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Do: EM Kancelaria Publiczna

KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | GIELD
Skonsolidowany raport roczny SA-RS 2003

(zgodnie z § 57 ust. 2 Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 r. - Dz. U. Nr 139, poz. 1569 i z 2002 r. Nr 31, poz. 280)
(dla emitentéw papieréw wartosciowych o dziatalnosci wytwérczej, budowlanej, handlowej lub ustugowej)

Za rok obrotowy obejmujacy okres od 03-01-01 do 03-12-31
oraz za poprzedni rok obrotowy obejmujacy okres od 02-01-01 do 02-12-31 dnia 04-05-11

(data przekazania)

Vistula Spétka Akcyjna

(petna nazwa emitenta)

VISTULA SA przemyst odziezowy

(skrécona nazwa emitenta)

30-527 Krakéw

(sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)

(kod pocztowy) (miejscowos¢)

Nadwislanska 13

(ulica) (numer)

(12) 26-14-600 (12) 65-65-098 vistula@vistula.pl

(telefon) (fax) (e-mail)
675-000-03-61 3510013290000 vistula.pl
(NIP) (REGON) (www)

BDO POLSKA Sp. z 0.0., 02-676 Warszawa, ul. Postepu 12
(podmiot uprawniony do badania)

Skonsolidowany raport roczny zawiera :
Opinig i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Pismo Prezesa Zarzadu
Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie
Skonsolidowany bilans

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym
Skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych
Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat Dodatkowe informacje i obja$nienia
Sprawozdanie zarzadu (sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej emitenta)

D Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSR / US GAAP w przypadku emitenta bedacego przedsigbiorstwem leasingowym wraz z

D Opinig 0 badanym rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym (§ 59 ust. 2 ww. rozporzadzenia)

WYBRANE DANE FINANSOWE tys. zt tys. EUR

2003 2002 2003 2002
|. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 111 064 122 023 24 973 27 437
Il. Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej -1 530 -60 883 -344 -13 690
11l. Zysk (strata) brutto -3110 -71 858 -699 -16 157
IV. Zysk (strata) netto -5 424 -69 062 -1220 -15 529
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 13 199 10 688 2968 2403
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 4429 -9 949 996 -2237
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -11 973 4249 -2 692 955
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 5655 4988 1272 1122
IX. Aktywa, razem 85 644 108 188 18 156 22 936
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 54 269 85 286 11 505 18 081
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 360 1181 76 250
XII. Zobowigzania krétkoterminowe 46 135 52 366 9781 11102
Xlll. Kapitat wiasny 31375 22902 6 651 4 855
XIV. Kapitat zaktadowy 12 000 12 000 2544 2544
XV. Liczba akcji (w szt.) 4 884 530 4 884 530 4 884 530 4 884 530
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt / EUR) -1,11 -14,14 -0,25 -3,18
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
XVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR) 6,42 4,69 1,36 0,99
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt / EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt / EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00

OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH O BADANYM ROCZNYM
SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
dla Rady Nadzorczej
VISTULA S.A.

Przeprowadzili§my badanie zalaczonego sprawozdania skonsolidowanego grupy kapitatlowej VISTULA S.A. w
Krakowie, na ktore sklada sig:

e wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

e skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2003 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywow
wykazuje sum¢ 85.644 tys. zl;

e skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku wykazujacy stratg
netto 5.424 tys. zl;

e zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku
wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego o 8.473 tys. zk;

e skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych wykazujacy zwigkszenie stanu srodkéw pienigznych
netto w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku o 5.655 tys. zk;

e dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania skonsolidowanego odpowiada Zarzad spotki dominujace;.
Naszym zadaniem byto zbadanie 1 wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i1 jasnosci tego sprawozdania
finansowego.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694),
2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy w taki sposob,
aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane
zasad rachunkowosci 1 znaczacych szacunkdw, sprawdzenie korekt 1 wylaczen konsolidacyjnych, z ktorych
wynikaja liczby i1 informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calo§ciowq ocen¢ sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia
stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
badanej grupy kapitatlowej na dzien 31 grudnia 2003 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku,

— zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi w powotanej wyzej
ustawie zasadami rachunkowosci oraz przepisami wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra
Finanséw z 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegotowych zasad sporzadzania przez jednostki inne
niz banki i zaktady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powiazanych (Dz.U. nr 152, poz.
1729),

— jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami prawa
obowiazujacymi grupe kapitatlowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o
rachunkowosci, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
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finansowego, sa z nim zgodne.

Sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku zostato sporzadzone zgodnie z
przepisami okreslonymi w rozporzadzeniu Rady Ministréw z 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz.U. z 2001 roku, Nr
139 poz. 1569), ktore przewiduje odmienny format prezentacji i zakres ujawnionych informacji w stosunku do
wymogow ustawy z 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. Nr 121, poz. 591 z pdZniejszymi
Zmianami).

Nie zgtaszajac zastrzezen do sprawozdania skonsolidowanego, informujemy, ze sprawozdania finansowe
jednostek podporzadkowanych, objete tym sprawozdaniem, ktoérych udziat w sumie bilansowej grupy
kapitatowej wynosi 6,3%, a w wyniku finansowym 8,1%, nie byly badane przez biegltego rewidenta; jest to
zgodne z postanowieniami art. 64 ustawy o rachunkowosci.

Katowice, 7 maja 2004

BDO Polska Sp. z o.o.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddzial Katowice
ul. Drzymaly 15
40-059 Katowice

Leszek Kramarczuk dr André Helin
Biegly Rewident Prezes Zarzadu
nr ewid. 1920/289 Biegty Rewident nr 90004/502

State Authorized Public Accountant

RAPORT PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH Z BADANIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

GRUPA KAPITALOWA
VISTULA S.A.
30-527 Krakow, ul. Nadwislanska 13

Raport uzupeklniajacy opini¢
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku

SPIS TRESCI
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I. CZESC OGOLNA RAPORTU 2
II. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ 6
III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU 9

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujgce podmiot dominujacy

1.1 Nazwa i forma prawna

Firma przedsigbiorstwa brzmi: VISTULA Spotka Akcyjna.

1.2 Siedziba Spoélki

Siedziba spotki miesci si¢ w Krakowie przy ul. Nadwislanskiej 13.
1.3 Przedmiot dzialalnoS$ci

Przedmiotem dziatalnos$ci spotki jest w gtéwnej mierze produkcja i sprzedaz hurtowa i detaliczna odziezy
meskie;j.

1.4 Podstawa dzialalnosci

Spoélka dziata na podstawie:

— statutu spotki, akt notarialny z 28 marca 1991 roku sporzadzony przez Kancelari¢ Notarialng Pawta
Btaszczaka w Warszawie, Rep. A nr 1700/91 wraz ze zmianami statutu z ktorych ostatni pochodzi z 28
czerwca 2002 roku, zarejestrowany przez Kancelari¢ Notarialng Elzbieta Stelmach, Krzysztof Maj S.C. w
Krakowie, Rep. A 5447/2002,

— kodeksu spotek handlowych.
1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

Spolka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmieécia pod
numerem KRS 0000047082 w dniu 26 wrzesnia 2001 roku.

Weczesniej spotka byta zarejestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB 3159.

Spoétka zostala zawigzana na czas nieoznaczony.

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 675-000-03-61
REGON 351001329

1.7 Wysokos¢ kapitatu zakladowego oraz jego zmiany w badanym roku obrotowym

Kapitatl akeyjny spotki wynosi 12.000 tys. zt i dzieli si¢ na 6.000.000 akcji, z czego umorzono 1.115.470.
Warto$¢ nominalna akcji wynosi 2 zt kazda.

Akcjonariuszami spotki posiadajacymi co najmniej 5% akcji wedtug stanu na 31 grudnia 2003 roku byli
(wedtug udzialu w kapitale akcyjnym):
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— H.L.P. Holding BV
— P.Z.U.SA wraz zPZU ZYCIE S.A.

— II NFI S.A., NFI Progress S.A.,
NFI im. E. Kwiatkowskiego S.A.

— FH “Stopmar*
1.8 Zarzad Spotki

W trakcie badanego okresu czlonkami Zarzadu byli:
— Michat Wojcik - Prezes Zarzadu

SA-RS 2003

(1.141.752 akcji)
(815.255 akji)

23,4%
16,7%

19,9%
7,5%

(973.307 akji)
(365.770 akcji)

(do 23 stycznia 2003 roku Wiceprezes Zarzadu)

— Mieczystaw Starek -
— Mateusz Zmijewski -

Czlonek Zarzadu

1.9 Zatrudnienie

Przecigtne zatrudnienie w 2003 roku wyniosto 599 oséb.

2. Sklad grupy kapitalowej na dzien bilansowy
2.1. Podmiot dominujgcy

Vistula S.A.

Siedziba -
Data sporzadzenia sprawozdania finansowego -
Okres objety sprawozdaniem finansowym -
Suma bilansowa -
Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy -
Podmiot uprawniony do badania -

2.2. Podmioty zalezne

Vistula Market Sp. z o.o.

Siedziba -
Metoda konsolidacji -
Udzial podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym
Data sporzadzenia sprawozdania finansowego -
Okres objety sprawozdaniem finansowym -
Suma bilansowa -
Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy -
Podmiot uprawniony do badania -

Al Polska Sp. z o.o.

Siedziba -
Metoda konsolidacji -
Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym
Data sporzadzenia sprawozdania finansowego -
Okres objety sprawozdaniem finansowym -
Suma bilansowa -
Przychody ze sprzedazy

Czlonek Zarzadu (od 24 stycznia 2003 roku)

ul. Nadwislanska 13, Krakéw
31 grudnia 2003

1 stycznia - 31 grudnia 2003
82.921 tys. zt

110.025 tys. zt

(5.715) tys. zt

BDO Polska Sp. z o.0.

ul. Postepu 12, Warszawa

ul. Nadwislanska 13, Krakéw
pelna

- 100,0%
31 grudnia 2003

1 stycznia - 31 grudnia 2003

48 tys. zt

8 tys. zt

(1.499) tys. zt

sprawozdanie finansowe nie bylo badane

ul. Nadwislanska 13, Krakow
petna

- 100,0%
31 grudnia 2003

1 stycznia - 31 grudnia 2003

1.731 tys. zt

679 tys. zt
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Wynik finansowy - 978 tys. zt
Podmiot uprawniony do badania - sprawozdanie finansowe nie bylo badane

Staszéw Sp. z o.0.

Siedziba - ul. Nadwislanska 13, Krakow

Metoda konsolidacji - peha

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym - 100,0%
Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2003

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1 stycznia - 31 grudnia 2003

Suma bilansowa - 4 tys. zt

Przychody ze sprzedazy -

Wynik finansowy - (839) tys. zt

Podmiot uprawniony do badania - sprawozdanie finansowe nie bylo badane

Staszow Best Sp. z o.0.

Siedziba - ul. Krakowska 49, Staszow

Metoda konsolidacji - petna

Udzial podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym - 100,0%
Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2003

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1 stycznia - 31 grudnia 2003

Suma bilansowa - 2.374 tys. 7t

Przychody ze sprzedazy 10.551 tys. zt

Wynik finansowy - 336 tys. zt

Podmiot uprawniony do badania - sprawozdanie finansowe nie bylo badane

Trend Fashion Sp. z o.0.

Siedziba - ul. Przemystowa 2, Myslenice

Metoda konsolidacji - pela

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale zaktadowym - 100,0%
Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2003

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1 stycznia - 31 grudnia 2003

Suma bilansowa - 1.464 tys. zt

Przychody ze sprzedazy 7.975 tys. zt

Wynik finansowy - 521 tys. zt

Podmiot uprawniony do badania - sprawozdanie finansowe nie bylo badane

3. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia do 31

grudnia 2003 roku obejmujace:

e wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

e skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2003 roku, ktéry po stronie aktywdw i pasywow
wykazuje sumg 85.644 tys. zi;

e skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku wykazujacy stratg
netto 5.424 tys. zl;

e zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku
wykazujace wzrost kapitatu wlasnego o 8.473 tys. zi;

e skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych, wykazujacy zwigkszenie stanu srodkdéw pienigznych
netto w okresie 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku o 5.655 tys. zt;

e dodatkowe informacje i objasnienia.

4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2003 rok zostalo przeprowadzone przez BDO Polska
Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, wpisana na list¢ podmiotéw uprawnionych do badania, prowadzong przez
Krajowa Izbe Bieglych Rewidentéw, pod nr 523, zgodnie z wyborem dokonanym przez Rad¢ Nadzorcza
podmiotu dominujacego oraz z postanowieniami umowy o badanie z 1 sierpnia 2003 roku. W wykonaniu
przedmiotu tej umowy podmiot uprawniony reprezentowal biegly rewident Leszek Kramarczuk (nr
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ewidencyjny 1920/289).

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z 0.0. oraz biegly rewident badajacy opisane
sprawozdanie finansowe spelniaja warunki do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ust.1 i 2 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzanego badania nie nastapily ograniczenia jego zakresu. Zarzad podmiotu dominujacego
oraz upowaznieni przez Zarzad pracownicy ztozyli wszystkie zadane przez biegtego rewidenta w trakcie
badania oswiadczenia, wyjasnienia i informacje.

5. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa bilansu otwarcia byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2002 roku, ktére bylo badane przez POLINVEST - AUDIT Sp. z 0.0., i uzyskato opini¢ bez
zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2002 roku zostalo zatwierdzone
uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 29 sierpnia 2003 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej Vistula S.A. za 2002 rok zostato opublikowane w
Monitorze Polskim “B” nr 546 z 27 kwietnia 2004 roku.

II. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z rachunku zyskow 1 strat, bilansu oraz podstawowe wskazniki
finansowe.

1. Skonsolidowany bilans

(w tys. zb)
31.12.03 % sumy bilansowej 31.12.02 % sumy bilansowej
AKTYWA
Aktywa trwale
Warto$ci niematerialne i prawne 50 0,0 4,981 0,0
Warto$¢ firmy jedn. podporzadkowanych
Rzeczowe aktywa trwale 28.231 33,0 43.067 50,9
Inwestycje dlugoterminowe 14 0,0 14 8,1
Dhugoterm. rozliczenia migdzyokresowe 2.544 3,0 5.706 2,2
30.839 36,0 53.768 61,8
Aktywa obrotowe
Zapasy 21.271 24.8 23.483 2,3
Naleznosci krotkoterminowe 18.907 22,1 21.585 22,3
Inwestycje krotkoterminowe 14.565 17,0 8.910 6,3
Kroétkoterm. rozliczenia migdzyokresowe 62 0,1 442 0,1
54.805 64,0 42 060 31,0
SUMA AKTYWOW 85.644 100,0 108.188 100,0
PASYWA
Kapital wlasny
Kapital podstawowy 12.000 14,0 12.000 11,1
Akcje wlasne 977) (0,9)
Kapital zapasowy 13.631 15,9 77.640 71,7
Kapitatl z aktualizacji wyceny 10.129 11,8 13.578 12,6
Wynik z lat ubiegltych 1.039 1,2 (10.277) 9,5)
Wynik netto roku biezacego (5.424) (6,3) (69.062) (63,8)
31.375 36,6 22.902 21,2

Kapitaly mniejszoSci
Ujemna warto$¢ firmy
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
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Rezerwy na zobowigzania 6.394 7,5 29.856 27,6
Zobowiazania dlugoterminowe 360 0,4 1.181 1,1
Zobowiazania krétkoterminowe 46.135 53,9 52.366 48,4
Rozliczenia migdzyokresowe 1.380 1,6 1.883 1,7
54.269 63,4 85.286 78,8
SUMA PASYWOW 85.644 100,0 108.188 100,0

2. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Podstawowe wielkosci skonsolidowanego rachunku zyskow i strat ksztattujace wynik finansowy w latach
2002-2003 przedstawialy si¢ nastepujaco:

Lp. Tres¢ 2003 2002 03/02 (%)
w tys.zt % do przych. w tys. zt % do przych.

1. Przychody ze sprzedazy 111.064 100,0 122.023 100,0 91,0

2. Koszty dziatalnosci operacyjne;j, 103.395 93,1 130.335 106,8 79,3

3. Wynik ze sprzedazy 7.669 6,9 (8.312) (6,8) -

4.  Pozostate przychody i koszty operacyjne  (9.199)  (8,3) (52.571) (43,1) 17,5

5. Przychody i koszty finansowe (1.584) (1,4 (11.010) (9,0) 14,4

6.  Zyski i straty nadzwyczajne 4 0,0 35 0,0 11,4

7. Odpis wartosci firmy - - - - -

8. Odpis ujemnej wartosci firmy - - - - -

9.  Wynik brutto (3.110)  (2,8) (71.858) (58,9) 473

10. Podatek dochodowy i obowiazkowe zmniejszenia wyniku 2.314 2,1 (2.796) (2,3) -

11. Zysk/strata z udzialéw w jednostkach podporzadkowanych wycenianych metoda praw wiasnosci. - - -

12.  Zysk netto (5.424) 4,9 (69.062) (56,6) 7,9

Przychody ze sprzedazy w 2003 roku, w poréwnaniu z 2002 rokiem, byly nizsze o 10.959 tys. zt (9%), jednak
znaczne obnizenie kosztow pozwolito uzyska¢ dodatni wynik na sprzedazy, ktoéry byt wyzszy od ujemnego
wyniku z poprzedniego roku o 15.981 tys. zl.

W ogo6lnej wartosci przychodow ze sprzedazy grupy kapitalowej dominuja przychody zrealizowane przez
podmiot dominujacy, ktérych udziat (po wylaczeniu przychodow od jednostek powiazanych) w 2003 roku
wynosit 97%, a w 2002 roku 80,3%.

Wynik na sprzedazy grupy kapitatlowej w 2003 roku w 89,6% sktadat si¢ z wyniku zrealizowanego przez
podmiot dominujacy. W 2002 roku wynik ten w podmiocie dominujacym byt dodatni (1.663 tys. zt), a na
ujemnym wyniku grupy kapitalowej zawazyly straty poniesione przez podmioty zalezne.

Uzyskana w 2003 roku przez grupe kapitatowa strata netto, bedaca przede wszystkim efektem ujemnego salda
pozostatych przychoddw i kosztow operacyjnych, stanowila 94,9% straty netto podmiotu dominujacego,
natomiast w roku poprzednim udziat ten wynosit 96,8%.

3. Podstawowe wskazniki finansowe

2003 2002
Rentowno$¢ majatku

wynik finansowy netto (6,3)% (63,8)%
suma aktywow

Rentownos$¢ kapitalu wlasnego

wynik finansowy netto (14,% 75,)%
kapitat wlasny

Rentowno$¢ netto sprzedazy

wynik finansowy netto (4,9)% (56,6)%
przychody ze sprzedazy produktow

Rentowno$¢ brutto sprzedazy
wynik ze sprzedazy 6,9 (6,8)
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przychody ze sprzedazy produktéw

Wskaznik plynnosci I
aktywa obrotowe ogdtem 1,2 1,1
zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnoSci II
aktywa obrotowe ogdlem - zapasy 0,7 0,6
zobowigzania krétkoterminowe

Szybkos$¢ splaty naleznosci w dniach
Sredni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 85 97
przychody (z wylaczeniem sprzedazy detalicznej

Szybkos¢ splaty zobowigzan w dniach
Sredni stan zobowiazan z tytulu dostaw i ustug x 365 dni 74 69
koszty dziatalnosci operacyjnej

Wartos$¢ ksieggowa na jedng akcje w zt
kapitat wlasny 6,42 4,69
liczba akcji

Zysk/strata na jedna akcje w z1

zysk netto (1,11) (14,14)
liczba akcji

W poszczego6lnych latach objetych analiza wskazniki rentownosci, z wyjatkiem wskaznika rentownosci brutto
sprzedazy w 2003 roku, byly ujemne.

Wskazniki charakteryzujace ptynno$¢ grupy kapitatlowej ulegty w 2003 roku poprawie, w stosunku do 2002
roku, jednak ich poziom jest nizszy od poziomu uznawanego za zadawalajacy.

W 2003 roku, w poréwnaniu z 2002 rokiem, ulegl poprawie wskaznik splaty nalezno$ci, natomiast zostat
pogorszony wskaznik sptaty zobowiazan.

Osiagnigte wyniki oraz ogdlna sytuacja finansowa, przede wszystkim podmiotu dominujacego, nie wskazuja na
zagrozenie kontynuacji dziatalnos$ci przez grupe kapitatowa.

III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych
1.1. Zasady rachunkowosci

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem grupy kapitatowej Vistula S.A. stosuja tozsame zasady 1
metody wyceny poszczegolnych pozycji aktywow 1 pasywow bilansu, z tym Zze wycena majatku w spolce
zaleznej Vistula Market Sp. z 0.0. zostala dokonana wg cen sprzedazy mozliwych do uzyskania, ze wzgledu na
zalozenie braku kontynuacji dziatalnosci.

Sprawozdania finansowe podmiotow objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, zostaty
sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe podmiotu dominujacego.

1.2. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, zgodnie z okres§lonymi w ustawie o rachunkowosci zasadami i1 przepisami wydanego na jej
podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegdtowych zasad
sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek
powiazanych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowila dokumentacja konsolidacyjna
obejmujaca m.in.:
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— sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja,
— zestawienie korekt 1 wylaczen konsolidacyjnych.

Jednostka dominujaca sporzadzila dokumentacj¢ konsolidacyjng zgodnie z rozdziatem 6 ww. rozporzadzenia.
1.3. Metoda konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na podstawie sprawozdan finansowych
jednostek wchodzacych w sklad grupy kapitatowej 1 zestawione w taki sposob, jakby grupa stanowita jedng
jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne zostaty skonsolidowane metoda petna.

Udzialy podmiotu dominujacego w objetych konsolidacja podmiotach zaleznych zostaty ustalone na podstawie
udziatéw bezposrednich (100% udzialow we wszystkich podmiotach).

Przy konsolidacji bilansu oraz rachunku zyskow i strat metoda petng podlegaty sumowaniu wszystkie
odpowiednie pozycje aktywow i pasywow oraz przychodow i kosztéw jednostki dominujacej i podmiotow
zaleznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2003.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wytaczen i korekt w zakresie wzajemnych naleznosci i
zobowiazan, kapitalu wlasnego oraz przychodow i kosztow dotyczacych operacji dokonanych migdzy
jednostkami objetymi konsolidacja.

Ponadto wytaczeniom podlegata warto$¢ posiadanych udzialéw przez jednostke dominujaca w kapitatach
jednostek zaleznych.

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, dodatkowe informacje i objasnienia

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, informacja dodatkowa oraz objasnienia do
sprawozdania finansowego zostaty sporzadzone w sposdb kompletny i poprawny.

3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym
Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym zostato sporzadzone prawidiowo.
4. Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeptywdw pienigznych zostat sporzadzony prawidtowo i rzetelnie odzwierciedla
strumienie pienigzne w grupie kapitalowe;.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci grupy kapitalowej
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci grupy kapitatlowej zostato sporzadzone poprawnie.
6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Zarzad Vistula S.A. zlozyl pisemne o$wiadczenie o nie pominig¢ciu zadnych informacji, ktére moglyby mieé
istotny wplyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych
oraz wszystkich istotnych zdarzen dotyczacych grupy kapitatlowej, ktore nastapity po dniu bilansowym.

Katowice, 7 maja 2004

BDO Polska Sp. z o.o.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
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Oddzial Katowice
ul. Drzymaly 15
40-059 Katowice

Leszek Kramarczuk dr André Helin

Biegly Rewident Prezes Zarzadu

nr ewid. 1920/289 Biegly Rewident nr 90004/502
State Authorized Public Accountant

PISMO PREZESA ZARZADU

Szanowni Panstwo

W roku 2003 funkcjonowanie Spdtki Vistula S.A. poza normalng dziatalnos$cig operacyjna zdominowane byio
przez powazne konflikty korporacyjne pomiedzy gitdédwnymi akcjonariuszami oraz starania zarzadu o uzdrowienie
sytuacji finansowej Spdtki, ktdéra w ciagu 2002 roku ulegta drastycznemu pogorszeniu, ze wzgledu na
niepowodzenie realizowanego od 2001 roku projektu Artisti Italiani.

Publiczny i1 szeroko komentowany w mediach konflikt akcjonariuszy, ktdéry uruchomil szereg postepowan
sadowych majacych na celu ustalenie kto stanowi legalny zarzad i rade nadzorcza, byl w istocie sporem o
zasadniczy kierunek dalszego rozwoju Spdtki i ochrone ekonomicznych podstaw jej dalszego istnienia. W sporze
tym obecny zarzad nie mégl oczywiscie zajmowac¢ neutralnego stanowiska. Wzielidmy na siebie pelng
odpowiedzialnos$¢ za konsekwencje dziatan, ktdére pomogty uwolnié¢ Spdike od wszelkich konfliktdédw interesdw
zwigzanych z dziataniami niektdrych inwestordw zagranicznych, oraz podmiotdéw z nimi powigzanych.

