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wtys. zt wtys. EUR
B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y) 3 kwartat(y)
narastajgco / narastajgco / narastajgco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 015 o{lfes od 014 o:?es od 015 o:?es od 014 o{lfes od
P015-01-01 do  R014-01-01 do  [2015-01-01 do  [2014-01-01 do
r015-09-30 2014-09-30 [2015-09-30 2014-09-30
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO
ISPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ
1. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatéw 354 559 302 768 85 261 72 807
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 25 246 16 928 6071 4071
111. Zysk (strata) brutto 16 733 8237 4024 1981
IV. Zysk (strata) netto 13 202 6113 3175 1470
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -16 541 -14 577 -3978 -3 505
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -8 503 -9 432 -2 045 -2 268
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 17 536 11 607 4217 2791
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -7 508 -12 402 -1 805 -2 982
IX. Aktywa, razem 669 921 638 134 158 052 150 553
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 225 312 221720 53 157 52 310
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 102 642 119 591 24 216 28 215
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 115 544 95 158 27 260 22 450
XlIl. Kapitat wtasny 444 609 416 414 104 895 98 243
XIV. Kapitat zaktadowy 37 175 37 003 8771 8 730
XV. Liczba akcji (w szt.) 174 720 991 173 861 625 174 720 991 173 861 625
XVI. Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 182 054 330 183 298 625 182 054 330 183 298 625
XVII. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,08 0,04 0,02 0,01
XVIIl. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR) 0,07 0,03 0,02 0,01
XIX. Wartoé¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,54 2,40 0,60 0,57
XX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,44 2,27 0,58 0,54
XXL. Zadekarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w . ) . )
ZH/EUR)
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
XXII. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardéw i materiatow 188 327 151 290 45 287 36 381
XXIII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 13933 10 602 3350 2549
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VISTULA GROUP QSr 3/2015
wtys. zt wtys. EUR
3 kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y) 3 kwartat(y)
harastajgco / harastajgco / narastajgco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 015 o{lfes od r014 o::es od 015 o::es od 014 o{lfes od

015-01-01 do  2014-01-01 do  [2015-01-01 do  [2014-01-01 do

2015-09-30 2014-09-30 [2015-09-30 2014-09-30
XXIV. Zysk (strata) brutto 9718 7263 2337 1747
XXV. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 7 036 7 098 1692 1707
XXVI. Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 991 2154 238 518
XXVII. Zysk (strata) netto 8 027 9 252 1930 2225
XXVIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoci operacyjnej -12 430 -13 919 -2 989 -3 347
XXIX. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 624 -9 115 -1112 2192
XXX. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 7 533 10 452 1811 2513
XXXI. Przeptywy pienigzne netto, razem -9 521 -12 582 -2 290 3026
XXXII. Aktywa, razem 528 526 617 657 124 694 145722
XXXIIl. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 92 978 203 888 21936 48 103
XXXIV. Zobowigzania dtugoterminowe 40 756 119 400 9615 28 170
XXXV. Zobowigzania krétkoterminowe 46 906 77 865 11 066 18 370
XXXVI. Kapitat wtasny 435 548 413 769 102 758 97 619
XXXVII. Kapitat zakadowy 37 175 37 003 8771 8 730
XXXVIII. Liczba akcji (w szt.) 174 720 991 173 861 625 174 720 991 173 861 625
XXXIX. Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 182 054 330 183 298 625 182 054 330 183 298 625
XL. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,05 0,05 0,01 0,01
XLI. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w z/EUR) 0,04 0,05 0,01 0,01
XLII. Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,49 2,38 0,59 0,56
XLIIl. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcjeg (w zt/EUR) 2,39 2,26 0,56 0,53
XLIV_ZadekIarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w . ) . )

Z/EUR)

W przypadku prezentowania wybranych danych finansowych z kwartalnej informacji finansowej dane te nalezy odpowiednio opisa¢.
Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu (skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej) lub odpowiednio z bilansu

(sprawozdania z sytuacji finansowej) prezentuje sie na koniec biezgcego kwartatu i koniec poprzedniego roku obrotowego, co nalezy odpowiednio
opisac.

Raport powinien zosta¢ przekazany Komisji Nadzoru Finansowego, spétce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomosci za
posrednictwem agencji informacyjnej zgodnie z przepisami prawa.
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VISTULA GROUP SA - Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

stan na stan na stan na stan na stan na

15-09-30 / 15-06-30 / 14-12-31/ 14-09-30 / 14-06-30 /

koniec koniec koniec koniec koniec

kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego

2015 kwartatu 2015 roku 2014 2014 kwartatu 2014

Aktywa
Aktywa trwate 421 826 420 809 420 243 420 784 421143
Warto$¢ firmy 244133 244133 244143 244143 244143
Inne wartosci niematerialne 114 975 115016 115060 115088 115098
Rzeczowe aktywa trwate 53127 52 086 52 038 50 916 51076
Nieruchomosci inwestycyjne 874 874 874 874 874
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - -
Naleznosci dtugoterminowe 929 956 579 809 855
Udziaty i akcje 34 34 139 60 60
Inne inwestycje diugoterminowe 4 4 4 4 4
dA(':g]V(V)fj OZV\Ztg“g” odroczonego podatku 7717 7669 7360 8839 8978
Pozostate aktywa trwate 33 37 46 51 55
Aktywa obrotowe 248 095 225430 225088 217 350 202 502
Zapasy 220 754 190 283 196 072 192 529 171081
ggizs?;secrlé&ﬂgfmtaw | ushug oraz 19905 24743 14470 17 367 19616
Udzielone pozyczki krotkoterminowe - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 5685 8235 13193 5810 10 339
Pozostate aktywa obrotowe 1751 2169 1353 1644 1466
Aktywa razem 669 921 646 239 645 331 638 134 623 645
Pasywa
:fjadpﬁ:i‘r'l";?;ggg%’zypisa“y do podmio- 444 609 441335 430624 416 414 416114
Kapitat podstawowy 37175 37175 37003 37003 37003
Kapitat z aktualizacji wyceny - -
Pozostate kapitaty 11039 10 832 10 625 10 589 10 552
Zyski zatrzymane 383193 383195 362 711 362 709 362 547
Wynik finansowy roku biezacego 13 202 10133 20 285 6113 6012
Kapitaty mniejszosciowe - -
Kapitat wtasny razem 444 609 441335 430 624 416 414 416 114
Zobowigzania dtugoterminowe razem 102 642 104 703 108 524 119 591 119 604
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw 144 148 157 51 55

trwatych

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z

Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg
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VISTULA GROUP SA - Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Kaucje - - 1M1 81
Zobowigzania z tytutu leasingu 576 633 710 429 468
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 101 922 103 922 -
Zobpquzania z'tytuiu emisji Qiuzpych ) 107 657 119 000 119 000
papieréw wartosciowych (obligacje)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 791 865 724 476 539
dochodowego
Rezerwy dtugoterminowe 256 256 314 285 285
Zobowigzania i rezerwy diugotermi- 103 689 105 824 109 562 120 352 120 428
nowe razem
Zobowiazania krotkoterminowe razem 115 544 93 082 100 103 95158 81302
Zobowigzania z tytutu leasingu 257 260 236 166 169
Zobowigzania z tytu’fu‘dosta}w i ustug 76397 66171 83 698 64 061 60 415
oraz pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 29109 16 870 6022 18 570 10218
Kr('_)tkoterminowa czgéc’: kredytow i 9781 9781 i
pozyczek dlugoterminowych
Zobpw!qzanla z’tytu’fu emisji q+uzpych ) 10147 12 361 10500
papieréw warto$ciowych (obligacje)
Rezerwy krétkoterminowe 6079 5998 5042 6210 5801
Zobowiazania i rezerwy krétkotermi- 121623 99 080 105 145 101 368 87103
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 225312 204 904 214707 221720 207 531
Pasywa razem 669 921 646 239 645 331 638 134 623 645
Wartos¢ ksiegowa 444 609 441 335 430 624 416 414 416 114
Liczba akcji 174 720 991 174 720 991 173 861 625 173 861 625 173 861 625
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 2,54 2,53 2,48 2,40 2,39
Rozwodniona liczba akcji 182 054 330 182 054 330 183 298 625 183 298 625 183 298 625
Rozwodnipna warto$¢ ksiegowa na 244 2.42 235 207 207
jedng akcje
SKONSOLIDOWANE POZYCJE POZABILANSOWE
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku
stan na stan na stan na stan na stan na
15-09-30 / 15-06-30 / 14-12-31/ 14-09-30 / 14-06-30 /
koniec koniec koniec koniec koniec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego Kwartatu poprzedniego
2015 kwartatu 2015 roku 2014 2014 kwartatu 2014
wystawione gwarancje bankowe na
czynsze z tytutu wynajmu lokali sklepo- 33318 38 536 20058 19 583 20 575
wych
otwarte akredytywy 5298 5943 6943 8320 4480
weksle_ w’fa§ne bgdqce zabezpieczeniem 62 69 11 124 136
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 38678 44 548 27112 28 027 25191
VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg 3




VISTULA GROUP SA - Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

3 kwartat /2015 | 3 kwartaly /2015 | 3 kwartat/2014 | 3 kwartaly / 2014
okres okres okres okres
od 15-07-01 od 15-01-01 od 14-07-01 od 14-01-01
do 15-09-30 do 15-09-30 do 14-09-30 do 14-09-30
Przychody ze sprzedazy 118 773 354 559 100 648 302 768
Koszt wlasny sprzedazy 55823 167 271 47 786 142 412
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 62 950 187 288 52 862 160 356
Pozostate przychody operacyjne 66 605 433 2135
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywow
58 6
trwatych
Koszty sprzedazy 43 279 123 347 38115 112 822
Koszty ogoinego zarzadu 12 911 37777 11147 31451
Pozostate koszty operacyjne 210 1353 305 1277
Strata ze sprzedazy niefinansowych aktywow
- 170 - 13
trwatych
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 6674 25246 3734 16 928
Przychody finansowe 61 1871 89 165
Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej - 249 -
Koszty finansowe 2756 10633 3623 8 856
Strata ze sprzedazy spotki zaleznej - -
Zysk (strata) brutto 3979 16733 200 8237
Podatek dochodowy 910 3531 99 2124
Zysk (strata) netto roku obrotowego 3069 13 202 101 6113
Przypisany do podmiotu dominujacego 3069 13 202 101 6113
Przypisany do kapitatéw mniejszosci - -
Srednia wazona liczba akgji zwyklych 174 720 991 174 189 003 173 861 625 173 861 625
E{y‘i‘f]”'a wazona rozwodniona liczba akcji zwy- 182 054 330 179 175 209 183 298 625 183 298 625
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig
- podstawowy 0,02 0,08 0,00 0,04
- rozwodniony 0,02 0,07 0,00 0,03
SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
3 kwartat /2015 | 3 kwartaty / 2015 | 3 kwartat/2014 | 3 kwartaty / 2014
okres okres okres okres
od 15-07-01 od 15-01-01 od 14-07-01 od 14-01-01
do 15-09-30 do 15-09-30 do 14-09-30 do 14-09-30
Wynik netto za okres sprawozdawczy 3069 13 202 101 6113
Inne catkowite dochody, w tym - -
Skutki wyceny aktywow finansowych dostepnych ) i
do sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami prezen- i i
towanymi w innych catkowitych dochodach
Catkowity dochéd za okres 3069 13 202 101 6113

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg
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VISTULA GROUP SA - Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku

w tys. zt
Kapitat Kapitat z Kapitat Zyski Kapitat Kapitat Kapitat
podstawo- | aktualizacji | rezerwo- | zatrzymane wiasny mniejszo- wiasny
wy wyceny wy przypisany | $ciowy razem
do podmiotu
dominuja-
cego
3 kwartat/2014 okres od 2014-07-01 do 2014-09-30
Saldo na 01.07.2014 37003 - 10 552 368 559 416 114 - 416 114
Korekta konsolidacyjna - - - 162 162 - 162
tZO)(AsIl; (strata) netto za rok obro- i i i 101 101 i 101
Wycena programu opcyjnego - - 37 - 37 - 37
Emisja akgji - -
Saldo na 30.09.2014 37003 - 10 589 368 822 416 414 - 416 414
3 kwartaty/2014 okres od 2014-01-01 do 2014-09-30
Saldo na 01.01.2014 37003 - 10 478 362710 410191 - 410191
Korekta konsolidacyjna -1 -1 - -1
tZg\/;I; (strata) netto za rok obro- i i i 6113 6113 i 6113
Wycena programu opcyjnego - - 111 - 111 - 111
Emisja akgji - -
Saldo na 30.09.2014 37003 - 10 589 368 822 416 414 - 416 414
Rok 2014 / okres od 14-01-01 do 14-12-31
Saldo na 01.01.2014 37003 - 10 478 362710 410191 - 410191
Korekta konsolidacyjna 1 1 1
Podziat zysku netto
tZg\/;I; (strata) netto za rok obro- 20 285 20 285 20 285
Wycena programu opcyjnego 147 147 147
Emisja akcji
Saldo na 31.12.2014 37003 - 10 625 382996 430 624 - 430 624
3 kwartat/2015 okres od 2015-07-01 do 2015-09-30
Saldo na 01.07.2015 37175 - 10 832 393 328 441 335 - 441 335
Korekta konsolidacyjna
tZg\/;I; (strata) netto za rok obro- 3069 3069 3069
Wycena programu opcyjnego 207 207 207
Emisja akgji
Saldo na 30.09.2015 37175 - 11039 396 397 444 611 - 444 611
3 kwartaty/2015 okres od 2015-01-01 do 2015-09-30
Saldo na 01.01.2015 37003 - 10 625 382 996 430 624 - 430 624
Korekta konsolidacyjna -505 -505 - 505
tzoﬁ)lj (strata) netto za rok obro- 13202 13202 13202
Wycena programu opcyjnego 414 414 414
Emisja akcji 172 702 874 874
Saldo na 30.09.2015 37175 - 11039 396 395 444 609 - 444 609
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

3 kwartat / 2015
okres
od 15-07-01
do 15-09-30

3 kwartaty / 2015
okres
od 15-01-01
do 15-09-30

3 kwartat / 2014
okres
od 14-07-01
do 14-09-30

3 kwartaty / 2014
okres
od 14-01-01
do 14-09-30

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) netto

3069

13 202

101

6113

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
stowarzyszonych

Amortyzacja

3 064

9104

2782

8 322

Utrata wartosci srodkow trwatych

Utrata warto$ci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwesty-
cyjnych wedtug wartosci godziwej

Odpis ujemnej warto$ci firmy w rachunek zyskow
i strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych

Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach

-58

170

13

Koszty z tytutu odsetek

1746

4209

175

4151

Zmiana stanu rezerw

7

1046

346

1478

Zmiana stanu zapasow

-30471

-24 682

-21448

-21379

Zmiana stanu naleznosci

4602

-6387

2204

-3209

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytow

12 861

-4775

6289

-5916

Inne korekty (odpis srodkow trwatych, otrzymane
odsetki, umorzenie kredytéw)

137

-685

-35

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnoci
operacyjnej

-5043

-8798

-9592

-10426

Podatek dochodowy zaptacony

-1821

-3534

Odsetki zaptacone

-1746

-4 209

-175

-4151

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci

-8610

operacyjnej

-16 541

-9767

-14 577

Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalno$ci i

nwestycyjnej

Otrzymane odsetki

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

411

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostep-
nych do sprzedazy

Whptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych
do obrotu

Whptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do
sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

Whptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Whptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych

260

1193

160

356

Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyj-

nych
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Wptywy z tytutu udzielonych pozyczek

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

-25

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

-28

- 158

-56

-97

Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych

-4 346

-9955

-3178

-9672

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywdw finansowych w jednostkach
zaleznych

Nabycie aktywéw finansowych w pozostatych
jednostkach

Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek

Wydatki z tytutu sprzedazy spotki zaleznej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

-4113

-8503

-3072

-9432

Przeptywy $rodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

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

874

Whptywy z tytutu zaciggnigcia kredytéw i pozyczek

12239

148 374

8 892

12767

Inne wptywy finansowe

75

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Sptaty kredytow i pozyczek

-2000

-12200

- 540

-1010

Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

-119 000

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu
finansowego

-64

-214

42

- 150

Pozostate wydatki finansowe

-373

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

10173

17 536

8310

11 607

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu srod-
kow pienieznych i ekwiwalentéw srodkow
pienieznych

-2550

- 7508

-4 529

-12 402

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na pocza-
tek okresu

8235

13193

10 339

18 212

Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic
kursowych

-19

3

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu

5685

5685

5810

5810

Na warto$¢ wykazang w pozyciji ,Inne korekty” w kwocie - 685 tys. zt. sklada sie:

—  podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji

—  otrzymane odsetki
—  otrzymane dywidendy

—  $rodki trwate i WN - odpis aktualizujgcy, likwidacja (leasing kapitat )

—  zysk (strata) na zbyciu udziatow
—  wycena udziatow
Razem:

414 tys. zt.
-5tys. zk

- 411 tys. z.
- 795 tys. zt.
107 tys. zt.
5tys. zt

- 685 tys. zt.
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VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA Il KWARTAL 2015 ROKU

1. Informacje ogdine

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spoétka Akcyjna (dalej rowniez jako ,Spotka dominujaca” lub ,Emitent”) z siedzibg w Krakowie, ul.
Pilotow 10, kod: 31-462.

