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WYBRANE DANE FINANSOWE potrocze / 2018  [potrocze /2017 pétrocze / 2018  |potrocze /2017
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO
ISPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 353 446 308 087 83 371 72671
1. Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej 21107 21752 4979 5131
Il Zysk (strata) brutto 18 040 17 168 4 255 4 050
IV. Zysk (strata) netto 14 218 13 239 3 354 3123
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -2018 -15 909 -476 -3753
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -7 477 -6 665 -1764 -1 572
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 10770 13 198 2 540 3113
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 1275 -9 376 301 2212
IX. Aktywa, razem 792 808 749 371 181770 171 811
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 232 064 237 410 53 206 54 432
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 81626 90 779 18 715 20 813
Xll. Zobowigzania krétkoterminowe 144 149 140 035 26 171 32 106
XIll. Kapitat wtasny 560 744 511 961 128 564 117 379
XIV. Kapitat zaktadowy 38 470 38 070 8 820 8728
XV. Liczba akcji (w szt.) 181 194 964 179 194 964 181 194 964 179 194 964
XVI. Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 181 194 964 181 194 964 181 194 964 181 194 964
XVII. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/ EUR) 0,08 0,07 0,02 0,02
XVIIl. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktig (w zt/EUR) 0,08 0,07 0,02 0,02
XIX. Wartoé¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 3,09 2,86 0,71 0,66
XX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZt/EUR) 3,09 2,83 0,71 0,65
XXI. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt/EUR)| 0,00 0,00 0,00 0,00
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
XXII. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 191 000 170 091 45 053 40121
XXIII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 9194 12129 2169 2861
XXIV. Zysk (strata) brutto 8728 8 206 2 059 1936
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XXV. Zysk (strata) netto roku obrotowego 6 891 6 373 1625 1503
XXVI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 5563 -13 829 1312 -3 262
XXVII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2678 -3 004 -632 -709
XXVIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -788 8774 -186 2070
XXIX. Przeptywy pieniezne netto, razem 2097 -8 059 495 -1 901
XXX. Aktywa, razem 579716 568 769 132 914 130 404
XXXI. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 83 754 94 794 19 203 21734
XXXII. Zobowigzania dtugoterminowe 30 944 34 154 7 095 7 831
XXXIIl. Zobowigzania krétkoterminowe 49 161 56 678 11 271 12 995
XXXIV. Kapitat wtasny 495 962 473 975 113 711 108 670
XXXV. Kapitat zakladowy 38470 38 070 8 820 8728
XXXVI. Liczba akcji (w szt.) 181 194 964 179 194 964 181 194 964 179 194 964
XXXVII. Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 181 194 964 181 194 964 181 194 964 181 194 964
XXXVIII. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/ EUR) 0,04 0,04 0,01 0,01
XXXIX. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/EUR) 0,04 0,04 0,01 0,01
XL. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,74 2,65 0,63 0,61
XLI. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,74 2,62 0,63 0,60
XL“_fsgalgz;rowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w 0,00 0,00 0.00 0.00

W przypadku prezentowania wybranych danych finansowych z pétrocznego skréconego sprawozdania finansowego dane te nalezy odpowiednio
opisac.

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu (skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej) lub odpowiednio z bilansu
(sprawozdania z sytuacji finansowej) prezentuje sie na koniec potrocza biezacego roku obrotowego i na koniec poprzedniego roku obrotowego, co
nalezy odpowiednio opisac¢.

Raport powinien zosta¢ przekazany Komisji Nadzoru Finansowego, sp6tce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomosci za
posrednictwem agencji informacyjnej zgodnie z przepisami prawa.

ZAWARTOSC RAPORTU

Plik Opis
- . Raport z przeglgdu érédrocznego skonsolidowanego sprawozdania
1_Raport z przeglgdu $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdar inansowego Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2018 roku
2_Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocfSkonsolidowane érédroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2018 roku
. - .. _[Raport z przeglagdu skréconego érédrocznego sprawozdania finansowego
3_Raport z przegladu skréconego $rédrocznego sprawozdania fmaSpc’)lki za | pétrocze 2018 roku
4_Jednostowe skécone 6droczne sprawozdanie finansowe za | J;inostkowe skrocone $rédroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2018
S danie Z du z dziatalnosci G Kapitat j wlpot 2018
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Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu skonsolidowanego §rodrocznego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A.
obejmujacego okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

Dla Akcjonariuszy oraz dla Rady Nadzorczej

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalgczonego skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania
finansowego grupy kapitalowej Vistula Group S.A., ktére] jednostka dominujaca jest Vistula Group
S.A. (dalej ,Spétka”) z siedziba w Krakowie, przy ulicy Pilotéw 10, na kiére skladajg sie:
skonsolidowane §rédroczne sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dziei 30 czerwca
2018 roku, skonsolidowany §rédroczny rachunek zyskéw i strat, skonsolidowane srédroczne
sprawozdanie z catkowitych dochodéw, skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie ze zmian W
kapitale wlasnym, skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za okres
od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku oraz informacje i objasnienia do
skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie i rzetelng prezentacje zataczonego skonsolidowanego srédrocznego sprawozdania
finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi
w formie rozporzadzeri Komisji Europejskiej oraz innymi obowigzujacymi przepisami prawa
odpowiada Zarzad jednostki dominujace;j.

Naszym zadaniem bylo sformulowanie wniosku na temat zalaczonego skonsolidowanego
srédrocznego sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadzili§my stosownie do postanowieri Krajowego Standardu Przegladu 2410 w
brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Uslug Przegladu 2410 Przeglqd Srédrocznych informacji
finansowych przeprowadzony przez niezaleznego bieglego rewidenta jednostki przyjetego uchwalg nr
2041/37a/2018 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 roku. Przeglad
sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytan, przede wszystkim do oséb
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiggowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych i
innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane
zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Migdzynarodowych Standardéw Badania
przyjetymi uchwata nr 2041/37a/2018 Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018
roku, co oznacza, ze przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, ze zidentyfikowalismy
wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ ujawnione w przypadku badania. Dlatego nie
wyrazamy opinii z badania o zalagczonym skonsolidowanym §rédrocznym sprawozdaniu

finansowym.
Mazars Audyt Sp. z 0. o. %
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Whiosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu, stwierdzamy, ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzié, ze zalgczone skonsolidowane §rédroczne sprawozdanie finansowe
nie przedstawia rzetelnego i jasnego obrazu sytuacji majgtkowej i finansowej grupy kapitatowej na
dzieri 30 czerwca 2018 roku oraz jej wyniku finansowego za okres od 1 stycznia 2018 roku do
30 czerwca 2018 roku zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi 2z nimi

mterpretaejami—ogloszeny-mi_w_fomﬁe_rozporzadzeﬁ_KonﬁstEy_r_ngjskiej i przyjetymi zasadami

(polityka) rachunkowosci.

W imieniu }

VB MAZARS

Mazars Audyt Sp. z o.0. Nr 186
Warszawa, ul. Pigkna 18

Jarostaw BOCHENEK Michel KIVIATKOWSKI

/
// Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 90086

Warszawa, dnia 25 wrze$nia 2018 roku

-2- Mazars Audyt Sp. z o.0.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU

SKONSOLIDOWANY SRODROCZNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Przychody ze sprzedazy 1,2 353 446 308 087 192 888 171 923
Koszt wlasny sprzedazy 3 175092 149 545 92 337 81394
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 178 354 158 542 100 551 90 529
Pozostate przychody operacyjne 1 749 695 214 428
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwa- 17 i 8

tych

Koszty sprzedazy 3 125031 106 774 65420 55 054
Koszty ogéinego zarzadu 3 31190 29094 15349 14129
Pozostate koszty operacyjne 3 1792 1585 828 999
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwa- 3 i 1
tych

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 21107 21752 19176 20774
Przychody finansowe 1,5 84 39 62 40
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej - - -

Koszty finansowe 6 3151 4623 1616 3293
Strata na sprzedazy spotki zaleznej - - -

Zysk (strata) brutto 18 040 17 168 17 622 17 521
Podatek dochodowy 7 3822 3929 3515 3505
Zysk (strata) roku obrotowego 14218 13 239 14107 14 016
Przypisany do podmiotu dominujacego 14218 13239 14107 14016
Przypisany do kapitatow mniejszosci - -

Srednia wazona liczba akcji zwyklych 8 180 089 992 178 078 942 180 975 184 178 972 986
ks};ecima wazona fozwodniona liczba akcji zwy- g 180089992 180078942 180975184 180972986
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta

- podstawowy 8 0,08 0,07 0,08 0,08
- rozwodniony 8 0,08 0,07 0,08 0,08




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

potrocze / 2018 | podtrocze /2017 | 2 kwartat/2018 | 2 kwartat/2017
Zysk netto roku obrotowego 14 218 13 239 14107 14 016
Inne catkowite dochody, w tym - - -
Skutki wyceny aktywéw finansowych dostepnych ) i
do sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami pre- ) i
zentowanymi w innych catkowitych dochodach
Catkowity dochéd 14218 13 239 14107 14 016
Przypisany do podmiotu dominujacego 14218 13239 14107 14016

Przypisany do kapitatéw mniejszosci - - -
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

NA DZIEN 30 CZERWCA 2018 ROKU

w tys. zt

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

Aktywa trwate 423102 425 471 426 274
Wartos¢ firmy 9 242 590 242 590 242 590
Inne wartosci niematerialne 10 117114 116 208 114 973
Rzeczowe aktywa trwate 11 56 772 59 380 59 339
Nieruchomosci inwestycyjne 12 874 874 874

Aktywa przeznaczone do sprzedazy - -

Nalezno$ci dtugoterminowe 16 519 518 449
Udziaty i akcje 13 27 31 35
Inne inwestycje diugoterminowe 14 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22 5150 5831 8007
Pozostate aktywa trwate 21 52 35 3
Aktywa obrotowe 369 706 353 354 323 097
Zapasy 15 313 846 315282 282134
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 17 35889 20 204 32 665
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 17 185 - -
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 18 17 695 16 420 6829
Pozostate aktywa obrotowe 21a 2276 1448 1469
Aktywa razem 792 808 778 825 749 371
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w tys. zt

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

Kapitat wtasny przypisany do podmiotu dominujacego 560 744 542 491 511 961
Kapitat podstawowy 26 38470 38070 38 070
Pozostate kapitaty 27 13908 13729 13168
Zyski zatrzymane 28 494 148 447 484 447 484
Wynik finansowy roku biezacego 28 14218 43 208 13239

Kapitaty mniejszosciowe = =

Kapitat wtasny razem 560 744 542 491 511 961
Zobowiazania dtugoterminowe, w tym: 81626 83973 90 779
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkow trwatych 1M 11 114
Zobowigzania z tytutu leasingu 23 1691 1737 1805
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 19 79 824 82125 88 860
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22 743 795 897
Rezerwy dtugoterminowe 25 536 536 456
Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe razem 82905 85 304 92 132
Zobowiazania krotkoterminowe, w tym: 144 149 143 335 140 035
Zobowigzania z tytutu leasingu 23 549 548 537
f;):gwiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowig- 24 99 188 109 854 92 645
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 24 - 2618 1068
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 19 33577 20 446 34782
\va;cz:t:otermmowa czes¢ kredytow i pozyczek dtugotermino- 19 10 835 12 487 12 071
Rezerwy krotkoterminowe 25 5010 7695 5243
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe razem 149 159 151 030 145 278
Zobowigzania i rezerwy razem 232 064 236 334 237 410
Pasywa razem 792 808 778 825 749 371
Wartos¢ ksiegowa 560 744 542 491 511 961
Liczba akcji 8 181 194 964 179 194 964 179 194 964
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 3,09 3,06 2,86
Rozwodniona liczba akcji 8 181 194 964 181194 964 181 194 964
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 3,09 2,99 2,83
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SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2018 ROKU

Kapitat wia-
sny przypi- Kapitat
sany do pod- | mniejszo-
miotu domi- Sciowy
nujacego

Saldo na 01.01.2017 37 666 12 872 443 849 494 387 - 494 387

Kapitat Kapitat rezer- Zyski
podstawowy wowy zatrzymane

Kapitat wia-
sny razem

Korekta konsolidacyjna

Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 13239 13239 13239
Wycena programu opcyjnego 296 296 296
Emisja akcji 404 3635 4039 4039
Saldo na 30.06.2017 38070 13168 460 723 511 961 - 511 961
Saldo na 01.01.2017 37 666 12 872 443 849 494 387 - 494 387

Korekta konsolidacyjna

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 43208 43208 43208
Wycena programu opcyjnego 857 857 857
Emisja akcji 404 3635 4039 4039
Saldo na 31.12.2017 38070 13729 490 692 542 491 - 542 491
Saldo na 01.01.2018 38070 13729 490 692 542 491 - 542 491

Korekta konsolidacyjna

Podziat zysku netto -142 -142 -142
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 14 218 14218 14218
Wycena programu opcyjnego 179 179 179
Emisja akcji 400 3598 3998 3998
Saldo na 30.06.2018 38 470 13908 508 366 560 744 - 560 744

Informacje i objanienia dotyczace skonsolidowanego sroédrocznego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym
zostaty zamieszczone w notach 26, 27 oraz 28.
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SKONSOLIDOWANE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU

w tys. zt

T
potrocze / 2018 potrocze / 2017

Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem 18 040 17 168
Amortyzacja 8 547 7579
Zysk (strata) na inwestycjach 174 32
Podatek dochodowy zaptacony -6 064 -8150
Koszty z tytutu odsetek 2109 2931
Zmiana stanu rezerw -2685 -2093
Zmiana stanu zapasow 1435 -6 945
Zmiana stanu nalezno$ci -15779 -11757
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow -7802 -14 946
Inne korekty 7 272
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -2018 -15909
Otrzymane odsetki 7 2

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu

Wplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

Wplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych

Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 281 24
Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Whptywy z tytutu udzielonych pozyczek

Whptywy z tytutu transakcji skarbowych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie warto$ci niematerialnych -1262 =77
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -6503 -6614
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywéw finansowych w jednostkach zaleznych
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w tys. zt

potrocze / 2018 potrocze / 2017

Nabycie aktywdw finansowych w pozostatych jednostkach

Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek

Wydatki z tytutu sprzedazy spotki zaleznej

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -T477 - 6 665

Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentow kapitatowych
oraz doptat do kapitatu

Whptywy z tytutu zaciggnigcia kredytow i pozyczek 19820 23939

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

3998 4039

Inne wptywy finansowe

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Sptaty kredytéw i pozyczek -10 642 - 11544
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

Ptatno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego -297 - 305
Odsetki zaptacone -2109 -2931
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 10 770 13198

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow pienieznych i ekwiwalentow

$rodkow pienieznych 1 =
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 16 420 16 205
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych - 1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 18 17 695 6829

Na warto$¢ wykazanag w pozycii ,inne korekty” skfada sie:

potrocze / 2018 potrocze / 2017

podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji - 179 296
$rodki trwate - odpis aktualizujacy - likwidacje -165 -22
otrzymane odsetki -7 -2
Razem 7 272

1






Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

INFORMACJE | OBJASNIENIA

DO SKONSOLIDOWANEGO SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA | POLROCZE 2018 ROKU

1.  INFORMACJE OGOLNE

1.1. Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnos$ci

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

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest sprzedaz detaliczna
odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach PKD 47.71.Z).

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego 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 pafnstwowego pod nazwa, ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30
kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, V Wydziat
Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowa Spotke Skarbu Panstwa.

Spotka 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.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony

1.2. Struktura Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.

Wedtug stanu na koniec | pétrocza 2018 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. wchodzg nastepujace
podmioty gospodarcze:

1. Vistula Group S.A. - Jednostka dominujaca

2. W.KRUK S.A. z siedziba w Krakowie przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejo-
nowym dla miasta Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod
numerem KRS 0000500269.

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

3. 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.
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Przedmiot dziatalnosci spotki stanowi handel detaliczny odzieza.
Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

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

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest konfekcjonowanie wyrobow odziezowych na zlecenie podmiotu dominuja-
cego, w szczegblnosci obejmujacych koszule marki Wélczanka, Lambert, Vistula i Lantier. Spétka zajmuje sie
rowniez realizacjg ustug konfekcjonowania koszul i bluzek damskich w ramach eksportowych kontraktéw prze-
robowych zawartych przez Vistula Group S.A.

Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw w Zgromadzeniu Wspdlnikéw

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

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi.
Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw w Zgromadzeniu WspoInikow.

Poza ww. podmiotami zaleznymi wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. posiada udziaty w
spofce powigzanej nad ktdra nie sprawuje jednak kontroli:

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

Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2018 roku obejmuje dane Jednostki

dominujacej oraz spdtek zaleznych: W.KRUK S.A., DCG S.A., Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0., VG
Property Sp. z0.0..

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w | pdtroczu 2018 roku.

W I pdiroczu 2018 roku nie wystapity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Vistula Group.
1.3. Skfad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
nie ulegt zmianie.
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Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

przeﬁ;ﬁﬂazcgaéad Andrzej Szumanski Artur Matek

N Nadzor?zgj J Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

g

©

=

©

e} : .y . .

& TR Sud\;;:;ka AT Katarzyna Basiak-Gata Maciej Matusiak
Cztonek Rady Nadzorcze; Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

W | pdtroczu 2018 roku w sktadzie Rady Nadzorczej zaszty nastepujgce zmiany:

w dniu 27 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie podjetych uchwat dokonato wyboru
Rady Nadzorczej na okres nowej wspoinej kadencji. Do sktadu Rady Nadzorczej na okres nowej wspdlnej kaden-
cji zostali powotani:
1. Andrzej Szumanski,
Artur Matek,
Grazyna Sudzifska-Amroziewicz,
Jerzy Mazgaj,
Katarzyna Basiak-Gata,
6. Maciej Matusiak.
Na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej nowej kadencji Rada Nadzorcza powotata Jerzego Mazgaja.

abkowp

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegt
zmianie.

1.4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane $rddroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane
przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 25 wrzesnia 2018 roku.

1.5. Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej réwniez jako
,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospo-
darczej przez spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od
dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 30 czerwca 2018 roku. W opinii Zarzadu Jednostki Domi-
nujacej na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego $rodrocznego sprawozdania finansowego nie ist-
niejg przestanki i okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spétki Grupy Kapitatowej
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.
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2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia ninigjszego skonsolidowanego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowi rozpo-
rzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaga-
nych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 poz. 757).

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe za | potrocze 2018 roku sporzadzone zostato zgodnie z za-
sadami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unig
Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018, poz. 395, z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej pod-
stawie przepiséw wykonawczych i przedstawia sytuacje finansowa Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. na dzien
30 czerwca 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku i 30 czerwca 2017 roku, wyniki jej dziatalnoSci za okres 6 i 3
miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku oraz przeptywy pieniezne za okres 6
miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku.

Niniejsze skonsolidowane $rddroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje war-

tosci godziwej za wyjatkiem pozycji:

B rzeczowych aktywow trwatych nieruchomosci inwestycyjnych oraz wartosci niematerialnych, wycenianych we-
dtug cen nabycia lub kosztow poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpisow
amortyzacyjnych oraz odpisow z tytutu utraty wartosci,

B zapaséw wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpisow z tytutu utraty warto$ci,

B zobowigzan z tytutu kredytdw, pozyczek oraz leasingu finansowego wycenianych w zamortyzowanym koszcie.

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2018 roku sporzadzone zostato w ztotych pol-
skich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 30 czerwca
2018 roku i na dzien 30 czerwca 2018 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane
finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2017 roku i na dzier 30 czerwca 2017 roku oraz
w przypadku bilansu dodatkowo na 31 grudnia 2017 roku.

Dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej (MSSF).

Zaprezentowane dane finansowe Spétki Dominujacej na dzien 30 czerwca 2018 roku oraz za okres szesciu mie-
siecy zakonczony tg datg podlegaty przegladowi przez biegtego rewidenta. Raport z przegladu biegtego rewidenta
jest zatagczony do niniejszego sprawozdania. Porownywalne dane finansowe na dzien 30 czerwca 2017 roku za-
warte w niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty przegladowi audytora w sprawozdaniu za | pétrocze 2017
roku.

Podmiotem uprawnionym do przegladu sprawozdan finansowych w zakresie jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotki Dominujacej za | pdirocze 2018 roku byta Spotka Mazars Audyt Sp. z 0.0.,
z ktorg w dniu 19 czerwca 2017 roku zostata zawarta umowa zmieniona aneksem z dnia 19 czerwca 2018 roku na
przeglad jednostkowego i skonsolidowanego $rodrocznego sprawozdania finansowego oraz badanie jednostko-
wego i skonsolidowanego rocznego sprawozdania finansowego.

Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2018 roku jak i dane poréwnywalne za rok
ubiegty obejmujg dane dotyczace Spotki dominujacej oraz Spotek zaleznych jako jednostek sporzadzajacych sa-
modzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa Spotki jak i Spdtek zaleznych objetych konsolidacjg nie wcho-
dza jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dominujacej dokonania szacunkdw, ocen
oraz przyjecia zatozen, ktore majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane kwoty akty-
wow 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
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tworzg podstawe do dokonywania szacunkow w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywow i pasywoéw, ktorych
nie mozna jednoznacznie okre$li¢ na podstawie innych zrodet. 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 ktorym dokonano zmian i w okresach nastepnych
(ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Wykaz wazniejszych szacunkow i 0sgdéw dla poszczegdinych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowe;:

Nota 9 Test na utrate wartosci firmy

Nota 10 Inne warto$ci niematerialne (okresy uzytkowania)
Nota 11 Srodki trwate (okresy uzytkowania)

Nota 15 Odpis na zapasy

Nota 17 Odpis na nalezno$ci

Nota 22 Aktywo oraz rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Nota 24 Zobowigzania z tytutu programu lojalno$ciowego
Nota 25 Rezerwy na zobowigzania

Nota 30 Ptatno$ci regulowane akcjami

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres | pdirocza 2018 roku, w ktérym
nie miato miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym skonsolidowanym $rddrocznym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowosci
stosowane byty w sposéb ciagly i sq one zgodne z zasadami rachunkowosci stosowanymi w ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za wyjatkiem zmian wynikajacych z wejécia od 1 stycznia 2018 roku
w zycie standardéw MSSF 9 oraz MSSF 15. Zmiany te zostaty opisane w dalszej czesci sprawozdania finanso-
wego.

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie btedow”
Grupa dokonata retrospektywnego przeksztatcenia danych dotyczacych wczesniejszych okresdw (skorygowanie
danych poréwnawczych lat ubiegtych). Przeksztatcenie danych retrospektywnie zostato dokonane w zwigzku z
korektg btedu poprzednich okreséw. Wptyw korekt na poszczegdlne pozycje rachunku zysku i strat oraz bilansu
zostat przedstawiony w nocie 33 do niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Nowe standardy, interpretacje i poprawki do opublikowanych standardéw, ktore zostaly zatwierdzone i
opublikowane przez Unie Europejska i weszly w zycie od lub po 1 stycznia 2018 roku

MSSF 9 ,.Instrumenty finansowe”

MSSF 9 zastepuje dotychczasowy standard MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”. Gtéwne

zmiany wynikajace z nowego standardu to miedzy innymi:

W nowy podziat na kategorie aktywoéw finansowych,

B nowe kryteria kwalifikacji aktywéw do grupy aktywow finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego
kosztu,

B nowy model ujmowania utraty wartosci - model oczekiwanych strat kredytowych,

W nowe zasady rozpoznawania zmian wyceny do wartosci godziwej inwestycji w kapitatowe instrumenty finan-
sowe,

W likwidacja konieczno$ci wyodrebniania wbudowanych instrumentéw pochodnych z aktywow finansowych.

Grupa stosuje MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

W ocenie Grupy, wprowadzenie standardu nie ma istotnego wptywu na stosowane zasady (polityki) rachunkowosci
w odniesieniu do dziatalnosci Grupy lub jej wynikéw finansowych.

Grupa nie zidentyfikowata istotnego wptywu na sprawozdanie z sytuaciji finansowej oraz kapitaty, w zwigzku z za-
stosowaniem MSSF 9 w obszarze klasyfikacji i wyceny. Wszystkie aktywa finansowe wyceniane dotychczas w
warto$ci godziwej, sg dalej wyceniane w warto$ci godziwej. Nalezno$ci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania
przeptywdw pienieznych, Grupa nie sprzedaje nalezno$ci handlowych w ramach faktoringu, sg nadal wyceniane w
zamortyzowanym koszcie przez wynik finansowy. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w zwigzku z
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charakterem naleznosci, odpis z tytutu utraty wartosci jest na poziomie nieistotnym ze wzgledu na dominujacg
sprzedaz gotdwkowa.

W odniesieniu do utraty wartosci Grupa nie zidentyfikowata wzrostu odpiséw z tytutu utraty warto$ci, z negatywnym
wptywem na kapitat wtasny. Zgodnie z MSSF 9 Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie
rownej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia
instrumentu finansowego. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczone podejscie i
wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rdwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie
zycia aktywa.

Grupa przeprowadzita analize ryzyka kredytowego dla aktywdw finansowych (w tym nalezno$ci z tytutu dostaw i
ustug, pozostatych naleznosci, Srodkéw pienieznych), ktéra zostata oparta o przyjety model szacowania ryzyka
strat kredytowych. Do wyodrebnionych grup i warto$ci aktywdw finansowych zostaty przypisane wagi prawdopo-
dobienstwa zwigzane z poziomem ryzyka. Na podstawie przeprowadzonych analiz nie stwierdzono istotnych zmian
w poziomach odpisow aktualizujacych w poréwnaniu do dotychczas stosowanych metod szacowania tych odpisow.

Na dzien bilansowy (30 czerwca 2018 roku) Grupa przeprowadzita aktualizacje analizy ryzyka kredytowego w opar-
ciu o MSSF 9. Nie stwierdzono przypadkéw istotnego wzrostu ryzyka kredytowego dla poszczegdlnych aktywow
finansowych w poréwnaniu do stanu na 1 stycznia 2018 roku.

MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”

MSSF 15 zostat zatwierdzony do stosowania w panfistwach cztonkowskich Unii Europejskiej i ma zastosowanie do
sprawozdan finansowych sporzadzonych za okresy obrotowe rozpoczynajgce sie z dniem 1 stycznia 2018 roku lub
pozniej. Przepisy MSSF 15 majg zastosowanie do uméw z klientami z wyjatkiem uméw leasingowych objetych
MSR 17 ,Leasing”, instrumentow finansowych i innych praw lub zobowigzarn umownych objetych MSSF 9 ,Instru-
menty finansowe”, MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 11 ,Wsp6lne ustalenia umowne”,
MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe”, MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych
przedsiewzigciach”, umoéw ubezpieczeniowych objetych MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe”. MSSF 15 zakfada,
ze ujmowanie przychodu powinno odzwierciedlaé przeniesienie przyrzeczonych towaréw lub ustug na klienta w
kwocie, ktéra odpowiada wynagrodzeniu, jakiego Grupa spodziewa sie w zamian za dane towary i ustugi. Zgodnie
z MSSF 15 przeniesienie towardw i ustug oparte jest na koncepciji przeniesienia kontroli na klienta, ktére moze
nastapi¢ w okre$lonym momencie (dostawa towaru, wykonanie ustugi) lub na przestrzeni czasu (przyktadowo w
czasie $wiadczenia ustugi lub w trakcie powstawania zamoéwionego towaru).

MSSF 15 zostat zastosowany od 1 stycznia 2018 roku. Na podstawie przeprowadzonej analizy wptywu wdrozenia
MSSF 15 (m.in. analiza kluczowych uméw zawartych z klientami, w podziale na poszczegdélne segmenty dziatal-
nosci, pod katem wystepowania w nich specyficznych obszardw ujecia przychodow) nie zidentyfikowano umow w
przypadku ktérych wdrozenie MSSF 15 mogtoby mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Pozostate standardy

W Zmiany do MSSF 2 ,Ptatno$ci na bazie akcji’ — Zmiany wprowadzajgq wymogi w zakresie ujmowania:
(a) skutkow warunkéw nabycia uprawnien i warunkéw innych niz warunki nabycia uprawnien na wyceng ptat-
nosci na bazie akcji rozliczanymi w Srodkach pienieznych,
(b) pfatno$ci na bazie akcji majace funkcje rozliczenia netto z zobowigzaniami podatkowymi,
(c) modyfikacji warunkéw ptatno$ci na bazie akcji, ktore powodujg zmiang klasyfikacje transakcji z rozliczanych
w $rodkach pienieznych do rozliczanych w instrumentach kapitatowych.

B Zmiany do MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe” — Zmiany zostaty wprowadzone w celu rozwigzania probleméw
wynikajacych z wdrozenia nowego standardu MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” przed wprowadzeniem nowego
standardu zastepujacego MSSF 4.).

B Zmiany do MSR 40 ,Nieruchomo$ci inwestycyjne”- Przeniesienia nieruchomoséci inwestycyjnych okreslaja, ze
jednostka dokonuje przeniesienia poszczegdinych nieruchomosci do lub z nieruchomosci inwestycyjnych tylko
wowczas, gdy istniejg dowody na zmiane sposobu ich uzytkowania. Zmiana sposobu uzytkowania wystepuje
wtedy, gdy poszczegolna nieruchomo$¢ spetnia lub przestata spetniac definicje nieruchomosci inwestycyjnych.
Zmiana intencji kierownictwa co do sposobu uzytkowania nieruchomosci sama w sobie nie stanowi przestanki
na zmiane sposobu uzytkowania. Zmiany okreslajg rowniez, iz przyktady zawarte w paragrafie 57 nie stanowig
zamknietego katalogu przyktadéw (przed zmiang wykaz ten stanowi zamkniety katalog przyktadow).
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B |Interpretacja KIMSF 22 ,Transakcje w walutach obcych i ptatnosci zaliczkowe - Interpretacja okresla, iz w celu
ustalenia kursu wymiany datg transakcji jest data poczatkowego ujecia przedptaty jako sktadnika aktywow
niepienieznych lub zobowigzania z tytutu odroczonych dochodow. Jesli istnieje wiele ptatnosci lub wptywow
zaliczkowych, ustala sie date transakcji w odniesieniu do kazdej ptatnosci lub wplywow.

B Zmiany do MSSF (cykl 2014-2016) — Zmian dokonano w ramach procedury wprowadzania dorocznych popra-
wek do MSSF. Zmiany dotyczg MSSF 1, MSSF 12 oraz MSR 28 i sg ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie
niezgodnosci i uscislenie stownictwa.

W ocenie Grupy wyzej wymienione standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miaty znaczacego wptywu
na sprawozdanie finansowe w okresie ich pierwszego zastosowania.

Nowe standardy, interpretacje i poprawki do opublikowanych standardow, ktére zostaly wydane przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), zostaly zatwierdzone przez Unie Europej-
ska, ale jeszcze nie weszly w zycie

Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe Grupa nie zastosowata nastepujacych standardéw, zmian stan-
darddw i interpretacii, ktore zostaty opublikowane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére nie
weszly jeszcze w zycie:

B Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” Charakterystyka opcji przedptaty z ujemng kompensatg - mody-
fikujq obowigzujgce wymogi dotyczace praw z tytutu przedterminowego rozwigzania umowy na potrzeby
umozliwienia wyceny wedtug zamortyzowanego kosztu (lub, w zaleznosci od modelu biznesowego, w wartoSci
godziwej przez inne catkowite dochody) nawet w przypadku ujemnych ptatnosci kompensacyjnych. Zmiany
przewiduja, iz znak (plus badz minus) kwoty przedptaty nie jest istotny — tj. w zaleznosci od stopy
procentowej obowigzujacej w momencie rozwigzania umowy, moze zosta¢ dokonana ptatnos¢ na rzecz
strony skutkujgca wczesniejszg sptatg. Kalkulacja tej kompensaty musi by¢ taka sama zaréwno w przypadku
kary za przedterminowg sptate jak rowniez w przypadku zysku z tytutu wczesniejszej sptaty. Data obowigzy-
wania - okres roczny rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie.

B MSSF 16 Leasing” - Zgodnie z MSSF 16 leasingobiorca ujmuje prawo do uzytkowania sktadnika aktywéw
oraz zobowigzanie z tytutu leasingu. Prawo do uzytkowania sktadnika aktywéw jest traktowane podobnie
jak inne aktywa niefinansowe i odpowiednio amortyzowane. Zobowigzania z tytutu leasingu wycenia sie
poczatkowo w wartoSci biezacej optat leasingowych ptatnych w okresie leasingu, zdyskontowanej o stope za-
wartg w leasingu, jezeli jej ustalenie nie jest trudne, lub o krancowg stope procentowa. MSSF 16
definiuje okres leasingu jako catkowity, niepodlegajacy odwotaniu okres, podczas ktdrego leasingobiorca
ma prawo do uzytkowania danego aktywa. Okres leasingu obejmuje roéwniez okresy opcjonalne w
przypadku, gdy jednostka jest pewna wykonania opcji przedtuzenia (lub nie wykonania opcji zakoriczenia)
leasingu. Data obowigzywania - okres roczny rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie.
Wczeéniejsze zastosowanie jest dozwolone w przypadku jednostek, ktére stosujag MSSF 15 Przychody
z umow z klientami od daty lub przed datg pierwszego zastosowania niniejszego standardu.

Wedtug szacunkéw Grupy zmiana do MSSF 9 nie bedzie miata znaczacego wptywu na sprawozdanie finansowe
w okresie jego pierwszego zastosowania.

Grupa nie skorzystata z mozliwosci wcze$niejszego zastosowania MSSF 16 i bedzie stosowata standard poczaw-
szy od 1 stycznia 2019 roku. W ramach wdrozenia nowego standardu Grupa rozpoczeta ocene umow, w celu
zidentyfikowania czy umowa spetnia definicje leasingu oraz oszacowania okresu leasingu. Nowe wymagania eli-
minujg pojecie leasingu operacyjnego, a co za tym idzie pozabilansowe ujecie uzytkowanych na tej podstawie
aktywow. Wszystkie uzytkowane aktywa i odno$ne zobowigzania do zaptaty czynszéw beda musiaty zostac ujete
w bilansie. Wptynie to na zmiane podstawy kalkulacji powszechnie uzywanych wskaznikdw finansowych. Przewi-
dywane minimalne optaty z tytutu uzytkowana aktywéw i odno$ne zobowigzania do zaptaty czynszéw leasingu
operacyjnego zostaty przedstawione w nocie 29a (leasing operacyjny).

Grupa planuje skorzysta¢ ze zwolnienia ze stosowania wymogdw standardu w odniesieniu do leasingdw krétkoter-
minowych oraz leasingdw aktywdw niskocennych.
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Nowe standardy, interpretacje i poprawki do opublikowanych standardéw, ktére zostaly opublikowane
przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR) i oczekuja na zatwierdzenie przez
Unie Europejska

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposob od regulacji przyjetych przez
Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do
standardow i interpretacji, ktore wedtug stanu na dzier 25 wrzesnia 2018 r. nie zostaly jeszcze przyjete do stoso-
wania w UE (ponizsze daty wej$cia w zycie odnoszg sie do standardow w wersji petnej):

MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” - nowy standard wymaga wyceny zobowigzan ubezpieczeniowych w
wysokosci aktualnej warto$ci wyptaty i zapewnia bardziej jednolite podejscie do wyceny i prezentacji wszyst-
kich umoéw ubezpieczeniowych. Wymogi te majg na celu osiggniecie spdjnego ujmowania umow ubezpiecze-
niowych opartego na okreslonych zasadach rachunkowosci. MSSF 17 zastepuje MSSF 4 ,Umowy ubezpie-
czeniowe” i zwigzane z nimi interpretacje w dniu zastosowania nowego standardu. Data obowigzywania - okres
roczny rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2021 roku lub po tej dacie.

Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” - zmiana, ograniczenie lub rozliczenie planu wymagaja, aby
po zmianie planu zastosowac zaktualizowanych zatozen do wyceny w celu ustalenia biezacych kosztow ustug
i odsetek netto za pozostatg czes¢ okresu sprawozdawczego. Data obowigzywania - okres roczny rozpoczy-
najacy sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie.

Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspéinych przedsiewzigciach” - diugotermi-
nowe udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzigciach wprowadzono w celu wyjasnie-
nia, ze jednostka stosuje MSSF 9 (w tym regulacje dotyczace utraty warto$ci) do dtugoterminowych
udziatbw w jednostkach stowarzyszonych lub wspéinych przedsiewzie¢, ktére wchodzg w sktad inwestycji
netto w jednostke stowarzyszong lub wspoine przedsiewziecie, w stosunku do ktérych nie zastosowano
metody praw wtasno$ci. Zmiany usuwajg rowniez paragraf 41, poniewaz uznano, ze paragraf ten jedynie po-
wtérzyt wymogi zawarte w MSSF 9 i wywotywat zamieszanie w kwestii rozliczania dtugoterminowych udziatéw.
Data obowigzywania - okres roczny rozpoczynajacy sie stycznia 2019 roku lub po tej dacie.

Interpretacja KIMSF 23 ,Niepewno$¢ w zakresie rozliczania podatku dochodowego” - moze by¢ niejasne, w
jaki sposob prawo podatkowe odnosi sie do okre$lonej transakcji lub okolicznosci lub czy organ podatkowy
zaakceptuje opodatkowanie jednostki. MSR 12 ,Podatki dochodowe” okre$la sposéb rozliczania podatku
biezacego i odroczonego, ale nie odzwierciedla skutkéw niepewnosci. KIMSF 23 zawiera wytyczne, ktére uzu-
petniajq wymogi zawarte w MSR 12, okre$lajac sposob odzwierciedlenia skutkow niepewnosci przy ujmo-
waniu podatku dochodowego. Data obowigzywania - okres roczny rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2019 roku
lub po tej dacie.

Zmiany do MSSF (cykl 2015-2017) — dokonane zmiany w ramach procedury wprowadzania dorocznych po-
prawek do MSSF (MSSF 3, MSSF 11, MSR 12 oraz MSR 23) ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie nie-
zgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Grupa jest w trakcie analizy wptywu wyzej wymienionych standarddw, interpretacji i zmian do standardow. We-
dtug obecnych szacunkéw Grupy, nie bedg one miaty istothego wptywu na sprawozdanie finansowe w okresie ich
pierwszego zastosowania.

3.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

3.1. Konsolidacja

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.

Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spotka posiada zdolno$¢ do kierowania politykg finansowg i
operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptyngcych z jej dziatalnoSci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodag nabycia.

21



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Koszt przejecia ustala sie jako wartos¢ godziwg przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentéw
kapitatowych oraz zobowigzan zaciggnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong o koszty bezposrednio
zwigzane z przejeciem. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz zobowigzania i zobowigzania warunkowe
przejete w ramach potgczenia jednostek gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug ich wartosci godziwej na
dzien przejecia, niezaleznie od wielkosci ewentualnych udziatbw mniejszosci. Nadwyzke kosztu przejecia nad
wartoscig godziwg 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 wtgczane do skonsolidowanego sprawozdania finansowego metoda petng
poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkg do dnia, w ktérym Spotka przestaje sprawowac te kontrole.
Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdania finansowe
jednostki dominujacej. Zasady rachunkowos$ci stosowane przez jednostki zalezne zostaly zmienione, tam gdzie
byto to niezbedne celem zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci Grupy Kapitatowe.

Wytaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrebie Grupy oraz
wszelkie wynikajgce stad niezrealizowane zyski Grupy, sg wylgczane w catoSci przy sporzadzaniu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3.2. Transakcje w walutach obcych

W ciggu 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 dzier zawarcia transakcji uznajac
go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu Sredniego kursu NBP
na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamknigcia. Pozycje niepieniezne wyceniane wedtug kosztu historycznego
wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia transakcji oraz pozycje niepie-
niezne wyceniane w wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kurséw wy-
miany, ktére obowigzywaty w dniu, na ktéry wartos¢ godziwa zostata ustalona.

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

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, roznice kursowe ujete w kazdym z naste-
pujacych okresow, 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 pozyciji niepienieznych zostajq ujete bezposrednio w kapitale wtasnym,
wszystkie elementy tych zyskow lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmowane zostajg bezposrednio w kapitale
wiasnym.

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

3.3. Instrumenty finansowe
Klasyfikacja instrumentéw finansowych

Klasyfikacja oparta jest na podstawie modelu biznesowego zarzadzania grupami aktywow finansowych oraz cha-
rakterystyki umownych przeptywéw pienieznych dla danego sktadnika aktywdw finansowych.

Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia. Klasyfikacja instrumentéw pochodnych zalezy od
ich przeznaczenia oraz spetnienia wymogdw zawartych w MSSF 9.

Instrumenty finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:

= Aktywa / zobowigzania wyceniane w zamortyzowanym koszcie
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= Aktywa / zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
= Aktywa / zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody.

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie.

Grupa do wyceny w zamortyzowanym koszcie klasyfikuje pozyczki udzielone, nalezno$ci handlowe oraz pozostate
naleznosci podlegajace pod zakres MSSF 9. Przychody z tytutu odsetek z inwestycji w instrumenty dtuzne ujmo-
wane sg przez Grupe w wyniku finansowym. Na moment zbycia inwestycji w instrumenty diuzne Grupa ujmuje
skumulowane zyski/straty z wyceny w wyniku finansowym.

Pozyczki i nalezno$ci handlowe oraz pozostate nalezno$ci sg wyceniane w wysokosci zamortyzowanego kosztu
przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Pozyczki i naleznosci diugoterminowe sg dyskontowane na dzien bilansowy. Pozyczki i naleznosci o terminie wy-
magalnosci nie przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bilansowego zaliczane do aktywdw obrotowych sg wyceniane
w warto$ci nominalnej po pomniejszeniu o wartos¢ oczekiwanych strat kredytowych.

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie sg wyceniane z uwzglednieniem oczekiwanych strat
kredytowych.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Grupa obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu, inwestycje w instrumenty kapitatowe notowane na
aktywnym rynku oraz aktywa finansowe niezaliczone do aktywdw finansowych wyceniane w zamortyzowanym
koszcie lub w warto$ci godziwej przez pozostate catkowite dochody. W wyniku finansowym ujmuje sie zmiany
wartosci godziwych aktywéw finansowych zaklasyfikowanych do tej kategorii aktywdw finansowych w okresie, w
ktorym powstaty (wycena w warto$ci godziwej przez wynik finansowy).

W wyniku finansowym ujmowane sg rowniez przychody z tytutu odsetek oraz dywidend otrzymanych z instrumen-
tow kapitatowych notowanych na aktywnym rynku.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody

Kategoria ta obejmuje inwestycje w instrumenty kapitatowe wyceniane w warto$ci godziwej (inne niz dotyczace
inwestycji w spotki zalezne i stowarzyszone), ktére nie sg przeznaczone do obrotu oraz nie sg notowane na aktyw-
nym rynku oraz dtuzne aktywa finansowe spetniajace kryteria podstawowej umowy pozyczki, ktére jednostka utrzy-
muje zgodnie z modelem biznesowym dla realizacji przeptywow pienieznych lub sprzedazy. Zyski/straty z wyceny
inwestycji w instrumenty diuzne oraz w instrumenty kapitatowe zaklasyfikowane do tej kategorii ujmuje sie w pozo-
statych dochodach catkowitych. Dywidendy z instrumentéw kapitatowych wycenianych w wartoci godziwej przez
pozostate dochody catkowite, ujmowane sg jako przychéd w wyniku finansowym. Przychody z tytutu odsetek z
inwestycji w instrumenty dtuzne ujmowane sg w wyniku finansowym. Na moment zbycia inwestycji w instrumenty
dtuzne skumulowane zyski/straty uymowane sg w wyniku finansowym.

Zobowiazania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie

Grupa do wyceny w zamortyzowanym koszcie klasyfikuje pozyczki otrzymane, zobowigzania handlowe oraz pozo-
state zobowigzania podlegajace pod zakres MSSF 9. Koszty z tytutu odsetek ujmowane sg przez Grupe w wyniku
finansowym.
Zobowigzania finansowe sg wyceniane w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej.

Utrata wartosci aktywow finansowych
MSSF 9 wprowadza nowg koncepcje szacowania odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywdw finansowych — model
strat oczekiwanych.