W liscie do akcjonariuszy otwierajacym raport roczny spdtki za rok 2002 informowatem, ze strategicznymi
celami Spdtki beda:

1) odzyskanie pitynnos$ci finansowej poprzez restrukturyzacje zadiuzenia krétkoterminowego, polegajaca na
prolongowaniu termindéw sptaty zobowigzan finansowych z tytuiu otrzymanych kredytdéw oraz weksli wystawionych na
rzecz zagranicznych dostawcédw towardw i usiug dla projektu Artisti Italiani.

2) oparcie dziatalnosci podstawowej na rozwoju wtasnych marek Vistula oraz Lantier.

Dzi$ z duzym poczuciem satysfakcji moge powiedzieé¢, zZze rok 2003 przynidsi bardzo wiele pozytywnych
dokonan w realizacji powyzszych celdw. W ciggu 2003 roku oraz na poczatku roku 2004 w efekcie zakonczenia
wczedniejszych negocjacji, Spdika zmniejszyla tacznag wartosé swoich zobowigzan wobec krajowych i zagranicznych
wierzycieli finansowych o kwote okoto 35 mln zi. W wyniku tych dziatan catkowita wartos¢ zadiuzenia Spdiki
wobec wierzycieli finansowych zostalta zmniejszona z kwoty ok. 48 mln z® na poczatku roku 2003 do kwoty ok. 13
mln zt w chwili obecneij. Zwazywszy na wielko$¢ kapitatdw wiasnych Spditki oraz biezace i prognozowane wyniki
finansowe, taki poziom zadluzenia stanowi normalny udziai w finansowaniu przedsiebiorstwa.

Dokonany w 2003 roku powrdt Vistuli S.A. do prowadzenia dziatalno$ci podstawowej w oparciu o rozwdj
marek Vistula i1 Lantier, takze przynosi juz oczekiwane efekty. Zgodnie z zapowiedziami podjelismy starania o
stworzenie nowego wizerunku tych marek, co znalazto swoje odzwierciedlenie w charakterze najnowszej kolekciji
przygotowanej na sezon wiosenno-letni 2004 roku. Tradycyjny asortyment klasycznej odziezy meskiej zostal
poszerzony o oferte mniej formalnych ubiordéw typu ,smart casual” i uzupeiniony bogata ofertag artykuiow
komplementarnych produkowanych pod wtasnymi markami Spdéiki. Publiczny pokaz tej kolekcji jaki mial miejsce w
lutym biezacego roku w warszawskim hotelu Intercontinental, spotkal sie z bardzo przychylnym odzewem medidw i
osbb zawodowo zajmujacych sie rynkiem mody. Wyniki Spdtki za okres pierwszego kwartatu 2004 roku, dodatkowo
potwierdzaja, iz wprowadzenie widocznych zmian w dotychczasowym wzornictwie, spotkaio sie takze z pozytywnym
przyjeciem przez klientdédw indywidualnych.

Potwierdzeniem odbudowy kondycji finansowej Spdtki i istnienia realnych podstaw jej dalszego rozwoju,
byt systematyczny w 2003 roku wzrost kursu akcji Vistuli S.A. notowanych na Warszawskiej Gieidzie Papierdw
Wartosciowych. Powazna redukcja zadluzenia oraz poprawa wynikdéw ujawniona juz w raporcie za IV kwartal 2003
roku wskazujaca osiagniecie 6,9 mln zt zysku na sprzedazy oraz zmniejszenie straty netto z poziomu ponad 66 mln
z¥ w roku 2002 do ok. 5,7 mln z* w roku 2003, =z pewnos$cig przyczynity sie do tego, zZze w kwietniu 2004 roku
kurs akcji Vistuli S.A. przekroczyt warto$¢ 16 zt nie notowana od pazdziernika 1994 roku. Zyczylibys$my sobie,
aby byta to zapowiedZ trwalej tendencji do wzrostu wymiernych korzysci i satysfakcji dla inwestordw. Bedziemy
dazy¢, aby zrbédiem wzrostu wartosci firmy staty sie przede wszystkim zapowiadane od 1999 roku korzysci
wynikajace z trudnej i1 kosztownej restrukturyzacji majatku produkcyjnego oraz efekty synergii takich
czynniké4w jak: doskonata znajomo$é technologii produkcji, dos$wiadczenie w handlu hurtowym i detalicznym oraz
znajomo$¢ rynku odziezy meskiej. W roku 2004 szczegdlng uwage poswiecimy takze zwiekszeniu skutecznosci dziatan
marketingowych. Oznacza¢ to bedzie zwiekszenie naktaddw na reklame w kampanii promocyjnej, ktdérej celem bedzie
,dodanie $wiezosci” wizerunkowi marki Vistula. Na ten cel pragniemy przeznaczy¢ ok. 2,5 mln zt.

Poniewaz przyszitos$é¢ handlu detalicznego odzieza opiera sie dzisiaj na rozwoju markowych sieci salondw
firmowych, w budzecie Spdtki na rok 2004 réwniez przewidziane zostalto zwiekszenie inwestycji w tym obszarze.
Oznacza to nie tylko otwarcie w 2004 roku nowych salondéw firmowych, ale réwniez modernizacje i odnowienie juz
istniejacych lokalizacji. Duzy wysitek skierowany zostanie rdéwniez na wzrost efektywnos$ci organizaciji sprzedazy
detalicznej.

Waznym Zrddiem finansowania dziatalno$ci Spditki bedzie nadal eksport przerobowy. W zwigzku ze zmiang
portfela zaméwien na produkcje przerobowa umocnilidmy swoja pozycje na tym rynku pozyskujac kontrahentéow
poszukujacych najwyzszej i wyrafinowanej jakosci, a przez to gotowych pitacié za jej zapewnienie stosowng cene.
Poprawa rentownosé$ci kontraktdédw realizowanych dla klientédw francuskich, stata sie przesitanka do zawarcia przez
Vistule S.A. diugoterminowego kontraktu z firma E.C.C.E.

Widoczne efekty ozywienia gospodarczego rzutujgce takze na sytuacje branzy odziezowej, pozwalaja oczekiwaé, iz
w potaczeniu z wyzZzej wymienionymi przejawami wyraznej poprawy sytuacji Spdiki, w roku 2004 realne jest
osiagniecie zysku netto na poziomie z okresu lat poprzednich.

Michal Wéjcik

Prezes Zarzadu
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ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
WPROWADZENIE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a) Firma i siedziba.

Vistula Spdétka Akcyjna

z siedziba w Krakowie

ul. Nadwislanska 13

kod: 30-527

Zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiedcia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.
Numer KRS 0000047082

Podstawowy przedmiot dziatalnosci wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnos$ci (PKD).
Nr kodu 18.22 A - produkcja pozostalta odziezy wierzchniej.

Nr kodu 52.42 Z - sprzedaz detaliczna odziezy.

Branza - Przemyst Lekki

b) Czas trwania emitenta oraz jednostek z grupy jest nieoznaczony

c) Okres, za ktéry prezentowane jest sprawozdanie finansowe i pordwnywalne dane finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za 2003r. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy.
Pordwnywalne dane finansowe prezentowane sa za rok 2002. Ze wzgledu na fakt, iz udzial podmiotdédw zaleznych od
Spbdtrki dominujacej w sprawozdaniu finansowym jest nieistotny, skonsolidowane sprawozdanie finansowe oparte jest
w przewazajacej czes$cli o zdarzenia gospodarcze majace miejsce w podmiocie dominujacym.

cl) Informacje dotyczace sktadu osobowego Zarzadu oraz Rady Nadzorczej

Informacja o zmianach we wtadzach i akcjonariacie Spdtki Vistula S.A. w okresie 1.01.2003-31.12.2003.

Sktad Zarzadu Vistula S.A. w okresie 1.01.03-23.01.03

Michat Wéjcik - Wiceprezes Zarzadu
Mieczystaw Starek - Czlonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Vistula S.A. w okresie 24.01.03-31.12.03

Michat Wéjcik - Prezes Zarzadu
Mieczystaw Starek - Czionek Zarzadu
Mateusz Zmijewski - Czlonek Zarzadu

Sktad Rady Nadzorczej Vistula S.A. w okresie 1.01.03-23.01.03
Spdtka nie posiadata organu Rady Nadzorczej
Sktad Rady Nadzorczej Vistula S.A.

w okresie 24.01.03-30.06.03

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Maciej Zielinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Tomasz kuczynski - Sekretarz Rady Nadzorczej

Wojciech Grzybowski - Czionek Rady Nadzorcze]

Andrzej Marciniak - Czlonek Rady Nadzorczej

Ryszard Marcinkowski - Czlonek Rady Nadzorczej

w okresie 1.07.03-28.08.03

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Maciej Zielinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Tomasz kuczynski - Sekretarz Rady Nadzorczej

Wojciech Grzybowski - Czlonek Rady Nadzorczej

Andrzej Marciniak - Czlonek Rady Nadzorczej

Ryszard Marcinkowski - Czionek Rady Nadzorczej

w okresie 29.08.03-31.12.03

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Tomasz tuczyhiski - Sekretarz Rady Nadzorczej

Lambros Frangos - Czlonek Rady Nadzorcze]

Ryszard Marcinkowski - Czlonek Rady Nadzorczej

d) Wskazanie, czy sprawozdanie finansowe i pordéwnywalne dane finansowe zawieraja dane taczne - jezeli w sktad
przedsiebiorstwa emitenta wchodza wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania
finansowe.

W sktad przedsiebiorstwa Spdiki jak i Spdiek objetych konsolidacja nie wchodza jednostki organizacyjne
sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

e) W przypadku sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres, w czasie ktdorego nastapito polaczenie -
wskazanie, ze jest to sprawozdanie finansowe sporzadzone po potaczeniu spditek, oraz wskazanie zastosowanej
metody rozliczenia potaczenia.

- nie dotyczy.
f) Wskazanie, czy sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuowania dziatalnos$ci

gospodarczej przez emitenta w dajacej sie przewidzieé przyszlosci oraz czy nie istnieja okolicznosci wskazujace
na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.
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Sprawozdanie finansowe za 2003 rok zostaio sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalno$ci Grupy przy czym
Zarzad Spdtki uwaza, ze istnieje niepewnos$¢ co do kontyuacji dziatalnosci spditki zaleznej Vistula Market Sp. z
0.0. Oraz zwraca uwage na trudnag sytuacje spdiek zaleznych A.I. Polska Sp. z o.o0., 1 Staszdédw Sp. z o0.0.
Prowadzone rozmowy z wierzycielami finansowymi Vistula S.A., Vistula Market Sp. z o.o. i1 AI Polska Sp. z o0.o.
zostaly uwienczone sukcesem. Srodki wygenerowane z biezacej dziatalnoéci pozwolity na sptate wierzycieli BZWBK,
West LB , Deutsche Forfait oraz Bank BPH (w styczniu i lutym 2004 roku ).Ogdtem zadtuzenie Spditki "Vistula"S.A.
wobec wierzycieli finansowych i1 wynosi w chwili obecnej 13.000 tys. zi. w Banku BRE z ktdérym zawarte zostato
formalne porozumienie przediuzajace termin spitaty kredytu do dnia 11.02.2005 roku. Do dnia przekazania
sprawozdania finansowego Spdtka zredukowala swoje zadluzenie wobec wierzycieli finansowych o ok. 35 mln ziotych
w pordwnaniu do stanu z 31 grudnia 2002 roku zachowujac peina, biezZaca ptynnos$é operacyjna

Majac na uwadze unormowang sytuacje w zakresie wierzycieli finansowych, catkowite zamkniecie projektu Artisti
Italiani w ujeciu operacyjnym i bilansowym oraz solidne podstawy do rozwoju marek Vistula i Lantier Zarzad
spodziewa sie znaczacej poprawy wynikéw finansowych od I kwartatu 2004 roku.

fl) graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej grupy jednostek powiazanych emitenta oraz informacje
dotyczace rodzaju powiazahn w grupie

Vistula
S.A.
Vistula Staszé Trend
Al Polska ISt Staszéw Sp. zow Vicon Sp. z :
Market Best Sp. z . Vipo Young
Sp. zo.0. zo.0. Fashion Sp z 0.0.
Sp. zo.0. 0.0. 0.0.

g) wykaz jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej objetych konsolidacja lub wycena metoda praw
wtasnosci, ze wskazaniem ich nazw (firm) i siedzib, przedmiotéw dziatalnosci, wtasciwych sadéw lub innych
organdéw prowadzacych dla nich rejestry, udzialu posiadanego przez emitenta w kapitale tych jednostek oraz
udzialu w catkowitej liczbie glosdéw oraz wykaz jednostek nieobjetych konsolidacja lub wyceng metoda praw
wtasnoséci, z uzasadnieniem odstapienia od konsolidacji lub wyceny metoda praw wtasnosci oraz podaniem kwoty ich
przychodéw netto ze sprzedazy produktdéw i towardéw i z operacji finansowych oraz wyniku finansowego i sumy
bilansowej za ostatni rok obrotowy, a takze wykaz udzialu jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitaiowej w
kapitatach innych podmiotéw wchodzacych w skitad grupy kapitatowej oraz informacje o zmianie skladu jednostek
podlegajacych konsolidacji lub wycenie metoda praw wlasnosci w okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym i pordéwnywalnymi skonsolidowanymi danymi finansowymi, w tym podstawowe wielkosci sprawozdan
finansowych, nazwy i siedziby jednostek, ktdére zaprzestano obejmowaé skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
oraz jednostek nieobjetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym w poprzednich okresach, ze wskazaniem, ze
jest to skonsolidowane sprawozdanie finansowe, sporzadzone po tych zmianach,

Jednostki zalezne wchodzace w sktad grupy kapitatowej VISTULA S.A. objete konsolidacja:
- “WVistula Market” Sp. z o0.0. Krakdédw Polska - udziat w kapitale 100,00¢%
- “AI Polska” Sp. z o.0. Krakdédw Polska - udzial w kapitale 100,00%
- “Staszoéow” Sp. z o0.0. Krakdédw Polska - udziat w kapitale 100,00¢%
- “Staszéw Best” Sp. z 0.0. Staszdw Polska - udzial w kapitale 100,00%
- “Trend Fashion” Sp. z o.o0. My$lenice Polska - udzial w kapitale 100,00%

Nie zostaty objete konsolidacja spditki “Vipo” w Kaliningradzie oraz “Young” w Petersburgu oraz "Vicon" Sp. z

0.0. W kancucie- w zwiagzku z utrata kontroli nad wyzej wymienionymi spditkami.

Sady wtasciwe dla poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitatoweij:

- Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiedcia -Vistula S.A., “Trend Fashion” Sp. z o.o., “Vistula Market” Sp. z

0.0.,“AI Polska” Sp. z o.o0., “Staszéow” Sp. z 0.0.

- Sad Rejonowy w Kielcach - “Staszéow Best” Sp. z o.o0.

- Sad Rejonowy w Rzeszowie - “Vicon” Sp. z 0.0.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci spdtek “Vistula Market” Sp. z o.o. i “AI Polska” Sp. z o.o. jest handel
detaliczny odzieza, natomiast podstawowym przedmiotem dziatalnosci spdiek “Trend Fashion” Sp. z o.o0., “Staszow
Best” Sp. z o.0., “Staszow” Sp. z 0.0. oraz “Vicon” Sp. z o.0. jest produkcja ubran, marynarek, spodni meskich

na rynek krajowy i eksport.

VISTULA S.A. posiada:

a) 50% gtosédw w Zgromadzeniu Wspdlnikdw Spdiki ”“Vipo” w Kaliningradzie oraz jedna trzecia gtosdéw w Radzie
Nadzorczej,

b) 50% gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spdiki ”Young” w St.Petersburgu oraz Jjedna trzeciag gloséw w
Radzie Nadzorczej,

c) 100% gtosdéw w Zgromadzeniu Wspdlnikdéw “Vistula Market” Sp. z o0.0. w Krakowie oraz w Radzie Nadzorczej,
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d) 100% gtosdw w Zgromadzeniu Wspdlnikdw “Staszdéw” Sp. z o0.0. w Staszowie oraz w Radzie Nadzorczej,

e) 100% gitosdw w Zgromadzeniu Wspdlnikdé4w “AI Polska” Sp. z o.o0. w Krakowie oraz w Radzie Nadzorczej,

W

f) 100% glosédw w Zgromadzeniu Wspdlnikoédw Trend Fashion” Sp. z o.o0. w My$lenicach oraz w Radzie Nadzorczej

(spdtka funkcjonuje pod nazwa “Trend Fashion” Sp. z o0.0. z siedzibg w My$lenicach od dnia 02.01.2002, wczes$niej
funkcjonowata jako "Luigi Vesari" Sp. z o.o. w Krakowie )
g) 100% gitosdw w Zgromadzeniu Wspdlnikdw “Staszd4w Best” Sp. z o0.0. w Staszowie oraz w Radzie Nadzorczej.

f) 100% glosédw w Zgromadzeniu Wspdlnikéw “Vicon” Sp. z o.o. w hancucie oraz w Radzie Nadzorczej.

h) Stwierdzenie, ze sprawozdania finansowe podlegaly przeksztaiceniu w celu zapewnienia pordéwnywalnosci danych,
a zestawienie i objasnienie réznic, bedacych wynikiem korekt z tytulu zmian zasad (polityki) rachunkowosci lub
korekt bleddédw podstawowych zostalo zamieszczone w dodatkowej nocie objasniajacej.

Spbdtka zachowata w 2003 roku zasady (polityke) rachunkowosci obowiazujgce w 2002 roku, stad sprawozdanie
finansowe nie podlegato przeksztalceniu w celu zapewnienia pordédwnywalnosci danych. W sprawozdaniu finansowym za
2003 r dokonano korekt bleddéw podstawowych, a objasnienie réznic zostalo zamieszczone w dodatkowej nocie
objasniajacej.

i) Wskazanie, czy w przedstawionym sprawozdaniu finansowym lub pordéwnywalnych danych finansowych dokonano
korekt wynikajacych z zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania o sprawozdaniach finansowych za
lata, za ktdére prezentowane sa sprawozdania finansowe i pordéwnywalne dane finansowe.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2003 Spdtka nie wykazuje korekt lat ubiegiych wynikajacych z
zastrzezen podmiotdéw uprawnionych do badania, gdyz ich opinia dotyczaca lat ubiegiych byta pozytywna. W
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2003 rok Spdétki dokonaty zapisdédw poprzez rozliczenie wyniku z lat
ubiegtych

j) Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywdéw i pasywdw oraz przychoddw i
kosztdédw, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego i danych
pordwnywalnych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2003r. sporzadzone zostalo zgodnie z Ustawa o rachunkowosci,
Rozporzadzeniem Rady Ministré4w z dnia 16.10.2001r. o raportach w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentédw papierdw wartosciowych, obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci, z zachowaniem
zasady ostroznej wyceny aktywdw i pasywdw oraz tworzenia odpisdw aktualizujacych i rezerw, pordwnywalnosci
wszystkich danych zawartych w skrédconym sprawozdaniu finansowym za 2002r., zgodnie z wymogami okre$lonymi przez
KPWiG.

Zasady wyceny aktywdw i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego.

Poniewaz udzial podmiotéw zaleznych jest nieistotny ponizej zaprezentowano zasady wyceny obowigzujace w Spdice
dominujacej dla catej Grupy, za wyjatkiem Spdtki Vistula Market, ktérej aktywa ze wzgledu na zitozony wniosek o
ogtoszenie upaditosci zostaty wycenione w cenach sprzedazy netto mozliwych do uzyskania.

Aktywa trwate

a) Wartosci niematerialne i prawne - ujmowane sa w ewidencji wediug cen nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe), a takze o odpisy z tytulu trwaltej utraty wartosci.

Zasady amortyzowania wartos$ci niematerialnych i prawnych przyjete przez Spdtke

-wartosci niematerialne i prawne podlegaja amortyzowaniu metoda liniowa,

-wartosci niematerialne i prawne o wartosci nie przekraczajacej 3.500 zt sa amortyzowane jednorazowo i
odnoszone w ciezar kosztdw,

-pozostate wartosci niematerialne i prawne sa amortyzowane zgodnie z Ustawa o rachunkowosci.

b) Srodki trwale wycenione zostaly wediug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia pomniejszonych o odpisy
amortyzacyjne proporcjonalnie do okresdédw ich uzytkowania, a takze o odpisy z tytulu trwaiej utraty wartosci.

Srodki trwale przejete w leasing kwalifikuje sie do objetych leasingiem finansowym, stosownie do przepiséw
ustawy o rachunkowosci.

Zasady amortyzowania $Srodkéw trwatych przyjete przez Spdike

- Srodki trwate o wartosci nie przekraczajacej 3.500 zl sa amortyzowane jednorazowo i1 odnoszone w ciezar
kosztédw w miesigcu nastepnym po miesigcu przyjecia ich do uzytkowania,

- pozostate Srodki trwale sa amortyzowane zgodnie z ustawa o rachunkowos$ci z uwzglednieniem okreséw ich
ekonomicznej uzytecznosci.

- S$rodki trwate w budowie ujmowane sa w ewidencji wediug cen nabycia lub kosztdéw wytworzenia, pomniejszonych o
odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci.

- zaliczki na $rodki trwale w budowie ujmuje sie w ewidencji w cenie nominalneij, natomiast na dzien bilansowy w
wartosci wymagajacej zaptaty.

Ulgi inwestycyjne

Spdtka korzystata w latach poprzednich z ulg inwestycyjnych wg zasad przewidzianych w Ustawie o podatku
dochodowym od oséb prawnych z dnia 15.02.1992r. (Dz.U.Nr 54 z 2000 r., poz. 654 z pdzniejszymi zmianami).
Srodki trwale objete ulgami inwestycyjnymi amortyzowane sa przy zastosowaniu stawek amortyzacyjnych
uwzgledniajacych okresy ich ekonomicznej uzytecznosci. Amortyzacja $rodkdédw trwalych objetych ulgami nie stanowi
kosztu uzyskania przychodu dla celédw podatku dochodowego od osdb prawnych. Kwota amortyzacji $srodkédw trwaiych
objetych ulgami po speinieniu warunkdédw systemowych, stanowi podstawe rozwigzania rezerw na odroczony podatek
dochodowy utworzonych z tego tytutu.

c) Inwestycje diugoterminowe w postaci udziaitdéw w innych jednostkach i w jednostkach podporzadkowanych
nieobjetych konsolidacja oraz diugoterminowe papiery wartosciowe (lokaty) ujmowane sa w ewidencji wediug cen
nabycia pomniejszonych o odpisy spowodowane trwala utrata ich wartosci.

d) Diugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe czynne dotycza aktywdw z tytuiu odroczonego podatku dochodowego

ustalonego w wysokos$ci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego w zwigzku z
ujemnymi réznicami przejsciowymi.
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Aktywa obrotowe

a) Zapasy materiaidédw wycenione sa wediug cen zakupu przyjmujac metode wyceny rozchoddédw zapasdw wedlug cen
"pierwsze przyszio pierwsze wyszio". Materialy pomocnicze nie stuzgce celom produkcyjnym zarachowywane sa w
koszty w momencie ich zakupu.

b) Zapasy towardw obcych wycenione sa wg cen nabycia nie wyzszych od ich cen sprzedazy netto na dzien
bilansowy.

c) Zapasy towardw wyprodukowanych we wiasnym zakresie i przekazywanych do wtasnych sklepdw wycenione sa wg
kosztu wytworzenia.

d) Zapasy wyrobdw gotowych wycenione sa na dzien bilansowy wg kosztdédw wytworzenia nie wyzszych od ich ceny
sprzedazy netto.

e) Produkcja w toku wyceniona jest wg zuzycia materiatéw bezposrednich.

f) Ewidencja analityczna zapasdw prowadzona jest na kontach pomocniczych:
- ilosciowo-wartos$ciowa dla materiatdéw i wyrobdw gotowych,
- wartos$ciowa dla towardéw w punktach sprzedazy detalicznej.

g) W wycenie zapasdéw stosuje sie zasady ostroznej wyceny 1 tworzy sie odpisy aktualizacyjne wartosci zapasdw na
dzien bilansowy wobec ich wyceny wediug cen sprzedazy netto, nizZzszych od cen zakupu oraz na skutek utraty przez
nie wartosci.

h) Naleznos$ci 1 roszczenia wyrazone w walucie krajowej wyceniane sg na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej
zaptaty z zachowaniem ostroznosci poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego.
Na dzien powstania naleznos$ci ewidencjonuje sie je wedlug wartos$ci nominalnej.

i) Naleznos$ci i roszczenia wyrazone w walutach obcych wyceniane sa na dzien bilansowy wedtug kursu kupna
stosowanego przez bank, z ktdérego usiug korzystaja Spditki (Grupa korzysta z rdéznych bankdédw) w dniu wyceny nie
wyzszego od $redniego kursu NBP dla danej waluty. Na dzien powstania nalezno$ci wycenia sie je wediug $redniego
kursu NBP. Natomiast $rodki otrzymane z tytulu zapltaty naleznos$ci wycenia sie wedlug kursu kupna stosowanego
przez bank z ktdérego ustug Spditka korzysta w dniu zaptaty nie wyzZzszego od $redniego kursu NBP dla danej waluty.
Powstate w wyniku wyceny naleznosci dodatnie réznice kursowe zalicza sie do przychoddédw finansowych, natomiast
ujemne rdéznice kursowe do kosztdédw finansowych.

j) Naleznos$ci i1 roszczenia wyrazone w walucie krajowej dla przedstawienia realnej ich warto$ci zostaty
pomniejszone o odpisy aktualizujace naleznos$ci: watpliwe, od diuznikéw postawionych w stan likwidacji lub
upadiosci lub kwestionujacych naleznos$ci, zalegajacych z zaptata w przypadku gdy ocena diuznika wskazuje, ze
sptata naleznos$ci w najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.

k) Inwestycje krdétkoterminowe w postaci
- diuznych papierdéw wartosciowych wycenia sie w cenach nabycia powiekszonych o nalezne odsetki
zgodnie z uptywem czasu z uwzglednieniem odpiséw aktualizacyijnych.
- udzielonych pozyczek ujmuje sie w ewidencji w warto$ci nominalneij, natomiast na dzien bilansowy
wycenia sie w kwocie niespltaconej powiekszonej o nalezne odsetki zgodnie z upiywem czasu
z uwzglednieniem odpiséw aktualizacyijnych.