Spoétka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajo-
wego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnoci Spétki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci (PKD) jest sprzedaz deta-
liczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.2)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepca prawnym jest Spotka Vistula Group S.A.
mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie
utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu
30 kwietnia 1991 roku zostalo zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, V
Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spétke Skarbu Panstwa.
Spdtka jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Debiut gietdowy Vistula Group S.A. miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Zarys historii korporacyjnej Spotki

LY Zarzadzenie Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsigbiorstwa panstwowego pod na-
zwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”

Przeksztatcenie w jednoosobowg spétke Skarbu Panstwa pod firma: Zaktady Przemystu Odziezowego
,Vistula” Spdtka Akcyjna.
Debiut Emitenta na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A.

Rejestracja nowej nazwy spdtki: Vistula Spdtka Akcyjna.

Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego wizerunku
marki Vistula

Potaczenie ze spotkg Wolczanka S.A. (zmiana nazwy spétki na Vistula & Wélczanka S.A.)

Przejecie kontroli i potaczenie ze spotkg W.KRUK S.A w Poznaniu (zmiana nazwy spotki na Vistula

2008 Group S.A)).

Przeniesienie dziatalno$ci jubilerskiej prowadzonej pod marka W.KRUK do spotki zaleznej W.KRUK S.A.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.
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1.2 Struktura Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.

Wedtug stanu na koniec Ill kwartatu 2015 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. wchodzg nastepu-
jace podmioty gospodarcze:

1.
2.

Vistula Group S.A. - Jednostka dominujaca

W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spotka zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla miasta Krakowa Srodmie$cia, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (KRS)
pod numerem KRS 0000500269.

Przedmiotem dziatalno$ci spdiki jest projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaz detaliczna markowych produk-
tow luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkow.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod 04-907. Spdtka zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym w Warszawie, Wydziat XXI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000285675.

Przedmiot dziatalnosci spotki stanowi handel detaliczny odzieza.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotéw 10, kod: 31-462. Spd-
ka zarejestrowana w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla
Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000538836.

Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest konfekcjonowanie wyrobéw odziezowych na zlecenie podmiotu dominu-
jacego, w szczegolnosci obejmujacych koszule marki Woélczanka, Lambert, Vistula i Lantier. Spdtka zajmuje
sie rowniez realizacjg ustug konfekcjonowania koszul i bluzek damskich w ramach eksportowych kontraktow
przerobowych zawartych przez Vistula Group S.A.

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

VG Property Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spétka zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym dla miasta Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
(KRS) pod numerem KRS 0000505973.

Przedmiot dziatalno$ci spotki stanowi wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikéw.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Poza ww. podmiotami zaleznymi wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula Group S.A. posiada udziaty w
innych podmiotach powigzanych, nad ktorymi nie sprawuje jednak kontroli:

100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — utrata kontroli
na skutek ztozonego wniosku 0 ogtoszenie upadto$ci oraz braku zarzadu,

100% gtoséw w Zgromadzeniu Wspdlnikéw Spotki "Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie — utrata kontroli na
skutek postepowania upadfosciowego,

100% gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki "Young” z siedzibg w St. Petersburgu — utra-
ta kontroli na skutek postepowania likwidacyjnego,

Vistula Group S.A. posiada ponadto udziaty w nastepujacych podmiotach:

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

Udziat w kapitale 70,0%. — 70,0% gtoséw w zgromadzeniu WspoInikow.

Spdtka Andre Renard Sp. z 0.0. nie zostata objeta konsolidacja. Dane finansowe tej spétki nie majg istotnego
wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 roku obejmuje dane Jednostki dominujacej oraz
spotek zaleznych: W.KRUK S.A., DCG S.A., Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0., VG Property Sp. z 0.0..
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Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w okresie 3 kwartatow 2015 roku.

- W dniu 27 stycznia 2015 roku Vistula Group S.A. zbyta 1 udziat spdtki Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0
na rzecz spotki zaleznej VG Property Sp. z 0.0.

- W dniu 20 marca 2015 roku Vistula Group S.A. nabyta 100% udziatéw spotki Wolczanka Shirts Manufacturing
Sp. z 0.0. od spotki zaleznej VG Property Sp. z 0.0.

- w dniu 29 czerwca 2015 roku Vistula Group S.A. zawarta umowe sprzedazy 100 % udziatow posiadanych w
spotce W Production Sp. z o.0.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres trzech kwartatow 2015 roku obejmuje wynik finansowy spotki
W Production Sp.z0.0.na 31 marca 2015 roku.

1.3 Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad

Na dzier 30 wrze$nia 2015 roku sktad Zarzadu Vistula Group S.A. byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

- Erwin Bakalarz Cztonek Zarzadu

W okresie 3 kwartatow 2015 roku w sktadzie Zarzadu VISTULA GROUP S.A. zaszly nastepujace zmiany:

a) zdniem 31 marca 2015 roku Pan Radostaw Jakociuk ztozyt rezygnacje z udziatu w Zarzadzie Spotki i funk-
cji Wiceprezesa Zarzadu.

b) z dniem 1 kwietnia 2015 roku Pan Erwin Bakalarz na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej Spétki z dnia 10
marca 2015 roku objat stanowisko Cztonka Zarzadu Spotki

W okresie od 30 wrze$nia 2015 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarza-
du Vistula Group S.A. nie ulegt zmianie.
Rada Nadzorcza

W okresie 01.01.2015 do 15.04.2015 roku sktad Rady Nadzorczej Spétki przedstawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- llona Malik Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Artur Jedrzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej

- Grzegorz Wojtowicz Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 15.04.2015 do 30.09.2015 i na dzierr 30 wrze$nia 2015 roku sktad Rady Nadzorczej Spétki przed-
stawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Michat Mierzejewski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
- Lukasz Magiera Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej

- Ryszard Petru Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 30 wrzesnia 2015 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej Vistula Group S.A. nie ulegt zmianie.

1.4 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez
Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 12 listopada 2015 roku.
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1.5 Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej rowniez jako ,Grupa Kapi-
tatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na
ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 30 wrze$nia 2015 roku. W opinii Zarzadu Jednostki Dominujacej
na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki i oko-
licznosci wskazujace na zagrozenie kontynuaciji dziatalno$ci przez Spétki Grupy Kapitatowe] w dajacej sie prze-
widzie¢ przysztosci.

1.6 Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogolnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. na dzien przekazania skonsolidowanego
raportu kwartalnego oraz wskazanie zmian w strukturze wiasno$ci znacznych pakietow akcji Vistula Group S.A.
w okresie od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego zgodnie z informacjami
posiadanymi przez Spotke

Struktura wlasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami na dzien
przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za lll kwartat 2015 roku w dniu 12.11.2015 roku

Kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 174 720 991 akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 174
720 991 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

Udziat w kapitale i gtosach Vistula Group S.A.

OFE PZU ,,Ztota
Jesien”;
17,61%

IPOPEMA TFI S.A.;
17,41%

ALMA MARKET S.A.
wraz z podmiotem
zaleznym
KRAKCHEMIA S.A.
oraz Panem Jerzym

Mazgajem;
13,19%
Free Float;
33,52 ING OFE;
% 11,30%

Pioneer Pekao IM
S.A.; 6,97%

1) Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktorzy zgodnie z wiedza Spotki posia-
daja bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Liczba Udziat Liczba Udziat
. . posiadanych w kapitale gltosow w ogolnej
Lp. Nazwa akcjonariusza akaji zakladowym na WZA liczbie glosow
(wszt) (W %) na WZA (w %)
1 jﬁgg’:{ Fundusz Emerytalny PZU Zlota | 55 767 968 17,61 30 767 268 17,61
2 | IPOPEMA TFP 30 420 000 1741 30 420 000 1741

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unie Europejskg 11



VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

ALMA MARKET S.A. facznie z podmio-
3 tem zaleznym KRAKCHEMIA S.A. oraz 23043420 13,19 23 043420 13,19
Panem Jerzym Mazgajem?

4 ING Otwarty Fundusz Emerytalny* 19 744 480 11,30 19 744 480 11,30

Pioneer Pekao Investment Management
S.AS

Tinformacja podana wedfug stanu na dzien 31.12.2014, uzyskana na podstawie prospektu informacyjnego Otwartego Funduszu Emery-
talnego PZU ,Ztota Jesien” za rok 2014

2 dotyczy akcji zarejestrowanych na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w dniu 15.04.2015 roku

Sinformacja podana zgodnie z ostatnimi zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke od Alma Market S.A. na podstawie art. 69 ust. 2 pkt.
1lit. a) oraz art. 87 ust. 1 pkt. 5) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz od Pana Jerzego Mazgaja, Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Vistula Group S.A. na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi

4 informacja podana wedfug stanu na dzien 31.12.2014, uzyskana na podstawie prospektu informacyjnego ING Otwartego Funduszu
Emerytalnego za rok 2014

5 dotyczy akcji zarejestrowanych tacznie na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w dniu 18.06.2014 roku przez ponizsze subfundu-
sze dziatajgce w ramach Pioneer Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ktérego portfelem inwestycyjnym zarzadza Pioneer Pekao
Investment Management S.A.:

Pioneer FIO Subf. Pioneer Akcji — Aktywna Selekcja

Pioneer FIO Subf. Pioneer Akcji Polskich

Pioneer FIO Subf. Pioneer Dynamicznych Spofek,

Pioneer FIO Subf. Pioneer Zréwnowazony

Pioneer FIO Subf. Stabilnego Inwestowania

5 12170 314 6,97 12170 314 6,97

2) Zmiany w strukturze wlasnosci znacznych pakietow akcji zgodnie z posiadanymi przez Spétke in-
formacjami od dnia przekazania poprzedniego ostatniego skonsolidowanego raportu okresowego za
| pétrocze 2015 roku ( 31.08.2015r.)

Wedtug wiedzy Spotki w okresie od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego za |
potrocze 2015 roku ( 31.08.2015 r.) do dnia przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za Il kwartat
2015 roku nastapity nastepujace zmiany w strukturze wkasnosci znacznych pakietow akcji Spotki

ALMA MARKET S.A. Liczba Udziat Liczba Udziat
tacznie z podmiotem zaleznym posiadanych w kapitale glosow w ogolnej
KRAKCHEMIA S.A. oraz akeji zaktadowym na WZA liczbie gtosow
Panem Jerzym Mazgajem (w szt.) (w %) na WZA(w %)
Stan na dzier 31.08.2015 22 393 420 12,82 22 393 420 12,82
Stan na dzien 12.11.2015 23043420 13,19 23043 420 13,19

3) Zmiany w stanie posiadania akc;ji Vistula Group S.A. i uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace

a) akcje Spotki posiadane przez osoby zarzadzajace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
w dniu przekazania w dniu przekazania
Zarzad Spotki skonsolidowanego skonsolidowanego
raportu kwartalnego raportu pétrocznego
za lll kwartat 2015 r. za | pétrocze 2015.
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 464 024 464 024
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 469 868 469 868
Erwin Bakalarz — Cztonek Zarzadu 12 056 12 056
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b) zmiany w stanie posiadania przez osoby zarzadzajgce warrantow subskrypcyjnych serii D uprawniajacych do
objecia akcji nowej emisji serii L, emitowanych na podstawie uchwaty Nr 23/04/2012 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki Vistula Group S.A. z dnia 23.04.2012 roku w sprawie przyjecia zatozen
programu motywacyjnego dla cztonkow Zarzadu Spotki, kluczowych menedzeréw lub innych osob o istotnym
znaczeniu dla Spotki (oraz spdtek z jej grupy kapitatowej), emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem
prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytacze-
niem prawa poboru, zmiany statutu Spdtki, upowaznienia zarzadu Spotki do zawarcia umowy o rejestracje
akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spotki do
podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowa-
nym (,Uchwata”)

Liczba warrantéw subskrypcyjnych Liczba warrantéw subskrypcyjnych
Zarzad Soolki serii D posiadanych w dniu serii D posiadanych w dniu
adop przekazania skonsolidowanego raportu | przekazania skonsolidowanego raportu
kwartalnego za IIl kwartat 2015r. potrocznego za | ptrocze 2015r.
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 119 730* 119 730*
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 63 016" 63 016"
Erwin Bakalarz — Czlonek Zarzadu 7 276* 7 276*

* dotyczy warrantow subskrypcyjnych serii D trzeciej transzy objetych w zwigzku z realizacjg programu motywacyjnego w 2014 roku wye-
mitowanych przez Spotke w ramach programu motywacyjnego przyjetego w Spétce na podstawie Uchwaty

c) zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby nadzorujace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
Rada Nadzorcza Spolki w dmu przekazania w dqlu przekazania
skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
kwartalnego za IIl kwartat 2015r. pétrocznego za | pdtrocze 2015r.
Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady
Nadzorcze] 5650 000 5000 000

2. Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Mini-
stra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepi-
sami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Tekst jednolity Dz.U.2014.133-j.t.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Ill kwartat 2015 sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Migdzy-
narodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersiji zatwierdzonej przez Unie Europejskq
(UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia
1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 nr 152 poz. 1223 z p6zniejszymi zmianami) i wydanych na jej pod-
stawie przepisow wykonawczych.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje wartosci godzi-
wej za wyjatkiem pozycji rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych wycenianych wedtug cen naby-
cia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw amortyzacyjnych oraz
odpisow z tytutu utraty wartosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Ill kwartat 2015 roku sporzadzone zostato w ztotych polskich z zao-
kragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2015 roku i
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe
prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2014 roku i na dzien 30 wrzesnia 2014 roku.

Dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo-
§ci Finansowej (MSSF).
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Ill kwartat 2015 i jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty obejmujg
dane dotyczace Spdtki dominujacej oraz Spotek zaleznych jako jednostek sporzadzajacych samodzielne spra-
wozdania. W sktad przedsigbiorstwa Spotki jak i Spotek zaleznych objetych konsolidacjg nie wehodzg jednostki
organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dominujacej dokonania szacunkdw,
ocen oraz przyjecia zatozen, ktdre maja wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane kwo-
ty aktywow i pasywow oraz kosztow i przychoddw. Szacunki i zatozenia sg dokonywane na bazie dostepnych
danych historycznych a takze w oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych
dziatan tworzg podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywow i pasy-
wow, ktorych nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrédet. Zasadnos¢ powyzszych szacunkow i
zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkéw sg ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmian w przyjetych szacunkach, pod
warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmian i w okresach nastep-
nych (ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zardwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres Il kwartatu 2015 roku, w ktérym nie miato
miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowo$ci stosowane
byty w sposdb ciagty i sg one zgodne z zasadami rachunkowo$ci stosowanymi w ostatnim rocznym skonsolido-
wanym sprawozdaniu finansowym.

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do 30 wrzesnia 2015 roku nie dokonano w Grupie Kapitatowej zmiany przyje-
tych zasad rachunkowosci i sposobow sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Grupe Kapitato-
wa zasady rachunkowosci stosowane byly w sposéb ciggty w odniesieniu do wszystkich okresow prezentowa-
nych w sprawozdaniu finansowym.

W Il kwartale 2015 roku Grupa nie dokonata zmian okreslonych postanowieniami MSR 8 ,Zasady rachunkowo-
§ci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie bledéw”, w zwigzku z tym nie przeksztatcano retrospektywnie
danych dotyczacych wczes$niejszych okresow.