Model strat oczekiwanych ma zastosowanie do aktywéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
oraz do dtuznych aktywdw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez pozostate dochody catkowite.
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W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczone podejscie i wycenia odpis na oczeki-
wane straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia naleznosci.
Grupa do oszacowania wartosci odpisu z tytutu utraty wartoSci nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug stosuje macierz
rezerw opracowang na podstawie danych historycznych dotyczacych sptat naleznosci przez kontrahentéw skory-
gowane w stosownych przypadkach o wptyw informacji dotyczacych przysztosci. Odpis z tytutu wartosci jest anali-
zowany na kazdy dzien sprawozdawczy. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci ujmuje sie w rachunku zyskow
i strat.

W przypadku pozostatych aktywdw finansowych, Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie
réwnej 12-miesiecznycm oczekiwanym stratom kredytowym. Jezeli ryzyko kredytowe zwigzane z danym instru-
mentem finansowym znacznie wzrosto od momentu poczatkowego ujecia, Grupa wycenia odpis na oczekiwane
straty kredytowe z tytutu instrumentu finansowego w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym
okresie zycia. Na kazdy dzieri sprawozdawczy Grupa analizuje, czy wystapity przestanki wskazujgce na znaczny
wzrost ryzyka kredytowego posiadanych aktywow finansowych.

Wartosé godziwa instrumentéw pochodnych i innych instrumentéw finansowych

Zarzad dokonuje osadu wybierajac odpowiednig metode wyceny instrumentéw finansowych nienotowanych na ak-
tywnym rynku. Stosuje sie metody wyceny stosowane powszechnie przez praktykéw rynkowych. W przypadku
finansowych instrumentéw pochodnych, zatozenia opierajq sie 0 notowane stopy rynkowe skorygowane o okre-
$lone cechy instrumentu. Pozostate instrumenty finansowe wycenia si¢ przy uzyciu zdyskontowanych przeptywow
pienigznych w oparciu o zatozenia potwierdzone, na ile to mozliwe, dajacymi sig¢ zaobserwowac cenami czy sto-
pami rynkowymi.
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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 aktywdw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze dostepnos¢ tych aktywow
do natychmiastowe] sprzedazy.

3.5. Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spotke nieruchomosci w celu osiagnigcia przychodow z dzierzawy, czynszow lub przyrostu ich
warto$ci wyceniane sg na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworzenia), na dzien bilansowy wyce-
niane sg w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie i zakumulo-
wane odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Zasady amortyzacji oraz tworzenia odpisow z tytutu utraty warto$ci 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 zostaty 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 warto$ci.

Srodki trwate amortyzowane sg metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania dla poszczegdlnych
grup Srodkow trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Grunty
nie sg amortyzowane.

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

Budynki i budowle Maszyny i urzadzenia Inne rzeczowe aktywa trwate

2,5% - 40,0 lat 10-14% - 8,5 lat 20,0% - 5,0 lat

Amortyzacije rozpoczyna sie w momencie, gdy $rodek trwaty jest dostepny do uzytkowania. Podstawe naliczenia
odpiséw amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomniejszona o jego warto$¢ 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 zaleznosci ktére ze zdarzen wystapi najpierw).

Warto$¢ bilansowa $rodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty warto$ci do wysoko$ci jego warto$ci odzyski-
wanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego $rodka jest wyzsza od jego oszacowanej wartosci odzyskiwane;.

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 $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajq
koszty okresu, w ktérym zostaty one poniesione.
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Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilansie na réwni z pozostatymi
sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug takich samych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto
przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci lub okres zawartej umowy najmu.

Warto$¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz korespondujacych z
nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej warto$ci optat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig wy-
cene). Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu fi-
nansowego w wielko$ci rownej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci
koszty finansowe okresu.

3.7. Wartos¢ firmy

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

Warto$¢ firmy podlega corocznie testom na utrate wartosci i jest wykazywana w bilansie w warto$ci poczatkowej
pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty warto$ci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testow
utrata wartosci umowana jest natychmiast w rachunku zyskow i strat i nie podlega pdzniejszej korekcie.
Wykazana w sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy dotyczaca transakcji nabycia przedsiebiorstwa podlega te-
stom na utrate wartosci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

NadwyZzka nabytych aktywow netto nad ceng nabycia odnoszona jest w rachunek zyskow i strat roku obrachunko-
wego, w ktorym nastapito nabycie.

3.8. Inne wartos$ci 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 warto$¢ go-
dziwa.

Na dzien bilansowy warto$ci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote od-
pisdw amortyzacyjnych i skumulowang kwote odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci.

Skfadniki wartosci niematerialnych o okre$lonym okresie uzytkowania sg amortyzowane metoda liniowa. Metoda
amortyzacji oraz stawka podlegaja weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Sktadniki warto$ci niematerialnych o nie-
okreslonym okresie uzytkowania (znaki towarowe) nie podlegaja amortyzacji. Warto$¢ sktadnikow o nieokreslonym
okresie uzytkowania podlega testom na trwatg utrate wartosci na kazdy dzien bilansowy.

WartoSci niematerialne o okreslonym okresie uzytkowania umarzane sg metoda liniowg przez okres ich szacunko-
wej uzytecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

3.9. Udzialy i akcje w jednostkach podporzadkowanych

Udzialy i akcje w jednostkach podporzadkowanych (zaleznych, wspélnych przedsiewzigciach oraz stowarzyszo-
nych) sg wycenione wedtug ich ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty warto$ci.

3.10. Utrata wartosci aktywow niefinansowych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty warto$ci posiadanych sktadnikéw rzeczo-
wego majatku trwatego, wartoci niematerialnych oraz warto$ci firmy przeprowadzany jest test na utrate warto$ci
a ustalone kwoty odpisow aktualizujgcych obnizajg warto$¢ bilansowg aktywu, ktérego dotyczg i odnoszone sq w
rachunek zyskow i strat.

Odpisy aktualizujace wartos¢ aktywow podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, koryguja kapitat z aktualizacii
wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.
Wysoko$¢ odpisdw aktualizujgcych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadnikéw nad ich warto$cig
odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub war-
tosci uzytkowej.

Niefinansowe aktywa (oprécz wartosci firmy), od ktdrych dokonano wczesniej odpiséw aktualizujacych testowane
sg na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek wskazujgcych na mozliwos¢ odwrdcenia wezesniej
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dokonanego odpisu. Skutki odwrécenia odpiséw aktualizujgcych odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat za wy-
jatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujq ten kapitat do wysokosci doko-
nanych 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:

W surowce, materialy i towary — cena nabycia

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

Rozchdd zapaséw wyceniany jest nastepujaco:
W surowce, materialy i towary — ,pierwsze weszlo - pierwsze wyszio”
B 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 towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow gotowych jest wyzszy niz przewidywana
cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpisdw aktualizacyjnych, ktére korygujg pozostate koszty operacyjne. Cena
sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziataino$ci gospodarczej, pomniejszong o sza-
cowane koszty zakoriczenia produkcji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.12. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Na moment poczatkowego ujecia naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalno$ci wynosi zazwyczaj
od 7 do 75 dni, sg umowane wedtug ceny transakcyjnej (kwoty wymagajacej zaptaty). Na dzien bilansowy nalez-
nosci sq wyceniane w wartosci poczatkowej z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty wartosci. Odpisy aktualizu-
jace dokonywane sg na poziomie oczekiwanych strat kredytowych.

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, ktorych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do 75 dni, s ujmowane
wedtug ceny transakcyjnej (kwot pierwotnie zafakturowanych), z uwzglednieniem odpisdw z tytutu utraty wartosci.
Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na poziomie oczekiwanych strat kredytowych.

Kwoty utworzonych odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sg w cigezar rachunku zyskow i strat w
koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpisdw na naleznosci koryguja koszty sprzedazy.

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

3.13.  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty
Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych obejmujg $rodki pieniezne w banku i kasie oraz lokaty krétko-
terminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

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

3.14. Kapitaty

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

Kapitat podstawowy
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Na warto$¢ prezentowang w pozyciji Kapitat Zapasowy skfadajq sie:

= premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich warto$¢ nomi-

Kapitat zapasowy nalng, pomniejszona o koszty emisji,

= kwoty zyskdw z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji
Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy
(ETIc iR A LEFESTRWYEL YA przeszacowaniu sktadnikow rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycz-
nia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opciji
na akcje proporcjonalnie do czasu trwania programu.

Kapitat rezerwowy

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

Zyskilstraty z lat ubiegtych

Zarzadzanie kapitatem w Grupie Kapitatowej ma na celu zachowanie zdol-
nosci do kontynuowania dziatalnosci z uwzglednieniem realizacji planowa-
nych inwestycji, tak aby Grupa Kapitatowa generowata w przysztosci zwrot
oraz korzy$ci ekonomiczne dla akcjonariuszy/inwestoréw.

] ) Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize
Zarzadzanie kapitatem wskaznikow oraz poréwnanie sytuacji Grupy Kapitatowej na tle branzy, w
ktorej dziata Grupa Kapitatowa.

Na Grupie Kapitatowej nie spoczywajg natozone zewnetrznie wymogi kapi-
tatowe. W stosunku do poprzedniego okresu sprawozdawczego nie wysta-
pity zmiany w zakresie zasad i procesow stuzacym zarzadzania kapitatem.

Ponizsza tabela przedstawia wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego w relacji do kapitatéw wtasnych.

w tys. zt.

30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

Kapitat wiasny 560 744 542 491 511961
Zadtuzenie diugoterminowe 90 659 94 612 100 931
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 79 824 82125 88 860
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow diugoterminowych 10 835 12 487 12 071
Zadtuzenie diugoterminowe / kapitat wlasny 16,2% 17,4% 19,7%

Zmiana wskaznika jest zgodna z dziataniami podejmowanymi przez Grupe, a wskaznik jest na poziomie
oczekiwanym przez Zarzad spotki dominujacej.
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3.15. Zobowiazania

Zobowigzania obejmuja: zobowigzania z tytutu kredytéw, 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 wartoci godziwej
3.16. Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Grupie Kapitatowej cigzy istniejacy obecny obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetienie tego obowigzku
spowoduje koniecznos¢ wyptywu $rodkdw oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania.

Rezerwy odzwierciedlajg najbardziej wkasciwy szacunek naktaddéw niezbednych do wypetnienia obecnego
obowigzku na dzien bilansowy. W przypadku istotnej warto$ci pienigdza w czasie, kwota rezerwy odpowiada
wartosci biezacej naktadow koniecznych do wypetnienia obowigzku.

Aktualizacji wielko$ci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.
3.17. Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenoszg 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: wartodci godziwej srodka stanowigcego przedmiot leasingu lub warto$ci biezacej minimalnych
optat 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 umow leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amortyzacji wedtug zasad
stosowanych do wtasnych sktadnikow majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy
leasingu Spdtka otrzyma prawo wtasnosci, aktywa sg amortyzowane w okresie krétszym sposrdd 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 wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa Kapitatowa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposéb. Przy-
chody ze sprzedazy sg ujmowane w cenie transakcyjnej otrzymanej lub naleznej zaptaty, po pomniejszeniu o po-
datek VAT, rabaty i opusty. W przychodach ze sprzedazy ujmowane sg przychody powstajace ze zwyktej dziatal-
nosci operacyjnej Grupy Kapitatowej, {j. sprzedazy wyrobdw, towardw i materiatow, z uwzglednieniem udzielonych
rabatéw 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, ktérego 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.
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Przychody z tytutu najmu

Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowa przez okres wynajmu w
stosunku do trwajacych umow.

3.19. Koszty

Koszty ujmuije sie w rachunku zyskow i strat, jezeli nastapito uprawdopodobnione zmniejszenie przysztych korzysci
ekonomicznych zwigzane ze zmniejszeniem stanu aktywéw lub zwigkszeniem stanu zobowigzan, ktérych wielko$¢
mozna wiarygodnie ustaliC.

Koszty ujmuje sig¢ w rachunku zyskéw i strat na podstawie bezpos$redniego zwigzku pomiedzy poniesionymi
kosztami a osiggnieciem konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspotmiernosci.

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

3.19a Koszty Swiadczen pracowniczych

Rezerwa na odprawy emerytalne aktualizowana jest na koniec kazdego okresu sprawozdawczego na podstawie
wyceny dokonanej przez aktuariusza, natomiast rezerwa z tytutu niewykorzystanych urlopéw tworzona jest w opar-
ciu o ilo$¢ niewykorzystanych dni i $redniej ptacy. Koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w okresie sprawoz-
dawczym.

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 ujmuije sie réwniez w odpowiedniej pozycji
w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowa, na podstawie roznic przej$ciowych pomiedzy warto-
$cig aktywow i pasywdw wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich warto$cig dla celéw podatkowych. Wysokos¢
wykazanego podatku dochodowego odroczonego uwzglednia planowany sposéb realizacji réznic przejsciowych,
przy zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktora bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji roznic, biorac
za podstawe stawki podatkowe, ktére obowigzywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na dzier bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysoko$ci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi rdznicami przej$ciowymi, ktore spowodujg w przysziosci zmniejsze-
nie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego po-
datku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzier bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy zachodzi
watpliwo$¢ osiggniecia przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywoéw z tytutu od-
roczonego podatku dochodowego.

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

3.21. Platnosci w formie akcji (opcje na akcje)

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

Koszt transakgji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajgcym mu wzrostem
wartoSci kapitatu wtasnego w okresie, ktorego dotyczg warunki nabywania uprawnien dotyczace efektywnosci wy-
nikow, koriczacym sie w dniu, w ktérym cztonkowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobedg petne uprawnienia
do Swiadczen (dzien nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakciji rozliczanych w instrumentach
kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw, odzwierciedla stopien uptywu czasu nabywania praw
oraz liczbe opcji, do ktérych prawa zostang ostatecznie nabyte.

Warto$¢ godziwa przyznanych opcji jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat w korespondencii z kapitatem rezer-
wowym. Warto$¢ godziwa opciji jest mierzona na dzieh przyznania uprawnien oraz jest uymowana w okresie naby-
wania uprawnien. Wartos¢ ta jest mierzona w oparciu o model wyceny Monte Carlo, ktdry jest rozwinieciem modelu
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.

3.22. Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula Group specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i dam-
skiej pozycjonowanej w Srednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkdéw. Obecnie buduje
sprzedaz w oparciu 0 marki Vistula, Lantier, Vistula Red, Vesari, Wolczanka, Lambert, W.KRUK (za po$rednictwem
spotki zaleznej) oraz Deni Cler (za po$rednictwem spotki zaleznej). Grupa jest w posiadaniu tych marek od po-
czatku ich istnienia (za wyjatkiem marki Deni Cler). Od Il kwartatu 2015 r. dziatalnos$¢ jubilerska w wyniku przepro-

wadzenia transakcji zbycia zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa zwigzanego z markg W.KRUK prowadzona
jest w spotce zaleznej od Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.

Czotowe marki wlasne linii biznesowej Vistula:

VISTULA LANTIER VISTULA RED VESARI

na polskim rynku od 1967 roku,
jest podstawowa formalna linig
mody meskiej. Marka Vistula
posiada  szerokq  oferte
garniturow, marynarek, spodni i
koszul oraz innych akcesoriow
komplementarnych.

marka wprowadzona na rynek
w 1998 roku. Produkty nig sy-
gnowane kojarzone sg z
odziezg pochodzaca z rynku
francuskiego. Wprowadzenie
marki Lantier miato na celu po-
szerzenie oferty Spétki o pro-
dukty skierowane do najbar-
dziej wymagajacych klientow,
wykorzystujgce ~ najnowsze
trendy mody $wiatowej i najlep-
szej jakosci materiaty. Oprécz
oferty garnituréw klasycznych
kolekcje marki Lantier, podob-
nie jaki kolekcje marki Vistula,
obejmujg takze dzianiny, ko-
szule, kurtki, ptaszcze oraz
szeroki zakres artykutow kom-
plementarnych.
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jest markg wprowadzong w
2009 roku, ktéra sygnowane sg
produkty typu fashion & smart
casual. Produkty marki Vistula
Red charakteryzujg sie wysoka
jakoscig oraz wzornictwem
zgodnym ze $Swiatowymi tren-
dami mody. Marka skierowana
do klientéw mtodszych, poszu-
kujacych odwazniejszych i bar-
dziej casualowych stylizacji.

marka wprowadzona w 2002
roku. Vesari jest tradycyjng
markg mody meskiej, ktorej
produkty inspirowane sg wio-
skim stylem i elegancja. W ra-
mach oferty tej marki sprzeda-
wane sg kolekcje garniturow
oraz wyroby komplementarne.
Marka Vesari kierowana jest
do odbiorcow  hurtowych,
sprzedajacych w swoich skle-
pach odziez réznych produ-
centow. Odziez tej marki prze-
znaczona jest dla klientéw po-
szukujacych — wyrobow tan-
szych, przy jednoczesnym
utrzymaniu parametréw jako-
Sciowych.
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Czotowe marki wlasne linii biznesowej Wélczanka:

WOLCZANKA LAMBERT

jest ekskluzywna, markg koszulowg. Produktami sygnowanymi tg
markg sg koszule wykonane z najwyzszej jakosci tkanin, ktérych
wzornictwo podaza za najnowszymi trendami $wiatowej mody.

jest markq istniejacg od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig
koszule meskie, a od sezonu Jesien-Zima 14 réwniez damskie
zaréwno formalne jak i typu casual.

Pozostate marki wtasne w segmencie odziezowym:

DENI CLER

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, rowniez wigkszo$¢ wykorzystywanych dodatkéw jest pochodzenia
wioskiego. Materiaty, ktore sg wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asorty-
ment marki obejmuje gtéwnie: spddnice, zakiety, spodnie, bluzki, ptaszcze i sukienki.

Wiascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler jest spétka zalezna DCG S.A. z siedzibg w Warszawie. Podstawowa dziatal-
no$¢ DCG S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcii i dystrybucji ekskluzywnej odziezy damskiej.

Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutéw komplementarnych w swoich salonach firmo-
wych obejmujacy miedzy innymi oferte produktéw smart casual, ekskluzywng galanterie skorzang oraz obuwie.
Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosnacych kategorii towarowych i zarazem cechuja sie wy-
sokg marzg handlowa.

Marki wtasne w segmencie jubilerskim:

Zakres dziatalnosci Grupy Vistula Group w zakresie marki W.KRUK zarzadzanej aktualnie przez spétke zalezng W.KRUK S.A. w Kra-
kowie obejmuje zaréwno projektowanie, wytwarzanie jak i sprzedaz detaliczng markowych produktéw luksusowych takich jak bizuteria,
zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkow.

W. KRUK jest marka o jednej z najwyzszej rozpoznawalnosci w pordwnaniu do innych przedsiebiorstw dziatajacych na rynku jubilerskim
w Polsce. Kazdego roku pod markg W.KRUK wprowadzane sa na rynek nowe autorskie kolekcje bizuterii. Gidwnym rynkiem zbytu marki
W.KRUK pozostaje Polska. Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ztota i platyny, w ramach ktdrej podstawowg kategorie produktéw
stanowi bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi. Pod markg W.KRUK sprzedawana jest takze bizuteria wykonana ze srebra oraz
innych metali. Asortyment tej marki jest uzupetniony ponadto o upominki i akcesoria, np. spinki, breloki do kluczy itp.

Oproécz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK Fashion podazajace za aktualnymi trendami w modzie. Wpro-
wadzenie kolekcji KRUK Fashion w 2001 roku stanowito przetamanie wielu stereotypéw wzorniczych panujacych 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 materiatow i formy wyréznia w ten sposéb marke na
rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie takze dystrybucja luksusowych szwajcarskich zegarkéw takich
marek jak ROLEX (Vistula Group S.A. jest wytacznym sieciowym dystrybutorem tej marki w Polsce), HUBLOT, GIRARD PERREGAUX,
OMEGA, TUDOR, TAG HEUER, LONGINES, RADO, FREDERIQUE CONSTANT, TISSOT, CERTINA, DOXA, VICTORINOX, INGER-
SOLL, CK, SKAGEN, ROTARY a takze marek modowych: Gucci, Michael Kors, DKNY, Diesel, Fossil. Sprzedawane w salonach
W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmuijg silng pozycje na polskim rynku, a warto$¢ ich sprzedazy systematycznie wzrasta.
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Dzialalnos¢ produkcyjna: Sezonowos¢ i cyklicznoéé dziatalnosci

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w czesci odziezowej zostata
ulokowana w spétce w 100% zaleznej od spétki dominujacej,
dziatajacej pod nazwag Wdlczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0.
Poza wtasnym zaktadem Spétka dominujaca wspdtpracuje ze
sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantujg
zapewnienie ustug szycia i konfekcjonowania na najwyzszym
poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubi-
lerskiej cechuje sie znaczacg sezonowoscig sprzedazy. Dla rynku
odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia ge-
nerowanego wyniku finansowego to okres Il i IV kwartatu, nato-
miast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwltasz-
cza miesiac grudzien).

W zakresie segmentdw 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 zostaty wedtug $redniego kursu z dnia 30.06.2018
roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 4,3616 Zt/EUR. Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty
przeliczone na EURO wedtug kursu 4,2395 z/EUR, ktéry stanowi $rednig arytmetyczng $rednich kurséw EURO
ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakoriczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia: 31.01.18 — 4,1488 z/EUR, 28.02.18 —
41779 Z/EUR, 31.03.18 — 4,2085 zl/EUR, 30.04.18 — 4,2204 zEUR, 31.05.18 — 4,3195 ZI/EUR, 30.06.18 -
4,3616 zt/EUR.

Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 4,1423 zt/EURO.
Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniést 4,3616 zt/EURO.

4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1  Przychody

w tys. zt

— o wwsd
poirocze / 2018 poirocze / 2017 2 kwartat / 2018 | 2 kwartat /2017

Przychody ze sprzedazy produktow, towarow i mate-

riatow 353 344 308 017 192 839 171887
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci 102 12 49 6
zggchody z tytutu najmu pozostatego majatku trwa- 58 ) 30
Razem przychody ze sprzedazy 353 446 308 087 192 888 171 923
Wynik na sprzedazy majatku trwatego 17 - 8

Pozostate przychody operacyjne 749 695 214 428
Przychody finansowe 84 39 62 40
Razem 354 296 308 821 193172 172 391

Wzrost poziomu przychodow ze sprzedazy zwigzany jest z rozwojem sieci sprzedazy oraz ze wzrostem sprzedazy
zm2.

Z uwagi na charakter prowadzonego przez Grupe gtéwnego typu dziatalnosci (handel detaliczny) nie wystepuje
koncentracja sprzedazy do klientow, ktérych udziat w ogdinej wartosci przychodéw ze sprzedazy przekraczatby
10%.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Nota2  Segmenty wedtug rodzaju dziatalnosci i podziatu geograficznego

Dziatalno$¢ Grupy mozemy podzieli¢ na dwa segmenty operacyjne. Segmenty te sg podstawg do sporzadzania
raportéw Grupy.

Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

BIZUTERIA
Sprzedaz detaliczna i hurtowa Sprzedaz detaliczna i hurtowa
wyrobow odziezowych wyrobow jubilerskich i zegarkow

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci biznesowe; :

w tys. zt
| e

odziezow ubilerski
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 217 751 135 695 353 446
Marza brutto 109 133 69 221 178 354
Koszty operacyjne segmentu 98 421 57 800 156 221
w tym koszty amortyzacji 4635 3912 8 547
Pozostate przychody i koszty operacyjne -995 -31 -1026
Przychody i koszty finansowe -736 -2331 - 3067
Podatek 1930 1892 3822
Wynik netto 7051 7167 14218

Segment Segment
odziezo jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 193 209 114 878 308 087
Marza brutto 98 430 60 112 158 542
Koszty operacyjne segmentu 86 079 49789 135 868
w tym koszty amortyzacji 4262 3317 7579
Pozostate przychody i koszty operacyjne -533 - 389 -922
Przychody i koszty finansowe -4132 -452 -4 584
Podatek 1903 2026 3929
Wynik netto 5783 7 456 13 239
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Segment Segment
odziezow! jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 119 067 73 821 192 888
Marza brutto 62 945 37 606 100 551
Koszty operacyjne segmentu 51391 29378 80769
w tym koszty amortyzacji 2372 2043 4415
Pozostate przychody i koszty operacyjne - 607 1 - 606
Przychody i koszty finansowe -18 -1536 -1554
Podatek 2162 1353 3515
Wynik netto 8767 5340 14107

Segment Segment
odziezowy jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 108 810 63 113 171923
Marza brutto 57 152 33377 90 529
Koszty operacyjne segmentu 43 954 25229 69 183
w tym koszty amortyzacji 2116 1653 3769
Pozostate przychody i koszty operacyjne -253 -319 -572
Przychody i koszty finansowe -2897 - 356 -3253
Podatek 1929 1576 3505
Wynik netto 8119 5897 14016

Warto$¢ przychoddw i kosztow finansowych obu segmentéw sprawozdawczych obejmuje w gtdwnej mierze koszty
z tytutu odsetek od kredytéw bankowych, ktore wyniosty odpowiednio:

e dla segmentu odziezowego 1 005 tys. zt za | potrocze 2018 roku (1 136 tys. zt za | pétrocze 2017 roku),
o dla segmentu jubilerskiego 1 390 tys. zt za | pdirocze 2018 roku (1 423 tys. zt za | pdirocze 2018 roku).
Transakcje pomiedzy segmentami operacyjnymi sg oparte 0 zasady rachunkowosci stosowane przez Grupe Kapi-

tatowg. W poréwnaniu z ostatnim rocznym sprawozdaniem finansowym nie wystapity réznice w zakresie podstawy
wyodrebniania segmentdw lub ustalania wynikow segmentéw.

W zwigzku z tym, ze zarédwno w trakcie | pétrocza 2018 roku, jak i w okresie poréwnawczym wartosci zaksiegowa-
nych lub odwrdconych strat z tytutu utraty wartosci aktywdw trwatych oraz obrotowych nie byly znaczace, Grupa
nie zaprezentowata ich w podziale na segmenty operacyjne.

Geograficzne segmenty dziatalno$ci:

W zakresie segmentéw geograficznych cato$¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest w Rzeczpospolitej
Polskiej.

Przychody ze sprzedazy na réznych rynkach wiys. zt

pod wzgledem lokalizacji geograficznej potrocze / 2018 potrocze 12017 | 2 kwartat/2018 | 2 kwartat / 2017

Polska 345 166 297 466 188 909 166 346
Strefa EURO 7704 10212 3694 5517
Strefa USD 576 409 285 60
Pozostate - - - -
Razem 353 446 308 087 192 888 171 923

37



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Aktywa i zobowigzania segmentéw na dzier 30 czerwca 2018 r. przedstawiajq sie nastepujaco:

w tys. zt

odziezo jubilerski
Aktywa 325 666 467 142 792 808
Zobowigzania 102 648 129 416 232 064

Aktywa i zobowigzania segmentéw na dzien 30 czerwca 2017 r. przedstawiajq sie nastepujaco:

w tys. zt
Rok poprzedni | pétrocze 2017 Segment Segment
odziezow jubilerski
Aktywa 314 721 434 650 749 371
Zobowigzania 114 181 123 229 237410

Nota3  Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty operacyjne

w tys. zt
potrocze / 2018 2 kwartat / 2017
Amortyzacja 8 547 7579 4415 3769
Zuzycie surowcow i materiatow 48 789 51249 22 250 25359
Warto$¢ sprzedanych towaréw 161 550 138 122 85 927 75598
Zmiana stanu produktow i produkcji w toku -56 163 -59 164 -25143 -29103
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow 45 187 23 110
Koszty wynagrodzen 64 761 57 498 30612 27 454
Pozostate koszty rodzajowe 18 438 15 465 10 052 7650
Koszty ustug obcych 85 391 74 664 44 993 39 850
Pozostate koszty operacyjne 1747 1430 805 890

Razem koszty sprzedanych produktéw, towa-
réw i materiatéw, dystrybucji oraz koszty
ogolnego zarzadu i pozostate koszty opera-
cyjne

333105 287 030 173 934 151 577

Notad  Koszty wynagrodzen

W osobach

kadra zarzadcza) polrocze /2018 | potrocze /2017 | 2 kwartat/ 2018 | 2 kwartat/ 2017

Sredni stan zatrudnionych w osobach (wraz z

Poszczegolne kategorie zatrudnionych: 2427 2322 2428 2333
stanowiska nierobotnicze 2102 1932 2105 1943
stanowiska robotnicze 325 390 323 390

Ogolne wynagrodzenie w podziale na pface, wiys. zt

ubezpieczenia i inne (kwotowo): polrocze /2018 | potrocze /2017 | 2 kwartat/ 2018 | 2 kwartat/ 2017

Razem wynagrodzenia, w tym: 64 761 57 498 30 612 27 454
Place 53 505 47 126 25788 23019
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 11256 10372 4824 4435

Pozostate koszty wynagrodzen -
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Nota5 Przychody finansowe

potrocze / 2018 potrocze / 2017 2 kwartat / 2018 | 2 kwartat / 2017
Odsetki od lokat bankowych 10 3 9
Otrzymane dywidendy

Wycena kredytu wg zamortyzowanego kosztu
Wycena instrumentéw pochodnych 8
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej

Pozostate 74 36 45 40
Razem 84 39 62 40
Nota6  Koszty finansowe

w tys. zt

potrocze / 2017 2 kwartat/ 2018 | 2 kwartat / 2017

potrocze / 2018
Odsetki od kredytéw w rachunku biezacym i kre-

. 2342 2503 1185 1271
dytow bankowych.
V(agggtkl od zobowigzan z tytutu leasingu finanso- 53 56 % 28
Strata ze zbycia inwestycji przeznaczonych do 2 i 9 )
sprzedazy
Prowizje od kredytow i gwaranciji 446 485 142 133
Strata z tytutu réznic kursowych 260 242 256 1273
Wycena instrumentéw pochodnych - 1035 - 380
Pozostate 48 302 5 208
Razem 3151 4623 1616 3293
Nota7  Podatek dochodowy

potrocze / 2018 potrocze / 2017 2 kwartat / 2018 | 2 kwartat / 2017

Podatek biezacy
Podatek dochodowy od o0séb prawnych 3822 3929 3515 3505
Podatek dochodowy obowigzujgcy w innych pan- ) ) )
stwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) 641 243 851 113
Rok biezacy 3181 3 686 2664 3392

w tys. zt

Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku

brutto wykazanego w rachunku zyskéw i strat
Zysk brutto 18 040 17 168 17 622 17 521
Wedtug ustawowej stawki 19% (2016: 19%) 3428 3262 3348 3329
Dochody niepodlegajace opodatkowaniu -1171 725 -1001 - 331
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przy- 347 2784 1878 1955

chodu
Wykorzystanie poprzednio nieujetej straty podat-
kowej
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———
brutto wykazanego w rachunku zyskow i strat | b s4roc7e /2018 pélrocze /2017 | 2 kwartat/ 2018 | 2 kwartat / 2017

Strata podatkowa do wykorzystania w przysztych

okresach

Podstawa opodatkowania 20 116 20677 18 499 18 445
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 3822 3929 3515 3505
Efektywna stopa podatkowa 21,19% 22,88% 19,95% 20,00%

Réznica pomiedzy efektywng stopg podatkowa (21%), a nominalng stopg podatkowa (19%) w | pdtroczu 2018 roku
wynika gtéwnie z réznic trwatych z tytutu PFRON, wyceny opcji, wydatkéw z funduszu reprezentacyjnego.

Réznica pomiedzy efektywng stopg podatkowa (23%), a nominalng stopg podatkowa (19%) w | pdtroczu 2017 roku
wynika gtéwnie z roznic trwatych z tytutu PFRON, wyceny opcji, wydatkéw z funduszu reprezentacyjnego oraz
zaptaty odszkodowania.

Nota8  Zysk na akcje

w tys. zt.

Dziatalno$¢ kontynuowana

potrocze / 2018 potrocze / 2017 | 2 kwartat/ 2018 2 kwartat / 2017
Zysk netto przypisany do podmiotu dominujacego 14 218 13239 14107 14 016
Zyski z dziatalno$ci kontynuowanej dla celéw wyli-
czenia wskaznika zysku na akcje po wytaczeniu 14 218 13239 14107 14 016
dziatalno$ci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 180 089 992 178 078 942 180975 184 178 972 986
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 180 089 992 180 078 942 180 975 184 180 972 986

Zysk (strata) na jedng akcje zwyklg

—  podstawowy 0,08 0,07 0,08 0,08
—  rozwodniony 0,08 0,07 0,08 0,08
-
Wyliczenia Sredniej wazonej liczby akcji
polrocze / 2018
Liczba akcji na dzien 01.01.2018 r. 179 194 964 177 174 964
Zmiana w trakcie potrocza (emisja) 2000000 2020000
Liczba akcji na dzien 30.06.2018 r. 181194 964 179 194 964
Liczba dni z podwyzszonym kapitatem 81 81
Wskaznik (liczba dni z podwyzszonym kapitatem / liczba dni w okresie) 0,45 0,45
Srednia wazona liczba akdji 180 089 992 178 078 942
Liczba potencjalnych akcji zwyktych 0 2000 000
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji 180 089 992 180 078 942

Informacje objasniajace dotyczace potencjalnych akcji zwyktych zostaty zawarte w nocie 30.
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Nota9  Wartos¢ firmy

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2017 242 590
Korekta ujawnienia na moment nabycia

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2017 242590
Saldo na 1 stycznia 2017 242 590
Korekta ujawnienie na moment nabycia

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2017 242 590
Saldo na 1 stycznia 2018 242590
Korekta ujawnienia na moment nabycia

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2018, w tym: 242 590
Powstata z nabycia Wélczanka S.A. 60 697
Powstata z nabycia W. KRUK S.A. 181 893

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2017 -
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2017 -
Saldo na 1 stycznia 2017 -
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2017 -
Saldo na 1 stycznia 2018 -
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2018 -

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2017 242590
Na 31 grudnia 2017 242 590
Na 30 czerwca 2018 242590

Na dzier 30 czerwca 2018 roku w oparciu o0 dokonang ocene przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty war-
tosci w odniesieniu do wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania nie stwierdzono konieczno-
§ci przeprowadzenia testu na utrate warto$ci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania, w tym warto-
§ci firmy. W okresie, za ktdry sporzadzono srédroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpisow aktualizujg-
cych warto$ci niematerialne, w tym wartosci firmy.
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Ostatni test na utrate wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania miat miejsce na dzien 31
grudnia 2017 roku. Test nie wykazat konieczno$ci dokonania odpiséw aktualizujgcych.

Nota 10 Inne warto$ci niematerialne

T N N

Koszty prac Znaki Patenty i licen-
rozwojowych towarowe cje

Saldo na 1 stycznia 2017 1219 114 467 19100 134 786

WARTOSC BRUTTO

Korekta konsolidacyjna

Zwiekszenia 95 95
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017 1219 114 467 19195 134 881
Saldo na 1 stycznia 2017 1219 114 467 19100 134 786

Korekta konsolidacyjna
Zwigkszenia 1543 1543

Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2017 1219 114 467 20 643 136 329
Saldo na 1 stycznia 2018 1219 114 467 20643 136 329
Korekta konsolidacyjna

Zwiekszenia 1261 1261
Zmniejszenia -5 -5
Saldo na 30 czerwca 2018 1219 114 467 21899 137 585
AMORTYZACJA

Saldo na 1 stycznia 2017 1219 23 15354 16 596

Korekta konsolidacyjna

Amortyzacja za okres 165 165
Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2017 1219 23 15519 16 761
Saldo na 1 stycznia 2017 1219 23 15 354 16 596
Korekta konsolidacyjna

Amortyzacja za okres 378 378
Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2017 1219 23 15732 16 974
Saldo na 1 stycznia 2018 1219 23 15732 16 974

Korekta konsolidacyjna

Amortyzacja za okres 355 355
Zbycie -5 -5
Saldo na 30 czerwca 2018 1219 23 16 082 17 324

42



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

T

Koszty prac Znaki Patenty i licen-
rozwojowych towarowe cje

Saldo na 1 stycznia 2017 - - 3147 3147

ODPISY z tytutu trwatej utraty warto$ci

Korekta konsolidacyjna

Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2017 - - 3147 3147

Korekta konsolidacyjna -

Zwiekszenia -
Zmniejszenia -
Saldo na 31 grudnia 2017 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2018 - - 3147 3147

Korekta konsolidacyjna

Zwigkszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2018 - - 3147 3147
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2017 - 114 444 529 114 973
Na 31 grudnia 2017 - 114 444 1764 116 208
Na 30 czerwca 2018 - 114 444 2670 117 114

Patenty i licencje sq amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat, znaki
towarowe nie podlegajg amortyzacji. Amortyzacja innych wartosci niematerialnych jest odnoszona odpowiednio w
koszty zarzadu lub sprzedazy.

Utworzone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwrdcone odpisy aktualizu-
jace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Amortyzacja warto$ci niematerialnych odniesiona zostata odpowiednio do pozyciji koszty sprzedazy, koszty ogdl-
nego zarzadu lub koszt wtasny sprzedazy sprawozdania z catkowitych dochoddw.

Znaki towarowe Wdlczanka i W. Kruk na taczng kwote 114 444 tys. zt. stanowig przedmiot zabezpieczenia uméw
kredytowych wykazanych w nocie nr 19.

Na dzier 30 czerwca 2018 roku w oparciu o0 dokonang ocene przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty war-
tosci w odniesieniu do wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania nie stwierdzono konieczno-
$ci przeprowadzenia testu na utrate warto$ci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania, w tym znakéw
towarowych. W okresie, za ktéry sporzadzono $rodroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktuali-
zujacych wartosci niematerialne, w tym znakdw towarowych.

Ostatni test na utrate wartosci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania miat miejsce na dzien 31
grudnia 2017 roku. Test nie wykazat koniecznosci dokonania odpiséw aktualizujacych.

Na dziert 30 czerwca 2018 roku nie wystapity zobowigzania umowne dot. zakupu wartoci niematerialnych.
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Nota11 Rzeczowe aktywa trwate

w tys. zt.

< . Urzadzenia
Grunty i budynki predh trw.aie i pozostate
w budowie . .
srodki trwate

Saldo na 1 stycznia 2017 94 451 960 80 995 176 406

Korekta konsolidacyjna

Zwiekszenia 1359 5833 3061 10 253
Zbycie - 765 -4 804 -870 -6439
Saldo na 30 czerwca 2017 95 045 1989 83186 180 220
Saldo na 1 stycznia 2017 94 451 960 80 995 176 406

Korekta konsolidacyjna

Zwiekszenia 5853 19 041 11248 36 142
Zbycie -9536 -18 157 -5189 -32882
Saldo na 31 grudnia 2017 90 768 1844 87 054 179 666
Saldo na 1 stycznia 2018 90 768 1844 87 054 179 666
Korekta konsolidacyjna

Zwiekszenia 1402 7165 3555 12122
Zbycie -642 -6349 - 360 -7351
Saldo na 30 czerwca 2018, w tym : 91 528 2660 90 249 184 437
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 91 528 2660 90 249 184 437
Saldo na 1 stycznia 2017 57 908 - 56 332 114 240

Korekta konsolidacyjna

Amortyzacja za okres 3299 4115 7414
Zbycie - 762 - 856 -1618
Saldo na 30 czerwca 2017 60 445 - 59 591 120 036
Saldo na 1 stycznia 2017 57 908 - 56 332 114 240
Amortyzacja za okres 6 669 8495 15164
Zbycie -5053 -4910 -9963
Saldo na 31 grudnia 2017 59 524 - 59 917 119 441
Saldo na 1 stycznia 2018 59 524 - 59917 119 441
Korekta konsolidacyjna

Amortyzacja za okres 3451 4741 8192
Zbycie -453 - 360 -813
Saldo na 30 czerwca 2018 62 522 - 64 298 126 820
Saldo na 1 stycznia 2017 - 650 195 845
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Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017
Saldo na 1 stycznia 2017
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2017
Saldo na 1 stycznia 2018
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2018

Na 30 czerwca 2017
Na 31 grudnia 2017
Na 30 czerwca 2018

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

w tys. zt.

< . Urzadzenia
Grunty i budynki Sl trw.aIe i pozostate
w budowie . .
srodki trwate

- 650 195
- 650 195
- 650 195
- 650 195
- 650 195
34 600 1339 23400
31244 1194 26 942
29 006 2010 25756

845
845

845
845

845

59 339

59 380
56 772

Grupa nie posiada pozabilansowych $rodkow trwatych.
Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych Grupy w leasingu finansowym wynosi 1.986 tys. zt.

Utworzone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwrécone odpisy aktualizu-
jace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Grunty i budynki stanowig przedmiot zabezpieczenia umow kredytowych wykazanych w nocie nr 19.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku nie wystapity zobowigzania umowne dotyczace zakupu Srodkdw trwatych.

Nota12 Nieruchomosci inwestycyjne

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2017 874
Zwigkszenia

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2017 874
Saldo na 1 stycznia 2017 874
Zwigkszenia

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2017 874
Saldo na 1 stycznia 2018 874
Zwigkszenia

Zbycie
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Saldo na 30 czerwca 2018, w tym: 874
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 874
—  ujete w wartosci przeszacowanej

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2017

Amortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2017

Saldo na 1 stycznia 2017

Amortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2017

Saldo na 1 stycznia 2018

Amortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2018

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2017 874
Na 31 grudnia 2017 874
Na 30 czerwca 2018 874

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Grupe w | pdtroczu 2018 roku wynidst 12 tys. zt (w
2017 roku: 25 tys. zt; w | potroczu 2017 roku: 12 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany z wynajmem
nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wyniost 4 tys. zt (w 2017 roku: 7 tys. zt; w | pdiroczu 2017 roku: 4
tys. zt).

Nieruchomosci inwestycyjne stanowig przedmiot zabezpieczenia umowy kredytowej wykazanej w nocie nr 19.

Nota 13 Udzialy i akcje w jednostkach podporzadkowanych

Wykaz jednostek, w ktérych Spotka dominujaca posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2018

% Warto$é Korekt Wartos¢ bi-
. . Metoda CE posiadanych . udziatéw / ak- oKty ELETE]
Nazwa jednostki wyceny rejestrowy "y | cji wg ceny aktualizujace
" ‘ " wartos¢é
Chara Sp. z 0.0. Cena nabycia 19 19 17 - 17
inne Cena nabycia 263 253 10
Razem 280 253 27

Inwestycje w jednostkach zaleznych dotycza akeji i udziatdw w podmiotach, w ktérych Spétka posiada zdolno$¢ do
kontrolowania ich polityki operacyjnej i finansowej, co zwykle towarzyszy posiadaniu wigkszo$ci ogolnej liczby gto-
sow w organach stanowigcych. Przy dokonywaniu oceny czy Spétka kontroluje dang jednostke uwzglednia sie
istnienie i wptyw potencjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowa¢ lub zamienic.

Jednostki zalezne zostaty scharakteryzowane w pkt. 1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Inwestycje w jednostkach zaleznych nie zaklasyfikowane, jako przeznaczone do sprzedazy ujmuje sie w cenie
nabycia zgodnie z MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdanie finansowe” pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu
utraty warto$ci zgodnie z MSR 36 ,Utrata warto$ci aktywow”.

Utrata warto$ci aktywéw jest dokonywana poprzez poréwnanie warto$ci bilansowej z wyzszg z dwéch: wartoscig
godziwg lub warto$cig uzytkowa.

Warto$¢ udziatow ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o kwote - 4 tys. zt w zwigzku ze sprzedazq udzia-
tow Concordia Polska TUW.

Nota 14 Inne inwestycje diugoterminowe

w tys. zt

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

4
4

pozostate

4 4
4 4

Razem

Nota15 Zapasy

w tys. zt

Materiaty (wedtug ceny nabycia) 32197 35454 30177
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 7768 7332 7884
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 39 853 37472 33471
Towary (wedtug ceny nabycia) 237 314 240 060 225176
Zapasy ogf')iem, wedtug pigszej z dwé_ch v_vanoéci: ceny nabycia (kosztu 317 132 320318 296 708
wytworzenia) oraz warto$ci netto mozliwej do uzyskania

Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow - 3286 -5036 -4165
Razem 313 846 315282 292 543

Utworzone odpisy aktualizujace w kwocie 416 tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwrd-
cone odpisy aktualizujgce w kwocie 525 tys. zt. odniesione zostaly w koszt wiasny sprzedazy oraz w kwocie 1.641
tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne na zmniejszenie kosztéw likwidacji majatku obrotowego.
Rozwigzanie odpisow aktualizujacych na zapasy zwigzane jest ze sprzedazg zapasow objetych odpisem lub ich
fizyczna likwidacja.