1) Srodki pieniezne w walucie krajowej wycenia sie w wartoéci nominalnej.

1) Srodki pieniezne wyrazone w walutach obcych przeliczone zostaly na dzieh bilansowy wg kursu zakupu banku z
ktérego ustug korzystaty jednostki nie wyzszego jednak od Sredniego kursu NBP dla danej waluty a w trakcie roku
obrotowego do wyceny stosuje sie metode "FIFO".

m) Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe czynne dotycza aktywédw trwajacych nie diuzej niz 12 miesiecy od
dnia bilansowego. Ujmuje sie Jje na dzieh bilansowy w wysokos$ci kosztdw przypadajacych na okresy nastepne z
tytutu: kosztdéw czynszdéw i dzierzaw, prenumerat, ubezpieczen majatkowych, itp.

Kapitaty wilasne obejmuja:

) Kapital akcyjny wykazany w wartosci nominalneij.

) Kapital zapasowy utworzony z podziatu zysku.

) Kapital z aktualizacji wyceny (dotyczacy aktualizowanych $rodkéw trwarych).
) Wynik finansowy z lat ubiegiych.

) Wynik finansowy roku obrotowego.

® 000w

Wynik finansowy

a) W pomiarze wyniku finansowego zachowana Jjest zasada wspdimiernos$ci przychoddéw i kosztdw.

b) Przychody 1 koszty sa ujmowane wg zasady memoriaiowej.

c) Wynik finansowy zostal ustalony zgodnie z zasadami ustawy o rachunkowo$ci oraz obowigzujacymi
zasadamil rachunkowos$ci stosowanymi przez Spdtke.

Zobowigzania 1 rezerwy

a) Rezerwy na zobowigzania obejmuja rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego, rezerwy na $wiadczenia
emerytalne i podobne, rezerwy na zwolnienia ekonomiczne pracownikdw, rezerwe na przyszie zobowigzania z
tytutu zakupu praw do znaku towarowego, rezerwy na gwarancje 1 poreczenia oraz rezerwy na pozostate przyszie
zobowigzania. Rezerwy wycenia sie w ewidencji na dzien bilansowy wediug wiarygodnie oszacowanej wartosci.

b) Zobowigzania wyrazone w walucie krajowej wyceniane sa na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zapltaty. Na
dzien powstania zobowigzania ewidencjonuje sie wediug wartosci nominalnej.

c) Zobowiazania wyrazone w walutach obcych wyceniane sa na dzien bilansowy wediug kursu sprzedazy zastosowanego
przez bank, z ktdérego usitug korzystaja Spdirki (Grupa korzysta z rdznych bankdw), nie nizszym od kursu
S$redniego NBP z dnia wyceny dla danej waluty. Na dzien powstania zobowigzania wycenia sie je wediug
S$redniego kursu NBP. Natomiast Srodki wydatkowane na pokrycie zobowigzania wycenia sie wediug kursu
sprzedazy stosowanego przez bank z ktdérego ustug Spditka korzysta w dniu zaptaty nie nizszego od Sredniego
kursu NBP dla danej waluty. Powstale w wyniku wyceny zobowiagazania dodatnie réznice kursowe zalicza sie do
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przychodéw finansowych, natomiast ujemne réznice kursowe do kosztédw finansowych.
d) Kredyty bankowe wycenia sie w kwocie wymagajacej zaptaty.

e) Rozliczenia miedzyokresowe bierne obejmuja koszty przypadajace na dany okres lecz jeszcze nie poniesione w
podziale na diugoterminowe i krétkoterminowe.

f) Rozliczenia miedzyokresowe przychoddw obejmuja przdewszystkim: rozliczenia diugoterminowe z tytuiu
wieczystego uzytkowania gruntdéw , nalezne kary i1 odsetki od naleznos$ci watpliwych objetych odpisem
aktualizujacym, zasadzone a jeszcze nie otrzymane koszty procesu.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

a) Pozostate przychody operacyjne stanowia przychody nie zwigzane bezposrednio ze zwykla dziatalnoscia
jednostki i obejmuja gtdwnie:
- przychody ze sprzedazy skltadnikéw rzeczowych aktywédw trwatych i wartosci niematerialnych
i prawnych
- rozwiazanie odpisu aktualizujacego wartosc¢ aktywdw trwatych i obrotowych
- kary umowne z tytulu dostaw, robdét i ustug - otrzymane
- rozwiagzanie nie wykorzystanej rezerwy wobec ustania przyczyny Jjej utworzenia np. zwigzane
z rezerwami na odprawy emerytalne i rentowe, na nagrody jubileuszowe, na ptatnosci z tytulu
udzielonych gwarancji spdbdikom zaleznym oraz ze stratami z transakcji gospodarczych w toku.

b) Pozostate koszty operacyjne stanowia koszty nie zwigzane bezposdrednio ze zwyklg dziatalnoscig jednostki i
obejmuja gtdéwnie:

- nie umorzong czes$¢ wartosci poczatkowej sprzedanych i zlikwidowanych $rodkdéw trwatych oraz
wartosci niematerialnych i prawnych

- koszty sprzedajacego zwigzane ze sprzedaza i likwidacja $rodkédw trwatych

- odpisy aktualizujace wartos¢ rzeczowych aktywdédw trwatrych i obrotowych,

- utworzone odpisy aktualizujace na przewidywane lub pewne straty z tytulu operacji
niefinansowych

- przekazane nieodptatnie aktywa (darowizny),w tym takze $rodki pieniezne

- odszkodowania, kary i grzywny

Pozostate przychody i koszty finansowe

a) Pozostate przychody finansowe stanowig przychody z operacji finansowych a w szczegdlnosci:
- nalezne odsetki z tytulu zwiloki w zaptacie
- nadwyzki dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi,
- kwoty nalezZne ze sprzedazy aktywédw finansowych (diugo- i kroétkoterminowych)
- odsetki od pozyczek i lokat
- kwoty dywidend od udziatéow
- przywrdcenie uprzednio utraconej wartosci diugoterminowych aktywé4w finansowych
w zwigzku z ustaniem przyczyny powodujacej trwalg utrate ich wartosci

b) Pozostate koszty finansowe stanowia koszty operacji finansowych obejmujacych gidéwnie:
prowizje zwiazane z uzyskaniem kredytow
- odsetki od zaciagnietych kredytéw i1 pozyczek
- nadwyzki ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi.
- wartos$¢ sprzedanych aktywédw finansowych w cenie nabycia z uwzglednieniem uprzednio
dokonanych odpiséw aktualizujacych ich wartoscé
- odpisy z tytulu aktualizacji wyceny aktywédw finansowych

Straty 1 zyski nadzwyczajne

a) Straty nadzwyczajne z tytulu zdarzen losowych stanowig ujemne skutki finansowe zdarzen trudnych do
przewidzenia nastepujacych poza dziatalnos$cia operacyjna spdrtki i nie zwigzanych z ogdlnym ryzykiem jej
prowadzenia.

b) Zyski nadzwyczajne z tytulu zdarzen losowych stanowig dodatnie skutki finansowe zdarzen trudnych do
przewidzenia nastepujacych poza dziatalnos$cia operacyjng spdtki i nie zwigzanych z ogdlnym ryzykiem jej
prowadzenia.

Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego.

a) Raport finansowy za 2003r.sporzadzono zgodnie z wymogami Ustawy o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzenia Rady
Ministréow z dnia 16 pazdziernika 2001lr. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentédw papierdw wartosciowych (Dz.U. Nr 139 z 2001lr., poz. 1569) oraz obowigazujacymi zasadami
rachunkowos$ci, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny aktywdéw 1 pasywdw, pordwnywalnosci danych finansowych
za 2002 r., zgodnie z wymogami okres$lonymi przez KPWiG. Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na
podstawie danych ewidencji ksiegowej prowadzonej przez Spdtke i1 Spdrki zalezne w oparciu o dokumentacje
konsolidacyjna.

b) Ewidencja kosztdédw prowadzona jest wg rodzajdw, a nastepnie koszty rozliczane sg na miejsca ich powstania.
Przeniesienie kosztédw wediug rodzajoéw do zespoiu 5 i 6 nastepuje za posrednictwem konta 490 - ,Rozliczenie
kosztow”

c) Rachunek zyskéw 1 strat prowadzony jest wg zasad kalkulacyjnego rachunku wynikéw ze szczegdiowoscia
przewidziana w zataczniku nr 1 do Ustawy o rachunkowo$ci z dnia 29.09.1994r. (Dz.U.Nr 121 z 1994r., poz. 591
z pbdzn.zmianami) .

d) Rachunek przepitywdw pienieznych sporzadzany jest metoda posrednia.

e) Ksiegi rachunkowe Spdétek prowadzone sa z zastosowaniem wspomagania komputerowymi nosnikami danych.

k) Wskazanie, zgodnie z zalacznikiem nr 2 do rozporzadzenia o prospekcie, srednich kursé4w wymiany zlotego, w
okresach objetych sprawozdaniem finansowym i poréwnywalnosci z danymi finansowymi, w stosunku do euro,
ustalonych przez Narodowy Bank Polski, a w szczegdlnosci:

- kursu obowiazujgacego na ostatni dzien dnia bilansowego

Poszczegdlne pozycje aktywédw 1 pasywdw przeliczone na EURO zostatly wediug Sredniego z dnia 31.12.2003
ogtoszonego przez NBP,ktbéry wynosiit 4,7170 zt/EUR.
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- Kursu sredniego w kazdym okresie, obliczonego jako s$rednia arytmetyczna kurséw obowiazujacych
na ostatni dzien kazdego miesiaca w danym okresie, a w uzasadnionych przypadkach - obliczonego
jako Srednia arytmetyczna kursdéw obowigzujacych na ostatni dzien danego okresu i ostatni dzienh
okresu go poprzedzajacego.

Poszczegblne pozycje rachunku zyskdé4w i strat zostalty przeliczone na EURO wediug kursu 44,4474 z1/EURO, ktory
stanowi $rednia arytmetyczng Srednich kursdé4w EURO ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.03 - 4,1286z1/EUR, 28.02.03 -
4,2083z¥/EUR, 31.03.03 - 4,4052z%/EUR, 30.04.03 - 4,2755 z}*/EUR, 31.05.03 - 4,3915 z*/EUR, 30.06.03 - 4,4570
z¥/EUR, 31.07.03 - 4,3879 z1/EUR, 31.08.03 - 4,3588 z*/EUR, 30.09.03 - 4,6435 z}1/EUR, 31.10.03 - 4,6826 z1/EUR,
30.11.03 - 4,7127 zi/EUR, 31.12.03 -4,7170 z1/EUR.

- Najwyzszego i najnizszego kursu w danym okresie
Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidést 4,7170 zt/EURO,
Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniést 4,1286 z1/EURO,

1) Wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansu rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw
pienieznych ze sprawozdania finansowego i poréwnywalnych danych finansowych przeliczonych na euro ze wskazaniem
zasad przyjetych do tego przeliczenia.

Wybrane dane finansowe Rok 2003 Rok 2002 Rok 2003 Rok 2002
w tys.zk. w tys.zit. w tys.EUR w tys.EUR

Aktywa razem 85 644 108 188 18 156 22 936

Zobowigzania i rezerwy

na zobowigzania 54 269 85 286 11 505 18 081

Kapitat wtasny 31 375 22 902 6 651 4 855

Kapital zaktadowy 12 000 12 000 2 544 2 544

Przychody netto
ze sprzedazy produktoéw,

towardéw i materiatoédw 111 064 122 023 24 973 27 437
Zysk (strata) brutto -3 110 - 71 858 - 699 - 16 157
Zysk (strata) netto - 5 424 - 69 062 -1 220 - 15 529
Przeplywy pieniezne

netto z dziatalnos$ci operacyjnej 13 199 10 688 2 968 2 403
Przeptywy pieniezne netto

z dziatalnosci inwestycyjnej 4 429 - 9 949 996 - 2 237
Przepltywy pieniezne netto

z dziatalnos$ci finansowej - 11 973 4 249 - 2 692 955
Przeptywy pieniezne netto, razem 5 655 4 988 1 272 1 122

Do przeliczenia na EURO przyjeto kursy podane w punkcie k).

m) Wskazanie i objasnienie roéznic wartosci ujawnionych danych oraz istotnych réznic dotyczacych przyjetych
zasad (polityki) rachunkowos$ci pomiedzy Polskimi Zasadami Rachunkowos$ci (PZR) a MSR lub USGAAP - odpowiednio
zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 16.10.2001r. w sprawie szczegdlowych warunkéow, jakim
powinien odpowiadaé¢ prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz.U.Nr 139, poz. 1568 i z 2002r. Nr 36, poz. 328).

Nie dotyczy

SKONSOLIDOWANY BILANS

Nota 2003 2002
AKTYWA
1. Aktywa trwate 30839 53768
1. Wartosci niematerialne i prawne, w tym: 1 50 4981
3. Rzeczowe aktywa trwate 3 28 231 43 067
5. Inwestycje dtugoterminowe 5 14 14
5.3. Dlugoterminowe aktywa finansowe 14 14
b) w pozostatych jednostkach 14 14
6. Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 6 2544 5706
6.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2544 5503
6.2. Inne rozliczenia migdzyokresowe 203
1. Aktywa obrotowe 54 805 54 420
1. Zapasy 7 21271 23483
2. Naleznosci krotkoterminowe 8,9 18 907 21585
2.2. Od pozostatych jednostek 18 907 21585
3. Inwestycje krétkoterminowe 10 14 565 8910
3.1. Krétkoterminowe aktywa finansowe 14 565 8910
c) $rodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 14 565 8910
4. Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 11 62 442
Aktywa razem 85 644 108 188
PASYWA
|. Kapitat wtasny 31375 22902
1. Kapitat zaktadowy 13 12 000 12 000
3. Akcje (udziaty) wiasne (wielko$¢ ujemna) 14 -977
4. Kapitat zapasowy 15 13631 77 640
5. Kapitat z aktualizacji wyceny 16 10 129 13578
8. Zysk (strata) z lat ubiegtych 1039 -10 277
9. Zysk (strata) netto -5424 -69 062
IV. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 54 269 85 286
1. Rezerwy na zobowigzania 21 6 394 29 856
1.1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 368 1282
1.2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 1064 389
a) diugoterminowa 227 281
b) krétkoterminowa 837 108
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Nota 2003 2002
1.3. Pozostate rezerwy 4 962 28 185
b) krétkoterminowe 4962 28 185
2. Zobowigzania dtugoterminowe 22 360 1181
2.2. Wobec pozostatych jednostek 360 1181
3. Zobowigzania krétkoterminowe 23 46 135 52 366
3.2. Wobec pozostatych jednostek 45 503 51411
3.3. Fundusze specjalne 632 955
4. Rozliczenia migdzyokresowe 24 1380 1883
4.2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 1380 1883
a) diugoterminowe 1257 1818
b) krétkoterminowe 123 65
Pasywa razem 85 644 108 188
Wartos¢ ksiegowa 31375 22 902
Liczba akgji 4 884 530 4 884 530
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt) 25 6,42 4,69
Rozwodniona liczba akcji 0 0
Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt) 25 0,00 0,00
POZYCJE POZABILANSOWE
Nota 2003 2002
3. Inne (z tytutu) 1047 2084
weksle wiasne bedace zabezpieczeniem otrzymanych gwarangji z tytutu wynajmu lokali sklepowych 816 1719
weksle wiasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasingowych 231 365
Pozycje pozabilansowe, razem 1047 2084
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Nota 2003 2002
|. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow, w tym: 111 064 122 023
- od jednostek powigzanych 936
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow 27 75 000 83754
2. Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow 28 36 064 38 269
Il. Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow, w tym: 67 535 83 895
1. Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 29 47 010 59 637
2. Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow 20525 24 258
I1l. Zysk (strata) brutto ze sprzedazy (I-1l) 43 529 38 128
IV. Koszty sprzedazy 29 20 809 24 264
V. Koszty ogélnego zarzadu 29 15 051 22176
VI. Zysk (strata) na sprzedazy (llI-IV-V) 7 669 -8 312
VII. Pozostate przychody operacyjne 12 824 10 183
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 828 87
3. Inne przychody operacyjne 30 11 996 10 096
VIII. Pozostate koszty operacyjne 22023 62 754
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 1184
2. Aktualizacja wartosci aktywoéw niefinansowych 18 787 34 400
3. Inne koszty operacyjne 31 3236 27 170
IX. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (VI+VII-VIII) -1 530 -60 883
X. Przychody finansowe 32 2682 1671
1. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 10 10
2. Odsetki, w tym: 351 448
3. Zysk ze zbycia inwestycji 916
4. Aktualizacja wartosci inwestycji 186
5. Inne 1405 1027
XI. Koszty finansowe 33 4 266 12 681
1. Odsetki, w tym: 2423 3755
2. Strata ze zbycia inwestycji 2711
3. Aktualizacja warto$ci inwestycji 1123
4. Inne 1843 5092
XIll. Zysk (strata) z dziatalno$ci gospodarczej (IX+X-XI+/-XIl) -3114 -71 893
XIV. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (XIV.1. - XIV.2.) 4 35
1. Zyski nadzwyczajne 35 30 46
2. Straty nadzwyczajne 36 26 1
XVII. Zysk (strata) brutto (XII+/-XIV-XV+XVI) -3110 -71 858
XVIII. Podatek dochodowy 37 2314 -2796
a) cze$c¢ biezaca 270 104
b) cze$¢ odroczona 2044 -2 900
XXII. Zysk (strata) netto (XVI-XVII-XIX+/-XX+/-XXI) 39 -5 424 -69 062
Zysk (strata) netto (zanualizowany) -5424 -69 062
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 4 884 530 4 884 530
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt) 40 -1,11 -14,14
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 0 0
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 40 0,00 0,00
ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM
2003 2002
|. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 22902 85759
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 151
b) korekty btedéw podstawowych 3524 854
l.a. Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 26 426 86 764
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 12 000 12 000
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 12 000 12 000
3. Akcje (udziaty) witasne na poczatek okresu -977 -7 350
3.1. Zmiany akgji (udziatéw) wtasnych 977 6373
a) zwigkszenia (z tytutu) 977 6 373
3.2. Akcje (udziaty) wiasne na koniec okresu 0 -977
4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 77 640 67 532
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego -64 009
a) zwigkszenia (z tytutu) 176 10 108
- z podziatu zysku (ustawowo) 176 96
- z podziatu zysku (ponad wymagang ustawowo minimalng warto$¢) 10 012
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2003 2002
b) zmniejszenia (z tytutu) 64 185
- pokrycia straty 64 185
4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 13 631 77 640
5. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 13578 16 434
5.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny -3 449 -2 856
b) zmniejszenia (z tytutu) 3449 2 856
- zbycia $rodkéw trwatych 3449 2 856
5.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 10 129 13578
8. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu -79 339 -2 857
8.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 176 10 108
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 151
b) korekty btedéw podstawowych 3734 854
8.2. Zysk z lat ubiegtych, na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 3910 11113
-korekty btedéw zasadniczych 2537
b) zmniejszenia (z tytutu) 176 10 962
-podziatu zysku 176 10 108
-korekta prezentacyjna 854
8.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 3734 2688
8.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 79 515 12 965
b) korekty btedéw podstawowych -12 635
8.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 66 880 12 965
b) zmniejszenia (z tytutu) 64 185
-pokrycie straty kapitatem zapasowym 64 185
8.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 2695 12 965
8.7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 1039 -10 277
9. Wynik netto -5424 -69 062
b) strata netto 5424 69 062
Il. Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ ) 31375 22902
11l. Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) 31375 22 902
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
2003 2002
A. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
|. Zysk (strata) netto -5424 -69 062
I1. Korekty razem 18 623 79 750
3. Amortyzacja, w tym: 9334 10171
4. (Zyski) straty z tytutu réznic kursowych -1 322
5. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 2145 3480
6. (Zysk) strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -1 898 4417
7. Zmiana stanu rezerw -23 463 25807
8. Zmiana stanu zapasow 2212 21211
9. Zmiana stanu naleznosci 2677 75 156
10. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 4037 -66 356
11. Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 3039 -4 051
12. Inne korekty 20 541 9593
11l. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I +/- Il) - metoda posrednia 13 199 10 688
B. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
1. Wplywy 6 286 6 369
1. Zbycie warto$ci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 4327 4683
3. Z aktywow finansowych, w tym: 982 1687
b) w pozostatych jednostkach 982 1686
- zbycie aktywow finansowych 1141
- dywidendy i udziaty w zyskach 10 10
- odsetki 60 535
- inne wplywy z aktywoéw finansowych 912
4 . Inne wplywy inwestycyjne 977
II. Wydatki 1857 16 318
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 1857 11837
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz warto$ci niematerialne i prawne 2
3. Na aktywa finansowe, w tym: 4 479
b) w pozostatych jednostkach 4 479
- nabycie aktywoéw finansowych 4 479
I1l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I - I) 4 429 -9 949
C. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
I. Wplywy 219 8496
1. Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu 96
2. Kredyty i pozyczki 8 265
4. Inne wplywy finansowe 219 135
II. Wydatki 12192 4247
3. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 96
4. Spiaty kredytow i pozyczek 9 946 1053
8. Odsetki 2246 3028
9. Inne wydatki finansowe 70
11l. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (1 - II) -11 973 4249
D. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.Il +/-B.II +/- C.1II) 5655 4988
E. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienigznych, w tym: 5655 4988
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 30 923
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 8910 3922
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/- D), w tym: 14 565 8910
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 11153 1662
DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA
A. NOTY OBJASNIAJACE
NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO BILANSU
NOTA 1A
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WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE 2003 2002
c) nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 50 4978
- oprogramowanie komputerowe 42 60
d) inne wartosci niematerialne i prawne 3
Wartosci niematerialne i prawne, razem 50 4981

Wysokos¢ odpisu aktualizujacego - saldo na 31.12.2003r. wynosi 1622 tys.PLN.
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NOTA 1B
ZMIANY WARTOSCI NIEMATERIALNYCH | PRAWNYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)
a b c d e Warto$ci niematerialne i
koszty zakonczonych prac wartosé firmy| nabyte koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w | inne wartosci niematerialne i zaliczki na wartosci prawne, razem
rozwojowych tym: prawne niematerialne i prawne
oprogramowanie
komputerowe
a) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na poczatek okresu 7379 791 7379
b) zwigkszenia (z tytutu) 14 14 14
-zakup, modernizacja 14 14 14
¢) zmniejszenia (z tytutu) 30 30 30
-sprzedaz, likwidacja 30 30 30
d) warto$¢ brutto wartosci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 7363 775 7 363
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 2338 645 2338
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 3353 88 3353
amartyzacja planowana 3383 118 3383
sprzedaz, likwidacja -30 -30 -30
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 5691 733 5691
- zwigkszenie 1622 1622
i) odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci na koniec okresu 1622 1622
j) warto$¢ netto warto$ci niematerialnych i prawnych na koniec okresu 50 42 50
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NOTA 1C

WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 2003 2002
a) wlasne 50 4 981

Wartosci niematerialne i prawne, razem 50 4981

NOTA 3A

RZECZOWE AKTYWA TRWALE 2003 2002
a) $rodki trwate, w tym: 28 231 43 065
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 1174 1589
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 19 796 29 607
- urzadzenia techniczne i maszyny 5283 8742
- $rodki transportu 270 432
- inne $rodki trwate 1708 2695
b) $rodki trwate w budowie 2
Rzeczowe aktywa trwate, razem 28 231 43 067

1.Zastaw rejestrowy na majatku trwalym ruchomym znajdujacym sie w My$lenicach,
tys. PLN, wpisana do rejestru 19.12.2002r ( linia gwarancyjna).

ul.Przemysiowa 2 na kwote 1.939

2 .Hipoteka zwykla na nieruchomo$ci w My$lenicach, ul.Przemystowa 2 na kwote 5.000 tys. PLN, wpisana do ksiegi

wieczystej w dniu 31.10.2002r.