Uwzglednienie standardéw, zmian w standardach rachunkowo$ci oraz interpretacji obowigzujacych na
dzien 1 stycznia 2015 roku.

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2015

- Zmiany wynikajace z przegladu MSSF cykl 2010 - 2012 wydane w dniu 12 grudnia 2013 roku (maja zasto-
sowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2014 roku lub pdzniej) — w UE najpdzniej dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2015 roku lub pdzniej,

- Zmiany wynikajace z przegladu MSSF cykl 2011 - 2013 wydane w dniu 12 grudnia 2013 roku (maja zasto-
sowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2014 roku lub pdzniej) — w UE najpdzniej dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2015 roku lub pdzniej,

- Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze: Programy okreslonych $wiadczen: Sktadki pracownicze”
(majq zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2014 roku lub pozniej) — w UE naj-
pozniej dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2015 roku lub pozniej,

- Interpretacja KIMSF 21 ,Optaty publiczne” opublikowana 20 maja 2013 roku (majgca zastosowanie dla okre-
sOw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdzniej — w UE majgca zastosowanie naj-
pdzniej dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 17 czerwca 2014 roku lub pdzniej).

Powyzsze zmiany oraz interpretacje do MSSF nie majg istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaly opublikowane, ale nie majg zastosowania, zmiany w obo-
wigzujacych standardach oraz interpretacje, ktore nie zostaly przyjete przez Unie Europejska:

- MSSF 9, Instrumenty finansowe” wydany w dniu 24 lipca 2014 roku (ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub pézniej),

- MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe” wydany w dniu 30 stycznia 2014 roku (ma zastosowa-
nie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej),

- MSSF 15 ,Przychody z tytutu uméw z Klientami” wydany w dniu 28 maja 2014 roku (ma zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017 roku lub pdzniej),

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg 14



VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

- Zmiany do MSSF 11 ,WspoIne ustalenia umowne: Rozliczenie nabycia udziatu we wspélnej dziatalno$ci”
wydane w dniu 6 maja 2014 roku (majg zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia
2016 roku lub pdzniej),

- Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 38 ,Aktywa niematerialne”: Wyjasnienie dopuszczal-
nych metod amortyzacji; wydane w dniu 12 maja 2014 roku (majg zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sig 1 stycznia 2016 roku lub pozniej),

- Zmiany do MSR 16 ,Rzeczowe aktywa trwate” i MSR 41 ,Rolnictwo”: Rosliny produkcyjne; wydane w dniu 30
czerwca 2014 roku (majq zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub
pozniej),

- Zmiany do MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe: Metoda praw wiasnosci w jednostkowym spra-
wozdaniu finansowym” wydane w dniu 12 sierpnia 2014 roku (majace zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub pozniej),

- Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” i MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowa-
rzyszonych i wspolnych przedsiewzigciach™ Transakcje sprzedazy lub wniesienia aktywéw pomiedzy inwe-
storem a jego jednostkg stowarzyszong lub wspolnym przedsiewzieciem; wydane w dniu 11 wrze$nia 2014
roku (majace zastosowanie dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2016 roku lub p6z-
niej),

- Zmiany wynikajace z przegladu MSSF cykl 2012 - 2014 wydane w dniu 25 wrzesnia 2014 roku (majg zasto-
sowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub pdzniej),

- Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”; Inicjatywa dotyczaca ujawnien; wydane 18 grud-
nia 2014 roku (majace zastosowanie do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku),

- Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 12 ,Ujawnianie informacji na temat
udziatébw w innych jednostkach” i MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przed-
siewzieciach”: Jednostki inwestycyjne: zastosowanie wyjatku od konsolidaciji; wydane 18 grudnia 2014 roku
(majace zastosowanie do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku).

Grupa nie zdecydowata si¢ na wczesniejsze zastosowanie zadnego ze standarddw, interpretacii lub zmian, ktére
nie weszly dotychczas w zycie. Zarzad Spdtki dominujacej jest w trakcie analizy i oceny ich wptywu na stosowane
przez Grupe zasady (polityki) rachunkowosci oraz przyszte sprawozdania finansowe.

3. Oméwienie podstawowych zasad rachunkowosci

3.1  Konsolidacja
Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdoInos¢ do kierowania politykg finansowa i opera-
cyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci plynacych z jej dziatalno$ci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodq nabycia.

Koszt przejecia ustala sie jako wartoS¢ godziwg przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentéw kapitato-
wych oraz zobowigzan zaciagnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong o koszty bezposrednio
zwigzane z przejeciem. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz zobowigzania i zobowigzania warunko-
we przejete w ramach potaczenia jednostek gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug ich warto$ci godzi-
wej na dzien przejecia, niezaleznie od wielkosci ewentualnych udziatow mniejszo$ci. Nadwyzke kosztu przejecia
nad wartoscig godziwa udziatu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywach netto ujmuje sie jako
warto$¢ firmy. Jezeli koszt przejecia jest nizszy od warto$ci godziwej aktywdw netto przejetej jednostki zaleznej,
réznice ujmuje sie bezposrednio w rachunku zyskéw i strat.

Dane finansowe jednostek zaleznych sg wigczane do skonsolidowanego sprawozdania finansowego metodq
petng poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostka do dnia, w ktérym Spotka przestaje sprawowac te kontro-
le.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdania finansowe
jednostki dominujacej. Zasady rachunkowo$ci stosowane przez jednostki zalezne zostaty zmienione, tam gdzie
byto to niezbedne celem zapewnienia zgodno$ci z zasadami rachunkowos$ci Grupy Kapitatowe.
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Whytaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrebie Grupy oraz
wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, s wytaczane w catosci przy sporzadzaniu skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego.

3.2  Transakcje w walutach obcych

W ciaggu roku transakcje w walucie obcej Grupa Kapitatowa ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, stosujac do
przeliczenia kwoty wyrazonej w walucie obcej Sredni kurs NBP obowigzujacy na dzien zawarcia transakcji uzna-
jac go za natychmiastowy kurs wymiany.

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

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

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, roznice kursowe ujete w kazdym z naste-
pujacych okresdw, az do czasu rozliczenia transakciji ustala sie na podstawie zmian kurséw wymiany, ktére miaty
miejsce w kazdym kolejnym okresie.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete bezposrednio w kapitale wtasnym,
wszystkie elementy tych zyskow lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmowane zostaja bezposrednio w kapita-
le wtasnym.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete w wyniku finansowym, wszystkie
elementy tych zyskdw lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmowane zostajg w wyniku finansowym.

3.3 Instrumenty finansowe
Klasyfikacja instrumentow finansowych

Klasyfikacja jest oparta o analize cech charakterystycznych oraz celu nabycia inwestycji.
Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia. Klasyfikacja instrumentdéw pochodnych zalezy od
ich przeznaczenia oraz spetnienia wymogdw stosowania rachunkowo$ci zabezpieczen zgodnie z MSR 39.

Instrumenty finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat

- pozyczki i naleznoéci

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

- zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
- pozostate zobowigzania finansowe

- instrumenty pochodne zabezpieczajace.

Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskdw i strat

Grupa ta obejmuje aktywa i zobowigzania przeznaczone do obrotu. Aktywa i zobowigzania zaliczane sg do te
kategorii, je$li zostaty nabyte w celu sprzedazy w krotkim terminie.

Aktywa i zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu wyceniane sg wedtug wartosci godziwej.

Zyski i straty na sktadniku aktywéw i zobowigzan finansowych zaliczanych do grupy wykazuje sie w rachunku
zyskow i strat w okresie, w ktdrym powstaty (wycena w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat).

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym termi-
nie wymagalnosci, ktére Grupa Kapitatowa zamierza i jest w stanie utrzyma¢ do terminu wymagalnosci.
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Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sg w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

W kategorii tej ujmuje sie przede wszystkim aktywa finansowe nie majgce ustalonego terminu zapadalnosci i
niespetniajace wymogow zaliczenia ich do pozostatych kategorii.

Instrumenty zakwalifikowane do dostepnych do sprzedazy wycenia sie do wartoSci godziwej z odniesieniem wy-
niku wyceny na fundusz z aktualizacji wyceny.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach, ktére nie
sg notowane na aktywnym rynku.

Pozyczki i naleznosci o terminie wymagalnosci nie przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bilansowego zaliczane
sq do aktywow obrotowych. Pozyczki i nalezno$ci sg wyceniane w wysokos$ci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe sg wyceniane w wysoko$ci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowe.

Utrata warto$ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty warto$ci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych. Sktadnik aktywoéw finansowych lub grupa aktywow finan-
sowych utracity wartos¢, a strata z tytutu utraty wartoSci zostata poniesiona wtedy i tylko wtedy, gdy istniejg
obiektywne dowody utraty warto$ci wynikajace z jednego lub wiecej zdarzen majacych miejsce po poczatkowym
ujeciu sktadnika aktywdw a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na oczekiwane przyszie prze-
ptywy pieniezne, wynikajace ze skfadnika aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych, ktorych wiary-
godne oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowodow utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych lub grupy aktywow zalicza sig uzy-
skane przez posiadacza sktadnika aktywéw informacje, dotyczace nastepujacych zdarzen powodujgcych straty:
znaczace trudnosci finansowe dtuznika, wystapienie na droge sadowg przeciwko dtuznikowi, zaniku aktywnego
rynku na dany sktadnik aktywow finansowych ze wzgledu na trudnosci finansowe; informacji na temat znacza-
cych negatywnych zmian majgcych miejsce w $rodowisku technologicznym, rynkowym, gospodarczym, prawnym
lub innym, w ktorym dziata wystawca instrumentu.

W przypadku zaistnienia obiektywnych dowodow na to, ze doszto do utraty wartosci aktywdw finansowych do-
stepnych do sprzedazy, eliminuje sie z funduszu aktualizacji wyceny skumulowany odpis aktualizujacy i ujmuje
sie go w wyniku finansowym.

Nalezno$ci i pozyczki oraz aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane w zamortyzo-
wanym koszcie poddawane sg na kazdy dzien bilansowy indywidualnym testom pod katem wystapienia przesta-
nek wskazujacych na utrate wartosci. Je$li wystepujg przestanki wskazujgce na mozliwo$¢ utraty wartosci doko-
nywany jest odpis aktualizujacy. Kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy warto$cig bilansowg aktywéw,
a warto$cig biezacg oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowanych efektywng stopg pro-
centowg dla tych aktywéw. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

3.4  Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

Aktywa trwate dostepne do sprzedazy stanowig zakwalifikowane do tej kategorii aktywa lub ich grupy i ujmowane
sq w sprawozdaniu finansowym w kwocie nizszej od ich warto$ci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszone;
0 koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywow do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wysokie prawdopodo-
bienstwo zbycia tych aktywéw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze dostepno$¢ tych akty-
wow do natychmiastowej sprzedazy.
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3.5  Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spotke nieruchomosci w celu osiggniecia przychodow z dzierzawy, czynszéw lub przyrostu
ich warto$ci wyceniane sg na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworzenia), na dzien bilansowy
wyceniane sg W cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie i zaku-
mulowane odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartoSci.

Zasady amortyzacji oraz tworzenia odpisow z tytutu utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych sg analogiczne
do zasad stosowanych w odniesieniu do rzeczowych aktywow trwatych.

3.6  Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do produkcji, dostarczania
produktow i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione zostaly na dzien poczatkowego ujecia w
cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwate wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniej-
szone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartoSci.

Srodki trwate amortyzowane sg metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania dla poszczegol-
nych grup $rodkow trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dzien bilansowy.
Grunty nie sg amortyzowane.

Dla poszczegolnych grup rzeczowych aktywow trwatych przyjeto okresy uzytkowania w nastepujacych przedzia-
tach:

- Budynki i budowle 2,5% - 40,0 lat
- Maszyny i urzadzenia 10-14% - 8,5 lat
- Inne rzeczowe aktywa trwate 20,0% - 5,0 lat

Amortyzacje rozpoczyna sie w momencie, gdy $rodek trwaly jest dostepny do uzytkowania. Podstawe naliczenia
odpiséw amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomniejszona o jego warto$¢ koncowa. Amortyzacje zaprzestaje
sie, gdy $rodek trwaly zostaje zaklasyfikowany jako dostepny do sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidencii
bilansowej na skutek likwidacji, sprzedazy, badz wycofania (w zaleznos$ci ktére ze zdarzen wystapi najpierw).

Warto$¢ bilansowa Srodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty wartosci do wysokosci jego wartosci odzy-
skiwanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego $rodka jest wyzsza od jego oszacowanej wartosci odzyskiwanej.

Naktady na rzeczowe aktywa trwate w terminie pdzniejszym uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego $rodka
trwatego tylko wowczas, jesli jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozycji nastapi wptyw korzy$ci ekonomicznych,
a koszt danej pozycji mozna oceni¢ w sposéb wiarygodny.

Koszty poniesione po dacie oddania Srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcig-
zajq koszty okresu, w ktérym zostaty one poniesione.

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

Warto$¢ poczatkowa aktywéw trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz korespondujacych z
nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej wartosci optat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig
wyceng). Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego w wielko$ci réwnej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w cato$ci
koszty finansowe okresu.

3.7  Wartos¢ firmy

Wykazana jako sktadnik aktywow na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny nabycia nad wartoscig
godziwg nabytych aktywow, pasywow i zobowigzan warunkowych nabytego przedsiebiorstwa.

Warto$¢ firmy podlega corocznie testom na utrate wartosci i jest wykazywana w bilansie w wartosci poczatkowej
pomnigjszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty warto$ci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testow
utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku zyskdw i strat i nie podlega pézniejszej korekcie.
Wykazana w sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy dotyczaca transakcji nabycia przedsiebiorstwa podlega
testom na utrate warto$ci przeprowadzonym na dzien bilansowy.
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Nadwyzka nabytych aktywéw netto nad ceng nabycia odnoszona jest w rachunek zyskow i strat roku obrachun-
kowego, w ktorym nastapito nabycie.

3.8 Inne wartosci niematerialne

Inne wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji s aktywowane wedtug ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia. Warto$ci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki gospodarczej ujmuje
sie w aktywach oddzielnie od warto$ci firmy, jesli przy poczatkowym ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich wartos¢
godziwa.

Na dzien bilansowy wartosci niematerialne wycenia sie¢ w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote
odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang kwote odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci.

Sktadniki warto$ci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania sg amortyzowane metodg liniowa. Metoda
amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dzieh bilansowy. Skfadniki warto$ci niematerialnych o
nieokreslonym okresie uzytkowania (znaki towarowe) nie podlegajg amortyzacji. Wartos¢ sktadnikéw o nieokre-
$lonym okresie uzytkowania podlega testom na trwatq utrate wartosci na kazdy dzien bilansowy.

WartoSci niematerialne o okreslonym okresie uzytkowania umarzane sg metoda liniowg przez okres ich szacun-
kowej uzytecznosci, ktory wynosi przecigtnie 5 lat.

3.9  Udzialy i akcje

Udziaty i akcje s wycenione wedtug ich ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

3.10 Utrata wartosci aktywow niefinansowych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiadanych sktadnikow rze-
czowego majatku trwatego, warto$ci niematerialnych oraz warto$ci firmy przeprowadzany jest test na utrate war-
tosci a ustalone kwoty odpisow aktualizujacych obnizajg warto$¢ bilansowg aktywu, ktérego dotycza i odnoszone
sg w rachunek zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujg kapitat z aktualiza-
cji wyceny do wysoko$ci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskéw i
strat.

Wysokos¢ odpiséw aktualizujgcych ustala sie jako nadwyzke warto$ci bilansowej tych sktadnikéw nad ich warto-
Scig odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto
lub wartosci uzytkowe;.

Niefinansowe aktywa (oprocz wartosci firmy), od ktérych dokonano wczesniej odpisow aktualizujgcych testowane
sq na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek wskazujgcych na mozliwo$¢ odwrocenia weze-
$niej dokonanego odpisu. Skutki odwrdcenia odpisow aktualizujgcych odnoszone sg w rachunek zyskow i strat za
wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajgcych kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujq ten kapitat do wysokosci
dokonanych jego obnizen.