Zapasy zostaty objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie umdw kredytowych wykazanych w nocie nr19.
Warto$¢ zapasdw ujetych, jako koszt w trakcie okresu wyniosta 137.167 tys. zt

Nota 16  Naleznosci dlugoterminowe

w tys. zt

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci _
potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

- naleznosci z tytutu wptaconych kaucji z tytutu najmu lokali sklepowych 519 518 449

Razem 519 518 449
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Nota17 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017
Z\:)?Leuz;)osm z tytutu dostaw, robédt i ustug od jednostek pozostatych 16 808 18 366 27785
minus: od_pis aktualizujgcy warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw, robot i -8256 7999 17694
ustug od jednostek pozostatych
gilgé;OSC| z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych 8552 10 367 10 091
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych 1983 1983 2784
(brutto)-(nota 42)
:;lgﬁs: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powigza- 1983 1983 9784
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych ) ) )
(netto)
Naleznosci z tytuiq podatklovy, dotagjl, cet, ubezpieczen spotecznych i 2939 829 1007
zdrowotnych oraz innych Swiadczen
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0sob prawnych 184 -
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 66 498 50243 63 081
minus: odpis aktualizujgcy wartos¢ pozostatych naleznosci od jednostek 41393 41235 41514
pozostatych
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 25105 9008 21567
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4300 4300 4300
minus: odpis aktualizujgcy wartos¢ pozostatych naleznosci od jednostek 4300 - 4300 - 4300
powigzanych
Pozostate naleznosci od jednostek powiazanych (netto) - - -
Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 91 821 75721 98 957
minus: odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci razem -55932 -55517 - 66 292
Nalezno$ci krotkoterminowe, razem (netto) 35889 20 204 32 665

Czas realizacji nalezno$ci wynosi 7-75 dni. Przez pierwsze 30 dni od daty wystawienia faktury nie nalicza sie od-
setek. Po uptywie terminu ptatnosci naliczane sg odsetki w wysoko$ci 8%.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) wiys. zt

z podziatem na nalezno$ci nie sptacone w okresie potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

a) do 1 miesigca 2375 1909 1595
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 641 738 1246
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 910 998 916
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 1057 800 624
e) powyzej 1 roku 10 974 10615 21313
(l\:)arl:tztg;)scl z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem 15 957 15 060 25 604
Ilfrmzzv :ﬁteuallzumce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, prze- 210228 210014 220512
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 5729 5046 5182
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w tys. zt

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci

krotkoterminowych potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017
Stan na poczatek okresu 55517 67 120 67 120

a) zwiekszenia (z tytutu) 560 548 134

—  korekta konsolidacyjna — wytgczenie spotki zaleznej

—  utworzenie odpiséw aktualizujgcych 243 548 134
—  roznic kursowych 317

b) zmniejszenia (z tytutu) 145 12151 962
—  otrzymania zaptaty za nalezno$¢ 145 10972 92

umorzenia naleznos$ci

—  ustania przyczyny dokonania odpisu aktualizujgcego - 168

—  roznic kursowych - 1011 870

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci krotkoterminowych na

) 55932 55 517 66 292
koniec okresu

Kwoty odpisoéw aktualizujgcych (utworzonych i rozwigzanych) warto$¢ nalezno$ci odniesione sg w koszty sprze-
dazy. Warto$¢ odpisu zostata oszacowana na podstawie dotychczasowych do$wiadczen Grupy.

Naleznosci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa) il
potrocze / 2018 potrocze / 2017

a) w walucie polskiej 44 430 59 969 59720
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 47 391 15752 39 237
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 2387 1773 4 453
tys. zt 25295 7392 18 818
b2. jednostka/waluta tys. / USD 5797 2250 5326
tys. zt 21703 7834 19738
B3. jednostka/waluta tys./ CHF 5 -

tys. zt 18 -

pozostate waluty w tys. zt 375 526 681
Nalezno$ci krotkoterminowe, razem (brutto) 91 821 75721 98 957

Nota 17a. Udzielone pozyczki

w tys. zt

Udzielone pozyczki _
potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych
(brutto)

minus: odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozy-
czek od jednostek pozostatych

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych
(netto)

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych
(brutto)

minus: odpis aktualizujacy warto$¢ naleznoci z tytutu udzielonych pozy-
czek od jednostek powigzanych

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych
(netto)

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 2178 2170 3962

1951 1943 3618

- 1951 -1943 -3618

227 227 344

- 227 -227 - 344
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w tys. zt

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

-2178 -2170 -3962

Udzielone pozyczki

Minus : odpisy aktualizujace wartos$¢ naleznosci z tytutu udzielonych po-
zyczek

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto)

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych warto$é pozyczek krétko- wtys. zt

terminowych potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017
Stan na poczatek okresu 2170 4052 4052
a) zwiekszenia (z tytutu) 8

- utworzenie odpiséw aktualizujgcych

- réznic kursowych 8
b) zmniejszenia (z tytutu) - 1882 90
- otrzymanie zaptaty za nalezno$¢ 1785

- decyzja zarzadu o spisaniu rezerwy w straty

- rznic kursowych 97 90

Stan odpisow aktualizujacych warto$é pozyczek krétkotermino-

. 2178 2170 3962
wych na koniec okresu

Grupa posiada nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 2.178 tys. zt. (w tym w spdtkach zaleznych 227
tys. zt.). Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w 100% objeto odpisem aktualizujgcym.

Wierzytelnosci zostaty objete zastawem, jako zabezpieczenie uméw kredytowych wykazanych w nocie 19.
Nota18  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowia; gotéwka bedaca w posiadaniu Grupy oraz krétkoterminowe depozyty
bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Wartos¢ ksiegowa tych aktywow odpowiada warto$ci godziwe;.

w tys. zt
potrocze / 2017
Srodki pienigzne w banku i kasie 17 455 16 135 6619
Lokaty krotkoterminowe 240 285 210
Razem 17 695 16 420 6829

Saldo $rodkow pienigznych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z naste-
pujacych pozyciji:

w tys. zt
potrocze / 2017
Srodki pieniezne w banku i kasie 17 455 16 135 6619
Lokaty krotkoterminowe 240 285 210
Razem 17 695 16 420 6829

Przeptywy pienigzne sporzadzane sa metodg posrednia.
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Ryzyko kredytowe

Gtéwnym aktywem finansowym Grupy sq $rodki na rachunkach bankowych, gotdwka, naleznosci z tytutu dostaw i
ustug, inne nalezno$ci, oraz inwestycje, ktore reprezentujg maksymalng ekspozycje na ryzyko kredytowe w relacji
do aktywow finansowych.

Grupa posiada bony dtuzne wyemitowane na kwote 13.250 tys. zt. (w tym: wyemitowane przez spétki zalezne na
kwote 5.500 tys. zt.) objete w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 19 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt
pétrocze / 2018 pétrocze / 2017

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 33 577 15 446 21782
Kredyty bankowe 90 659 99612 113 231
Pozyczki - -

Kredyty z terminem wymagalnosci:

na zadanie lub w okresie do 1 roku 44 412 29933 46 853
kredyty wymagane po 12 miesigcach 79 824 82125 88 860

Pozyczki z terminem wymagalnosci:
w okresie do 1 roku - -
wymagane po 12 miesigcach - -

w tys.

Struktura walutowa kredytéw Razem w
przeliczeniu
na zi.

30 czerwca 2018 124 236 124 236 - -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 33577 33577 - -
Kredyty bankowe 90 659 90 659 - -
Pozyczki - - - -
31 grudnia 2017 115 058 115 058 - -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 15 446 15 446 - -
Kredyty bankowe 99612 99612 - -
Pozyczki - - - -
30 czerwca 2017 135713 135713 - -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 21782 21782 - -
Kredyty bankowe 113 931 113 931 - -
Pozyczki - - - -

Zarzad szacuje warto$¢ godziwg kredytdw zaciggnietych przez Grupe nastepujaco :

w tys. zt

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 33577 15 446 21782
Kredyty bankowe 90 659 99612 113 931
Razem 124 236 115 058 135713
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Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek:

Siedziba | Kwota kredytu /

wg umowy

Kwota kredytu
pozostata do
splaty w
wartosci

niona wg

nominalnej

wanego
kosztu

Bank PKO Warszawa PLN -
BP S.A.
Bank PKO

BP SA.

57000000 PLN -

47600000 PLN 34600000 PLN 34312709 Kredyt

Bank PKO Warszawa 60 000 000
BP S.A.

Bank PKO
BP S.A.

71400000 PLN 52400000 PLN 51965982

Bank 11500000 PLN 6778045 PLN 6778045
PKO BP

SA.

Warszawa
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Kwota kre-
dytu wyce-

zamortyzo-

PLN 26798727 PLN 26798727 Limit umozli-

Warunki
oprocentowa-|
nia

Limit umozli- - 05
wiajacy korzy- lipca
stanie z kre- 2020
dytu w ra-
chunku bieza-
cym oraz reali-
zacje zlecen
w zakresie
gwarancji i
akredytyw
3,97% 31
inwestycyjny grudnia
2024
4,78% 09
wiajacy korzy- Lipca
stanie z kre- 2020
dytu w ra-
chunku bieza-
cym oraz reali-
zacje zlecen w
Zakresie gwa-
rancji i akredy-
tyw
Kredyt 3,95% 31
inwestycyjny grudnia
2024
Limit umozli-  3,06% 25
wiajacy korzy-
stanie z kre- 2019
dytuw ra-

chunku bieza-
cym oraz reali-
zacjg zlecen w
zakresie gwa-

rancji i akredy-
tyw

Zabezpieczenia

1. Weksel wiasny in
blanco wraz z deklaracjg
2. O$wiadczenie o pod-
daniu sie egzekucji
3. Umowne prawo potra-
cenia wierzytelnosci
4. Zastaw rejestrowy na
zapasach 118.000.000zt.
5. Zastaw rejestrowy na
znakach "Vistula", "Wél-
czanka"
6. Zastaw rejestrowy na
akcjach spotki W.Kruk
SAiDCG SA
7. Zastaw rejestrowy na
udziatach spétki Wél-
czanka Shirts Manufactu-
ring Sp. z 0.0. i spdtki VG
Property Sp. z 0.0.
8. Hipoteka taczna na
nieruchomosciach spotki
9. Umowa trojstronna do-
tyczaca ptatno$ci trans-
akcji kartami ptatniczymi
10. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej
1. Weksel wtasny In
blanco, wraz z dekla-
racjq wekslowg
2. Zastaw rejestrowy
na znaku towarowym
,W.KRUK”
3. Zastaw rejestrowy
na zapasach towaro-
wych 148.000.000 zt.
4. Poreczenie Vistula
Group SA
5. Umowa trojstronna
dotyczaca ptatnosci
transakcjami kartami
kredytowymi
6. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej
7. Odwiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
Cji
1. Poreczenie udzielone

czerwca przez Vistula Group S.A

2. Zastaw Rejestrowy na
zapasach

3. Hipoteka kaucyjna

4. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej
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Siedziba | Kwotakredytu/ | Kwota kredytu |Kwota kre-| Warunki Termin Zabezpieczenia
wg umowy pozostata do |dytu wyce- joprocentowa-| cento- | splaty
splaty w niona wg nia
wartosci zamortyzo-
nominalnej wanego
m kosztu
2000000 PLN 1464000 PLN 1464000 Kredyt 3,14% 07
inwestycyjny marca
2020
Bank Warszawa 4021500 PLN 2915587 PLN 2915587 Kredyt 4,40% 31 1. Poreczenie udzielone
PKO BP inwestycyjny Marca przez Vistula Group S.A
SA. 2023 2. Umowne prawo potra-

cenia wierzytelnosci

3. Hipoteka kaucyjna
4. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej oraz
umoéw najmu nierucho-
mosci i dzierzawy ma-
szyn.

Grupa posiada nastepujgce kredyty bankowe:

B wielocelowa linia kredytowa w kwocie 57.000 tys. zt uprawniajgca do korzystania z kredytu w rachunku bieza-
cym do kwoty do kwoty 22.000 tys. PLN oraz realizacji zlecerr w zakresie gwarancji bankowych do kwoty
18.000 tys. PLN i akredytyw do kwoty 17.000 tys. PLN. Umowa wielocelowa podpisana zostata 09.03.2015 .
Wygasniecie umowy nastapi 05.07.2020 r. Umowa zabezpieczona jest wekslem wtasnym in blanco wraz z
deklaracja, oSwiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, umownym prawem potracenia wierzytelnosci, zastawem
rejestrowym na zapasach, zastawem rejestrowym na znakach "Vistula", "Wélczanka", zastawem rejestrowym
na akcjach spotki W.Kruk SA i DCG SA, zastawem rejestrowym na udziatach spdtki Wélczanka Shirts Manu-
facturing Sp. z 0.0. i spotki VG Property Sp. z 0.0., hipotekg taczng na nieruchomosciach spotki, umowa troj-
stronng dotyczaca ptatnosci transakeji kartami ptatniczymi oraz cesja praw z polisy ubezpieczeniowe.

W kredytinwestycyjny w kwocie 47.600 tys. PLN. Umowa podpisana zostata 09.03.2015 r. Wygasniecie umowy
nastapi 31.12.2024 r. Umowa zabezpieczona jest wekslem wtasnym in blanco wraz z deklaracja, oswiadcze-
niem o poddaniu sie egzekucji, umownym prawem potragcenia wierzytelnosci, zastawem rejestrowym na za-
pasach, zastawem rejestrowym na znakach "Vistula", "Wélczanka", zastawem rejestrowym na akcjach spétki
W.Kruk SA i DCG SA, zastawem rejestrowym na udziatach spotki Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0.
i spotki VG Property Sp. z 0.0., hipotekg taczng na nieruchomosciach spétki, umowg tréjstronng dotyczacg
ptatno$ci transakcji kartami ptatniczymi oraz cesjq praw z polisy ubezpieczeniowe;.

W wielocelowa linia kredytowa w kwocie 60.000 tys. zt. uprawniajaca do korzystania z kredytu w rachunku bie-
zacym do kwoty 35.000 tys. PLN oraz realizacji zlecen w zakresie gwarancji bankowych do kwoty 22.000 tys.
PLN i akredytyw do kwoty 8.000 tys. PLN. Umowa wielocelowa podpisana zostata 09.07.2015 r. Wygasniecie
umowy nastgpi 09.07.2020 r. Umowa zabezpieczona jest wekslem wlasnym in blanco wraz z deklaracjg we-
kslowa, zastawem rejestrowym na znaku towarowym ,W.KRUK” oraz zapasach towarowych spotki, porecze-
niem udzielonym przez Vistula Group SA, umowa tréjstronng dotyczaca ptatnosci transakcjami kartami kredy-
towymi, cesjq praw z polisy ubezpieczeniowej, o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji,

m  kredyt inwestycyjny w kwocie 71.400 tys. PLN Umowa podpisana zostata 09.03.2015 r. Wygasniecie umowy
nastapi 31.12.2024 r. Umowa zabezpieczona jest wekslem wiasnym in blanco wraz z deklaracjq wekslowa,
zastawem rejestrowym na znaku towarowym ,W.KRUK” oraz zapasach towarowych spétki, poreczeniem
udzielonym przez Vistula Group SA, umowg tréjstronng dotyczacq ptatnosci transakcjami kartami kredyto-
wymi, cesjq praw z polisy ubezpieczeniowej, oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucii.

W linia kredytowa w kwocie 11.500 tys. zt. uprawniajaca do korzystania z kredytu w rachunku biezacym do kwoty
9.000 tys. zt. oraz realizacji zlecen w zakresie gwarancji i akredytyw do kwoty 2.500 tys. zt. Sptata nastapi
25.06.2019 r. Kredyt zabezpieczony zostat poreczeniem VG, hipotekg kaucyjng i zastawem rejestrowym na
zapasach magazynowych oraz cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej.
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B kredyt inwestycyjny w kwocie 2.000 tys. PLN Umowa podpisana zostata 18.07.2017 r. Wygas$niecie umowy
nastapi 07.03.2020 r. Kredyt zabezpieczony zostat poreczeniem VG, hipotekq kaucyjna, zastawem rejestro-
wym na zapasach oraz cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej.

B kredyt inwestycyjny w kwocie 4.022 tys. PLN Umowa podpisana zostata 30.06.2016 r. Wyga$niecie umowy
nastapi 31.03.2023 r. Kredyt zabezpieczony zostat poreczeniem VG, hipotekg kaucyjng i umownym prawem
potracenia wierzytelno$ci oraz cesjq praw z polisy ubezpieczeniowej i z uméw najmu nieruchomosci i dzier-
zawy maszyn.

Na dzien 30.06.2018 r. Grupa Kapitatowa wywigzata si¢ ze sptat wszystkich otrzymanych kredytéw oraz z tytutu
odsetek od kredytow.

Efektywna stopa oprocentowania to stosunek sumy zaptaconych w roku obrotowym odsetek do stanu zobowigzan
z tytutu kredytéw na koniec okresu obrotowego.

Nota 20 Pozostate aktywa i zobowigzania finansowe

Warto$ci godziwe aktywdw finansowych i zobowigzan finansowych okresla sie w nastepujacy sposob:

B warto$¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych o warunkach standardowych, znajdujacych
sie w obrocie na aktywnych, ptynnych rynkach okresla sie poprzez odniesienie do cen gietdowych;

B warto$¢ godziwg pozostatych aktywow finansowych i zobowigzan finansowych (z wyjatkiem instrumentéw po-
chodnych) okresla sie zgodnie z ogélinie przyjetymi modelami wyceny w oparciu o analize zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych, stosujac ceny z dajacych sie zaobserwowaé biezacych transakcji rynkowych i noto-
wan dealeréw dla podobnych instrumentéw;

W wartos¢ godziwg instrumentéw pochodnych oblicza sie przy uzyciu cen gietdowych. W przypadku braku do-
stepu do tych cen stosuje sie analize zdyskontowanych przeptywdw pienieznych przy uzyciu odpowiedniej
krzywej dochodowos$ci na okres obowigzywania instrumentu dla instrumentéw nieopcjonalnych oraz modele
wyceny opcji dla instrumentéw opcjonalnych.

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku nie nastapito przeniesienie miedzy poziomami w

hierarchii warto$ci godziwej wykorzystywanej przy wycenie wartosci godziwej, jak réwniez nie nastgpita zmiana

klasyfikacji aktywow finansowych na skutek zmiany celu lub sposobu wykorzystania tych aktywow.

Walutowe instrumenty pochodne

Grupa stosuje walutowe instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia przysztych przeptywdw pienieznych przed
ryzykiem kursowym. Grupa posiada, jako transakcje zabezpieczajace kontrakty forward na zakup waluty. Instru-
menty pochodne denominowane sg w walucie USD. Na 30.06.2018 roku saldo w warto$ci nominalnej wynosi 0 tys.
USD i w przeliczeniu po kursie zawarcia transakcji 0 tys. PLN. Na dzien bilansowy Grupa dokonuje wyceny posia-
danych transakcji do wartosci godziwej, réznica z wyceny jest odnoszona odpowiednio w przychody lub koszty
finansowe.

Wycena instrumentéw pochodnych zalicza sie do hierarchii poziomu drugiego, czyli wycena jest oparta o ryn-
kowe zatozenia.

Nota 20a Instrumenty finansowe w podziale na klasy

w tys. zt

potrocze / 2018 Rok 2017 potrocze / 2017

Udzielone pozyczki
Nalezno$ci handlowe oraz pozostate 36 408 20722 33114
Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty 17 695 16 420 6829
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Zobowigzania diugoterminowe z tyt. kredytow,

. X 81626 83973 90 779
pozyczek oraz leasingowe
Zopowazanla krotkptermmowe z tyt. kredytow, 44 961 33 481 47 390
pozyczek oraz leasingowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 99 188 109 854 92 645
Razem 54103 225775 37142 227 308 39 943 230 814

Grupa przeprowadzita analize w wyniku, ktorej stwierdzono, iz warto$¢ instrumentéw finansowych wykazanych w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej nie odbiega znaczaco od ich wartoci godziwej z uwagi na fakt, ze wiekszos¢
tych instrumentow jest oprocentowana w oparciu stope zmienna.

Nota 20b Instrumenty finansowe - przychody i koszty oraz zyski i straty z tyt. utraty wartosci

potrocze / 2018

Udzielone pozyczki - - -

Naleznosci handlowe oraz pozostate 75 - 560 145 -19
Srodki pienigzne oraz ich ekwiwalenty 9 - - - -9
Zobowigzania z tyt. kredytow, pozyczek oraz leasin- ) 2395 )

gowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate - 48 - - -232
Razem 84 2443 560 145 - 260

potrocze / 2017

Pozycje bilansowe

Udzielone pozyczki - - - - -

Nalezno$ci handlowe oraz pozostate 36 - 115 91 -123
Srodki pienigzne oraz ich ekwiwalenty 3 - - - 120
Zobowigzania z tyt. kredytow, pozyczek oraz leasin- ) 2559 ) i i
gowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate - 302 - - -239
Razem 39 2 861 115 91 -242

Nota 21 Pozostate aktywa trwate

Dzierzawa samochodu
Audyt ISO i Energetyczny

Razem

poirocze / 2018

52
52

w tys. zt

2017 potrocze / 2017

35
35

.
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Nota 21a Pozostate aktywa obrotowe

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

Ubezpieczenie majatku 689 168 339
Optaty i czynsze 333 216 161
Kalkulowany odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych - - -
Licencje 146 122 160
Reklama 507 379 758
Audyt ISO i Energetyczny 18 18 -
Ustugi doradcze (Pofgczenie Bytom) 544 487 -
Pozostate 39 58 51
Razem 2276 1448 1469

Nota22 Podatek odroczony

Ponizsze pozycje stanowig gtéwne pozycje rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowa-
nego przez Grupe oraz ich zmiany w obecnym i poprzednim okresie sprawozdawczym :

Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 743 795 897 -40 77
\s/\(/}x:na bilansowa - dodatnie rdznice kur- 211 138 104 83 12
Odsetki naliczone od naleznosci 7 7 7 - -85
Wycena nieruchomosci 301 307 313 -6 -6
Whptacone zaliczki netto 88 205 302 -115 157
\é\(/))é(;talrja kredytow wg zamortyzowanego 136 136 168 )

Wycena instrumentéw pochodnych - - - -

Inne - 2 3 -2 -1
Odniesione na wynik finansowy 743 795 897 -40 7
Odniesione na kapitat - -

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 5150 5831 8007 - 681 - 166
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 1488 1424 1398 64 43
i:glv?ls;:zema po okresie zatrudnienia (od- 58 88 20 230 25
Odpisy aktualizujace 924 1256 1090 -332 -41
Rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 1149 1621 1039 -472 -303
\é\cl)y\/l‘cl::na bilansowa - ujemne réznice kur- 18 54 276 64 167
Straty moiliwe do odliczenig od przysztych ) 83 ) 53
dochodéw do opodatkowania

Naleznosci od odbiorcoéw niezaleznych 520 511 2533 9 -87
Rezerwa na przyszte zobowigzania i zwroty 335 371 273 - 36 -34
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w tys. zt

Odsetki zarachowane 54 2 17 52 - 136
Wycena instrumentéw pochodnych - - 197 - 197
Wycena programu lojalno$ciowego 504 504 1081 -

Odniesione na wynik finansowy 5150 5831 8007 - 681 - 166

Odniesione na kapitat - 5 - -

Utworzenie aktywa na podatek odroczony wynika z oceny prawdopodobienstwa, ze w przyszitosci zostang osia-
gniete dochody podatkowe i podstawa opodatkowania pozwalajgca na potracenie ujemnych roznic przejsciowych
i strat podatkowych, co uzasadnia utworzenie aktywdw z tytutu podatku odroczonego na 30 czerwca 2018 roku.

Nota23 Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego

Minimalne pfatnosci leasingowe
potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 2240 2285 2342
w ciggu 1 roku
od 2 do 5 roku 2240 2285 2342
Powyzej 5 lat
Zdyskontowana wartos¢ biezaca zobowiazan z tytutu leasingu fi- 2240 2285 2342
nansowego
Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazy-

; o : 549 548 537
wana jako zobowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 1691 1737 1805

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sg w PLN.
Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Grupy odpowiada jego wartosci ksiegowe;.

Nota24 Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikaja gtownie z zakupow handlowych i kosztow zwig-
zanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate wiys. zt

zobowigzania potrocze / 2018 2017 potrocze | 2017

Zobowigzania z tytutu dostaw, rob6t i ustug wobec jednostek pozostatych 68 503 71829 65125

Zobowigzania z tytutu dostaw, rob6t i ustug wobec jednostek powigza-
nych (nota 32)

Zobowigzania pozostate wobec jednostek powigzanych (nota 32) - - -

Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i

. L . 11230 22 691 11103
zdrowotnych oraz innych $wiadczen
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych - 2618 1068
Zobowigzania z tytutu przychody przysztych okresdw 6651 3490 5830
Zobowigzania finansowe - kontrakty walutowe typu forward na zakup 1035
waluty
Inne 12 804 11844 9552
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 99 188 109 854 92 645
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w tys. zt

Zobowigzania krétkoterminowe (struktura walutowa)

a) w walucie polskiej 65513 76 315 60 411
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 33675 33539 32234
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 4578 6825 4671
tys. zt 19 941 28428 19740
b2. jednostka/waluta tys. / USD 2687 1405 2237
tys. zt 10 062 4891 8292
B3. jednostka/waluta tys. / CHF 928 - 1006
tys. zt 3500 - 3888
Pozostate waluty w tys. zt. 172 220 314
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 99 188 109 854 92 645

Zobowigzania z tytutu przychoddw przysztych okresoéw zawierajg wycene programu lojalnosciowego. Wartos¢ przy-
chodow przysztych okresow jest okreslona przy uwzglednieniu przelicznika wartosci przyznanych punktow i praw-
dopodobienstwa realizacji hagrody. Kwota przychodow przysztych okreséw dotyczacych programu lojalnoscio-
wego prezentowana w bilansie wynosi na dziert 30.06.2018 roku 2.654 tys. zt. (na 31.12.2017 roku 2.654 tys. zt.
na 30.06.2017 roku 6.040 tys. z4).

Czas realizacji zobowigzan z tytutu dostaw surowcéw, materiatow i towardw wynosi 30-150 dni, z tytutu dostaw
ustug 10-21 dni.

Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych realizowane sg w terminach wyni-
kajacych odpowiednio z ustaw o podatkach dochodowych i ubezpieczen spotecznych i nie przekraczajg 30 dni.

Zobowigzania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen realizowane sg w okresie 10 dni od zakorczenia miesigca
w ktorym Swiadczono prace oraz pozostate zobowigzania w okresie nie przekraczajacym 30 dni.

Nota25 Rezerwy

Rezerwa Rezerwa Rezerwa
na na na Pozostate
koszty przyszie produkcje
pracownicze | zobowigzania w toku

Stan na dzien 1 stycznia 2017 4628 1468 1263 - 7359
—  korekta konsolidacyjna
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 590 1 33 624

wego
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -2120 - 164 - -2284
Stan na dzien 30 czerwca 2017 3098 1305 1296 - 5699
— wykazane w zobowigzaniach krotkotermi- 2642 1305 129 ) 543

nowych
—  wykazane w zobowigzaniach diugotermino- 456 456

wych
Stan na dzien 1 stycznia 2017 4628 1468 1263 - 7359
—  korekta konsolidacyjna
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 4199 232 35 4 466

wego
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -2845 - 749 - 3594
Stan na dzien 31 grudnia 2017 5982 951 1298 - 8231
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Rezerwa Rezerwa Rezerwa
na na na Pozostate
koszty przyszie produkcje
pracownicze | zobowiazania w toku
—  wykazane w zobowigzaniach krotkotermi- 5 446 951 1298 7695
nowych
—  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 536 536
nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2018 5982 951 1298 - 8231
—  korekta konsolidacyjna
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 15 4 ) 19
wego
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -2 541 -63 -100 -2704
Stan na dzien 30 czerwca 2018 3 456 892 1198 5546
—  wykazane w zobowigzaniach krotkotermi- 2920 892 1198 5010
nowych
- wléﬁzane w zobowigzaniach dtugotermino- 536 536

Utworzone rezerwy odniesione zostaty odpowiednio w koszty zarzadu, sprzedazy lub w pozostate koszty opera-
cyjne, a rozwigzane/wykorzystane rezerwy odniesione zostaty odpowiednio na zmniejszenie kosztow zarzadu i
sprzedazy lub w pozostate przychody operacyjne.

Na saldo rezerw na 30.06.2018 roku sktadajg sie :

537 tys. zt 138 tys. zt 2781 tys. zt.
rezerwa diugoterminowa na | rezerwa krétkoterminowana | rezerwa krétkoterminowa na
odprawy emerytalne odprawy emerytalne niewykorzystane urlopy

5 546 tys. zl.
RAZEM

1198 tys. zt
rezerwa krotkoterminowa na
ustugi szycia

892 tys. zt 0 tys. zt
rezerwa na sprawy sporne pozostate

Rezerwy na odprawy emerytalne sg kalkulowane przez niezaleznego aktuariusza. Gtéwne zatozenia aktuarialne,
ktore zostaty przyjete do kalkulacji wyniosty: stopa dyskontowa 3,2%, dtugookresowa roczna stopa wzrostu wyna-
grodzen 0,0%, prawdopodobienstwo odej$¢ pracownikow na podstawie historycznych danych rotacji zatrudnienia
w Grupie Kapitatowe.

Analiza wrazliwo$ci sporzadzona przez aktuariusza nie wykazata znaczacych odchylen warto$ci rezerwy przy kaz-
dym z rozpatrywanych scenariuszy. Warto$¢ rezerwy zostanie zaktualizowana na podstawie kalkulacji niezalez-
nego aktuariusza wedtug stanu na dzier 31 grudnia 2018 roku.

Nota 26 Kapitat Akcyjny

Seria / emisj Rodzaj uprzywi- REarE] LEREE Sposoéb Prawo do
ellafiemisja Rodzaj | . i |ograniczenia|  Liczba emisjiwg | L oo Data |
akcji Jowar praw akcji E H ] poxry rejestracji y y
akcji d " ) . | kapitatu (od daty)
0 akcji nominalne
Emisja "A" zwykla Zwyk*acir;fa"kaz" 1000 000 1991-04-30
Podziat emisji "A" (1:5)  zwykla Zwyk*iir;fa"kaz" 5000 000 1994-01-28
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Rodzaj Wartos¢ serii/
ograniczenia i emisji wg
praw ji wartosci
do akgcji nominalnej

Sposob Data Prawo do
pokrycia reiestracii dywidendy
kapitatu | "53| (o4 daty)

Seria / emisja Rodzaj uprzywi-
lejowania
EL (]|

zwykta na okazi-

Emisja "B" Zwykla ! 1000 000 1995-01-05
ciela

Umorzenie akcji -1115470

Emisja -,D’ zwykla 2482 oKz 2281125 2006-08-31
Emisja - F* zwykla 248102 oKz 716 564 2006-11-30
Emisja -,C” 2wykla Z""Vk"aci’;fa"kaz" 140 000 2007-01-22
Podzialckeji(1:10)  zwykia 2'WH@ 1@ okazr 80 222 190 2007-09-06
Emisja -,G” Zwykia ZWVk"aci';fa"kaz" 8021810 2008-10-06
Emisja -H’ Zwykia ZWVk"aci';fa"kaz" 15 059 932 2008-12-31
Emisja -, zwykla 248N oKz 8 247423 2009-12-17
Emisja - K’ zwykla 24812 0Kz 22310 270 2012-09-12
Emisja M’ zwykla 24812 oKz 40000 000 2013-09-16
Emisja -’ Zwykia ZWVk*ii’;fa"kaZ" 859 366 2015-06-19
Emisja -,” 2wykla Zwyk*iigfa"kaz" 473973 2016-05-31
Emisja -\’ Zwykia ZWVk*ii’;fa"kaZ" 1980 000 2016-05-31
Emisja -\’ Zwykia ZWVk*ii’;f‘a"kaZ" 2020 000 2017-07-07
Emisja -\’ zwykla 24802 0Kz 2000 000 2018-06-29
Liczba akcji, razem 181 194 964

Kapitat zaktadowy, razem 38469 932,80

Warto$¢ nominalna jednej akcji (w zt) = 0,20 zt.

Spdtka dominujaca posiada jeden rodzaj akcji zwyktych bez prawa do statego dochodu.
Na dziert 30 czerwca 2018 roku wszystkie wyemitowane akcje byty w petni optacone.

w tys. zt

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

38 470 38070 37 666

Zarejestrowany:

181.194.964 zwyklych akcji po 0,20 zt. kazda ( rok 2017: 179.194.964
zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda, | pétrocze 2017: 177.174.964 zwyktych
akeji po 0,20 zt. kazda)

Wyemitowany:

181.194.964 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda ( rok 2017: 179.194.964
zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda, | pétrocze 2017: 179.194.964 zwyktych
akeji po 0,20 zt. kazda)

38470 38070 38 070

Informacije dotyczace rejestracii akcji serii N w 2018 roku zostaly zamieszczone w nocie 31a — punkt 1.

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, jednostka dominujaca jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapa-
sowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa si¢ co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wyka-
zanego w jednostkowym sprawozdaniu spétki dominujacej, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trze-
ciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne
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Zgromadzenie, jednak czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jedne;j trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢
jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym jednostki dominujacej i nie pod-

lega ona podziatowi na inne cele. W | potroczu 2018 roku zostaty spetnione wymogi kapitatowe.

Nota 27 Kapitat rezerwowy

Saldo na 1 stycznia 2017

Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017

Saldo na 1 stycznia 2017

Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego
Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2017

Saldo na 1 stycznia 2018

Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2018

12 872
296

13 168
12 872
857

13729
13729
179

13 908

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje proporcjonalnie do czasu

trwania programu.

Warto$¢ nominalna akcji serii N, ktére Spdtka moze wyemitowa¢ w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynoszg 1.200 tys. zt. (6.000.000 akcji po 0,20 zt. kazda).W 2016
roku wyemitowano akcje serii N na kwote 396 tys. zt. (1.980.000 akcji po 0,20 zt. kazda), w 2017 roku wyemitowano
akcje serii N na kwote 404 tys. zt. (2.020.000 akcji po 0,20 zt. kazda) oraz w 2018 roku wyemitowano akcje serii N

na kwote 400 tys. zt. (2.000.000 akcji po 0,20 zt. kazda).

Nota 28 Zyski zatrzymane

Saldo na 1 stycznia 2017

Korekta konsolidacyjna

NadwyZzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
Zysk netto za rok biezacy

Saldo na 30 czerwca 2017

Saldo na 1 stycznia 2017

NadwyZzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
Zysk netto za rok biezacy

Saldo na 31 grudnia 2017

Saldo na 1 stycznia 2017

Korekta konsolidacyjna

Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej
Podziat zysku / wyptata dywidendy

Zysk netto za rok biezacy

Saldo na 30 czerwca 2017

443 849

3635
13239
460 723
443 849
3635
43 208
490 692
490 692

3598

- 142
14 218
508 366
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W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, jak réwniez korekty wyniku
finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub zmian zasad rachunkowosci.
Zyski zatrzymane, ujmujg wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubiegtych podmiotu dominuja-
cego i spotek zaleznych.

Nota29 Naleznosci i zobowigzania warunkowe

POZYCJE POZABILANSOWE
potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

—  wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu wynajmu lokali

sklepowych 31192 29023 28763
—  otwarte akredytywy 12 333 12 201 6125
—  weksle wlasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasingowych 665 582 557
Razem pozycje pozabilansowe 44190 41 806 35 445

W Grupie nie wystepujg nalezno$ci warunkowe.
Nota 29a Leasing operacyjny
Grupa uzytkuje aktywa na mocy uméw fj. lokale w ktdrych prowadzi dziatalno$¢ handlowa, ktdre zostaty

zakwalifikowane jako leasing operacyjny.

Przewidywane minimalne optaty z tytutu leasingu operacyjnego na dzief 30 czerwca 2018 roku, 31 grudnia 2017

roku oraz 30 czerwca 2017 roku przedstawiajq sie nastepujaco:
LEASING OPERACYJNY

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017
—  wokresie do 1 roku 59 821 59 345 55139
—  wokresie od 1 roku do 5 lat 141 095 148 946 134177
—  powyzej 5 lat 24087 26 586 15 659
Razem pozycje pozabilansowe 225003 234 877 204 975

Umowy najmu lokali zakwalifikowane do leasingu operacyjnego w przewazajacej wiekszosci zawierane sg na okres
5 lat z mozliwo$cig przedtuzenia na nastepny okres. W wigkszo$ci przypadkéw stawki czynszow ustalane sg w
EURO za 1m2 powierzchni. Stawki te podlegaja rewaloryzaciji na koniec kazdego roku.

Warto$¢ optat leasingowych ujetych, jako koszt w trakcie okresu wyniosta 33.014 tys. zt (w 2017 roku: 62.756
tys. zt.; w | poiroczu 2017 roku: 32.657 tys. zt).

Nota 30 Platnosci regulowane akcjami

[. Wdniu 15.04.2015r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program motywacyjny dla Zarzadu
oraz kluczowej kadry kierowniczej Spétki oraz spotek zaleznych oparty o ptatnos¢ w postaci akcji Spétki. Szczegd-
towe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej wysokosci przyznanie 6.000.000 szt. warrantéw
subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie biezacym nr 25/2015 z dnia 15.04.2015r. Warto$¢ programu motywa-
cyjnego oszacowana przy zastosowaniu modelu Monte Carlo wyniosta 3.343.200 zt, tj. 0,56 zt za 1 akcje i jest
rozliczana proporcjonalnie do czasu trwania programu z uwzglednieniem prawdopodobienstwa realizacji warunkdw
nierynkowych. Kwota policzona przy prawdopodobieristwie 100%.

Przewidywany stopien zmienno$ci ustalony zostat na podstawie osgdu historycznego popartego analizg zmienno-
§ci stop zwrotu z cen zamkniecia dla akcji spotki notowanych na GPW.

Oczekiwany okres zycia opcji zostat okre$lony w oparciu 0 maksymalny okres wynikajacy z podjetej uchwaty.
Cena emisyjna akciji serii N byta rowna 2,00 zt.
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,Dane potrzebne do wyceny programu motywacyjnego”.

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

cena akcji z dnia nabycia uprawnien - 2,27 2,27
cena realizacji - 2,00 2,00
oczekiwana zmienno$é - 30,00% 30,00%
oczekiwana dtugo$¢ zycia opcji (w miesigcach) - 33,5 33,5
stopa wolna od ryzyka - 2,20% 2,20%
oczekiwana stopa dywidendy - 0,00% 0,00%

Przewidywany stopien zmienno$ci ustalony zostat na podstawie osadu historycznego popartego analizg zmienno-
$ci stdp zwrotu z cen zamkniecia dla akcji spétki notowanych na GPW.

Oczekiwany okres zycia opcji zostat okre$lony w oparciu 0 maksymalny okres wynikajacy z podjetej uchwaty.
Cena emisyjna akgji serii N byta réwna 2,00 zt.

W | pdiroczu 2018 roku odniesiono w koszty ogoinego zarzadu z tytutu wyceny programu motywacyjnego kwote
179 tys. zt. (w 2017 roku: 857 tys. zt; w | pdtroczu 2017 roku: 296 tys. zt.).

Il. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27.06.2018 roku podjeto Uchwate nr 17/06/2018 w sprawie przy-
jecia warunkdw programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spotki, kluczowych menedzerdw lub innych oséb
o istotnym znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej), emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytacze-
niem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji nowych akcji z
wytaczeniem prawa poboru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia Zarzadu Spétki do zawarcia umowy o rejestracje
akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. i upowaznienia Zarzadu Spétki do podjecia
wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym
(,Uchwata”). Na podstawie Uchwaty w Spétce wprowadzony zostat nowy program motywacyjny na lata 2018-2020.
Walne Zgromadzenie wyrazito zgode na emisje tacznie 7.050.000 warrantow subskrypcyjnych serii F w ramach
trzech transz rozliczanych niezaleznie za lata 2018, 2019 i 2020 na podstawie wskazanych w Uchwale kryteriéw
dotyczacej Sredniorocznej zmiany kursu akcji Spétki, oraz skonsolidowanego zysku netto i skonsolidowanego
EBITDA, zamiennych na akcje na okaziciela serii P Vistula Group S.A. o warto$ci nominalnej 20 gr kazda. Wszyst-
kie akcje serii P zostang objete w zamian za wkfady pieniezne. Cena emisyjna akcji serii P bedzie rowna sredniej
kurséw zamkniecia akcji Spotki na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA za ostatni miesigc poprze-
dzajacy dzien podjecia Uchwaty pomniejszonej 0 5% za jedng akcje serii P. Kazdy warrant subskrypcyjny serii F
uprawnia osobe wskazang imiennie w treSci warrantu do objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela serii P Vistula
Group S.A. Uprawnienie do objecia warrantow subskrypcyjnych serii F posiadajg cztonkowie Zarzadu Vistula
Group S.A. oraz osoby, ktére na dzier oferowania warrantéw subskrypcyjnych serii E bedg naleze¢ do kluczowej
kadry menedzerskiej oraz osoby o istotnym znaczeniu dla Vistula Group S.A. i spotek z jej grupy kapitatowej, nie-
zaleznie od formy i podstawy prawnej wykonywania obowigzkdw na powyzszych stanowiskach.

Rejestracja wartosci nominalnej warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w kwocie 5.565.400,00 PLN
zostata dokonana dniu 06.08.2018.
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Nota 31 Istotne zdarzenia w | pétroczu 2018 r.

01.2018

03.2018

04.2018

Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 29.01.2018 r. w raporcie biezacym nr 3/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 29 stycznia 2018 roku od Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytaine
S.A. dziatajacego zgodnie z art. 69 w zw. z art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zor-
ganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, zawiadomienia, ze w wyniku
nabycia akcji Spotki w transakcjach na GPW w Warszawie, rozliczonych w dniu 23 stycznia
2018 roku, zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne
S.A. fundusze: Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej: ,OFE”) oraz Na-
tionale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny (dalej: ,DFE”) zwiekszyly stan posia-
dania akcji Spotki powyzej 10% gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.
Przed nabyciem akcji OFE i DFE posiadaty 17.859.480 akcji Spotki, co stanowito 9,97 %
kapitatu zaktadowego Spotki i byty uprawnione do 17.859.480 gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy Spotki, co stanowito 9,97 % ogdlinej liczby gtoséw. Po rozliczeniu trans-
akcji nabycia akcji w dniu 23 stycznia 2018 roku na rachunkach papieréw wartosciowych OFE
i DFE znajdowato sig 18.079.480 akcji Spdtki, co stanowito 10,09 % kapitatu zaktadowego
Spotki. Akcje te uprawniaty do 18.079.480 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki, co stanowito 10,09 % ogdinej liczby gtosow.

Podpisanie i podanie do publicznej wiadomosci zmiany nr 1 do planu pofaczenia w
ramach przygotowania procesu potaczenia Vistula Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 01.03.2018 r. w raporcie biezacym nr 9/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
raportu biezacego numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017 r. dotyczacego podpisania i po-
dania do publicznej wiadomosci planu potaczenia w ramach przygotowania procesu potacze-
nia Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spétka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg
w Krakowie (spétka przejmowana) informuje, ze w dniu 1 marca 2018 r. nastapito podpisanie
zmiany nr 1 do planu pofaczenia. Zmiana nr 1 do planu potaczenia wraz z zatgcznikami jest
dostepna do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w za-
ktadce dla inwestoréw oraz w lokalu Spotki w Krakowie przy ul. Pilotéw nr 10 (w dni robocze
w godzinach od 10:00 — 15:00). Zmiana nr 1 do planu potaczenia nastgpita w zwigzku ze
zmiang, parytetu wymiany akcji. W ramach uzgodnionej zmiany do planu potaczenia, akcje
spotki przejmowanej majg by¢ wymieniane na nowo emitowane akcje spotki przejmujacej we-
dug stosunku: 1: 0,72, tj. za jedng akcje Bytom S.A. zostanie przyznane 0,72 akcji Vistula
Group S.A., a nie wedtug parytetu wymiany 1 : 0,82 jak przyjeto w pierwotnym planie pota-
czenia z dnia 15 wrzesnia 2017 r. Zmiana parytetu nastapita w oparciu 0 wyceng wspolnie
wybranego przez spotki doradcy — Deloitte Advisory Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w
zwigzku z uptywem czasu od podpisania planu potaczenia z dnia 15 wrzeénia 2017 .