3.Hipoteka kaucyjna na nieruchomos$ci w My$lenicach, ul.Przemystowa 2 na kwote 2.000 tys. PLN, wpisana do ksiegi

wieczystej w dniu 31.10.2002r.

4 .Hipoteka zwykla na nieruchomos$ci w Krakowie, ul.Nadwis$lanska 13 na kwote 16.000 tys. PLN, wpisana do ksiegi

wieczystej w dniu 21.08.2002r.

5.Hipoteka kaucyjna na nieruchomos$ci w Krakowie, ul.Nadwis$lanska 13 na kwote 1.730 tys. PLN, wpisana do ksiegi

wieczystej w dniu 21.08.2002r.

6.Przewtaszczenie maszyn i urzadzen produkcyjnych znajdujacych sie w Krakowie,

1.406 tys. PLN.

Wysokos¢ odpisu aktualizujacego - saldo na 31.12.2003r. wynosi 447 tys.PLN.
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VISTULA SA

NOTA 3B

SA-RS 2003

w tys. zt

ZMIANY SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)

- grunty (w tym prawo

- budynki, lokale i obiekty

- urzadzenia techniczne i

- $rodki transportu

- inne $rodki trwate

Srodki trwate, razem

uzytkowania wieczystego inzynierii ladowej i wodnej maszyny
gruntu)

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek okresu 1997 50 865 46 344 1244 6 545 106 995
b) zwigkszenia (z tytutu) 562 493 159 1214
-zakup, modernizacja 562 493 159 1214
¢) zmniejszenia (z tytutu) 764 16172 3710 253 324 21223
-sprzedaz, likwidacja 764 16 172 3710 253 324 21223
d) warto$¢ brutto $rodkéw trwatych na koniec okresu 1233 35255 43127 991 6 380 86 986
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na poczatek okresu 51 20195 37 367 813 3767 62 193
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 8 -4 736 271 -92 664 -3 885
-amortyzacja planowana 25 2284 2660 140 872 5981
-sprzedazy, likwidacji -17 -7 020 -2 389 -232 -208 -9 866
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec okresu 59 15 459 37 638 721 4431 58 308
h) odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci na poczatek okresu 1063 237 73 1373
- zwigkszenia 2491 199 169 2 859
- zmniejszenia 3554 230 1 3785
i) odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci na koniec okresu 206 241 447
j) warto$¢ netto Srodkéw trwatych na koniec okresu 1174 19 796 5283 270 1708 28 231
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VISTULA SA SA-RS 2003

w tys. zt

NOTA 3C
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 2003 2002
a) wiasne 26 541 39 207
b) uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym umowy leasingu, w tym: 1690 3858
Srodki trwate bilansowe, razem 28 231 43 065

NOTA 5C
DLUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 2003 2002
c) w pozostatych jednostkach 14 14
- udziaty lub akcje 14 14
Diugoterminowe aktywa finansowe, razem 14 14

NOTA 5D
ZMIANA STANU DLUGOTERMINOWYCH AKTYWOW FINANSOWYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH) 2003 2002
a) stan na poczatek okresu 14 14
-udziaty 14 14
d) stan na koniec okresu 14 14
- udziaty 14 14
Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd 24



VISTULA SA

NOTA 5E

SA-RS 2003

w tys. zt

UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH

Lp.

a

b

c

d

e

f

9

h

i

k

nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem
formy prawnej

siedziba

przedmiot
przedsiebiorstwa

charakter powigzania
(jednostka zalezna,
wspotzalezna,
stowarzyszona, z
wyszczegoélnieniem
powigzan
bezposrednich i
posrednich)

zastosowana metoda
konsolidacji / wycena
metoda praw
wiasnosci, badz
wskazanie, ze
jednostka nie podlega
konsolidacji / wycenie
metoda praw
wiasnosci

data objecia
kontroli /
wspotkontroli /
uzyskania
znaczacego
wptywu

warto$¢ udziatow
/ akcji wedtug
ceny nabycia

korekty
aktualizujace
warto$¢ (razem)

warto$¢
bilansowa
udziatéw / akcji

procent
posiadanego
kapitatu
zaktadowego

udziat w ogélnej
liczbie gtoséw na
walnym
zgromadzeniu

wskazanie, innej
niz okreslona pod
lit. j) lub k),
podstawy kontroli /
wspotkontroli /
znaczacego

wplywu

Vipo

Kaliningrad, Federacja Rosyjska

Sprzedaz wyrobow
Vistuli i Wélczanki na
terytorium Federacji
Rosyjskiej

Udziaty

wytaczenie

X 1996

113

113

50,00

50,00

Young

Petersburg Federacja Rosyjska

Sprzedaz wyrobéw
Vistuli i Wélczanki na
terytorium Federacji
Rosyjskiej

Udziaty

wytaczenie

111998

50,00

50,00

Vistula Market Sp.z o.0.

Krakow Polska

Handel hurtowy i
detaliczny artykutami
przemystowymi, w tym
w szczegodlnosci
odziezg. Ustugi w
zakresie
odziezy.Eksport i
import artykutow
przemystowych, w tym
w szczegodlnosci
odziezy.

Udziaty

petna

V12000

100,00

100,00

A.l. Polska Sp.z o.0.

Krakow Polska

Handel hurtowy i
detaliczny artykutami
przemystowymi, w tym
w szczegolnosci
odziezg. Ustugi w
zakresie
odziezy.Eksport i
import artykutow
przemystowych, w tym
w szczegolnosci
odziezy.

Udziaty

petna

VII 2000

100,00

100,00

Vicon Sp.z 0.0.

tancut Polska

Handel hurtowy i
detaliczny artykutami
przemystowymi, w tym
w szczegodlnosci
odziezg. Ustugi w
zakresie
odziezy.Eksport i
import artykutow
przemystowych, w tym
w szczegodlnosci
odziezy.

Udziaty

wytaczenie

12001

100,00

100,00

Staszéw Sp.z 0.0.

Krakow Polska

Handel hurtowy i
detaliczny artykutami
przemystowymi, w tym
w szczegolnosci
odziezg. Ustugi w
zakresie
odziezy.Eksport i
import artykutow
przemystowych, w tym
w szczegolnosci
odziezy.

Udziaty

petna

1X'2000

100,00

100,00

Staszéw Best Sp.z 0.0.

Staszéw Polska

Handel hurtowy i
detaliczny artykutami
przemystowymi, w tym
w szczegodlnosci
odziezg. Ustugi w
zakresie
odziezy.Eksport i
import artykutow
przemystowych, w tym
w szczegodlnosci
odziezy.

Udziaty

petna

12001

350

350

100,00

100,00
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VISTULA SA SA-RS 2003 w tys. zt
UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH
Lp. |a b c d e f g h i j kil
nazwa (firma) jednostki ze wskazaniem |[siedziba przedmiot charakter powigzania |zastosowana metoda |data objecia warto$¢ udziatow korekty warto$¢ procent| udziat w ogdlnej|wskazanie, innej
formy prawnej przedsiebiorstwa (jednostka zalezna, konsolidacji / wycena |kontroli / / akcji wedtug aktualizujgce bilansowa posiadanego| liczbie gloséw na|niz okreslona pod
wspotzalezna, metoda praw wspotkontroli / ceny nabycia| warto$¢ (razem)| udziatoéw / akcji kapitatu walnym (lit. j) lub k),
stowarzyszona, z wiasnosci, badz uzyskania zaktadowego zgromadzeniu|podstawy kontroli /
wyszczegodlnieniem  |wskazanie, ze znaczacego wspotkontroli /
powigzan jednostka nie podlega |wptywu znaczacego
bezposrednich i konsolidacji / wycenie wplywu
posrednich) metoda praw
wiasnosci
8 Trend Fashion Sp.z 0.0. Myslenice Sp.z 0.0. Handel hurtowy i Udziaty petna Xl 2001 750 750 100,00 100,00
detaliczny artykutami
przemystowymi, w tym
w szczegolnosci
odziezg. Ustugi w
zakresie
odziezy.Eksport i
import artykutéw
przemystowych, w tym
w szczegolnosci
odziezy.
NOTA 5F
UDZIALY LUB AKCJE W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH-cd.
Lp. |a m n o p r s t
nazwa jednostki kapitat wtasny jednostki, w tym: zobowigzania i rezerwy na zobowigzania naleznosci jednostki, w tym: aktywa | przychody ze| nieoptacona otrzymane
kapitat nalezne kapitat pozostaty kapitat wiasny, w tym: jednostki, w tym: “naleznosci| - naleznosci|  jednostki,|  sprzedazy przez| lub nalezne
zaktadowy|  wplatyna|  zapasowy Zysk (strata)| zysk (strata) - zobowigzania| - zobowigzania dtugo- krotko- razem emitenta| dywidendy od
kapitat Zlat netto dtugo- krotko- terminowe|  terminowe wartos¢|  jednostki za
zaktadowy ubiegtych terminowe terminowe udziatéw /| ostatni rok
(wartosé akeji w obrotowy
ujemna) jednostce
1 |Vipo
2 |Young
3 |Vistula Market Sp. z 0.0. -21676 4 4300 -25 980 -24 481 -1499 21724 21713 35 35 48 8
4 |Al Polska Sp. z 0.0. -19 932 4 4300 -24 236 -25 215 979 21663 18 144 1332 1332 1731 679
5 |Vicon Sp. zo.0.
6 |Staszow Best Sp. z o.0. 958 350 272 336 336 1415 1193 1533 1533 2373 10 552
7 |Trend Fashion Sp. z 0.0. 584 750 -166 -687 521 880 690 1065 1065 1464 7975
8 |Staszéw Sp. zo.o0. -21 4 2905 -2 930 -2 091 -839 25 25 3 3 4 0
Nota nie zawiera danych dotyczacych spdiek:
- Vipo z siedziba w Kaliningradzie w zwiazku z ogtoszeniem upadio$ci oraz utrata kontroli nad spdika
- Young z siedziba w Petersburgu w zwiagzku z trwajacym procesem likwidacji oraz utrata kontroli nad spdtka
- Vicon Sp. z o0.0. w zwigazku z ogioszeniem upadlo$ci oraz utrata kontroli nad spdika
NOTA 5G
UDZIALY LUB AKCJE W POZOSTALYCH JEDNOSTKACH
Lp. a b c d e f g h i
nazwa (firma) jednostki, ze wskazaniem formy |[siedziba przedmiot przedsigbiorstwa warto$¢ bilansowa kapitat wiasny jednostki, w tym: % posiadanego udziat w ogélnej nieoptacona przez| otrzymane lub nalezne
prawnej udziatéw / akcji - kapitat kapitatu liczbie gtoséw na emitenta warto§¢|  dywidendy za ostatni
zaktadowy zaktadowego walnym udziatéw / akcji rok obrotowy
zgromadzeniu
1 inne 14
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VISTULA SA SA-RS 2003 wtys. zt
NOTA 5H
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 14 14
Papiery warto$ciowe, udziaty i inne dtugoterminowe aktywa finansowe, razem 14 14
NOTA 51
PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INNE DEUGOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE (WG ZBYWALNOSCI) 2003 2002
C. Z nieograniczong zbywalnoscia, nienotowane na rynku regulowanym (warto$¢ bilansowa) 14 14
a) akcje (warto$¢ bilansowa): 14 14
Wartosc¢ bilansowa, razem 14 14
NOTA 6A
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2003 2002
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 5503 3087
a) odniesionych na wynik finansowy 5503 3087
2. Zwiekszenia 4998 7 326
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi (z tytutu) 4998 7 326
-Aktywa-odpisy aktualizujgce 1456 3 394
-Aktywa-wycena bilansowa 2 343 2774
-Pasywa-rezerwy 181 86
-Pasywa-wycena bilansowa 30 579
-Pasywa-strata podatkowa do odliczenia 988 336
-Korekta konsolidacyjna dotyczaca wytaczen za 2001 rok 157
3. Zmniejszenia 7 957 4910
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi (z tytutu) 7 957 4910
Aktywa-rozwigzanie odpisu aktualizujgcego 4824 1284
-Aktywa- wycena bilansowa 2823 2812
-Pasywa- rozwigzanie rezerwy 108 464
- Pasywa - wycena bilansowa 244
-Korekta aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w zwigzku ze zmiang stawek podatkowych 202 63
-Korekta prezentacyjna dotyczaca rezerw na $wiadczenia emerytalne i jubileuszowe, urlopy, premie Spétki w upadtosci "Vicon" Sp. z 0.0. 43
nie objetej konsolidacjg na koniec 2002 roku
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym: 2544 5503
a) odniesionych na wynik finansowy 2544 5503
Ujemne roéznice przejsciowe na koniec 2003 roku:
Kwota na BO Kwota na BZ Data wygasniecia
1.01.03r. 31.12.03r. ROK
Aktywa-odpis aktualizujacy rzeczowe aktywa trwale 0 0
Aktywa-odpis aktualizujacy wartosé¢ zapasow 13.480 2.042 2004r.
Aktywa-odpis aktualizujacy naleznosci 1.030 0 2003zr.
Aktywa-odpis aktualizujacy pozyczke (Spditka w upadiosci) 112 0 2003r.
Aktywa-wycena bilansowa naleznosci-ujemne réznice kursowe 234 34 2004r.
Aktywa-wycena bilansowa akredytywa-ujemne réznice kursowe 0 150 2004r.
Aktywa-przyspieszona amortyzacja bilansowa 0 535 2004-20061r.
Aktywa-wycena bilansowa akcji 2.894 0 2003r.
Pasywa-rezerwa na Swiadczenia emerytalne i rentowe,
nagrody jubileuszowe, urlopy, premie 372 1 082 2004r. i
nieskoniczonos¢
Pasywa-odsetki od zobowigzan (zarachowane) 109 43 2004r.
Pasywa-wycena bilansowa zobowigzan 729 2.370 2004r.
Pasywa-zobowigzania z tytulu wynagrodzen (bezosobowy
fundusz ptac) 3 9 2004r.
Pasywa-rezerwa na zwolnienia ekonomiczne 62 92 2004r.
Pasywa-rezerwa nha przyszie zobowigzania
z tytulu badania bilansu 0 60 2004r.
Pasywa-strata podatkowa do odliczenia 1.245 6.973 2004r.
0GOLEM 20.270 13.390
Grupa przyjelta stawki do odroczonego podatku dochodowego:
- dla 2004 i lat nastepnych 19%
NOTA 6B
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2003 2002
a) czynne rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 0 203
-koszty reklamy-zdjecia reklamowe znaku A.l. rozliczane przez okres praw do znaku 0 203
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 203
NOTA 7
ZAPASY 2003 2002
a) materiaty 8 504 5152
b) potprodukty i produkty w toku 1473 171
c) produkty gotowe 4263 4 847
d) towary 7014 13294
e) zaliczki na dostawy 17 19
Zapasy, razem 21271 23483

l.Przewtaszczenie zapasdw materiatdw znajdujacych sie w magazynie nr 01,

4.400 tys. PLN ( kwota 2.200 tys. PLN dotyczy linii gwarancyjnej).

2.Zastaw rejestrowy na zapasach wyrobdéw gotowych znajdujacych sie w Krakowie,

tys. PLN, wpisany do rejestru 16.01.2003r.

w Krakowie,

ul.Nadwislanska 13 na kwote

ul.Nadwislanska 13 na kwote 5.000

3.Przewltaszczenie zapasédw wyrobdw gotowych znajdujacych sie w Krakowie,ul.Nadwislanskiej 13 na kwote 750 tys.

PLN oraz zapasdw towardw handlowych znajdujacych sie w Krakowie,
udzielone gwarancje z tyt. wynajmu lokali sklepowych.

3.568
491

Wysoko$c odpisu aktualizujacego - saldo na 31.12.2003r.
- materiatly

wynosi
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VISTULA SA SA-RS 2003 w tys. zt
- produkty gotowe 159 PLN
- towary handlowe 112 PLN
- towary zwiazane z A.I. 2.806 PLN
NOTA 8A
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 2003 2002
b) naleznosci od pozostatych jednostek 18 907 21585
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie sptaty: 17 264 17 848
- do 12 miesigcy 17 264 17 848
- z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 1401 3002
-inne 242 735
Naleznosci krétkoterminowe netto, razem 18 907 21585
c) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci 22 009 12 650
Naleznos$ci krétkoterminowe brutto, razem 40916 34235
NOTA 8C
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH WARTOSC NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH 2003 2002
Stan na poczatek okresu 12 650 4 046
a) zwigkszenia (z tytutu) 11923 10776
utworzenie odpiséw aktualizujgcych 11923 10776
b) zmniejszenia (z tytutu) 2 564 2172
otrzymania zaptaty za nalezno$¢ 2486 2150
-decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 78 22
Stan odpis6éw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 22 009 12 650
NOTA 8D
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE BRUTTO (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 21467 26 342
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 19 449 7 893
b1. jednostka/waluta tys. / EUR... 4083 1753
tys. zt 18 440 6761
-b2.jednostka / waluta tys.USD 292 323
-tys.zt 1009 1132
Naleznosci krotkoterminowe, razem 40916 34 235
NOTA 8E
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG (BRUTTO) - O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY: 2003 2002
a) do 1 miesigca 1081 1387
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 6 364 5759
c) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigecy 4661 9170
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 289
) nalezno$ci przeterminowane 23636 11 363
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (brutto) 35742 27 968
g) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug -18 478 -10 120
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem (netto) 17 264 17 848
Standardowe terminy pitatnosci dla rynku krajowego mieszcza sie w przedziale od 7 do 75 dni.
Standardowe terminy ptatnosci dla eksportu mieszcza sie w przedziale od 14 do 60 dni.
NOTA 8F
NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG, PRZETERMINOWANE (BRUTTO) - Z PODZIALEM NA NALEZNOSCI NIE SPLACONE W 2003 2002
OKRESIE:
a) do 1 miesigca 3132 2442
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 3189 1004
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 1106 1611
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 1689 1896
e) powyzej 1 roku 14 520 4410
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 23636 11 363
) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznoséci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane -18 478 -10 120
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 5156 1243
NOTA 9
Wartos$¢ naleznosci ogdtem brutto 40.916 tys.zt , w tym:
- naleznosci przeterminowane ogditem 27.167 tys.zt
w tym:
- naleznosci z tytulu dostaw i usitug 23.636 tys.zl , odpis aktualizacyjny 18.478 tys.zt
- pozostate naleznosci 3.531 tys.zt , odpis aktualizacyjny 3.531 tys.zt
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VISTULA SA SA-RS 2003 w tys. zt
NOTA 10A
KROTKOTERMINOWE AKTYWA FINANSOWE 2003 2002
g) $rodki pienigezne i inne aktywa pieni¢zne 14 565 8910
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 14 101 7 490
- inne $rodki pieniezne 464 1420
Krotkoterminowe aktywa finansowe, razem 14 565 8910
NOTA 10D
UDZIELONE POZYCZKI KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 0 0
Udzielone pozyczki krotkoterminowe, razem 0 0
Wysokos¢ odpisu aktualizujacego udzielonych pozyczek pozostaiym jednostkom - saldo na 31.12.2003r. wynosi 500
tys.PLN.
NOTA 10E
SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 4098 7037
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 10 467 1873
b1. jednostka/waluta tys. / EUR 2186 469
tys. zt 10173 1859
b2 .jednostka/waluta tys./USD 80 4
tys.zt 294 14
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 14 565 8910
NOTA 11
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2003 2002
a) czynne rozliczenia migedzyokresowe kosztéw, w tym: 62 442
-ubezpieczenia majgtkowe 32 29
-czynsze i dzierzawy
-optaty licencyjne 9
-koszty zdje¢ reklamowych znaku towarowego A.l. rozliczany przez okres praw do znaku 389
-inne 30 15
Kroétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe, razem 62 442

NOTA 12

Grupa w 2003 roku dokonata odpisdédw aktualizujacych z tytulu trwaltej utraty wartosci nastepujacych skltadnikoéow

aktywow

Sktadnik

Saldo odpisdw

ujetych/odwrdconych

aktywow

(wptyw na wynik)

- Rzeczowe aktywa trwale i wartosci

niematerialne i prawne (660) tys.PLN

- Zapasy materialow 105 tys.PLN

- Zapasy produktdéw gotowych 655 tys.PLN

- Zapasy towardw 10.285 tys.PLN

- Naleznosci krétkoterminowe (8.687) tys.PLN

NOTA 13

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA)

Seria / emisja Rodzaj akgji Rodzaj uprzywilejowania Rodzaj ograniczenia praw do Liczba akcji Warto$¢ serii /| Sposob pokrycia |Data rejestracji Prawo do

akgji akgji emisji wg wartosci| kapitatu dywidendy (od
nominalnej daty)

AT zwykta zwykta na okazaciela 1000 000 10 000 91-04-30 91-04-30
-Podz."A" zwykia zwykta na okaziciela 5000 000 10 000 94-01-28 94-01-28
-"B" zwykta zwykta na okaziciela 1000 000 10 000 95-01-05 95-01-05
-Umorzenie akgji -1 115470

Liczba akgcji, razem 4 884 530

Kapitat zaktadowy, razem 12 000 000

Warto$¢ nominalna jednej akcji = 2,00 zt

Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5 %
(zestawienie zmian) :

ogdlnej liczby gitosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Stan na 31.12.2003 «r. Stan na dzien przekazania raportu
liczba $ wartos¢ liczba % wartosé
akcji giosow nominalna akcji glosow nominalna
1.H.I.P. Holding B.V. 1141752 23,37 2.284 tys.PLN = = .
2.PzZU S.A.wraz z podmiotem
zaleznym PZU Zycie S.A. 815255 16,69 1.631 tys.PLN 815255 16,69 1.631 tys.PLN
3.Drugi Narodowy
Fundusz Inwestycyjny
Spbtka Akcyjna
Narodowy Fundusz
Inwestycyjny imienia
Eugeniusza Kwiatkowskiego
Spbtka Akcyjna
Narodowy Fundusz Inwestycyjny
Progress Spdtka Akcyjna 973307 19,92 1.947 tys.PLN 973307 19,92 1.947 tys.PLN
4.Firma Handlowa "Stopmar" 365770 7,49 732 tys.PLN = = =