3.11  Zapasy
Zapasy obejmujg surowce, materiaty, produkcje w toku, wyroby gotowe i towary.

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze sktadnikéw zapaséw do jego aktualnego miejsca wyceniane sq
w nastepujacy sposab:

- surowce, materiaty i towary — cena nabycia

- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe — rzeczywisty koszt wytworzenia.

Rozchdd zapaséw wyceniany jest nastepujaco:
- surowce, materiaty i towary — ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”
- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - wedtug rzeczywistego kosztu wytworzenia

Zapasy sg wycenione na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, jednakze na poziomie
nie wyzszym od mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

Jezeli cena nabycia towaréw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow gotowych jest wyzszy niz przewidywana
cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktore korygujg pozostate koszty operacyjne. Ce-

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg 19



VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

na sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku zwyklej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszong o
szacowane koszty zakonczenia produkcii i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.12 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, ktorych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do 75 dni, s3 ujmowane
wedtug wartosci godziwej (kwot pierwotnie zafakturowanych), z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty warto$ci.
Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na naleznosci watpliwe od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub
upadto$ci lub kwestionujgcych naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata nalezno-
§ci w najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci odnoszone sg w ciezar rachunku zyskow i strat
w koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci koryguja koszty sprzedazy.

Nalezno$ci z terminami wymagalnosci powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego kwalifikuje sie do aktywow trwa-
tych. Do aktywéw obrotowych zaliczane sg naleznosci o terminie wymagalno$ci w okresie do 12 miesiecy od dnia
bilansowego.

3.13  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty.

Srodki pienigzne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych obejmuja $rodki pieniezne w banku i kasie oraz lokaty krot-
koterminowe o pierwotnym okresie zapadalno$ci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

Saldo srodkow pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej Srodkéw pie-
nieznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

3.14 Kapitaty

Kapitat podstawowy
Kapitat podstawowy wykazywany jest w wysoko$ci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze sgdowym.

Kapitat zapasowy

Na warto$¢ prezentowang w pozyciji Kapitat Zapasowy sktadajq sie:

— premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich warto$¢ nominalng, pomniejszona o koszty emisji,
— kwoty zyskow z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy przeszacowaniu sktadnikéw rzeczo-
wego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje proporcjonalnie do czasu
trwania programu. Na kapitat rezerwowy zostata rowniez odniesiona réznica wyceny znaku towarowego
W.KRUK. pomiedzy datami kolejnych nabyc.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, az do momentu podjecia
decyzji 0 jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynika-
jace z btedow lat poprzednich lub zmian zasad rachunkowosci.

Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem w Grupie Kapitatowej ma na celu zachowanie zdolno$ci do kontynuowania dziatalnosci z
uwzglednieniem realizacji planowanych inwestycji, tak aby Grupa Kapitatowa generowata w przysztosci zwrot
oraz korzysci ekonomiczne dla akcjonariuszy/inwestorow.

Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize wskaznikow oraz poréwnanie sytuacji
Grupy Kapitatowej na tle branzy, w ktérej dziata Grupa Kapitatowa.
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3.15 Zobowiazania

Zobowigzania obejmuja: zobowigzania z tytutu kredytdw, pozyczek i leasingu finansowego, zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug, pozostate zobowigzania finansowe oraz pozostate zobowigzania niefinansowe.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania sg ujmowane w wartosci godziwej. W przy-
padku nieistotnych réznic pomiedzy wartoscig godziwa z kosztem historycznym w kwocie wymagajacej zaptaty.

3.16 Rezerwy

Rezerwy tworzone sq wéwczas, gdy na Grupie Kapitatowej cigzy istniejacy obecny obowigzek (prawny lub zwy-
czajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
koniecznos¢ wyptywu srodkéw oraz gdy mozna dokonaé wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Rezerwy odzwierciedlajg najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego obo-
wigzku na dzien bilansowy. W przypadku istotnej wartosci pienigdza w czasie, kwota rezerwy odpowiada wartosci
biezacej naktaddw koniecznych do wypetnienia obowigzku.

Aktualizacji wielkosci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.

3.17 Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Spotke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych
dwoch wartosci: wartosci godziwej srodka stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych
opfat leasingowych. Optaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych w
odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w rachunku zyskéw i strat.

Uzywane na podstawie umdw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amortyzacji wedtug zasad stosowa-
nych do wiasnych sktadnikow majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po zakoriczeniu umowy leasin-
gu Spétka otrzyma prawo wiasnosci, aktywa sg amortyzowane w okresie krotszym spos$rdd okresu leasingu i
okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Umowy leasingu, wedtug ktdrych znaczaca czes¢ ryzyka i pozytkéw z tytutu posiadania pozostaje po stronie
leasingodawcy dotyczg leasingu operacyjnego.

3.18 Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokos$ci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa Kapitatowa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.
Przychody ze sprzedazy sg ujmowane w wartosci godziwej otrzymanej ptatnosci, po pomniejszeniu o podatek
VAT, rabaty i opusty. W przychodach ze sprzedazy ujmowane sg przychody powstajace ze zwyktej dziatalno$ci
operacyjnej Grupy Kapitatowej, tj. sprzedazy wyrobdw, towardw i materiatow, z uwzglednieniem udzielonych
rabatdéw oraz innych zmniejszen cen sprzedazy.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego (odsetki oraz inne koszty zwigzane z uzyskanym finansowaniem) sg odno-
szone w koszty okresu, ktdrego dotycza.

Odsetki
Przychody z odsetek ujmowane sg wedtug zasady memoriatowej metodg efektywnej stopy procentowe;.

Dywidendy
Dywidendy sg ujmowane w momencie przyznania praw do ich otrzymania.

Przychody z tytutu najmu

Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowg przez okres wynajmu w
stosunku do trwajacych uméw.
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3.19 Koszty

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat, jezeli nastapito uprawdopodobnione zmniejszenie przysztych korzy-
§ci ekonomicznych zwigzane ze zmniejszeniem stanu aktywow lub zwiekszeniem stanu zobowigzan, ktérych
wielkos¢ mozna wiarygodnie ustalic.

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat na podstawie bezposredniego zwigzku pomigdzy poniesionymi kosz-
tami a osiagnieciem konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspotmierno$ci.

W razie, gdy przewiduje sie osigganie korzysci ekonomicznych przez kilka okreséw obrotowych, za$ ich zwigzek
z przychodami moze by¢ okre$lony tylko ogélinie i posrednio, koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat drogq
systematycznego i racjonalnego roztozenia w czasie.

3.20 Podatek
Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat obejmuje podatek dochodowy biezacy i odroczony.

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

Podatek odroczony ujmowany jest w rachunku zyskow i strat danego okresu, za wyjatkiem pozyciji rozliczanych
bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej sytuacji podatek odroczony ujmuje sie réwniez w odpowiedniej po-
zycji w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie¢ metodg bilansowa, na podstawie roznic przej$ciowych pomiedzy war-
toScig aktywow i pasywow wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich warto$cig dla celéw podatkowych. Wyso-
ko$¢ wykazanego podatku dochodowego odroczonego uwzglednia planowany sposob realizaciji réznic przejscio-
wych, przy zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji réz-
nic, biorac za podstawe stawki podatkowe, ktére obowigzywaty prawnie lub byly zasadniczo uchwalone na dzien
bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejéciowymi, ktére spowodujg w przysztosci zmniej-
szenie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Wartos¢ bilansowa skfadnika aktywoéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzier bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy za-
chodzi watpliwo$¢ osiggniecia przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywow z
tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejsciowych pomiedzy
warto$cig podatkowg aktywdw i zobowigzan, a ich wartoscig bilansowg w sprawozdaniu finansowym.

3.21 Ptatnosci w formie akcji (opcje na akcje)

Przyznane czionkom Zarzadu i kluczowym menedzerom opcje na akcje (warranty) stanowig transakcje rozliczane
w instrumentach kapitatowych. Koszt transakciji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest wyceniany przez
odniesienie do warto$ci godziwej na dzien przyznania praw. Przy wycenie nie sg uwzgledniane Zadne warunki
dotyczace efektywnosci wynikow, poza zwigzanymi z ceng akcji.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajgcym mu wzrostem
wartoSci kapitatu wtasnego w okresie, ktorego dotyczg warunki nabywania uprawnien dotyczace efektywno$ci
wynikow, konczacym sie w dniu, w ktérym czionkowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobedg petne upraw-
nienia do $wiadczen (dzieh nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumen-
tach kapitatowych na kazdy dzier bilansowy do dnia nabycia praw, odzwierciedla stopien uptywu czasu nabywa-
nia praw oraz liczbe opcji, do ktérych prawa zostang ostatecznie nabyte.

Warto$¢ godziwa przyznanych opcji jest ujmowana w rachunku zyskoéw i strat w korespondenciji z kapitatem re-
zerwowym. Warto$¢ godziwa opcji jest mierzona na dzien przyznania uprawnien oraz jest ujmowana w okresie
nabywania uprawnien. Warto$¢ ta jest mierzona w oparciu 0 model wyceny Blacka — Scholesa, uwzgledniajac
terminy i warunki przyznania opcji na akcje.

Rozwadniajacy wptyw wyemitowanych opcji jest uwzgledniany przy ustalaniu wielkosci zysku przypadajacego na
jedng akcje, jako dodatkowe rozwodnienie akcji.
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3.22 Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula Group specjalizuje sie¢ w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i
damskiej pozycjonowanej w srednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkéw. Obecnie
buduje sprzedaz w oparciu o marki Vistula, Lantier, Vistula Red, Vesari, Wélczanka, Lambert, W.KRUK (za po-
Srednictwem spotki zaleznej) oraz Deni Cler (za po$rednictwem spdtki zaleznej). Grupa jest w posiadaniu tych
marek od poczatku ich istnienia (za wyjatkiem marki Deni Cler). Od Il kwartatu 2015 r. dziatalno$¢ jubilerska w
wyniku przeprowadzenia transakcji zbycia zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa zwigzanego z markq
W.KRUK prowadzona jest w spotce zaleznej od Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.

Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalnosci Grupy wg segmentow dziatalnosci:

VISTULA
A7 v
Segment odziezowy Segment jubilerski

Sprzedaz Sprzedaz
detaliczna i hurtowa detaliczna i hurtowa

odziezy bizuterii i zegarkow

GARNITURY AKCESORIA BIZUTERIA ZEGARKI
MARYNARKI KOSZULE SPODNIE PRZEDMIOTY O CHARAKTERZE UPOMINKOW

Dziatalnos¢
produkcyjna

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula:

V1§ TUL A Napolskimrynku od 1967 roku, jest podstawowg formaing linig mody meskiej. Marka
Vistula posiada szeroka oferte garniturow, marynarek, spodni i koszul oraz innych akce-
soriow komplementarnych.

[P PP  Marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty nig sygnowane kojarzone sg z
e odziezg pochodzacy z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na celu
poszerzenie oferty Spotki o produkty skierowane do najbardziej wymagajacych klientow, wykorzystujace najnow-
sze trendy mody Swiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz oferty garniturow klasycznych kolekcje marki
Lantier, podobnie jaki kolekcje marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki za-
kres artykutdw komplementarnych.

_ Jest markg wprowadzong w 2009 roku, kt6rg sygnowane sg produkty typu fashion & smart
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casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujg sie wysokq jakoscig oraz wzornictwem zgodnym ze Swiato-
wymi trendami mody. Marka skierowana do klientow mtodszych, poszukujacych odwazniejszych i bardziej casua-
lowych stylizacji.

VESARI Marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody meskiej, ktdrej pro-
dukty inspirowane sg wioskim stylem i elegancjg. W ramach oferty tej marki sprzedawane
sq kolekcje garniturébw oraz wyroby komplementarne. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcow hurtowych,

sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentéw. Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientow
poszukujacych wyrobdw tanszych, przy jednoczesnym utrzymaniu parametréw jakosciowych.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wélczanka:

Jest marka istnigjaca od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig koszule meskie, a od sezo-
nu Jesien-Zima 14 réwniez damskie zaréwno formalne jak i typu casual.

LAMBERT Jest ekskluzywna, markq koszulowa. Produktami sygnowanymi tg markg sg koszule wy-
konane z najwyzszej jakoSci tkanin, ktorych wzornictwo podaza za najnowszymi trendami

Swiatowej mody.

Pozostate marki wtasne w segmencie odziezowym:

DENI CLER

MTEANO Odziez tej marki skierowana jest do wyzszego segmentu rynku mody damskiej. Produkty
tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku lat 90-tych.

Oferta sygnowana znakiem Deni Cler szyta jest z wioskich tkanin, réwniez wigkszo$¢ wykorzystywanych dodat-
kow jest pochodzenia wioskiego. Materiaty, ktore sg wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede
wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment marki obejmuje gtéwnie: spodnice, zakiety, spodnie, bluzki,
ptaszcze i sukienki.

Wiascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler jest spotka zalezna DCG S.A. z siedzibg w Warsza-
wie. Podstawowa dziatalno$¢ DCG S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej odziezy
damskiej.

Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutow komplementarnych w swoich salonach fir-
mowych obejmujacy miedzy innymi oferte produktow smart casual , ekskluzywna galanterie skérzang oraz obu-
wie. Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosngcych kategorii towarowych i zarazem cechujg sie
wysokg marzg handlowa.

Marki wiasne w segmencie jubilerskim:

o o Zakres dziatalnosci Grupy Vistula Group w zakresie marki W.KRUK obejmuje zaréwno
W. KRUK projektowanie, wytwarzanie jak i sprzedaz detaliczng markowych produktéw luksusowych
takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkdw.

W. KRUK jest markg o jednej z najwyzszej rozpoznawalnosci w poréwnaniu do innych przedsigbiorstw dziataja-
cych na rynku jubilerskim w Polsce. Kazdego roku pod markg W.KRUK wprowadzane sg na rynek nowe autor-
skie kolekcje bizuterii. Gtdwnym rynkiem zbytu marki W.KRUK pozostaje Polska. Oferta W.KRUK obejmuje bizu-
terie ze zlota i platyny, w ramach ktérej podstawowg kategorie produktow stanowi bizuteria z brylantami i kamie-
niami naturalnymi. Pod markg W.KRUK sprzedawana jest takze bizuteria wykonana ze srebra oraz innych metali.
Asortyment tej marki jest uzupetniony ponadto o upominkii akcesoria, np. spinki, breloki do kluczy itp.

Oprédcz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK Fashion podgzajace za aktualnymi tren-
dami w modzie. Wprowadzenie kolekcji KRUK Fashion w 2001 roku stanowito przetamanie wielu stereotypow
wzorniczych panujgcych na polskim rynku jubilerskim. Przynajmniej kilkukrotnie w roku wprowadzane sg na rynek
unikatowe kolekcje wizerunkowe, projektowane i wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowatorskich
rozwigzan w zakresie doboru materiatéw i formy wyréznia w ten sposéb marke na rynku polskim.
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Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie takze dystrybucja luksusowych szwaj-
carskich zegarkdéw takich marek jak Rolex (Vistula Group S.A. jest wytacznym sieciowym dystrybutorem tej marki
w Polsce), IWC, Omega, Tag Heuer, Breitling, Longines, Eterna, Rado, Tissot, Frederique Constant, Certina,
Victorinox, a takze marek modowych: Burrbery, Michael Kors, DKNY. Sprzedawane w salonach W.KRUK zegar-
ki renomowanych marek zajmujg silng pozycje na polskim rynku, a warto$¢ ich sprzedazy systematycznie wzra-

sta.
W

T ||
ROLEX B9 TAGHeuer riggsoT IWC @

Glisgtansion MICHAEL KORS
<=  MAURICE flL LACROIX m -
GIORGIO ARMANI Manufacture Horlogére Suisse ~ fome & TR e dtogl vesnes
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Dziatalnos¢ produkcyjna:

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w czesci odziezowej w okresie 3 kwartatéw 2015 roku w ramach trwajacego
procesu restrukturyzaciji, ktérego pierwszym etapem byto przeniesienie aktywdw w postaci zaktadu produkcyjne-
go w Ostrowcu Swietokrzyskim do spotki zaleznej VG Property Sp. z 0.0., zostata ulokowana w nowej spétce w
100% zaleznej od spotki dominujacej, dziatajacej pod nazwg Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. Poza
wtasnym zaktadem Spétka dominujaca wspdtpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwa-
rantujq zapewnienie ustug szycia i konfekcjonowania na najwyzszym poziomie oraz oferujg konkurencyjne wa-
runki cenowe.