Rejestracja akcji serii N Spotki w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A.,
wprowadzenie akcji serii N do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW oraz zmiana
struktury kapitatu zaktadowego Spotki

W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spotka uwzgledniajac tre$¢ § 5 ust.
1 pkt. 9 oraz § 34 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartoscio-
wych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014. poz. 133 tj. z pdzn. zm.), poin-
formowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony
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Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, jako podmiotu petnigcego funkcje agenta rozlicze-
niowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy Depozyt Pa-
pierow Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spétki o wartosci nominalnej 0,20
zt. Rejestracja wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$cio-
wych (objecie i zapisanie akcji na rachunkach papieréw wartosciowych oséb uprawnionych
do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozrachunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3
Szczegbtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, zgodnie z
Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia 27
maja 2016 r., o ktdrej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 28/2016.

Jednocze$nie Spotka poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1
i 3 Regulaminu Gietdy, zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$cio-
wych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016 r. o ktdrej Spdtka informowata w raporcie bie-
zacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000 sztuk akcji serii N Spétki o wartosci
nominainej 0,20 zt kazda do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW pod kodem
"PLVSTLA00011". Datg pierwszego notowania 2.000.000 akcji serii N bedzie 12 kwietnia
2018 .

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikéw programu motywacyjnego dla czton-
kéw Zarzadu Spotki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla
Spotki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej) ("Program Motywacyjny"), ustanowionego
uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 15 kwietnia 2015
roku, o ktérej Spdtka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktdrzy wykonali prawo z
przystugujacych im imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii E. PowyZzsze akcje zostaty
objete i optacone w dniu 11 kwietnia 2018 r. po cenie 2,00 zt za akcje, na taczng kwote
4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spétek handlowych, nabycie praw z Akcji
serii N oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki nastapito z chwilg zapisania Akcji
serii N na rachunku papieréw warto$ciowych Oséb Uprawnionych, tj. w dniu 11 kwietnia 2018
roku.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki ulegt podwyzszeniu z kwoty kapitatu
38.069.932,80 zt podzielonego na 179.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (re-
prezentujacych 179.194.964 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki) do kwoty kapitatu
38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (re-
prezentujgcych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Spotka poinformowata w odrebnym raporcie biezacym o rejestracji wyzej opisanego podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego Spotki wynikajacego z emisji akcji serii N w rejestrze przedsie-
biorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.

Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 17.04.2018 r. w raporcie biezacym nr 18/2018 Spotka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 kwietnia 2018 r. od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziataja-
cego w imieniu zarzadzanego funduszu inwestycyjnego — QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej:
"Fundusz") zawiadomienia na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych (dalej: "Ustawa") o zmniejszeniu przez Fundusz samo-
dzielnie udziatu w ogéinej liczbie gtosdw w spdice Vistula Group S.A. i zej$ciu ponizej progu
5% ogodinej liczby gtoséw w Spoétce.

Zmiana dotychczas posiadanego udziatu nastapita w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego, o ktérym Spétka poinformowata w raporcie biezacym nr 16/2018 w dniu 11 kwietnia
2018 r.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 2 Ustawy przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 8.980.343 akcje
Spdtki, co stanowito 5,01% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty 8.980.343
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gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowito 5,01% ogdlinej liczby gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 3 Ustawy na dzien 11 kwietnia 2018 r. Fundusz posiadat 8.980.343
akcje Spotki, co stanowito 4,96% kapitatu zaktadowego Spotki. Posiadane akcje dawaty
8.980.343 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowito 4,96% ogdlnej liczby gto-
sow na Walnym Zgromadzeniu.

Nie wystepujq podmioty zalezne od Funduszu posiadajace akcje Spotki, jak rowniez nie wy-
stepujg osoby, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit c.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 7 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 2 Ustawy, do ktorych nabycia bytby uprawniony lub zobowigzany Fundusz, jako posia-
dacz instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy, oraz instru-
mentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy, ktore nie sg wykony-
wane wytgcznie przez rozliczenie pieniezne wynosi 0.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 8 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 3 Ustawy, do ktérych w sposob posredni lub bezposredni odnoszg sie instrumenty finan-
sowe, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy wynosi 0.

Powyzsze zawiadomienie dotyczyto stanu posiadania samodzielnie przez QUERCUS Multi-
strategy FIZ. Jednocze$nie Spétka w nawigzaniu do tresci raportu biezacego nr 40/2017 z
dnia 28 lipca 2017 r. informuje, ze zgodnie z otrzymanym w dniu 28 lipca 2017 r. od Quercus
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajgcego w imieniu zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych — QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS Multistrategy FIZ oraz QUER-
CUS Absolute Return FIZ (dalej: "Fundusze") zawiadomieniem na podstawie art. 69 Ustawy,
Fundusze oraz samodzielnie QUERCUS Multistrategy FIZ przekroczyty proég 5% ogdlnej
liczby gtosow w Spotce. W zwigzku z powyzszym Spotka uznata, iz na dzien sporzadzenia
raportu biezacego nr 18/2018 Fundusze posiadajg akcje Spotki w ilosci przekraczajacej prog
5% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki oraz w ogéinej liczbie gtoséw w Spotce.

Opinia bieglego w sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spétek Vistula
Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 7.05.2018 r. w raporcie biezacym nr 21/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
raportéw biezacych numer 30/2017 z dnia 8 maja 2017 r., numer 34/2017 z dnia 5 czerwca
2017 r., numer 44/2017 z dnia 29 sierpnia 2017 r., numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017
r., numer 52/2017 z dnia 13 listopada 2017 r., numer 53/2017 z dnia 14 listopada 2017 r. oraz
numer 9/2018 z dnia 1 marca 2018 r. dotyczacych procesu przygotowania potaczenia spotek
Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spotka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibq w
Krakowie (spdtka przejmowana) o otrzymaniu w dniu 7 maja 2018 r. pisemnej opinii biegtego
sporzadzonej dla Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, X Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, sygn. akt: KR XI Ns-Rej. KRS 7559/18/241, w
sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spétek Vistula Group S.A. i Bytom S.A.
podpisanej w dniu 1 marca 2018 r., sporzadzong zgodnie z art. 503 § 1 Kodeksu Spétek
handlowych.

W ocenie biegtego:

1. okre$lony w planie potaczenia stosunek wymiany akcji, o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt
2, zostat ustalony nalezycie,

2. proponowany w planie potaczenia stosunek wymiany akcji zostat okre$lony na podstawie
warto$ci rynkowej taczacych sie spdtek, wyznaczonych przy uzyciu trzech modeli wyceny:
a) metodg dochodowg (metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych),

b) metodg rynkowa w podejéciu mnoznikéw poréwnywalnych spoétek publicznych,

c) metodg rynkowag w podejsciu notowan akcji obydwu taczacych sie spotek.

Stosunek wymiany akcji zostat wyznaczony na podstawie $redniej arytmetycznej wartoSci
wszystkich krancowych przedziatdw wynikdw wyceny uzyskanych przy zastosowaniu kazdej
z metod i podejsc.

67



06.2018

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Zastosowanie wskazanych metod ustalenia stosunku wymiany nalezy uzna¢ za zasadne.

3. nie istniejg szczegolne trudnosci zwigzane z wyceng faczacych sie Spotek, a w konse-
kwencji z wyborem odpowiedniej metody ustalenia stosunku wymiany (parytetu).

Plan potaczenia zawiera wszelkie niezbedne elementy i zataczniki, ktore sg wymagane zgod-
nie z postanowieniami przepisow art. 499 ksh. Plan potgczenia moze zosta¢ uznany za spo-
rzadzony we wszystkich istotnych aspektach, poprawnie i rzetelnie.

Opinia biegtego, o ktérej mowa powyzej jest dostepna do publicznej wiadomo$ci na stronie
internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w zakfadce dla inwestoréw oraz stanowi zatacznik
do raportu biezacego nr 21/2018.

Powotanie Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. na okres nowej wspoélnej kadencji

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spotka poinformowata o tresci uchwat
podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27 czerwca 2018 roku w spra-
wie powotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki na kolejng kadencije. Do sktadu Rady Nad-
zorczej zostali powotani: Andrzej Szumanski, Jerzy Mazgaj, Maciej Matusiak, Grazyna Su-
dzinska-Amroziewicz, Katarzyna Basiak-Gata, Artur Matek.

Wprowadzenie w Spétce nowego programu motywacyjnego na lata 2018-2020

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spédtka poinformowata o podjeciu przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki w dniu 27.06.2018 roku Uchwaty nr 17/06/2018 w
sprawie przyjecia warunkdw programu motywacyjnego dla cztonkow Zarzadu Spotki, kluczo-
wych menedzeréw lub innych 0séb o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy
kapitatowej), emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji z wytgczeniem
prawa poboru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia Zarzadu Spotki do zawarcia umowy o
rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. i upo-
waznienia Zarzadu Spétki do podjecia wszelkich stosownych dziatat w celu dopuszczenia
akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym (,Uchwata”). Na podstawie Uchwaty w
Spdtce wprowadzony zostat nowy program motywacyjny na lata 2018-2020. Walne Zgroma-
dzenie wyrazito zgode na emisje tacznie 7.050.000 warrantow subskrypcyjnych serii F w ra-
mach trzech transz rozliczanych niezaleznie za lata 2018, 2019 i 2020 na podstawie wskaza-
nych w Uchwale kryteridw dotyczacej Sredniorocznej zmiany kursu akcji Spotki, oraz skonso-
lidowanego zysku netto i skonsolidowanego EBITDA, zamiennych na akcje na okaziciela serii
P Vistula Group S.A. o wartosci nominalnej 20 gr kazda. Wszystkie akcje serii P zostang
objete w zamian za wkitady pieniezne. Cena emisyjna akgji serii P bedzie réwna $redniej kur-
sow zamkniecia akcji Spotki na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie SA za ostatni
miesigc poprzedzajacy dzien podjecia Uchwaty pomniejszonej 0 5% za jedng akcje serii P.
Kazdy warrant subskrypcyjny serii F uprawnia osobe wskazang imiennie w tre$ci warrantu do
objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela serii P Vistula Group S.A. Uprawnienie do objecia
warrantdw subskrypcyjnych serii F posiadajg cztonkowie Zarzadu Vistula Group S.A. oraz
osoby, ktore na dzien oferowania warrantow subskrypcyjnych serii E beda naleze¢ do kluczo-
wej kadry menedzerskiej oraz osoby o istothym znaczeniu dla Vistula Group S.A. i spotek z
jej grupy kapitatowej, niezaleznie od formy i podstawy prawnej wykonywania obowigzkéw na
powyzszych stanowiskach.
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Nota 31a Informacje o istotnych zdarzeniach po zakoriczeniu okresu srédrocznego nie odzwier-
ciedlone w sprawozdaniu finansowym

07.2018 Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego zmiany struk-
tury kapitatu zaktadowego Spotki w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego

W dniu 4.07.2018 r. w raporcie biezacym nr 36/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
tresci raportu biezacego Spdtki nr 16/2018 z dnia 11 kwietnia 2018 r., iz zgodnie z pozyskang
przez Spétke informacja, w dniu 29 czerwca 2018 r. Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmie-
$cia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu w
rejestrze przedsiebiorcéw zmiany struktury kapitatu zaktadowego Spétki w ramach warunko-
wego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynikajacego z emisji 2.000.000 sztuk akcji zwy-
ktych na okaziciela serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, wyemitowanych przez
Spotke w wykonaniu praw przystugujacym posiadaczom imiennych warrantéw subskrypcyj-
nych serii E.

W zwigzku z powyzszym Spétka informuje, iz kapitat zaktadowy Spotki wynosi obecnie
38.469.932,80 zti dzieli sie na 181.194.964 akcje o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, repre-
zentujace 181.194.964 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

08.2018 Zgoda Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na potaczenie Vistula
Group S.A. z siedziba w Krakowie z Bytom S.A. z siedziba w Krakowie.

W dniu 17.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 40/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 sierpnia 2018 roku decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow z
dnia 16 sierpnia 2018 roku o wydaniu zgody na dokonanie koncentracji polegajacej na pota-
czeniu sie Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie i Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie. Na
mocy wskazanej decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow wyrazit zgode
na dokonanie koncentracji.

Pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z By-
tom SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 23.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 42/2018 Spotka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze po-
taczenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.

Informacja o zawarciu listow intencyjnych przez spotke zalezna od Vistula Group S.A.
dotyczacych planowanej akwizycji zagraniczne;j.

W dniu 27.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 43/2018 Spédtka poinformowata, ze w dniu 27
sierpnia 2018 r. spotka zalezna od Spoki, tj. W.KRUK S.A. dziatajaca na rynku jubilerskim w
Polsce, podpisata dwa listy intencyjne dotyczace planowanych projektéw akwizycyjnych na
rynkach zagranicznych. Podpisanie listdw intencyjnych stanowi jeden z elementéw realizacii
strategii rozwoju grupy kapitatowej Spotki, ktora przewiduje realizacje projektéw akwizycyj-
nych obejmujgcych rozpoznawalne marki o uznanej pozycji rynkowej, dziatajgce w segmen-
cie odziezowym oraz jubilerskim, dysponujgce kanatami dystrybucji detalicznej, co w efekcie
prowadzitoby do przyspieszenia rozwoju i stworzenia znacznie wiekszej grupy kapitatowe.
Podpisane dokumenty obejmuijg; i) list intencyjny z N.Lori s.r.0., Jermontox Holdings Ltd. oraz
Jays Czech LLC dotyczacy mozliwoSci nabycia catos$ci udziatdw w spdtce z ograniczong od-
powiedzialno$cig prawa czeskiego Klenoty Aurum s.r.o. bedacej jednym z lideréw rynku cze-
skiego prowadzacym sie¢ salonow jubilerskich na rynku czeskim, w ktorym spotce zalezne;
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przyznano wytaczno$¢ na czas prowadzenia analiz oraz ii) list intencyjny z Liam Ltd. i Myra
Investment Ltd. dotyczacy mozliwosci nabycia catosci udziatow w spétce z ograniczong od-
powiedzialnoScig prawa stowackiego Montre s.r.o. prowadzacej sie¢ salondw jubilerskich na
rynku stowackim, w ktérym spétce zaleznej przyznano wytacznos¢ na czas prowadzenia ana-
liz. Spdtka zalezna zamierza przeprowadzi¢ analizy w/w podmiotéw w celu przedstawienia
ofert nabycia udziatéw. Listy intencyjne nie stanowig zobowigzania zadnej ze stron do zawar-
cia transakcji. W przypadku pozytywnego przebiegu procesu akwizycyjnego Spotka szacuje,
Ze moze sie on zakonczy¢ w | kwartale 2019 r.

09.2018 Drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z Bytom
SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 07.09.2018 r. w raporcie biezacym nr 47/2018 Spétka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze pota-
czenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.

Nota32 Transakcje ze stronami/ podmiotami powigzanymi

W roku obrotowym Spotka dominujgca zawarta nastepujace transakcje handlowe z podmiotami powigzanymi:

w tys. zt

Sprzedaz produktow, towa-| Zakup produktéw, towa- | Kwoty nalezne od pod- | Kwoty nalezne podmio-
réw, materiatow i ustug | row, materiatéw i ustug miotéw powiazanych tom powigzanym

Vipo - - 654

Young - - 147

Vistula Market
Sp.zo.0.

DCG SA 9 8

VG Property Sp. z
0.0.

W.KRUK S.A. 3574  739% 3617 6 88 32 1413 721 1067 - 2

Wélczanka Shirts
Manufacturing Sp. z 374 739 370 2587 4113 2763 702 436 148 214 47 166
0.0.

Razem 3961 8148 3991 2668 4341 2868 4099 3141 3999 226 67 180

1983 1983 1983

4 5 4 75 140 73 1 1 - 12 20 12

Saldo odpiséw aktualizujgcych -1983 -1983 -2784

Kwoty nalezne od podmiotow powigzanych netto mmm

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 772 tys. zt. (2017 rok 1.363 tys. zt; | pdirocze 2017 roku
609 tys. zt.)

Przychody finansowe wyniosty 1 tys. zt. (rok 2017: 18 tys. zt.; | potrocze 2017: 16 tys. zt.), a koszty finansowe
wyniosty 0 tys. zt. (rok 2017; 0 tys. zt.; | potrocze 2017: 0 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 1 tys. zt. (2017 rok 0 tys. zt.; | pdtrocze 2017 roku 0 tys. zt.), a pozostate
koszty operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2017 rok 0 tys. zt.; | potrocze 2017 roku 0 tys. zt).
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Sprzedaz towaréw podmiotom powigzanym dokonana byta po cenach wynikajacych z cennika Spotki. Zakupy byty
dokonywane po zdyskontowanych cenach rynkowych, aby odzwierciedli¢ ilo$¢ towardw zakupionych i zwigzki po-
miedzy stronami.

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotdéw powigzanych na 30.06.2018 roku wynoszg 270 tys. zt. (na
31.12.2017 roku 277 tys. zt.; na 30.06.2016r. 402 tys. zt.), naleznosci te zostaly objete odpisami aktualizujacymi na
30.06.2018 roku w wysokosci 227 tys. zt. (na 31.12.2017 roku: 227 tys. zt; na 30.06.2017 roku: 344 tys. zt.)

Pozostate naleznosci od podmiotéw powigzanych na 30.06.2018 roku wynoszg 4.300 tys. zt. (na 31.12.2017 roku
4.300 tys. zt; na 30.06.2017 roku 4.300 tys. zt.), naleznosci te zostaly objete odpisami aktualizujgcymi na
30.06.2018 roku w wysokosci 4.300 tys. zt. (na 31.12.2017 roku: 4.300 tys. zt.; na 30.06.2017 roku: 4.300 tys. zt.)

Nalezno$ci nie sq zabezpieczone a ich sptata ma nastapi¢ gotdwka Na dzien 30.06.2018 roku odpisy aktualizujgce
warto$¢ nalezno$ci od podmiotéw powigzanych tacznie wyniosty 6.510 tys. zt. (na 31.12.2017 roku 6.510 tys. zt.;
na 30.06.2017 roku 7.427 tys. zt). W | pdtroczu 2018 roku odpisdw aktualizujgcych utworzono na kwote 0 tys. zt, a
rozwigzano na kwote 0 tys. zt .

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byly na warunkach odpowiadajacych warunkom rynko-
wym

W I pdiroczu 2018 roku Spétka dominujaca nie udzielita dodatkowych poreczen spdtkom zaleznym.

Na 30.06.2018 roku saldo udzielonych w poprzednich okresach przez spdtke dominujaca poreczen spotkom zalez-
nym W.KRUK S.A., DCG S.A. oraz VG Property Sp. z 0.0. za zobowigzania W.KRUK S.A., DCG S.A. oraz VG
Property Sp. z 0.0. wobec Banku PKO BP S.A. wynikajace uméw kredytowych wynosi:.

a) Umowa kredytu terminowego (Kredyt B) do kwoty 71.400.000,00 PLN zawarta przez Spétke w dniu 9.03.2015
roku, przeniesionej na W.KRUK S.A. po dokonaniu przejecia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa Spotki
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 doszto do przejecia
dtugu przez W.KRUK S.A. Po przeniesieniu praw i obowigzkow kredytobiorcy na W.KRUK S.A., Spotka jest
odpowiedzialna za sptate Kredytu B z tytutu poreczenia do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej
107.100.000 PLN, z mozliwo$cig jego zwolnienia po 3 latach.

b) Umowa limitu kredytowego wielocelowego do kwoty 11.500.000,00 PLN zawarta przez spotke zalezng DCG
S.A. w dniu 25.06.2015 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan DCG S.A. wobec banku z tytutu
niniejszej umowy jest poreczenie przez Spdtke do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 17.250.000 PLN,
poreczenie wazne jest do 31 grudnia 2021 roku.

c) Umowa kredytu inwestycyjnego do kwoty 4.021.500,00 PLN zawarta przez spétke zalezng VG Property Sp. z
0.0. w dniu 30.06.2016 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan VG Property Sp. z 0.0. wobec banku
z tytutu niniejszej umowy jest poreczenie przez Spotke do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 6.032.250
PLN, poreczenie wazne jest do dnia catkowitej sptaty kredytu.

Nota 33 Dane poréwnywalne - korekta wyniku lat ubiegtych i korekty prezentacyjne

Grupa w sprawozdaniu finansowym za | péirocze 2018 roku zmienita sposob prezentacji ZFSS oraz kosztow z
tytutu dostaw, robét i ustug na przetomie okresu w zwigzku z czym w sprawozdaniu za | pétrocze 2018 roku
dokonuje korekty danych poréwnywalnych za | pdtrocze 2017 roku oraz rok 2017. Zgodnie z wytycznymi zawartymi
w Interpretacji Komitetu ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci finansowej numer 13 dokonano
korekty prezentacji w sprawozdaniu z sytuaciji finansowej w postaci zmniejszenia kwoty zobowigzan z tytutu dostaw
i ustug, rezerw i Srodkow pienieznych oraz zwiekszenia naleznosci Grupy. Ponadto Spétka zalezna W.KRUK S.A
w sprawozdaniu finansowym za rok 2017 zmienita kwalifikacje zapasoéw przyjetych do sprzedazy komisowej w
Spotce w zwigzku z czym w sprawozdaniu za | potrocze 2018 roku dokonuje korekty danych poréwnywalnych za |
pdirocze 2017 roku w postaci zmniejszenia kwoty zapaséw i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.

Whptyw korekt na pozycje bilansowe za | pétrocze 2017
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korekty wyniku lat ubie- | Dane poréwnywalne za |

nia za | pétrocze 2017 |gtych i korekty prezenta-| pétrocze 2017 roku we-
diug sprawozdania za |
potrocze 2018 roku

Aktywa trwate ogotem 426 274 426 274
Zapasy 292 543 -10409 282134
EjéiiZnosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 32311 354 32 665
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8552 -1723 6829
Pozostate aktywa obrotowe 2176 -707 1469
Aktywa obrotowe ogétem 335582 -12 485 323 097
Aktywa ogotem 761 856 -12 485 749 371
%g\t)vri)a\zl:ﬁ;ma z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zo- 249 000 11186 230 814
Pozostate rezerwy 6998 -1299 5699
Rezerwa na podatek odroczony 897 897
Zobowigzania i rezerwy ogdtem 249 895 -12485 237410
Kapitat wtasny razem 511 961 511 961
Pasywa ogotem 761 856 -12 485 749 371

Wptyw korekt na przeptywy pieniezne za | pdirocze 2017

Dane wedtug sprawoz- |korekty wyniku lat ubie- (Dane poréwnywalne za |

dania za | pétrocze 2017 glych i korekty prezenta-| potrocze 2017 roku we-
cyjne diug sprawozdania za |
potrocze 2018 roku

Zysk (strata) netto 13239 -13239

Zysk przed opodatkowaniem 17 168 17 168
Amortyzacja 7579 7579
Zysk (strata) na inwestycjach 32 32
Podatek dochodowy zaptacony -8150 -8150
Koszty z tytutu odsetek 2931 2931
Zmiana stanu rezerw -2278 185 -2093
Zmiana stanu zapasow -8548 1603 -6945
Zmiana stanu naleznosci - 11403 - 354 -11757
fir:ri:r;a:) Zs;il;: I(Z?E%V;i;{fﬁi\? krotkoterminowych, z wyjat- - 8463 -6483 14946
Inne korekty 272 272
Odsetki zaptacone -2931 2931 -
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -17720 1811 -15909
:gepiywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyj- -6 665 - 6665
Dziatalno$c¢ finansowa (w tym odsetki zaptacone) 16129 -2931 13198
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 16 129 -2931 13198
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Dane wedtug sprawoz- | korekty wyniku lat ubie- (Dane poréwnywalne za |

dania za | pétrocze 2017 glych i korekty prezenta-| potrocze 2017 roku we-
cyjne dtug sprawozdania za |
potrocze 2018 roku

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu $rodkow pienigz-

R o AR - 8256 -1120 -9376
r]ych i ekwiwalentow Srodkow pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek 16 808 - 603 16 205
okresu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 8 552 -1723 6829

Wptyw korekt na pozycje bilansowe za 2017 rok

Dane poréwnywalne za |

potrocze 2017 roku we-
dtug sprawozdania za |
poétrocze 2018 roku

Aktywa trwate ogotem 425 471 425 471
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 085 - 665 16 420
Aktywa obrotowe ogétem 354 019 - 665 353 354
Aktywa ogotem 779 490 - 665 778 825
ig\l’)vci)a\glaqﬁgma z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zo- 226 277 1031 297 308
Pozostate rezerwy 9927 - 1696 8 231
Rezerwa na podatek odroczony 795 795
Zobowiazania i rezerwy ogdtem 236 999 - 665 236 334
Kapitat wtasny razem 542 491 542 491
Pasywa ogotem 779 490 - 665 778 825

Nota 34 Zalozenia polityki rachunkowosci

Przedstawione sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF.
Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego zostaty opisane w informacjach ogélnych do niniejszego spra-
wozdania.

5. EMISJA, WYKUP | SPLATA DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W okresie 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2018 roku Spétka dokonata emisji akcji serii N w ramach warun-
kowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spotka uwzgledniajac tres¢ § 5 ust. 1 pkt. 9 oraz § 34
rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaga-
nych przepisami prawa panstw niebedacych panstwem cztonkowskim, poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018
r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, jako podmiotu pel-
nigcego funkcje agenta rozliczeniowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy De-
pozyt Papierdw Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt. Rejestracja
wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papierow WartoSciowych (objecie i zapisanie akcji na
rachunkach papieréw wartosciowych 0s6b uprawnionych do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozra-
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chunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3 Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw WartoScio-
wych, zgodnie z Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow WartoSciowych S.A. z dnia 27 maja
2016 r., o ktdrej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 28/2016.

Jednoczes$nie Spotka informuje, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1i 3 Regulaminu Gietdy,
zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016
r. o ktorej Spétka informowata w raporcie biezacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000 sztuk akcji serii
N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW pod kodem
,PLVSTLA00011". Datg pierwszego notowania 2.000.000 akcji serii N bedzie 12 kwietnia 2018 r.

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikow programu motywacyjnego dla cztonkdéw Zarzadu Spétki,
kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy kapitatowe))
("Program Motywacyjny"), ustanowionego uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
z dnia 15 kwietnia 2015 roku, o ktérej Spétka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktorzy wykonali prawo
z przystugujacych im imiennych warrantow subskrypcyjnych serii E. PowyZzsze akcje zostaty objete i optacone
w dniu 11 kwietnia 2018 r. po cenie 2,00 zt za akcje, na taczng kwote 4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spotek handlowych, nabycie praw z Akcji serii N oraz podwyzsze-
nie kapitatu zaktadowego Spdtki nastapito z chwilg zapisania Akcji serii N na rachunku papierow wartosciowych
Oso6b Uprawnionych, tj. w dniu 11 kwietnia 2018 roku.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki ulegt podwyzszeniu z kwoty kapitatu 38.069.932,80 zt podzielo-
nego na 179.194.964 akcji o warto$ci nominalnej 0,20 ztotych (reprezentujacych 179.194.964 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki) do kwoty kapitatu 38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o wartosci nominalnej
0,20 ztotych (reprezentujacych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki).

Spotka poinformowata w odrebnym raporcie biezacym o rejestraciji wyzej opisanego podwyzszenia kapitatu zakta-
dowego Spétki wynikajacego z emisji akcji serii N w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, przy
czym wpis W rejestrze ma charakter deklaratoryjny.

6. DYWIDENDY WYPLACONE | ZADEKLAROWANE

W | pdiroczu 2018 roku Grupa nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie istnieje uprzywilejowa-
nie akcji co do wyptat dywidendy.

7. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM LUB ORGANEM
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie to-
czq sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Grupy, ktérego warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wiasnych Grupy.

8. UDZIELONE PORECZENIA KREDYTU LUB POZYCZKI ORAZ UDZIELONE
GWARANCJE

Na 30.06.2018 roku nie wystapity inne poreczenia lub gwarancje niz udzielone jednostkom powigzanym, ktdre
zostaty opisane w nocie 32.

9. WYNAGRODZENIA ZARZADU | RADY NADZORCZEJ ZA OKRES | POLROCZA
2018 ROKU

Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu 515 tys. zt
Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu 301 tys. zt
Erwin Bakalarz Cztonek Zarzadu 126 tys. zt
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Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej 117 tys. zt

Artur Matek Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt
g Katarzyna Basiak- Gata Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt
_g Grazyna Sudzinska-Amroziewicz Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt -Z
‘f; Andrzej Szumaniski Cztonek Rady Nadzorczej 1 tys. zt é
) Maciej Matusiak Cztonek Rady Nadzorczej 1tys. zt

Ryszard Petru Cztonek Rady Nadzorczej 58 tys. zt

Beata Pawtowska-Czerwinska Cztonek Rady Nadzorczej 58 tys. zt

Osoby zarzadzajace i nadzorujace pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spotek
zaleznych.

Wynagrodzenia te tacznie za | potrocze 2018 rok wyniosty 250 tys. zt., w tym:

Jerzy Mazgaj 178 tys. zt -
N
7
Grzegorz Pilch 36 tys. zt 2
*
: N

Mateusz Zmijewski 36 tys. zt

W Grupie funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spétki, szczegétowe informacje na temat
programu i jego warunkow znajdujq sie w nocie 39 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Osobom
zarzadzajacym przystuguja Swiadczenia okreslone w umowach o prace.

Poza $wiadczeniami wymienionymi powyzej nie wystapity inne $wiadczenia na rzecz oséb zarzadzajacych i nad-
zorujacych, w tym m.in. z tytutu Swiadczen po okresie zatrudnienia, Swiadczen z tytutu rozwigzania stosunku pracy,
innych $wiadczen dtugoterminowych.

10. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN

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

Ryzyko gospodarcze Poziom przychodéw Grupy Kapitatowej Emitenta uzalezniony jest od koniunktury gospodarczej, w tym:
ZWi : dynamiki wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, poziomu dochoddw i zadtuzenia gospodarstw
3zane z sytuacja A . o . . .
kroekonomiczn domowych, konsumpcji indywidualnej, \A(ska)znlkow qptymlzmu konsumentéw, poziomu kursu euro wo-
ma q bec ztotego, stop procentowych oraz polityki fiskalnej panstwa.

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

Ryzyko zwigzane z Potencjalnym ryzykiem dla dziatalno$ci Grupy Kapitatowej, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w
niestabilnoscia pol- obrocie gospodarczym, moze by¢ zmienno$¢ przepisdw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa
. handlowego, przepiséw podatkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepisow
skiego systemu praw- regulujgcych dziataino$¢ przedsiebiorstw, w szczegdlnosci w branzy Grupy, pociagaja za sobg powazne
nego, w tym podatko- ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej i moga utrudnia¢ lub uniemozliwiaé realizacje planowa-
wego nych dziatan operacyjnych i prognoz finansowych. W dalszej kolejnosci zmiany prawa mogg 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.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Brakiem stabilno$ci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktdrego przepisy bywaja czesto zmieniane,
wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikow. Zmiany opodatkowania dziatalnosci gospodarczej w zakresie po-
datku dochodowego, podatku od towaréw i ustug lub innych podatkéw moga wptynaé negatywnie na
prowadzong przez Emitenta dziatalno$¢ i poziom dochodéw. Interpretacje organéw podatkowych réwniez
ulegaja zmianom, sg zastepowane innymi lub tez pozostajg ze soba w sprzeczno$ci. Powoduje to brak
pewnosci co do sposobu zastosowania prawa przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skom-
plikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obrocie gospodarczym. Grupa narazona jest réwniez
na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian interpretacji przepisow prawa podatkowego, wydawanych przez
organy podatkowe.

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

W marcu 2018 roku weszty w zycie przepisy wprowadzajace zakaz handlu w niedziele. Wprowadzenie
takiego zakazu moze oznacza¢ dla Grupy istotny spadek przychodéw realizowanych w sklepach
stacjonarnych gdyz niedziela byta czwartym najwazniejszym dniem handlowym w tygodniu, a jej
procentowy udziat w sprzedazy w roku 2017 wyniost 14% i wahat sie w zalezno$ci od poszczegéinych
marek w Grupie od 11 — 17%. Nie zaktadamy proporcjonalnego przetozenia wprowadzonych ograniczen
na spadek sprzedazy i wyniku operacyjnego. Grupa podjeta wszelkie niezbedne kroki, w tym rowniez w
zakresie redukcji kosztéw, aby zminimalizowa¢ wptyw wprowadzonych ograniczen, tym niemniej
szczegblnie w pierwszym okresie wprowadzenia zakazu nalezy sie liczy¢ z utratg czesci przychodow
realizowanych przez Grupe w niedziele. Dane sprzedazowe z pierwszych miesiecy po wprowadzeniu
czes$ciowo zamknietych niedziel pokazuija, iz popyt konsumencki przektada sie na soboty i poniedziatki
oraz migruje do internetu.

Istnieje ryzyko, ze przyjeta strategia rozwojowa Grupy ktdrej podstawowe zatozenia zostaty
przedstawione w pkt. 7 ,Planowane dziatania rozwojowe” sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy w
| pétroczu 2018 roku okaze sig niedostosowana do zmieniajacych sie oczekiwan klientow lub warunkdw
rynkowych. Istnieje ryzyko, ze realizacja strategii opozni sie lub niektore elementy nie beda zrealizowane
lub nie dadzg zaktadanych wynikow. Istnieje miedzy innymi ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie uru-
chomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, uruchomienie opozni sig czy tez nowe lokalizacje
nie osiagng zaktadanych wynikéw sprzedazowych.

Istnieje ryzyko, ze poszczegolne kolekcje lub czes¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran bedg od-
biegac od preferencji klientow w danym sezonie, co moze spowodowac¢ problemy ze zbytem, koniecz-
no$¢ obnizenia cen sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci cze$ci zapasu.

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej czesci na sprzedazy detalicznej towarow za po$rednictwem
wiasnej sieci salondw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z
zamiarem unowocze$nienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postano-
wienia umowy najmu albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzszg ren-
towno$¢ dla Grupy lub przynoszacych satysfakcjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki
najmu, zaproponowane Grupie na kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkéw dotychcza-
sowych w danej lokalizacj.

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

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

Niewtasciwe zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obro-
towego, przez co moze negatywnie wptyna¢ na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finan-
sowg Grupy.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w PLN, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amery-
kanskim, 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 asortymentéw uzupetniajacych w segmencie odziezowym
(buty, dzianiny, akcesoria skdrzane i pozostate) oraz (b) wynikajace z uméw najmu powierzchni handlo-
wych.

W przypadku istotnego i dtugotrwatego ostabienia polskiej waluty w stosunku do euro i dolara istnieje
ryzyko znaczacego pogorszenia sie wynikéw finansowych osiaganych przez Grupe.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wrazliwosci:

= $rednioroczny wzrost kursu USD do PLN o 1,0 % spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 3,0 %.
= $rednioroczny wzrost kursu EUR do PLN o 1,0 % spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 4,0 %.

W ostatnich latach Grupa podjeta dziatania zmierzajace do ograniczenia wptywu wzrostu kursu waluto-
wego na poziom osigganej marzy ,in take” gtéwnie w zakresie relacji kursu USD/PLN. Powyzsze zmiany
polegaja na wdrozeniu polityki zabezpieczen, ktéra ma istotnie ograniczy¢ ryzyko ewentualnego umoc-
nienia USD, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na realizowang przez Grupg marze. Zawierane
kontrakty terminowe zwigzane sa z poszczegolnymi dostawami towarow szczegolnie w obszarze fashion
i nie dotycza neutralizacji ewentualnego ryzyka zwigzanego ze wzrostem czynszéw najmu w zwigzku ze
zmiang relacji kursu EUR/PLN. Nalezy jednak podkreslic, ze o ile polityka zabezpieczen ma uchroni¢
Spotke dominujaca przed ryzykiem istotnej deprecjacii ztotowki szczegolnie w obszarze USD/PLN, to
jednocze$nie w sytuacji odwrocenia trendu i istotnego umocnienia polskiej waluty moze mie¢ negatywny
wplyw na osiagane wyniki finansowe. Wptyw ten bedzie widoczny w wycenie zobowigzan walutowych
zwigzanych z zawartymi transakcjami terminowymi.

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie w importowane materiaty do produkcji, w szczegéino$ci wysokogatun-
kowe tkaniny i dodatki krawieckie oraz ztoto, srebro, brylanty i inne kamienie szlachetne. Koszt ww. su-
rowcow jest istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia poszczegoinych produktow,
znajdujacych sie w ofercie Grupy Kapitatowe.

Ponadto Grupa Kapitatowa nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Grupa Ka-
pitatowa, majac na uwadze wymagang jako$¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodaw-
cow i dostawcow. Istnieje istotne ryzyko, ze przy dalszym wzroScie cen surowcoéw czy kosztow wytwo-
rzenia u dostawcow/ ustugodawcdw, przy matych mozliwo$ciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzy-
manie odpowiednich dla danego typu asortymentu marz.

Znaczacy udziat w kosztach dziatalno$ci maja, ustugi obce. Na ustugi te sktadajg sie przede wszystkim
czynsze i inne optaty z tytulu uméw najmu powierzchni handlowych, koszty zwigzane z ustugg 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, kupo-
wanych przez Grupe Kapitatowa, w szczegdlnosci kosztéw najmu.

Grupa posiadata na dzien 30.06.2018 r. zobowigzania wycenione wg zamortyzowanego kosztu w wyso-
kosci 124.236 tys. PLN z tytutu zaciagnietych kredytow. W zwigzku z tym Grupa jest narazona na ryzyko
stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny dtugu opartego na zmiennej stopie procentowej. Wzrost po-
ziomu stop procentowych moze zwigkszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentowno$¢ Grupy.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wrazliwosci srednioroczny wzrost bazowej stopy procentowej o
1% spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 0,04 %.
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Spotka dominujaca zawarta w dniu 09.03.2015 r. Umowy kredytowe dotyczace finansowania inwestycyj-
nego 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 zostaty wg standardéw Loan Market Association i zawierajq szereg
kowenantéw do realizacji ktérych zobowigzana jest Spétka dominujgca oraz spétka W.KRUK S.A. W
przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja ko-
wenantéw moze by¢ zagrozona a tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia uméw przez bank finan-
sujacy. Ze wzgledu na duzg kwote finansowania Spétka dominujaca nie bedzie mogta w krétkim czasie
pozyskac refinansowania.

Grupa posiada zobowigzania z tytutu umoéw kredytowych. W konsekwencji ustanowione zostaty zabez-
pieczenia obejmujace istotng czes¢ majatku. Obstuga powyzszych zobowigzan odbywa sie przede
wszystkim przy wykorzystaniu biezacych wptywoéw z dziatalnosci.

W skrajnym przypadku gwattownego, rownoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztow (szczegdlnie
w sytuacji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie moga pojawi¢ sie trudnosci w utrzymaniu ptynnosci
finansowe;.

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

Istnieje ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw umoéw. Opdznienia w realizacji powyz-
szych zobowigzahn moga skutkowac natychmiastowym wypowiedzeniem cato$ci lub cze$ci finansowania,
a nastepnie przejeciem sktadnikéw majatku Grupy przez wierzyciela w celu zaspokojenia sie z przed-
miotu zabezpieczenia. Utrata istotnych sktadnikéw majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w
prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej lub nawet catkowitego zablokowania mozli-
wosci prowadzenia dziatalnosci, osiggania przychodéw i zyskdw.

Spotka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci
ze spotka produkcyjna, spdtkg odpowiadajgca za segment odziezy damskiej oraz spdtka odpowiadajaca,
za segment jubilerski. Transakcje z podmiotami powigzanymi moga stanowi¢ przedmiot badania organéw
podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec tego
podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spotki dominujacej transakcje z
podmiotami powigzanymi zawierane sg i beda na warunkach rynkowych. Istnieje ryzyko, ze organy po-
datkowe zakwestionujg rynkowo$¢ warunkéw wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co mogtoby
powodowaé konieczno$ci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke.

Spotka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie
przekracza 20% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, a sze$ciu znaczacych akcjonariuszy posiada facznie
67,03% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wigkszo$¢ z wymienionych akcjonariuszy posiada akcje
Spotki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu dziatalnosci Spotki dominujacej poprzez
reprezentantow w Radzie Nadzorcze;.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan
posiadania swoich akcji lub zakorczy inwestowanie w akcje Spotki dominujacej. Nie mozna wykluczyc,
ze podejmowanie istotnych z punktu widzenia Grupy Kapitatowej decyzji dotyczacych jej strategii i dzia-
talno$ci operacyjnej zostanie opdznione lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dotych-
czasowej wspotpracy interesy znaczacych akcjonariuszy beda rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powy-
zej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowq,
Grupy.

W zwigzku z dokonanym wyodrebnieniem zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa w postaci aktywow
jubilerskich i przeniesienia ich do spotki zaleznej W.KRUK SA, spotka dokonata jednoczesnej restruktu-
ryzacji finansowej. W ramach tego procesu spotka W.KRUK SA uzyskata nowe finansowanie z Banku
PKO BP a spotka dominujaca poreczyta za zobowigzania spotki zaleznej. W okresie Il kwartatu 2015
roku spotka zalezna DCG SA uzyskata refinansowanie w Banku PKO BP, a w okresie IIl kwartatu 2016
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roku spotka zalezna VG Property Sp. z 0.0. uzyskata w Banku PKO BP kredyt inwestycyjny. Przedmio-
towe zobowigzania spétek zaleznych DCG S.A. oraz VG Property Sp. z 0.0. zostaly poreczone przez
podmiot dominujacy.

W sytuacji gwattownego pogorszenia koniunktury i zaprzestania obstugi zadtuzenia przez W.KRUK SA
lub DCG SA oraz VG Property Sp. z 0.0. Spétka dominujgca na bazie udzielonego poreczenia moze
zosta¢ zobowigzana do uregulowania zalegtych zobowigzan spétek zaleznych co mogtoby spowodowaé
utrate ptynnosci finansowej catej grupy kapitatowe;.

Spotka dominujaca jest w trakcie prac nad projektem potaczenia ze spdtkg Bytom S.A. z siedzibg w
Krakowie, w tym celu przygotowata, opublikowata i ztozyta w sadzie plan potaczenia jak rowniez ztozyta
stosowny wniosek do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw oraz memorandum informacyjne do
KNF. W dniu 13.11.2017 roku spotka dominujgca otrzymata pozytywna opinie biegtego rewidenta wyzna-
czonego przez sad rejestrowy z badania planu potaczenia pod wzgledem jego poprawnosci i kompletno-
$ci. W dniu 07.05.2018 roku spdtka dominujaca otrzymata réwniez pozytywna opinie biegtego rewidenta
wyznaczonego przez sad rejestrowy z badania zmiany nr 1 do planu potaczenia podpisanej w dniu 1
marca 2018 roku pod wzgledem jego poprawnosci i kompletnosci. Decyzje o zgodzie na plan potaczenia
oraz 0 potgczeniu podejmuje zgodnie z kodeksem spotek handlowych Walne Zgromadzenie Akcjonariu-
szy Spotki. W ramach procesu przygotowania projektu zaangazowanych zostato szereg renomowanych
doradcow, z ktdrymi Spdtka dominujaca ma podpisane umowy. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze z po-
wodéw niezaleznych od Zarzadu Spétki dominujacej do potaczenia nie dojdzie, a koszty poniesione w
zwigzku z projektem obcigzq biezace wyniki finansowe Spétki dominujace;.