5.Credit Suisse

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

29



VISTULA SA SA-RS 2003

Life Pensions

Otwarty Fundusz

Emerytalny - - -
6.0twarty Fundusz Emerytalny

PZU "Zlota Jesien” - -

473861

473861

948 tys.PLN

948 tys.PLN

w tys. zt

NOTA 14B
AKCJE (UDZIALY) EMITENTA BEDACE WEASNOSCIA JEDNOSTEK PODPORZADKOWANYCH
Nazwa (firma) jednostki, siedziba Liczba Warto$¢ wg ceny nabycia Warto$¢ bilansowa
A.l.Polska Sp. z 0.0. 1 0 0
"Staszéw" Sp. z 0.0. 1 0 0
NOTA 15
KAPITAL ZAPASOWY 2003 2002
a) ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 11517 11517
b) utworzony ustawowo 2114 4000
c) utworzony zgodnie ze statutem / umowa, ponad wymagang ustawowo (minimalng) warto$¢ 0 46 368
€) inny (wg rodzaju) 0 15755
-inny 15 659
-z podziatu zysku ustawowo 96
Kapitat zapasowy, razem 13631 77 640
NOTA 16
KAPITAL Z AKTUALIZACJI WYCENY 2003 2002
a) z tytutu aktualizacji $rodkéw trwatych 10 129 13578
Kapitat z aktualizacji wyceny, razem 10 129 13578
NOTA 21A
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2003 2002
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym: 1282 2203
a) odniesionej na wynik finansowy 1282 2203
2. Zwiekszenia 64 335
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przej$ciowych (z tytutu) 64 335
-Aktywa-przyspieszona amortyzacja bilansowa 199
Aktywa-naleznosci od odbiorcow-odsetki naliczone za zwioke 21
-Aktywa-wycena bilansowa nalezno$ci-dodatnie réznice kursowe 64
-Aktywa-wycena bilansowa rachunku- kaucja w euro 29
-Aktywa-wycena zaliczki 86
3. Zmniejszenia 978 1256
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami przej$ciowymi (z tytutu) 978 1256
-Aktywa-przyspieszona amortyzacja bilansowa 199
-Aktywa-ulga inwestycyjna od $rodkéw trwatych 561 753
-Aktywa-wycena bilansowa nalezno$ci-dodatnie réznice kursowe 64
-Aktywa-wycena bilansowa rachunku-kaucja w euro 29
-Aktywa-wycena zaliczki 86
-Pasywa-prowizja od akredytywy 4
-Pasywa-prowizja od umowy awalu weksla 12
-Korekta rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego w zwigzku ze zmiang stawek podatkowych 154 39
-Korekta prezentacyjna 333
4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem 368 1282
a) odniesionej na wynik finansowy 368 1282
Dodatnie réznice przejsciowe na poczatek i koniec 2003r.
Kwota na B.O. Kwota na B.Z. Data wygasniecia
1.01.03r 31.12.03r. Rok
Aktywa-ulga inwestycyjna do rozliczenia
w latach nastepnych 3.931 tys.PLN 1.854 tys.PLN 2004-2005r.
Aktywa-Przyspieszona amortyzacja bilansowa 737 tys.PLN - tys.PLN 2003r.
Aktywa-Naleznos$ci od odbiorcéw z tytuitu
odsetek za zwioke 79 tys.PLN 79 tys.PLN 2004r.
0GOEEM 4.747 tys.PLN 1.933 tys.PLN
Grupa przyjeta stawki do odroczonego podatku dochodowego:
- dla 2004 i lat nastepnych 19%.
NOTA 21B
ZMIANA STANU DEUGOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW) 2003 2002
a) stan na poczatek okresu 281 113
b) zwiekszenia (z tytutu) 9 168
odprawy emerytalne 9 111
nagrody jubileuszowe 57
d) rozwigzanie (z tytutu) 63
nagrody jubileuszowe 63
e) stan na koniec okresu 227 281
NOTA 21C
ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW) 2003 2002
a) stan na poczatek okresu 108 160
b) zwiekszenia (z tytutu) 847 105
odprawy emerytalne 9
-nagrody jubileuszowe 63 15
-odprawy na zwolnienia ekonomiczne 92 62
-premie 148 19
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ZMIANA STANU KROTKOTERMINOWEJ REZERWY NA SWIADCZENIA EMERYTALNE | PODOBNE (WG TYTULOW) 2003 2002
-urlopy 544
c) wykorzystanie (z tytutu) 109 157
-odprawy emerytalne 2 13
-nagrody jubileuszowe 26 91
-urlopy 30
-premie zarzadu 20 23
-odprawy na zwolnienia ekonomiczne 61
d) rozwigzanie (z tytutu) 9
odprawy emerytalne 9
e) stan na koniec okresu 837 108
NOTA 21E
ZMIANA STANU POZOSTALYCH REZERW KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW) 2003 2002
a) stan na poczatek okresu 28 185 2169
-korekta konsolidacyjna -3534
b) zwiekszenia (z tytutu) 16 090 28 550
-rezerwa na zwolnienia ekonomiczne 51 106
-rezerwa na zakup praw do znaku towarowego 365
-rezerwa na niewykorzystane urlopy 112 23
-rezerwa na niewyptacone premie i nagrody 27 59
-rezerwa na pfatnosci z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 1023 11 898
- rezerwa na przyszte zobowigzania 435 819
-rezerwa na zobowigzania wekslowe 14 442 11 547
-rezerwa na naleznosci 3733
c) wykorzystanie (z tytutu) 168
-rezerwy na odprawy ekonomiczne 85
-rezerwy na wynagrodzenia,odprawy emerytalne i jubileuszowe, urlopy 83
d) rozwigzanie (z tytutu) 35611 2534
korekta rezerwy na zwolnienia ekonomiczne 17 264
-korekta rezerwy na zakup praw do znaku towarowego 1584
-korekta rezerwy na zwroty od odbiorcow 439
-korekta rezerwy na premie i nagrody, nagrody jubileuszowe, urlopy 2
- korekta rezerwy na zobowigzania wekslowe 13761
-zaptata weksli 8711
- korekta rezerwy na ptatnosci z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen 9 387
-Korekta prezentacyjna dotyczaca rezerw na $wiadczenia emerytalne i jubileuszowe, urlopy, premie Spétki w upadtosci "Vicon" Sp. z 0.0. 247
nie objetej konsolidacjg na koniec 2002 roku
-korekta btedu podstawowego 3733
e) stan na koniec okresu 4962 28 185
NOTA 22A
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE 2003 2002
f) wobec pozostatych jednostek 360 1181
- inne (wg rodzaju) 360 1181
z tytutu leasingu finansowego 360 1181
Zobowigzania diugoterminowe, razem 360 1181
NOTA 22B
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE, O POZOSTALYM OD DNIA BILANSOWEGO OKRESIE SPLATY 2003 2002
a) powyzej 1 roku do 3 lat 360 1181
Zobowigzania diugoterminowe, razem 360 1181
NOTA 22C
ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 360 1181
Zobowigzania dtugoterminowe, razem 360 1181
NOTA 23A
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 2003 2002
f) wobec pozostatych jednostek 45 503 51411
- kredyty i pozyczki, w tym: 16 011 25957
- z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 15 896 11650
- do 12 miesigcy 15 896 11 650
- zaliczki otrzymane na dostawy 1
- zobowigzania wekslowe 8 865 7 587
- z tytutu podatkoéw, cet, ubezpieczen i innych $wiadczen 2042 2429
- z tytutu wynagrodzen 1333 1452
- inne (wg tytutéw) 1355 2336
-z tyt. leasingu 844 955
-z tyt. faktoringu 0 849
-inne 511 532
g) fundusze specjalne (wg tytutow) 632 955
-ZFSS 632 955
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 46 135 52 366
NOTA 23B
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 28 742 38418
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na z) 17 393 13 948
b1. jednostka/waluta tys. / EUR 3587 3402
tys. zt 17 181 13948
-b2.jednostka/waluta tys / USD 56
-tys.zt 212
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 46 135 52 366
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NOTA 23C
ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE Z TYTULU KREDYTOW | POZYCZEK
Nazwa (firma) jednostki Siedziba Kwota kredytu / pozyczki wg umowy | Kwota kredytu / pozyczki pozostata do | Warunki oprocentowania Termin sptaty |Zabezpieczenia Inne
zt[waluta sptaty
zt|waluta
Bank Rozwoju Eksportu S.A. Warszawa 13 000 000|PLN 13 000 000 |PLN Zmienna stopa WIBOR dla do Dwa weksle wtasne in blanco
depozytéw 1-miesiecznych z  |11-02-2005 (+ deklaracje wekslowe).
notowania na dwa dni robocze Hipoteka zwykta na
przed datg postawienia nieruchomosci w Krakowie
$rodkow do dyspozyciji i przed przy ul. Nadwi$larskiej 13 na
kazdg nastepna data jej kwote 16.000.000 PLN.
aktualizacji powigkszonej o Hipoteka kaucyjna na
2,9 punktu procentowego z nieruchomosci w Krakowie
tytutu marzy banku przy ul. Nadwislariskiej 13 na
kwote 1.730.000 PLN. Zastaw
rejestrowy na zapasach
wyrobéw gotowych
znajdujacych sie w magazynie
w Krakowie przy ul.
Nadwislanskiej 13 na kwote
5.000.000 PLN. Cesja praw z
polis ubezpieczeniowych.
Cesja naleznosci od szesciu
klientow.
BPH - PBK S.A. Krakow 4000 000|PLN 3011 082|PLN Oprocentowanie zmienne , kredyt zostat |Weksel wtasny in blanco (+
ustalone jako suma statej sptacony w deklaracja wekslowa).
stwki WIBOR dla 1 miesigca , |lutym 2004r. |Hipoteka zwykta na
wyliczanej jako $rednia nieruchomosci w Myslenicach
arytmetyczna stawek WIBOR przy ul. Przemystowej 2 na
dla 1 miesigca z okresu kwote 5.000.000 PLN.
miedzy pierwszym a ostatnim Hipoteka kaucyjna na
dniem miesigca nieruchomosci w Myslenicach
poprzedzajacego naliczenie przy ul. Przemystowej 2 na
odsetek w kazdym z miesiecy kwote 2.000.000 PLN.
kalendarzowych, powigkszona Przewtaszczenie zapaséw
o marze banku w wysokosci materiatéw znajdujacych sie w
1,5 punktu procentowego magazynie w Krakowie przy
ul. Nadwislanskiej 13 na kwote
2.200.000 PLN. Cesja praw z
polis ubezpieczeniowych.
Przewtaszczenie maszyn i
urzgdzen produkcyjnych
znajdujacych sie w Krakowie
przy ul. Nadwislankiej 13 o
wartosci 1.406.413,42 PLN.
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NOTA 24B
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2003 2002
a) bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow 110 48
- krétkoterminowe (wg tytutow) 110 48
urlopy pracownikéw bezposrednio-produkcyjnych 110 45
rozliczenie inwentaryzacji 3
b) rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 1270 1835
- dlugoterminowe (wg tytutow) 1257 1818
wieczyste uzytkowanie gruntéw 1097 1508
nalezno$ci w sklepach firmowych (powyzej kosztu wytworzenia) 0 182
nalezne a nieotrzymane koszty sadowe 150 117
inne 10 11
- krétkoterminowe (wg tytutow) 13 17
-naleznosci w sklepach firmowych 13 17
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 1380 1883
NOTA 25
Wartos¢ ksiegowa Grupy 31.375 tys.PLN
Ilos¢ akcji zwyktych 4.884.530 szt
Wartos¢ ksiegowa na 1 akcje 6,42 PLN
NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
NOTA 27A
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 2003 2002
-sprzedaz odziezy 71224 72 097
-sprzedaz ustug réznych 3776 11657
- w tym: od jednostek powigzanych 936
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 75 000 83754
NOTA 27B
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY PRODUKTOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) 2003 2002
a) kraj 42 191 49 066
b) eksport 32 809 34688
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, razem 75 000 83754
NOTA 28A
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW (STRUKTURA RZECZOWA - RODZAJE DZIALALNOSCI) 2003 2002
-sprzedaz towaréw 35933 38 080
-sprzedaz materiatow 131 189
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw, razem 36 064 38 269
NOTA 28B
PRZYCHODY NETTO ZE SPRZEDAZY TOWAROW | MATERIALOW (STRUKTURA TERYTORIALNA) 2003 2002
a) kraj 35940 38 176
-sprzedaz towaréw 35 809 37 987
-sprzedaz materiatow 131 189
b) eksport 124 93
-sprzedaz towaréw 124 93
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw, razem 36 064 38 269
NOTA 29
KOSZTY WEDLUG RODZAJU 2003 2002
a) amortyzacja 9333 10 161
b) zuzycie materiatow i energii 33224 33687
c) ustugi obce 37 501 46 780
d) podatki i optaty 1854 2 457
e) wynagrodzenia 24 215 28763
f) ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 5701 6678
g) pozostate koszty rodzajowe (z tytutu) 2013 6 100
-podréze stuzbowe 363 523
-ubezpieczenia majgtkowe 292 280
-koszty reprezentacji i reklamy 1261 4043
-inne 97 1254
Koszty wedtug rodzaju, razem 113 841 134 626
Zmiana stanu zapasoéw, produktéw i rozliczern miedzyokresowych -757 -16 582
Koszty wytworzenia produktéw na wiasne potrzeby jednostki (wielko$¢ ujemna) -30214 -11 967
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) -20 809 -24 264
Koszty ogélnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -15 051 -22 176
Koszt wytworzenia sprzedanych produktow 47 010 59 637
NOTA 30
INNE PRZYCHODY OPERACYJNE 2003 2002
a) rozwigzane rezerwy (z tytutu) 11382 9 094
-zaptaty roszczen 1545 2099
- rozwigzanie rezerwy na naleznosci 800
-na uaktualnienie warto$ci zapaséw 3152
-wykorzystanie rezerw na odprawy emerytalne i nagrody jubileuszowe 50 127
-wykorzystanie rezerw na odprawy ekonomiczne 102
-rozwigzanie odpisu aktualizujgcego rzeczowe aktywa trwate i wartosci niemat.i prawne 37 1663
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INNE PRZYCHODY OPERACYJNE 2003 2002
-rozwigzanie rezerwy na przewidywane wydatki zwigzane z zakupem praw do znaku towarowego 1584
-rozwigzanie rezerwy na zwoty od odbiorcow 439
- rozwigzanie rezerwy na urlopy 23 30
-rozwigzanie rezerwy na ptatnosci z tyt. udziel. gwarancji spétkom zaleznym 56
-rozwigzanie rezerwy na weksle 8711
-rozwigzanie rezerwy na zalegte wynagrodzenia 39
-rozwigzanie rezerwy na premie zarzadu 19
b) pozostate, w tym: 614 1002
-umorzenie czesci pozyczki przez BOS 6
-prowizje i optaty partnerskie 53 84
-rozliczenie umorzenia wieczystego uzytkowania gruntéw 21 428
-zwrot kosztow postgpowania sgdowego 30 69
-rozliczenie inwetaryzacji 367 51
- czynsze i dzierzawy 96 96
- refundacja wynagrodzen z funduszu pracy 39
-inne 47 229
Inne przychody operacyjne, razem 11 996 10 096
NOTA 31
INNE KOSZTY OPERACYJNE 2003 2002
a) utworzone rezerwy (z tytutu) 1565 25096
-rezerwa na przewidywane wydatki zwigzane z zakupem praw do znaku towarowego 365
-rezerwa na odprawy ekonomiczne, nagrody jubileuszowe i odprawy emerytalne,na urlopy,na premie 973 468
-rezerwa na pfatnosci z tytutu udzielonych gwarancji spétkom zaleznym 237 11 898
-rezerwa na przyszte zobowigzania 198 819
- rezerwa na zobowigzania wekslowe 157 11 546
b) pozostate, w tym: 1671 2074
-przekazane darowizny 10 549
-nieodptatne przekazanie 41 99
-odprawy z tytutu zwolniers ekonomicznych 276 545
-koszty postepowania spornego,zaptacone kary i odszkodowania 585 169
-przecena towaréw 127
-niedobory sktadnikéw majatku obrotowego 413
-inne 219 712
Inne koszty operacyjne, razem 3236 27170
NOTA 32A
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTULU DYWIDEND | UDZIALOW W ZYSKACH 2003 2002
b) od pozostatych jednostek 10 10
Przychody finansowe z tytutu dywidend i udziatéw w zyskach, razem 10 10
NOTA 32B
PRZYCHODY FINANSOWE Z TYTUtU ODSETEK 2003 2002
b) pozostate odsetki 351 448
- od pozostatych jednostek 351 448
Przychody finansowe z tytutu odsetek, razem 351 448
NOTA 32C
INNE PRZYCHODY FINANSOWE 2003 2002
a) dodatnie réznice kursowe 1080 815
- zrealizowane 3 628
- niezrealizowane 1077 187
b) rozwigzanie rezerwy (z tytutu) 151 142
zaptaty naleznosci z tytutu odsetek 85 51
-rozwigzanie rezerwy na odsetki 66 91
c) pozostate, w tym: 174 70
-wycena bonéw dtuznych 174
inne 70
Inne przychody finansowe, razem 1405 1027
NOTA 33A
KOSZTY FINANSOWE Z TYTULU ODSETEK 2003 2002
a) od kredytow i pozyczek 2111 2425
- dla innych jednostek 2111 2425
b) pozostate odsetki 312 1330
- dla innych jednostek 312 1330
Koszty finansowe z tytutu odsetek, razem 2423 3755
NOTA 33B
INNE KOSZTY FINANSOWE 2003 2002
a) ujemne roznice kursowe, w tym: 1559 2928
- zrealizowane -31 2050
- niezrealizowane 1590 878
c) pozostate, w tym: 284 2 164
- prowizje bankowe 267 69
-prowizje faktoringowe 9 53
--optata dodatkowa od przyjetych w leasing finansowy $rodkoéw trwatych 5 5
-dyskonto-potragcone 2028
inne 3 9
Inne koszty finansowe, razem 1843 5092
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NOTA 35
ZYSKI NADZWYCZAJNE 2003 2002
a) losowe 30 46
Zyski nadzwyczajne, razem 30 46
NOTA 36
STRATY NADZWYCZAJNE 2003 2002
a) losowe 26 1
Straty nadzwyczajne, razem 26 1
NOTA 37A
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 2003 2002
1. Zysk (strata) brutto (skonsolidowany) -3110 -71 858
2. Korekty konsolidacyjne -40 877
3. Roéznice pomigdzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutow) -13 081 94 775
al niezaliczone do przychodéw : -32 003 -16 076
-rozwigzane odpisy aktualizujgcyjne -20 357 -12 134
-rozwigzane rezerwy -7 602 -2 263
- wycena bilansowa -3 750
- odsetki i dywidendy -302 -1267
-inne 8 -412
b/ niezaliczone do kosztéw uzyskania przychodow: -22 127 -113 708
- utworzone odpisy aktualizujace -8 193 -81 253
- utworzone rezerwy -4 956 -25 217
- amortyzacja NKUP -3 265 -2913
- wycena bilansowa -4 005 -877
- odsetki -278
-inne -1430 -3 448
c/ warto$¢ netto sprzedanego majatku pokryta kapitatem z aktualizacji 3449 2 857
d / rozliczenie straty -244 -244
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -16 191 -17 960
5. Podatek dochodowy wedtug stawki 27 % 270 104
7. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym: 270 104
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 270 104
NOTA 37B
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT 2003 2002
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu powstania i odwrécenia sig réznic przejsciowych 1996 -2 924
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek podatkowych 48 24
Podatek dochodowy odroczony, razem 2 044 -2 900
NOTA 39
ZYSK (STRATA) NETTO 2003 2002
a) zysk (strata) netto jednostki dominujacej -5715 -66 873
b) zyski (straty) netto jednostek zaleznych -501 -43 066
e) korekty konsolidacyjne 792 40 877
Zysk (strata) netto -5 424 -69 062
Propozycja podziatu zysku za 2003 rok
a) strata netto za 2003 rok: 5.424 tys.zi
b) propozycja pokrycia straty:
kapitatem zapasowym
NOTA 40
Obliczenie zysku na jedna akcje zwykia
a) strata netto za 2003 rok 5.424 tys.zit
b) ilos¢ akcjii 4.884.530 szt
c) strata na jednag akcje 1,11 z%
NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
1. Struktura sSrodkdéw pienieznych w rachunku przeplywu pienieznych na poczatek i koniec okresu
[tys.z1]
Stan na Stan na
Srodki pieniezne: 1.01.2003r. % struktury 31.12.2003 r. % struktury
w kasie 8 0,1 21 0,1
na rachunkach bankowych 7.508 84,3 14.080 96,7
inne $rodki pieniezne-
($rodki pieniezne w drodze) 1.394 15,6 464 3,2
Razem $rodki pieniezne 8.910 100,0 14.565 100,0
2. Podziat dziatalnosci emitenta na dziatalno$é operacyjna, inwestycyjna i finansowa
przyjety w rachunku przeplywu srodkéw pienieznych.
- Przeptywy $rodkédw z dziatalnosci operacyjnej
W grupie tej ujete zostaly przepitywy pieniezne dotyczace podstawowej dziatalnosci
operacyijnej Spbdiki. Przeplywy te wykazane zostaty metoda pos$rednia, doprowadzajaca kwote
zysku netto poprzez system korekt do poziomu pienieznego (kasowego) wraz z uwzglednieniem
zmian stanu kapitaiu obrotowego netto (zapaséw, naleznosci i1 zobowigzan).
- Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej:
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W grupie tej wykazany zostal w ujeciu kasowym caltoksztatt dziatalnosci inwestycyjnej
Spdétki za 2003 r. Grupa ta obejmuje wpiywy i wydatki inwestycyjne oraz jako efekt koncowy warto$é przeplywodw
srodkédw pienieznych netto z dziatalno$ci inwestycyjnej.

- Przeptywy $rodkédw pienieznych z dziatalnosci finansowej:
W grupie tej wykazane zostaily wydatki pieniezne poniesione wydatki w zwiazku z pozyskaniem
zewnetrznych zZrdédel finansowania (pozyskanie kredytu krétkoterminowego, zapltata odsetek od kredytu,
powiekszenie zaptat z tytulu rdéznic kursowych, itp.).

3. Przyczyny niezgodnosci pomiedzy bilansowymi zmianami stanu niektérych pozycji
oraz zmianami tych pozycji wykazanymi w rachunku przeplywu s$rodkéw pienieznych

- nie dotyczy
4. Korekty wplywow lub wydatkéw, ktoérych suma przekracza 5 % ogdlnej ich kwoty z danej
dziatalnosci w pozycjach “Pozostale pozycje”, “Pozostale wpiywy” i “Pozostalte wydatki”

w rachunku przeplywédw pienieznych (jezeli zostaly wykazane w tych pozycjach)

Pozostale pozycje w przeptywach pienieznych z dziatalno$ci operacyijnej obejmuja

- Odpis aktualizujacy wartos$¢ rzeczowych aktywdw trwatych w kwocie 2 844 tys.zi
- Odpis aktualizujacy wartosci niematerialne i prawne 1 613 tys.zit
- Zmniejszenie kapitalu leasingu z tytuiu zwrdconych rzeczowych aktywdw trwarych
objetych leasingiem w kwocie 12 tys.zit
- Korekta odpisu aktualizujacego towary poprzez rozliczenie wyniku z lat ubiegitych
w kwocie (295) tys.zt
- Nadptata w podatku dochodowym za 2001 r rozliczona poprzez wynik z lat ubiegitych 86 tys.zl
- Korekta wyniku finansowego za 2002 r. w spdlkach 3 734 tys.zi
- Korekta bteddédw podstawowych rozliczona poprzez wynik lat ubiegiych (rdéznica
konsolidacyjna na wyltaczeniach pomiedzy 2002 rokiem a 2003 r.) 12 845 tys.zt
- Inne korekty (298) tys.zi
Pozostale pozycje w przeptywach pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej obejmuja:
- odpisy korygujace wartos¢ aktywédw finansowych 977 tys.zt.

B. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

1. Informacje o instrumentach finansowych.
1.1 W 2003 roku spdtka dominujaca korzystata z nastepujacych instrumenté4w finansowych:

Stan na: 01.01.03 31.12.03 Zwiekszenia - tytuil Zmniejszenia - tytul

a) aktywa finansowe
przeznaczone
do obrotu 0 0

b) zobowigzania finansowe,
z tytulu otrzymanych
kredytéw bankowych,
innych niz kredyty
w rachunku biezacym 25 957 16 011 - 9 946 (sptata kredytoéw)

c) udzielone pozyczki 0 0

d) aktywa finansowe
utrzymywane do daty
wymagalnosci, 0 0

e) aktywa finansowe
dostepne do
sprzedazy 14 14

1.2.1
A) Podstawowa charakterystyka instrumentdéw finansowych oraz opis istotnych warunkéw, ktdre moga

wpiyna¢ na pewnos$é przyszitych przepiywdw pienieznych

a) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy obejmujg akcje 1 udzialty w podmiotach niepowiazanych szczegdiowo
opisanych notach 5H i 5I.

B) Opis metod i istotnych zalozen przyjetych do ustalania warto$ci godziwej aktywdédw i zobowigzan
finansowych

Instrumenty finansowe Spdtka dominujaca wycenia w skorygowanej cenie nabycia oszacowanej za pomocg efektywne]
stopy procentowej.

C) Opis sposobu ujmowania skutkédw przeszacowania aktywdw finansowych zaliczonych do kategorii
dostepnych do sprzedazy

a) odpiséw aktualizacyjnych dotyczacych aktywdw finansowych przeznaczonych do obrotu
Spdtka dominujgca dokonuje w ciezar kosztédw finansowych

b) nalezne odsetki dotyczace aktywédw finansowych rejestrowane sa na kontach przychoddw
finansowych

D) Objasnienie przyjetych zasad wprowadzania do ksiag rachunkowych instrumenté4w finansowych
nabytych na rynku regulowanym

W 2003 roku Spdtka dominujaca nie nabyta zadnych instrumentéw finansowych na rynku regulowanym.

E) Informacje na temat obciagzenia ryzykiem stopy procentowej
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Nie dotyczy
F) Informacje na temat obcigzenia ryzykiem kredytowym
Nie dotyczy

1.2.2 Informacje dotyczace aktywédw finansowych dostepnych do sprzedazy wycenianych w wysokosci
skorygowanej ceny nabycia, Jjezeli brak jest mozliwosci ustalenia wartosci godziwej.

Nie dotyczy

1.2.3 Informacje dotyczace aktywédw finansowych dostepnych do sprzedazy nie wycenianych w wartosci
godziwej

Nie dotyczy

1.2.4 Informacije dotyczace umowy w wyniku ktdérej aktywa finansowe przeksztaica sie w papiery
wartosciowe lub umowy odkupu

Nie dotyczy

1.2.5 Informacije dotyczace przekwalifikowania aktywdéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej
do aktywdw wycenianych w cenie nabycia

Nie dotyczy

1.2.6 Informacje dotyczace odpisdéw aktualizacyjnych z tytulu trwalej utraty wartosci aktywdw
finansowych

Nie dotyczy

1.2.7 Informacje dotyczace naleznych odsetek zrealizowanych i1 niezrealizowanych dotyczacych udzielonych
pozyczek z podziatem wediug termindw zapitat

Nie dotyczy

1.2.8 Informacje dotyczace naliczonych, niezrealizowanych odsetek w zwiazku z dokonanymi odpisami
aktualizacyjnymi dotyczacymi udzielonych pozyczek

Nie dotyczy

1.2.9 Informacije dotyczace kosztdédw odsetek zobowiazan finansowych zaliczonych do instrumentdw
finansowych

Wartos¢ odsetek od otrzymanych kredytéw w 2003 roku wyniosta 2 111 tys.zi.

