obrotowego 5 864 10 395
Przypisany do podmiotu dominujacego 5 864 10 395
Przypisany do kapitatow mniejszosci
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 80 222 190| 7 989 552
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,07 1,30
- podstawowy 0,07 1,30
w tys. zt
Kapitat | Kapitat | Kapi- | Niepo- | R6z | Kapitat | Kapi- Kapitat
RACHUNEK ZMIAN W | pod- | z aktu- | tat dzielny | nice | wiasny tat wiasny
SKONSOLIDOWANYM | stawo- | alizacji | re- wynik | kur- | przypisa- | mniej razem
KAPITALE WEASNYM wy wyceny | zerwo | finanso- | so- ny do Szo-
wy wy we | podmiotu | $cio-
dominu- | wy
jacego
1 kwartat / 2007 okres od 07-01-01 do 07-03-31
Saldo na 01.01.2007 17995 7923| 839| 179473| -30| 206 200 206 200
Korekta konsolidacyjna 2 592 30 2 622 2 622
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok 10 395 10 395 10 395
obrotowy
Wycena programu opcyj- 493 493 493
nego
Emisja akcji 280 - 839 4 745 4186 4 186
Réznice kursowe
Saldo na 31.03.2007 18 275| 7923| 493 197 205 0| 223 896 223 896
Rok /2007 okres od 2007-01-01 do 2007-12-31
Saldo na 01.01.2007 17995| 7923| 839 179473| -30| 206 200 206 200
Korekta btedu podstawo- - 1809 - 1809 ~ 1809
wego
Korekta konsolidacyjna —
wiaczenie i wytgczenie 3135| 30 3165 3165
podmiotéw powigzanych
Sprzedaz Srodkéw trwatych -3909 -3909 - 3909
Podziat zysku netto




Zysk (strata) netto za rok 50 109 50 109 50 109
obrotowy
Wycena programu opcyj- 1972 1972 1972
nego
Emisja akgji 280 - 839 4 745 4186 4 186
Saldo na 31.12.2007 18275| 4014| 1972| 235654 0| 259915 0 259915
1 kwartat / 2008 okres od 08-01-01 do 08-03-31
Saldo na 01.01.2008 18275| 4014| 1972| 235654 0| 259915 0| 259915
Sprzedaz $rodkéw trwatych
Podziat zysku netto 5 864 5 864 5 864
Zysk (strata) netto za rok
obrotowy
Wycena programu opcyj- 493 493 493
nego
Saldo na 31.12.2007 18275| 4014| 2465| 216 434 0| 266272 0| 266272
1 kwartat / | 1 kwartat /
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIE- | 2008 okres | 2007 okres
NIEZNYCH od 08-01- | od 07-01-
E 01 do 08- | 01 do 07-
03-31 03-3
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 5 864 10 395
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych
Amortyzacja 2 607 3 603
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 instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych -2
Zysk (strata) na inwestycjach - 797 - 171
Koszty z tytutu odsetek 727 593
Zmiana stanu rezerw -2 086 - 8 662
Zmiana stanu zapasow - 594 - 34 840
Zmiana stanu naleznosci -7 535 - 38 203
Zmlanaf stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i 17817 54 401
kredytow
Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych, odpis $rodkéw trwatych,
. . . 100 4 867
otrzymane dywidendy i odsetki)
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej - 19 533 -8017
Podatek dochodowy zaptacony -7 203 - 796




Odsetki zaptacone -727 - 593
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej - 27 463 -9 406
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 407 560
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 12

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych

Wplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 17 425 3349
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych -20 - 20
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych - 10 050 - 6925
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych

Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej 7774 -3036
Przeplywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatoéw) i innych instrumentéw

kapitatowych oraz dopfat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciagniecia kredytdw i pozyczek 918 411
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Sptaty kredytow i pozyczek - 614

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego - 5346 - 480
Pozostate wydatki finansowe -172

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -5214 - 69
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 64 319 80 702
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 79 108
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 39 416 68 191




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

stan na 08- Sti';_n;l(/”' stan na 07- Sti';_n;l(;s'
03-31/ | yoniecpo- | 93731 | yoniec po-
BILANS koniec P koniec P
kwartatu przedniego kwartatu przedniego
2008 kwartatu 2007 kwartatu
2007 2006
Aktywa
Aktywa trwate 119 881 120 319 108 439 98 064
Inne wartosci niematerialne 34 549 34 636 34 400 34 745
Rzeczowe aktywa trwate 43 662 43 430 47 934 43 713
Nieruchomosci inwestycyjne 13721 13 823 11 244 15934
Udziaty i akcje 24 012 24 024 12 019 613
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku do- 3 549 3910 7018 5127
chodowego
Pozostate aktywa trwate 384 492 820 928
Aktywa obrotowe 191 501 204 686 217 984 202 611
Zapasy 88 149 92 731 72 209 70 869
Naleznosci z tﬁu%q QOstaw i ustug oraz 60 100 54 051 75 974 49 799
pozostate naleznosci
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 1900 1936 3588 1475
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 36 668 53 446 64 424 79 045
Inne inwestycje krétkoterminowe
Pozostate aktywa obrotowe 4 684 2 522 2 489 1423
Aktywa razem 311 382 325 005 326 423 300 675
Pasywa
Kapitat wiasny przypisany do podmio- 252177| 248336| 223826 213773
tu dominujacego
Kapitat podstawowy 18 275 18 275 18 275 17 995
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich 191 075 191 076 173 331 168 296
wartosci nominalnej — Kapitat zapasowy
Kapitat z aktualizacji wyceny 4014 4014 7 923 7 793
Pozostate kapitaty 2 465 1972 493 839
g;sg?dmelony wynik finansowy z lat ubie- 33 000 S1125 18 658 685
Wynik finansowy 3348 34 124 5146 18 035
Kapitat wlasny razem 252 177 248 336 223 826 213 773
fvo:;n\;v.la_zanla diugoterminowe razem, 17 744 18 640 32 540 32 529
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkow 3 37 50 64
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 2 498 2877 1442 1687
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 15214 15726 18 048 17778
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 647 771 293 588

dochodowego




Rezerwy diugoterminowe 49 40 40 40
Zobowiazania i rezerwy diugotermi- 18 440 19 451 32873 33 157
nowe razem
Zobowiazania krotkoterminowe razem 37 910 53 828 66 867 49 568
Zobowigzania z t_ytu’fu_dostaw i ustug oraz 34 112 50 035 63 157 46 096
pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu leasingu 1747 1742 1625 1387
Krotkoterminowa czesc kredytow i pozyczek 2 051 5 051 7 085 5 085
dtugoterminowych
Rezerwy krdtkoterminowe 2 855 3390 2 857 4177
Zobowiazania i rezerwy kréotkotermi- 40 765 57 218 69 724 53 745
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 59 205 76 669 102 597 86 902
Pasywa razem 311 382 325 005 326 423 300 675
Wartos¢ ksiegowa 252 177 248 336 223 826 213773
Liczba akgji 80222 190| 80222190 8 022 219 7 882 219
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje 3,14 3,10 28,40 27,12
stan na 08- | 513" "3 07- | i on na 07- | Stan na 06-
12-31/ 12-31/
03-31/ | yoniec po- 03-31/ | yoniec po-
POZYCJE POZABILANSOWE koniec . koniec .
kwartatu przedniego kwartatu przedniego
2008 kwartatu 2007 kwartatu
2007 2006
Inne (z tytutu) 8 820 8 684 8 451 8 154
- weksle wiasne bedace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarangji z tytutu wynajmu 8 820 8 684 8 451 8 154
lokali sklepowych
- weksle wiasne bedace zabezpieczeniem
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem
8 820 8 684 8 451 8 154
1 kwartat / | 1 /";‘aat;;a'
2008 okres
) od 08-01- | okresod
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT _ | 07-01-01
01 do 08 d
03-31 0 07-03-
31
Przychody ze sprzedazy 58 242 62 860
Koszt wiasny sprzedazy 29 960 33 397
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 28 282 29 463
Pozostate przychody operacyjne 277 298
Koszty sprzedazy 16 156 16 685
Koszty ogoéinego zarzadu 7 805 6 371
Pozostate koszty operacyjne 309 387




Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 4 289 6 318
Przychody finansowe 485 569
Koszty finansowe 487 485
Zysk (strata) brutto 4 287 6 402
Podatek dochodowy 939 1256
Zysk (strata) roku obrotowego 3348 5146
Srednia wazona liczba akcji zwykiych 80 222 190| 7989 552
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,04 0,64
- podstawowy 0,04 0 64
w tys. zt
RACHUNEK ZMIAN W Kapitat z Niepo-
CHU Kapitat | Kapitat | <P “.% | Kapitat | dzielny | Kapitat
KAPITALE WEASNYM | podsta- | zapaso- sacii wy- | F€Zer wynik | wiasny
wowy wy I Wy wowy finanso- razem
ceny Wy
1 kwartat / 2007 okres od 07-01-01 do 07-03-31
Saldo na 01.01.2007 17995| 168 296 7923 839 18720 213773
Korekta btedu podstawo- 290 62 278
wego
Sprzedaz $rodkéw trwatych
Podziat zysku netto
Zysk (Strata) netto za rok 5146 5146
obrotowy
Wycena programu opcyj- 493 493
nego
Emisja akgji 280 4 745 - 839 4 186
Saldo na 31.03.2007 18 275| 173331 7923 493 23804 | 223826
ROK 2007 okres od 07-01-01 do 07-12-31
Saldo na 01.01.2007 17995| 168 296 7923 839 18720 213773
Korekta btedu podstawo- - 1809 1809
wego
Sprzedaz $rodkéw trwatych -3909 -3909
Podziat zysku netto 18 034 - 18 034
Zysk (Strata) netto za rok 34 124 34 124
obrotowy
Wycena programu opcyj- 1972 1972
nego
Emisja akgji 280 4745 - 839 4 186
Saldo na 31.12.2007 18 275( 191 075 4014 1972 33000| 248 336
1 kwartat/2008 okres od 2008-01-01 do 2008-03-31
Saldo na 01.01.2008 18 275( 191 075 4014 1972 33000| 248 336
Sprzedaz $rodkow trwatych
Podziat zysku netto
Zysk (Strata) netto za rok 3348 3348
obrotowy




x\éy;csna programu opcyj- 493 493

Emisja akgji

Saldo na 31.03.2008 18 275| 191 075 4014 2465 36348 | 252177

1 kwartat / | 1 kwartat /
) . 2008 okres | 2007 okres
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 08-01- | od 07-01-
01 do 08- | 01 do 07-
03-31 03-31

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) netto 3348 5146

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

Amortyzacja 2403 2422

Utrata wartosci Srodkéw trwatych

Utrata wartosci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci

godziwej

Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskéw i strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych

Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach - 280 - 171

Koszty z tytutu odsetek 425 286

Zmiana stanu rezerw - 650 -1138

Zmiana stanu zapaséw 4 582 - 1438

Zmiana stanu naleznosci -6014 - 27 469

ig?yr;g Vitanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i .9533 17 175

Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych, odpis Srodkow trwatych,

otrzymane dywidendy i odsetki)) - 393 3735

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej -6112 -1452

Podatek dochodowy zaptacony -7 203 - 796

Odsetki zaptacone - 425 - 286

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -13 740 -2534

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 407 560

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 12

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych

Wplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 589 3323
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Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych -17 - 20
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych - 3077 -5534
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych - 10 367
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej - 2086 -12038
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw

kapitatowych oraz dopfat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciagniecia kredytdw i pozyczek 269
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych oraz papierow wartosciowych z

mozliwoscig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Sptaty kredytéw i pozyczek - 513

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego - 439 - 318
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej - 952 -49
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 53 446 79 045
Zmiana stanu Srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 79 108
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 36 668 64 424

Rafat Bauer Jerzy Krawiec

Prezes Zarzadu

Cztonek Zarzadu

Krakow, dnia 15 maja 2008 roku

Cezary Kupiec

Czionek Zarzadu
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YISTHOLA

www. vistula.pl

WOLCZANKA

wiww.wale ranka.com.pl

INFORMACJA DODATKOWA
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU GRUPY KAPITALOWEJ VISTULA &
WOLCZANKA ZA OKRES 1 KWARTALU 2008 ROKU

Krakéw, maj 2008



1. Informacje ogdlne

Vistula & Wolczanka Spoétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Starowi$ina 48, kod:
31-035.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmieécia, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego (KRS) pod nhumerem 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, ktérego nastepcq prawnym jest Spotka
Vistula & Wolczanka S.A. mozna uznac 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadze-
nia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwg ,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 Spétke Skarbu Pan-
stwa.

Spotka jest jedng z pierwszych firm, ktoére zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spotki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony

Struktura Grupy Kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A.

Wedtug stanu na koniec I kwartatu 2008 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula & Wdlczan-
ka S.A. wchodza nastepujgce podmioty gospodarcze:

1. Vistula & Wolczanka SA - podmiot dominujacy

2. Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibq w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-
400; Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy KRS pod humerem KRS 0000077376.
Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdinikow oraz w Radzie
Nadzorczej.

3. Wolczanka Production 2 Sp. z 0.0. z siedzibq w Wieruszowie, przy ulicy Dabrowskiego 42;
kod 98-400. Spodtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla todzi Srodmiescia w todzi,
XX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000222635.

Przedmiotem dziatalnosci spdtki 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 zle-
cenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotdéw z poza grupy kapitatowej Vistu-
la & Wdlczanka S.A.

Udziat w kapitale 75,0%. — 75,0% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej



4,

Wdlczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibq w Ostrowcu Swietokrzyskim, przy ulicy Sam-
sonowicza 20; kod 27-400. Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Kielcach, X
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000222678.
Przedmiotem dziatalnosci spétki 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 zle-
cenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej Vistu-
la & Wdlczanka S.A.

Udziat w kapitale 95,0%. — 95,0% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej

Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Fabrycznej 5, kod 00-446
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcdw w Sadzie Rejonowym dla M. ST. Warszawy Sad Go-
spodarczy XVI Wydziat Gospodarczy - Rejestrowy pod humerem KRS 0000007624.
Przedmiot dziatalnosci Galerii Centrum stanowi handel detaliczny w grupach asortymento-
wych obejmujacych miedzy innymi odziez damskg i meskg, kosmetyki oraz akcesoria i
obuwie.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Radzie
Nadzorczej

Poza ww. podmiotami zaleznymi wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula & Wolczan-
ka S.A. posiada udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi nie sprawuje jednak
kontroli:

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% gtosow na zgromadzeniu wspolnikdw Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w tancucie — utra-
ta kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu

100% gtoséw w Zgromadzeniu Wspdlnikow Spdtki "Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie oraz
jedng trzecig gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania li-
kwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki “Young” z siedzibg w  St.
Petersburgu oraz jedng trzecig gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek
postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej.

Vistula & Wdlczanka S.A. posiada ponadto udziaty w spétkach:

Fleet Management GmbH z siedzibg pod adresem Eschenheimer Anlagel, 60316 Frank-

furt am Main, zarejestrowana w niemieckim rejestrze handlowym pod numerem HRB

79129.

Przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest Swiadczenie ustug zwigzanych z wynajmem i zarza-
dzaniem flotg samochodowg na rzecz V & W.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Radzie
Nadzorczej

Spotka Fleet Management GmbH nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na
matq istotnosc.

Andre Renard Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wolskiej 88 wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcdw Sadu Rejonowego dla M. ST. Warszawy w Warszawie pod numerem KRS
0000236694,

Udziat w kapitale 70,0%. — 70,0% gtosow w zgromadzeniu Wspolnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej



Spétka Andre Renard Sp. z 0.0. nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na
matg istotnosc.

— Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Starowisinej
48 , kod: 31-035 Spodtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077274.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Radzie
Nadzorczej.
Spotka Vistula & Wdlczanka Production Sp. z 0.0. nie prowadzi dziatalnosci gospodarczej i
nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na matg istotnosc.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2008 obejmuje dane podmiotu domi-
nujacego oraz spotek zaleznych : Trend Fashion Sp. z 0.0., Wolczanka Production 2 Sp. z
0.0., Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. oraz GALERIA CENTRUM Sp. z o.0.

W I kwartale 2008 roku wytaczono z konsolidacji spotke Vistula & Wdlczanka Production Sp.
z 0.0. oraz Andre Renard Sp. z 0.0. ze wzgledu na mata istotnosc.

Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula & Wolczanka S.A. jest organizacjg gospodarczg skoncentrowang na zarzadza-
niu oraz dystrybucji odziezy meskiej i damskiej, zaréwno pod markami wiasnymi, jak i mar-
kami globalnymi. Podstawowym przedmiotem dziatalnosSci Grupy jest sprzedaz, projektowa-
nie oraz produkcja i ustugi w zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej i
damskiej.

Grupa oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 5 podstawowych kanatdéw dystrybuciji:

a) salony detaliczne V & W — sklepy wtasne spdtki zlokalizowane w wynajetych powierzch-
niach handlowych na terenie kraju; podstawowy kanat dystrybucji;

b) sklepy $rednio- i wielko-powierzchniowe Galeria Centrum — sklepy wiasne GC zlokalizo-
wane w budynkach wolnostojacych oraz centrach handlowych na terenie kraju, multi-
brandowe;

c) odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistdw kupujacych wyroby i ustugi
spotki;

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

e) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, kto-
rych nie mozna zakwalifikowa¢ do Zadnego z powyzszych kanatéow dystrybucji, dominuja-
cq pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-
tych ustug.

2. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A.
na dzien przekazania raportu kwartalnego oraz wskazanie zmian w strukturze wiasnosci
znacznych pakietow akcji Vistula & Wolczanka S.A. w okresie od przekazania poprzedniego
raportu kwartalnego.



1) Struktura wlasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien przekazania raportu kwartalnego za I kwartat 2008 roku w dniu
15.05.2008 r.

Na dzien 15.05.2008 roku kapitat zaktadowy Vistula & Wdlczanka S.A. dzieli sie na
80.222.190 akcji zwykiych na okaziciela, co daje tacznie 80.222.190 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.

. Udziat w Udziat w
Liczba po- . . PR
Lp Nazwa akcjonariusza siadanych kapitale Liczba gto- ogolnej
’ . zaklado- |séw na WZA | liczbie gto-
akcji p
(w szt.) wym sow na WZA
i (w %) (w %)
1 | AIG OFE 7 394 950 9,22 7 394 950 9,22
o |Otwarty Fundusz Emerytalny |, 449 gog 17,45 14 000 000 17,45
PZU ,Ztota Jesien
ING Parasol Specjalistyczny FIO,
ING FIO Akgji, ING FIO Srednich
i Matych Spotek oraz ING Spe-
3 Galistyczny FIO Akji 2 zarza- 10 452 800 13,03 10 452 800 13,03
dzane przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.
4 |ING FIO Srednich i Matych 4 091 400 5,10 4 091 400 5,10
Spotek (bezposrednio)
5 | AXA Otwarty Fundusz Emerytal- 4500 000 5 61 4500 000 561
ny I I

2) Zmiany w strukturze wiasnosci znacznych pakietow akcji Spotki od dnia prze-
kazania poprzedniego raportu kwartalnego za IV kwartat 2007 roku w dniu

29.02.2008 r.
a)
AIG Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. w ra-
mach zarzadzanych fundu- . Udziat w
h . . Udziat w ka- . A

szy oraz wykonywania za- Liczba posia- | _. Liczba gto- | ogodlnej licz-

. . .. | pitale zakta- p a p
rzadzania portfelami w danych akgcji dowvm sOw na WZA | bie gltosow
skiad ktérych wchodzi jeden (w szt.) (w°},) na WZA (w
lub wieksza liczba instru- ° %)
mentow finansowych
Stan na dzien 29.02.2008 6 164 630 7,68 6 164 630 7,68
Stan na dzien 15.05.2008 brak danych brak danych brak danych brak danych




b)

Millenium FIO Akgcji, Mille-
nium FIO Zré6wnowazony,

Millenium FIO Stabilnego . . Udziat w ka- . U’d2|a_l w
. Liczba posia- | _. Liczba gto- | ogodlnej licz-
Wzrostu, Millenium FIO Ma- .. | pitale zakta- p a p
. & . p danych akgcji sOw na WZA | bie glosow
tych i Srednich Spoétek za- dowym
. . (w szt.) na WZA (w
rzadzane przez Millenium (w%) %)
TFI S.A. °
Stan na dzien 29.02.2008 5773010 7,20 5773010 7,20
Stan na dzien 15.05.2008 brak danych brak danych brak danych brak danych
c)
Pioneer Akcji Polskich FIO,
Pioneer Matych i Srednich
Spotek Rynku Polskiego FIO, Udziat w ka- Udziat w
Pioneer Srednich Spoétek Liczba posia- | . Liczba gto- | ogdlnej licz-
- .. | pitale zakla- p d p
Rynku Polskiego FIO zarza- | danych akgcji d sOw na WZA | bie gtosow
- owym
dzane przez Pioneer Pekao (w szt.) (W%) na WZA (w
Towarzystwo Funduszy In- ° %)
westycyjnych S.A.
Stan na dzien 29.02.2008 4103 670 5,12 4103 670 5,12
Stan na dzien 15.05.2005 brak danych brak danych brak danych brak danych
d)
Udziat w ka- Udziat w
Otwarty Fundusz Emerytal- | Liczba posia- itale zakla- Liczba gto- | ogdlnej licz-
ny PZU ,Zlota Jesien” danych akcji P d sow na WZA | bie glosow
owym
(w szt.) (W%) na WZA (w
%)
Stan na dzien 23.02.2008 13 735 575 17,12 13 735 575 17,12
Stan na dzien 15.05.2008 14 000 000 17,45 14 000 000 17,45

3) Zmiany w stanie posiadania akcji Vistula & Wélczanka S.A. i uprawnien do nich

przez osoby zarzadzajace i nadzorujace




a) zmiany w stanie posiadania akcji Spotki

Liczba akcji posiadanych | Liczba akcji posiadanych
Zarzad Spoiki w dniu przekazania ra- | w dniu przekazania rapor-
portu za tu za
IV kwartat 2007 I kwartat 2008
Rafat Bauer — Prezes Zarzadu 259 940 259 940
Jerzy Krawiec — Cztonek Zarzadu 0 0
Cezary Kupiec — Cztonek Zarzadu 0 0

b) zmiany w stanie posiadania warrantéw subskrypcyjnych serii B uprawniajacych do objecia
akcji nowej emisji serii E, emitowanych na podstawie uchwaty Nr 4 Nadzwyczajnego Walne-
go Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. z dnia 13.11.2006 roku zmienionej
uchwatg nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.
z dnia 28.06.2007 roku

Zgodnie z aktualnym brzmieniem uchwaty Nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. z dnia 13.11.2006 roku, ktéra zostata zmieniona
uchwatg nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A.
z dnia 28.06.2007 roku (,Uchwata”), celem dostosowania jej postanowienn do zmniejszonej
wartosci nominalnej akcji Spotki dokonanej na podstawie uchwaty nr 21 Zwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. z dnia 28 czerwca 2007 roku,
kazdy warrant subskrypcyjny serii B uprawnia obecnie do objecia dziesieciu akcji na okazicie-
la Spotki Vistula & Wdlczanka S.A. nowej emisji serii E o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda,
po cenie emisyjnej réwnej 7 zt (siedem ztotych) za jedng akcje.