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A. wykorzystuje szereg systemoéw, narzedzi i programow informatycz-
nych stuzacych do zapewnienia odpowiedniego poziomu komunikacji w ramach struktur organizacyjnych
spotek wehodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, rejestracii i przetwarzania informacji o zdarzeniach
gospodarczych we wszystkich obszarach dziatalno$ci operacyjnej. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka zaist-
nienia zaktocen informatycznych w obszarach: (i) Infrastruktury technicznej (np. awarie serweréw, stacji
roboczych, urzadzen sieciowych, braku potaczenia z sieciami zewnetrznymi), (i) oprogramowania (np.
wadliwe dziatanie, nieautoryzowane usuniecie, dziatanie wiruséw komputerowych, (iii) zasobéw danych
(utrata lub zniszczenie danych, nieautoryzowany dostep do danych, nieautoryzowane powielanie da-
nych, nieautoryzowana modyfikacja danych).

W ramach stosowanych procedur oraz posiadanych narzedzi informatycznych Grupa Kapitatowa dazy
do minimalizowania mozliwosci zajscia wyzej opisanych zdarzen, ale nie jest mozliwe catkowite wyklu-
czenie prawdopodobienstwa ich wystapienia, a co za tym idzie ich negatywnego wptywu na bezpieczen-
stwo i wiarygodnos$¢ posiadanych zasobéw informacii i baz danych oraz na bezpieczenstwo i ciggtosc
$wiadczenia ustug.

0d 25 maja 2018 roku w polskim porzadku prawnym obowigzuje wprost Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady UE 2016/67 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w
zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz
uchylenia dyrektywy 95/46/WE (RODO), ktore dotyczyty wszystkich podmiotéw przetwarzajacych dane
osobowe w swojej dziatalnosci gospodarczej. RODO wprowadza szereg zmian oraz rozszerza zakres
obowigzkéw administratorow oraz podmiotéw przetwarzajacych dane. Istotng kwestig jest okreslenie w
RODO maksymalnego poziomu kar za naruszenia przepisoéw RODO. Maksymalne poziomy zostaty okre-
$lone na 20 000 000 euro lub 4% catkowitego rocznego obrotu przedsigbiorcy z roku obrotowego po-
przedzajacego naruszenie.

W zwigzku z powyzszym w Grupa Kapitatowa przeprowadzita prace majace na celu:

dostosowanie swojej dziatalnosci do wymogdw RODO, ktére obejmuja;: zorganizowanie szkolen dla pra-
cownikéw, na dziatalno$¢ ktorych przepisy RODO beda mialy wptyw, a wiec przede wszystkim — pracow-
nikéw dziatéw marketingu, sprzedazy oraz dziatéw kadr i HR, dziatu obstugi programéw lojalnosciowych,

opracowanie nowej Polityki Bezpieczenstwa Informacii;

opracowanie nowej Instrukcji zarzadzania systemami informatycznymi stuzacymi do przetwarzania
danych

przygotowanie oraz implementowanie zmian w rozwigzaniach o naturze organizacyjnej i technicz-
nej;

opracowanie analizy zagrozen i ryzyka przy przetwarzaniu danych osobowych.
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Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentéw zwigzanych z naruszeniem prze-
piséw RODO, co mogtoby spowodowac dla Grupy Kapitatowej dodatkowe negatywne konsekwencje fi-
nansowe.

Ptynno$¢ i terminowo$¢ dostaw towaréw do sieci sklepow stacjonarnych oraz dostaw towaréw zakupio-
nych przez klientéw sklepow internetowych spétki Vistula Group S.A. oparta jest na outsourcingu ustug
logistycznych do zewnetrznego operatora. Istnieje ryzyko, ze zaktécenia organizacji pracy zewnetrznego
operatora logistycznego zwigzane np. z problemami obsady personalnej stanowisk pracy oraz dostep-
noscig odpowiednich powierzchni magazynowych moga spowodowac zaktdcenia nastepujacych proce-
sow logistycznych:

a)  zakldcenia ptynnosci proceséw magazynowych (przyje¢ / wydan);

b)  opdznienia i btedy w dostawach do salondw stacjonarnych w okresie wzmozonych potrzeb — wy-
miana kolekcji;

c)  opdznieniaibtedy w wysytkach do klientow sklepow internetowych w okresie wzmozonych potrzeb
- intensywne akcje wyprzedazowe.

Dziatania podejmowane przez Vistula Group S.A. w celu ograniczenia ww. ryzyk dotycza odpowiednio:

a)  wprowadzenia procedury regularnych audytéw struktur i systemow logistycznych udostepnionych
na potrzeby Vistula Group S.A. przez operatora zewnetrznego;

b)  udoskonalenie planu przyje¢ i wydan z magazynu operatora zewnetrznego i precyzyjne wyprze-
dzajace okreslenie potrzebnej powierzchni magazynoweyj;

c)  wprowadzenie systemu planowania wydan towaréw w cyklach tygodniowych i systemu przekazy-
wania informacji do operatora logistycznego na temat ilosci i dat planowanych wydan towaréw;

d)  wprowadzenie planowania iloci zlecen e-commerce w cyklach miesiecznych — na podstawie da-
nych analitycznych ze sklepéw internetowych;

e)  negocjacje w sprawie zwiekszenia dostepnej powierzchni magazynowej u operatora zewnetrz-
nego, w sprawie zagwarantowania mozliwosci realizacji dziennych miniméw wydan towaréw do
salonow stacjonarnych i dziennych miniméw dostaw do klientéw sklepow internetowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentéw zwigzanych z zaktéceniem ww
procesow logistycznych, co mogtoby spowodowac dla Vistula Group S.A. dodatkowe negatywne konse-
kwencje zwigzane z obnizeniem sprzedazy w wyniku nieterminowego zatowarowania sieci sklepéw sta-
cjonarnych lub utraty czesci klientow sklepow internetowych w efekcie opdznien optaconych dostaw. Nie
mozna rowniez catkowicie wykluczy¢ negatywnych skutkéw pogorszenia wizerunku marek Spotki w wy-
niku pojawienia sie w internecie i mediach spotecznosciowych krytycznych komentarzy ze strony klientéw
sklepow internetowych, ktérzy nie otrzymaja zakupionych towaréw w wymaganym terminie.

Zarzad Emitenta dostrzega szereg synergii zwigzanych z potaczeniem ze spotka Bytom S.A., ktorej akcje
notowane sa na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Dzieki skokowemu wzrostowi skali dzia-
talno$ci Grupy Kapitatowej Emitenta wzro$nie jej pozycja negocjacyjna z dostawcami zaréwno materia-
téw jak i akcesoriéw, ujednolicenie polityki zakupéw umozliwi zmniejszenie kosztow dostaw, koordynacje
i konsolidacje zakupéw. Grupa Kapitatowa Emitenta bedzie réwniez istotnym najemca powierzchni han-
dlowych oraz istotnym reklamodawca. Mozliwe bedzie obnizenie kosztow zarzgdzania operacyjnego sie-
cig oraz kosztow logistyki wynikajacych z tozsamych lokalizacji w centrach handlowych sklepéw poszcze-
gdlnych marek. Réwniez potaczenie dziatow obstugujacych taczace sie podmioty niezwigzanych bezpo-
$rednio ze sprzedaza (np. ksiegowosci, IT) oraz efektywniejsze zarzadzanie zasobami ludzkimi powinno
umozliwi¢ obnizenie kosztow.

Zarzad Emitenta oczekuje rowniez, ze po potaczeniu nastapi wzmocnienie pozycji rynkowej taczacych
sie spotek poprzez wzmocnienie ich stabilizacji finansowej oraz wzrost wartosci posiadanych marek, co
umozliwi przyspieszenie rozwoju organicznego i lepszg segmentacje marek. Istnieje jednak ryzyko, ze
oczekiwania Zarzadu Emitenta co do korzysci z planowanego potaczenia nie spetnig sie albo korzysci te
beda mniejsze niz zaktadane. Co wigcej nie mozna wykluczy¢, ze nastapi zjawisko kanibalizacji marek
albo rezygnacji czesci klientéw z oferty Grupy Kapitatowej Emitenta.

W zwigzku z zasadg sukcesji generalnej wynikajacej z art. 494 kodeksu spotek handlowych, z dniem
potaczenia, Emitent wstapi we wszystkie prawa i obowigzki przystugujace spétce Bytom S.A.. W zwigzku
z tym powstaje ryzyko, ze po potaczeniu na Emitenta przejdzie odpowiedzialno$¢ za zobowigzania spotki
Bytom S.A.. Na skutek braku mozliwosci wykonania petnego badania due diligence z uwagi na konku-
rencyjny charakter podmiotow istnieje ryzyko, ze Emitent nie w petni zidentyfikowat wszystkie ryzyka i
zobowigzania.
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11. INNE INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI GRUPY

W | pdiroczu 2018 roku nie wystapity inne okolicznosci mogace w sposaéb istotny wptyna¢ na pogorszenie sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, lub ktére mogtyby zagrozi¢ jego zdolnosci do
wywigzania si¢ ze zobowigzan.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksigg rachunkowych

Alicja Weber

Giéwny Ksiegowy

Krakow, dnia 25 wrzesnia 2018 roku
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MAZARS

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu jednostkowego skréconego
érodrocznego sprawozdania finansowego Vistula Group S.A.
obejmujacego okres od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku

_____Dla Akcjonariuszy oraz dla Rady Nadzorczej

Wprowadzenie

Przeprowadziliémy przeglad zalgczonego jednostkowego skréconego srédrocznego sprawozdania
finansowego Vistula Group S.A. (dalej "Spétka") z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Pilotéw 10, na
ktére skladaja sie: jednostkowe skrécone srédroczne sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dziefi 30 czerwca 2018 roku, jednostkowy skrécony $rédroczny rachunek zyskéw i
strat, jednostkowe skrécone $rédroczne sprawozdanie z catkowitych dochodéw, jednostkowe
skrécone $rédroczne sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym, jednostkowe skrécone
ér6droczne sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2018 roku do 30
czerwca 2018 roku oraz wybrane informacje i objasnienia do jednostkowego skréconego
ér6drocznego sprawozdania finansowego.

Za sporzadzenie i przedstawienie zalaczonego Srédrocznego skr6conego sprawozdania
finansowego zgodnie z wymogami Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 34 Srédroczna
sprawozdawczos¢ finansowa, ktéry zostal ogloszony w formie rozporzadzeni Komisji Europejskiej
odpowiada Zarzad Sp6iki.

Naszym zadaniem bylo sformutowanie wniosku na temat zataczonego éroédrocznego skréconego
sprawozdania finansowego na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu.

Zakres przegladu

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do postanowieri Krajowego Standardu Przegladu 2410 w
brzmieniu Miedzynarodowego Standardu Ustug Przegladu 2410 Przeglgd Srdrocznych informacji
finansowych przeprowadzony przez niezaleinego biegtego rewidenta jednostki przyjetego uchwala nr
2041/37a/2018 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018 roku. Przeglad
sprawozdania finansowego polega na kierowaniu zapytar, przede wszystkim do os6b
odpowiedzialnych za kwestie finansowe i ksiegowe, przeprowadzaniu procedur analitycznych i
innych procedur przegladu. Przeglad ma istotnie wezszy zakres niz badanie przeprowadzane
zgodnie z Krajowymi Standardami Badania w brzmieniu Miedzynarodowych Standardéw Badania
przyjetymi uchwala nr 2041/37a/2018 Krajowej Rady Bieglych Rewidentéw z dnia 5 marca 2018
roku, co oznacza, ze przeglad nie wystarcza do uzyskania pewnosci, Ze zidentyfikowali$my
wszystkie istotne zagadnienia, ktére moglyby zosta¢ ujawnione w przypadku badania. Dlatego nie
wyrazamy opinii z badania o zalaczonym jednostkowym skréconym $rédrocznym sprawozdaniu
finansowym.

Mazars Audyt Sp. z 0. o.
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Whiosek

Na podstawie przeprowadzonego przez nas przegladu, stwierdzamy, Ze nic nie zwrécilo naszej
uwagi, co kazaloby nam sadzi¢, ze zalaczone jednostkowe skrécone ér6droczne sprawozdanie
finansowe nie zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami
Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci 34 Srédroczna sprawozdawczoé¢ finansotwa, ktéry
zostat ogloszony w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej.

W imieniu
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Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186
Warszawa, ul. Piekna 18

Jarostaw BOCHENEK Michel KIVIATKOWSKI
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Warszawa, dnia 25 wrzeénia 2018 roku
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Vistula Group S.A.

JEDNOSTKOWE SKROCONE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU
JEDNOSTKOWY SKROCONY SRODROCZNY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

wtys. zt

potrocze / 2018 potrocze / 2017 2 kwartat / 2018 2 kwartat / 2017

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody ze sprzedazy 191 000 170 091 105 832 97 145
Koszt wiasny sprzedazy 92 836 81498 48 811 45372
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 98 164 88 593 57 021 51773
Pozostate przychody operacyjne 176 330 41 150
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwa- 6 ) ) )
tych

Koszty sprzedazy 69 870 59 145 37370 30 607
Koszty ogdlnego zarzadu 18 338 16 968 9063 8443
Pozostate koszty operacyjne 944 676 447 293
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow ) 5 3 1
trwatych

Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 9194 12129 10179 12 579
Przychody finansowe 578 55 574 41
Koszty finansowe 1044 3978 459 2813
Zysk (strata) brutto 8728 8 206 10 294 9807
Podatek dochodowy 1837 1833 2034 1893
fvygsnkej(strata) roku z dziatalnosci kontynuo- 6 891 6373 8 260 7914
DZIALALNOSC ZANIECHANA

Zysk (strata) roku z dziatalnosci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) roku obrotowego 6 891 6373 8260 7914
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 180 089 992 178 078 942 180 975 184 178 972 986
ks*ryec‘:]”ia wazona rozwodniona liczba akeji 2wy- 180 089 992 180 078 942 180 975 184 180 972 986
Zysk (strata) na jedna akcje zwyktg z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej:

- podstawowy 0,04 0,04 0,05 0,04
- rozwodniony 0,04 0,04 0,05 0,04
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JEDNOSTKOWE SKROCONE SRODROCZNE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

wtys. zt

poirocze / 2018 poirocze / 2017 2 kwartat / 2018 2 kwartat / 2017

Wynik netto za okres sprawozdawczy 6 891 6373 8260 7914

Inne skfadniki catkowitego dochodu - -

Skutki wyceny aktywdw finansowych dostep-
nych do sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne - -

Catkowity dochéd za okres 6 891 6373 8 260 7914
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JEDNOSTKOWE SKROCONE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

NA DZIEN 30 CZERWCA 2018 ROKU

Aktywa trwate

Warto$¢ firmy

Inne wartosci niematerialne i prawne

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Aktywa przeznaczone do sprzedazy

Nalezno$ci dtugoterminowe

Udzielone pozyczki dtugoterminowe

Udzialy i akcje

Inne inwestycje diugoterminowe

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych
Krotkoterminowa cze$¢ udzielonych pozyczek dtugoterminowych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Pozostate aktywa obrotowe

Aktywa razem

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

409 782 411902 416 007
60 697 60 697 60 697
34 969 34903 33 957
19883 21620 24687

7296 7381 7465
172 174 144

28 35 43
283693 283633 283438
4 4 4

3040 3455 5569

- - 3

169 934 168 748 152 762

129 762 140 357 120 543
26 240 16 852 28042

539 194
15 15 15
12588 10 491 3218
1329 1033 944
579 716 580 650 568 769
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potrocze / 2018 2017 poétrocze / 2017

Kapitat wlasny 495 962 484 894 473 975
Kapitat podstawowy 38470 38 070 38070
Kapitat zapasowy 433 635 413 306 413 306
Kapitat rezerwowy 16 966 16 787 16 226

Niepodzielony wynik z lat ubiegtych - - -

Niepodzielony wynik finansowy 6 891 16 731 6373
Kapitat wlasny razem 495 962 484 894 473 975
Zohowiazania diugoterminowe 30 944 32074 34 154
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych - - 3
Zobowigzania z tytutu leasingu 563 693 832
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 30 381 31381 33319
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 599 495 489
Rezerwy dtugoterminowe 279 279 234
Zohowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 31822 32 848 34 877
Zobowiazania krétkoterminowe 49 161 58 738 56 678
Zobowigzania z tytutu leasingu 269 306 337
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 44 961 51574 41959
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0sob prawnych - - 421
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe - 1676 8 805
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek dtugoterminowych 3931 5182 5577
Rezerwy krétkoterminowe 2771 4170 3239
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 51932 62 908 59 917
Zobowiazania i rezerwy razem 83 754 95 756 94 794
Pasywa razem 579716 580 650 568 769
Warto$¢ ksiegowa 495 962 484 894 473 975
Liczba akcji 181194 964 179 194 964 179 194 964
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 2,74 2,71 2,65
Rozwodniona liczba akcji 181 194 964 181 194 964 181 194 964
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,74 2,68 2,62
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JEDNOSTKOWE SKROCONE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY 30 CZERWCA 2018 ROKU

w tys. zt

Kapitat Kapitat Kapitat rezer- |Niepodzielny wy-| Kapitat wiasny
podstawo zapaso WOW! nik finansow razem
Saldo na 01.01.2017 37 666 393 551 15930 16 120 463 267

Zmiany w kapitale wtasnym w | pétroczu 2017 roku

Sprzedaz $rodkow trwatych

Podziat zysku netto 16 120 -16120

Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 6373 6373
Wycena programu opcyjnego 296 296
Emisja akcji 404 3635 4039
Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 30.06.2017 38070 413 306 16 226 6373 473 975
Saldo na 01.01.2017 37 666 393 551 15930 16120 463 267

Zmiany w kapitale wkasnym w 2017 roku

Sprzedaz $rodkow trwatych

Podziat zysku netto 16 120 -16120

Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 16 731 16 731
Wycena programu opcyjnego 857 857
Emisja akcji 404 3635 4039

Wyemitowane opcje na akcje

Inne
Saldo na 31.12.2017 38070 413 306 16 787 16 731 484 894
Saldo na 01.01.2018 38 070 413 306 16 787 16 731 484 894

Zmiany w kapitale wkasnym w | pétroczu 2018 roku

Sprzedaz $rodkow trwatych

Podziat zysku netto 16 731 -16 731

Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 6891 6891
Wycena programu opcyjnego 179 179
Emisja akcji 400 3598 3998
Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 30.06.2018 38 470 433 635 16 966 6891 495 962
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JEDNOSTKOWE SKROCONE SRODROCZNE

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

ZA OKRES 6 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 CZERWCA 2018 ROKU

potrocze / 2018 potrocze / 2017

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem 8728 8 206
Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych - -
Amortyzacja 4026 3681
Zysk (strata) na inwestycjach -6 5
Podatek dochodowy zaptacony -1858 -4630
Koszty z tytutu odsetek 691 1090
Zmiana stanu rezerw -1399 -21M
Zmiana stanu zapasow 10 595 -6 581
Zmiana stanu naleznosci -9386 -9993
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow -5925 -3620
Inne korekty (otrzymane odsetki, dywidendy) 97 184
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 5563 -13 829

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 9 464
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane od jednostek pozostatych - -
Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Wplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Wplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej - -
Whptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych i prawnych - -
Whptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 20 19
Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - -
Wptywy z tytutu sptaty udzielonej pozyczki dugoterminowej spétce zaleznej 8 8
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Nabycie jednostki zaleznej - -

Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych -282 - 56
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potrocze / 2018 potrocze / 2017

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -2433 -3439
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych - -
Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych - -
Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach - -
Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spétkom zaleznym - -
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2678 - 3004

Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalno$ci finansowej
Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych oraz dopfat

do kapitatu 3998 4039
Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek - 8805
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw wartosciowych z mozliwoscia za- )
miany na akcje

Inne wptywy — sptata udzielonej pozyczki - 1300
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli -
Sptaty kredytéw i pozyczek -3926 -4100
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych -
Ptatno$ci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego - 169 -180
Odsetki zaptacone - 691 -1090
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 788 8774
Zyvielks.zenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow pienieznych i ekwiwalentow srodkow 2007 .8059
pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 10 491 11277
Zmiana stanu $rodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych - 1
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 12 588 3218

Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” sktada sie:

potrocze / 2018 potrocze / 2017

podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji * 179 296
- $rodki trwate - odpis aktualizujacy - likwidacje -9 -5
- otrzymane odsetki -9 -2
- wycena bilansowa akcji spotki W.KRUK S.A. -64 -105
Razem 97 184
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WYBRANE INFORMACJE | OBJASNIENIA

DO JEDNOSTKOWEGO SKROCONEGO SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE

1.1. Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spétka Akcyjna (,Spotka’) z siedzibg w Krakowie, ul. Pilotow 10, kod: 31-462.
Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajo-
wego Rejestru Sagdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest sprzedaz detaliczna
odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.Z).

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktoérego nastepca prawnym jest Spotka Vistula Group S.A.
mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utwo-
rzenia przedsigbiorstwa panstwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30
kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, V Wydziat
Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Paristwa.

Spotka jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papierow WartoSciowych w Warszawie S.A.
Debiut gietdowy spétki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

1.2. Skifad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad
Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
nie ulegt zmianie.

1
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Rada Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

Jerzy Mazgaj

Przewodniczacy Rad Andrzej Szumanski Artur Matek

= N acy Rady Cztonek Rady Nadzorcze; Cztonek Rady Nadzorczej

N adzorczej

]

S

[1+]

=

3

o | R Sud‘;:::ka-Amrozle- Katarzyna Basiak-Gata Maciej Matusiak
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

W | pdtroczu 2018 roku w sktadzie Rady Nadzorczej zaszty nastepujace zmiany:

w dniu 27 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie podjetych uchwat dokonato wy-
boru Rady Nadzorczej na okres nowej wspolnej kadencji. Do sktadu Rady Nadzorczej na okres nowej wspol-
nej kadencji zostali powotani:

1. Andrzej Szumanski,

Artur Matek,

Grazyna Sudzifska-Amroziewicz,

Jerzy Mazgaj,

Katarzyna Basiak-Gata,

6. Maciej Matusiak.

Na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej nowej kadencji Rada Nadzorcza powotata Jerzego Ma-
zgaja.

ablowp

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegt
Zmianie.

2. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze jednostkowe skrocone $rddroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikaciji oraz pod-
pisane przez Zarzad Spotki w dniu 25 wrze$nia 2018 roku.

3. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Jednostkowe skrdcone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dzia-
talno$ci gospodarczej przez Spdtke przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktory sporzadzono sprawoz-
danie finansowe, tj. 30 czerwca 2018 roku. W opinii zarzadu na dzieri podpisania sprawozdania finansowego nie
istniejg przestanki wskazujace na zagrozenie kontynuaciji dziatalnosci Spotki w dajace;j sie przewidzie¢ przysztosci.

4. ZASADY RACHUNKOWOSCI

Niniejsze jednostkowe skrécone $rodroczne sprawozdanie finansowe Vistula Group S.A. za okres | pdtrocza 2018
roku zostalo sporzadzone zgodnie z MSR 34 Srédroczna sprawozdawczo$¢ finansowa oraz pozostatymi
MSR/MSSF majacymi zastosowanie a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymo-
gami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018, poz. 395, z p6zniejszymi zmianami) i
wydanych na jej podstawie przepisdéw wykonawczych i przedstawia sytuacje finansowa Vistula Group S.A. na dzien
30 czerwca 2018 roku oraz 31 grudnia 2017 roku i 30 czerwca 2017 roku, wyniki jej dziatalnoSci za okres 6 i 3
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miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku oraz przeptywy pieniezne za okres 6
miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2018 roku i 30 czerwca 2017 roku.

Jednostkowe skrocone $rddroczne sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnien wy-
maganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, dlatego nalezy je czyta¢ tacznie z jednostkowym sprawozdaniem
finansowym Vistula Group S.A. za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2017 roku. Celem petnego zrozumie-
nia sytuacji finansowej i wynikow dziatalno$ci Vistula Group S.A., jako podmiotu dominujgacego w Grupie Kapitato-
wej, niniejsze jednostkowe skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe powinno byé czytane wraz ze skonsoli-
dowanym $rddrocznym sprawozdaniem finansowym za okres zakoriczony dnia 30 czerwca 2018 roku.

Niniejsze jednostkowe skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu 0 koncepcje

wartosci godziwej za wyjatkiem pozycii:

= rzeczowych aktywdw trwatych nieruchomosci inwestycyjnych oraz wartosci niematerialnych, wycenianych we-
dtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw
amortyzacyjnych oraz odpisow z tytutu utraty wartosci,

= zapasow wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztow poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpisow z tytutu utraty warto$ci,

= zobowigzan z tytutu kredytéw, pozyczek oraz leasingu finansowego wycenianych w zamortyzowanym koszcie.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia jednostkowego skréconego $rédrocznego sprawozdania fi-
nansowego sg spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzadzeniu rocznego sprawozdania finansowego Spotki
za rok obrotowy zakoniczony dnia 31 grudnia 2017 roku.

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku nie dokonano w Spétce zmiany przyjetych zasad
rachunkowosci i sposobdw sporzgdzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Spdtke zasady rachunkowo-
$ci stosowane byly w sposdb ciggty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w sprawozdaniu finan-
sowym.

Zmiany do opublikowanych Standardéw i Interpretacji zostaty przedstawione w pkt. 2 Srédrocznego skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego.

5. SEZONOWOSC | CYKLICZNOSC DZIALALNOSCI

Handel detaliczny w sektorze fashion cechuije sie znaczacq sezonowoscig sprzedazy. Dla rynku odziezowego naj-
korzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finansowego to okres Il i IV kwartatu,.

6. KOREKTA BLEDU

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowo$ci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie btedéw”
Spotka w sprawozdaniu finansowym za | pétrocze 2018 roku zmienita sposéb prezentacji ZFSS oraz kosztow z
tytutu dostaw, rob6t i ustug na przetomie okresu w zwigzku z czym w Spédtce przeksztatcano retrospektywnie dane
dotyczace wczesniejszych okresdéw. Powyzsza korekta miata wptyw na sprawozdanie z sytuacji finansowej okresu
poréwnywalnego {j. za | potrocze 2017 roku oraz za 2017 rok. W wyniku korekt ulegta zmniejszeniu suma bilansowa
0 kwote 1.455 tys. zt. Korekty miaty wptyw na wartos¢ naleznoéci, ktore zwigkszono o kwote 292 tys. ztotych, Srodki
pieniezne, ktére zmniejszono o kwote 1.163 tys. zt., pozostate aktywa, ktdre zmniejszono o kwote 584 tys. zt.,
zobowigzan, ktdre zmniejszono o kwote 644 tys. ztotych, oraz na pozostate rezerwy krétkoterminowe, ktére zmniej-
szono o kwote 811 tys. zlotych.

7. RODZAJE ORAZ KWOTY ZMIAN WARTOSCI SZACUNKOWYCH

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spotki dokonania szacunkdw, ocen oraz przy-
jecia zatozen, ktdre maja wptyw na stosowane zasady rachunkowos$ci oraz na prezentowane kwoty aktywow i
pasywow oraz kosztow i przychoddw. Szacunki i zatozenia s dokonywane na bazie dostepnych danych historycz-
nych, a takze w oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wtadciwe. Wyniki tych dziatan tworzg
podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywow i pasywow, ktérych nie

13



Vistula Group S.A.

mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrodet. Zasadno$¢ powyzszych szacunkow i zatozen jest we-
ryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkow 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 nastepnych
(ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Wykaz wazniejszych szacunkéw i 0osgdéw dla poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowe;:
Nota 16 Test na utrate wartosci firmy

Nota 17 Inne wartoSci niematerialne (okresy uzytkowania)
Nota 26 Srodki trwate (okresy uzytkowania)

Nota 21 Odpis na zapasy

Nota 22 Odpis na nalezno$ci

Nota 24 Zobowigzania z tytutu programu lojalno$ciowego
Nota 25  Rezerwy na zobowigzania

W okresie, za ktéry sporzadzono skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe jak réwniez w okresach poprzed-
nich nie nastapity znaczace zmiany w szacunkach, ktére miatyby istotny wptyw na biezacy okres Srodroczny za
wyjatkiem zmian wynikajacych z wejscia od 1 stycznia 2018 roku w zycie standardéw MSSF 9 oraz MSSF 15.

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”

MSSF 9 zastepuje dotychczasowy standard MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”. Gtéwne

zmiany wynikajace z nowego standardu to migdzy innymi:

= nowy podziat na kategorie aktywow finansowych,

= nowe kryteria kwalifikacji aktywoéw do grupy aktywéw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego
kosztu,

= nowy model ujmowania utraty wartosci - model oczekiwanych strat kredytowych,

= nowe zasady rozpoznawania zmian wyceny do wartoci godziwej inwestycji w kapitatowe instrumenty finan-
sowe,

= likwidacja konieczno$ci wyodrebniania wbudowanych instrumentoéw pochodnych z aktywdw finansowych.

Spotka stosuje MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

W ocenie Spétki, wprowadzenie standardu nie ma istotnego wptywu na stosowane zasady (polityki) rachunkowosci
w odniesieniu do dziatalnoci Spotki lub jej wynikow finansowych.

Spotka nie zidentyfikowata istotnego wptywu na sprawozdanie z sytuacji finansowej oraz kapitaty, w zwigzku z
zastosowaniem MSSF 9 w obszarze klasyfikacji i wyceny. Wszystkie aktywa finansowe wyceniane dotychczas w
wartosci godziwej, sg dalej wyceniane w warto$ci godziwej. Naleznosci handlowe sg utrzymywane dla uzyskania
przeptywdw pienieznych, Spétka nie sprzedaje naleznosci handlowych w ramach faktoringu, sq nadal wyceniane
w zamortyzowanym koszcie przez wynik finansowy. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w zwigzku z
charakterem naleznosci, odpis z tytutu utraty warto$ci jest na poziomie nieistotnym ze wzgledu na dominujaca
sprzedaz gotowkowa.

W odniesieniu do utraty wartosci Spotka nie zidentyfikowata wzrostu odpiséw z tytutu utraty warto$ci, z negatywnym
wptywem na kapitat wiasny. Zgodnie z MSSF 9 Spdtka wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie
réwnej 12-miesiecznym oczekiwanym stratom kredytowym badz oczekiwanym stratom kredytowym w okresie zycia
instrumentu finansowego. W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Spdtka stosuje uproszczone podejscie
i wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okre-
sie zycia aktywa.

Spotka przeprowadzita analize ryzyka kredytowego dla aktywéw finansowych (w tym naleznosci z tytutu dostaw i
ustug, pozostatych naleznosci, srodkow pienieznych), ktora zostata oparta o przyjety model szacowania ryzyka
strat kredytowych. Do wyodrebnionych grup i wartosci aktywow finansowych zostaty przypisane wagi prawdopo-
dobienstwa zwigzane z poziomem ryzyka. Na podstawie przeprowadzonych analiz nie stwierdzono istotnych zmian
w poziomach odpisow aktualizujgcych w poréwnaniu do dotychczas stosowanych metod szacowania tych odpisdw.
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Na dzien bilansowy (30 czerwca 2018 roku) Spdtka przeprowadzita aktualizacje analizy ryzyka kredytowego w
oparciu 0 MSSF 9. Nie stwierdzono przypadkéw istotnego wzrostu ryzyka kredytowego dla poszczegolnych akty-
wow finansowych w poréwnaniu do stanu na 1 stycznia 2018 roku.

MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami”

MSSF 15 zostat zatwierdzony do stosowania w panstwach cztonkowskich Unii Europejskiej i ma zastosowanie do
sprawozdan finansowych sporzadzonych za okresy obrotowe rozpoczynajace sie z dniem 1 stycznia 2018 roku lub
pozniej. Przepisy MSSF 15 majg zastosowanie do uméw z klientami z wyjatkiem uméw leasingowych objetych
MSR 17 ,Leasing”, instrumentdw finansowych i innych praw lub zobowigzan umownych objetych MSSF 9, Instru-
menty finansowe”, MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”, MSSF 11 ,WspoIne ustalenia umowne”,
MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe”, MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspélnych
przedsiewzigciach”, umoéw ubezpieczeniowych objetych MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe”. MSSF 15 zaktada,
Ze ujmowanie przychodu powinno odzwierciedla¢ przeniesienie przyrzeczonych towaréw lub ustug na klienta w
kwocie, ktéra odpowiada wynagrodzeniu, jakiego Spétka spodziewa sie w zamian za dane towary i ustugi. Zgodnie
z MSSF 15 przeniesienie towarow i ustug oparte jest na koncepciji przeniesienia kontroli na klienta, ktére moze
nastapi¢ w okre$lonym momencie (dostawa towaru, wykonanie ustugi) lub na przestrzeni czasu (przyktadowo w
czasie $wiadczenia ustugi lub w trakcie powstawania zamoéwionego towaru).

MSSF 15 zostat zastosowany od 1 stycznia 2018 roku. Na podstawie przeprowadzonej analizy wptywu wdrozenia
MSSF 15 (m.in. analiza kluczowych uméw zawartych z klientami, w podziale na poszczegélne segmenty dziatal-
nosci, pod katem wystepowania w nich specyficznych obszardw ujecia przychodow) nie zidentyfikowano uméw w
przypadku ktérych wdrozenie MSSF 15 mogtoby mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

8. INFORMACJE NA TEMAT EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2018 roku Spotka dokonata emisji akcji serii N w ramach warun-
kowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spotka uwzgledniajac tres¢ § 5 ust. 1 pkt. 9 oraz § 34
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaga-
nych przepisami prawa panstw niebedacych panstwem cztonkowskim, poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018
r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, jako podmiotu pet-
nigcego funkcje agenta rozliczeniowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy De-
pozyt Papieréw Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spdtki o warto$ci nominalnej 0,20 zt. Rejestracja
wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papierow WartoSciowych (objecie i zapisanie akcji na
rachunkach papieréw wartosciowych os6b uprawnionych do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozra-
chunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3 Szczegétowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papierdw Warto$cio-
wych, zgodnie z Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia 27 maja
2016 r., o ktdrej Spdtka informowata w raporcie biezacym nr 28/2016.

Jednocze$nie w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1i3 Regulaminu Gietdy, zgodnie z Uchwatg nr
528/2016 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016 r. o ktorej Spdtka infor-
mowata w raporcie biezacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000 sztuk akcji serii N Spdtki o warto$ci
nominalnej 0,20 zt kazda do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW pod kodem ,PLVSTLA00011”. Datg
pierwszego notowania 2.000.000 akcji serii N bedzie 12 kwietnia 2018 .

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikéw programu motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spotki,
kluczowych menedzerdw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej)
("Program Motywacyjny"), ustanowionego uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki
z dnia 15 kwietnia 2015 roku, o ktorej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktorzy wykonali prawo
z przystugujacych im imiennych warrantdw subskrypcyjnych serii E. Powyzsze akcje zostaty objete i optacone
w dniu 11 kwietnia 2018 r. po cenie 2,00 zt za akcje, na taczng kwote 4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spotek handlowych, nabycie praw z Akcji serii N oraz podwyz-
szenie kapitatu zaktadowego Spétki nastapito z chwilg zapisania Akcji serii N na rachunku papieréw wartociowych
Oso6b Uprawnionych, tj. w dniu 11 kwietnia 2018 roku.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki ulegt podwyzszeniu z kwoty kapitatu 38.069.932,80 zt podzielo-
nego na 179.194.964 akcji o warto$ci nominalnej 0,20 ztotych (reprezentujacych 179.194.964 gtoséw na Walnym
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Zgromadzeniu Spotki) do kwoty kapitatu 38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o warto$ci nominainej
0,20 ztotych (reprezentujgcych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spdtki).

Spdtka poinformowata w odrebnym raporcie biezacym o rejestraciji wyzej opisanego podwyzszenia kapitatu zakfa-
dowego Spdtki wynikajacego z emisji akcii serii N w rejestrze przedsiebiorcdw Krajowego Rejestru Sgdowego, przy
czym wpis w rejestrze ma charakter deklaratoryjny.

9. WYPLACONE DYWIDENDY
W okresie objetym przegladem nie nastapita wyptata dywidendy
10. SEGMENTY DZIALALNOSCI

Spdtka Vistula Group S.A. specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej
pozycjonowanej w Srednim i wyzszym segmencie rynku. Spétka wyr6znia jeden segment operacyjny dziatalnosci.
Spdtka Vistula Group koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz sprzedazy detalicznej
klasycznej odziezy meskiej takiej jak garnitury, marynarki, spodnie, koszule oraz akcesoria. Podstawowq oferte
stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod markami wtasnymi. Spétka Vistula Group posiada
wyksztatcone kompetencje w zakresie kreacji oraz dystrybucii kolekcji formalnych oraz smart casual. Spétka Vistula
Group poprzez swoje czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej sredniej i wyzszej klasy.
Odziez ta wykonana z wysokiej jakosci tkanin posiada wiele walorow uzytkowych jest jednocze$nie bardzo
konkurencyjna pod wzgledem cenowym wobec zachodnioeuropejskich producentéw.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula:

Na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowa formalng linig mody meskiej. Marka
VISTULA Vistula posiada szerokg oferte garnituréw, marynarek, spodni i koszul oraz innych
akcesoriéw komplementarnych.

Marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty nig sygnowane kojarzone sg z
odziezg pochodzacy z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na
celu poszerzenie oferty Spdtki o produkty skierowane do najbardziej wymagajacych
LANTIER klientow, wykorzystujace najnowsze trendy mody $wiatowej i najlepszej jakosci ma-
teriaty. Oprocz oferty garnituréw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki
kolekcje marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz sze-
roki zakres artykutdw komplementarnych

Jest markg wprowadzong w 2009 roku, kt6rg sygnowane sg produkty typu fashion &
VISTULA RED smart casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujq sie wysoka jakoscig oraz
wzornictwem zgodnym ze Swiatowymi trendami mody. Marka skierowana do klientow
mtodszych, poszukujacych odwazniejszych i bardziej casualowych stylizacji.

Marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody meskiej, ktdrej
produkty inspirowane sg wtoskim stylem i elegancjg. W ramach oferty tej marki sprze-

dawane sg kolekcje garniturdw oraz wyroby komplementarne. Marka Vesari kiero-
VESARI . T . . e
wana jest do odbiorcéw hurtowych, sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych
producentow. Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientow poszukujacych wyro-
bdw tanszych, przy jednoczesnym utrzymaniu parametréw jakosciowych.
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Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wélczanka:

Jest marka wprowadzong w 2009 roku, ktérg sygnowane sa produkty typu fashion &
WOLCZANKA smart casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujq sie wysoka jakoscig oraz
wzornictwem zgodnym ze Swiatowymi trendami mody. Marka skierowana do klien-
tow mtodszych, poszukujacych odwazniejszych i bardziej casualowych stylizacii.

Jest ekskluzywna, marka koszulowa. Produktami sygnowanymi tg marka sg ko-
LAMBERT szule wykonane z najwyzszej jakosci tkanin, ktorych wzornictwo podaza za naj-
nowszymi trendami Swiatowej mody.

W zakresie segmentéw geograficznych cato$é dziatalnosci Spdtki Vistula Group S.A. realizowana jest w Rzeczpo-
spolitej Polskiej.

11. ISTOTNE ZDARZENIA W | POLROCZU 2018 ROKU

01.2018 Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 29.01.2018 r. w raporcie biezacym nr 3/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 29 stycznia 2018 roku od Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytaine
S.A. dziatajacego zgodnie z art. 69 w zw. z art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorga-
nizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, zawiadomienia, ze w wyniku naby-
cia akcji Spdtki w transakcjach na GPW w Warszawie, rozliczonych w dniu 23 stycznia 2018
roku, zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.
fundusze: Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej: ,OFE") oraz Natio-
nale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny (dalej: ,DFE") zwigkszyly stan posiada-
nia akcji Spotki powyzej 10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki. Przed
nabyciem akcji OFE i DFE posiadaty 17.859.480 akcji Spotki, co stanowito 9,97 % kapitatu
zaktadowego Spdtki i byty uprawnione do 17.859.480 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak-
cjonariuszy Spétki, co stanowito 9,97 % ogolne;j liczby gtoséw. Po rozliczeniu transakcji na-
bycia akcji w dniu 23 stycznia 2018 roku na rachunkach papierow wartosciowych OFE i DFE
znajdowato sie 18.079.480 akcji Spotki, co stanowito 10,09 % kapitatu zaktadowego Spotki.
Akcje te uprawniaty do 18.079.480 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki,
co stanowito 10,09 % ogdlnej liczby gtosow.

03.2018 Podpisanie i podanie do publicznej wiadomosci zmiany nr 1 do planu potaczenia w
ramach przygotowania procesu potaczenia Vistula Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 01.03.2018 r. w raporcie biezacym nr 9/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
raportu biezacego numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017 r. dotyczacego podpisania i po-
dania do publicznej wiadomosci planu potgczenia w ramach przygotowania procesu potacze-
nia Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spétka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg
w Krakowie (sp&tka przejmowana) informuije, ze w dniu 1 marca 2018 r. nastapito podpisanie
zmiany nr 1 do planu potgczenia. Zmiana nr 1 do planu potaczenia wraz z zatgcznikami jest
dostepna do publicznej wiadomo$ci na stronie internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w za-
ktadce dla inwestorow oraz w lokalu Spotki w Krakowie przy ul. Pilotéw nr 10 (w dni robocze
w godzinach od 10:00 — 15:00). Zmiana nr 1 do planu potaczenia nastgpita w zwigzku ze
zmiang parytetu wymiany akcji. W ramach uzgodnionej zmiany do planu potaczenia, akcje
spotki przejmowanej majg by¢ wymieniane na nowo emitowane akcje spotki przejmujacej we-
diug stosunku: 1: 0,72, tj. za jedng akcje Bytom S.A. zostanie przyznane 0,72 akcji Vistula
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Group S.A., a nie wedtug parytetu wymiany 1 : 0,82 jak przyjeto w pierwotnym planie pota-
czenia z dnia 15 wrzesnia 2017 r. Zmiana parytetu nastapita w oparciu 0 wyceng wspolnie
wybranego przez spotki doradcy — Deloitte Advisory Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w
zwigzku z uptywem czasu od podpisania planu potaczenia z dnia 15 wrzeénia 2017 .

Rejestracja akciji serii N Spotki w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A.,
wprowadzenie akcji serii N do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW oraz zmiana
struktury kapitatu zaktadowego Spotki

W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spotka uwzgledniajac tre$¢ § 5 ust.
1 pkt. 9 oraz § 34 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartoscio-
wych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014. poz. 133 t.j. z pdzn. zm.), poin-
formowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedziba w Warszawie, jako podmiotu petniacego funkcje agenta rozlicze-
niowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy Depozyt Pa-
pierow Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20
zt. Rejestracja wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papieréw Wartoscio-
wych (objecie i zapisanie akcji na rachunkach papieréw warto$ciowych 0séb uprawnionych
do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozrachunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3
Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, zgodnie z
Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. z dnia 27
maja 2016 r., o ktdrej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 28/2016.

Jednocze$nie Spotka poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1
i 3 Regulaminu Gietdy, zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$cio-
wych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016 r. o kt6rej Spdtka informowata w raporcie bie-
zacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000 sztuk akcji serii N Spétki o wartosci
nominalnej 0,20 zt kazda do obrotu gietfdowego na Gtéwnym Rynku GPW pod kodem
"PLVSTLA00011". Datg pierwszego notowania 2.000.000 akcji serii N bedzie 12 kwietnia
2018 r.

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikéw programu motywacyjnego dla czton-
kow Zarzadu Spdtki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla
Spdtki (oraz spdtek z jej grupy kapitatowej) ("Program Motywacyjny"), ustanowionego
uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 15 kwietnia 2015
roku, o ktdrej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktérzy wykonali prawo z
przystugujacych im imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii E. Powyzsze akcje zostaty
objete i optacone w dniu 11 kwietnia 2018 r. po cenie 2,00 zt za akcje, na taczng kwote
4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spodtek handlowych, nabycie praw z Akgji
serii N oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki nastapito z chwilg zapisania Akcji
serii N na rachunku papieréw warto$ciowych Oséb Uprawnionych, tj. w dniu 11 kwietnia 2018
roku.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki ulegt podwyzszeniu z kwoty kapitatu
38.069.932,80 zt podzielonego na 179.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (re-
prezentujacych 179.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki) do kwoty kapitatu
38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (re-
prezentujacych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Spotka poinformowata w odrebnym raporcie biezacym o rejestracji wyzej opisanego podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego Spotki wynikajacego z emisji akcji serii N w rejestrze przedsie-
biorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.
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Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 17.04.2018 r. w raporcie biezacym nr 18/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 kwietnia 2018 r. od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziataja-
cego w imieniu zarzadzanego funduszu inwestycyjnego - QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej:
"Fundusz") zawiadomienia na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych (dalej: "Ustawa") o zmniejszeniu przez Fundusz samo-
dzielnie udziatu w ogdlnej liczbie gtosow w spofce Vistula Group S.A. i zej$ciu ponizej progu
5% ogdlnej liczby gtoséw w Spétce.