1.2.10 Informacje dotyczace celdw i zasad zarzadzania ryzykiem finansowym dotyczacym instrumentow
finansowych

Nie dotyczy

1.2.11 Informacje dotyczace zabezpieczenia planowanej transakcji lub uprawdopodobnionego przysztego
zobowiazania

Nie dotyczy
1.2.12 Informacje dotyczace odniesienia skutkdéw operacji na instrumentach finansowych na kapital
z aktualizacji wyceny.
Nie dotyczy

2. Istotne dane o zobowigzaniach pozabilansowych, warunkowych w tym réwniez o udzielonych
gwarancjach i poreczeniach (takze wekslowych) z wyodrebnieniem na rzecz jednostek powigzanych.

W 2003 r. Spditka dominujaca nie udzielata gwaranciji i1 poreczen na rzecz podmiotdéw powigzanych.
Zobowiazania pozabilansowe spdiki (dotyczace poprzednich okresdéw) wg stanu na 31.12.03 r. to:

z tytuitu wynajmu lokali sklepowych: 816 tys.zi
z tytulu poreczen zobowigzan leasingowych 231 tys.zi
z tytutu weksli wltasnych bedacych zabezpieczeniem dostaw 3 533 tys.zi
- Ogdtem: 4 580 tys.zit

3. Zobowiazania wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z tytulu uzyskania
prawa wtasnosci budynkéw i budowli

Nie dotyczy

4. Przychody, koszty i wyniki dziatalnos$ci zaniechanej w okresie sprawozdawczym lub przewidzianej do
zaniechania w nastepnym okresie.

Majac na uwadze ujemne wyniki ekonomiczne projektu Artisti Italiani na polskim rynku odziezowym Zarzad Spdrki
Vistula S.A. podjal decyzje o likwidacji tego kanaiu dystrybucji oraz wyprzedazy pozostatego w magazynach
Spdtki zapasu. Ostatni ze sklepdw zostal zlikwidowany w miesiacu pazdzierniku 2003 roku. Ogdtem wyniki Spdiki
dominujacej w roku 2003 zostaty obcigzone kosztami funkcjonowania i likwidacji projektu Artisti Italiani na
kwote ok. 10 727 tys. zi.

5. Koszt wytworzenia $rodkdéw trwatych w budowie na wtasne potrzeby.
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Nie dotyczy

6. Poniesione w 2003 roku naktady inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwale wyniosty:

Ogbtem, w tym na: 1 226 tys.zit

a) wartosci niematerialne i prawne 14 tys.zit

b) S$rodki trwale: 1 212 tys.zi
Planowane naktady inwestycyjne na nastepne 12 miesiecy wynosza:
Ogdtem, w tym na: 2 050 tys.zi

a) wartosci niematerialne i prawne 50 tys.zi

b) $rodki trwate 2 000 tys.zit

7. Informacje dotyczace transakcji z podmiotami powiazanymi dotyczacymi przeniesienia praw
i zobowiazan.

7.1 W roku 2003 nie wystepowaly transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi, ktdére nie podlegaiyby

wytaczeniom w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

7.2 Dane liczbowe dotyczace jednostek powigzanych:
a) wzajemne naleznosci spdtek grupy podlegajace wytaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym

Wynosza: 36 692 tys.zi
b) wzajemne zobowigzania spdiek grupy podlegajace wylaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym
WYynosza: 41 262 tys.zi
c) przychody zwigzane z wzajemnymi transakcjami spdltek z grupy, podlegajace wytaczeniu
w sprawozdaniu skonsolidowanym wynosza: 20 634 tys.zi
d) koszty zwiazane z wzajemnymi transakcjami spdiek z grupy, podlegajace wytaczeniu
w sprawozdaniu skonsolidowanym wynosza: 21 426 tys.zi
e) inne dane niezbedne do sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego
- wytaczenia z diugoterminowych aktywdéw finansowych: 1 104 tys.zi
- wytaczenia z kapitatu witasnego: 41 106 tys.zi
- wylaczenia ze $Srodkdéw pienieznych: 6 tys.zi

8. Informacje o wspdlnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsolidacji
Nie dotyczy

9. Informacja o przecietnym zatrudnieniu w 2003 roku

Zatrudnienie ogdtem, z tego 1 280
a) bezposredni produkcija 878
b) posrednia produkcija 104
c) pracownicy umysitowi 298

10. Informacje o tacznej wartosci wynagrodzen i nagréd naleznych:
a) osobom zarzadzajacym: 1 279 014 z%t
b) osobom nadzorujacym: 175 943 z%
c) osobom zarzadzajacym i1 nadzorujacym
z tytulu zasiadania we wiadzach
spdtek zaleznych: 0 zt

11. Informacje o wartosci niesplaconych zaliczek, kredytéw, pozyczek, gwarancji i poreczen
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace lub ich rodziny

Nie dotyczy

12. Informacja o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres.

W sprawozdaniu finansowym za 2003r. Spdtki dokonaly zapisu poprzez rozliczenie wyniku z lat ubiegtych w kwocie
16 369 tys. zit.

13. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapity po dniu bilansowym a nieuwzglednionych
w sprawozdaniu finansowym

W miesigcach styczniu i lutym 2004 roku Spdtka sptacilta swoje zadluzenie wobec wierzycieli Deutsche Forfait
oraz BPH PBK, redukujac ogdlny poziom zadiuzenia wobec instytucji finansowych do kwoty 13 000 tys. zi. - kredyt
obrotowy w BRE Bank S.A. Na mocy aneksu do umowy kredytowej termin sptaty wspomnianego kredytu zostal ustalony
na 11 lutego 2005 roku. Obecny poziom zadiuzenia nie stanowi zagrozenia dla dziatalnosci operacyijnej Spdiki.

14. Informacje o relacjach miedzy prawnym poprzednikiem a emitentem oraz o sposobie i zakresie
przejecia aktywdéw i pasywow.

Nie dotyczy

15. Sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe w przypadku gdy srednioroczna stopa
inflacji z okresu ostatnich trzech lat dziatalnosci emitenta osiagneta lub przekroczyta
wartosé 100%

Nie dotyczy

16. Zestawienie oraz objasnienie rdéznic pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym
i pordéwnywalnych danych finansowych, a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi sprawozdaniami
finansowymi

Na réznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzadzonym i opublikowanym

sprawozdaniem finansowym sktadajg sie:

w bilansie

- spadek aktywédw i pasywdédw razem o kwote 414 tys.zi. z tego:

wzrost aktywédw trwatych o 855 tys.zi. i spadek obrotowego o 1 269 tys.zi.
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spadek kapitatu witasnego o 2 331 tys.zl. i wzrost zobowigzan i rezerw na zobowigzania o 1 917 tys.zi.
w rachunku wynikéw i strat
- wzrost straty netto o 2 331 tys. zi.

Przedstawione powyzej rdéznice pomiedzy danymi ujawnionymi w sprawozdaniu finansowym za 2003 rok a uprzednio
sporzadzonym sprawozdaniem za IV kwartat 2003r. sa wynikiem wprowadzenia do ksiag wszystkich dowoddéw, ktédre
sptynety do spdtek po opublikowaniu raportu za IV kwartal 2003 r. oraz dokonanych korekt wycen i szacunkdow.

17. Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzania sprawozdania finansowego,
dokonanych w stosunku do poprzedniego roku obrotowego (lat obrotowych), ich przyczyny, tytuty
oraz wplyw wywolanych tym skutkéw finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, ptynnosé oraz
wynik finansowy i rentownosé

Nie dotyczy

18. Dokonane korekty bleddw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wpiyw wywolanych tym skutkow
finansowych na sytuacje majatkowa i finansowa, plynnos$é¢ oraz wynik finansowy i rentownosé

W sprawozdaniu finansowym za 2003r. Spdtki dokonano zapisdw poprzez rozliczenie wyniku z lat ubiegtych w kwocie
16 369 tys. zi.

19. Wystepowanie niepewnosci co do mozliwosci kontynuowania dzialalnosci, opis tych niepewnosci
oraz stwierdzenie, ze taka niepewnos$é wystepuje, oraz wskazanie, czy sprawozdanie finansowe
zawiera korekty z tym zwiazane. Informacja powinna zawieraé¢ rodowniez opis podejmowanych, badz
planowanych przez emitenta dzialan majacych na celu eliminacje niepewnosci

Sprawozdanie finansowe za 2003 rok zostaio sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci

Prowadzone rozmowy z wierzycielami finansowymi Spditki zostaty uwienczone sukcesem. Srodki wygenerowane z
biezgcej dziatalnosci pozwolily na sptate wierzycieli BZWBK, West LB , Deutsche Forfait oraz Bank BPH (w
styczniu 1 lutym 2004 roku ).Ogdtem zadiuzenie Spditki dominujacej wobec wierzycieli finansowych wynosi w chwili
obecnej 13.000 tys. zl. w Banku BRE z ktdérym zawarte zostato formalne porozumienie przediuzajace termin splaty
kredytu do dnia 11.02.2005 roku. Do dnia przekazania sprawozdania finansowego Spdtka dominujaca zredukowata
swoje zadluzenie wobec wierzycieli finansowych o ok. 35 miliony zlotych w pordédwnaniu do stanu z 31 grudnia
2002roku zachowujac peilna, biezaca pitynnos¢ operacyjng. Majac na uwadze unormowanag sytuacje w zakresie
wierzycieli finansowych, catkowite zamkniecie projektu Artisti Italiani w ujeciu operacyjnym i bilansowym oraz
solidne podstawy do rozwoju marek Vistula i Lantier Zarzad spodziewa sie znaczacej poprawy wynikédw finansowych
od I kwartatu 2004 roku.

W styczniu 2004 roku Zarzad Spdtki zaleznej Vistula Market ziozyl wniosek o ogioszenie upadiosci Spdrki Vistula
Market. Przyczyna ztozenia wniosku byt brak prowadzenia dziatalnos$ci przez te Spdike, znaczace zadluzenie oraz
brak perspektyw rozwoju.

20. W przypadku sprawozdania finansowego sporzadzonego za okres, w cigagu ktdérego nastapilo
polaczenie, wskazanie, zZe jest to sprawozdanie finansowe sporzadzone po polaczeniu spdiek,

oraz wskazanie dnia polaczenia i 2zastosowanej metody rozliczenia potaczenia (nabycia,

taczenia udzialéw) :

- w przypadku rozliczenia metoda nabycia - nazwe (firme) i opis przedmiotu dzialalnosci spdiki
przejetej, liczbe, warto$é nominalna i rodzaj udzialtdw (akcji) wyemitowanych w celu potaczenia,
cene przejecia, wartosé aktywow netto wediug wartosci godziwej spdtki przejetej na
dzien polaczenia, wartos$é firmy lub ujemna warto$é firmy i opis zasad jej amortyzacji lub

- w przypadku rozliczenia metoda taczenia udziatdéw - nazwe (firme) i opis przedmiotu dziatalnosci
spdtek, ktdére w wyniku polaczenia zostaly wykreslone z rejestru, liczbe, warto$é nominalna
i rodzaj udziatdéw (akcji) wyemitowanych w celu polaczenia, przychody i koszty, zyski i straty
oraz zmiany w kapitatach wlasnych polaczonych spdétek za okres od poczatku roku obrotowego,

w ciggu ktdérego nastapilo potaczenie, do dnia polaczenia

Nie dotyczy

21.1. W przypadku gdy dzien bilansowy, na ktdéry sporzadzane jest sprawozdanie finansowe objetej skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym jednostki podporzadkowanej, wyprzedza dzien bilansowy, na ktéry sporzadza sie
skonsolidowane sprawozdanie finansowe, nie wiecej jednak niz o trzy miesiace, podaje sie istotne zdarzenia
dotyczace zmian stanu aktywdw, pasywdw oraz zyskdw i strat tej jednostki podporzadkowanej, jakie nastapity w
okresie miedzy dniem bilansowym, na ktéry sporzadzono skonsolidowane sprawozdanie finansowe, a dniem bilansowym
jednostki podporzadkowanej

Nie dotyczy

21.2. Informacje o korektach oraz wielkosci poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego, dla ktérych
przyjeto odmienne metody i zasady wyceny, w przypadku dokonywania odpowiednich przeksztalcen sprawozdania
finansowego jednostki objetej skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym do metod i zasad przyjetych przez
jednostke dominujaca, a w przypadku odstapienia od dokonywania przeksztalcehn - uzasadnienie odstapienia

Nie dotyczy

22. Jezeli emitent sporzadzajacy skonsolidowane sprawozdanie finansowe, wylacza na podstawie odrebnych
przepisdédw jednostke podporzadkowana z obowigzku objecia konsolidacja lub metoda praw wlasnosci, w dodatkowej
nocie objasniajacej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego nalezy przedstawié podstawe prawna wraz z
danymi uzasadniajacymi wylaczenia, podstawowe wskazniki ekonomiczno-finansowe, charakteryzujace dziatalnosé
jednostek powigzanych w danym i ubieglym roku obrotowym, takie jak: wartosé przychoddw ze sprzedazy oraz
przychoddéw finansowych, wynik finansowy netto oraz wartos$é kapitatu wtasnego, z podzialem na grupy, wartosé
aktywoéw trwatych, przecietne roczne zatrudnienie

oraz inne informacje jezeli sj wymagane na podstawie odrebnych przepiséw

Z konsolidacji wyltaczono:

- Vicon Sp. z o.0. z siedziba w %fancucie

- Vipo z siedziba w Kaliningradzie

- Young z siedziba w Petersburgu

Wszystkie Spditki wylaczono na podstawie art. 57 pkt. 1 ust 3 Ustawy o Rachunkowosci.
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W niniejszym raporcie nie wypetniono nastepujgcych not:

2A, 2B, 2C, 2D, 3D, 4A, 4B, 4C, 4D, 5A, 5B, 5J, 5K, 5L, 5M, 8B, 10B, 10C, 10F, 10G, 14A, 17, 18, 19, 20A, 20B, 20C, 20D, 21D, 22D, 22E, 23D, 24A,
26A, 26B, 34, 37C, 37D, 38

PODPISY

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzadu

Data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
04-05-11 Michat Wéjcik Prezes Zarzadu

04-05-11 Mieczystaw Starek Cztonek Zarzadu

04-05-11 Mateusz Zmijewski Cztonek Zarzadu

Podpis osoby, ktérej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych
Data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
04-05-11 Mateusz Zmijewski Cztonek Zarzadu

SPRAWOZDANIE ZARZADU (SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA)

1. Przedmiot dziatalnosci gospodarczej.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtek jest projektowanie, produkcja, sprzedaz
i ustugil w asortymencie ubran, marynarek, koszul, ptaszczy, krawatdéw i spodni meskich a takze
w niewielkim zakresie ubiordéw damskich (kostiumy, zakiety,
spddnice, spodnie) na rynek krajowy 1 eksport oraz handel detaliczny odzieza.
W sklad Grupy Emitenta oprécz podmiotu dominujacego - Vistula S.A. - wchodza nastepujace
Spdtki:
- Staszbéw Best Sp. z o0.o0.
- Trend Fashion Sp. z o.o.
- AI Polska Sp. z o.o.
- Vistula Market Sp. z o.o.
- Staszéw Sp. z 0.0.
Powyzsze Spditki jako podmioty w 100% zalezne od Vistula S.A. zostaty objete konsolidacjag
metoda peina.
Nie objeto konsolidacja za rok 2003 Spdiek:
- Vicon Sp. z o.o.
- Vipo
- Young
w zwigzku z utrata kontroli nad tymi Spditkami (art. 57 Ustawy o Rachunkowosci)

2. Kierunki i struktura sprzedazy (rynki zbytu).

Sprzedaz wyrobdédw i ustug w 2003r. przedstawiono w pordwnaniu do roku ubiegtego w ponizszej

tabeli:
2002 2003 Dynamika
Kierunek sprzedazy tys.z2 % struktury tys.z# % struktury %
Rynek krajowy ogdlem
(sprzedaz wyrobdw i usitug) 87.242 71,5 78.131 71,0 89,5
Eksport ogdiem 34.781 28,5 32.933 29,0 94,7
Razem 122.023 100,0 110.025 100,0 90,2

Dynamika sprzedazy na rynek krajowy w 2003 w pordédwnaniu do roku poprzedniego wyniosta 89,5 $ a na sprzedazy
eksportowej 94,7 %. Udzial procentowy sprzedazy na rynek krajowy w przychodach ogdéiem wynidést 71,0%, a udziatl
sprzedazy eksportowej stanowil 29,0 %.

W 2003 roku nie ulegly zmianie podstawowe kierunki sprzedazy.

Sprzedaz produktdéw (wyrobdw gotowych) do niezaleznych odbiorcdw rynkowych realizowana byta w zasadniczej czesci
poprzez system umédw handlowych okres$lajacych z duzym wyprzedzeniem sezonowe dostawy asortymentdw i rodzajodw
wyroboéw okreslonych w umowach dostawy.

f) Giéwni odbiorcy rynkowi:

Dwudziestu trzech odbiorcéw wyrobdw Spdiki dominujacej przekroczyito w 2003r. obroty brutto 500 tys.zi. Jednym z
gtoéwnych odbiorcédw rynkowych jest firma F.H. “Stopmar”. Pozostala struktura odbiorcdw rynkowych jest
rozproszona.

g) Kierunki eksportu

Eksport wyrobdéw “VISTULI” w 2003 r. byl realizowany gidwnie do krajoéow zachodnich ( 90,1 %).
W uktadzie panstw-odbiorcédw eksport wynosit:

Francja 50,8 % obrotdédw eksportowych,
Niemcy 39,3 % obrotdédw eksportowych,
Rosja 5,1 % obrotédw eksportowych,
Ukraina 2,4 % obrotdédw eksportowych,
Pozostate 2,5 % obrotdédw eksportowych.

h) Giéwni odbiorcy eksportowi
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W 2003 roku 93,7 % eksportu stanowity wyroby produkowane z tkanin powierzonych przez kontrahentéw
zagranicznych wg ich wzornictwa i technologii (przerdb uszlachetniajacy), a eksport z tkanin
wtasnych wynosit 6,3 % catego eksportu.

i) Zrédia zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Spdltka dominujgca korzystata w 2003 r. z tkanin pochodzenia zagranicznego.
Krajowe zrdédla zaopatrzenia surowcdw wykorzystywanych do produkcji wyrobdéw na rynek wewnetrzny stanowity
mniejszosc.

Spdtka dominujaca korzysta z bardzo wielu zrdznicowanych Zrddelr zaopatrzenia zagranicznych jak i krajowych w
zakresie dodatkéw.

3. Wyniki ekonomiczno-finansowe.

Podstawowy wpiyw na wyniki ekonomiczno-finansowe miata strategia Spdiki dominujacej zwiazana z funkcjonowaniem
detalicznych kanatdéw sprzedazy Vistula tj. sprzedazy marek Vistula i Artisti Italiami, sptata zadiuzenia wobec
wierzycieli finansowych oraz likwidacja projektu Artisti Italiami w ujeciu operacyjnym jak i bilansowym
Prowadzone od kwietnia 2003 roku rozmowy z wierzycielami finansowymi Spdédtki dominujacej zostaty uwienczone
sukcesem. Srodki wygenerowane z biezacej dziatalnos$ci pozwolily na sptate wierzycieli: BZWBK, West LB. Ponadto
na poczatku 2004 roku Spbdika dominujaca sptacita swoje zadluzenie wobec Deutsche Fofait oraz BPH PBK. Obecny
stan zadtuzenia Spdtki dominujacej wobec wierzycieli finansowych to 13 mln zitotych w pordédwnaniu do ok. 48 mln
ztotych na poczatku 2003 roku.

W roku 2003 Grupa osiagnela przychody ze sprzedazy na poziomie ok. 111 mln zlotych stosunku do 122 mln ziotych
w roku 2002. Zwiekszona warto$¢ sprzedazy poprzez detaliczne kanaty dystrybucji, obnizZenie kosztdédw wytworzenia
oraz zwiekszona optacalnos¢é eksportu pozwolily na poprawe wskaznika marzy brutto na sprzedazy z 31,2% w roku
2002 do 39,2% w roku 2003. Istotny wpiyw na poziom marzy brutto mial rdéwniez zanik sprzedazy towardw pod marka

zt

ATl w IV kwartale 2003 roku. W 2003 roku koszty sprzedazy zostaty zmniejszone o 3,5 mln (14%) w stosunku do roku

2002. Koszty ogbdlnego zarzadu wyniosity 15 mln z} i byty o ponad 7 mln zi (32%) nizZzsze niz w roku 2002.
Poprawa wskaznika marzy brutto jak réwniez redukcja kosztdw ogdlnego zarzadu 1 kosztdw sprzedazy pozwolilty na

osiagniecie w roku 2003 zysku na sprzedazy na poziomie 7,7 mln zlotych w pordéwnaniu do straty (8,3) mln zitotych

w roku 2002. Rentownos$¢ brutto sprzedazy w roku 2003 wyniosta 6,9%.

Majac na uwadze ujemne wyniki ekonomiczne projektu Artisti Italiami na polskim rynku odziezowym Zarzad Spdiki
Vistula S.A. podjal decyzje o likwidacji tego kanaiu dystrybucji oraz wyprzedazy pozostalego w magazynach
Spédtki dominujacej zapasu. Ostatni ze sklepdw zostal zlikwidowany w miesigcu pazdzierniku 2003 roku. Ogdtem

wyniki Grupy zostaty obciazone kosztami funkcjonowania i likwidacji projektu Artisti Italiami na kwote ok. 10,7

mln ztotych

Koszty funkcjonowania projektu AI oraz wycena bilansowa wierzytelnos$ci wekslowych (2,0 mln z}) spowodowaly
uksztattowanie sie wyniku finansowego brutto na poziomie (3,1) mln z} a uwzgledniajac zmiany wyniku z tytulu
zaptaconego przez Spdiki z grupy podatku dochodowego oraz podatku odroczonego na poziomie (5,4) mln ziotych.
Majac na uwadze unormowang sytuacje w zakresie wierzycieli finansowych, catkowite zamkniecie projektu Artisti
Italiami w ujeciu operacyjnym i bilansowym oraz solidne podstawy do rozwoju marek Vistula i Lantier Zarzad
spodziewa sie do znaczacej poprawy wynikéw finansowych Grupy poczynajac od I kwartatu 2004 roku.

4. Informacje o umowach znaczacych dla dzialalnosci gospodarczej emitenta, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami (wspdélnikami) oraz umowach
ubezpieczenia, wspdilpracy lub kooperacji.

Spdtki z grupy prowadza dziatalno$¢ gospodarcza na rynku krajowym oraz w zakresie eksportu z wieloma
zrbdznicowanymi kontrahentami krajowymi i zagranicznymi, z ktdérych Zzaden nie posiada znaczacego wpiywu (powyze]
10 % udziatu w relacji do rocznych obrotdédw) na sprawy Spdiki dominujacej. Stad tez umowy zawierane z

poszczegdlnymi kontrahentami nie maja, w tym rozumieniu, znaczacego charakteru. Spdtka nie posiada informacji o

umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, ktdére mogilyby mieé¢ znaczacy wpiyw dla jej dziatalnosci
gospodarczej.

Spbdtka ubezpiecza majatek w PZU S.A. w oparciu o umowe ubezpieczeniowg zawarta na czas
nieokreslony. Ubezpieczenie jest odnawialne, co roku.

5. Informacje o zmianach w powiazaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z innymi
podmiotami oraz wskazanie jego gidéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery
wartosciowe, instrumenty finansowe i nieruchomos$ci), w tym inwestycji kapitatowych
dokonanych poza jego grupa kapitatowa oraz opis metod ich finansowania.

Obecnie w sktad grupy kapitatowej emitenta wchodza nastepujace podmioty w 100% zalezne od Vistula S.A.:
- Vistula Market Sp. z o0.0. z siedzibag w Krakowie

- AI Polska Sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie

- Staszéw Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie

- Staszbéw Best Sp. z 0.0. z siedzibg w Staszowie

- Trend Fashion Sp. z o0.0. z siedziba w My$lenicach

W styczniu 2004 roku zarzad spdtki zaleznej Vistula Market Sp. z o.o. zlozyl wniosek o ogltoszenie upadiosci
Spbétki Vistula Market. Przyczyna zlozenia wniosku byl brak prowadzenia dziatalnosci przez te Spdtke, znaczace
zadluzenie oraz brak perspektyw rozwoju.

6. Opis transakcji z podmiotami powiazanymi, jezeli jednorazowa lub laczna wartos$é kilku
transakcji zawartych przez dany podmiot powigzany w okresie 12 miesiecy stanowi wyrazona
w zlotych rdéwnowartosé kwoty 500.000 EURO.