W zakresie segmentow geograficznych catos¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest w Rzeczpospolitej
Polskiej.

3.23 Kursy stosowane do wyceny aktywow i pasywow

Poszczegoine pozycje aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostalty wedtug sredniego kursu z dnia
30.09.2015 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 4,2386 z/EUR. Poszczegdine pozycje rachunku zyskow i
strat zostaly przeliczone na EURO wedtug kursu 4,1585 z/EUR, ktory stanowi $rednig arytmetyczng $rednich
kursow EURO ustalonych przez NBP na ostatni dziefi kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 30.01.15 — 4,2081 zZEUR, 27.02.15-
4,1495 zl/EUR, 31.03.15 — 4,0890 z/EUR, 30.04.15 - 4,0337 zt/EUR, 29.05.15 - 4,1301 zEUR, 30.06.15 -
4,1944 Z/EUR, 31.07.15 - 4,1488 zl/EUR, 31.08.15 - 4,2344 z/EUR, 30.09.15 - 4,2386 zt/EUR.

4. Informacja o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych, w tym o korektach z
tytutu rezerw, rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego
oraz dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ sktadnikéw aktywow:

a) zmiana stanu aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote: +357 tys. zt
b) zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote: -T4tys. zt
c) zmiana stanu odpiséw aktualizujacych utrate warto$ci nalezno$ci na kwote: - 753 tys. zt
d) zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych utrate wartosci zapaséw do wartosci netto

mozliwej do uzyskania na kwote: -69 tys. zt
e) zmiana stanu odpiséw aktualizacyjnych warto$¢ Srodkéw trwatych oraz warto$ci

niematerialnych na kwote: -3 tys. zt
f)  zmiana stanu rezerw na koszty i zobowigzania sporne na kwote: +979tys. zt
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5. Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2015 roku Spdtka dominujaca dokonata emisji akcji serii L.
Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego nastgpita postanowieniem Sadu Rejonowego dla Krakowa-
Srodmieécia w Krakowie z dnia 19 czerwca 2015 roku. Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ogélna
liczba akcji Emitenta wszystkich emisji wynosi 174.720.991 (sto siedemdziesigt cztery miliony siedemset dwa-
dziescia tysiecy dziewiecset dziewiecdziesiat jeden). Ogdlna liczba gtosdéw wynikajaca z wszystkich akcji Emiten-
ta wynosi 174.720.991 (sto siedemdziesiat cztery miliony siedemset dwadzieScia tysiecy dziewiecset dziewigc-
dziesiat jeden). Emisja akcji serii L nastgpita w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wyni-
kajacego z emisji 859.366 (o$miuset piecdziesieciu dziewieciu tysiecy trzystu sze$cdziesieciu szesciu) akcji zwy-
ktych na okaziciela serii L Spétki, 0 wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, wyemitowanych przez Spdtke w wykona-
niu praw przystugujacym posiadaczom imiennych warrantow subskrypcyjnych serii D drugiej transzy.

W dniu 26 marca 2015 roku Spdtka dominujaca przeprowadzita wezesniejszy wykup 140.000 (stu czterdziestu
tysiecy) obligacji serii D o wartosci nominalnej 850,00 (osiemset pie¢dziesiat) ztotych kazda, o tacznej wartosci
nominainej 119.000.000,00 (sto dziewietnascie miliondw) ztotych. WczeSniejszy wykup obligacji serii
D zostat przeprowadzony zgodnie z zadaniem wcze$niejszego wykupu przedtozonym przez Spétke Agentowi ds.
Ptatnosci w dniu 12 marca 2015 roku. Kwoty wcze$niejszego wykupu (kwoty gtdwne i kwoty odsetek) zostaty
przekazane na rachunki obligatariuszy.

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W okresie 9 miesigcy zakonczonych 30 wrzesnia 2015 roku Grupa Kapitatowa nie wyptacata ani nie deklarowata
wyptaty dywidendy. Nie istnieje uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.

7. Postepowania toczace sie przed sagdem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie
toczq sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelno$ci Grupy, ktérego warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowej.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach odpowiadajacych warunkom rynkowym.

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

W okresie 9 miesiecy zakonczonych 30 wrzesnia 2015 roku spotka dominujaca udzielita poreczen spdtkom za-
leznym W.KRUK S.A. oraz DCG S.A. za zobowigzania W.KRUK S.A. i DCG SA wobec Banku PKO BP S.A.
wynikajace z nastepujacych umoéw kredytowych:

a) Umowy kredytu terminowego (Kredyt B) do kwoty 71.400.000,00 PLN zawartej przez Spdtke w dniu
9.03.2015 roku, przeniesionej na W.KRUK S.A. po dokonaniu przejecia zorganizowanej czesci przedsiebior-
stwa Spdtki przez W.KRUK S.A. w wyniku czego nastapita zmiana kredytobiorcy w Umowie o Kredyt B, tj. w
miejsce Spotki w petnie praw i obowigzkow kredytobiorcy wstapita spotka W.KRUK S.A. w zwigzku z czym
doszio do przejecia diugu przez W.KRUK S.A.. Po przeniesieniu praw i obowigzkdéw kredytobiorcy na
W.KRUK S.A., Spotka dominujaca jest odpowiedzialna za sptate Kredytu B z tytutu poreczenia do maksy-
malnej kwoty nieprzekraczajacej 107.100.000 PLN, z mozliwoscig jego zwolnienia po 3 latach;

b) Umowy limitu kredytowego wielocelowego do kwoty 36.000.000,00 PLN zawartej przez spdtke zalezng
W.KRUK S.A. w dniu 9.03.2015 r., zmiana aneksem z dnia 24.09.2015r.. Jednym z zabezpieczen sptaty zo-
bowigzan W.KRUK S.A. wobec banku z tytutu niniejszej umowy jest poreczenie przez Spétke dominujacg do
maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 54.000.000,00 zt z mozliwoscig jego zwolnienia po 36 miesigcach.
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c) Umowy limitu kredytowego wielocelowego do kwoty 9.500.000,00 PLN zawartej przez spdtke zalezng DCG
S.A. w dniu 25.06.2015 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan DCG S.A. wobec banku z tytutu ni-
niejszej umowy jest poreczenie przez Spoétke dominujaca do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej
14.250.000 PLN, poreczenie wazne jest do 31 grudnia 2021 roku.

10. Informacje o instrumentach finansowych

Na 30.09.2015 roku Grupa Kapitatowa nie posiada otwartych instrumentéw pochodnych.

11.Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ponizej przedstawiono skrét najwazniejszych czynnikéw ryzyka, ktére mogg mie¢ wptyw na wyniki i sytuacje
ekonomiczno - finansowg Emitenta. Wymienione nizej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko gospodarcze zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Poziom przychodéw Grupy Kapitatowej Emitenta uzalezniony jest od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki
wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, poziomu dochodéw i zadluzenia gospodarstw domowych,
konsumpcji indywidualnej, wskaznikéw optymizmu konsumentéw, poziomu kursu euro wobec ziotego, stop
procentowych oraz polityki fiskalnej panstwa.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospodarczej nastgpig
wahania popytu na produkty, oferowane przez Grupe, co wptynie negatywnie na osiggane wyniki i sytuacje
finansowa.

Ryzyko zwiazane z niestabilno$cia polskiego systemu prawnego, w tym podatkowego

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w obrocie
gospodarczym, moze by¢ zmiennoS¢ przepisow prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa handlowego,
przepisow podatkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepiséw regulujacych dziatalnosé
przedsiebiorstw, w szczegolnosci w branzy Grupy, pociggaja za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu
dziatalno$ci gospodarczej i mogg utrudniaé lub uniemozliwia¢ realizacje planowanych dziatan operacyjnych i
prognoz finansowych. W dalszej kolejnosci zmiany prawa mogq prowadzi¢ do pogorszenia kondycji i wynikow
finansowych Grupy. Nowe regulacje prawne moga potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami
interpretacyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub
organy administracji publicznej itp.

Brakiem stabilnosci charakteryzuje sig¢ prawo podatkowe, ktorego przepisy bywaja czesto zmieniane, wielokrotnie
na niekorzys¢ podatnikéw. Zmiany opodatkowania dziatalno$ci gospodarczej w zakresie podatku dochodowego,
podatku od towaréw i ustug lub innych podatkéw moga wptynaé negatywnie na prowadzong przez Emitenta
dziatalno$¢ i poziom dochoddw. Interpretacje organéw podatkowych réwniez ulegajg zmianom, sg zastepowane
innymi lub tez pozostajg ze sobg w sprzecznosci. Powoduje to brak pewnosci co do sposobu zastosowania
prawa przez organy podatkowe w rdznorodnych, czesto skomplikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w
obrocie gospodarczym. Grupa narazona jest rowniez na ryzyko zwigzane z mozliwo$cig zmian interpretacii
przepisow prawa podatkowego, wydawanych przez organy podatkowe.

Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko zwiazane z przyjeciem niewtasciwej strateqii

Istnieje ryzyko, Ze przyjeta strategia rozwojowa Grupy ktdrej podstawowe zatozenia zostaly przedstawione w pkt.
2 ,Planowane dziatania rozwojowe” Komentarza Zarzadu do informacji finansowych stanowigcego czesé
skonsolidowanego raportu Vistula Group S.A. za okres trzech kwartatow 2015 roku. Istnieje ryzyko, ze Grupa nie
bedzie w stanie uruchomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, uruchomienie opdzni sie czy tez nowe
lokalizacje nie osiggng zaktadanych wynikéw sprzedazowych.
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Ryzyko zmiany gustow nabywcdw

Istnieje ryzyko, ze poszczegolne kolekcje lub czes¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran bedq odbiega¢ od
preferencji klientow w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, konieczno$¢ obnizenia cen
sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci czesci zapasu.

Ryzyko zwiazane z zawartymi umowami najmu

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej czesci na sprzedazy detalicznej towardw za posrednictwem wiasnej
sieci salonéw. Nie mozna wykluczyé ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z zamiarem
unowoczesnienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postanowienia umowy najmu
albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzsza rentowno$¢ dla Grupy lub
przynoszacych satysfakcjonujgce wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki najmu, zaproponowane Grupie na
kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkdw dotychczasowych w danej lokalizacji.

Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowaé, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalnosci na
danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato sie ze zwiekszonymi kosztami.

Ryzyko zwiazane z zarzadzaniem zapasami

Zarzadzanie zapasami wyrobdw gotowych i towardéw nalezy do istotnych czynnikéw, majgcych wptyw na wyniki
sprzedazy w branzy Grupy Kapitatowej. Z jednej strony poziom zapaséw powinien utatwia¢ podjecie decyzji
zakupowej w trakcie oferowania danej kolekcji sezonowej, co prowadzi do wzrostu zapasu w kazdym punkcie
sprzedazy. Z drugiej — wyzszy poziom zapaséw generuje dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz
moze prowadzi¢ do nagromadzenia zapaséw trudnozbywalnych (produkty sezonowe, ,modowe”, nietrafione
kolekcje).

Niewtasciwe zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obrotowego,
przez co moze negatywnie wptyna¢ na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko kursowe

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w PLN, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amerykariskim,
co powoduje narazenie wyniku finansowego na ryzyko kursowe. W okresach ostabiania sie¢ PLN w stosunku do
gtéwnych walut rozliczeniowych Grupa ponosi wyzsze koszty z tytutu ksiegowania réznic kursowych.

W walutach innych niz PLN Grupa ponosi koszty (a) zakupu materiatow do produkcji (tkaniny, dodatki, surowce
jubilerskie), bizuterii, zegarkéw i asortymentdw uzupetniajgcych w segmencie odziezowym (buty, dzianiny,
akcesoria skorzane i pozostate) oraz (b) wynikajace z umoéw najmu powierzchni handlowych.

Grupa Kapitatowa nie stosuje obecnie zadnych instrumentow zabezpieczajacych przed ryzykiem kursowym, ale
uzyskuje pewne niewielkie przychody w euro (ustuga szycia), co zmniejsza taczng ekspozycje walutowa.
Jednakze w zwigzku z ograniczeniem produkcji przerobowej wielkos¢ tych przychodéw zmniejsza sie
systematycznie, a ich przewidywany poziom moze by¢ nieistotny w stosunku do skali dziatalnosci Grupy.

Ryzyko wzrostu cen surowcow i kosztow wytworzenia u dostawcodw

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie¢ w importowane materialy do produkcji, w szczegolnosci wysokogatunkowe
tkaniny i dodatki krawieckie oraz ztoto, srebro, brylanty i inne kamienie szlachetne. Koszt ww. surowcow jest
istotnym czynnikiem, majacym wplyw na koszt wytworzenia poszczegoinych produktéw, znajdujacych sie w
ofercie Grupy Kapitatowe;.

Ponadto Grupa Kapitatowa nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Grupa Kapitatowa,
majac na uwadze wymagang jako$¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodawcow i dostawcow.
Istnieje istotne ryzyko, ze przy dalszym wzroscie cen surowcéw czy kosztdw wytworzenia u dostawcow/
ustugodawcoéw, przy matych mozliwosciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzymanie odpowiednich dla
danego typu asortymentu marz.
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Ryzyko kosztu ustug obcych

Znaczacy udziat w kosztach dziatalno$ci majg ustugi obce. Na ustugi te sktadajg sie przede wszystkim czynsze i
inne opfaty z tytutu uméw najmu powierzchni handlowych, koszty zwigzane z ustugq szycia oraz koszty zwigzane
z transportem oraz logistyka. Grupa kupuje takze szereg ustug typowych (np.: reklamowe, telekomunikacyjne,
prawne, doradcze itp.).

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia warunkéw handlowych jednej lub wielu ustug obcych, kupowanych
przez Grupe Kapitatowa, w szczegolno$ci kosztow najmu.

Ryzyko stdp procentowych

Grupa posiadata na dzien 30.09.2015 r. zobowigzania wycenione wg zamortyzowanego kosztu w wysokosci
140.812 tys. zt z tytutu zaciggnietych kredytow. W zwiazku z tym Grupa jest narazona na ryzyko stopy
procentowej z tytutu zmiany wyceny diugu opartego na zmiennej stopie procentowej. Wzrost poziomu stop
procentowych moze zwigkszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentowno$¢ Grupy.

Ryzyko wypowiedzenia umowy kredytowej

Spotka dominujgca zawarta w dniu 09.03.2015 r. Umowy kredytowe dotyczace finansowania inwestycyjnego z
bankiem PKO BP S.A. tj. umowe kredytu terminowego (Kredyt A) do kwoty 47,6 min PLN oraz umowe kredytu
terminowego (Kredyt B) do kwoty 71,4 min PLN przejetg z dniem 31 marca 2015 roku przez jednostke zalezng od
Spotki tj. spotke W.KRUK S.A. przy zachowaniu poreczenia ze strony Spotki dominujacej

Powyzsze Umowy kredytowe zawarte zostaly wg standardow Loan Market Association i zawierajg szereg kowe-
nantéw do realizacji ktorych zobowigzana jest Spdtka dominujaca oraz spétka W.KRUK S.A. W przypadku pogor-
szenia sie koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja kowenantéw moze by¢ za-
grozona a tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia uméw przez bank finansujacy. Ze wzgledu na duzg kwote
finansowania Spotka dominujaca nie bedzie mogta w krotkim czasie pozyskac refinansowania.

Ryzyko utraty ptynno$ci finansowej

Grupa posiada zobowigzania z tytutu umoéw kredytowych. W konsekwencji ustanowione zostaty zabezpieczenia
obejmujace istotng cze$¢ majatku. Obstuga powyzszych zobowigzan odbywa sie przede wszystkim przy
wykorzystaniu biezacych wptywow z dziatalnosci.

W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztow (szczegdlnie w
sytuaciji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie moga pojawic sie trudno$ci w utrzymaniu ptynnosci finansowe;.