Zmiana dotychczas posiadanego udziatu nastapita w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego, o ktérym Spdtka poinformowata w raporcie biezacym nr 16/2018 w dniu 11 kwietnia
2018 .

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 2 Ustawy przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 8.980.343 akcje
Spdtki, co stanowito 5,01% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty 8.980.343
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowito 5,01% ogdinej liczby gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 3 Ustawy na dzier 11 kwietnia 2018 r. Fundusz posiadat 8.980.343
akcje Spotki, co stanowito 4,96% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty
8.980.343 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spdtki, co stanowito 4,96% ogoinej liczby glo-
sow na Walnym Zgromadzeniu.

Nie wystepujg podmioty zalezne od Funduszu posiadajace akcje Spdtki, jak rowniez nie wy-
stepujg osoby, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 it c.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 7 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 2 Ustawy, do ktérych nabycia bytby uprawniony lub zobowigzany Fundusz, jako posia-
dacz instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy, oraz instru-
mentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy, ktdre nie sg wykony-
wane wytgcznie przez rozliczenie pieniezne wynosi 0.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 8 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 3 Ustawy, do ktérych w sposéb posredni lub bezposredni odnosza sie instrumenty finan-
sowe, o ktdrych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy wynosi 0.

Powyzsze zawiadomienie dotyczyto stanu posiadania samodzielnie przez QUERCUS Multi-
strategy FIZ. Jednocze$nie Spétka w nawigzaniu do tresci raportu biezacego nr 40/2017 z
dnia 28 lipca 2017 r. informuje, ze zgodnie z otrzymanym w dniu 28 lipca 2017 r. od Quercus
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajgcego w imieniu zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych — QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS Multistrategy FIZ oraz QUER-
CUS Absolute Return FIZ (dalej: "Fundusze") zawiadomieniem na podstawie art. 69 Ustawy,
Fundusze oraz samodzielnie QUERCUS Multistrategy FIZ przekroczyty proég 5% ogdlnej
liczby glosow w Spdice. W zwigzku z powyzszym Spétka uznata, iz na dzien sporzadzenia
raportu biezacego nr 18/2018 Fundusze posiadaja akcje Spotki w ilosci przekraczajacej prog
5% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz w ogéinej liczbie gtoséw w Spotce.

Opinia bieglego w sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spotek Vistula
Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 7.05.2018 r. w raporcie biezacym nr 21/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
raportéw biezacych numer 30/2017 z dnia 8 maja 2017 r., numer 34/2017 z dnia 5 czerwca
2017 r., numer 44/2017 z dnia 29 sierpnia 2017 r., numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017
r., numer 52/2017 z dnia 13 listopada 2017 r., numer 53/2017 z dnia 14 listopada 2017 r. oraz
numer 9/2018 z dnia 1 marca 2018 r. dotyczacych procesu przygotowania potaczenia spotek
Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spdtka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg w
Krakowie (spdtka przejmowana) o otrzymaniu w dniu 7 maja 2018 r. pisemnej opinii biegtego
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sporzadzonej dla Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, X Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, sygn. akt: KR XI Ns-Rej. KRS 7559/18/241, w
sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spétek Vistula Group S.A. i Bytom S.A.
podpisanej w dniu 1 marca 2018 r., sporzadzong zgodnie z art. 503 § 1 Kodeksu Spétek
handlowych.

W ocenie biegtego:

1. okreslony w planie potgczenia stosunek wymiany akcji, o ktorym mowa w art. 499 § 1 pkt
2, zostat ustalony nalezycie,

2. proponowany w planie potaczenia stosunek wymiany akcji zostat okreslony na podstawie
wartosci rynkowej taczacych sie spotek, wyznaczonych przy uzyciu trzech modeli wyceny:
a) metodg dochodowg (metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych),

b) metodg rynkowg w podejsciu mnoznikow poréwnywalnych spétek publicznych,

c) metodg rynkowg w podejsciu notowan akcji obydwu taczacych sie spotek.

Stosunek wymiany akcji zostat wyznaczony na podstawie $redniej arytmetycznej wartosci
wszystkich krancowych przedziatow wynikdw wyceny uzyskanych przy zastosowaniu kazdej
z metod i podej$c.

Zastosowanie wskazanych metod ustalenia stosunku wymiany nalezy uznac za zasadne.

3. nie istniejg szczegoine trudnosci zwigzane z wyceng taczacych sie Spotek, a w konse-
kwencji z wyborem odpowiedniej metody ustalenia stosunku wymiany (parytetu).

Plan potaczenia zawiera wszelkie niezbedne elementy i zataczniki, ktore sg wymagane zgod-
nie z postanowieniami przepisow art. 499 ksh. Plan potgczenia moze zosta¢ uznany za spo-
rzadzony we wszystkich istotnych aspektach, poprawnie i rzetelnie.

Opinia biegtego, o ktorej mowa powyzej jest dostepna do publicznej wiadomosci na stronie
internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w zaktadce dla inwestoréw oraz stanowi zatacznik
do raportu biezacego nr 21/2018.

Powotanie Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. na okres nowej wspélnej kadenc;ji

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spdtka poinformowata o treSci uchwat
podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27 czerwca 2018 roku w spra-
wie powotania cztonkdw Rady Nadzorczej Spotki na kolejng kadencje. Do sktadu Rady Nad-
zorczej zostali powotani: Andrzej Szumanski, Jerzy Mazgaj, Maciej Matusiak, Grazyna Su-
dzinska-Amroziewicz, Katarzyna Basiak-Gata, Artur Matek.

Wprowadzenie w Spdtce nowego programu motywacyjnego na lata 2018-2020

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spdtka poinformowata o podijeciu przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27.06.2018 roku Uchwaty nr 17/06/2018 w
sprawie przyjecia warunkdw programu motywacyjnego dla cztonkow Zarzadu Spétki, kluczo-
wych menedzerdw lub innych osob o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy
kapitatowej), emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem
prawa poboru, zmiany statutu Spétki, upowaznienia Zarzadu Spotki do zawarcia umowy o
rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierdw WartoSciowych S.A. i upo-
waznienia Zarzadu Spotki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia
akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym (,Uchwata”). Na podstawie Uchwaty w
Spdtce wprowadzony zostat nowy program motywacyjny na lata 2018-2020. Walne Zgroma-
dzenie wyrazito zgode na emisje tgcznie 7.050.000 warrantow subskrypcyjnych serii F w ra-
mach trzech transz rozliczanych niezaleznie za lata 2018, 2019 i 2020 na podstawie wskaza-
nych w Uchwale kryteriéw dotyczacej $redniorocznej zmiany kursu akcji Spotki, oraz skonso-
lidowanego zysku netto i skonsolidowanego EBITDA, zamiennych na akcje na okaziciela serii
P Vistula Group S.A. o wartosci nominalnej 20 gr kazda. Wszystkie akcje serii P zostang
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objete w zamian za wktady pieniezne. Cena emisyjna akcji serii P bedzie réwna $redniej kur-
sow zamkniecia akcji Spotki na Gietdzie Papierdw Wartosciowych w Warszawie SA za ostatni
miesigc poprzedzajacy dzien podjecia Uchwaty pomniejszonej o0 5% za jedng akcje serii P.
Kazdy warrant subskrypcyjny serii F uprawnia osobe wskazang imiennie w tre$ci warrantu do
objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela serii P Vistula Group S.A. Uprawnienie do objecia
warrantow subskrypcyjnych serii F posiadajg cztonkowie Zarzadu Vistula Group S.A. oraz
osoby, ktdre na dzien oferowania warrantéw subskrypcyjnych serii E beda naleze¢ do kluczo-
wej kadry menedzerskiej oraz osoby o istotnym znaczeniu dla Vistula Group S.A. i spétek z
jej grupy kapitatowej, niezaleznie od formy i podstawy prawnej wykonywania obowigzkéw na
powyzszych stanowiskach.

11A. INFORMACJE O ISTOTNYCH ZDARZENIACH PO ZAKONCZENIU OKRESU
SRODROCZNEGO NIE ODZWIERCIEDLONE W SPRAWOZDANIU
FINANSOWYM

07.2018

08.2018

Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zmiany struk-
tury kapitatu zaktadowego Spotki w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu za-
kladowego

W dniu 4.07.2018 r. w raporcie biezacym nr 36/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
tresci raportu biezacego Spdtki nr 16/2018 z dnia 11 kwietnia 2018 r., iz zgodnie z pozyskang
przez Spotke informacja, w dniu 29 czerwca 2018 r. Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmie-
$cia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu w
rejestrze przedsiebiorcow zmiany struktury kapitatu zaktadowego Spotki w ramach warunko-
wego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynikajacego z emisji 2.000.000 sztuk akcji zwy-
ktych na okaziciela serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, wyemitowanych przez
Spotke w wykonaniu praw przystugujacym posiadaczom imiennych warrantéw subskrypcyj-
nych serii E.

W zwigzku z powyzszym Spdtka informuje, iz kapitat zaktadowy Spétki wynosi obecnie
38.469.932,80 zt i dzieli sie na 181.194.964 akcje o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda, repre-
zentujace 181.194.964 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Zgoda Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na potaczenie Vistula
Group S.A. z siedziba w Krakowie z Bytom S.A. z siedziba w Krakowie.

W dniu 17.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 40/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 sierpnia 2018 roku decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow z
dnia 16 sierpnia 2018 roku o wydaniu zgody na dokonanie koncentraciji polegajgcej na pota-
czeniu sie Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie i Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie. Na
mocy wskazanej decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow wyrazit zgode
na dokonanie koncentracji.

Pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z By-
tom SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 23.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 42/2018 Spétka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomo$ci pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze po-
taczenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.
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Informacja o zawarciu listdw intencyjnych przez spotke zalezna od Vistula Group S.A.
dotyczacych planowanej akwizycji zagraniczne;j.

W dniu 27.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 43/2018 Spdtka poinformowata, ze w dniu 27
sierpnia 2018 r. spdtka zalezna od Spoki, tj. W.KRUK S.A. dziatajaca na rynku jubilerskim w
Polsce, podpisata dwa listy intencyjne dotyczace planowanych projektow akwizycyjnych na
rynkach zagranicznych. Podpisanie listdw intencyjnych stanowi jeden z elementow realizacji
strategii rozwoju grupy kapitatowej Spotki, ktora przewiduje realizacje projektow akwizycyj-
nych obejmujgcych rozpoznawalne marki o uznanej pozycji rynkowej, dziatajace w segmen-
cie odziezowym oraz jubilerskim, dysponujace kanatami dystrybucji detalicznej, co w efekcie
prowadzitoby do przyspieszenia rozwoju i stworzenia znacznie wiekszej grupy kapitatowe;.
Podpisane dokumenty obejmuja; i) list intencyjny z N.Lori s.r.0., Jermontox Holdings Ltd. oraz
Jays Czech LLC dotyczacy mozliwo$ci nabycia catosci udziatdw w spdtce z ograniczong od-
powiedzialnoscig prawa czeskiego Klenoty Aurum s.r.o. bedacej jednym z lideréw rynku cze-
skiego prowadzacym sie salondw jubilerskich na rynku czeskim, w ktorym spétce zalezne;
przyznano wytacznos¢ na czas prowadzenia analiz oraz ii) list intencyjny z Liam Ltd. i Myra
Investment Ltd. dotyczacy mozliwo$ci nabycia catoSci udziatow w spétce z ograniczong od-
powiedzialno$cig prawa stowackiego Montre s.r.0. prowadzace;j sie¢ salondw jubilerskich na
rynku stowackim, w ktérym spotce zaleznej przyznano wytaczno$¢ na czas prowadzenia ana-
liz. Spdtka zalezna zamierza przeprowadzi¢ analizy w/w podmiotéw w celu przedstawienia
ofert nabycia udziatéw. Listy intencyjne nie stanowig zobowiazania zadnej ze stron do zawar-
cia transakcji. W przypadku pozytywnego przebiegu procesu akwizycyjnego Spétka szacuje,
Ze moze sie on zakonczy¢ w | kwartale 2019 r.

09.2018 Drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z Bytom
SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 07.09.2018 r. w raporcie biezacym nr 47/2018 Spotka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze pota-
czenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.

12. DZIALALNOSC ZANIECHANA

W | pétroczu 2018 roku w spotce nie wystepowata dziatalnos¢ zaniechana.
13. PRZYCHODY Z DZIALALNOSCI KONTYNUOWANEJ

w tys. zt

A— o wysd
poirocze / 2018 poirocze / 2017 2 kwartat / 2018 | 2 kwartat /2017

Przychody ze sprzedazy produktow, towaréw i ma-

terialow 190 224 169 334 105 445 96 771
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci 749 658 373 327
Przychody z tytutu pozostatego najmu trwatego 27 99 14 47
Razem przychody ze sprzedazy 191 000 170 091 105 832 97 145
Wynik na sprzedazy majatku trwatego 6

Pozostate przychody operacyjne 176 330 41 150
Przychody finansowe 578 55 574 41
Razem 191 760 170 476 106 447 97 336
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Wzrost poziomu przychoddw ze sprzedazy zwigzany jest z rozwojem sieci sprzedazy oraz ze wzrostem sprzedazy
zm2.

Z uwagi na charakter prowadzonego przez Spotke gtownego typu dziatalno$ci (handel detaliczny) nie wystepuje
koncentracja sprzedazy do klientow, ktérych udziat w ogélnej warto$ci przychodow ze sprzedazy przekraczatby
10%.

14. KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ ORAZ POZOSTALE KOSZTY
OPERACYJNE

Amortyzacja 4026 3681 2067 1825
Zuzycie surowcow i materiatow 34 853 36 584 14 726 18 285
Warto$¢ sprzedanych towaréw 89 121 77 756 46 812 43073
Zmiana stanu produktow i produkciji w toku -49200 - 52907 -21354 -25842

Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow - - - -

Koszty wynagrodzen 30714 28 506 14 248 12990
Pozostate koszty rodzajowe 8370 6852 5053 3 356
Koszty ustug obcych 63 160 57 139 33692 30735
Pozostate koszty operacyjne 944 681 450 294
Razem koszty sprzedanych produktéw, towarow

i materiatéw, dystrybucji oraz koszty ogoélnego 181 988 158 292 95 694 84716

zarzadu i pozostate koszty operacyjne

15. NALEZNOSCI | ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE (POZABILANSOWE)

w tys. zt
.
potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

—  wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu wynajmu lokali 14798 14047 13 540
sklepowych

—  otwarte akredytywy 11319 10 998 5932

Razem pozycje pozabilansowe 26 117 25 045 19 472

W Spétce nie wystepujg naleznosci warunkowe.
15A. LEASING OPERACYJNY

Spdtka uzytkuje aktywa na mocy uméw tj. lokale w ktérych prowadzi dziatalnos¢ handlowa, ktére zostaty zakwali-
fikowane jako leasing operacyjny.

Przewidywane minimalne opfaty z tytutu leasingu operacyjnego na dzier 30 czerwca 2018 oraz na 31 grudnia
2017 roku i 30 czerwca 2017 roku przedstawiajq sie nastepujgco:

LEASING OPERACYJNY = =
potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

—  wokresie do 1 roku 30 305 30132 28 706
—  wokresie od 1 roku do 5 lat 69 123 74 692 64 402
—  powyzej 5 lat 6 051 8 522 3392
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Razem pozycje pozabilansowe

96 500

Umowy najmu lokali zakwalifikowane do leasingu operacyjnego w przewazajacej wiekszosci zawierane sg na
okres 5 lat z mozliwo$cig przedtuzenia na nastepny okres. W wigkszosci przypadkéw stawki czynszow ustalane

sq w EURO za 1m2 powierzchni. Stawki te podlegaja rewaloryzacji na koniec kazdego roku.

Warto$¢ opfat leasingowych ujetych, jako koszt w trakcie okresu wyniosta 17.096 tys. zt (w 2017 roku: 32.663

tys. zt.; w | potroczu 2017 roku: 14.910 tys. zL.).

16. WARTOSC FIRMY

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2017

Korekta ujawnienia na moment nabycia
Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2017

Saldo na 1 stycznia 2017

Korekta ujawnienia na moment nabycia
Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2017

Saldo na 1 stycznia 2016=8

Korekta ujawnienia na moment nabycia

Saldo na 30 czerwca 2018, w tym:

Powstata z nabycia Wélczanka S.A.

Powstata z nabycia W. KRUK S.A.
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
Saldo na 1 stycznia 2017

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym
Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2017

Saldo na 1 stycznia 2017

Straty z tytutu utraty warto$ci w roku biezacym
Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2017

Saldo na 1 stycznia 2018

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym
Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2018

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2017

Na 31 grudnia 2017
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Na 30 czerwca 2018 60 697

Na dzien 30 czerwca 2018 roku w oparciu o0 dokonang oceng przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty war-
tosci w odniesieniu do warto$ci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania nie stwierdzono konieczno-
§ci przeprowadzenia testu na utrate warto$ci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania, w tym warto-
Sci firmy. W okresie, za ktéry sporzadzono $rédroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizuja-
cych wartosci niematerialne w tym warto$ci firmy.

Ostatni test na utrate wartosci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania miat miejsce na dzien 31
grudnia 2017 roku. Test nie wykazat koniecznosci dokonania odpiséw aktualizujgcych.

17. INNE WARTOSCI NIEMATERIALNE

T R

Koszty prac Znaki Patenty i
rozwojowych towarowe licencje

WARTOSC BRUTTO

Saldo na 1 stycznia 2017 - 33700 15710 49410
Zwiekszenia 56 56
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017 - 33700 15766 49 466
Saldo na 1 stycznia 2017 - 33700 15710 49410
Zwiekszenia 1145 1145
Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2017 - 33700 16 855 50 555
Saldo na 1 stycznia 2018 - 33700 16 855 50 555
Zwiekszenia 281 281
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2018 - 33700 17 136 50 836
AMORTYZACJA

Saldo na 1 stycznia 2017 - - 12 251 12 251
Amortyzacja za okres 111 111
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017 - - 12 362 12 362
Saldo na 1 stycznia 2017 - - 12 251 12 251
Amortyzacja za okres 254 254
Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2017 - - 12 505 12 505
Saldo na 1 stycznia 2018 - - 12 505 12 505
Amortyzacja za okres 215 215
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2018 - - 12720 12720
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T

Koszty prac Znaki Patenty i
rozwojowych towarowe licencje

ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2017 3147 3147
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2017 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2017 - - 3147 3147
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2017 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2018 3147 3147
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2018 - - 3147 3147
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2017 - 33700 257 33957
Na 31 grudnia 2017 - 33700 1203 34903
Na 30 czerwca 2018 - 33700 1269 34969

Patenty i licencje sq amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat, znaki
towarowe nie podlegajg amortyzacji poniewaz majg nieokreslony okres uzytkowania.

Utworzone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwrécone odpisy aktualizu-
jace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Znaki towarowe Wolczanka na taczng kwote 33.700 tys. zt. stanowig przedmiot zabezpieczenia kredytu bankowego
wykazanego w nocie 23.

Na dzien 30 czerwca 2018 roku w oparciu o dokonang oceng przestanek wskazujgcych na mozliwos¢ utraty war-
toSci w odniesieniu do wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania nie stwierdzono konieczno-
§ci przeprowadzenia testu na utrate warto$ci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania, w tym znaki
towarowe. W okresie, za ktéry sporzadzono $rddroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizu-
jacych warto$ci niematerialne w tym znaki towarowe.

Ostatni test na utrate wartosci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania miat miejsce na dzien 31
grudnia 2017 roku. Test nie wykazat konieczno$ci dokonania odpisow aktualizujgcych.

18. JEDNOSTKI ZALEZNE (UDZIALY | AKCJE)

Wykaz jednostek zaleznych, w ktorych Spoétka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2018

Wartosé
% Udziatow | Korekty

posiadanych . o L bilansowa
iy _|posiadanych| /akcji  |aktualizujace vy .
udnalc_:_w/ ak glosow wg ceny udnak_ayv lak:

cji : cji

% Wartosé
Metoda na-

Nazwa jednostki byci
ycia

Sad rejestrowy

Sad Rejonowy dla Kra- 100 100

Vistula Market Sp. z 0.0. wytaczenie kowa Srodmiescia 4 4
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Wykaz jednostek zaleznych, w ktorych Spotka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2018

% Wartose Wartosé
Metoda na- posiadanych % gy | ek bilansowa
. Sad rejestrowy iy posiadanych| /akcji |aktualizujace gy
bycia udziatéow/ ak- udziatéw /ak-

B glosow | wgceny | wartos¢ oi

Nazwa jednostki

Sad Rejonowy dla M. St.

DCG SA petna 100 100

Warszawy 6 036 6 036
Sad Rejonowy dla M.
VG Property Sp.zo.0.  petna Krakowa 100 100 897 897
Sad Rejonowy dla M. 100 100
W.KRUK S.A. petna Krakowa 276728 276728
Wolczanka Shirts Manu- Sad Rejonowy dla M.
facturing Sp. z 0.0. petna Krakowa 100 100 5 5
Razem 283 670 4 283 666

Inwestycje w jednostkach zaleznych dotycza akgji i udziatdw w podmiotach, w ktérych Spétka posiada zdolno$¢ do
kontrolowania ich polityki operacyjnej i finansowej, co zwykle towarzyszy posiadaniu wiekszo$ci ogolnej liczby gto-
sow w organach stanowigcych. Przy dokonywaniu oceny czy Spétka kontroluje dang jednostke uwzglednia sie
istnienie i wptyw potencjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowac lub zamienic.

Inwestycje w jednostkach zaleznych niezaklasyfikowane, jako przeznaczone do sprzedazy ujmuije sie w cenie na-
bycia zgodnie z MSR 27 ,jednostkowe sprawozdanie finansowe” pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty
warto$ci zgodnie z MSR 36 ,Utrata wartoSci aktywow”.

Utrata warto$ci aktywow jest dokonywana poprzez poréwnanie wartosci bilansowej z wyzszg z dwdch: warto$cig
godziwg lub warto$cig uzytkowa.

Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o wartos¢ + 64 tys. zt. w zwigzku z bilansowg
wyceng akcji spotki W.KRUK S.A.

Udziaty w spétce zaleznej DCG SA i W.KRUK S.A. oraz VG Property Sp. z 0.0. zostaty objete zastawem rejestro-
wym jako zabezpieczenie umoéw kredytowych zawartych z bankiem PKO BP SA wykazanych w nocie 23.

19. JEDNOSTKI POZOSTALE (UDZIALY | AKCJE)

Wykaz jednostek pozostatych, w ktérych Spotka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2018

Wartosé .
0, [

Nazwa Metoda Sad | oasiamanyop [Uziatow k| KoKW ylartose
jednostki wyceny rejestrowy PEECEIED | (SRR A cji wg ceny LRV IO SllEnEEE
udziatow / akcji " wartos¢ udziatéw / akcji
Chara Sp.zo0.0.  Cena nabycia 19 19 17 17
inne Cena nabycia 263 253 10
Razem 280 253 27

Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o kwote - 4 tys. zt. w zwigzku ze sprzedazag udziatow
Concordia Polska TUW.

20. POZOSTALE AKTYWA | ZOBOWIAZANIA FINANSOWE

Warto$ci godziwe aktywdw finansowych i zobowigzan finansowych okresla sie w nastepujacy sposob:

* warto$¢ godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych o warunkach standardowych, znajdujacych sie
w obrocie na aktywnych, ptynnych rynkach okresla sie poprzez odniesienie do cen gietdowych;
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+ warto$¢ godziwg pozostatych aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych (z wyjatkiem instrumentéw po-
chodnych) okres$la sie zgodnie z ogélInie przyjetymi modelami wyceny w oparciu 0 analize zdyskontowanych prze-
ptywow pienieznych, stosujac ceny z dajacych sie zaobserwowac biezacych transakeji rynkowych i notowan dea-
leréw dla podobnych instrumentdw;

* warto$¢ godziwg instrumentéw pochodnych oblicza sie przy uzyciu cen gietdowych. W przypadku braku dostepu
do tych cen stosuje sie analize zdyskontowanych przeptywow pienieznych przy uzyciu odpowiedniej krzywej do-
chodowosci na okres obowigzywania instrumentu dla instrumentéw nieopcjonalnych oraz modele wyceny opciji dla
instrumentow opcjonalnych.

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku nie nastapito przeniesienie miedzy poziomami w
hierarchii warto$ci godziwej wykorzystywanej przy wycenie warto$ci godziwej, jak rowniez nie nastapita zmiana
klasyfikacji aktywdw finansowych na skutek zmiany celu lub sposobu wykorzystania tych aktywéw.

Walutowe instrumenty pochodne

Spotka stosuje walutowe instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia przysztych przeptywow pienigznych przed
ryzykiem kursowym. Spdtka posiada jako transakcje zabezpieczajace kontrakty forward na zakup waluty. Instru-
menty pochodne denominowane sg w walucie USD. Na 30.06.2018 roku saldo w warto$ci nominalnej wynosi 0 tys.
USD i w przeliczeniu po kursie zawarcia transakcji 0 tys. PLN. Na dziefi bilansowy Spotka wycenia posiadane
transakcje do warto$ci godziwej, réznica z wyceny odnoszona jest w przychody / koszty finansowe.

Wycena instrumentéw pochodnych zalicza sie do hierarchii poziomu drugiego, czyli wycena jest oparta o rynkowe
zatozenia.

Instrumenty finansowe w podziale na klasy

potrocze / 2018 Rok 2017 potrocze / 2017

Udzielone pozyczki 43 50 58
Naleznosci handlowe oraz pozostate 26 412 17 026 28 186
Srodki pienigzne oraz ich ekwiwalenty 12 588 10 491 3218

Zobowigzania diugoterminowe z tyt. kredytow,

. X 30 944 32074 34 151
pozyczek oraz leasingowe
Zopoquanla krotkptermmowe z tyt. kredytow, 4200 7164 14719
pozyczek oraz leasingowe
Zobowigzania handlowe oraz pozostate 44 961 51574 41959
Razem 39 043 80 105 27 567 90 812 31 462 90 829

Spotka przeprowadzita analize w wyniku, ktdrej stwierdzono, iz wartos¢ instrumentow finansowych wykazanych w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej nie odbiega znaczaco od ich warto$ci godziwej z uwagi na fakt, ze wiekszos¢
tych instrumentéw jest oprocentowana w oparciu stope zmienna.

Instrumenty finansowe - przychody i koszty oraz zyski i straty z tyt. utraty wartosci
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Pozycje bilansowe potrocze / 2018

Udzielone pozyczki 1 - 8

Naleznos$ci handlowe oraz pozostate 73 - 414 99 34
Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty 9 - - - -12
Zobowigzania z tyt. kredytow, pozyczek oraz leasin- ) 799 )

gowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate - 24 - - 473
Razem 83 823 422 99 495

potrocze / 2017

Udzielone pozyczki 16 - - 90 -
Naleznos$ci handlowe oraz pozostate 36 - 91 86 -1
Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty 3 - - - -3
Zobowigzania tyt. kredytow, pozyczek oraz leasin- ) 944 ) ) )
gowe

Zobowigzania handlowe oraz pozostate - 190 - - -1 547
Razem 55 1134 91 176 - 1551
21. ZAPASY

Materiaty (wedtug ceny nabycia) 23019 25643 21648
Pétprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 5984 5986 6706
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 27 895 27 235 23275
Towary (wedtug ceny nabycia) 74 908 85 287 72004
o gl el TG RO s s e
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapaséw -2 044 -379% -3090
Razem 129 762 140 357 120 543

Utworzone odpisy aktualizujgce sq odnoszone w pozostate koszty operacyjne, a odwrécone odpisy aktualizujgce
odpowiednio w koszt wiasny sprzedazy lub pozostate koszty operacyjne na zmniejszenie strat z tytutu likwidacji.
Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych na zapasy zwigzane jest ze sprzedazg zapaséw objetych odpisem lub likwi-
dacjq fizyczna.

Zapasy zostaly objete zastawem rejestrowym, jako zabezpieczenie umowy kredytowej wykazanej nocie 23.

Warto$¢ zapaséw ujetych, jako koszt w trakcie okresu wyniosta 59.992 tys. zt
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22. NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLUG ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI

w tys. zt

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017
Z\:)?Leuz;)osm z tytutu dostaw, robédt i ustug od jednostek pozostatych 13588 14 997 23742
minus: on|s aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, robot i .8184 7975 17500
ustug od jednostek pozostatych
2235?030| z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych 5 404 7022 6242
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych 4099 3141 3098
(brutto)-(nota 42)
:;lzrt:s: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powigza- 1983 1983 2784
z\rl]aelgz;osu z tytutu dostaw, robdt i ustug od jednostek powigzanych 2116 1158 1214
Naleznosci z tytuiq podatklovy, dotagji, cet, ubezpieczen spotecznych i 920 606 607
zdrowotnych oraz innych Swiadczen
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 539 194 -
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 58 808 48 968 61087
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznosci od jednostek 41008 - 40902 41198
pozostatych
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 17 800 8 066 19 889
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4300 4300 4300
minus: odpis aktualizujgcy wartos¢ pozostatych naleznosci od jednostek - 4300 - 4300 4300
powigzanych
Pozostate naleznosci od jednostek powiazanych (netto) - - -
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 81715 72 012 93 824
minus: odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci razem -55475 -55160 -65782
Naleznosci krétkoterminowe, razem (netto) 26 240 16 852 28 042

Sredni czas realizacji naleznosci wynosi 7-75 dni. Przez pierwsze 30 dni od daty wystawienia faktury nie nalicza
sie odsetek. Po uptywie terminu ptatno$ci naliczane sg odsetki w wysoko$ci 8%.

23. POZYCZKI | KREDYTY BANKOWE

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) - 1676 8805
Kredyty bankowe 34 312 36 563 38 896
Pozyczki

Kredyty z terminem wymagalnosci:

na zadanie lub w okresie do 1 roku 3931 6 858 14 382

Minus: kwota przypadajaca do rozliczenia w ciagu 12 miesiecy (wyka-
zana w zobowigzaniach krotkoterminowych)

Kredyty wymagane po 12 miesigcach 30 381 31381 33319
Pozyczki z terminem wymagalnosci:

w okresie do 1 roku

Pozyczki wymagane po 12 miesigcach
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w tys.

Struktura walutowa kredytow mn_

30 czerwca 2018 34 312 34 312 - -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) - - - -
Kredyty bankowe 34 312 34 312 - -
31 grudnia 2017 38 239 38239 - -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 1676 1676 - -
Kredyty bankowe 36 563 36 563 - -
30 czerwca 2017 47701 47701 - -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 8805 8805 - -
Kredyty bankowe 38 896 38 896 - -
Kredyty bankowe

Zarzad szacuje warto$¢ godziwg kredytow zaciagnietych przez Spotke nastepujaco:

w tys. zt

potrocze / 2018 2017 poétrocze / 2017

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 1676 8805
Kredyty bankowe 34 312 36 563 38 896
Razem 34 312 38 239 47701

Zobowigzania z tytutu kredytow i pozyczek:

Nazwa Siedziba | Kwota kredytu/ | Kwota kredytu |Kwota kre-| Warunki Termin Zabezpieczenia
(firma) jed- wg umowy pozostatado |dytu wyce-|oprocento- - | splaty
nostki splaty w nionawg | wania
wartosci zamortyzo-

nominalnej wanego
kosztu

Bank PKO Warszawa 57 000 000 PLN - PLN - Limit - 05 . Weksel wtasny in blanco

BP S.A. umozliwia- lipca  wraz z deklaracjg,
jacy 2020 2. O$wiadczenie o poddaniu
korzystanie sie egzekucji
z kredytu w 3. Umowne prawo potracenia
rachunku wierzytelno$ci
biezacym 4. Zastaw rejestrowy na za-
oraz realiza- pasach 118.000.000z.
cie 5. Zastaw rejestrowy na zna-
Zlecen kach "Vistula", "Wélczanka"
w zakresie 6. Zastaw rejestrowy na ak-
gwarancji i cjach spotki W.Kruk SA i
akredytyw DCG SA

47600000 PLN 34600000 PLN 34312709 Kredytinwe- 3,97% 31 7. Zastaw rejestrowy na

stycyjny grudnia udziatach spotki Wolczanka

2024  Shirts Manufacturing Sp. z
0.0. i spotki VG Property Sp.
Z0.0.
8. Hipoteka taczna na nieru-
chomosciach spotki
9. Umowa trojstronna doty-
czaca ptatnosci transakcii
kartami ptatniczymi
10. Cesja praw z polisy ubez-
pieczeniowej
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Spdtka posiada nastepujace kredyty bankowe:

B wielocelowa linia kredytowa w kwocie 57.000 tys. zt uprawniajaca do korzystania z kredytu w rachunku bieza-
cym do kwoty do kwoty 22.000 tys. PLN oraz realizacji zleceh w zakresie gwarancji bankowych do kwoty
18.000 tys. PLN i akredytyw do kwoty 17.000 tys. PLN. Umowa wielocelowa podpisana zostata 09.03.2015 .
Wygasniecie umowy nastgpi 05.07.2020 r. Umowa zabezpieczona jest wekslem wtasnym in blanco wraz z
deklaracja, o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, umownym prawem potracenia wierzytelnoéci, zastawem
rejestrowym na zapasach, zastawem rejestrowym na znakach "Vistula", "Wolczanka", zastawem rejestrowym
na akcjach spotki W.Kruk SA i DCG SA, zastawem rejestrowym na udziatach spétki Wolczanka Shirts Manu-
facturing Sp. z 0.0. i spétki VG Property Sp. z 0.0., hipoteka taczng na nieruchomosciach spotki, umowa troj-
stronng dotyczacq ptatnosci transakcji kartami ptatniczymi oraz cesjg praw z polisy ubezpieczeniowe.

B kredyt inwestycyjny w kwocie 47.600 tys. PLN. Umowa podpisana zostata 09.03.2015 r. Wygasnigcie umowy
nastapi 31.12.2024 r. Umowa zabezpieczona jest wekslem wtasnym in blanco wraz z deklaracja, oswiadcze-
niem o poddaniu sie egzekucji, umownym prawem potracenia wierzytelno$ci, zastawem rejestrowym na za-
pasach, zastawem rejestrowym na znakach "Vistula", "Wélczanka", zastawem rejestrowym na akcjach spoki
W.Kruk SA i DCG SA, zastawem rejestrowym na udziatach spotki Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0.
i spotki VG Property Sp. z 0.0., hipotekg taczng na nieruchomosciach spétki, umowa tréjstronng dotyczacg
ptatno$ci transakcji kartami ptatniczymi oraz cesjq praw z polisy ubezpieczeniowe;.

Na dzien 30.06.2018 r. Spdtka wywigzata sie ze sptat wszystkich otrzymanych kredytéw oraz z tytutu odsetek od
kredytow.

Efektywna stopa oprocentowania to stosunek sumy zaptaconych w roku obrotowym odsetek do stanu zobowigzan
z tytutu kredytéw na koniec okresu obrotowego.

24, ZOBOWIAZANIA Z TYT. DOSTAW | USLUG ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikajg gtownie z zakupdw handlowych i kosztow zwia-
zanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate wtys. zt

zobowigzania pétrocze / 2018 2017 potrocze | 2017

Zobowigzania z tytutu dostaw, rob6t i ustug wobec jednostek pozosta-

Iyeh 32429 36 204 30 501
Zobowigzania z tytutu dostaw, rob6t i ustug wobec jednostek powigza- 296 67 180
nych (nota 22)
Zobowigzania z tyt_uiu pod’atlfow, dqtacp, cet, ubezpieczen spotecznych i 5 481 9211 5020
zdrowotnych oraz innych Swiadczen
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych - - 421
Zobowigzania z tytutu przychodéw przysztych okresow 950 3N 619
Zobowigzania finansowe - kontrakty walutowe typu forward na zakup 1035
waluty
Inne 5875 5781 4604
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 44 961 51574 41 959
Zobowigzania krétkoterminowe (struktura walutowa)

potrocze / 2018 2017 potrocze / 2017
a) w walucie polskiej 29 247 36 556 28 167
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 15714 15018 13792
b1. jednostka/waluta tys / EURO 3023 2997 3239
tys. zt 13185 12 474 13688
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w tys. zt
Zobowigzania krotkoterminowe (struktura walutowa)
potrocze / 2018
b2. jednostka/waluta tys / USD 639 699 9
tys. zt 2391 2434 34
Pozostate waluty w tys. zt. 138 110 70
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 44 961 51574 41959
25. REZERWY
Rezerwa Rezerwa Rezerwa Pozostate
na koszty ha sprawy na
pracownicze sporne produkcje
AL

Stan na dzien 1 stycznia 2017 3160 748 1263 5171
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obrotowego 552 1 33 586
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -2120 - 164 - -2284
Stan na dzien 30 czerwca 2017 1592 585 1296 - 3473
—  wykazane w zobowigzaniach krétkoterminowych 1358 585 1296 - 3239
—  wykazane w zobowigzaniach dtugoterminowych 234 - - - 234
Stan na dzien 1 stycznia 2016 3160 748 1263 5171
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obrotowego 2556 232 35 2823
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -2796 - 749 -3545
Stan na dzien 31 grudnia 2016 2920 231 1298 4449
—  wykazane w zobowigzaniach krétkoterminowych 2641 231 1298 - 4170
—  wykazane w zobowigzaniach dtugoterminowych 279 - - - 279
Stan na dzien 1 stycznia 2018 2920 231 1298 - 4449
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obrotowego - 4 - 4
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -1240 -63 -100 - 1403
Stan na dzien 30 czerwca 2018 1680 172 1198 - 3050
—  wykazane w zobowigzaniach krétkoterminowych 1401 172 1198 - 271
—  wykazane w zobowigzaniach dtugoterminowych 279 - - - 279

Utworzone rezerwy odniesione zostaty odpowiednio w koszty zarzadu, sprzedazy lub w pozostate koszty opera-
cyjne, a rozwigzane/wykorzystane rezerwy odniesione zostaty odpowiednio na zmniejszenie kosztow zarzadu i
sprzedazy lub w pozostate przychody operacyjne.

Na saldo rezerw na 30.06.2018 rok sktadajg sie:

279 tys. zt 63 tys. zt 1338 tys. zt. 3050 tys. zt.

RAZEM

rezerwa diugoterminowa na | rezerwa krotkoterminowa na | rezerwa krétkoterminowa na
odprawy emerytalne odprawy emerytalne niewykorzystane urlopy
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1198 tys. zt
rezerwa krotkoterminowa na
ustugi szycia

172 tys. zt 0 tys. zt.

rezerwa na sprawy sporne pozostate

Rezerwy na odprawy emerytalne sg kalkulowane przez niezaleznego aktuariusza. Gtéwne zatozenia aktuarialne,
ktore zostaty przyjete do kalkulacji wyniosty: stopa dyskontowa 3,2%, dtugookresowa roczna stopa wzrostu wyna-
grodzen 0,0%, prawdopodobieristwo odejs¢ pracownikow na podstawie historycznych danych rotacji zatrudnienia
w Grupie Kapitatowej.

Analiza wrazliwosci sporzadzona przez aktuariusza nie wykazata znaczacych odchylen warto$ci rezerwy przy kaz-
dym z rozpatrywanych scenariuszy. Warto$¢ rezerwy zostanie zaktualizowana na podstawie kalkulacji niezalez-
nego aktuariusza wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2018 roku.

26. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

W okresie od 1 stycznia 2018 do 30 czerwca 2018 roku Spotka nabyta rzeczowe aktywa trwate na kwote 1.988 tys.
zt. (w okresie od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku na kwote 7.732 tys. zt w okresie od 1 stycznia 2017 do
30 czerwca 2017 roku na kwote 3.599 tys. zt.). Rzeczowe $rodki trwate nabyte przez spdtke to gtéwnie inwestycje
w obcych srodkach trwatych (lokale sklepowe) i ich wyposazenie.

27. TRANSAKCJE Z JEDNOSTKAMI POWIAZANYMI

W roku obrotowym Spotka dominujaca zawarta nastepujace transakcje handlowe z podmiotami powigzanymi:

w tys. zt

Sprzedaz produktow, towa-| Zakup produktéw, towa- | Kwoty nalezne od pod- | Kwoty nalezne podmio-
row, materiatow i ustug row, materiatow i ustug miotow powigzanych tom powigzanym

Vipo - - 654

Young - - 147

Vistula Market
Sp.zo.0.

DCG SA 9 8

V/G Property Sp. z
0.0.

W.KRUK S.A. 3574  739% 3617 6 88 32 1413 721 1067 - 2

Wélczanka Shirts
Manufacturing Sp. z 374 739 370 2587 4113 2763 702 436 148 214 47 166
0.0.

Razem 3961 8148 3991 2668 4341 2868 4099 3141 3999 226 67 180
Saldo odpiséw aktualizujgcych -1983 -1983 -2784

Kwoty nalezne od podmiotow powigzanych netto mmm

Koszty sprzedanych produktdw, towaréw i ustug wyniosty 772 tys. zt. (2017 rok 1.363 tys. zt.; | potrocze 2017 roku
609 tys. zt.)

Przychody finansowe wyniosty 1 tys. zt. (rok 2017: 18 tys. zt.; | potrocze 2017: 16 tys. zt.), a koszty finansowe
wyniosty 0 tys. zt. (rok 2017; 0 tys. zt.; | potrocze 2017: 0 tys. zt.)

1983 1983 1983

4 5 4 75 140 73 1 1 - 12 20 12
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Pozostate przychody operacyjne wyniosty 1 tys. zt. (2017 rok 0 tys. zt.; | potrocze 2017 roku 0 tys. zt.), a pozostate
koszty operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2017 rok 0 tys. zL.; | p&trocze 2017 roku 0 tys. zt).

Sprzedaz towaréw podmiotom powigzanym dokonana byta po cenach wynikajacych z cennika Spétki. Zakupy byty
dokonywane po zdyskontowanych cenach rynkowych, aby odzwierciedli¢ iloS¢ towaréw zakupionych i zwigzki po-
migdzy stronami.

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotdéw powigzanych na 30.06.2018 roku wynoszg 270 tys. zt. (na
31.12.2017 roku 277 tys. zt.; na 30.06.2017 rok 402 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi
na 30.06.2018 roku w wysokosci 227 tys. zt. (na 31.12.2017 roku: 227 tys. zt.; na 30.06.2017 roku: 344 tys. zt.)

Pozostate naleznosci od podmiotow powigzanych na 30.06.2018 roku wynosza 4.300 tys. zt. (na 31.12.2017 roku
4.300 tys. zt; na 30.06.2017 roku 4.300 tys. zt.), naleznoSci te zostaty objete odpisami aktualizujacymi na
30.06.2018 roku w wysokosci 4.300 tys. zt. (na 31.12.2017 roku: 4.300 tys. zt.; na 30.06.2017 roku: 4.300 tys. zt.)

Nalezno$ci nie sq zabezpieczone a ich sptata ma nastapi¢ gotdwka Na dzien 30.06.2018 roku odpisy aktualizujgce
warto$¢ nalezno$ci od podmiotéw powigzanych tacznie wyniosty 6.510 tys. zt. (na 31.12.2017 roku 6.510 tys. zt.;
na 30.06.2017 roku 7.427 tys. zt). W | potroczu 2018 roku odpisdw aktualizujacych utworzono na kwote 0 tys. zt, a
rozwigzano na kwote 0 tys. zt .

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byly na warunkach odpowiadajacych warunkom rynko-
wym

W I pétroczu 2018 roku Spotka nie udzielita dodatkowych poreczen spétkom zaleznym.