W zwiazku z realizacja poreczen wekslowych udzielonych przez Vistula S.A. na rzecz Spdiki zaleznej Vistula
Market Sp. z o.0. Vistula S.A. obciazyta spdtke zalezng kwota zaptaconych w jej imieniu weksli na kwote ogdlem
8,3 mln zlotych. Operacje te podlegaty wyltaczeniu w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy Kapitaiowej

Pozostale transakcje z podmiotami powigzanymi byly transakcjami typowymi i rutynowymi a ich wartos$¢ nie
przekraczata réwnowartosci 500.000 Euro w odniesieniu do transakcji zawieranych z pojedynczym podmiotem
powigzanym.

7. Informacje o zaciagnietych kredytach, pozyczkach, gwarancjach i poreczeniach.

Wg stanu na 31.12.2003r. Spditka dominujaca posiadata nastepujace kredyty:

- BRE Bank S.A. - 13 000 tys. z1 z terminem spitaty 13.02.2004 - w lutym 2004 roku prolongowany do
11.02.2005
- BPH PBK S.A. - 3 000 tys. z1 wymagalny (spitacony w lutym 2004)
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Ponadto Spdtka korzysta z nastepujacych gwaranciji:

- Linia gwarancyjna w BPH PBK S.A. na kwote ok. 443 tys. =zl
- Gwarancje udzielone Spdice przez BRE S.A. pod wynajem lokali sklepowych na kwote ok. 373 tys. zi.

8. W przypadku emisji papierdéw wartosciowych w okresie objetym raportem - opis
wykorzystania przez emitenta wpilywow z emisji.

Spdtka nie emitowala papierdw wartosciowych.

9. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok, jezeli poszczegdlne
rbéznice przekraczaja 10 % wartosci poszczegdlnych pozycji ostatniej prognozy
przekazanej przez emitenta.

Spdtka nie publikowata wczesniej prognoz wynikdéw rocznych.

10. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi, ze szczegdélnym uwzglednieniem zdolnosci
wywiazywania sie z zaciagnietych zobowiazan, ze wskazaniem ewentualnych zagrozen
oraz dziatan, jakie emitent podjat lub zamierza podja¢ w celu przeciwdzialtania
tym zagrozeniom.

Prowadzone od kwietnia 2003 roku rozmowy z wierzycielami finansowymi Spdiki dominujacej zostaty uwienczone
sukcesem. Srodki wygenerowane z biezacej dziatalnosci pozwolily na sptate wierzycieli: BZWBK, West LB. Ponadto
na poczatku 2004 roku Spdtka spltacita swoje zadiuzenie wobec Deutsche Fofait oraz BPH PBK. Obecny stan
zadtluzenia wobec instytucji finansowych to 13 mln ziotych w pordéwnaniu do ok. 48 mln zitotych na poczatku 2003
roku. Spdbdika posiada peina zdolnos¢ do regulowania swoich zobowiagzan.

11. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w pordwnaniu do wielkosci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci.

Zamierzenia inwestycyjne na 2004 r. beda realizowane z wtasnych Srodkéw finansowych lub z finansowania
zewnetrznego. Ze wzgledu na fakt zakonczenia negocjacji z wierzycielami finansowymi i1 uregulowany stan prawny
zaciagnietego kredytu Spdtka zamierza w 2004 roku dokonywac¢ inwestycji w detaliczng sie¢ sprzedazy marki
Vistula S.A. oraz w modernizacje parku maszynowego w zakresie niezbednym do realizacji detalicznej strategii
sprzedazy Spdiki.

12. Ocena czynniké4w i nietypowych zdarzen majacych wpiyw na wynik z dziatalnosci
gospodarczej za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wpiywu tych czynnikéw
lub nietypowych zdarzen na osiagniety wynik.

Majac na uwadze ujemne wyniki ekonomiczne projektu Artisti Italiami na polskim rynku odziezowym Zarzad Spdiki
Vistula S.A. podjal decyzje o likwidacji tego kanatu dystrybucji oraz wyprzedazy pozostaltego w magazynach
Spbétki zapasu. Ostatni ze sklepdédw zostal zlikwidowany w miesiacu pazZdzierniku 2003 roku. Ogdtem wyniki Spoédrki

zt

zostaly obciazone kosztami funkcjonowania 1 likwidacji projektu Artisti Italiami na kwote ok. 10,7 mln zlotych.

13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania spdtka emitenta i jego grupa kapitalowa.

W 2003 roku nie nastapity znaczace zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spdtka emitenta i jego grupa
kapitatowsa.

14. Zmiany w sktadzie osdéb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w ciagu ostatniego
roku obrotowego.

Zarzad:

Skiad Zarzadu Spdétki w okresie 01.01.03 - 23.01.03

Michal Wéjcik - TWiceprezes Zarzadu

Mieczystaw Starek - Czionek Zarzadu

Skiad Zarzadu Spdétki w okresie 24.01.03 - 31.12.03
Michat Wéjcik - Prezes Zarzadu
Mieczystaw Starek - Czionek Zarzadu

Mateusz Zmijewski - Czlonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:

Sktad Rady Nadzorczej Spdéitki w okresie 01.01.03 - 23.01.03

Spbdétka nie posiadata organu Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej Spdtki w okresie 24.01.03 - 30.06.03

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Maciej Zielinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Tomasz kuczynski - Sekretarz Rady Nadzorczej

Wojciech Grzybowski - Czlonek Rady Nadzorczej

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

42



VISTULA SA SA-RS 2003 wtys. zt

Andrzej Marciniak - Czlonek Rady Nadzorcze]

Ryszard Marcinkowski - Czionek Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej Spditki w okresie 01.07.03 - 31.12.03

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Tomasz kuczynski - Sekretarz Rady Nadzorczej

Ryszard Marcinkowski - Czionek Rady Nadzorczej

Lambros Frangos - Czlonek Rady Nadzorcze]

15. kaczna wartosé wynagrodzen i nagrdéd (w pieniadzu i w naturze) odrebnie dla oséb
zarzadzajacych i nadzorujacych, za ostatni zakonczony rok obrotowy, bez wzgledu
na to czy byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikalty z podziatu zysku,

a w przypadku gdy emitentem jest jednostka dominujaca - informacje o wartosci
wynagrodzen i nagréd otrzymanych z tytulu peilnienia funkcji we wiadzach jednostek
zaleznych i stowarzyszonych.

faczna warto$¢ wynagrodzen i nagrédd naleznych za 2003 rok

a) osobom zarzadzajacym: 1 279 014 z%
b) osobom nadzorujacym: 175 943 =zt
c) osobom peilnigcym réwnoczesdnie funkcje w spdikach zaleznych: 0 z1

16. Wartosé wszystkich nie sptaconych pozyczek udzielonych przez emitenta osobom
zarzadzajacym i nadzorujacym oraz ich osobom bliskim (oddzielnie), a takze
udzielonych im gwarancji i poreczen (oddzielnie).

W 2003 r. nie byty udzielane przez Spditke dominujaca zadne pozyczki osobom zarzadzajacym
i nadzorujacym ani ich osobom bliskim. Osobom tym nie byly udzielane gwarancije
ani poreczenia.

17. W przypadku spdlek kapitatowych - okreslenie lacznej liczby i wartosci nominalnej
wszystkich akcji (udzialtdw) emitenta oraz akcji i udzialdw w jednostkach grupy
kapitatowej emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych
(dla kazdej osoby oddzielnie).

Wg stanu na 31.12.2003 r. osoby zarzadzajace nie byly w posiadaniu akcji Spdiki oraz
nie posiadaty udziaidéw w spdirkach zaleznych.

Spdtka nie posiada informacji o stanie posiadania przez osoby nadzorujace akcji Spdrki
(emitenta) lub akcji i1 udziatéw w spdikach zaleznych.

20. Wskazanie na dzien publikacji raportu akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio poprzez
podmioty zalezne co najmniej 5 % w ogdlnej liczbie glosdéw na walnym zgromadzeniu emitenta
Liczba % udziatu Liczba % udziatu
Lp. Nazwa firmy akcji w kapitale gtosdw gtosoéw
zakltadowym na WZA na WZA

1. Drugi Narodowy Fundusz

Inwestycyjny S.A., Narodowy

Fundusz Inwesytycjny

Imienia E.Kwiatkowskiego S.A.,

Narodowy Fundusz Inwestycyjny

Progress S.A. 973 307 19,92 973 307 19,92
2. Credit Suisse Life Pensions

Otwarty Fundusz Emerytalny 473 861 9,70 473 861 9,70
3. Otwarty Fundusz Emerytalny

PZU Zlota Jesien 473 861 9,70 473 861 9,70
4. Powszechny Zaktad

Ubezpieczen S.A.

wraz z podmiotem

zaleznym Powszechny

Zaktad Ubezpieczen

na Zycie S.A. 815 255 16,69 815 255 16,69

21. Informacje o znanych emitentowi umowach w wyniku, ktdérych moga w przyszlosci nastapié zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

Spbice dominujacej nie sa znane tego typu umowy.

Oswiadczenie w sprawie przestrzegania zasad %tadu korporacyjnego

Zarzad Spdtki Vistula S.A. w Krakowie dziatajac zgodnie z § 22a pkt 3 Regulaminu Gieidy przekazuje
aktualne oswiadczenie w sprawie wdrozenia w Spdice zasad tadu korporacyjnego przyjetych przez Zarzad Spdiki
Uchwala nr 57/03 z dnia 30 lipca 2003 roku, zaakceptowanych Uchwala nr 1 Rady Nadzorczej Spditki z dnia 21
sierpnia 2003 roku oraz Uchwaia Nr 22 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spdiki z dnia 29 sierpnia
2003 roku. Od dnia opublikowania pierwszego os$wiadczenia Spdiki w sprawie przestrzegania zasad tadu
korporacyjnego, organy Spditki nie dokonalty zZadnych zmian w tym zakresie. W zwigzku z powyzszym aktualne
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o$wiadczenie zgodne jest w tre$ci z oswiadczeniem przekazanym przez Spdtke w raporcie biezacym Nr 49/2003 z
dnia 30.08.2003 roku.

W oparciu o postanowienia § 22a Regulaminu Gieidy Papierdéw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz wykonujac
uchwate Rady Gietdy nr 58/952/2002 z dnia 16 paZdziernika 2002 r. w sprawie przyjecia zasad tadu korporacyjnego
dla spdiek akcyjnych bedacych emitentami akcji, obligacji zamiennych lub obligacji z prawem pierwszenstwa,
ktére sa dopuszczone do obrotu gietdowego, Zarzad Spdtki Vistula S.A. sktada o$wiadczenie o przyjeciu przez
Spbdtke Vistula S.A. zasad tadu korporacyjnego, wynikajacych z dokumentu "Dobre praktyki w spdikach publicznych
w 2002 r.", o tres$ci przedstawionej ponizej:

ZASADY OGOLNE

I. Cel spdtki

Podstawowym celem dziatania wiadz spdiki jest realizacja interesu spdiki, rozumianego jako powiekszanie
wartosci powierzonego jej przez akcjonariuszy majatku, z uwzglednieniem praw i interesdéw innych niz
akcjonariusze podmiotdw, zaangazowanych w funkcjonowanie spdirki, w szczegdlnosci wierzycieli spdiki oraz jej
pracownikow.

Tak

IT. Rzady wiekszos$ci i ochrona mniejszosci

Spdtka akcyjna jest przedsiewzieciem kapitatowym. Dlatego w spdice musi by¢ uznawana zasada rzaddéw wiekszosci
kapitatowej i1 w zwiazku z tym prymatu wiekszosci nad mniejszoscia. Akcjonariusz, ktéry wnidsit wiekszy kapitat,
ponosi tez wieksze ryzyko gospodarcze. Jest wiec uzasadnione, aby jego interesy byty uwzgledniane
proporcjonalnie do wniesionego kapitatu. Mniejszo$¢é musi mie¢ zapewniona nalezyta ochrone jej praw, w granicach
okreslonych przez prawo i1 dobre obyczaje. Wykonujac swoje uprawnienia akcjonariusz wiekszosSciowy powinien
uwzglednia¢ interesy mniejszosci.

Tak

III. Uczciwe intencje i1 nienaduzywanie uprawnien

Wykonywanie praw i korzystanie z instytucji prawnych powinno opieraé¢ sie na uczciwych intencjach (dobrej
wierze) 1 nie moze wykraczac¢ poza cel i1 gospodarcze uzasadnienie, ze wzgledu na ktdére instytucje te zostaty
ustanowione. Nie nalezy podejmowac¢ dziatan, ktére wykraczajac poza tak ustalone ramy stanowityby naduzycie
prawa. Nalezy chroni¢ mniejszo$¢ przed naduzywaniem uprawnien witascicielskich przez wiekszo$¢ oraz chronic
interesy wiekszos$ci przed naduzywaniem uprawnien przez mniejszos$¢, zapewniajac mozliwie jak najszersza ochrone
stusznych intereséw akcjonariuszy i innych uczestnikdédw obrotu.

Tak

IV. Kontrola sadowa

Organy spdétki i1 osoby prowadzace Walne Zgromadzenie nie moga rozstrzygac¢ kwestii, ktdére powinny by¢ przedmiotem
orzeczen sadowych. Nie dotyczy to dziatan, do ktdédrych organy spdtki i osoby prowadzace Walne Zgromadzenie sa
uprawnione lub zobowigzane przepisami prawa.

Tak

V. Niezalezno$¢ opinii zamawianych przez spdike

Przy wyborze podmiotu majacego $wiadczy¢ ustugi eksperckie, w tym w szczegdlnosci ustugi biegiego rewidenta,
ustugi doradztwa finansowego i podatkowego oraz usiugi prawnicze spdtka powinna uwzglednié¢, czy istnieja
okolicznos$ci ograniczajace niezalezno$¢ tego podmiotu przy wykonywaniu powierzonych mu zadan.

Tak

DOBRE PRAKTYKI WALNYCH ZGROMADZEN

ZASADA Nr 1. Walne Zgromadzenie powinno odbywa¢ sie w miejscu i czasie utatwiajacym jak najszerszemu kregowi
akcjonariuszy uczestnictwo w Zgromadzeniu.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Walne Zgromadzenia, zgodnie ze Statutem Spéiki i Kodeksem spétek handlowych (ksh), odbywaija
sie w Krakowie badz w Warszawie.

ZASADA Nr 2. Zadanie zwolania Walnego Zgromadzenia oraz umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku jego obrad,
zgtaszane przez uprawnione podmioty, powinno by¢ uzasadnione. Projekty uchwal proponowanych do przyjecia przez
Walne Zgromadzenie oraz inne istotne materialy powinny byé¢ przedstawiane akcjonariuszom wraz z uzasadnieniem i
opinig Rady Nadzorczej przed Walnym Zgromadzeniem, a czasie umozliwiajacym zapoznanie sie z nimi i dokonanie
ich oceny.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Zarzad udostepnia akcjonariuszom materialy na Walne Zgromadzenie w terminach okreglonych
przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z art. 395 par.4 oraz z art. 407 § 2 ksh. Projekty uchwal
proponowanych do przyjecia przez Walne Zgromadzenie oraz wnioski Zarzadu sa przedstawiane akcjonariuszom wraz z
opinia Rady Nadzorczej w przypadkach w ktérych wymdg taki nakltada Statut Spdiki. Wypeinienie zobowiazania do
uzasadnienia zadania zwoltania Walnego Zgromadzenia przez akcjonariusza lub akcjonariuszy nie jest zalezne od
dziatan Zarzadu. Zarzad dotozy staran aby w przypadku braku takiego uzasadnienia zwrdcié sie do akcjonariusza
lub akcjonariuszy o jego nadesianie, speinienie takiej prosby Zarzadu nie moze jednakze opdzZniaé¢ realizacii
obowigzku zwotania Zgromadzenia.

ZASADA Nr 3. Walne Zgromadzenie zwolane na wniosek akcjonariuszy powinno sie odby¢ w terminie wskazanym w
zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne przeszkody - w najbliZszym terminie,
umozliwiajacym rozstrzygniecie przez Zgromadzenie spraw, wnoszonych pod jego obrady.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : Zarzad doklada staran, aby Walne Zgromadzenia zwolywane na wniosek akcjonariuszy odbywaly
sie w terminach wskazanych w zadaniu, chyba ze z przyczyn obiektywnych jest to niemozliwe - wtedy wyznaczany
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jest, w porozumieniu z zadajacym zwolania Walnego Zgromadzenia, inny termin.

ZASADA Nr 4. Odwotanie Walnego Zgromadzenia, w ktdérego porzadku obrad na wniosek uprawnionych podmiotdw
umieszczono okreslone sprawy lub ktdére zwolane zostalo na taki wniosek mozliwe jest tylko za zgoda
wnioskodawcé4w. W innych przypadkach Walne Zgromadzenie moze by¢ odwolane, jezeli jego odbycie napotyka na
nadzwyczajne przeszkody (sita wyzsza) lub jest oczywiscie bezprzedmiotowe. Odwolanie nastepuje w taki sam
sposdb, jak zwotanie, zapewniajac przy tym jak najmniejsze ujemne skutki dla spdtki i dla akcjonariuszy, w
kazdym razie nie pdzZzniej niz na trzy tygodnie przed pierwotnie planowanym terminem. Zmiana terminu odbycia
Walnego Zgromadzenia nastepuje w tym samym trybie, co jego odwoitanie, choc¢by proponowany porzadek obrad nie
ulegat zmianie.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Spétka stosuje zasade nieodwolywania lub niedokonywania zmian juz ogloszonych terminéw
Walnych Zgromadzen, chyba ze zachodza nadzwyczajne lub szczegdlnie uzasadnione okolicznosci.

ZASADA Nr 5. Uczestnictwo przedstawiciela akcjonariusza w Walnym Zgromadzeniu wymaga udokumentowania prawa do
dziatania w jego imieniu w sposdéb nalezyty. Nalezy stosowaé¢ domniemanie, iz dokument pisemny, potwierdzajacy
prawo reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu jest zgodny z prawem i nie wymaga dodatkowych
potwierdzen, chyba Zze jego autentycznosé¢ lub wazno$¢ prima facie budzi watpliwos$ci Zarzadu spdirki (przy
wpisywaniu na liste obecnosci) lub przewodniczacego Walnego Zgromadzenia.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu wymagane jest jedynie
peitnomocnictwo (w formie pisemnej pod rygorem niewazno$ci) udzielone przez osoby do tego uprawnione, zgodnie z
wypisem z witasciwego rejestru lub w przypadku oséb fizycznych - zgodnie z przepisami kodeksu cywilnego.

Przy uzupeinianiu listy obecnos$ci na Walnym Zgromadzeniu Spditka dokonuje tylko kontroli ww. dokumentow.

ZASADA Nr 6. Walne Zgromadzenie powinno mie¢ stabilny regulamin, okres$lajacy szczegdiowe zasady prowadzenia
obrad i podejmowania uchwal. Regulamin powinien zawiera¢ w szczegdlnosci postanowienia dotyczace wybordw, w tym
wyboru Rady Nadzorczej w drodze giosowania oddzielnymi grupami. Regulamin nie powinien ulega¢ czestym zmianom;
wskazane jest, aby zmiany wchodzily w Zycie poczawszy od nastepnego Walnego Zgromadzenia.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : Zarzad bedzie doktadal staran aby Regulamin Obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy byl
stabilna regulacja dla Spdtki, przyjeta uchwata Walnego Zgromadzenia i1 zawierajaca m.in. postanowienia
dotyczace przeprowadzania wybordéw, w tym wyboru Rady Nadzorczej, w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

ZASADA Nr 7. Osoba otwierajaca Walne Zgromadzenie powinna doprowadzié¢ do niezwiocznego wyboru przewodniczacego,
powstrzymujac sie od jakichkolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Zarzad bedzie dokladal staran aby kwestia ta zostala uregulowana w Regulaminie Obrad Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy.

ZASADA Nr 8. Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia zapewnia sprawny przebieg obrad i poszanowanie praw i
intereséw wszystkich akcjonariuszy. Przewodniczacy powinien przeciwdziata¢ w szczegdlnosci naduzywaniu
uprawnien przez uczestnikdéw Zgromadzenia i1 zapewniaé respektowanie praw akcjonariuszy mniejszosciowych.
Przewodniczacy nie powinien bez waznych powoddéw sktadaé rezygnacji ze swej funkcji, nie moze tez bez
uzasadnionych przyczyn opdzniaé podpisania protokoiu Walnego Zgromadzenia.

Tak

KOMENTARZ SPOERKI : Osoba Przewodniczaca Walnemu Zgromadzeniu jest zobowiazana do zapewnienia jego sprawnego
przebiegu, z zachowaniem i poszanowaniem praw mniejszosci.

ZASADA Nr 9. Na Walnym Zgromadzeniu powinni by¢ obecni czionkowie Rady Nadzorczej 1 Zarzadu. Biegty rewident
powinien by¢ obecny na zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu oraz na nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, jezeli
przedmiotem obrad maja byé sprawy finansowe spdiki.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Wszyscy czlonkowie Zarzadu uczestnicza w w Walnym Zgromadzeniu, jedynie w przypadkach
uzasadnionych waznymi okoliczno$ciami usprawiedliwiona jest nieobecno$¢ czitonka Zarzadu. Czlonkowie Rady
Nadzorczej sa uprawnieni do udzialu w Walnym Zgromadzeniu, jednakze dotychczas w wiekszosci przypadkdéw nie
korzystali z tego uprawnienia, zwykle Rada Nadzorcza jest na Walnym Zgromadzeniu reprezentowana przez jej
Przewodniczacego. Zarzad zaproponuje Radzie Nadzorczej wprowadzenie postanowien do regulaminu Rady Nadzorcze]
obligujacych jej czionké4w do udziatu w Walnych Zgromadzeniach. Spditka zobowiazuje sie zapraszac¢ biegiego
rewidenta na Walne Zgromadzenia jezeli z uwagl na jego przedmiot bedzie to konieczne. Spditka nie moze jednak
gwarantowa¢ jego uczestnictwa w Walnych Zgromadzeniach.

ZASADA Nr 10. Czlonkowie Rady Nadzorczej i Zarzadu oraz biegty rewident spdiki powinni, w granicach swych
kompetencji i w zakresie niezbednym dla rozstrzygniecia spraw omawianych przez Zgromadzenie, udzielac
uczestnikom Zgromadzenia wyjasnien i informacji dotyczacych spdirki.

Tak
KOMENTARZ SPOEKI : Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz biegly rewident, ktdérzy sa obecni na Walnych

Zgromadzeniach, daza do zapewnienia akcjonariuszom peinej informacji i wyjasnien odnosdnie spraw objetych
porzadkiem obrad.
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ZASADA Nr 11. Udzielanie przez Zarzad odpowiedzi na pytania Walnego Zgromadzenia powinno by¢ dokonywane przy
uwzglednieniu faktu, Ze obowigzki informacyjne spditka publiczna wykonuje w sposdb wynikajacy z przepisdw prawa
o publicznym obrocie papierami wartos$ciowymi, a udzielanie szeregu informacji nie moze byé¢ dokonywane w sposdb
inny niz wynikajacy z tych przepiséw.

Tak

KOMENTARZ SPOLKI : Organy Spbéiki udzielajac informacji na Walnych Zgromadzeniach zobowiazuja sie przestrzegac
przepisdéw ustawy Prawo o publicznym obrocie (...) oraz rozporzadzenia dotyczacego obowiagzkdédw informacyjnych.

ZASADA Nr 12. Krotkie przerwy w obradach, nie stanowigce odroczenia obrad, Zarzadzane przez przewodniczacego w
uzasadnionych przypadkach, nie moga mieé¢ na celu utrudniania akcjonariuszom wykonywania ich praw.

Tak

KOMENTARZ SPOERKI : Krétkie przerwy w obradach sa Zarzadzane przez Przewodniczacego jedynie w uzasadnionych
przypadkach i nie moga mie¢ na celu utrudnienie akcjonariuszom wykonywania ich praw. Zarzad bedzie doktadal
staran aby kwestie te zostaily uregulowane w Regulaminie Obrad Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

ZASADA Nr 13. Glosowania nad sprawami porzadkowymi moga dotyczy¢ tylko kwestii zwigzanych z prowadzeniem obrad
Zgromadzenia. Nie poddaje sie pod gitosowanie w tym trybie uchwai, ktdére moga wplywaé na wykonywanie przez
akcjonariuszy ich praw.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Glosowanie nad sprawami porzadkowymi dotyczy wylacznie kwestii proceduralnych zwiazanych z
prowadzeniem obrad.

ZASADA Nr 14. Uchwalta o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze zapas¢ jedynie w
przypadku, gdy przemawiaja za nia istotne i rzeczowe powody. Wniosek w takiej sprawie powinien zostac
szczegblowo umotywowany. Walne Zgromadzenie nie moze podjac¢ uchwaty o zdjeciu z porzadku obrad badz o
zaniechaniu rozpatrywania sprawy, umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Podczas obrad powinny byé rozpatrywane wszystkie sprawy bedace w porzadku obrad.