W zwigzku z tym, ze w dniu 30 marca 2008 roku spetnione zostaty wymogi okreslone w § 9
ust. 2 pkt. b) Uchwaty dotyczace wartosci Srednich kurséw akcji Spétki Vistula & Wdlczanka
S.A. na GPW umozliwiajagcych wyemitowanie i objecie drugiej transzy warrantdw subskryp-
cyjnych serii B, cztonkowie Zarzadu Spdtki ztozyli oSwiadczenia o przyjeciu ofert objecia war-
rantdw subskrypcyjnych serii B drugiej transzy ztozone im w imieniu Spotki przez Przewodni-
czacego Rady Nadzorczej.

Powyzszy fakt uwzglednia ponizsza informacja o ilosci warrantdéw subskrypcyjnych serii B
posiadanych przez Cztonkéw Zarzadu w dniu przekazania raportu za I kwartat 2008 roku.

Liczba warrantéw sub- . .
- - Liczba warrantow sub-
skrypcyjnych posiada- . .
. ._ | skrypcyjnych posiadanych
o nych w dniu przekazania ! .
Zarzad Spotki w dniu przekazania rapor-
raportu za IV kwartal
tu za I kwartat 2008
2007
Rafat Bauer — Prezes Zarzadu 28.000 56.000
Jerzy Krawiec — Czlonek Zarzadu 13.000 26.000
Cezary Kupiec — Czlonek Zarzadu 6.650 13.300




3. Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowe-
go

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2008 roku sporzadzone zostato zgod-
nie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w
wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE), a w 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 pozniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie
przepisdw wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra
Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréow wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz.
1744).

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, 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 I kwartat 2008 roku zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez grupe kapitatowq w dajacej sie przewi-
dzie¢ przysztosci, przy czym Grupa nie dostrzega okolicznosci wskazujacych na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za I kwartat 2008 roku. Rokiem
obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezentowane s3 za I
kwartat 2007 roku oraz w przypadku bilansu dodatkowo na 31 grudnia 2007 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2008 i jak i dane poréwnywalne za rok
ubiegty obejmujg dane dotyczace Spotki dominujacej oraz Spétek zaleznych jako jednostek
sporzadzajacych samodzielne sprawozdania — na podstawie jednolitych zasad (w istotnym
zakresie). W sktad przedsiebiorstwa Spotki jak i Spotek zaleznych objetych konsolidacjq nie
wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres I kwartatu 2008 roku, w
ktérym nie miato miejsca potaczenie spotek.

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

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za I kwartat 2008 roku Grupa nie wykazuje
korekt lat ubiegtych wynikajacych z zastrzezern podmiotéw uprawnionych do badania, gdyz
ich opinia dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z 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 opierajq sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat bieza-
cych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogaq sie rézni¢ od przewidywanych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2008 roku sporzadzone zostato w zto-
tych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).



Informacja o dokonanych odpisach aktualizujgcych wartos¢ sktadnikdéw aktywodw, korekt z
tytutu rezerw oraz o rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego

- zmiana stanu aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego

na kwote: - 371 tys.
- zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na

kwote: - 100 tys.
- dokonanie odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci naleznosci

i odwrdcenie takich odpiséw (saldo): - 1008 tys.
- odpisanie wartosci zapaséw do wartosci netto mozliwej do uzyskania i

odwrdcenie takich odpiséw (saldo): + 16 tys.
- dokonanie odpiséw aktualizacyjnych warto$¢ srodkéw trwatych oraz

wartosci niematerialnych i odwrdcenie takich odpiséw (saldo): - 16 tys.
- zmiana stanu rezerw na koszty restrukturyzacji (saldo): + 365 tys.

4. Omowienie podstawowych zasad rachunkowosci

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke Vistula & Watczanka S.A.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdolnos¢ do kierowania politykq
finansowgq i operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.
Dane finansowe jednostek zaleznych sg wiaczane do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkg do dnia, w ktérym Spotka 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 wytaczane w
catosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Transakcje w walutach obcych

W ciggu roku transakcje w walucie obcej Grupa ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, sto-
sujac do przeliczenia kwoty wyrazonej w walucie obcej Sredni kurs NBP obowigzujacy na
dzien zawarcia transakcji uznajac go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu
$redniego kursu NBP na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne
wyceniane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy za-
stosowaniu kursu wymiany z dnia transakcji oraz pozycje niepieniezne wyceniane w wartosci
godziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kurséw wymiany, ktére
obowigzywaty w dniu, na ktory wartos¢ godziwa zostata ustalona.

Rdznice kursowe powstajace z tytutu rozliczania pozycji pienieznych lub z tytutu przeliczania
pozycji pienieznych po kursach innych niz te, po ktérych zostaty one przeliczone w momencie
ich poczatkowego ujecia w danym okresie lub w poprzednich sprawozdaniach finansowych,
ujmowane sg w wyniku finansowym okresu, w ktérym powstajq, jako przychody lub koszty
finansowe.

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, réznice kursowe uje-
te w kazdym z nastepujacych okreséw, az do czasu rozliczenia transakgji ustala sie na pod-
stawie zmian kurséw wymiany, ktére miaty miejsce w kazdym kolejnym okresie.

zt.

zt.

zt.

zt.

zt.
zt.



W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete bezposrednio
w kapitale wlasnym, wszystkie elementy tych zyskdw lub strat, dotyczace réznic kursowych,
ujmowane zostajq bezposrednio w kapitale wkasnym.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajq ujete sie w wyniku
finansowym, wszystkie elementy tych zyskéw lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmo-
wane zostajg w wyniku finansowym.

Pozycje bilansowe podmiotéw zagranicznych wynikajace z konsolidacji, przeliczane sq w
oparciu o $redni kurs NBP na dzien bilansowy. Pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeli-
czone przy uzyciu Sredniego kursu waluty za dany okres.

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 aktywoéw 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 aktywow do natychmiastowej sprzedazy.

Nieruchomoéci inwestycyijne

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiggniecia dochoddw z dzierzawy lub przy-
rostu ich wartosci wyceniane s3 na moment nabycia wedtug ceny nabycia, na dzien bilanso-
wy wedtug ich wartosci godziwej. Przychody i koszty zwigzane z doprowadzeniem ich warto-
$ci do wartosci godziwej odnoszone sg do rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktérym po-
wstaty.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do pro-
dukgiji, 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 sg metodaq liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowa-
nia dla poszczegdlnej grupy rodzajowe;.

Srodki trwate sg amortyzowane przez okreslony z gory okres ich ekonomicznego uzytkowa-
nia. Grunty nie sg amortyzowane. Koszty poniesione po dacie oddania Srodka 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.

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

Wykazana jako sktadnik aktywdw na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartosciq godziwg nabytych aktywow, pasywow i zobowigzan warunkowych
nabytego przedsiebiorstwa. Wartos¢ ta podlega testom na utrate wartosci. Stwierdzona w
wyniku przeprowadzonych testéw utrata wartoSci ujmowana jest natychmiast w rachunku
zyskow i strat i nie podlega pozniejszej korekcie.