Ryzyko realizacji zabezpieczen i utraty przedmiotdéw zabezpieczenia

W zwigzku z umowami kredytowymi i innymi, zawartymi z wieloma podmiotami Grupa ustanowita liczne
zabezpieczenia na catosci swojego majatku, zaréwno na nieruchomosciach, jak i rzeczach ruchomych, zapasach
i znakach towarowych. Suma zabezpieczen przekracza wartos¢ bilansowa majatku Grupy.

Istnieje ryzyko niedotrzymania termindw lub innych warunkéw uméw. Opdznienia w realizacji powyzszych
zobowigzan mogq skutkowa¢ natychmiastowym wypowiedzeniem catosci lub czesci finansowania, a nastepnie
przejeciem sktadnikéw majatku Grupy przez wierzyciela w celu zaspokojenia sie z przedmiotu zabezpieczenia.
Utrata istotnych skfadnikow majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w prowadzeniu dziatalnosci
gospodarczej Grupy Kapitatowej lub nawet catkowitego zablokowania mozliwosci prowadzenia dziatalnosci,
osiggania przychodow i zyskow.

Ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakciji z podmiotami powigzanymi

Spdtka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci ze spotka
produkcyjna, spotka odpowiadajacq za segment odziezy damskiej oraz spotkg odpowiadajacg za segment
jubilerski. Transakcje z podmiotami powigzanymi mogq stanowi¢ przedmiot badania organéw podatkowych w
celu stwierdzenia, czy bylty one zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec tego podmiot prawidtowo ustalit
zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spotki do-minujacej transakcje z podmiotami powigzanymi
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zawierane sg i bedg na warunkach rynkowych. Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionujg rynkowo$¢
warunkdéw wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co mogtoby powodowaé koniecznosci zaptaty
dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwioke.

Ryzyko zwiazane ze strukturg akcjonariatu

Spdtka dominujgca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie przekra-
cza 20% gtoséw na WZ, a pieciu znaczacych akcjonariuszy posiada tacznie 66,48 % gtosow na WZ. Wiekszos¢ z
wymienionych akcjonariuszy posiada akcje Spétki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu
dziatalno$ci Grupy Kapitatowej poprzez reprezentantéw w Radzie Nadzorczej.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan posiadania
swoich akcji lub zakonczy inwestowanie w akcje Spdtki dominujacej. Nie mozna wykluczy¢, ze podejmowanie
istotnych z punktu widzenia Grupy Kapitatowej decyzji dotyczacych jej strategii i dziatalnoci operacyjnej zostanie
opoznione lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dotychczasowej wspdtpracy interesy
znaczacych akcjonariuszy bedg rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny
negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowa Grupy.

Ryzyko zwiazane z postepowaniem antymonopolowym dotyczacym cen detalicznych zegarkow

Spdtka dominujaca jest strong postepowania antymonopolowego prowadzonego przez Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw w Warszawie w sprawie zawarcia porozumienia ograniczajacego konkurencje na
krajowym rynku detalicznej sprzedazy zegarkdw, polegajacego na ustalaniu minimalnych detalicznych cen
sprzedazy zegarkdw. Zgodnie z art. 6 ust. 1 pkt 1) i art. 106 ust. 1 ustawy z dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie
konkurencji i konsumentéw, Prezes wymienionego Urzedu, w razie stwierdzenia zawarcia porozumienia
ograniczajgcego konkurencje, moze natozy¢ na spotke w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci nie wieksze;
niz 10 % przychodu osiggnietego w roku rozliczeniowym poprzedzajacym rok natozenia kary.

Ryzyka zwiazane z wniesieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki dominujgcej obejmujacej dziatal-
nos¢ jubilerska (Jednostka W.KRUK) w formie aportu do spotki zaleznej W.KRUK S.A. z siedziba Krakowie

Od dnia 1 sierpnia 2014 roku w strukturze organizacyjnej Spdtki dominujacej wyodrebniona zostata jednostka
organizacyjna W.KRUK {j. czes¢ dziatalno$ci operacyjnej Spotki dominujacej zwigzana z branzg jubilerska pro-
wadzong pod markg W.KRUK, ktéra stanowi organizacyjnie i finansowo wyodrebniony w Spétce dominujacej
zespot sktadnikéw materialnych i niematerialnych, w tym zobowigzan, przeznaczonych do realizacji okre$lonych
zadan gospodarczych w obszarze segmentu jubilerskiego Spotki dominujacej (,Jednostka W.KRUK). W dniu 31
marca 2015 roku nastgpito zbycie Jednostki W.KRUK jako zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Spotki domi-
nujacej w postaci wyodrebnionego organizacyjnie zespotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych, poprzez
wniesienie aportem do Spdtki Zaleznej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spdtki dominujacej. Nie mozna
wykluczyé, iz dokonanie powyzszej transakcji moze wigzac sie z ryzykiem odmiennej interpretacii jej skutkéw
przez organy administracji podatkowej w Swietle obowigzujacych przepiséw dotyczacych PCC, CIT i VAT, co
moze oznacza¢ dla Grupy dodatkowe konsekwencje finansowe.

Ryzyko zwiazane z udzieleniem poreczen na rzecz spotek zaleznych

W zwigzku z dokonanym wyodrebnieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci aktywow jubiler-
skich i przeniesienia ich do spotki zaleznej W.KRUK SA, spotka dokonata jednoczesnej restrukturyzacii finanso-
wej. W ramach tego procesu spétka W.KRUK SA uzyskata nowe finansowanie z Banku PKO BP a spdtka domi-
nujaca poreczyta za zobowigzania spétki zaleznej. Réwnoczesnie w Il kwartale 2015 roku Spétka zalezna DCG
SA uzyskata refinansowanie w Banku PKO BP, a przedmiotowe zobowigzania zostaty poreczone przez podmiot
dominujacy.

W sytuacji gwattownego pogorszenia koniunktury i zaprzestania obstugi zadtuzenia przez W.KRUK SA lub DCG
SA Spotka dominujgca na bazie udzielonego poreczenia moze zostat zobowigzana do uregulowania zalegtych
zobowigzan spdtek zaleznych co mogtoby spowodowac utrate ptynnosci finansowej catej grupy kapitatowe;.
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Ryzyko zwigzane z ewentualnym wprowadzeniem podatku obrotowego

W zwigzku z planowanym wprowadzeniem podatku obrotowego od sprzedazy na powierzchni handlowej powyzej
250m2 istnieje ryzyko obcigzenia wyniku finansowego Grupy Kapitatowej kosztami dodatkowego podatku. Grupa
Kapitatowa posiada obecnie 7 sklepéw o powierzchnii powyzej 250m2, ktére generujq ok 6% sprzedazy
segmentu fashion i 7% sprzedazy segmentu jubilerskiego. Obecnie realizowana strategia rozwoju Grupy
Kapitatowej zaktada otwarcia nowych salonéw o powierzchniach handlowych ponizej 250m2.

12. Inne informacje, ktére sg istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej Vistula
Group S.A.

W okresie 9 miesiecy zakoriczonych 30 wrzesnia 2015 roku nie wystapity inne okoliczno$ci mogace w sposéb
istotny wptynaé na pogorszenie sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy Kapi-
tatowej, lub ktére mogtyby zagrozi¢ jego zdolno$ci do wywigzania sie ze zobowigzan.

13.Znaczace zdarzenia w Il kwartale 2015 roku:

1) Zawarcie aneksu do umowy poreczenia zwiekszajgcego warto$¢ udzielonego poreczenia powyzej 10% kapi-
tatow wtasnych Spotki

W dniu 25.09.2015 roku w raporcie biezacym nr 65/2015, Spétka poinformowata, ze w dniu 25 wrzesnia 2015 r.
otrzymata od Banku Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej: "Bank")
aneks nr 1 podpisany w dniu 24 wrzesnia 2015 r. do umowy poreczenia zawartej w dniu 10 marca 2015 r. pomie-
dzy Bankiem i Spdtkg jako poreczycielem, na podstawie ktorej Spotka poreczyta za zobowigzania jednostki za-
leznej od Spotki tj. spdtki W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie (dalej: "W.KRUK") wynikajace z zawartej w dniu 9
marca 2015 r. pomiedzy W.KRUK jako kredytobiorcg oraz Bankiem jako kredytodawcag umowy limitu kredytowe-
go wielocelowego (dalej: "Umowa Kredytu Wielocelowego") [wraz z pézn. zm.], na podstawie ktdrej Bank zgodzit
sie udostepnic W.KRUK limit kredytowy wielocelowy do kwoty 36.000.000,00 zt ustalonej w Aneksie nr 4 do
Umowy Kredytu Wielocelowego z dnia 23 wrzes$nia 2015 r. z przeznaczeniem na kredyt w rachunku biezacym,
kredyt obrotowy odnawialny, gwarancje bankowe oraz akredytywy dokumentowe na warunkach okreslonych w
Umowie Kredytu Wielocelowego.

Zgodnie z przedmiotowym aneksem nr 1 do umowy poreczenia z dnia 10 marca 2015 roku, udzielone przez
Spotke poreczenie za zobowigzania W.KRUK wobec Banku wynikajace z Umowy Kredytu Wielocelowego zostato
ograniczone do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 54.000.000,00 zt.

O zawarciu Umowy Kredytu Wielocelowego oraz zwigzanym z nig poreczeniu przez Spotke za zobowigzania
W.KRUK wobec Banku, Spétka informowata w raporcie biezacym nr 8/2015 z dnia 10 marca 2015 r.. Poreczenie
zostato udzielone na okres zabezpieczenia wierzytelnosci Banku wynikajacych z Umowy Kredytu Wielocelowego
jednak nie dtuzej niz do dnia 9 marca 2023 r. z mozliwo$cig jego zwolnienia po 36 miesigcach.

W zwigzku z zawarciem wyzej opisanego aneksu nr 1 do umowy poreczenia z dnia 10 marca 2015 r., warto$¢
udzielonego w niej poreczenia przekroczyta warto$¢ 10% kapitatow wiasnych Spétki..

14. Znaczace zdarzenia po dacie bilansowe;j:

Po dacie bilansowej do dnia przekazania raportu na GPW nie nastapity istotne zdarzenia, o ktorych Spétka do-
minujgca informowataby w raportach biezacych.
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KOMENTARZ ZARZADU DO INFORMACJI FINANSOWYCH SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA ZA IIl KWARTAL 2015
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1. Wyniki finansowe za lll kwartat 2015 roku

Na koniec Il kwartatu 2015 roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej wyniosta 26,7 tys. m? i byta wieksza o
0,5 tys. m2 (tj. 0 1,9%) od powierzchni na koniec IIl kwartatu 2014 roku. Wzrost powierzchni w segmencie odzie-
zowym wynidst 3,7% natomiast w segmencie jubilerskim powierzchnia zmniejszyta sie o ok. 2,8%.

Powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej (stan na koniec okresu):

w tys. m?
30.09.2015 30.09.2014
Segment odziezowy 19,7 19,0
Segment jubilerski 7,0 72
Ogotem detal 26,7 26,2

Na dzien opublikowania niniejszego raportu dominujaca czes¢ sprzedazy realizowana jest za posrednictwem
detalicznej sieci salonéw firmowych poszczegdlnych marek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Grupa Kapitatowa
na dzien opublikowania niniejszego raportu posiada sie¢ sprzedazy detalicznej, liczacg ponad 300 lokalizacji
tacznie z salonami franczyzowymi marek Vistula, Wélczanka i Deni Cler. Spo$rod funkcjonujacych salonéw Gru-
pa jest wiascicielem tylko 2 lokalizacji. Z pozostatych lokalizacji Grupa korzysta na podstawie S$red-
nio/dtugoterminowych umdw najmu zawieranych na okres zasadniczo 5 lat, niewielka cze$¢ umédw zawarta jest
na czas nieokreslony. Wiekszo$¢ z lokali znajduje sie w nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach han-
dlowych.
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Na rysunku ponizej zaprezentowano rozmieszczenie i liczbg salondw firmowych Grupy Kapitatowej na koniec ||
kwartatu 2015 roku wedtug poszczegolnych marek.
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Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula

3 kwartaly narastajaco ( w tys. zl)
Pozycja
2015 2014
Przychody ze sprzedazy 354 559 302 768
EBIT 25246 16 928
EBIT D/A 34 351 21516
Wynik finansowy netto 13 202 6113

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg 33



VISTULA GROUP SA - Komentarz do informacji finansowych skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przychody ze sprzedazy

Sprzedaz prowadzona przez Vistula Group dokonywana jest w nastepujacych kanatach:

Salony Sklepy interne-
firmowe i towe

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w okresie trzech kwartatow 2015 roku wyniosty 354,6 min PLN i byty
0 51,8 min PLN (17%) wyzsze niz w analogicznym okresie poprzedniego roku. W obydwu podstawowych seg-
mentach dziatalno$ci Grupa Kapitatowa zanotowata wzrost sprzedazy. Skonsolidowany EBITDA po 9 miesigcach
2015 roku wyniost 34,4 min PLN i byt wyzszy 0 60% niz w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W roku biezacym Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto na poziomie 13,2 min PLN, ktéry byt wyzszy o 7,1 min
PLN (tj. 0 116%) od zysku osiagnietego w roku 2014.

W zwigzku z dokonaniem wniesienia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa W.KRUK do Spétki W.KRUK S.A. i
objeciem jej konsolidacjg wyniki segmentu jubilerskiego obejmujg rowniez wyniki spotki W.KRUK S.A. za okres
trzech kwartatow 2015 roku.

SEGMENT ODZIEZOWY

Wzrost sprzedazy detalicznej

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego okresie trzech kwartatéw 2015 roku wyniosty 218,4 min PLN i
byly 0 29,1 min PLN (4. 0 15,4%) wyZzsze od przychoddw osiggnietych za okres Ill kwartatéw 2014 roku.

Grupa zanotowata wzrost sprzedazy we wszystkich kanatach detalicznych:

e Vistula -wzrosto 21,4 min PLN  (+ 22%)

e Wdlczanka -wzrosto 9,1 min PLN (+24%)
e Deni Cler Milano -wzrosto 24 min PLN ( +9%)

Wzrost sprzedazy detalicznej zwigzany jest z rozwojem sieci sprzedazy, nowo otwierane salony powodujg
wzrost powierzchni handlowej generujacej wyzsze przychody, ale takze poprawe efektywnosci sprzedazy na
dotychczasowej powierzchni handlowej widocznej poprzez wzrost sprzedazy na m2.