Na 30.06.2018 roku saldo udzielonych w poprzednich okresach przez spotke poreczen spotkom zaleznym W.KRUK
S.A., DCG S.A. oraz VG Property Sp. z 0.0. za zobowigzania W.KRUK S.A., DCG SA oraz VG Property Sp. z 0.0.
wobec Banku PKO BP S.A. wynikajace umoéw kredytowych wynosi:

a) Umowa kredytu terminowego (Kredyt B) do kwoty 71.400.000,00 PLN zawarta przez Spotke w dniu 9.03.2015
roku, przeniesionej na W.KRUK S.A. po dokonaniu przejecia zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa Spotki
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 wstagpita spotka W.KRUK S.A. w zwigzku z czym doszto do przejecia
dtugu przez W.KRUK S.A.. Po przeniesieniu praw i obowigzkéw kredytobiorcy na W.KRUK S.A., Spétka jest
odpowiedzialna za sptate Kredytu B z tytutu poreczenia do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej
107.100.000 PLN, z mozliwoscig jego zwolnienia po 3 latach;

b) Umowa limitu kredytowego wielocelowego do kwoty 11.500.000,00 PLN zawarta przez spotke zalezng DCG
S.A. w dniu 25.06.2015 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan DCG S.A. wobec banku z tytutu
niniejszej umowy jest poreczenie przez Spotke do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 17.250.000 PLN,
poreczenie wazne jest do 31 grudnia 2021 roku.

c) Umowa kredytu inwestycyjnego do kwoty 4.021.500,00 PLN zawarta przez spétke zalezng VG Property Sp. z
0.0. w dniu 30.06.2016 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan VG Property Sp. z 0.0. wobec banku
z tytutu niniejszej umowy jest poreczenie przez Spdtke do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 6.032.250
PLN, poreczenie wazne jest do dnia catkowitej sptaty kredytu.
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28. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN

W zakresie ryzyk i zagrozen sytuacja nie ulegta istotnej zmianie od informacji zawartej w ostatnich rocznych spra-
wozdaniach finansowych.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksigg rachunkowych

Alicja Weber

Gfowny Ksiegowy

Krakow, dnia 25 wrzesnia 2018 roku

36






WOLCZANKA DENI CLER "W KRUK

MILANO 1" 84480

SPRAWOZDANIE
ZARZADU
_ ZDZIALALNOSCI 1

*... Grupy Kapitatowej Vistula Group Spétka Akcyjna
w | potroczu 2018 roku

Krakéw, 25 wrzesnia 2018 roku

R el

Freedom
WOLF EDITION



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

1. INFORMACJE OGOLNE

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.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajo-
wego Rejestru Sagdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnoci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest sprzedaz deta-
liczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.Z).

Za date powstania samodzielnego przedsigbiorstwa, ktdrego nastepca prawnym jest Spdtka Vistula Group S.A.
mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utwo-
rzenia przedsigbiorstwa panstwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30
kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, V Wydziat
Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Paristwa.

Spotka jest jedng z pierwszych firm, ktore 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

1948 Zarzadzenie Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa pan-
stwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”

1991 Przeksztatcenie w jednoosobowa spotke Skarbu Panstwa pod firma: Zaklady Przemystu
Odziezowego ,,Vistula” Spoétka Akcyjna.

1993 Debiut Emitenta na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

2001 Rejestracja nowej nazwy spétki: Vistula Spotka Akcyjna.

2005 Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego
wizerunku marki Vistula

2006 Potaczenie ze spétka Wolczanka S.A. (zmiana nazwy spotki na Vistula & Wélczanka S.A.)

2008 Przejecie kontroli i potaczenie ze spotka W.KRUK S.A w Poznaniu (zmiana nazwy spotki
na Vistula Group S.A.).

2015 Przeniesienie dziatalno$ci jubilerskiej prowadzonej pod marka W.KRUK do spétki zaleznej
W.KRUK S.A.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.
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1.2. Skifad Zarzadu i Rady Nadzorczej Vistula Group S.A.
Zarzad

Na dzier 30 czerwca 2018 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

Przedlir;xil(\:llzaz(? ajRad Andrzej Szumanski Artur Matek
N A Cztonek Rady Nadzorczej = Cztonek Rady Nadzorczej
adzorczej

Grazyna Sudzinska-Amrozie-
wicz
Cztonek Rady Nadzorczej

Katarzyna Basiak-Gata Maciej Matusiak
Cztonek Rady Nadzorczej Czlonek Rady Nadzorczej

©
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W | pdiroczu 2018 roku w sktadzie Rady Nadzorczej zaszly nastepujace zmiany:

w dniu 27 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie podjetych uchwat dokonato wy-
boru Rady Nadzorczej na okres nowej wspolnej kadencji. Do sktadu Rady Nadzorczej na okres nowej wspol-
nej kadencji zostali powotani:

1. Andrzej Szumanski,

Artur Matek,

Grazyna Sudzinska-Amroziewicz,

Jerzy Mazgaj,

Katarzyna Basiak-Gata,

6. Maciej Matusiak.

Na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej nowej kadencji Rada Nadzorcza powotata Jerzego Ma-
zgaja.

aRownp

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegt
zmianie.

1.3. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikaciji oraz podpisane
przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 25 wrzesnia 2018 roku.

1.4. Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej réwniez jako
,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci go-
spodarczej przez spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy
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od dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 30 czerwca 2018 roku. W opinii Zarzadu Jednostki
Dominujacej na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg prze-
stanki i okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacii dziatalno$ci przez Spétki Grupy Kapitatowej w dajacej
sie przewidzie¢ przysztosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowi rozpo-
rzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaga-
nych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 poz. 757).

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe za | pdtrocze 2018 roku sporzadzone zostato zgodnie z za-
sadami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unig
Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018, poz. 395, z p6zniejszymi zmianami) i wydanych na jej pod-
stawie przepiséw wykonawczych.

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu 0 koncepcje wartosci godzi-

wej za wyjatkiem pozyci:

B rzeczowych aktywow trwatych nieruchomosci inwestycyjnych oraz warto$ci niematerialnych, wycenianych we-
dtug cen nabycia lub kosztow poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpisow
amortyzacyjnych oraz odpisow z tytutu utraty wartosci,

B zapasow wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpisow z tytutu utraty warto$ci,

B zobowigzan z tytutu kredytow, pozyczek oraz leasingu finansowego wycenianych w zamortyzowanym koszcie.

Skonsolidowane $rddroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2018 roku sporzadzone zostato w ztotych pol-
skich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

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

Korekty dotyczace szacunkdw sg ujmowane w okresie, w ktorym dokonano zmian w przyjetych szacunkach, pod
warunkiem, Ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktrym dokonano zmian i w okresach nastgpnych
(ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Skonsolidowane $rddroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres | pdtrocza 2018 roku, w ktdrym
nie miato miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym skonsolidowanym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowosci
stosowane byty w sposéb ciagly i sg one zgodne z zasadami rachunkowo$ci stosowanymi w ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za wyjatkiem zmian wynikajacych z wejscia od 1 stycznia 2018 roku
w zycie standardow MSSF 9 oraz MSSF 15. Zmiany te zostaty opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finan-
sowym.

Segmenty dziatalno$ci
Grupa Vistula Group specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i dam-

skiej pozycjonowanej w srednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkdw. Obecnie buduje
sprzedaz w oparciu 0 marki Vistula, Lantier, Vistula Red, Vesari, Wolczanka, Lambert, W.KRUK (za posrednictwem
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spotki zaleznej) oraz Deni Cler (za po$rednictwem spotki zaleznej). Grupa jest w posiadaniu tych marek od po-
czatku ich istnienia (za wyjatkiem marki Deni Cler). Od Il kwartatu 2015 r. dziatalno$¢ jubilerska w wyniku przepro-
wadzenia transakcji zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zwigzanego z markg W.KRUK prowadzona
jest w spotce zaleznej od Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.

Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalno$ci Grupy wg segmentéw dziatalnosci:

VISTULA
GROUDP

BIZUTERIA
Sprzedaz detaliczna Sprzedaz detaliczna Dziatalnosé
i hurtowa i hurtowa produkcyjna

J J

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula:

Na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowg formalna linig mody me-
VISTULA skiej. Marka Vistula posiada szerokg oferte garnituréw, marynarek, spodni
i koszul oraz innych akcesoriéw komplementarnych.

Marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty nig sygnowane
kojarzone sg z odziezg pochodzaca z rynku francuskiego. Wprowadze-
nie marki Lantier miato na celu poszerzenie oferty Spotki o produkty
skierowane do najbardziej wymagajacych klientow, wykorzystujace naj-
R nowsze trendy mody $wiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz
oferty garnituréw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki ko-
lekcje marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze
oraz szeroki zakres artykutdw komplementarnych.

J.——LL—W—I'—: e~

Jest markq wprowadzong w 2009 roku, ktorg sygnowane sg produkty
typu fashion & smart casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujq

_ sie wysokq jakoscig oraz wzornictwem zgodnym ze $wiatowymi tren-
dami mody. Marka skierowana do klientow mtodszych, poszukujgcych
odwazniejszych i bardziej casualowych stylizacji.




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markga mody
meskiej, ktorej produkty inspirowane sg wtoskim stylem i elegancjg. W
ramach oferty tej marki sprzedawane sg kolekcje garnituréw oraz wy-
roby komplementarne. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcéw hur-
towych, sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentéw.

Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientéw poszukujacych wyrobéw
tanszych, przy jednoczesnym utrzymaniu parametrow jakosciowych.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wélczanka:

Jest marka istniejaca od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig koszule me-

WOLCZANKA skie, a od sezonu Jesien-Zima 14 réwniez damskie zaréwno formalne jak i
typu casual.

Woélczanka

Jest ekskluzywna, markg koszulowg. Produktami sygnowanymi tgq marka
LAMBERT sq koszule wykonane z najwyzszej jako$ci tkanin, ktérych wzornictwo po-
daza za najnowszymi trendami $wiatowej mody.

Pozostate marki wlasne w segmencie odziezowym:

Odziez tej marki skierowana jest do wyzszego segmentu rynku mody dam-
skiej. Produkty tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku
lat 90-tych.
Oferta sygnowana znakiem Deni Cler szyta jest z wioskich tkanin, rowniez
wiekszo$¢ wykorzystywanych dodatkéw jest pochodzenia wioskiego. Ma-
teriaty, ktére sg wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede
wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment marki obejmuje gtow-
nie: spodnice, zakiety, spodnie, bluzki, ptaszcze i sukienki.

DENI CLLER  Wiascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler jest spétka za-

MILANO lezna DCG S.A. z siedzibg w Warszawie. Podstawowa dziatalno$¢ DCG

S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej
odziezy damskiej.
Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutéw kom-
plementarnych w swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi
oferte produktow smart casual, ekskluzywna galanterie skérzang oraz obu-
wie. Oferowane akcesoria sq aktualnie jedng z najszybciej rosnacych ka-
tegorii towarowych i zarazem cechujg sie wysokg marzg handlowa.

Segment odziezowy

Marki wtasne w segmencie jubilerskim:

Zakres dziatalnosci Grupy Vistula Group w zakresie marki W.KRUK zarza-
dzanej aktualnie przez spotke zalezng W.KRUK S.A. w Krakowie obejmuje
zaréwno projektowanie, wytwarzanie jak i sprzedaz detaliczng markowych
produktéw luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o cha-

JK rakterze upominkow.

W. KRUK jest markg o jednej z najwyzszej rozpoznawalnosci w poréwna-
niu do innych przedsiebiorstw dziatajacych na rynku jubilerskim w Polsce.
Kazdego roku pod markg W.KRUK wprowadzane sg na rynek nowe autor-
skie kolekcje bizuterii. Gtownym rynkiem zbytu marki W.KRUK pozostaje
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Polska. Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze zfota i platyny, w ramach
ktdrej podstawowg kategorie produktdéw stanowi bizuteria z brylantami i ka-
mieniami naturalnymi. Pod markg W.KRUK sprzedawana jest takze bizu-
teria wykonana ze srebra oraz innych metali. Asortyment tej marki jest uzu-
petniony ponadto o upominki i akcesoria, np. spinki, breloki do kluczy itp.
Oprécz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK
Fashion podazajace za aktualnymi trendami w modzie. Wprowadzenie ko-
lekcji KRUK Fashion w 2001 roku stanowito przetamanie wielu stereotypdw
wzorniczych panujacych na polskim rynku jubilerskim. Przynajmniej kilku-
krotnie w roku wprowadzane sg na rynek unikatowe kolekcje wizerunkowe,
projektowane i wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowator-
skich rozwigzan w zakresie doboru materiatéw i formy wyrdznia w ten spo-
sob marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie
takze dystrybucja luksusowych szwajcarskich zegarkow takich marek jak
ROLEX (Vistula Group S.A. jest wytacznym sieciowym dystrybutorem tej
marki w Polsce), IWC, BREITLING, OMEGA, TUDOR, TAG HEUER,
ALPINA, LONGINES, ORIS, ETERNA, RADO, FREDERIQUE

ZEGARKI CONSTANT, TISSOT, CERTINA, DOXA, VICTORINOX, INGERSOLL,
CK, SKAGEN a takze marek modowych: Burberry, Michael Kors, DKNY.
Sprzedawane w salonach W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmuijq
silng pozycje na polskim rynku, a warto$¢ ich sprzedazy systematycznie
wzrasta.

Dziatalno$¢ produkcyjna:

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w cze$ci odziezowej zostata ulokowana w spdtce w 100% zaleznej od spétki do-
minujacej, dziatajacej pod nazwag Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. Poza wiasnym zaktadem Spétka do-
minujaca wspdtpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktorzy gwarantujg zapewnienie ustug szycia
i konfekcjonowania na najwyzszym poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

Sezonowos¢ i cyklicznos¢ dziatalnosci
Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczaca sezonowoscig sprze-
dazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finansowego

to okres Il'i IV kwartatu, natomiast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesigc grudzien).

W zakresie segmentoéw geograficznych cato$é dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest w Rzeczpospolitej
Polskiej.

3. KAPITAL AKCYJNY | AKCJONARIUSZE

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. na dzien sporzadzenia skonso-
lidowanego raportu pétrocznego oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji
Vistula Group S.A. w okresie od przekazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego.

1)  Struktura wiasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami na
dzien sporzadzenia skonsolidowanego raportu pétrocznego za | pétrocze 2018
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Na dzien sporzadzenia skonsolidowanego raportu pétrocznego za | potrocze 2018 roku. kapitat zaktadowy Vistula
Group S.A. dzieli sie na 181.194.964 akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 181.194.964 gtosdéw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. (,Spotka dominujaca’).

12,45%
IPOPEMATFI

17,10%
OTWARTY FUNDUSZ EMERYTALNY

PZU ,Zt OTA JESIEN 0
| DOBROWOLNY FUNDUSZ NA’_I[%S.:LQ
EMERYTALNY PZU

NEDERLANDEN OFE | NATIONALE
NEDERLANDEN DOBROWOLNY
FUNDUSZ EMERYTALNY

& 8,12%
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11,13%

JERZY MAZGAJ

LACZNIE Z PODMIOTEM
POWIAZANYM KRAKCHEMIA S A.

UDZIALA W KAPITALE
| GLOSACH
VISTULAGROUP S.A.

32,97% /
FREE FLOAT

7,62%
COLIAN HOLDING SA.

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktorzy zgodnie z wiedzg Spotki posiadajg bezposrednio
lub po$rednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-

szy.

Liczba Udziat Udziat
L . . w kapitale w 0goinej
Nazwa akcjonariusza posiadanych akcji zaktadowym liczbie los6w
(w szt.) y 9
1 Otwarty Fundusz Emerytainy PZU ,Ztota Je-
sien” i Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU! 30977 924 17,10 30977 924 17,10
2 IPOPEMA TFI2 22558 578 12,45 22558 578 12,45
3 Jerzy Mazgaj tacznie z podmiotem powigza- 20 174 333 1113 20 174 333 1113

nym Krakchemia S.A.3
Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz

4 Emerytalny i Nationale-Nederlanden Dobro- 19225 000 10,61 19225000 10,61
wolny Fundusz Emerytalny*

5  Quercus TFI® 14 717 662 8,12 14 717 662 8,12

6  Colian Holding S.A.5 13 800 226 7,62 13 800 226 7,62

Tinformacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Otwarty Funduszu Emerytalny PZU ,Ztota Jesien” oraz
Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 27.06.2018 roku

2informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanym przez Spétke na podstawie art. 69 ust. 1 pkt 2, art. 69 ust. 2 pkt
1a Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych oraz na podstawie art. 19 MAR, dotyczy akcji posiadanych tacznie przez fundusze zarzadzane przez
IPOPEMA TFI. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke fundusz IPOPEMA 2 FIZ Aktywow Niepublicznych posiada samodzielnie
21.179.000 akcji Spotki, co stanowi 11,69 % kapitatu zaktadowego Spétki i jest uprawniony do 21.179.000 gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki, co stanowi 11,69 % ogoinej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki
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3 informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nych oraz zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke na podstawie art. 19 MAR. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez
Spétke Pan Jerzy Mazgaj posiada samodzielnie 16.174.333 akcji Spétki, co stanowi 8,93% kapitatu zaktadowego Spétki i jest uprawniony
do 16.174.333 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowi 8,93% ogoinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

4informacja o liczbie akcji podana na podstawie iloci akcji zarejestrowanych przez Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny i
Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w dniu 27.06.2018 roku
5informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nych, dotyczy akcji Spotki posiadanych tacznie przez fundusze zarzgdzane przez Quercus TFI: Quercus Parasolowy SFIO, Quercus Multi-
strategy FIZ oraz Quercus Absolute Return FIZ.

6 informacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Colian Holding S.A. na Zwyczajnym Walnym Zgroma-
dzeniu Spétki w dniu 27.06.2018 roku.

2) Zmiany w strukturze wlasno$ci znacznych pakietéw akcji Spotki od dnia przekazania ostatniego skon-
solidowanego raportu kwartalnego za | kwartat 2018 roku (16.05.2018 r.)

Wedtug wiedzy Spotki od dnia przekazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego za | kwartat 2018
roku ( 16.05.2018 r.) nastapity nastepujace zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Spotki:

Otwarty Funduszu Emerytalny PZU Liczba Udz!ai . Udz,'a+ .
" . . w kapitale Liczba w ogdlnej
Ztota Jesien” oraz Dobrowolny posiadanych akcji saktadowym Glosow na WZA liczbie alosow
Fundusz Emerytalny PZU (w szt.) y g
Stan na dzien 16.05.2018 30 767 268 16,98 30 767 268 16,98
Stan na dzien 25.09.2018 30977 924 17,10 30977 924 17,10

Udziat
w kapitale w 0goinej
zaktadowym liczbie gtosow

Liczba
posiadanych akcji
(w szt.)

Jerzy Mazgaj tacznie z podmiotem
powigzanym Krakchemia S.A.

Stan na dzien 25.09.2018 20174 333 11,13 20174 333 11,13

Stan na dzien 16.05.2018 21371000 11,79 21371000 11,79

Nationale-Nederlanden Otwarty . Udziat Liczba Udziat
) Liczba . ) .
Fundusz Emerytalny i osiadanvch akcii w kapitale gtosow w ogoinej
Nationale-Nederlanden Dobrowolny P (W s);t ) ! zaktadowym na WZA liczbie gloséw
Fundusz Emerytain )
Stan na dzien 16.05.2018 18 079 480 9,98 18 079 480 9,98
Stan na dzien 25.09.2018 19225000 10,61 19225000 10,61

Liczba Liczba Udziat
. . . . w kapitale gtosow w ogolne;
Colian Holding S.A. posiadanych akcji zakladowym na WZA liczbie glosow
(w szt.)
Stan na dzien 16.05.2018 11292 160 6,23 11292 160 6,23
Stan na dzien 25.09.2018 13800 226 7,62 13800 226 7,62
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3) Zmiany w stanie posiadania akcji Vistula Group S.A. i uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace

a) zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
Zarzad Soolki w dniu przekazania w dniu przekazania
adsp skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
za | pétrocze 2018 za | kwartat 2018
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 604 504 604 504
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 200 000 200 000
Erwin Bakalarz — Cztonek Zarzadu 19332 19332

b) zmiany w stanie posiadania akcji Spdtki przez osoby nadzorujace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
w dniu przekazania w dniu przekazania
skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
za | pétrocze 2018 za | kwartat 2018

Rada Nadzorcza Spotki

Jerzy Mazgaj — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 16 174 333 16 071 000

4. WYNAGRODZENIA ZARZADU i RADY NADZORCZEJ ZA OKRES | POLROCZA

2018 ROKU
Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu 515 tys. zt
Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu 301 tys. zt
Erwin Bakalarz Cztonek Zarzadu 126 tys. zt

Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej 117 tys. zt
Artur Matek Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt
© Katarzyna Basiak- Gata Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt
] -
S Grazyna Sudzinska-Amroziewicz Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt N
(7
S >
(T -
= . . . o~
© Andrzej Szumanski Cztonek Rady Nadzorczej 1tys. zt s
g
Maciej Matusiak Cztonek Rady Nadzorczej 11tys. zt
Ryszard Petru Cztonek Rady Nadzorczej 58 tys. zt
Beata Pawlowska-Czerwinska Cztonek Rady Nadzorczej 58 tys. zt

Osoby zarzadzajace i nadzorujace pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wladzach spétek zalez-
nych.

Wynagrodzenia te tacznie za | pétrocze 2018 rok wyniosty 250 tys. zt., w tym:

10
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Jerzy Mazgaj 178 tys. zt
T
Grzegorz Pilch 36 tys. zt é‘
&
Mateusz Zmijewski 36 tys. zt

W Grupie funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spétki, szczeg6towe informacje na temat
programu i jego warunkéw znajdujg sie w nocie 39 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Osobom zarza-
dzajacym przystugujg Swiadczenia okreslone w umowach o prace.

5. ISTOTNE WYDARZENIA W OKRESIE | POLROCZA 2018 ROKU i PO DNIU
BILANSOWYM

Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 29.01.2018 r. w raporcie biezacym nr 3/2018 Spotka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 29 stycznia 2018 roku od Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne
S.A. dziatajacego zgodnie z art. 69 w zw. z art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zor-
ganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadomienia, ze w wyniku
nabycia akcji Spotki w transakcjach na GPW w Warszawie, rozliczonych w dniu 23 stycznia
2018 roku, zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne
01.2018 S.A. fundusze: Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej: ,OFE”) oraz Na-
tionale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny (dalej: ,DFE”) zwiekszyly stan posia-
dania akcji Spotki powyzej 10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.
Przed nabyciem akcji OFE i DFE posiadaty 17.859.480 akcji Spétki, co stanowito 9,97 %
kapitatu zaktadowego Spétki i byty uprawnione do 17.859.480 gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy Spotki, co stanowito 9,97 % ogdlnej liczby gtoséw. Po rozliczeniu trans-
akcji nabycia akcji w dniu 23 stycznia 2018 roku na rachunkach papieréw warto$ciowych OFE
i DFE znajdowato sig 18.079.480 akcji Spotki, co stanowito 10,09 % kapitatu zaktadowego
Spdtki. Akcje te uprawniaty do 18.079.480 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki, co stanowito 10,09 % ogélnej liczby gtosow.

Podpisanie i podanie do publicznej wiadomosci zmiany nr 1 do planu potaczenia w
ramach przygotowania procesu potaczenia Vistula Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 01.03.2018 r. w raporcie biezacym nr 9/2018 Spdtka poinformowata w nawigzaniu do
raportu biezacego numer 46/2017 z dnia 15 wrzesnia 2017 r. dotyczacego podpisania i po-
dania do publicznej wiadomosci planu potaczenia w ramach przygotowania procesu potacze-
nia Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spotka przejmujgca) oraz Bytom S.A. z siedzibg
w Krakowie (spotka przejmowana), ze w dniu 1 marca 2018 r. nastapito podpisanie zmiany
03.2018 nr 1 do planu potaczenia. Zmiana nr 1 do planu potaczenia wraz z zatacznikami jest dostepna
do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w zaktadce dla
inwestoréw oraz w lokalu Spotki w Krakowie przy ul. Pilotéw nr 10 (w dni robocze w godzinach
od 10:00 - 15:00). Zmiana nr 1 do planu potaczenia nastgpita w zwigzku ze zmiang parytetu
wymiany akcji. W ramach uzgodnionej zmiany do planu potaczenia, akcje spotki przejmowa-
nej maja by¢ wymieniane na nowo emitowane akcje spdtki przejmujacej wedtug stosunku: 1
: 0,72, 1. za jedng akcje Bytom S.A. zostanie przyznane 0,72 akcji Vistula Group S.A., a nie
wedtug parytetu wymiany 1 : 0,82 jak przyjeto w pierwotnym planie potaczenia z dnia 15
wrze$nia 2017 r. Zmiana parytetu nastgpita w oparciu o wycene wspdlnie wybranego przez

1



04.2018

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

spotki doradcy — Deloitte Advisory Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w zwigzku z uptywem
czasu od podpisania planu potaczenia z dnia 15 wrze$nia 2017 r.

Rejestracja akciji serii N Spotki w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A.,
wprowadzenie akcji serii N do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW oraz
zmiana struktury kapitatu zaktadowego Spotki

W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spdtka uwzgledniajac tres¢ § 5 ust.
1 pkt. 9 oraz § 34 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoscio-
wych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014. poz. 133 t,j. z pdzn. zm.), poin-
formowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedziba w Warszawie, jako podmiotu petiacego funkcje agenta rozlicze-
niowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy Depozyt Pa-
pierow Warto$ciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20
zt. Rejestracja wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papieréw Wartoscio-
wych (objecie i zapisanie akcji na rachunkach papieréw warto$ciowych oséb uprawnionych
do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozrachunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3
Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych, zgodnie z
Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych S.A. z dnia 27
maja 2016 r., o ktdrej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 28/2016.

Jednocze$nie Spotka poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1
i 3 Regulaminu Gietdy, zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016 r. o ktorej Spétka informowata w raporcie bie-
zacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000 sztuk akcji serii N Spétki o wartoSci
nominalnej 0,20 zt kazda do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW pod kodem
"PLVSTLA00011". Datg pierwszego notowania 2.000.000 akcji serii N bedzie 12 kwietnia
2018 .

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikdw programu motywacyjnego dla czton-
kow Zarzadu Spdtki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla
Spdtki (oraz spdtek z jej grupy kapitatowej) ("Program Motywacyjny"), ustanowionego
uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 15 kwietnia 2015
roku, o ktérej Spétka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktoérzy wykonali prawo z
przystugujacych im imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii E. PowyZzsze akcje zostaty
objete i optacone w dniu 11 kwietnia 2018 r. po cenie 2,00 zt za akcje, na taczng kwote
4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spotek handlowych, nabycie praw z Akciji
serii N oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki nastapito z chwilg zapisania Akcji
serii N na rachunku papieréw wartosciowych Oséb Uprawnionych, tj. w dniu 11 kwietnia 2018
roku.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki ulegt podwyzszeniu z kwoty kapitatu
38.069.932,80 zt podzielonego na 179.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ziotych (re-
prezentujacych 179.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki) do kwoty kapitatu
38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ziotych (re-
prezentujacych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Spdtka poinformowata w odrebnym raporcie biezacym o rejestracji wyzej opisanego podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego Spotki wynikajacego z emis;ji akcji serii N w rejestrze przedsie-
biorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.

Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji
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W dniu 17.04.2018 r. w raporcie biezacym nr 18/2018 Spotka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 kwietnia 2018 r. od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziataja-
cego w imieniu zarzadzanego funduszu inwestycyjnego - QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej:
"Fundusz") zawiadomienia na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (dalej: "Ustawa") o zmniejszeniu przez Fundusz samo-
dzielnie udziatu w ogoline;j liczbie gtoséw w spotce Vistula Group S.A. i zejSciu ponizej progu
5% ogobinej liczby gtoséw w Spoétce.

Zmiana dotychczas posiadanego udziatu nastapita w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego, o ktérym Spdtka poinformowata w raporcie biezacym nr 16/2018 w dniu 11 kwietnia
2018 .

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 2 Ustawy przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 8.980.343 akcje
Spdtki, co stanowito 5,01% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty 8.980.343
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowito 5,01% ogolnej liczby gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 3 Ustawy na dzier 11 kwietnia 2018 r. Fundusz posiadat 8.980.343
akcje Spotki, co stanowito 4,96% kapitatu zaktadowego Spotki. Posiadane akcje dawaty
8.980.343 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spdtki, co stanowito 4,96% ogoinej liczby gto-
sow na Walnym Zgromadzeniu.

Nie wystepujg podmioty zalezne od Funduszu posiadajace akcje Spotki, jak rowniez nie wy-
stepuja osoby, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 it c.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 7 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 2 Ustawy, do ktérych nabycia bytby uprawniony lub zobowigzany Fundusz, jako posia-
dacz instrumentow finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy, oraz instru-
mentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy, ktére nie sq wykony-
wane wytacznie przez rozliczenie pieniezne wynosi 0.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 8 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 3 Ustawy, do ktérych w sposdb posredni lub bezposredni odnosza sie instrumenty finan-
sowe, o ktdrych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy wynosi 0.

Powyzsze zawiadomienie dotyczyto stanu posiadania samodzielnie przez QUERCUS Multi-
strategy FIZ. Jednocze$nie Spétka w nawigzaniu do tresci raportu biezacego nr 40/2017 z
dnia 28 lipca 2017 r. informuije, ze zgodnie z otrzymanym w dniu 28 lipca 2017 r. od Quercus
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajacego w imieniu zarzadzanych funduszy
inwestycyjnych — QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS Multistrategy FIZ oraz
QUERCUS Absolute Return FIZ (dalej: "Fundusze") zawiadomieniem na podstawie art. 69
Ustawy, Fundusze oraz samodzielnie QUERCUS Multistrategy FIZ przekroczyty prég 5%
ogdlnej liczby gtosdw w Spotce. W zwigzku z powyzszym Spétka uznata, iz na dzien sporza-
dzenia raportu biezacego nr 18/2018 Fundusze posiadajq akcje Spotki w ilosci przekraczaja-
cej prog 5% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz w ogdlnej liczbie gtoséw w Spétce.

Opinia biegtego w sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu polaczenia spétek Vistula
Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 7.05.2018 r. w raporcie biezacym nr 21/2018 Spdtka poinformowata w nawigzaniu do
raportéw biezacych numer 30/2017 z dnia 8 maja 2017 r., numer 34/2017 z dnia 5 czerwca
2017 r., numer 44/2017 z dnia 29 sierpnia 2017 r., numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017
r., numer 52/2017 z dnia 13 listopada 2017 r., numer 53/2017 z dnia 14 listopada 2017 r. oraz
numer 9/2018 z dnia 1 marca 2018 r. dotyczacych procesu przygotowania potaczenia spotek
Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spdtka przejmujgca) oraz Bytom S.A. z siedzibg w
Krakowie (spdtka przejmowana) o otrzymaniu w dniu 7 maja 2018 r. pisemnej opinii biegtego
sporzadzonej dla Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, sygn. akt: KR XI Ns-Rej. KRS 7559/18/241, w
sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spotek Vistula Group S.A. i Bytom S.A.
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podpisanej w dniu 1 marca 2018 r., sporzadzong zgodnie z art. 503 § 1 Kodeksu Spotek
handlowych.

W ocenie biegtego:

1. okre$lony w planie potaczenia stosunek wymiany akcji, o ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt
2, zostat ustalony nalezycie,

2. proponowany w planie potgczenia stosunek wymiany akcji zostat okreslony na podstawie
wartosci rynkowej taczacych sie spotek, wyznaczonych przy uzyciu trzech modeli wyceny:
a) metodg dochodowg (metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych),

b) metoda rynkowg w podejéciu mnoznikow porownywalnych spétek publicznych,

c) metodg rynkowg w podejsciu notowan akcji obydwu tgczacych sie spotek.

Stosunek wymiany akcji zostat wyznaczony na podstawie $redniej arytmetycznej wartosci
wszystkich krancowych przedziatow wynikéw wyceny uzyskanych przy zastosowaniu kazdej
z metod i podej$c.

Zastosowanie wskazanych metod ustalenia stosunku wymiany nalezy uznac za zasadne.

3. nie istniejg szczegolne trudnosci zwigzane z wycena taczacych sie Spotek, a w konse-
kwencji z wyborem odpowiedniej metody ustalenia stosunku wymiany (parytetu).

Plan potaczenia zawiera wszelkie niezbedne elementy i zataczniki, ktore sa wymagane zgod-
nie z postanowieniami przepisow art. 499 ksh. Plan potaczenia moze zosta¢ uznany za spo-
rzadzony we wszystkich istotnych aspektach, poprawnie i rzetelnie.

Opinia biegtego, o ktorej mowa powyzej jest dostepna do publicznej wiadomosci na stronie
internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w zaktadce dla inwestoréw oraz stanowi zatacznik
do raportu biezacego nr 21/2018.

Powotanie Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. na okres nowej wspélnej kadenc;ji

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spétka poinformowata o tresci uchwat
podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27 czerwca 2018 roku w
sprawie powotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki na kolejng kadencje. Do sktadu Rady
Nadzorczej zostali powotani: Andrzej Szumanski, Jerzy Mazgaj, Maciej Matusiak, Grazyna
Sudzinska-Amroziewicz, Katarzyna Basiak-Gata, Artur Matek.

Wprowadzenie w Spétce nowego programu motywacyjnego na lata 2018-2020

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spétka poinformowata o podjeciu przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27.06.2018 roku Uchwaty nr 17/06/2018 w
sprawie przyjecia warunkdw programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spotki, kluczo-
wych menedzerdw lub innych 0sob o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy
kapitatowej), emisji warrantdw subskrypcyjnych z wytgczeniem prawa poboru, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji z wytgczeniem
prawa poboru, zmiany statutu Spétki, upowaznienia Zarzadu Spétki do zawarcia umowy o
rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. i upo-
waznienia Zarzadu Spétki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia
akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym (,Uchwata”). Na podstawie Uchwaty w
Spotce wprowadzony zostat nowy program motywacyjny na lata 2018-2020. Walne Zgroma-
dzenie wyrazito zgode na emisje tacznie 7.050.000 warrantéw subskrypcyjnych serii F w ra-
mach trzech transz rozliczanych niezaleznie za lata 2018, 2019 i 2020 na podstawie wska-
zanych w Uchwale kryteriow dotyczacej Sredniorocznej zmiany kursu akcji Spétki, oraz skon-
solidowanego zysku netto i skonsolidowanego EBITDA, zamiennych na akcje na okaziciela
serii P Vistula Group S.A. o warto$ci nominalnej 20 gr kazda. Wszystkie akcje serii P zostang
objete w zamian za wktady pieniezne. Cena emisyjna akcji serii P bedzie réwna Sredniej kur-
sow zamkniecia akcji Spotki na Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie SA za ostatni
miesigc poprzedzajacy dzien podjecia Uchwaty pomniejszonej o 5% za jedna akcje serii P.
Kazdy warrant subskrypcyjny serii F uprawnia osobe wskazang imiennie w treSci warrantu do
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objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela serii P Vistula Group S.A. Uprawnienie do objecia
warrantéw subskrypcyjnych serii F posiadaja cztonkowie Zarzadu Vistula Group S.A. oraz
osoby, ktore na dzien oferowania warrantéw subskrypcyjnych serii E beda naleze¢ do klu-
czowej kadry menedzerskiej oraz osoby o istotnym znaczeniu dla Vistula Group S.A. i spotek
z jej grupy kapitatowej, niezaleznie od formy i podstawy prawnej wykonywania obowigzkéw
na powyzszych stanowiskach.

Rejestracja w rejestrze przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego zmiany struk-
tury kapitatu zaktadowego Spotki w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego

W dniu 4.07.2018 r. w raporcie biezacym nr 36/2018 Spdtka poinformowata w nawigzaniu do
tresci raportu biezacego Spotki nr 16/2018 z dnia 11 kwietnia 2018 r., iz zgodnie z pozyskang
przez Spotke informacja, w dniu 29 czerwca 2018 r. Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmie-
$cia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu w
rejestrze przedsiebiorcéw zmiany struktury kapitatu zaktadowego Spétki w ramach warunko-
wego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynikajacego z emisji 2.000.000 sztuk akcji zwy-
ktych na okaziciela serii N Spotki o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda, wyemitowanych przez
Spotke w wykonaniu praw przystugujacym posiadaczom imiennych warrantow subskrypcyj-
nych serii E.

W zwigzku z powyzszym Spétka informuje, iz kapitat zaktadowy Spotki wynosi obecnie
38.469.932,80 zti dzieli si¢ na 181.194.964 akcje o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda, repre-
zentujace 181.194.964 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Zgoda Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na potaczenie Vistula
Group S.A. z siedziba w Krakowie z Bytom S.A. z siedziba w Krakowie.

W dniu 17.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 40/2018 Spotka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 sierpnia 2018 roku decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z
dnia 16 sierpnia 2018 roku o wydaniu zgody na dokonanie koncentracji polegajacej na pota-
czeniu sie Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie i Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie. Na
mocy wskazanej decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow wyrazit zgode
na dokonanie koncentracji.

Pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z By-
tom SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 23.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 42/2018 Spdtka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze po-
taczenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.

Informacja o zawarciu listdw intencyjnych przez spotke zalezna od Vistula Group S.A.
dotyczacych planowanej akwizycji zagraniczne;.

W dniu 27.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 43/2018 Spotka poinformowata, ze w dniu 27
sierpnia 2018 r. spotka zalezna od Spotki, tj. W.KRUK S.A. dziatajgca na rynku jubilerskim w
Polsce, podpisata dwa listy intencyjne dotyczace planowanych projektow akwizycyjnych na
rynkach zagranicznych. Podpisanie listow intencyjnych stanowi jeden z elementéw realizacji
strategii rozwoju grupy kapitatowej Spotki, ktéra przewiduje realizacje projektow akwizycyj-
nych obejmujacych rozpoznawalne marki o uznanej pozycji rynkowej, dziatajace w segmen-
cie odziezowym oraz jubilerskim, dysponujace kanatami dystrybucji detalicznej, co w efekcie
prowadzitoby do przyspieszenia rozwoju i stworzenia znacznie wiekszej grupy kapitatowe;.
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Podpisane dokumenty obejmuija; i) list intencyjny z N.Lori s.r.0., Jermontox Holdings Ltd. oraz
Jays Czech LLC dotyczacy mozliwosci nabycia cato$ci udziatéw w spotce z ograniczong od-
powiedzialno$cig prawa czeskiego Klenoty Aurum s.r.0. bedacej jednym z lideréw rynku cze-
skiego prowadzacym sie¢ salonéw jubilerskich na rynku czeskim, w ktérym spdtce zaleznej
przyznano wytacznos¢ na czas prowadzenia analiz oraz ii) list intencyjny z Liam Ltd. i Myra
Investment Ltd. dotyczacy mozliwosci nabycia catosci udziatow w spdice z ograniczong od-
powiedzialnoScig prawa stowackiego Montre s.r.o. prowadzacej sie¢ salonow jubilerskich na
rynku stowackim, w ktérym spdtce zaleznej przyznano wytaczno$¢ na czas prowadzenia ana-
liz. Spotka zalezna zamierza przeprowadzi¢ analizy w/w podmiotow w celu przedstawienia
ofert nabycia udziatéw. Listy intencyjne nie stanowig zobowiazania zadnej ze stron do zawar-
cia transakcji. W przypadku pozytywnego przebiegu procesu akwizycyjnego Spétka szacuie,
ze moze sie on zakonczy¢ w | kwartale 2019 r.

Drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z Bytom
SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 07.09.2018 r. w raporcie biezacym nr 47/2018 Spotka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze pota-
czenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.
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6. WYNIKI FINANSOWE GRUPY VISTULA GROUP ZA | POLROCZE 2018 ROKU

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group za okres | pétrocza 2018 roku uwzgledniajg
wyniki podmiotu dominujacego Vistula Group S.A. oraz wyniki podmiotéw zaleznych, w tym m. in. W.KRUK S.A.
oraz DCG S.A.

Na koniec | pétrocza 2018 roku w stosunku do analogicznego okresu roku 2017 powierzchnia sprzedazy sieci
detalicznej zwigkszyta sie do ok. 33,9 tys. m2. Wzrost powierzchni w segmencie odziezowym wyniést 7% natomiast
w segmencie jubilerskim powierzchnia zwigkszyta sie o ok. 12%.

Powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej (stan na koniec okresu):

Segment odziezowy 249 232
Segment jubilerski 9,0 8,1
Ogotem detal 33,9 31,3

Dominujaca czes¢ sprzedazy Grupy Kapitatowej realizowana jest za posrednictwem detalicznej sieci salondw fir-
mowych poszczegoinych marek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Na koniec | pdtrocza 2018 roku Grupa Kapita-
towa posiadata sie¢ sprzedazy detalicznej liczaca 421 lokalizacji tacznie z salonami franczyzowymi marek Vistula,
Wolczanka, Deni Cler i W.Kruk. Sposrod funkcjonujacych salondw Grupa jest wascicielem tylko 2 lokalizacji. Z
pozostatych lokalizacji Grupa korzysta na podstawie $rednio/dtugoterminowych umoéw najmu zawieranych na okres
zasadniczo 5 lat, niewielka czeS¢ umow zawarta jest na czas nieokreslony. Wigkszo$¢ z lokali znajduje sie w
nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych.




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Na rysunku ponizej zaprezentowano rozmieszczenie i liczbe salonow firmowych Grupy Kapitatowej na koniec |
pdtrocza 2018 roku wedtug poszczegolinych marek.
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Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula

w tys. zt.
Pozycja
H1'2017
Przychody ze sprzedazy 353 446 308 087
EBIT 21107 21752
EBITDA 29 654 29 331
Wynik netto 14218 13239




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Przychody ze sprzedazy

Sprzedaz prowadzona przez Grupe Vistula Group dokonywana jest w nastepujacych kanatach:

SALONY FIRMOWE
FRANCZYZOWE

SALONY FIRMOWE

SKLEPY
INTERNETOWE

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w | potroczu 2018 roku wyniosty 353,4 min PLN i byty 0 45,4 min PLN
(14,7%) wyzsze od przychodow osiggnietych w analogicznym okresie poprzedniego roku. W obydwu podstawo-
wych segmentach dziatalno$ci Grupa zanotowata wzrost sprzedazy.

SEGMENT ODZIEZOWY

Segment odziezowy

Przychody ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
Koszty sprzedazy

Koszty ogoélnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych
Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Przychody / koszty finansowe

Zysk brutto

119 067
56 122
62 945

94

13
41915
9476

714

10 947

18

10929

20

108 810

51658

57 152

185

12

35117

8 837

450

12 945

2897

10 048

217751

108 618

109 133

278

22

79120

19 301

1295

9717

736

8 981

Q2'2018 Q2'2017 m H1'2017

193 209

94779

98 430

393

68 191

17 888

907

19

11818

4132

7 686



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Segment odziezowy
Q22018 Q22017 m H1'2017

Podatek dochodowy 2162 1929 1930 1903

Zysk roku obrotowego 8767 8119 7051 5783

Wzrost sprzedazy detalicznej

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w | pétroczu 2018 roku wyniosty 217,8 min PLN i byty 0 24,5min
PLN (tj. 0 12,7%) wyzsze od przychod6w osiggnietych za okres | pétrocza 2017 roku.

tys. PLN

Segment odziezowy
Q22018 Q22017 m H1'2017

Przychody ze sprzedazy 119,1 108,8 217,8 193,2
Sprzedaz detaliczna 111,0 101,1 202,0 1791
Przeréb uszlachetniajacy 54 4,2 10,9 8,3
B2B 2,7 35 49 58

W okresie | pdirocza 2018 Grupa zanotowata nastepujace dynamiki w sprzedazy w kanatach detalicznych:

VISTULA WOLCZANKA DENI CLER MILANO

wzrost 0 13,7 min PLN wzrost 0 8,7 min PLN wzrost o 0,5 min PLN
(+12%) (+19%) (+3%)

Wzrost sprzedazy detalicznej zwigzany jest z dynamicznym rozwojem sieci sprzedazy. Nowo otwierane salony
powodujq wzrost powierzchni handlowej generujacej wyzsze przychody.

Spadek sprzedazy B2B

W I pdtroczu 2018 roku nastgpito zmniejszenie sprzedazy B2B (-0,9 min PLN) w poréwnaniu do | pétrocza 2017
roku. Vistula Group skupia sie na rozwoju sprzedazy detalicznej, gdzie marza sprzedazy towardw jest znaczaco
wyzsza hiz w przypadku przerobu uszlachetniajacego oraz sprzedazy B2B.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu odziezowego w | pétroczu 2018 roku wyniést 109,1 min PLN i byt o 11% wyzszy
od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto zmniejszyta sie 0 0,8 p.p. do po-
ziomu 50,1% w stosunku do | pdtrocza 2017 roku.