Wykazana w sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy dotyczaca transakcji nabycia przedsie-
biorstwa podlega testom na utrate wartosci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

Nadwyzka nabytych aktywoéw netto nad ceng nabycia odnoszona jest w rachunek zyskow i
strat roku obrachunkowego, w ktérym nastgpito nabycie.

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 sg metoda liniowg przez okres ich szacunkowej uzyteczno-
$ci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych.

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujgcych na mozliwos$¢ utraty wartosci posiada-
nych sktadnikdw 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 wartos¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujq
kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia
odnoszone sg w rachunek zyskdw i strat.

Wysokos¢ odpisdéw aktualizujacych 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 uzytkowe;j.

Kwoty ujetych odpiséw aktualizujacych ulegajg odwrdceniu w przypadku ustgpienia przyczyn
uzasadniajqcych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpiséw aktualizujgcych odnoszone sg w
rachunek zyskdw 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 skfadnikéw zapaséw do jego aktualnego miejsca sg ujmowane w nastepujacy sposob:

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

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

Jako metode rozchodu zapaséw 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-
dukgji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do 75
dni, s3 ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpiséw na
niesciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na naleznosci watpliwe od
dtuznikdéw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych naleznosci, za-
legajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w najblizszym czasie
nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sg w koszty
sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpisow na naleznosci korygujq rowniez koszty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmuja $rodki pieniezne w banku i
kasie oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajacym
trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych
powyzej srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentow, pomniejszonych o nie sptacone kredyty w
rachunkach biezacych.

Kapitat zaktadowy

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

Kapitat z aktualizacji wyceny

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

Kapitat rezerwowy
Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na 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 sg wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub zwy-
czajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego
obowigzku spowoduje koniecznos¢ 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 dwdch wartosci: wartosci godziwej srodka stano-
wigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opfat leasingowych. Optaty
leasingowe sq 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 umow leasingu finansowego $rodki trwate podlegajq amortyzacji we-
dtug zasad stosowanych do wtasnych sktadnikéw majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pew-
nosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo wtasnosci, aktywa sq amor-
tyzowane w okresie krétszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane s w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg 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-
wardw i produktdéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenic
w wiarygodny sposdb.

Odlsetki
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 s metodq liniowg przez
okres wynajmu w stosunku do trwajacych umdw.

Podatek dochodowy

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

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowigzanie podatkowe z tytutu opodat-
kowania dochodu za dany rok podlegajacego opodatkowaniu, wyliczane przy zastosowaniu
stawek podatkowych obowiazujacych 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 réznic 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 przejsciowych, przy zastosowaniu stawek
podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji réznic, biorac 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 aktywoéw 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 wyrobdéw 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.

Wycena aktywow i pasywow

Poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego
kursu z dnia 31.03.2008 roku ogtoszonego przez NBP, ktéry wynosit 3,5258 zt/EUR. Poszcze-
golne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 3,5574
ZH/EUR, ktdry stanowi Srednig arytmetyczng $rednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.08 — 3,6260
Zt/EUR, 29.02.08 — 3,5204 zt/EUR, 31.03.08 — 3,5258 zl/EUR.

5. Emisja, wykup i sptata dluznych i kapitatowych papierow warto-
sciowych

W okresie I kwartatu 2008 roku Spotka dominujaca nie dokonywata emisji, wykupu lub spta-
ty kapitatowych papieréw wartosciowych

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W I kwartale 2008 roku Grupa nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie
istnieje uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.

7. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicz-
nej

Przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administra-
cji publicznej nie tocza sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci
Grupy, ktorego wartos$¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Grupy.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byly na warunkach odpowiadajacych wa-
runkom rynkowym.
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9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwa-
rancje

W I kwartale 2008 roku spotka dominujaca udzielita poreczenia spétce zaleznej Galeria Cen-
trum Sp. z 0.0. na kwote 12.073 tys. zt. jako zabezpieczenie umoéw leasingu, poreczenie
udzielone zostato do 13.01.2015r.

Na 31.03.2008 roku saldo udzielonych przez Spdtke dominujacg poreczen spéitce zaleznej
Galeria Centrum Sp. z 0.0. wynosi 5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu ( poreczenie
zostato udzielone do 17.02.2020r.), 26.000 tys. zt. jako zabezpieczenie pozyczki ( poreczenie
na 19.000 tys. zt zostato udzielone do 31.12.2011r., a poreczenie na 7.000 tys. zt zostato
udzielone do 31.12. 2008r.), 12.073 tys. zt. jako zabezpieczenie umow leasingu (poreczenie
udzielone zostato do 13.01.2015r.) oraz 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmo-
wane lokale handlowe.

10.Inne informacje, ktore sa istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapita-
lowej Vistula & Wolczanka S.A.

W I kwartale 2008 roku nie wystgpity okolicznosci mogace w sposdb istotny wptynaé na po-
gorszenie sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, lub
ktére mogtyby zagrozi¢ jego zdolnosci do wywigzania sie ze zobowigzan.

11. Znaczace zdarzenia w I kwartale 2008 roku:

W trakcie I kwartatu 2008 roku Spétka informowata w raportach biezacych o na-
stepujacych, znaczacych zdarzeniach majacych wplyw na sytuacje Spotki:

1) W dniu 2 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 1/2008 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, na podstawie zawiadomienia otrzymanego od Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego PZU S.A., dziatajagcego w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU , Zto-
ta Jesien” (Fundusz), ze w wyniku nabycia akcji Spotki Vistula & Wélczanka S.A. w transak-
cjach na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, rozliczonych w dniu 27 grudnia
2007 roku, ilos¢ akcji Spotki Vistula & Wolczanka S.A. posiadana przez Fundusz pozwala na
zwiekszenie o co najmniej 2% ilosci gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula
& Wolczanka S.A. w porédwnaniu do ilosci ostatnio opublikowanej. Przed zawarciem wyzej
wymienionych transakgcji Fundusz posiadat 13.141.785 sztuk akcji Vistula & Wdlczanka S.A.,
co stanowito 16,38 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A., uprawniato do wyko-
nywania 13.141.785 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka
S.A, co stanowito 16,38 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Vistula & Wolczanka S.A. Po zawarciu wyzej wymienionych transakcji Fundusz posiadat
13.735.575 sztuk akgcji Vistula & Wdlczanka S.A., co stanowito 17,12 % kapitatu zaktadowego
Vistula & Wdlczanka S.A., uprawniato do wykonywania 13.735.575 gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A, co stanowito 17,12 % ogolnej liczby gto-
séw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.

2) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 2/2008 Vistula & Wolczanka S.A.

poinformowala, iz Zarzad KDPW S.A. podjat Uchwate nr 5/08 z dnia 4 stycznia 2007 r., w
ktorej po rozpatrzeniu wniosku spétki Vistula & Wélczanka S.A., postanowit zmieni¢ Uchwate
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nr 43/07 Zarzadu KDPW S.A.. z dnia 16 stycznia 2007 roku w ten sposob, ze § 1 ust. 1 tej
Uchwaty otrzymat nastepujace brzmienie:

»1 Na podstawie § 40 ust. 2 i ust. 4a oraz § 2 ust. 1 i 4 Regulaminu Krajowego Depozytu
Papierow Wartosciowych, po rozpatrzeniu wniosku spétki Vistula &Wdlczanka S.A. Zarzad
Krajowego Depozytu postanawia przyja¢ do Krajowego Depozytu Papieréw WartoSciowych
1.400.000 (jeden milion czterysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C spétki Vistula &
Wolczanka S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadzieScia groszy) kazda oraz nada¢ im kod
PLVSTLA00045, pod warunkiem dopuszczenia tych akcji do obrotu na rynku regulowanym.”
Zmiana tresci uchwaty nr 43/07 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.
z dnia 16 stycznia 2007 roku miata zwigzek z obnizeniem wartosci nominalnej akcji Spotki
sktadajacych sie na jej kapitat zaktadowy z kwoty 2 zt (dwa ziote) do kwoty 0,20 zt (dwa-
dzieScia groszy) dokonanej na podstawie Uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia Akcjonariuszy Spoétki z dnia 28 czerwca 2007 roku w sprawie zmian w Statucie Spofki i
zarejestrowanej w rejestrze przedsiebiorcow w dniu 10 sierpnia 2007 roku.

3) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 3/2008 Vistula & Wolczanka S.A.
poinformowata, iz na podstawie uchwaty Nr 9/2008 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A. z dnia 7 stycznia 2008 roku w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do
obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela serii C spotki Vistula
& Wolczanka S.A., do obrotu gietdowego na rynku podstawowym dopuszczonych zostato
1.400.000 akcji na zwyklych na okaziciela serii C spofki Vistula & Wolczanka S.A. o wartosci
nominalnej 0,20 zt kazda, oznaczonych przez KDPW S.A. kodem PLVSTLA00045. Jednocze-
$nie Zarzad Gietdy postanowit wprowadzi¢ z dniem 14 stycznia 2008 r. w trybie zwyklym do
obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcje spoftki Vistula & Wolczanka S.A., o ktdrych
mowa w § 1, pod warunkiem dokonania przez KDPW S.A. w dniu 14 stycznia 2008 r. asymi-
lacji akcji z akcjami tej spotki bedacymi w obrocie gietdowym.

4) W dniu 10 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 4/2008 Vistula & Wolczanka S.A.
poinformowata, ze:

a) w dniu 10 stycznia 2008 roku w KDPW S.A. na podstawie uchwat Zarzadu KDPW S.A. nr
43/07 z dnia 16.01.2007 r. oraz nr 5/08 z dnia 4.01.2008 r. nastapita rejestracja w Krajowym
Depozycie 1.400.000 akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A. pod kodem ISIN PLVSTLAQ0045,
b) na podstawie uchwaty nr 9/08 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 9 stycznia 2008 r., Zarzad KDPW
S.A. postanowit dokona¢ w dniu 14 stycznia 2008 roku asymilacji 1.400.000 akcji spotki Vi-
stula & Wolczanka S.A. oznaczonych kodem PLVSTLA00045 z 78.822.190 oznaczonymi ko-
dem PLVSTLA00011. Akcje objete asymilacjq otrzymaty kod PLVSTLA00011. Z dniem 14
stycznia 2008 r. kodem PLVSTLA00011 oznaczonych jest 80.222.190 akcji spotki Vistula &
Wolczanka S.A.

5) W dniu 19 lutego 2008 roku w raporcie biezacym nr 7/2008 Vistula & Wodlczanka S.A. po-
informowata, ze w dniu 11.02.2008 roku Sad Rejonowy dla Krakowa-Sréddmiescia w Krako-
wie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego dokonat rejestracji podwyzsze-
nia kapitatu zaktadowego spotki "Trend Fashion" Sp. z 0.0. podmiotu zaleznego od Vistula &
Wodlczanka S.A z dotychczasowej kwoty 50.000 zt do kwoty 2.050.000 zt. Podwyzszenie kapi-
tatu zaktadowego "Trend Fashion" Sp. z 0.0. zostato dokonane poprzez utworzenie 4.000
nowych udziatéow po 500 zt kazdy udziat. Wszystkie udziaty w podwyzszonym kapitale zakta-
dowym spétki Trend Fashion Sp. z 0.0. zostaty objete przez jednego wspdlnika, tj. Vistula &
Wolczanka S.A. w zamian za wkiad pieniezny w wysokosci 2.000.000 zt.

Srodki finansowe uzyskane w wyniku podwyzszenia kapitatu przeznaczone sg na sfinansowa-
nie wydatkoéw zwigzanych z przeprowadzang restrukturyzacjq aktywow produkcyjnych Grupy
Kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A., w tym spditki "Trend Fashion" Sp. z o.o.
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6) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezacym nr 8/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. po-
informowata, ze emisja nie wiecej niz 7.882.215 akcji zwyktych na okaziciela serii G o warto-
$ci nominalnej 0,20 zt kazda, na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 6 grudnia 2007 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zakfa-
dowego nie dojdzie do skutku.

7) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezacym nr 9/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. po-
informowata, ze otrzymata zawiadomienie od Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. z siedzibg w Warszawie, wystepujace w imieniu zarzadzanych przez siebie fundu-
szy inwestycyjnych Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, Millennium Fun-
duszu Inwestycyjnego Otwartego Zréwnowazonego, Millennium Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego Stabilnego Wzrostu, Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Matych i
Srednich Spétek, Ze liczba gtoséw posiadanych tacznie przez Millennium FIO Akgji, Millennium
FIO Zréwnowazony, Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Matych i Srednich
Spotek (zwane dalej ,,Funduszami”) zostata zmniejszona ponizej 5 % ogdlinej liczby gtoséw w
Spotce.

W dniu 18.03.2008 r. zostaty rozliczone w Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych
S.A. transakcje sprzedazy akcji Spotki dla Funduszy (Millennium FIO Akgji, Millennium FIO
Zrownowazony, Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Matych i Srednich Spét-
ek), w wyniku ktérych nastapito zmniejszenie udziatu ponizej 5 % ogdlinej liczby gtosow w
Spotce. Zapis na rachunkach papieréw wartosciowych, wynikajacy ze zbycia akcji ww. pod-
miotu zostat dokonany w dniu 18.03.2008 r.

W dniu 17.03.2008 r. (jeden dzien przed rozliczeniem transakcji w KDPW) przed zmiang
udziatu w kapitale zaktadowym, Fundusze posiadaty 4.029.929 akcji, co stanowito 5,0235%
udziatu w kapitale zaktadowym oraz 4.029. 929 gtoséw, co stanowito 5,0235% gtoséw z ww.
akcji w ogolnej liczbie gtosdw.

Na dzien 18.03.2008 r. (dzien rozliczenia transakcji w Krajowym Depozycie Papierow Warto-
Sciowych S.A. i zapisania akgcji na rachunkach Funduszy), Fundusze posiadaty 3.529. 929
akcji, co stanowi 4,4002% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 3 529 929 gtoséw, co stano-
wito 4,4002% gtosdéw z ww. akcji w ogdinej liczbie gtosdw.

8) W dniu 27 marca 2008 roku w raporcie biezacym nr 10/2008 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 26 marca 2008 r. :

I Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie (,,PPIM"), zawiadomit
Spotke o spadku tacznego zaangazowania do poziomu 4,96% catkowitej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spdtki w zakresie instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad
portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem ma-
klerskich instrumentdw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej: Doty-
czy wszystkich Klientéw Pioneer Pekao Investment Management S.A.

Rodzaj zdarzenia: zbycie praw wiasnosci z tytutu sprzedazy akgcji

Data zdarzenia: 26.03.2008

Firma spdtki: Vistula & Wolczanka S.A.

Siedziba spdfki: ul. Starowisina 48, 31-035 Krakow

Stan posiadania przed zmiang udziatu: Liczba posiadanych akcji: 4.131.855

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 5,15%

Liczba gtosow z posiadanych akgji: 4.131.855

Udziat procentowy w liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu: 5,15%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 3.975.240

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 4,96%

Liczba gtosow z posiadanych akgji: 3.975.240
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Udziat procentowy w liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu: 4,96%

Akcjonariuszami posiadajacymi tgcznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Spdtki sq wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. (w zakresie
portfeli zarzadzanych przez PPIM).