Zmiany sprzedazy B2B

Na skutek realizacji kilku zlecen w sektorze B2B na rynku krajowym nastapit 16% wzrost sprzedazy hurtowej (1,6
min PLN) w stosunku do Il kwartatéw 2014 roku. Jednocze$nie w tym samym okresie 2015 roku 0 28% zmniej-
szeniu ulegta warto$¢ ustug przerobu uszlachetniajacego (-5,4 min PLN).
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tys. zt
3 kwartaty narastajaco 2015 of,i?ggwy Jsuelg::fsnlzi ey
Przychody ze sprzedazy 218 380 136 179 354 559
Koszt wtasny sprzedazy 101 606 65 665 167 271
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 116 774 70514 187 288
Pozostate przychody operacyjne 422 183 605
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - - -
Koszty sprzedazy 78617 44 730 123 347
Koszty ogolnego zarzgdu 23 594 14 183 37777
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Pozostate koszty operacyjne 895 458 1353
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 170 - 170
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 13 920 11 326 25 246
Przychody finansowe 132 2003 1871
Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej 249 - 249
Koszty finansowe 4 280 6 353 10 633
Strata na sprzedazy spéiki zaleznej - - -
Zysk (strata) brutto 9757 6 976 16 733
Podatek dochodowy 1998 1533 3531
Zysk (strata) netto roku obrotowego 7759 5443 13 202
tys. zt
3 kwartaty narastajaco 2014 of;?e'zg",’vty Jsueg::f::i ey
Przychody ze sprzedazy 189 317 113 451 302 768
Koszt wlasny sprzedazy 89724 52 688 142 412
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 99 593 60 763 160 356
Pozostate przychody operacyjne 1591 544 2135
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych - - -
Koszty sprzedazy 71704 41118 112 822
Koszty ogolnego zarzadu 21577 9874 31451
Pozostate koszty operacyjne 480 797 1277
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 13 - 13
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 7410 9518 16 928
Przychody finansowe 266 431 165
Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej - - -
Koszty finansowe 3291 5565 8 856
Strata na sprzedazy spétki zaleznej - - -
Zysk (strata) brutto 3853 4384 8237
Podatek dochodowy 543 1581 2124
Zysk (strata) netto roku obrotowego 3310 2803 6113

W Il kwartale 2015 roku wzrost sprzedazy detalicznej ksztattowat sie w nastepujacy sposoéb:
1)  Vistula - wzrosto 7,2 min PLN (+23%)

2) Wolczanka - wzrost 0 2,6 min PLN (+19%)
3) Deni Cler Milano - wzrost 0 0,8 min PLN (+9%)
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tys. zt
e odezowy Junerski RAZEM
Przychody ze sprzedazy 71179 47 594 118 773
Koszt wlasny sprzedazy 33 106 22717 55 823
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 38 073 24 877 62 950
Pozostate przychody operacyjne - 4 70 66
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 58 - 58
Koszty sprzedazy 26 931 16 348 43 279
Koszty ogdinego zarzadu 7998 4913 12911
Pozostate koszty operacyjne 118 92 210
Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych - - -
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3080 3594 6674
Przychody finansowe - 279 340 61
Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej - - -
Koszty finansowe 1051 1705 2756
Strata na sprzedazy spotki zaleznej - - -
Zysk (strata) brutto 1750 2229 3979
Podatek dochodowy 444 466 910
Zysk (strata) netto roku obrotowego 1306 1763 3069
tys. zt
RAZEw
Przychody ze sprzedazy 62 863 37785 100 648
Koszt wtasny sprzedazy 30 446 17 340 47 786
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 32416 20 446 52 862
Pozostate przychody operacyjne 195 238 433
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 6 - 6
Koszty sprzedazy 24 471 13 644 38115
Koszty ogolnego zarzgdu 7 490 3657 11 147
Pozostate koszty operacyjne 179 126 305
Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych - - -
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 478 3256 3734
Przychody finansowe - 296 385 89
Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej - - -
Koszty finansowe 1221 2402 3623
Strata na sprzedazy spotki zaleznej - - -
Zysk (strata) brutto - 1039 1239 200
Podatek dochodowy - 185 284 99
Zysk (strata) netto roku obrotowego - 854 955 101
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WOLCZANKA

Marza brutto

Marza brutto na sprzedazy segmentu odziezowego za okres trzech kwartatéw 2015 roku wyniosta 116,8 min PLN
i byta 0 17% wyzsza od wygenerowanej w analogicznym okresie poprzedniego roku. Dzieki zwiekszeniu udziatu
sprzedazy detalicznej w sprzedazy ogétem segment odziezowy w okresie trzeciego kwartatu 2015 roku zanoto-
wat wzrost marzy brutto do poziomu 53,5% w stosunku do 51,8% w okresie trzech kwartatéw 2014 roku.

Koszty ogoélnego zarzadu i koszty sprzedazy

Koszty ogoinego zarzadu w okresie trzech kwartatdw 2015 roku wyniosty 23,6 min PLN w stosunku do 21,6 min
PLN w analogicznym okresie 2014 roku. Jednoczes$nie ich udziat w sprzedazy spadt do poziomu 10,8 % w sto-
sunku do 11,4% w analogicznym okresie 2014 roku.

Koszty sprzedazy w okresie trzech kwartatow 2015 roku wyniosty 78,6 min PLN i byly wyzsze 0 6,9 min PLN w
stosunku do kosztéw poniesionych w analogicznym okresie roku 2014. Udziat kosztéw sprzedazy do wartoSci
sprzedazy ogdtem zmniejszyt sie 0 do poziomu 36% w stosunku do 37,9% w analogicznym okresie poprzedniego
roku.

Wynik operacyjny w segmencie odziezowym

Grupa osiggnefa 13,9 min PLN zysku z dziatalnosci operacyjnej za okres trzech kwartatow 2015 roku w stosunku
do 7,4 min PLN za okres trzech kwartatow 2014 roku tj. wzrost 0 88% w stosunku do roku 2014. W trzecim kwar-
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tale 2015 roku zysk z dziatalnosci operacyjnej w segmencie odziezowym osiggnat poziom 1,3 min PLN w stosun-
ku do straty 0,9 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Przychody i koszty finansowe

Ze wzgledu na refinansowanie wydzielenia Spotki W.KRUK S.A. ze struktur Spétki Vistula Group S.A. wyniki za
okres trzech kwartatow 2015 zostaty obcigzone dodatkowymi kosztami prowizji i optat w kwocie 1,5 min PLN z
czego 0,5 min PLN dotyczy segmentu odziezowego. Jednoczesnie na skutek niekorzystnych tendencji na ryn-
kach walutowych i ostabiania sie ztotdwki w stosunku do dolara segment odziezowy poniost dodatkowe koszty z
tytutu réznic kursowych w kwocie 1,5 min PLN. W Il kwartale 2015 roku zanotowano ujemny wynik na réznicach
kursowych o warto$ci 0,5 min PLN.

SEGMENT JUBILERSKI

W.KRUK

Sprzedaz

Przychody w Grupie Kapitatowej w okresie trzech kwartatow 2015 roku w segmencie jubilerskim wyniosty 136,2
min PLN i byly wyzsze od wynikéw segmentu zanotowanych w analogicznym okresie 2014 roku 0 22,8 min PLN
(20%).

Wzrost sprzedazy segmentu jubilerskiego zostat osiggniety dzieki rosnacej sprzedazy z 1 m2.

Marza brutto

Marza brutto na sprzedazy segmentu jubilerskiego za IIl kwartaty 2015 roku wyniosta 70,5 min PLN i byta 0 16%
wyzsza od wygenerowanej w analogicznym okresie poprzedniego roku.
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Koszty sprzedazy

W segmencie jubilerskim nastgpito znaczace zmniejszenie udziatu kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogoétem z
36,2% notowanej za okres trzech kwartatow 2014 roku do poziomu 32,8% w analogicznym okresie 2015 roku.
Wzrost sprzedazy z 1m2 oraz kontrola kosztéw sprzedazy przetozyly sie na wzrost zysku operacyjnego do po-
ziomu 11,3 min PLN. Jest to wzrost 0 19% w stosunku do analogicznego okresu 2014 roku.

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie jubilerskim wyniosto -4,3 min PLN za okres trzech kwarta-
tow 2015 roku. W roku 2014 dziatalno$¢ finansowa przyniosta obnizenie wyniku 0 5,1 min PLN.

Ze wzgledu na refinansowanie wydzielenia Spotki W.KRUK S.A. ze struktur Spétki Vistula Group S.A. wyniki za
okres trzech kwartatow 2015 zostaty obcigzone dodatkowymi kosztami prowizji i optat w kwocie 1,5 min PLN z
czego 1 min PLN dotyczy segmentu jubilerskiego. Jednocze$nie na skutek niekorzystnych tendencji na rynkach
walutowych i ostabiania sie ztotdwki w stosunku do dolara segment jubilerski poniost dodatkowe koszty z tytutu
roznic kursowych w kwocie 1,4 min PLN. W Il kwartale 2015 roku zanotowano ujemny wynik na réznicach kur-
sowych o warto$ci 0,6 min PLN.

Pomimo niekorzystnych tendencji w dziatalnosci finansowej wynik netto segmentu ulegt znaczacej poprawie i po
trzech kwartatach 2015 roku wynidst 5,4 min PLN w stosunku do 2,8 min PLN w analogicznym okresie 2014 roku.

Struktura i charakterystyka bilansu

BILANS GRUPY 3Q 2015 3Q 2014
warto$¢ wartos¢
(tys. zt) udziat (%) (tys. z4) udziat (%)

Aktywa trwate, w tym: 421 826 63,0% 420784 65,9%
Wartosci niematerialne 359 108 53,6% 359231 56,3%
Rzeczowe aktywa trwate 53127 7,9% 50916 8,0%
Aktywa obrotowe, w tym: 248 095 37,0% 217 350 34,1%
Zapasy 220 754 33,0% 192 529 30,2%
Naleznosci 19 905 3,0% 17 367 2,7%
Inwestycje krétkoterminowe (w tym Srodki pieniezne) 5685 0,8% 5810 0,9%
Aktywa razem 669 921 638 134

Kapitat wtasny przypisany do jednostki dominujacej w tym: 444 609 66,4% 416 414 65,3%
Kapitat podstawowy 37175 5,5% 37003 5,8%
Wynik finansowy roku biezqcego 13202 2,0% 6113 1,0%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 103 689 15,5% 120 352 18,9%
z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych (obligacje) - 0,0% 119 000 18,6%
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 101922 15,2% - 0,0%
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe, w tym: 121 623 18,2% 101 368 15,9%
Z tytutu dostaw i ustug 76 397 11,4% 64 061 10,0%
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 38 890 5,8% 18570 2,9%
z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych (obligacje) - 0,0% 12 361 1,9%

Aktywa

W okresie trzech kwartatdw 2015 roku nastapit wzrost aktywow w Vistula Group SA o ok. 5,0% w poréwnaniu do
analogicznego okresu 2014 roku. Najwiekszy wzrost aktywow obserwujemy w aktywach obrotowych.
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Wzrost zapaséw o 15%

Czynnikiem wzrostu zapasow jest systematyczny rozwoj sieci sprzedazy w segmencie odziezowym oraz wzrost
zatowarowania salonéw w segmencie jubilerskim.

Wedtug stanu na 30 wrze$nia 2015 roku zapasy dedykowane dla segmentu odziezowego wzrosty 0 12,5 min
PLN (+13,7%) natomiast w segmencie jubilerskim zapasy wzrosty o 15,7 min PLN (+15,5%) w stosunku do ana-
logicznego okresu ubiegtego roku.

Wzrost naleznosci 0 14,6%

Wzrost nalezno$ci 0 2,5 min PLN za okres trzech kwartatéw 2015 roku w stosunku do poprzedniego roku jest
wynikiem wptacania przedptat do realizacji zaméwien towardw i materiatow. Wprowadzanie nowych dostawcéw
ma na celu optymalizowanie kosztow zakupu towaréw oraz utrzymanie marzy brutto sprzedazy na jak najwyz-
szym poziomie.

Pasywa

W strukturze pasywdw nie nastapity znaczace zmiany w poréwnaniu do struktury pasywow na koniec Ill kwartatu
2014 roku. Zmiany zaszty natomiast w strukturze zobowigzan dtugoterminowych.

W analizowanym okresie 2015 roku doszto do zmiany formy finansowania w Grupie Vistula SA w konsekwencji
ktdrej wyemitowane obligacje zamieniono na kredyt dtugoterminowy.

W poréwnaniu do poprzedniego roku nastapito zmniejszenie o 3,2 min PLN zobowigzan z tytutu kredytéw oraz
obligacji w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku.

Wzrost zobowigzan krotkoterminowych zwigzany jest ze zwigkszeniem wartosci zakupow towaréw i materiatow
do nowych salonéw wynikajacym z rozwoju sieci sprzedazy zaréwno w segmencie odziezowym i jubilerskim. W
Il kwartale 2015 roku w Spotce W.KRUK S.A. zwiekszono 0 5,2 min PLN limit kredytowy w rachunku biezacym
co spowodowato wzrost krotkoterminowych zobowigzan kredytowych. Kredyt w catosci przeznaczony jest na
zwigkszenie zatowarowania istniejacych salondéw oraz zatowarowanie salondw, ktdrych otwarcie planowane jest
w IV kwartale 2015 roku.

Na ponizszym schemacie zaprezentowano strukture bilansu z uwzglednieniem najwazniejszych elementéw skia-
dowych aktywow i pasywow.

Analiza bilansu na koniec 3Q 2015

Aktywa trwate

Kapitat wiasn
421 826 ? Y

444 609

Zobowigzania
dtugoterminowe
103 689

Aktywa obrotowe

248 095

Zobowigzania
krétkoterminowe
121623

Aktywa Pasywa
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Aktywa obrotowe Zobowigzania dlugoterminowe Zobowigzania krétkoterminowe
S Z;';:V Kredytyi Ztytutu dostaw i
stycje pozyczki ustug
krokoterm. diugoterm. 58%

(w tym Srodki
pienigine)
3%

98%

Pozostate
12%

Naleznosci
8%

Kredyty i pozyczki
krétkoterminowe

Pozostate 30%

2%

2. Planowane dziatania rozwojowe

W okresie IV kwartatu 2015 roku dziatania rozwojowe Grupy Kapitatowej Spétki podporzadkowane bedg uzyska-
niu na koniec roku istotnego wzrostu skonsolidowanego zysku netto oraz generowanej EBITDA, co najmniej do
poziomu okre$lonego w uchwale Walnego Zgromadzenia z dnia 15.04.2015 roku wprowadzajgcej w Vistula Gro-
up S.A. aktualny program motywacyjny, ktorego realizacja za rok 2015 zaktada osiggniecie skonsolidowanego
zysku netto w kwocie nie nizszej niz 24 min PLN oraz przynajmniej 51 min PLN skonsolidowanej EBITDA. W
zwigzku z powyzszym Grupa Kapitatowa Spotki bedzie dazy¢ do maksymalnego wzrostu sprzedazy przy utrzy-
maniu stabilnego poziomu marz. Optymalny w IV kwartale poziom zatowarownia salonéw stacjonarnych oraz
szeroka oferta sklepow internetowych w segmencie odziezowym i jubilerskim, uzasadniajq ocene, iz pod wzgle-
dem produktowym i operacyjnym Grupa Kapitatowej Spotki jest dobrze przygotowana do realizacji wyzej wskaza-
nych celéw biznesowych. Stuzy¢ temu bedzie rowniez wtasciwe wykorzystanie modelu finansowania segmentu
odziezowego i jubilerskiego opartego na dtugoterminowym kredycie bankowym, co poczawszy od Il kwartatu
biezacego roku pozwolito na uzyskanie nizszych kosztéw finansowania pozytywnie wptywajacych na wyniki
Grupy Kapitatowej Spotki. Réwnie wazne bedzie kontynuowanie staran o zachowanie rygoréw kosztowych w
obszarach kosztow ogolnego zarzadu i kosztow sprzedazy nie zwigzanych bezposrednio z funkcjonowaniem
sieci detalicznej oraz poprawa wskaznikow efektywnosci stacjonarnej sieci detalicznej wszystkich marek.

W okresie trzeciego kwartatu 2015 w ramach Grupy Kapitatowej Spétki otwarto cztery salony wtasne w segmen-
cie odziezowym oraz jeden salon w segmencie jubilerskim. W ramach sieci franczyzowej segmentu odziezowe-
go w tym samym okresie uruchomiono pie¢ nowych lokalizacji. W okresie IV kwartatu przewidywane jest otwar-
cie 12 salonéw wiasnych w segmencie odziezowym oraz siedmiu salonéw witasnych w segmencie jubilerskim.
Dla sieci franczyzowej segmentu odziezowego w |V kwartale zaplanowano otwarcie o$miu nowych lokalizacji.
Realizacja powyzszych celéw rozwojowych umozliwi otwarcie w biezacym roku tacznie ponad 50 salonéw wia-
snych, stoisk firmowych i sklepdw franczyzowych i wzrost powierzchni sprzedazy detalicznej netto tacznie w
segmencie odziezowym i jubilerskimi na poziomie ok. 1,9 tys. m2 netto, co zapewni wzrost powierzchni ogdtem o
ok. 7% netto. Na koniec biezacego roku sie¢ stacjonarna sprzedazy detalicznej Grupy Kapitatowej Spétki bedzie
liczy¢ ponad 320 lokalizacji o tacznej powierzchni ponad 28,5 tys. m2. Vistula Group S.A. podtrzymuje jednocze-
$nie, iz ostateczna decyzja w sprawie wyboru sposobu pozyskania dodatkowych Srodkéw finansowych na zwiek-
szenie dynamiki rozwoju marki W.KRUK (przeprowadzenie nowej emisji akcji spotki W.KRUK S.A. lub finanso-
wanie diuzne) zostanie podjeta na poczatku 2016 roku. Zgodnie z przekazywanymi poprzednio informacjami w
roku biezacym naktady inwestycyjne na rozwdj stacjonarnej sieci detalicznej oraz przeprowadzenie niezbednych
relokacji i remontéw kluczowych salonéw wyniosg okot0 10 min zt.