WOLCZANKA
spadek marzy 0 0,6 p.p. zwigzany z
mochniejszg polityka rabatowg oraz wyz-
szym udziatem Internetu w sprzedazy

VISTULA
spadek marzy 0 0,4 p.p. zwigzany z
niekorzystng aurg pogodowa,

DENI CLER MILANO
wzrost marzy o 1,4 p.p. ze wzgledu na
korzystniejsze warunki zakupowe
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy w | pétroczu 2018 roku wyniosty 79,1 min PLN i byty wyzsze 0 10,9 min PLN (+16%) w stosunku
do kosztow poniesionych w analogicznym okresie 2017. Udziat kosztow sprzedazy w przychodach w | pdtroczu
2018 roku wynidst 36,3% w stosunku do 35,3% w | potroczu 2017. Na wzrost wskaznika kosztéw sprzedazy do
przychodow w najwiekszym stopniu wptynety wyzsze o 1,2 min PLN (+20%) koszty marketingu.

Koszty ogélnego zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu w okresie | potrocza 2018 roku wyniosty 19,3 min PLN w stosunku do 17,9 min PLN w

| potroczu 2017 roku. Jednoczes$nie udziat kosztéw ogdélnego zarzadu w przychodach ze sprzedazy spadt do po-
ziomu 8,9 % w stosunku do 9,3% w analogicznym okresie 2017 roku.

Wynik operacyjny w segmencie odziezowym

Wynik operacyjny w | pétroczu 2018 roku wyniést 9,7 min PLN i byt nizszy o0 2,1 min PLN (-18%) od zysku opera-
cyjnego w analogicznym okresie 2017 roku.

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie odziezowym wyniosto -0,7 min PLN w | pétroczu 2018 roku
w stosunku do -4,1 min PLN w | pdiroczu 2017 roku. W | pdtroczu 2018 w segmencie odziezowym saldo roznic
kursowych wyniosto 0,5 min PLN w poréwnaniu do -1,5 min PLN w roku ubiegtym. Ponadtow | pétroczu 2017 roku
niekorzystnie na saldo wyniku finansowego wptyneta wycena transakcji zabezpieczajacych (-1,5 min PLN).
Wynik netto

Vistula Group w ramach segmentu odziezowego uzyskata 7,1 min PLN zysku netto w | potroczu 2018 roku w

stosunku 0 5,8 min PLN zysku netto w | pétroczu 2017 roku. Wyzszy wynik finansowy to efekt korzystniejszego
salda wyniku dziatalno$ci finansowe;j r/r.

SEGMENT JUBILERSKI

Segment Jubilerski
wms | orwn | anww | wian

Przychody ze sprzedazy 73 821 63113 135 695 114 878
Koszt whasny sprzedazy 36 215 29736 66 474 54 766
Zysk brutto ze sprzedazy 37 606 33377 69 221 60 112
Pozostate przychody operacyjne 120 243 471 302

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych

Koszty sprzedazy 23505 19937 45911 38 583
Koszty ogoinego zarzadu 5873 5292 11 889 11 206
Pozostate koszty operacyjne 114 549 497 678
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 5 13 5 13
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 8229 7829 11390 9934
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Segment Jubilerski
Q22018 Q22017 m H1'2017
Przychody/koszty finansowe 1536 356 2331 452
Zysk brutto 6693 7473 9059 9482
Podatek dochodowy 1353 1576 1892 2026
Zysk roku obrotowego 5340 5897 7167 7456
Sprzedaz

Przychody w Grupie Kapitatowej w okresie | potrocza 2018 roku w segmencie jubilerskim wyniosty 135,7 min PLN
i byty wyzsze od wynikow segmentu zanotowanych w | pétroczu 2017 roku 0 20,8 min PLN (18,1%).

Wzrost sprzedazy segmentu jubilerskiego zostat osiggniety poprzez wzrost powierzchni sprzedazy, a takze dzieki
zwigkszonemu zatowarowaniu salonéw zaréwno w ujeciu iloSciowym jak i jakosciowym.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu jubilerskiego w | pdtroczu 2018 roku wynidst 69,2 min PLN i byt o 15% wyzszy
od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto spadta 0 1,3 p.p. i wyniosta 51,0%
w | potroczu 2018 roku w stosunku do 52,3 % w | pdiroczu 2017 roku. Spadek marzy brutto zwigzany z wyzszym
udziatem zegarkow w sprzedazy oraz gtebsze wyprzedaze r/r.

Koszty sprzedazy

W segmencie jubilerskim nastapito zwiekszenie udziatu kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogotem z 33,6% w | pot-
roczu 2017 roku do poziomu 33,8% w | pdtroczu 2018 roku. W najwiekszym stopniu wzrost kosztow sprzedazy
spowodowany byt przez wyzsza dynamike wzrostu kosztow wynagrodzen (+21%) .

Koszty ogélnego zarzadu

W | pétroczu 2018 roku koszty ogéinego zarzadu byty wyzsze 0 0,7 min PLN (+6%) w stosunku do | pétrocza 2017
roku. Udziat kosztéw ogdlnego zarzadu w sprzedazy wyniost 8,8% i byt na poziomie nizszym o 1 p.p. w stosunku
do | pdtrocza 2017 roku.

Zysk operacyjny w segmencie jubilerskim

Vistula Group w ramach segmentu jubilerskiego zanotowata wzrost zysku z dziatalno$ci operacyjnej w | pétroczu
2018 roku 0 1,5 min PLN (+15%) w poréwnaniu do | potrocza 2017 roku. Zwiekszenie zysku operacyjnego uzy-
skano dzieki 18 % dynamice sprzedazy oraz nizszym o 3 p.p. wzro$cie kosztow SG&A (suma kosztéw ogoinych,
sprzedazy oraz administracji) od dynamiki wzrostu marzy brutto na sprzedazy (+15%).

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie jubilerskim wyniosto -2,3 min PLN w | pétroczu 2018 roku w
stosunku do -0,5 min PLN w | pétroczu 2017. Réznica w saldzie na dziatalno$ci finansowej dotyczy salda roznic
kursowych w | pétroczu 2018 roku, ktére wyniosto -0,7 min PLN w poréwnaniu do salda roznic kursowych (1,3 min
PLN ) w | pétroczu 2017 roku.

Wynik netto

Wynik netto segmentu jubilerskiego w | pdtroczu 2018 roku wyniost 7,2 min PLN w stosunku do 7,5 min PLN w |
potroczu 2017 roku. Nizszy wynik finansowy netto osiggnigto w wyniku niekorzystnego salda réznic kursowych w |
pdiroczu 2018 roku.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Struktura i charakterystyka bilansu

30.06.2018 30.06.2017
BILANS GRUPY T wartos¢ | ) " wartosé | )

Aktywa trwate, w tym: 423102 53,4% 426 274 56,9%
Wartosci niematerialne 359 704 454% 357 563 47.7%
Rzeczowe aktywa trwafe 56772 7,2% 59 339 7,9%
Aktywa obrotowe, w tym: 369 706 46,6% 323 097 431%
Zapasy 313 846 39,6% 282134 37,6%
Nalezno$ci 35889 4,5% 32 665 4,4%
Inwestycje krétkoterminowe (w tym Srodki pienigzne) 17 695 2,2% 6829 0,9%
Aktywa razem 792 808 749 371

Kapitat wtasny przypisany do jednostki dominujacej w tym: 560 744 70,7% 511961 65,9%
Kapitaf podstawowy 38470 4,9% 38070 51%
Wynik finansowy roku biezgcego 14 218 1,8% 13239 1,8%
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 82905 10,5% 92 132 12,3%
Kredyty i pozyczki dfugoterminowe 79 824 10,1% 88 860 11,9%
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe, w tym: 149 159 18,8% 145 278 19,4%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 99 188 12,5% 92 645 12,4%
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 44 412 5,6% 46 853 6,3%
Pasywa razem 792 808 749 371

Aktywa

W | pétroczu 2018 roku nastapit wzrost aktywéw w Vistula Group SA o ok. 6% w pordwnaniu do analogicznego
okresu 2017 roku. Najwiekszy wzrost aktywdw obserwujemy w aktywach obrotowych.

Spadek rzeczowych aktywow trwatych o0 4%

Spadek rzeczowych aktywow trwatych o 2,6 min PLN wynika ze sprzedazy w grudniu 2017 r. nieruchomosci zlo-
kalizowanej w Poznaniu (nieruchomo$¢ stata sie wiasnoscig Vistula Group wraz z potaczeniem ze Spotkg W.KRUK
SA w 2008 roku) i wyksiegowaniu warto$ci ksiegowej w wysokos$ci 4,3 min PLN.

Wzrost zapaséw o0 11%

Czynnikiem wzrostu zapaséw jest systematyczny rozwoj sieci sprzedazy zaréwno w segmencie odziezowym jak i
jubilerskim, a takze wzrost zatowarowania juz istniejacych salonow.

W segmencie odziezowym warto$¢ zapaséw wzrosta 0 10 min PLN (+7%), natomiast w segmencie jubilerskim o
21,7 min PLN (+ 15%).
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Wzrost nalezno$ci 0 10%

Wzrost nalezno$ci dotyczy przedptat na towary w zwigzku ze zwiekszeniem wartosci zakupow na rynkach azjatyc-
kich.

Wzrost poziomu $rodkow pienieznych o0 159%

Poprawa wskaznika rotacji zapasow w | pétroczu 2018 roku pozytywnie wptyneta na cash flow operacyjny Spotki
powodujac przyrost srodkéw pienieznych o ponad 10 min PLN r/r.

Zadtuzenie z tytutu kredytow dtugoterminowych (uwzgledniajace ich krétkoterminowg czes¢) na koniec | pétrocza
2018 roku wyniosto 90,7 min PLN w stosunku do 108,0 min PLN w | pétroczu 2017 roku, co oznacza zmniejszenie
0 10,3 min PLN zadtuzenia dtugoterminowego.

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego w relacji do kapitatow wtasnych zmniejszyt sie 0 3,5 p.p. osiagajac wartos¢
16,2% na koniec | pétrocza 2018 roku.

30.06.2018 30.06.2017

Wskaznik zadtuzenia

Kapitat wtasny 560 744 511 961
Zadtuzenie diugoterminowe 90 659 100 931
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 79 824 88 860
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow diugoterminowych 10 835 12 071
Zadtuzenie dtugoterminowe/ kapitat wlasny 16,2% 19,7%

Na ponizszym schemacie zaprezentowano strukture bilansu z uwzglednieniem najwazniejszych elementow skta-
dowych aktywow i pasywow.

Analiza bilansu na koniec 2Q 2018

Zobowigzania
krtkoterminowe
149 159

Zobowigzania
dtugoterminowe
82 905

Aktywa obrotowe
369 706

Kapitat wasny
560 744
Aktywa trwate
423 102

Aktywa Pasywa
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Aktywa obrotowe Zobowigzania dtugoterminowe Zobowigzania krétkoterminowe

Zapasy
85%
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5%
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Istotne pozycje pozabilansowe

Istotne pozycje pozabilansowe wskazane zostaty w Notach Nr 29 oraz 29 a i b do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

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

Ryzyko gospodarcze
zwigzane z sytuacja
makroekonomiczng

Ryzyko zwiagzane z
niestabilnoscia pol-
skiego systemu praw-
nego, w tym podatko-
wego

Ryzyko zwiazane z
wprowadzeniem za-
kazu handlu w nie-
dziele

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

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

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalno$ci Grupy Kapitatowej, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w
obrocie gospodarczym, moze by¢ zmienno$¢ przepiséw prawa oraz jego interpretaciji. Zmiany prawa
handlowego, przepisow podatkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepisow
regulujgcych dziatalno$¢ przedsiebiorstw, w szczegdlnosci w branzy Grupy, pociagaja za soba powazne
ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej i moga utrudnia¢ lub uniemozliwiac realizacje planowa-
nych dziatan operacyjnych i prognoz finansowych. W dalszej kolejnosci zmiany prawa moga prowadzi¢
do pogorszenia kondycji i wynikéw 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 stabilno$ci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktérego przepisy bywajg czesto zmieniane,
wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikow. Zmiany opodatkowania dziatalno$ci gospodarczej w zakresie po-
datku dochodowego, podatku od towaréw i ustug lub innych podatkéw moga wptynaé negatywnie na
prowadzona przez Emitenta dziatalno$¢ i poziom dochodéw. Interpretacje organdéw podatkowych réwniez
ulegaja zmianom, sg zastepowane innymi lub tez pozostaja ze soba w sprzecznoéci. Powoduije to brak
pewnosci co do sposobu zastosowania prawa przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skom-
plikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obrocie gospodarczym. Grupa narazona jest rowniez
na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian interpretacji przepisow prawa podatkowego, wydawanych przez
organy podatkowe.

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

W marcu 2018 roku weszty w zycie przepisy wprowadzajace zakaz handlu w niedziele. Wprowadzenie
takiego zakazu moze oznacza¢ dla Grupy istotny spadek przychodow realizowanych w sklepach
stacjonarnych gdyz niedziela byta czwartym najwazniejszym dniem handlowym w tygodniu, a jej
procentowy udziat w sprzedazy w roku 2017 wyniost 14% i wahat sie w zaleznosci od poszczegoinych
marek w Grupie od 11 — 17%. Nie zaktadamy proporcjonalnego przetozenia wprowadzonych ograniczen
na spadek sprzedazy i wyniku operacyjnego. Grupa podjeta wszelkie niezbedne kroki, w tym réwniez w
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Ryzyko zwigzane z
przyjeciem niewlasci-
wej strategii

Ryzyko zmiany gu-
stow nabywcow

Ryzyko zwiazane z za-
wartymi umowami
najmu

Ryzyko zwiazane z za-
rzadzaniem zapasami

Ryzyko kursowe

Ryzyko zwiazane z
polityka zabezpieczen

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

zakresie redukcji kosztéw, aby zminimalizowaé wptyw wprowadzonych ograniczed, tym niemniej
szczegblnie w pierwszym okresie wprowadzenia zakazu nalezy sie liczy¢ z utratg czesci przychodow
realizowanych przez Grupe w niedziele. Dane sprzedazowe z pierwszych miesiecy po wprowadzeniu
czesciowo zamknietych niedziel pokazujg, iz popyt konsumencki przektada sie¢ najmocniej na sprzedaz
w soboty i poniedziatki oraz migruje do internetu.

Istnieje ryzyko, ze przyjeta strategia rozwojowa Grupy ktorej podstawowe zatozenia zostaty
przedstawione w pkt. 7 ,Planowane dziatania rozwojowe” sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy w
| pétroczu 2018 roku okaze sie niedostosowana do zmieniajacych sie oczekiwan klientow lub warunkéw
rynkowych. Istnieje ryzyko, ze realizacja strategii op6zni sie lub niektore elementy nie bedg zrealizowane
lub nie dadzg zaktadanych wynikow. Istnieje miedzy innymi ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie uru-
chomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, uruchomienie op6zni sie czy tez nowe lokalizacje
nie osiagng zaktadanych wynikéw sprzedazowych.

Istnieje ryzyko, ze poszczegdlne kolekcje lub czes¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran bedg
odbiegac od preferencji klientdw w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, koniecz-
no$¢ obnizenia cen sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci czesci zapasu.

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej czesci na sprzedazy detalicznej towaréw za po$rednictwem
wiasnej sieci salonéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z
zamiarem unowocze$nienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postano-
wienia umowy najmu albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzszg ren-
towno$¢ dla Grupy lub przynoszacych satysfakcjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki
najmu, zaproponowane Grupie na kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkow dotychcza-
sowych w danej lokalizacji. Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowag, ze konieczne bedzie cza-
sowe ograniczenie dziatalnosci na danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie
wigzato sie ze zwigkszonymi kosztami.

Zarzadzanie zapasami wyrobow gotowych i towaréw nalezy do istotnych czynnikéw, majacych wptyw na
wyniki sprzedazy w branzy Grupy Kapitatowej. Z jednej strony poziom zapaséw powinien utatwia¢ pod-
jecie 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 zapasow trudnozbywalnych (produkty se-
zonowe, ,modowe”, nietrafione kolekcje).

Niewtasciwe zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obro-
towego, przez co moze negatywnie wplyna¢ na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finan-
sowg Grupy.

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w PLN, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amery-
kanskim, 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 materiatéw do produkcii (tkaniny, dodatki,
surowce jubilerskie), bizuterii, zegarkéw i asortymentdéw uzupetniajacych w segmencie odziezowym
(buty, dzianiny, akcesoria skorzane i pozostate) oraz (b) wynikajace z uméw najmu powierzchni handlo-
wych.

W przypadku istotnego i diugotrwatego ostabienia polskiej waluty w stosunku do euro i dolara istnieje
ryzyko znaczacego pogorszenia sie wynikéw finansowych osiaganych przez Grupe.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wrazliwosci:

®  Srednioroczny wzrost kursu USD do PLN o 1,0 % spowoduje zmniejszenie wyniku netto o 3,0 %.
W S$rednioroczny wzrost kursu EUR do PLN 0 1,0 % spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 4,0 %.

W ostatnich latach Grupa podjeta dziatania zmierzajace do ograniczenia wptywu wzrostu kursu waluto-
wego na poziom osigganej marzy ,in take” gtéwnie w zakresie relacji kursu USD/PLN. Powyzsze zmiany
polegajg na wdrozeniu polityki zabezpieczen, ktéra ma istotnie ograniczy¢ ryzyko ewentualnego umoc-
nienia USD, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na realizowang przez Grupe marze. Zawierane
kontrakty terminowe zwigzane s z poszczegdlnymi dostawami towaréw szczegdlnie w obszarze fashion
i nie dotycza neutralizacji ewentualnego ryzyka zwigzanego ze wzrostem czynszow najmu w zwigzku ze
zmiang relacji kursu EUR/PLN. Nalezy jednak podkreslic, Ze o ile polityka zabezpieczen ma uchronic¢
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Spétke dominujaca przed ryzykiem istotnej deprecjacji ztotowki szczegolnie w obszarze USD/PLN, to
jednoczes$nie w sytuacji odwrdcenia trendu i istothego umocnienia polskiej waluty moze mie¢ negatywny
wplyw na osiggane wyniki finansowe. Wptyw ten bedzie widoczny w wycenie zobowigzan walutowych
zwigzanych z zawartymi transakcjami terminowymi.

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie w importowane materiaty do produkcji, w szczegolnosci wysokogatun-
kowe tkaniny i dodatki krawieckie oraz zfoto, srebro, brylanty i inne kamienie szlachetne. Koszt ww. su-
rowcow jest istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia poszczegdlnych produktéw,
znajdujacych sie w ofercie Grupy Kapitatowe;.

Ponadto Grupa Kapitatowa nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Grupa Ka-
pitatowa, majac na uwadze wymagang jako$¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodaw-
cow i dostawcow. Istnieje istotne ryzyko, ze przy dalszym wzroScie cen surowcow czy kosztow wytwo-
rzenia u dostawcow/ ustugodawcow, przy matych mozliwosciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzy-
manie odpowiednich dla danego typu asortymentu marz.

Znaczacy udziat w kosztach dziatalno$ci majg ustugi obce. Na ustugi te sktadajg sie przede wszystkim
czynsze i inne optaty z tytutu uméw najmu powierzchni handlowych, koszty zwigzane z ustugg 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, kupo-
wanych przez Grupe Kapitatowa, w szczegdlnosci kosztéw najmu.

Grupa posiadata na dzieh 30.06.2018 r. zobowigzania wycenione wg zamortyzowanego kosztu w wyso-
koSci 124.236 tys. PLN z tytutu zaciggnietych kredytow. W zwigzku z tym Grupa jest narazona na ryzyko
stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny dtugu opartego na zmiennej stopie procentowej. Wzrost po-
ziomu stdp procentowych moze zwiekszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentowno$¢ Grupy.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wrazliwo$ci $rednioroczny wzrost bazowej stopy procentowej o
1% spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 0,04 %.

Spétka dominujaca zawarta w dniu 09.03.2015 r. Umowy kredytowe dotyczace finansowania inwestycyj-
nego 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 przejeta z dniem 31 marca 2015 roku
przez jednostke zalezng od Spotki tj. spotke W.KRUK S.A. przy zachowaniu poreczenia ze strony Spotki
dominujace;j.

Powyzsze Umowy kredytowe zawarte zostaty wg standardéw Loan Market Association i zawierajg szereg
kowenantéw do realizacji ktorych zobowigzana jest Spétka dominujaca oraz spétka W.KRUK S.A. W
przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja ko-
wenantow moze by¢ zagrozona a tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia uméw przez bank finan-
sujacy. Ze wzgledu na duzg kwote finansowania Spotka dominujgca nie bedzie mogta w krétkim czasie
pozyskac refinansowania.

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

W skrajnym przypadku gwattownego, rownoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztow (szczegdlnie
w sytuacji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie mogg pojawic sie trudnosci w utrzymaniu ptynno$ci
finansowe;j.

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

Istnieje ryzyko niedotrzymania termindw lub innych warunkéw uméw. Opoznienia w realizacji powyz-
szych zobowigzan moga skutkowac natychmiastowym wypowiedzeniem cato$ci lub czesci finansowania,
a nastepnie przejeciem sktadnikow majatku Grupy przez wierzyciela w celu zaspokojenia sig z przed-
miotu zabezpieczenia. Utrata istotnych sktadnikéw majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w
prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej lub nawet catkowitego zablokowania mozli-
wosci prowadzenia dziatalnosci, osiggania przychodow i zyskow.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Spétka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegélnosci
ze spotka produkeyjng, spotka odpowiadajaca za segment odziezy damskiej oraz spotkg odpowiadajaca
za segment jubilerski. Transakcje z podmiotami powigzanymi mogg stanowi¢ przedmiot badania orga-
néw podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec
tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spotki dominujacej trans-
akcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg i bedg na warunkach rynkowych. Istnieje ryzyko, ze or-
gany podatkowe zakwestionujg rynkowo$¢ warunkéw wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co
mogtoby powodowa¢ konieczno$ci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwioke.

Spétka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie
przekracza 20% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, a sze$ciu znaczacych akcjonariuszy posiada tacznie
67,03% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wiekszo$¢ z wymienionych akcjonariuszy posiada akcje
Spoétki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu dziatalnosci Spétki dominujacej poprzez
reprezentantdw w Radzie Nadzorcze;.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan
posiadania swoich akcji lub zakoriczy inwestowanie w akcje Spétki dominujacej. Nie mozna wykluczyé,
ze podejmowanie istotnych z punktu widzenia Grupy Kapitatowej decyzji dotyczacych jej strategii i dzia-
talnosci operacyjnej zostanie op6znione lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dotych-
czasowej wspdtpracy interesy znaczacych akcjonariuszy beda rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powy-
zej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowa,
Grupy.

Od dnia 1 sierpnia 2014 roku w strukturze organizacyjnej Spétki dominujacej wyodrebniona zostata jed-
nostka organizacyjna W.KRUK tj. cze$¢ dziatalno$ci operacyjnej Spotki dominujacej zwigzana z branzg
jubilerskg prowadzong pod markg W.KRUK, ktéra stanowi organizacyjnie i finansowo wyodrebniony w
Spétce dominujacej zesp6t sktadnikéw materialnych i niematerialnych, w tym zobowigzan, przeznaczo-
nych do realizacji okre$lonych zadan gospodarczych w obszarze segmentu jubilerskiego Spotki dominu-
jacej (,Jednostka W.KRUK). W dniu 31 marca 2015 roku nastapito zbycie Jednostki W.KRUK jako zor-
ganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spétki dominujacej w postaci wyodrebnionego organizacyjnie ze-
spotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych, poprzez wniesienie aportem do Spétki Zaleznej zorga-
nizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Spotki dominujacej. Spotka dominujaca dziatata na podstawie inter-
pretacji otrzymanej z Urzedu Skarbowego, nie mozna jednak wykluczy¢, iz dokonanie powyzszej trans-
akcji moze wigzac sie z ryzykiem odmiennej interpretacii jej skutkéw przez organy administracji podatko-
wej w Swietle obowigzujacych przepiséw dotyczacych PCC, CIT i VAT, co moze oznacza¢ dla Grupy
dodatkowe konsekwencje finansowe.

W zwigzku z dokonanym wyodrebnieniem zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa w postaci aktywow
jubilerskich i przeniesienia ich do spétki zaleznej W.KRUK SA, spétka dokonata jednoczesnej restruktu-
ryzacji finansowej. W ramach tego procesu spotka W.KRUK SA uzyskata nowe finansowanie z Banku
PKO BP a spétka dominujaca poreczyta za zobowigzania spétki zaleznej. W okresie Il kwartatu 2015
roku spotka zalezna DCG SA uzyskata refinansowanie w Banku PKO BP, a w okresie Il kwartatu 2016
roku spotka zalezna VG Property Sp. z 0.0. uzyskata w Banku PKO BP kredyt inwestycyjny. Przedmio-
towe zobowigzania spotek zaleznych DCG S.A. oraz VG Property Sp. z 0.0. zostaly poreczone przez
podmiot dominujacy.

W sytuacji gwattownego pogorszenia koniunktury i zaprzestania obstugi zadtuzenia przez W.KRUK SA
lub DCG SA oraz VG Property Sp. z 0.0. Spétka dominujaca na bazie udzielonego poreczenia moze
zosta¢ zobowigzana do uregulowania zalegtych zobowigzan spotek zaleznych co mogtoby spowodowaé
utrate ptynno$ci finansowej catej grupy kapitatowe;.

Spétka dominujaca jest w trakcie prac nad projektem potaczenia ze spétkg Bytom S.A. z siedzibg w
Krakowie, w tym celu przygotowata, opublikowata i ztozyta w sadzie plan potaczenia jak rowniez ztozyta
stosowny wniosek do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw oraz memorandum informacyjne do
KNF. W dniu 13.11.2017 roku spétka dominujaca otrzymata pozytywng opini¢ biegtego rewidenta wy-
znaczonego przez sad rejestrowy z badania planu potaczenia pod wzgledem jego poprawnosci i kom-
pletnosci. W dniu 07.05.2018 roku spotka dominujaca otrzymata réwniez pozytywng opini¢ biegtego re-
widenta wyznaczonego przez sad rejestrowy z badania zmiany nr 1 do planu potaczenia podpisanej w
dniu 1 marca 2018 roku pod wzgledem jego poprawnosci i kompletnosci. Decyzje o zgodzie na plan
potaczenia oraz o potgczeniu podejmuje zgodnie z kodeksem spdtek handlowych Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spotki. W ramach procesu przygotowania projektu zaangazowanych zostato szereg reno-
mowanych doradcéw, z ktdrymi Spotka dominujaca ma podpisane umowy. Nie mozna jednak wykluczyé,
ze z powodow niezaleznych od Zarzadu Spétki dominujacej do potaczenia nie dojdzie, a koszty ponie-
sione w zwigzku z projektem obcigza biezace wyniki finansowe Spétki dominujace;.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A. wykorzystuje szereg systemdw, narzedzi i programéw informatycz-
nych stuzacych do zapewnienia odpowiedniego poziomu komunikacji w ramach struktur organizacyjnych
spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, rejestracii i przetwarzania informacji o zdarzeniach
gospodarczych we wszystkich obszarach dziatalnosci operacyjnej. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka zaist-
nienia zaktocen informatycznych w obszarach: (i) Infrastruktury technicznej (np. awarie serweréw, stacji
roboczych, urzadzen sieciowych, braku potaczenia z sieciami zewnetrznymi), (i) oprogramowania (np.
wadliwe dziatanie, nieautoryzowane usuniecie, dziatanie wirusow komputerowych, (iii) zasobéw danych
(utrata lub zniszczenie danych, nieautoryzowany dostep do danych, nieautoryzowane powielanie da-
nych, nieautoryzowana modyfikacja danych).

W ramach stosowanych procedur oraz posiadanych narzedzi informatycznych Grupa Kapitatowa dazy
do minimalizowania mozliwo$ci zaj$cia wyzej opisanych zdarzen, ale nie jest mozliwe catkowite wyklu-
czenie prawdopodobienistwa ich wystapienia, a co za tym idzie ich negatywnego wptywu na bezpieczen-
stwo i wiarygodno$¢ posiadanych zasobow informacji i baz danych oraz na bezpieczenstwo i ciagtos¢
$wiadczenia ustug.

0d 25 maja 2018 roku w polskim porzadku prawnym obowigzuje wprost Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady UE 2016/67 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w
zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz
uchylenia dyrektywy 95/46/WE (RODO), ktére dotyczyly wszystkich podmiotow przetwarzajacych dane
osobowe w swojej dziatalnosci gospodarczej. RODO wprowadza szereg zmian oraz rozszerza zakres
obowigzkdw administratoréw oraz podmiotéw przetwarzajacych dane. Istotng kwestig jest okre$lenie w
RODO maksymalnego poziomu kar za naruszenia przepiséw RODO. Maksymalne poziomy zostaty okre-
$lone na 20 000 000 euro lub 4% catkowitego rocznego obrotu przedsigbiorcy z roku obrotowego po-
przedzajacego naruszenie.

W zwigzku z powyzszym w Grupa Kapitatowa przeprowadzita prace majace na celu:

dostosowanie swojej dziatalnosci do wymogéw RODO, ktdre obejmuja: zorganizowanie szkolen dla pra-
cownikdw, na dziatalno$¢ ktorych przepisy RODO bedg miaty wptyw, a wiec przede wszystkim — pracow-
nikéw dziatéw marketingu, sprzedazy oraz dziatow kadr i HR, dziatu obstugi programéw lojalno$ciowych,

= opracowanie nowej Polityki Bezpieczenstwa Informacii;

= opracowanie nowej Instrukcji zarzadzania systemami informatycznymi stuzacymi do przetwa-
rzania danych

= przygotowanie oraz implementowanie zmian w rozwigzaniach o naturze organizacyjnej i tech-
nicznej;

= opracowanie analizy zagrozen i ryzyka przy przetwarzaniu danych osobowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentéw zwigzanych z naruszeniem prze-
pisdbw RODO, co mogtoby spowodowac dla Grupy Kapitatowej dodatkowe negatywne konsekwencje fi-
nansowe.

Ptynno$c¢ i terminowo$¢ dostaw towaréw do sieci sklepéw stacjonarnych oraz dostaw towaréw zakupio-
nych przez klientéw sklepdw internetowych spotki Vistula Group S.A. oparta jest na outsourcingu ustug
logistycznych do zewnetrznego operatora. Istnieje ryzyko, ze zaktocenia organizacji pracy zewnetrznego
operatora logistycznego zwigzane np. z problemami obsady personalnej stanowisk pracy oraz dostep-
no$cig odpowiednich powierzchni magazynowych moga spowodowac zaktdcenia nastepujacych proce-
sow logistycznych:

a)  zakiécenia ptynnosci procesow magazynowych (przyje¢ / wydan);

b)  opdznienia i btedy w dostawach do salonéw stacjonamych w okresie wzmozonych potrzeb — wy-
miana kolekcj;

c)  opdznieniaibtedy wwysytkach do klientow sklepow internetowych w okresie wzmozonych potrzeb
— intensywne akcje wyprzedazowe.

Dziatania podejmowane przez Vistula Group S.A. w celu ograniczenia ww. ryzyk dotycza odpowiednio:

a)  wprowadzenia procedury regularnych audytow struktur i systeméw logistycznych udostepnionych
na potrzeby Vistula Group S.A. przez operatora zewnetrznego;

b)  udoskonalenie planu przyje¢ i wydan z magazynu operatora zewnetrznego i precyzyjne wyprze-
dzajace okreslenie potrzebnej powierzchni magazynowey;
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c)  wprowadzenie systemu planowania wydan towaréw w cyklach tygodniowych i systemu przeka-
zywania informacji do operatora logistycznego na temat ilosci i dat planowanych wydarn towaréw;

d)  wprowadzenie planowania ilosci zlecen e-commerce w cyklach miesiecznych — na podstawie da-
nych analitycznych ze sklepéw internetowych;

€)  negocjacje w sprawie zwigkszenia dostepnej powierzchni magazynowej u operatora zewnetrz-
nego, w sprawie zagwarantowania mozliwosci realizacji dziennych miniméw wydan towaréw do
salondw stacjonarnych i dziennych miniméw dostaw do klientow sklepéw internetowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentdw zwigzanych z zaktoceniem ww
procesow logistycznych, co mogtoby spowodowac dla Vistula Group S.A. dodatkowe negatywne konse-
kwencje zwigzane z obnizeniem sprzedazy w wyniku nieterminowego zatowarowania sieci sklepow sta-
cjonarnych lub utraty czesci klientow sklepow internetowych w efekcie opdznien optaconych dostaw. Nie
mozna réwniez catkowicie wykluczy¢ negatywnych skutkéw pogorszenia wizerunku marek Spotki w wy-
niku pojawienia sie w internecie i mediach spoteczno$ciowych krytycznych komentarzy ze strony klientow
sklepow internetowych, ktérzy nie otrzymaja zakupionych towaréw w wymaganym terminie.

Zarzad Emitenta dostrzega szereg synergii zwigzanych z potaczeniem ze spétka Bytom S.A., ktorej akcje
notowane sg na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Dzigki skokowemu wzrostowi skali dzia-
talnosci Grupy Kapitatowej Emitenta wzro$nie jej pozycja negocjacyjna z dostawcami zaréwno materia-
tow jak i akcesoridw, ujednolicenie polityki zakupoéw umozliwi zmniejszenie kosztow dostaw, koordynacje
i konsolidacje zakupdw. Grupa Kapitatowa Emitenta bedzie réwniez istotnym najemca powierzchni han-
dlowych oraz istotnym reklamodawca. Mozliwe bedzie obnizenie kosztéw zarzadzania operacyjnego sie-
cig oraz kosztow logistyki wynikajacych z tozsamych lokalizacji w centrach handlowych sklepéw poszcze-
gblnych marek. Rédwniez potaczenie dziatéw obstugujacych taczace sie podmioty niezwigzanych bezpo-
$rednio ze sprzedaza (np. ksiegowosci, IT) oraz efektywniejsze zarzadzanie zasobami ludzkimi powinno
umozliwi¢ obnizenie kosztow.

Zarzad Emitenta oczekuje rowniez, ze po potaczeniu nastapi wzmocnienie pozycji rynkowej taczacych
sie spotek poprzez wzmocnienie ich stabilizacji finansowej oraz wzrost warto$ci posiadanych marek, co
umozliwi przyspieszenie rozwoju organicznego i lepszg segmentacje marek. Istnieje jednak ryzyko, ze
oczekiwania Zarzadu Emitenta co do korzysci z planowanego potgczenia nie spetnig sie albo korzysci te
beda mniejsze niz zaktadane. Co wigcej nie mozna wykluczy¢, ze nastapi zjawisko kanibalizacji marek
albo rezygnacji czesci klientdw z oferty Grupy Kapitatowej Emitenta.

W zwigzku z zasadq sukcesji generalnej wynikajacej z art. 494 kodeksu spdtek handlowych, z dniem
potaczenia, Emitent wstapi we wszystkie prawa i obowigzki przystugujace spotce Bytom S.A.. W zwigzku
z tym powstaje ryzyko, ze po potaczeniu na Emitenta przejdzie odpowiedzialno$¢ za zobowigzania spotki
Bytom S.A.. Na skutek braku mozliwosci wykonania petnego badania due diligence z uwagi na konku-
rencyjny charakter podmiotéw istnieje ryzyko, ze Emitent nie w petni zidentyfikowat wszystkie ryzyka i
zobowigzania.

Grupa Kapitatowa oferuje swoje produkty gtéwnie odbiorcom detalicznym poprzez sie¢ salonéw firmowych. Domi-
nujacym rynkiem zbytu dla spdtek z Grupy Kapitatowej Emitenta jest rynek krajowy.

Zrodta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w | pétroczu 2018 roku gtéwnie surowce pochodzenia za-
granicznego. Krajowe zrédia zaopatrzenia surowcdéw wykorzystywanych do produkciji wyrobow stanowity mniej-
sz0$¢. Zrodta zaopatrzenia tkanin, oraz wyrobw jubilerskich i dodatkéw byly zdywersyfikowane — zaden z dostaw-
cow nie przekroczyt progu 10% udziatu w dostawach ogétem.

Powiazania organizacyjne lub kapitatlowe

Powigzania organizacyjne lub kapitatowe przedstawione zostaty w pkt. 1.2 informacji i objasnien do skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego.
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Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w Nocie Nr 32 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zaciagniete kredyty

Informacje o zaciagnietych kredytach zawarte zostaty w Nocie Nr 19 do skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego.

Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte zostaty w Nocie Nr 17a do skonsolidowanego sprawozdania finan-
SOWego.

Postepowania toczace sie przez sadem lub organem administracji publicznej

Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sadem lub organem administracji publicznej zawarte zostaty w
punkcie Nr 7 informacji i objadnier do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki oraz udzielonych gwarancjach zawarte zostaty w nocie
32 informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzadzanie zasobami finansowymi
W wyniku budzetowego zarzadzania zasobami finansowymi Grupa Kapitatowa posiada zdolnos¢ wywigzywania
sie z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej nie wystepujg zagrozenia w zakresie ob-
stugi i sptat zaciggnigtych zobowigzan.

Realizacja publikowanych prognoz

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych na 2018 rok.
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7. PLANOWANE DZIALANIA ROZWOJOWE

Zarzad Grupy Kapitatowej zamierza w drugiej potowie 2018 roku kontynuowacé dziatania zmierzajace do budowania
wartosci dla akcjonariuszy, zarowno poprzez wzrost organiczny jak i akwizycyjny.

W obszarze dziatan operacyjnych, ktorych podstawe stanowi¢ bedzie systematyczna praca nad doskonaleniem
oferty produktowej uwzgledniajacej oczekiwania i potrzeby klientdw naszych marek, planujemy w 2018 roku:

a) osiggniecie dwucyfrowego wzrostu przychodow Grupy Kapitatowej Spétki oraz stabilnej marzy brutto na po-
ziomie roku 2017 roku, m. in. poprzez wszechstronny rozwdj naszej oferty produktowej, zwigkszenie po-
wierzchni sprzedazy w segmencie odziezowym i jubilerskim, w tym w szczegdlno$ci w modelu franczyzowym,
dynamiczny rozwoj sprzedazy on-line w obu segmentach oraz dalsza poprawe efektywno$ci sprzedazy z mz;

b) uzyskanie dynamiki wzrostu zysku netto wyzszej niz planowana dynamika wzrostu sprzedazy Grupy Kapita-
towej; m. in. poprzez utrzymanie dyscypliny wzrostu kosztéw operacyjnych na m2 powierzchni handlowej;

c) przekroczenie poziomu tacznie 450 salondw stacjonarnych wszystkich marek odziezowych oraz segmentu
jubilerskiego poprzez otwarcie 42 nowych salonéw wiasnych i franczyzowych o tacznej powierzchni okoto 3
tys. m2 netto, co zapewni wzrost powierzchni sprzedazy netto w Grupie Kapitatowej Spotki 0 ok. 9%. W bie-
Zacym roku ponad potowa wszystkich planowanych otwar¢ nowych salonéw stacjonarnych zrealizowana zo-
stanie w modelu franczyzowym. Na rozwoj sieci detalicznej, rewitalizacje najwazniejszych lokali handlowych
oraz pozostate inwestycje w 2018 roku przeznaczona zostanie kwota okoto 20 min zt;

d) jak najlepsze wykorzystanie zidentyfikowanej tendencji stopniowego przesuwania si¢ popytu na odziez do
kanatu internetowego; zaktadamy, ze poczynione juz i planowane inwestycje w usprawnienie funkcjonowania
sklepdw internetowych posiadanych marek, zapewnig dynamiczny rozwdj tego kanatu dystrybucji i pozwolg,
na okoto 50% wzrost przychoddéw Grupy z tego kanatu, a sprzedaz on-line na koniec 2018 roku przekroczy
10% przychoddéw Grupy;

e) efektywne wsparcie realizacji celow sprzedazowych zintegrowanymi dziataniami w ramach strategii komuni-
kacyjnej wszystkich marek Grupy Kapitatowej, ktére bedq skoncentrowane wokot aktywno$ci PR, reklamy
prasowej oraz internetowej, kanatéw w social mediach oraz reklamy outdoorowej; aktualne dziatania rekla-
mowe marki Vistula koncentrujg sie na promowaniu Vistula z Pasja, w ramach ktérego marka skupia mez-
czyzn z ciekawymi zainteresowaniami i potencjatem. Biezaca komunikacja marketingowa marki W.KRUK w
magazynach kobiecych z segmentu premium promuje drugg odstone kolekcji Freedom stworzonej przez Mar-
tyne Wojciechowskg — WOLF EDITION.

W obszarze dziatan strategicznych najwazniejszym celem na rok 2018 rok bedzie pomysine sfinalizowanie trans-
akcji potaczenia ze spotkg Bytom S.A. Skuteczne przeprowadzenie tego procesu zapewni Grupie Kapitatowej diu-
goterminowe mozliwo$ci wzrostu na coraz bardziej konkurencyjnym polskim rynku sprzedazy detalicznej. Po uzy-
skaniu zgody od Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji, obecnie Spétka oczekuje
na decyzje Komisji Nadzoru Finansowego zatwierdzajaca do publikacji memorandum informacyjne dotyczace emi-
sji akcji potaczeniowych serii O. Po jej otrzymaniu, odbeda sie Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy spdtek Vistula
Group i Bytom. Jesli akcjonariusze wyrazg zgode na potaczenie przy nowym parytecie wymiany akcji w wysokosci
0,72 akcji Vistuli Group S.A. za 1 akcje Bytomia, sadowa rejestracja potaczenia i wymiana akcji taczacych sie
spotek mogtyby dojs¢ do skutku do konca 2018 roku. Po zakonczeniu kwestii formalnych, priorytetem Zarzadu
bedzie osiagniecie synergii, zaréwno przychodowych jak i kosztowych. Synergie przychodowe powinny by¢ wi-
doczne poprzez poprawe marzy brutto w wyniku wspdlnej polityki zakupowej gtéwnie na rynkach zagranicznych.
Zarzad szacuje, iz poprawa marzy brutto marek Vistula, Wélczanka oraz Bytom moze wynie$¢ 1,5-2 punkty pro-
centowe, co powinno przetozy¢ sie na ok.8-10 min PLN synergii rocznie. Synergie kosztowe powinny by¢ osig-
gniete w obszarach kosztéw sprzedazy i ogdlnego zarzadu i powinny wynie$¢ ok. 2 min PLN rocznie. Zarzad
oczekuje, iz cato$¢ synergii bedzie widoczna w wynikach 2020 roku, natomiast pierwsze efekty powinny by¢ wi-
doczne w 2019 roku.

Jednocze$nie Zarzad bedzie kontynuowat dziatania zwigzane ze strategicznym celem jakim jest budowa Domu
Marek (tzw. House of Brands). Celem Zarzadu jest zebranie pod swoim szyldem wielu pokrewnych marek, ktore
sg mocnymi graczami na swoich lokalnych rynkach. Zarzad uwaza, iz strategia ta pozwoli na dalsze budowanie
warto$ci dla akcjonariuszy. Pozwala ona bowiem na wykorzystanie mozliwosci akwizycyjnych pojawiajgcych sie
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na rynku, przeniesieniu doswiadczenia menedzerskiego i optymalizacyjnego do innych krajéw oraz dalszym szyb-
kim i efektywnym kosztowo rozwoju, bez koniecznosci ponoszenia naktadéw marketingowych na wypromowanie
swoich marek na nowych rynkach. Przyktadem takich dziatan jest podpisanie przez spotke zalezng W.Kruk S.A.
listow intencyjnych zakupu dwoch spotek z sektora jubilerskiego, dziatajacych w Czechach i na Stowacii. Projekt
jest na wstepnym etapie, a jego zakoriczenie mozliwe jest w | kwartale 2019 roku.

8. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majatkowa i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe za-
wiera prawdziwy obraz rozwoju i sytuacji oraz osiggnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu sprawoz-
dania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonu-
jacy tego przegladu spetniali warunki do wyrazenia bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 25 wrzesnia 2018
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