IT Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie (,,PPIM”), wykonujac
umowe $wiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finan-
sowych na zlecenie, zawartg pomiedzy Pioneer Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. a PPIM zawiadomit Spotke w imieniu funduszy:

1. Pioneer Akgji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

2. Pioneer Matych i Srednich Spdtek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

3. Pioneer Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

4. Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

o spadku zaangazowania powyzszych funduszy do poziomu 4,85% catkowitej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki w zakresie akcji wchodzacych w sktad portfeli tych fundu-
szy zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem makler-
skich instrumentdéw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej: Doty-
czy funduszy inwestycyjnych utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwe-
stycyjnych S.A.

Rodzaj zdarzenia: zbycie praw wiasnosci z tytutu sprzedazy akgcji

Data zdarzenia: 26.03.2008

Firma spdtki: Vistula & Wolczanka S.A.

Siedziba spofki: ul. Starowisina 48, 31-035 Krakéw

Stan posiadania przed zmiang udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 4.045.478

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 5,04%

Liczba gtosoéw z posiadanych akcji: 4.045.478

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,04%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 3.888.863

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 4,85%

Liczba gtosoéw z posiadanych akcji: 3.888.863

Udziat procentowy w liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu: 4,85%

Akcjonariuszami posiadajacymi tacznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Spdtki sg wyzej wymienione fundusze inwestycyjne. Portfele funduszy inwestycyjnych
stanowig podgrupe wszystkich portfeli Klientow PPIM.

12. Znaczace zdarzenia po dacie bilansowej:

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

1) W dniu 2 kwietnia 2008 roku w raporcie biezagcym nr 11/2008 Vistula & Wolczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 1 kwietnia 2008 roku AIG Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibq w Warszawie (dalej ,AIG TFI S.A.”), poinformowato Spotke, iz w wyniku zby-
cia akcji Spotki przez AIG Fundusze Inwestycyjne oraz w ramach wykonywania zarzadzania
portfelami w skiad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych AIG
TFI S.A. posiada w imieniu Funduszy oraz zleceniodawcéw prawo gtosu na Walnym Zgroma-
dzeniu  Akcjonariuszy Spdtki  z  mniej niz 5% ogdlnej liczby  gtoséw.
Powyzsza zmiana udziatu nastgpita w wyniku dokonania w dniu 27 marca 2008 roku w ra-
mach zarzadzanych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarzadzanie portfeli
transakcji sprzedazy akcji Spotki. Bezposrednio przed zmiang udziatu AIG TFI S.A. byto w

18



posiadaniu 4.071.063 akgji, co stanowito 5,075 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy Spotki i 5,075% kapitatu zakladowego Spéiki.

Na dzien otrzymania przez Spotke powyzszego zawiadomienia AIG TFI S.A. w ramach zarza-
dzanych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarzadzanie portfeli byto w po-
siadaniu 3.071.063 akgcji Spotki, co stanowito 3,828% ogdinej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki i 3,828% kapitatu zaktadowego Spofki.

2) W dniu 5 maja 2008 roku w raporcie biezacym nr 13/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 5 maja 2008 roku Vistula & Wdlczanka S.A. dziatajac za posrednic-
twem ING Securities S.A. z siedzibqg w Warszawie zawiadomita Komisje Nadzoru Finansowe-
go oraz Gietde Papieréow Wartosciowych w Warszawie S.A. o zamiarze ogtoszenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz akcji W. KRUK Spdtka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, ul. Pu-
taskiego 11-17, 60-607 Poznan, KRS 0000076902 (,,Spotka”) w zwigzku z planowanym naby-
ciem przez Vistula & Wolczanka S.A. 66% akcji Spotki zgodnie z art. 73 ust. 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finanso-
wych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz Rozporzadze-
niem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie wzoréw wezwan do za-
pisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji spotki publicznej, szczegdtowego sposobu ich
ogtaszania oraz warunkéw nabywania akcji w wyniku tych wezwan.

Wezwanie, o ktdrym mowa powyzej stanowigce zatacznik do raportu biezacego nr 13/2008 w
dniu 5 maja 2008 roku zostato takze przekazane Polskiej Agencji Prasowej S.A. Tres¢ we-
zwania przekazanego Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papierdw Wartosciowych w
Warszawie S.A oraz Polskiej Agencji Prasowej S.A. stanowi zatgcznik do niniejszego raportu
biezacego.

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Cezary Kupiec

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 15 maja 2008 roku
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KOMENTARZ DO INFORMACJII FINANSOWYCH

Skonsolidowany raport Grupy Kapitatowej Vistula & Woélczanka SA
za I kwartat 2008 roku

Krakéw, maj 2008



1. Wyniki finansowe — I kwartat 2008 r.

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula & Wdlczanka za I kwartat 2008
roku uwzgledniaja wyniki podmiotu dominujacego Vistula & Wdlczanka SA oraz wyniki pod-
miotdw zaleznych, w tym Galeria Centrum Sp. z 0.0. W I kwartale 2007 roku wyniki Galerii
Centrum konsolidowane sg za okres dwdch miesiecy (luty- marzec).

Na wyniki finansowe Grupy V&W osiagniete w I kwartale 2008 roku w stosunku do poréowny-
walnego okresu 2007 roku wptynety gtdwnie nastepujace zdarzenia:

1) Dynamiczny wzrost sprzedazy detalicznej +22% w sieci Vistula i Wdlczanka
Osiggniecie znaczacych przyrostdw sprzedazy byto mozliwe dzieki ciggtej poprawie jakosci i

designu oraz wprowadzeniu do oferty odziezy segmentu casual, akcesoridow oraz jeansu co
bezposrednio przektada sie na poszerzenie docelowej grupy klientow.

Sprzedaz detaliczna — dynamika
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Sprzedaz detaliczna - wartos¢
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2) Wazrost marzy brutto z 49% do 55%

Prowadzone intensywne dziatania marketingowe (m.in. kampania z Piercem Brosnanem w II
potowie 2007 r., kampania reklamowa wiosna — lato 2008 r.) umozliwity skuteczne repozy-
cjonowanie wtasnych brandéw, co zapewnia wzrost marz przy jednoczesnej wysokiej dyna-
mice przychoddw. W przypadku towaréw kupowanych od zewnetrznych dostawcéw, widocz-
ne sg efekty zmian w strukturze sourcingu oraz korzystnego wptywu kursu USD/PLN.

Sprzedaz detaliczna -rentownos¢
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3) Znaczace ograniczenie produkcji przerobowej — 57%

> Brak mozliwosci negocjowania cen w zwigzku z migracjq produkcji do tanszych kra-

jow unii.

> Planowe zmniejszenie potencjatu produkcyjnego Grupy V&W - sprzedaz nieruchomosci
i zakonczenie dziatalnosci produkcyjnej (garnitury i spodnie) przez spotke zalezng w

Krakowie.
> Niski kurs euro.
> Wazrost kosztow wytworzania ( wynagrodzenia, media ).

Od 2004 roku podejmowano konsekwentne dziatania, ktérych celem byto uniezaleznienie
spotki od ryzyk zwigzanych z ustugowq dziatalnoscig przerobowa. W okresie do 1Q2008 do-
konano zamkniecia 3 ( todz, Krakdw, Przeworsk ) oraz sprzedazy 3 ( Opatdw, tancut, Sta-
sz6w ) zaktaddw produkcyjnych. W efekcie spotka dysponuje dzi$ zapleczem produkcyjnym
zabezpieczajacym wiasne potrzeby ( Myslenice, Ostrowiec Swietokrzyski ), a ryzyka zwigzane
z dziatalno$cig przerobowg do korica 2008 roku zostang ostatecznie wyeliminowane. Spotka
utrzyma produkcje wytacznie dla marzowych i istotnych ze wzgledéw wzorniczo-modowych
renomowanych marek zagranicznych. W 2009 roku produkcja przerobowa przestanie by¢
istotnym komponentem zysku operacyjnego i tym samym zakonczy sie ostatni etap transfor-
macji spofki.