Zarzad doktada staran, aby uchwalty o zaniechaniu rozpatrywania spraw umieszczonych w porzadku obrad byty
podejmowane jedynie w przypadku gdy przemawiaja za tym istotne i wazne powody. W przypadku gdy uchwala taka
bedzie podejmowana na wniosek Zarzagdu, bedzie on uzasadnial swojg decyzje. Walne Zgromadzenie nie moze podjac
uchwaty o zdjeciu z porzadku obrad badZz o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na
wniosek akcjonariuszy.

ZASADA Nr 15. Zglaszajacym sprzeciw wobec uchwaly zapewnia sie mozliwo$¢ zwiezlego uzasadnienia sprzeciwu.
Tak

KOMENTARZ SPOERKI : Zgodnie z dotychczasowa praktyka kazdy ze zglaszajacych sprzeciw wobec uchwaly mial
mozliwo$¢ przedstawienia swoich argumentdédw i uzasadnienia sprzeciwu.

ZASADA Nr 16. Z uwagi na to, ze Kodeks spdiek handlowych nie przewiduje kontroli sadowej w przypadku
niepodjecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty, Zarzad lub przewodniczacy Walnego Zgromadzenia powinni w ten
sposéb formutowaé¢ uchwaty, aby kazdy uprawniony, ktdéry nie zgadza sie z meritum rozstrzygniecia stanowigcym
przedmiot uchwaty, miat mozliwo$¢ jej zaskarzenia.

Tak

KOMENTARZ SPOLKI : Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia winien czuwa¢ nad wltasciwym formulowaniem uchwal

zt

poddawanych pod gtosowanie. Regulamin Walnego Zgromadzenia bedzie przewidywal takze mozliwo$¢ powotania komisji
uchwat i wnioskéw, ktdrej zadaniem jest przyjmowanie i redagowanie projektéd4w uchwatr i wnioskdéw. Zarzad zapewnia

takze obecnos$¢ stuzb prawnych spdtki w czasie Walnego Zgromadzenia.

ZASADA Nr 17. Na zadanie uczestnika Walnego Zgromadzenia przyjmuje sie do protokoiu jego pisemne oswiadczenie.
Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Zarzad dolozy staran, aby w przypadku zadania akcjonariusza dotaczy¢é do protokotu jego
pisemne oswiadczenia.

DOBRE PRAKTYKI RAD NADZORCZYCH

ZASADA Nr 18. Rada Nadzorcza corocznie przedkitada Walnemu Zgromadzeniu zwiezla ocene sytuacji spdiki. Ocena ta
powinna by¢ zawarta w raporcie rocznym spdiki, udostepnianym wszystkim akcjonariuszom w takim terminie, aby
mogli sie z raportem zapozna¢ przed zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Rada Nadzorcza corocznie sporzadza i przedkltada Walnemu Zgromadzeniu sprawozdania z badania
i1 oceny sprawozdania Zarzadu i sprawozdania finansowego oraz sprawozdanie z oceny wniosku Zarzadu co do
podziatu zysku lub pokrycia straty za ubiegily rok obrotowy. Zarzad zaproponuje Radzie Nadzorczej wprowadzenie
zmian do jej Regulaminu polegajacych na uzupeinieniu wyzej wymienionych sprawozdan o zwiezlg ocene sytuacii
Spdtki w celu przedstawienia jej Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu i dolgczenia do raportu rocznego Spditki za
poprzedni rok obrachunkowy, sporzadzonego zgodnie z odrebnymi przepisami.
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ZASADA Nr 19. Czitonek Rady Nadzorczej powinien posiada¢ nalezyte wyksztaicenie, doswiadczenie zawodowe oraz
doswiadczenie zyciowe, reprezentowaé¢ wysoki poziom moralny oraz by¢ w stanie poswiecié¢ niezbedna ilos$¢ czasu,
pozwalajaca mu w sposdb wiasciwy wykonywaé swoje funkcje w Radzie Nadzorczej. Kandydatury czionkdw Rady
Nadzorczej powinny by¢ zgitaszane i1 szczegdlowo uzasadniane w sposdb umozliwiajacy dokonanie Swiadomego wyboru.

Nie

KOMENTARZ SPOEKI : Spétka nie okreséla szczegbdlowych wymogéw dla czlonkédw Rady Nadzorczej pozostawiajac decyzie
o wyborze konkretnych oséb akcjonariuszom. Zgodnie z dotychczasowa praktyka Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia
prosi osobe zgtaszajaca kandydature, o krétka prezentacje w celu umozliwienia pozostaiym akcjonariuszom
zapoznania sie z sylwetka kandydata i podjecia $wiadomego wyboru. Wybdr czilonkdw Rady Nadzorczej dokonywany
jest przez suwerenng decyzje Walnego Zgromadzenia.

ZASADA Nr 20.

l.a) Przynajmniej poilowe czionkdéd4w Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ czitonkowie niezalezni. Niezalezni czionkowie
Rady Nadzorczej powinni by¢ wolni od jakichkolwiek powigzan ze spdtka i akcjonariuszami lub pracownikami, ktore
to powigzania mogiyby istotnie wplyna¢ na zdolno$¢ niezaleznego czilonka do podejmowania bezstronnych decyzji;
b) Szczegdiowe kryteria niezaleznos$ci powinien okresla¢ statut spdirki;

c) Bez zgody przynajmniej jednego niezaleznego czltonka Rady Nadzorczej, nie powinny by¢ podejmowane uchwaty w
sprawach:

- $wiadczenia z jakiegokolwiek tytulu przez spdtke i1 jakiekolwiek podmioty powigzane ze spdika na rzecz
cztonkdédw Zarzadu;

- wyrazenia zgody na zawarcie przez spdike lub podmiot od niej zalezny istotnej umowy z podmiotem powigzanym ze
spbtka, cztonkiem Rady Nadzorczej albo Zarzadu oraz z podmiotami z nimi powigzanymi;

- wyboru biegtego rewidenta dla przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego spdiki.

Zasada powyzsza moze zostac¢ przez spdirke wdrozona w terminie innym niZz pozostate zasady zawarte w niniejszym
zbiorze, jednak nie pdzniej niz do konca 2004 r.

Nie

KOMENTARZ SPOEKI : Ponad polowe czlonkéw Rady Nadzorczej stanowig osoby desygnowane przez gidwnych
akcjonariuszy co umozliwia wtasciwg 1 efektywna realizacje strategii Spditki i wystarczajaco zabezpiecza
interesy wszystkich grup akcjonariuszy oraz innych grup zwiazanych z przedsigbiorstwem Spditki. O fakcie
posiadania niezaleznych cztonkdé4w Rady Nadzorczej i ich liczbie ostatecznie decydowaé¢ bedzie Walne Zgromadzenie,
gdyz lezy to wylacznie w jego kompetencjach. Peina implementacja zasady nr 20 zwiekszataby ryzyko
znieksztatcenia woli akcjonariuszy, ktdérych interesy ekonomiczne sag wyznacznikiem dziatan Rady Nadzorczej i
Zarzadu Spdiki.

ZASADA Nr 21. Czitonek Rady Nadzorczej powinien przede wszystkim mie¢ na wzgledzie interes spdiki.
Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Czlonkowie Rady Nadzorczej podczas pelnienia swojej funkcji maja na wzgledzie przede
wszystkim interes Spdiki.

ZASADA Nr 22. Czlonkowie Rady Nadzorczej powinni podejmowa¢ odpowiednie dziatania aby otrzymywaé¢ od Zarzadu
regularne i wyczerpujace informacje o wszystkich istotnych sprawach dotyczacych dziatalnosci spdiki oraz o
ryzyku zwiazanym z prowadzona dziatalnos$cia i sposobach Zarzadzania tym ryzykiem.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Na kazdym posiedzeniu Rady Nadzorczej Zarzad zdaje relacje z wszelkich istotnych spraw
dotyczacych dziatalnosci Spdirki. W sprawach niecierpiacych zwioki czionkowie Rady Nadzorczej informowani sg
przez Zarzad w trybie obiegowym.

Statut Spdtki wskazuje sprawy, w ktodrych decyzje Zarzadu nie moga byé podjete bez akceptacji Rady Nadzorczej.

ZASADA Nr 23. O zaistniatym konflikcie interesdw czionek Rady Nadzorczej powinien poinformowac¢ pozostaiych
cztonkédw Rady 1 powstrzyma¢ sie od zabierania giosu w dyskusji oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w
sprawie, w ktérej zaistnial konflikt interesodw.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : W przypadku zaistnienia konfliktu intereséw czlonek Rady Nadzorczej informuje pozostaktych
cztonkéw tego organu oraz powstrzymuje sie od gtosowania.

ZASADA Nr 24. Informacja o osobistych, faktycznych i organizacyjnych powiazaniach czionka Rady Nadzorczej z
okreslonym akcjonariuszem, a zwiaszcza z akcjonariuszem wiekszosciowym powinna by¢ dostepna publicznie. Spdika
powinna dysponowaé¢ procedurag uzyskiwania informacji od czionkdéw Rady Nadzorczej i ich upubliczniania.

Nie

KOMENTARZ SPORKI : Spéitka nie dysponuje procedura uzyskiwania od czlonkéw Rady Nadzorczej informacji o
osobistych, faktycznych i organizacyjnych powigazaniach czitonka Rady Nadzorczej z okres$lonym akcjonariuszem, a
zwtaszcza z akcjonariuszem wiekszosciowym.

ZASADA Nr 25. Posiedzenia Rady Nadzorczej, z wyjatkiem spraw dotyczacych bezposrednio Zarzadu lub jego
cztonkéw, w szczegdlnosci: odwotania, odpowiedzialno$ci oraz ustalania wynagrodzenia, powinny byé dostepne i
jawne dla czlonkédw Zarzadu.

Tak
KOMENTARZ SPOEKI : Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej w posiedzeniach Rady Nadzorczej, bez prawa udzialu w

gtosowaniu, moga uczestniczy¢ czionkowie Zarzadu, witasciwi dla omawianej sprawy pracownicy Spdiki oraz inne
osoby.
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ZASADA Nr 26. Czlonek Rady Nadzorczej powinien umozliwié¢ Zarzgdowil przekazanie w sposdb publiczny i we
wtasciwym trybie informacji o zbyciu lub nabyciu akcji spdiki lub tez spditki wobec niej dominujacej lub
zaleznej, jak réwniez o transakcjach z takimi spdikami, o ile sa one istotne dla jego sytuacji materialnej.

Nie

KOMENTARZ SPOEKI : Spdéika nie dysponuje procedura uzyskiwania informacji od czlonkéw Rady Nadzorczej o zbyciu
lub nabyciu przez czitonkdw Rady Nadzorczej akcji Spdrki. Obowiazki czlonké4w Rady Nadzorczej w tym zakresie
okres$laja przepisy prawa o publicznym obrocie papierami wartosciowymi i przepisy wykonawcze dotyczace
publicznego obrotu.

ZASADA Nr 27. Wynagrodzenie cztonkdédw Rady Nadzorczej powinno by¢ godziwe lecz nie powinno stanowié¢ istotnej
pozycji kosztédw dziatalnosci spdiki ani wpiywaé w powazny sposdéb na jej wynik finansowy. Wynagrodzenie to
powinno pozostawa¢ w rozsagdnej relacji do wynagrodzenia czlonkédw Zarzadu. kaczna wysoko$é wynagrodzen
wszystkich cztonkdédw Rady Nadzorczej powinna by¢ ujawniana w raporcie rocznym.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Wynagrodzenie czlonkéw Rady Nadzorczej nie stanowi znaczacej pozycji w kosztach
funkcjonowania Spdtki.
taczna wysokos$¢ wynagrodzen wszystkich czionkéw Rady Nadzorczej jest ujawniana w Raporcie Rocznym.

ZASADA Nr 28. Rada Nadzorcza powinna dziata¢ zgodnie ze swym regulaminem, ktéry powinien byé¢ publicznie
dostepny.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Spdlka posiada Regulamin Rady Nadzorczej, ktérego tresé jest dostepna w siedzibie Spdiki.

ZASADA Nr 29. Porzadek obrad Rady Nadzorczej nie powinien by¢ zmieniany lub uzupeiniany w trakcie posiedzenia,
ktérego dotyczy. Wymogu powyzszego nie stosuje sie, gdy obecni sg wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej i wyrazaja
oni zgode na zmiane lub uzupeilnienie porzadku obrad, a takze gdy podjecie okres$lonych dziatan przez Rade
Nadzorcza jest konieczne dla uchronienia spdtki przed szkoda jak réwniez w przypadku uchwaty, ktoédre]
przedmiotem jest ocena, czy istnieje konflikt interesdw miedzy czionkiem Rady Nadzorczej a spdika.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Porzadek posiedzenia Rady Nadzorczej jest ustalany i akceptowany przez Przewodniczacego, a
nastepnie wraz z materiatami przekazywany czionkom Rady.

Porzadek posiedzenia moze by¢ zmieniony lub uzupeiniony w przypadku gdy wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej sa
obecni i wyrazaja na to zgode.

ZASADA Nr 30. Czionek Rady Nadzorczej oddelegowany przez grupe akcjonariuszy do statego peinienia nadzoru
powinien sktada¢ Radzie Nadzorczej szczegdiowe sprawozdania z peinionej funkcji.

Tak

KOMENTARZ SPOERKI : Czlonkowie Rady Nadzorczej oddelegowani przez grupe akcjonariuszy do statego peinienia
nadzoru sktadaja Radzie Nadzorczej szczegdiowe sprawozdania z peinionej funkcji.

ZASADA Nr 31. Czitonek Rady Nadzorczej nie powinien rezygnowa¢ z peinienia tej funkcji w trakcie kadencji,
jezeli mogioby to uniemozliwi¢ dziatanie Rady, a w szczegdlnosci jesli mogiloby to uniemozliwié¢ terminowe
podjecie istotnej uchwaty.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : Zarzad zaproponuje Radzie Nadzorczej wprowadzenie do Regulaminu Rady Nadzorczej obowiazku
podpisywania przez czionkdédw Rady Nadzorczej oswiadczenia o zapoznaniu sie z trescig "Dobrych praktyk" oraz
zobowigzania do ich stosowania w zakresie o$wiadczenia ziozZzonego przez Spdrtke zgodnie z par.22a ust.2
Regulaminu Gieidy.

DOBRE PRAKTYKI ZARZADOW

ZASADA Nr 32. Zarzad, kierujac sie interesem spdiki, okresla strategie oraz gitdwne cele dziatania spdiki i
przedktada je Radzie Nadzorczej, po czym jest odpowiedzialny za ich wdrozenie i realizacje. Zarzad dba o
przejrzystos¢ i efektywnos¢ systemu zarzadzania spditka oraz prowadzenie jej spraw zgodne z przepisami prawa i
dobra praktyka.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Zarzad opracowuje strategie Spdiki. Strategia podlega akceptacji Rady Nadzorczej.
Zarzad jest odpowiedzialny za wdrozenie strategii i jej realizacje.

ZASADA Nr 33. Przy podejmowaniu decyzji w sprawach spdtki czilonkowie Zarzadu powinni dziata¢ w granicach
uzasadnionego ryzyka gospodarczego, tzn. po rozpatrzeniu wszystkich informaciji, analiz i opinii, ktére w
rozsadnej ocenie Zarzadu powinny by¢é w danym przypadku wziete pod uwage ze wzgledu na interes spdiki. Przy
ustalaniu interesu spditki nalezy braé¢ pod uwage uzasadnione w diugookresowej perspektywie interesy
akcjonariuszy, wierzycieli, pracownikéw spdiki oraz innych podmiotédw i osdb wspdipracujacych ze spdika w
zakresie jej dziatalnos$ci gospodarczej a takze interesy spotecznosci lokalnych.

Tak
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KOMENTARZ SPOEKI : Zarzad Spdotki wnikliwie analizuje podejmowane dziatania i decyzje. Czlonkowie Zarzadu
wypelniaja swoje obowiazki ze starannoscia i z wykorzystaniem najlepszej posiadanej wiedzy oraz dos$wiadczenia
zyciowego.

ZASADA Nr 34. Przy dokonywaniu transakcji z akcjonariuszami oraz innymi osobami, ktérych interesy wplywaja na
interes spdtki, Zarzad powinien dziata¢ ze szczegdlng starannoscia, aby transakcje byty dokonywane na warunkach
rynkowych.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : zarzad Spdtki przyktada szczegdlna uwage do transakcji z akcjonariuszami oraz innymi
osobami, ktdérych interesy wplywaja na interes Spdtki, dbajac o zachowanie warunkdéw nie odbiegajacych od
rynkowych.

ZASADA Nr 35. Czitonek Zarzadu powinien zachowywaé¢ peina lojalno$¢ wobec spdiki i uchyla¢ sie od dziatan, ktore
mogtyby prowadzi¢ wyltacznie do realizacji witasnych korzy$ci materialnych. W przypadku uzyskania informacji o
mozliwoéci dokonania inwestycji lub innej korzystnej transakcji dotyczacej przedmiotu dziatalnosci spdiki,
cztonek Zarzadu powinien przedstawié¢ Zarzadowi bezzwlocznie taka informacje w celu rozwazenia mozliwosci jej
wykorzystania przez spdike. Wykorzystanie takiej informacji przez czionka Zarzadu lub przekazanie jej osobie
trzeciej mozZze nastapi¢ tylko za zgoda Zarzadu i jedynie woédwczas, gdy nie narusza to interesu spdiki.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Czlonkowie Zarzadu przykladaja szczegdlna wage do postepowania zgodnego z zapisami tej
zasady.

ZASADA Nr 36. Czlonek Zarzadu powinien traktowaé¢ posiadane akcje spdltki oraz spdtek wobec niej dominujacych i
zaleznych jako inwestycje diugoterminows.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Czlonkowie Zarzadu traktuja akcje Spditki, spédiki wobec niej dominujacej oraz spdiek
zaleznych, w przypadku ich posiadania, jako inwestycje diugoterminowe.

ZASADA Nr 37. Czionkowie Zarzadu powinni informowa¢ Rade Nadzorcza o kazdym konflikcie interesdéw w zwigzku z
peiniong funkcja lub o mozliwo$ci jego powstania.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : Czlonkowie Zarzadu w przypadku wystapienia konfliktu intereséw w zwiazku z pelniona przez
nich funkcja beda informowa¢ o tym Rade Nadzorczg Spdiki.

ZASADA Nr 38. Wynagrodzenie cztonkdédw Zarzadu powinno by¢ ustalane na podstawie przejrzystych procedur i zasad,
z uwzglednieniem jego charakteru motywacyjnego oraz zapewnienia efektywnego i pilynnego zarzadzania spditka.
Wynagrodzenie powinno odpowiada¢ wielkosci przedsiebiorstwa spdiki, pozostawaé w rozsadnym stosunku do wynikdw
ekonomicznych, a takze wigza¢ sie z zakresem odpowiedzialnosci wynikajacej z peinionej funkcji, z
uwzglednieniem poziomu wynagrodzenia czionkdw Zarzadu w podobnych spdtkach na pordwnywalnym rynku.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Wynagrodzenie czlonkéw Zarzadu jest ustalane przez Rade Nadzorcza i spelnia kryteria opisane
w tej zasadzie.

ZASADA Nr 39. kaczna wysoko$¢é wynagrodzen wszystkich czlonkédw Zarzadu powinna byé ujawniana w raporcie rocznym
w podziale na poszczegdlne skiadniki wynagrodzenia. Jezeli wysoko$¢ wynagrodzenia poszczegdlnych czilonkdw
Zarzadu znacznie sie od siebie rézni, zaleca sie opublikowanie stosownego wyjas$nienia.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : %Laczna wysoko$¢ wynagrodzen wszystkich czlonkédw Zarzadu jest ujawniana w Raporcie Rocznym.

ZASADA Nr 40. Zarzad powinien ustali¢ zasady i tryb pracy oraz podzialu kompetencji w regulaminie, ktéry
powinien byé¢ jawny i ogbdlnie dostepny.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : Zasady i tryb pracy oraz podzial kompetencji cztonkéw Zarzadu zostal zawarty w Regulaminie
Zarzadu oraz stanowigcej jego uzupeinienie uchwale Zarzadu w sprawie wewnetrznego podziatu pracy czionkdw
Zarzadu Spdtki. Dokumenty te sa dostepne w siedzibie Spdiki.

DOBRE PRAKTYKI W ZAKRESIE RELACJI Z OSOBAMI I INSTYTUCJAMI ZEWNETRZNYMI

ZASADA Nr 41. Podmiot, ktéry ma peinié¢ funkcje biegiego rewidenta w spdice powinien by¢ wybrany w taki sposdb
aby zapewniona byta niezalezno$¢ przy realizacji powierzonych mu zadan.

Tak

KOMENTARZ SPOERKI : Osoba $wiadczaca usitugi bieglego rewidenta sktada oéwiadczenie o spelnieniu ustawowych
kryteridéw bezstronnosci i niezaleznosci.

ZASADA Nr 42. Celem zapewnienia nalezytej niezaleznos$ci opinii spditka powinna dokonywac¢ zmiany biegiego
rewidenta przynajmniej raz na pie¢ lat.
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Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Zarzad przedkladajac Radzie Nadzorczej stosowne rekomendacje bedzie przestrzegal zasady
zmiany bieglego rewidenta przynajmniej raz na pie¢ lat.

ZASADA Nr 43. Wybdr biegiego rewidenta powinien by¢ dokonywany przez Rade Nadzorcza lub Walne Zgromadzenie
spdtki po przedstawieniu rekomendacji przez Rade Nadzorcza.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Wyboru podmiotu majacego $wiadczyé usiugi bieglego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza Spoéiki.

ZASADA Nr 44. Rewidentem ds. spraw szczegdlnych nie moze by¢ podmiot peilniacy funkcje biegtego rewidenta w
spdice lub w podmiotach od niej zaleznych.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : W Spdéilce dotychczas nie byl powolywany rewident do spraw szczegdélnych, jednakze Zarzad
uwaza, iz w przypadku zgltoszenia takiego wniosku nalezy zapewnic¢ aby rewidentem ds. szczegdlnych nie byl
podmiot peiniacy funkcje rewidenta w Spdice lub w podmiotach od Spdirki zaleznych.

ZASADA Nr 45. Nabywanie wtasnych akcji przez spdike powinno byé dokonane w taki sposdb, aby zadna grupa
akcjonariuszy nie byta uprzywilejowana.

Tak

KOMENTARZ SPOERKI : Zarzad deklaruje, iz w przypadku takiej transakcji dotozy wszelkich staran, aby zadna z grup
akcjonariuszy nie byta uprzywilejowana.

ZASADA Nr 46. Statut spdirki, podstawowe regulacje wewnetrzne, informacje i dokumenty zwigzane z Walnymi
Zgromadzeniami, a takze sprawozdania finansowe powinny by¢ dostepne w siedzibie spditki i na jej stronach
internetowych.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Statut Spétki, podstawowe regulacje wewnetrzne, informacje i dokumenty zwigzane z Walnymi
Zgromadzeniami sa dostepne w siedzibie Spdiki a sprawozdania finansowe sa dostepne w siedzibie Spdiki i na jej
stronach internetowych.

ZASADA Nr 47. Spdtka powinna dysponowaé odpowiednimi procedurami i zasadami dotyczacymi kontakté4w z mediami i
prowadzenia polityki informacyijnedj, zapewniajacymi spdéine i rzetelne informacje o spdice. Spdika powinna, w
zakresie zgodnym z przepisami prawa 1 uwzgledniajacym jej interesy, udostepniac¢ przedstawicielom medidw
informacje na temat swojej biezacej dziatalnosci, sytuacji gospodarczej przedsiebiorstwa, jak réwniez umozliwicé
im obecno$¢ na Walnych Zgromadzeniach.

Tak

KOMENTARZ SPORKI : Zarzad Spditki odpowiada za prowadzenie polityki informacyjnej, zapewnia on przedstawicielom
medidéw mozliwos¢ uzyskania wiarygodnych i rzetelnych informacji o spdice z uwzglednieniem jednak, iz obowiagzki
informacyjne Spdika jako spdtka publiczna wykonuje w sposdb wynikajacy z przepisdw prawa o publicznym obrocie
papierami wartos$ciowymi.

Zgodnie z przyjeta praktyka Spdtka umozliwia przedstawicielom medidw obecnos$é na Walnych Zgromadzeniach.

ZASADA Nr 48. Spditka powinna przekaza¢ do publicznej wiadomos$ci w raporcie rocznym oswiadczenie o stosowaniu
zasad tadu korporacyjnego. W przypadku odstepstwa od stosowania tych zasad spdika powinna rdéwniez w sposdb
publiczny uzasadni¢ ten fakt.

Tak

KOMENTARZ SPOEKI : Spélka bedzie przestrzegaé¢ przepisédw dotyczacych przestrzegania "Dobrych praktyk(...)
obowigzujacych na GPW i zlozy niniejsze oswiadczenie.
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