W zakresie rozwoju oferty produktowej nalezy podkresli¢ wprowadzenie przez marke Vistula na sezon jesiery/
zima 2015/16 limitowanej kolekcji Apres-ski Line, w ktorej casualowe i klasyczne elementy meskiej garderoby
taczy komfort uzytkowania i wysoka jako$¢ zastosowanych materiatéw, a przewodnim motywem stylistycznym
jest niewymuszona, a zarazem petna elegancji swoboda. Marki Wolczanka i Lambert w sezonie jesien/zima
2015/16 dynamicznie rozwijajq projekt koszul i bluzek damskich w obszarze nowych krojéw i nowosci wzorni-
czych w tkaninach. Jubilerska marka W.KRUK wierna tradycji oraz otwarta na nowoczesne inspiracje, co roku
przedstawia nowe autorskie kolekcje. W okresie IV kwartatu w odpowiedzi na spodziewane sezonowe zwigksze-
nie popytu wprowadzone zostang nowosci produktowe we wszystkich przedziatach cenowych - od drogich unika-
towych kolekcji brylantowych, poprzez wyr6zniajace sie kolekcje modowe, az po autorskie srebro wyprodukowa-
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ne w manufakturze W.KRUK. W odniesieniu do luksusowej marki odziezy damskiej DeniCler spodziewamy sie w
IV kwartale kontynuacji wzrostowych tendencji sprzedazowych. Biezace wyniki sprzedazowe potwierdzajg dobre
przyjecie przez rynek najnowszej kolekcji jesienno-zimowej osadzonej w klasycznym stylu wioskiego krawiectwa
oraz dajacej klientkom mozliwo$¢ wyboru sposrod réznorodnych sylwetek, barw i tkanin. Powrot do stylistycznych
korzeni marki DeniCler, w potaczeniu z dalszg optymalizacjg struktury kosztéw, pozwalajg liczy¢ na uzyskanie
przez spotke DCG S.A. dodatniego wyniku finansowego netto w roku biezacym.

Grupa Kapitatowej Spotki doceniajac potencjat rozwojowy kanatu sprzedazowego e-commerce bedzie systema-
tyczne zwigkszac oferte asortymentowa w sklepach internetowych oraz doskonali¢ ich funkcjonalnosci w zakresie
przebiegu transakciji, szybkosci realizacji dostaw, wspomagania akcji promocyjnych i marketingowych oraz pre-
zentacji produktu z wykorzystaniem nowoczesnych narzedzi multimedialnych.

W IV kwartale 2015 roku planowane jest przeprowadzenie ogdlnopolskiej kampanii reklamowej i dziatan z zakre-
su PR dedykowanych dla marek Vistula i Wélczanka w prasie, internecie oraz w kinach. IV kwartat bedzie row-
niez ukoronowaniem obchodéw jubileuszu 175 lat marki W.KRUK na rynku polskim. Zwigzana z tym komunikacja
marketingowa zostata zaplanowana w magazynach, czasopismach, w internecie oraz po raz kolejny w telewizji.

3. Prognozy finansowe

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych na 2015 rok.

4. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane pordwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetel-

ny i jasny sytuacje majatkowq i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i sytuaciji oraz osiggnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Krakow, dnia 12 listopada 2015 roku
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku

stan na stan na stan na stan na stan na
15-09-30 / 15-06-30 / 14-12-31/ 14-09-30 / 14-06-30 /
koniec koniec koniec koniec koniec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2015 kwartatu 2015 roku 2014 2014 kwartatu 2014
Aktywa
Aktywa trwate 417 548 416 807 421900 418 899 419 484
Warto$¢ firmy 60 697 60 697 242 591 242 591 242 591
Inne wartosci niematerialne 34 020 34 064 114 839 114 863 114 861
Rzeczowe aktywa trwate 26 068 25102 38 261 36 816 36 697
Nieruchomosci inwestycyjne 5194 5225 5288 5320 5351
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - -
Naleznosci dtugoterminowe 4109 4219 5016 5332 5628
Udzielone pozyczki diugoterminowe 69 73 3341 84 88
Udziaty i akcje 281643 281643 6 284 6209 6209
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku docho- 5711 5743 6230 7629 8000
dowego
Pozostate aktywa trwate 33 37 46 51 55
Aktywa obrotowe 110 978 105 803 206 606 198 758 184 525
Zapasy 85 606 75831 178 970 173 494 153 929
Naleznosci z ty_tu’fu’ d_ostaw i ustug oraz 18120 20194 13962 16225 17 041
pozostate nalezno$ci
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 3349 3349 2500 2500
Kr('_)tkoterminowa czgéc’: udzielonych 15 15 15 15 17
pozyczek dlugoterminowych
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 2916 5246 12437 5087 9702
Inne aktywa krétkoterminowe - -
Pozostate aktywa obrotowe 972 1168 1222 1437 1336
Aktywa razem 528 526 522 610 628 506 617 657 604 009
Kapital wiasny przypisany do podmiotu 435 548 433824 427 321 413769 412623
dominujacego
Kapitat podstawowy 37175 37175 37003 37003 37003
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich 376 249 376 251 352779 352779 352779
warto$ci nominalnej — Kapitat zapasowy
Kapitat z aktualizacji wyceny - -
Pozostate kapitaty 14 097 13949 14771 14735 14 698
Niepodzielony wynik finansowy z lat ubie- ) )
glych
Wynik finansowy 8027 6449 22768 9252 8143
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Kapitat wtasny razem 435 548 433 824 427 321 413769 412 623
tzy‘:]':_"""iqza"ia diugoterminowe razem, w 40756 1816 108 343 119 400 119 435
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw 33 37 46 51 55
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 554 610 640 349 380
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 40 169 41169
Zpbowingnja z tytutu e_misjj dtuznych papie- i i 107 657 119 000 119 000
row warto$ciowych (obligacje)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 547 581 724 471 530
dochodowego
Rezerwy dtugoterminowe 114 114 199 167 167
rza"z':‘:n"‘"qza“'a i rezerwy diugoterminowe M 47 42511 109 266 120 038 120 134
Zobowiazania krotkoterminowe razem 46 906 41608 87107 77 865 65705
Zobowigzania z tytutu leasingu 217 214 196 122 120
Zobowigzania z t_ytu’fu fjostaw i ustug oraz 32 841 34919 76 764 53331 51210
pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 9936 3263 12 051 3875
Krétkoterminowa czes¢ kredytow i pozyczek 3912 3912
dtugoterminowych
Z'obowazgn.la z tytutu emisji dtuznych papie- ) ) 10147 12 361 10500
row warto$ciowych (obligacje)
Rezerwy krétkoterminowe 4 655 4 667 4812 5985 5547
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 51 561 46 275 91919 83 850 71 252
razem
Zobowiazania i rezerwy razem 92978 88 786 201185 203 888 191 386
Pasywa razem 528 526 522 610 628 506 617 657 604 009
Wartos¢ ksiegowa 435 548 433 824 427 321 413769 412 623
Liczba akgji 174 720 991 174 720 991 173 861 625 173 861 625 173 861 625
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 2,49 2,48 2,46 2,38 2,37
Rozwodniona liczba akcji 182 054 330 182 054 330 183 298 625 183 298 625 183 298 625
Ro;wodniona warto$¢ ksiegowa na jedng 239 238 233 226 225
akcje
POZYCJE POZABILANSOWE
na dzien 30 wrzesnia 2015 roku
stan na stan na stan na stan na stan na
15-09-30 / 15-06-30 / 14-12-31/ 14-09-30 / 14-06-30 /
koniec koniec koniec koniec koniec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2015 kwartatu 2015 roku 2014 2014 kwartatu 2014
- wystawmne_gwaranqe bankowe na czynsze 18 571 20744 18 402 17 967 18 500
z tytutu wynajmu lokali sklepowych
- otwarte akredytywy 3240 5943 6811 7695 4480
- weksle wiasne bedace zabezpieczeniem ) ) ) ) )
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 21811 26 687 25213 25 662 22 980
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
3 kwartat / 2015 | 3 kwartaly / 2015 | 3 kwartat/ 2014 | 3 kwartaty / 2014
okres okres okres okres

od 15-07-01 od 15-01-01 od 14-07-01 od 14-01-01

do 15-09-30 do 15-09-30 do 14-09-30 do 14-09-30
Przychody ze sprzedazy 61836 188 327 51214 151 290
Koszt wtasny sprzedazy 28 199 86 227 23716 67 930
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 33637 102 100 27 498 83 360
Pozostate przychody operacyjne 34 143 121 1389
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych 8 - 1578
Koszty sprzedazy 22790 66 315 20 294 58 984
Koszty ogdlnego zarzadu 7659 21053 5725 16 284
Pozostate koszty operacyjne 52 769 157 457
Strata ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych - 173 1
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 3178 13933 1442 10 602
Przychody finansowe 53 808 38 68
Koszty finansowe 1169 5023 1300 3407
Zysk (strata) brutto 2062 9718 180 7263
Podatek dochodowy 484 2682 -624 165
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowane;j 1578 7036 804 7098
DZIALALNOSC ZANIECHANA
Zysk (strata) netto z dziatalno$ci zaniechanej - 991 306 2154
Zysk (strata) netto roku obrotowego 1578 8027 1110 9252
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 174 720 991 174 189 003 173 861 625 173 861 625
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 182 054 330 179175 209 183 298 625 183 298 625
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig
Z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej:
- podstawowy 0,01 0,05 0,01 0,05
- rozwodniony 0,01 0,04 0,01 0,05
Z dziatalnosci kontynuowane:
- podstawowy 0,01 0,04 0,00 0,04
- rozwodniony 0,01 0,04 0,00 0,04
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

3 kwartat/ 2015 | 3 kwartaly / 2015 | 3 kwartat/2014 | 3 kwartaty / 2014
okres okres okres okres

od 15-07-01 od 15-01-01 od 14-07-01 od 14-01-01

do 15-09-30 do 15-09-30 do 14-09-30 do 14-09-30
Wynik netto za okres sprawozdawczy 1578 8027 1110 9252
Inne catkowite dochody, w tym -
Skutki wyceny aktywéw finansowych dostepnych do )
sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami prezen- )
towanymi_w innych catkowitych dochodach
Catkowity dochdd za okres 1578 8027 1110 9252
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VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
za okres 9 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2015 roku

w tys. zt
Kapitat Kapitat Kapitat z Kapitat Zyski Kapitat
podstawowy | zapasowy | aktualizacji | rezerwowy | zatrzymane wiasny
wyceny razem
3 kwartat/2014 okres od 2014-07-01 do 2014-09-30
Saldo na 01.07.2014 37003 352779 - 14 698 8143 412623
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy - - - - 1110 1110
Wycena programu opcyjnego - - - 37 -1 36
Emisja akcji - - -
Saldo na 30.09.2014 37003 352779 - 14735 9252 413 769
3 kwartaty/2014 okres od 2014-01-01 do 2014-09-30
Saldo na 01.01.2014 37003 305 001 - 14 624 47778 404 406
Podziat zysku netto - 47778 - - - 47778
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy - - - 9252 9252
Wycena programu opcyjnego - - - 111 - 111
Emisja akcji - - -
Saldo na 30.09.2014 37003 352779 - 14735 9252 413 769
Rok 2014 / okres od 14-01-01 do 14-12-31
Saldo na 01.01.2014 37003 305 001 - 14 624 47778 404 406
Podziat zysku netto 47778 -47778
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 22768 22768
Wycena programu opcyjnego 147 147
Emisja akcji
Saldo na 31.12.2014 37003 352779 - 14771 22 768 427 321
3 kwartat/2015 okres od 2015-07-01 do 2015-09-30
Saldo na 01.07.2015 37175 376 249 - 13 951 6 449 433 824
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy - - - - 1578 1578
Wycena programu opcyjnego - - - 207 - 207
Emisja akcji - - -
Inne-réznica z wyceny ZCP W.KRUK - - - - 61 - - 61
Saldo na 30.09.2015 37175 376 249 - 14097 8027 435 548
3 kwartaty/2015 okres od 2015-01-01 do 2015-09-30
Saldo na 01.01.2015 37003 352779 - 14771 22768 427 321
Podziat zysku netto 22768 -22768
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy - - - 8027 8027
Wycena programu opcyjnego - - - 414 - 414
Emisja akcji 172 702 - - 874
Inne-réznica z wyceny ZCP W.KRUK -1088 - -1088
Saldo na 30.09.2015 37175 376 249 - 14097 8027 435 548
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VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2015 roku

3 kwartat / 2014
okres
od 14-07-01
do 14-09-30

3 kwartaty / 2014
okres
od 14-01-01
do 14-09-30

3 kwartat / 2014
okres
od 14-07-01
do 14-09-30

3 kwartaty / 2014
okres
od 14-01-01
do 14-09-30

Przeplywy srodkoéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk (strata) netto

1578

8027

1110

9252

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowa-
rzyszonych

Amortyzacja

1563

5721

2496

7479

Utrata wartosci Srodkéw trwatych

Utrata warto$ci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyj-
nych wedtug wartosci godziwej

Odpis ujemnej warto$ci firmy w rachunek zyskow i
strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentow pochodnych

Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach

173

-1578

Koszty z tytutu odsetek

519

2571

95

3937

Zmiana stanu rezerw

-47

587

377

1600

Zmiana stanu zapasow

-9792

-1187

- 19 564

-19233

Zmiana stanu naleznosci

1983

-4756

801

-2688

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytow

-1115

- 17 306

4 896

-8 588

Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych, odpis
Srodkow trwalych, otrzymane dywidendy i odsetki))

76

-179%

-200

- 163

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci
operacyjnej

-5243

- 7964

-9988

-9982

Podatek dochodowy zaptacony

-221

-1895

Odsetki zaptacone

-519

-2571

-9

-3937

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci opera-
cyjnej

-5983

-12430

-10 083

-13919

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki

20

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

162

162

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostep-
nych do sprzedazy

411

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych
do obrotu

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do
sprzedazy

Wplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Whptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych

278

1278

378

574

Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyj-

nych

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2015 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejskg

48




VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe

Wplywy z tytutu udzielonych pozyczek

11

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

-30

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie warto$ci niematerialnych

-7

-120

-56

-93

Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych

-2238

-6220

-3172

-9637

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywdw finansowych w pozostatych
jednostkach

Nabycie aktywdw finansowych w jednostkach
zaleznych

Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spotce
zaleznej

- 105

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

-1962

-4 624

-2678

-9115

Przeplywy srodkoéw pienieznych z dziatalno$ci finansowej

Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i
innych instrumentow kapitatowych (obligacje)
oraz doptat do kapitatu

874

Wplywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek

130 533

8176

12 051

Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz
papieréw wartosciowych z mozliwo$cig zamiany
na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Sptaty kredytéw i pozyczek

-1000

-3000

Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

- 119000

Ptatno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu
finansowego

-57

- 165

-99

Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki krétkotermi-
nowej spétce zaleznej

- 1597

- 1500

Inne wydatki finansowe — przekazane $rodki
pieniezne ZCP W.KRUK

-112

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

5615

7533

8146

10 452

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu $rod-
kéw pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw
pienigznych

-2330

-9521

-4615

-12 582

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na pocza-
tek okresu

5246

12 437

9702

17 669

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu roznic
kursowych

-19

3

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu

2916

2916

5087

5087

Na warto$¢ wykazana w pozyciji ,Inne korekty” w kwocie - 1 794 tys. zt. sktada sie:

—  podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji

—  kapitat rezerwowy — réznica z wyceny ZCP W.KRUK

— otrzymane odsetki
—  otrzymane dywidendy

—  Srodki trwate i WN - odpis aktualizujacy, likwidacja (leasing kapitat )

— strata na sprzedazy udziatow
Razem:

414 tys. zt.

- 1088 tys. zt.
-20tys. zt.

- 411 tys. z.

- 796 tys. zt.
107 tys. zt.

- 1 794 tys. zt.
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VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do jednostkowego sprawozdania finansowego

INFORMACJE | OBJASNIENIA DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA Il KWARTAL 2015 ROKU

Zasady rachunkowosci istotne dla przygotowania niniejszego jednostkowego skréconego $rodrocznego spra-
wozdania finansowego zostaty zawarte w informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego $rédrocznego

sprawozdania finansowego.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Krakow, dnia 12 listopada 2015 roku
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