Efekty prowadzonego dopasowania kosztowego (zmniejszenie kosztéow ogdlnego zarzadu

zwigzanych z obstugq przerobu) beda widoczne od II potowy b.r.

Sprzedaz ustug przerobowych

-5000

25000 A

20000 A

15000 -

10000

5000 -

20601
88
100,0% 42,9%
A A
1q 2007 1q 2008 1q 2007=100% 1q 2008

Whartosc

Dynamika




Przychody ze sprzedazy- struktura

| 9 2007

100% 9%

| 4 2008

8,3% 4,9%

B Detal B Detal
B Eksport B Eksport
= Hurt m Hurt
B Pozostata M Pozostala
Przychody ze sprzedazy wg kanatow dystrybucji
100000 - 92966
88 364

90000 -

80000 - 71305

70000 -

60000 -

50000 A g 2007

g 2008

40000 -

30000 - 20601

20000 -

e 831 8828 7711
10000 - 2583 4519
0 : : : : .
Ogdtem Detal Eksport Hurt Pozostata

4) Ujemne saldo otwar¢ netto w sklepach V&W

W ciggu ostatniego roku prowadzony byt przeglad i eliminacja sklepdw o niskiej efektywnosci
w kategorii sprzedazy na m2 oraz rentownosci operacyjnej. W efekcie, w ciggu ostatnich 12
miesiecy taczna liczba placowek zmniejszyta sie o 14. Proces ten dobiega obecnie konca,




natomiast nowe otwarcia na rok 2008 obejmujg 11 sklepdw V&W oraz 5 sklepéw wielko-
powierzchniowych GC.

Podstawowe wskazniki finansowe I kw. 2008

‘000 PLN Zmiana
OPIS
2008 /07
1q2007 1q2008
Przychody ze sprzedazy 88 364 92 966 52%
Zysk brutto ze sprzedazy 43 048 50 781 18,0%
marza brutto 48,7% 54,6% 5,9pp
Zysk ze sprzedazy 5623 6 259 11,3%
rentownosc¢ sprzedazy 6,4% 6,7% 0,3pp
Saldo (poz. prz,‘_/chody oper. - poz. 6162 400 -93,5%
koszty operacyjne )
EBIT 11784 6 658 -43,5%
rentownos¢ operacyjna 13,3% 7,2% 6,1pp
Zysk netto 10 395 5864 -43,6%
rentownosc netto 11,8% 6,3% -5,5pp

1) wzrost w I kwartale 2008 roku w stosunku do poréwnywalnego okresu 2007 roku:
> skonsolidowanych przychoddw ze sprzedazy o 4 602,0 tys. zt. (+5,2%)

> zysku brutto ze sprzedazy o 7 733 tys. zt. (+18,0%)

> wskaznika marzy brutto ze sprzedazy o 5,9 punktdw procentowych
» zysku ze sprzedazy o 11,3%

> rentownosci sprzedazy o 0,3 punktdw procentowych

2) wzrost wartosci zysku brutto i zysku ze sprzedazy oraz odpowiednio wskaznikéw marzy
brutto i rentownosci sprzedazy jest efektem zwiekszenia udziatu sprzedazy detalicznej w
strukturze przychodow;

3) w I kwartale 2007 roku dodatnie saldo pozycji ,pozostate przychody operacyjne minus
pozostate koszty operacyjne” w wysokosci 6 162 tys. zt. w sposob znaczacy wptyneto na
poziom wyniku z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) i wysoko$¢ zysku netto;

w I kwartale 2008 roku saldo wyzej wymienionych pozycji rachunku zysku i strat wynio-
sto 400,0 tys. zt.

4) przekroczenie zatozonego w budzecie Grupy na I kwartat 2008 roku poziomu zysku netto
(zysk netto wg budzetu 4 814,0 tys. zt.)



2. Planowane dziatania rozwojowe

1)

2)

Dziatania operacyjne realizowane zgodnie z przyjetymi planami rozwoju Grupy Vistula
& Wolczanka koncentrujg sie w nastepujacych gtéwnych obszarach :

konsekwentnym rozwoju wiasnej sieci sprzedazy detalicznej pod markg Galeria Cen-
trum, Vistula i Wolczanka, jak réwniez pod innymi brandami,

konsolidacji aktywdw produkcyjnych Grupy V&W,
integracji spotki Galeria Centrum w ramach Grupy kapitatowej V&W,
pozycjonowanie brandéw Vistula i Wélczanka w segmencie rynkowym premium

dziatan marketingowych realizowanych celem umocnienia wizerunku spoétki jako kre-
atora mody i operatora renomowanych brandéw odziezowych.

Dziatania w ramach realizacji strategii Grupy V&W polegajacej na budowie mocnej w
Polsce i regionie grupy konsolidujacej rozpoznawalne marki detaliczne, w segmencie
tzw. premium oraz débr luksusowych. Realizujqc opisang strategie Vistula&Wolczanka
SA ogtosita w dniu 5 maja 2008 roku wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji
W. KRUK S.A. w zwigzku z planowanym nabyciem przez Vistula & Wodlczanka S.A.
66% akcji Spotki zgodnie z obowigzujacymi w tym zakresie przepisami.

Celem Grupy V&W jest budowa i integracja zarzadzania portfelem Marek oraz uzy-
skanie oszczednosci w obszarach kosztéw ogdlnych, marketingu, wynajmu po-
wierzchni handlowych oraz logistyki.

Przewidywane dziatania majq koncentrowac sie na:

Uzyskaniu synergii pomiedzy grupami docelowymi poszczegdlinych marek. Profile ich
nabywcéw s zblizone, natomiast baza programu lojalnosciowego V&W pozwala na
prowadzenie wspolnych dziatan w zakresie promocji sprzedazy.

Koordynacji dziatan marketingowych o charakterze wizerunkowym. Prowadzenie
wspdlnych kampanii marketingowych pozwoli na uzyskanie wiekszej skutecznosci
przekazu oraz nizszych kosztéw jednostkowych (efekty skali).

Wspdlnym pozyskiwaniu w ramach Grupy nowych powierzchni handlowych oraz fa-
czeniu formatow w sklepach multibrandowych, w celu uzyskiwania nizszych kosztow
wynajmu oraz efektywnego wykorzystania powierzchni sprzedazowej.

Obnizeniu kosztow operacyjnego zarzadzania siecig oraz logistyki. Biorgc pod uwage
wspolne lokalizacje (centra handlowe) sklepéw W.Kruk i Deni Cler (prowadzonych
przez Spétke) oraz Vistula, Woélczanka i Galeria Centrum (prowadzonych przez V&W),
mozliwa jest koordynacja proceséw zarzadzania siecig detaliczng (nadzér operacyjny
czy tzw. visual merchandising) oraz wspdlne przygotowanie i realizacja dostaw.

Zmniejszeniu kosztdw administracji, w tym w obszarach IT i zaplecza (m.in. w zakre-
sie zarzadzania zasobami ludzkimi).



Konsolidacja W. Kruk S.A. w ramach Grupy Vistula&Wodlczanka S.A. umozliwi stwo-
rzenie grupy zdolnej do skutecznej rywalizacji i konsolidacji rynku w segmencie tzw.
premium, jak réwniez na petniejsze wykorzystanie synergii kosztowych.

3. Prognozy finansowe

Vistula & Wdlczanka S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw na
2008 rok.

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Cezary Kupiec

Prezes Zarzadu Czionek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 15 maja 2008 roku



