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wtys. zt wtys. EUR
B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y)
harastajgco / harastajgco / narastajgco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 018 o{:es od P017 oIJ:es od 2018 oIJ:es od 2017 o{:es od
018-01-01 do  R017-01-01 do  [2018-01-01 do  [2017-01-01 do
P018-09-30 017-09-30 r018-09-30 2017-09-30
WYBRANE DANE FINASOWE ZE SKONSOLIDOWANEGO
ISPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardéw i materiatow 533 533 465 437 125 435 109 425
1. Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej 31152 31403 7 324 7 383
Il Zysk (strata) brutto 26 872 25187 6318 5922
IV. Zysk (strata) netto 21140 19 522 4970 4 590
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j 21766 -32 083 5117 -7 543
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -12 398 -11 636 -2 915 -2 736
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 31532 36 120 7 413 8 492
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -2 632 -7 599 619 -1787
IX. Aktywa, razem 836 007 777 752 195722 182 084
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 268 281 259 359 62 809 60 720
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 79 471 90 924 18 605 21287
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 182 458 162 724 42716 38 096
XllIl. Kapitat wtasny 567 726 518 393 132913 121 364
XIV. Kapitat zakadowy 38470 38 070 9 006 8913
XV. Liczba akcji (w szt.) 181 194 964 179 194 964 181 194 964 179 194 964
XVI. Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 188 244 964 181 194 964 188 244 964 181 194 964
XVII. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/ EUR) 0,12 0,11 0,03 0,03
XVIIl. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR) 0,11 0,11 0,03 0,03
XIX. Wartoé¢ ksiggowa na jedng akcje (w zZt/EUR) 3,13 2,89 0,73 0,68
XX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 3,02 2,86 0,71 0,67
XXI. Zadekarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w . . . .
zt/EUR)

Komisja Nadzoru Finansowego




VISTULA GROUP QSr 3/2018
wtys. zt wtys. EUR
3 kwartat(y) B kwartat(y) B kwartat(y) 3 kwartat(y)
harastajgco / harastajgco / narastajgco / narastajgco /
WYBRANE DANE FINANSOWE 018 o{lfes od 017 o::es od 2018 o::es od 017 o{lfes od

018-01-01 do  2017-01-01 do  [2018-01-01 do  017-01-01 do

P018-09-30 017-09-30 r018-09-30 2017-09-30
WYBRANE DANE FINASOWE ZE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
XXII. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 282 438 253 866 66 402 59 684
XXIII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 12 379 15 424 2910 3626
XXIV. Zysk (strata) brutto 11 465 10 698 2695 2515
XXV. Zysk (strata) netto 9 005 8 309 2117 1953
XXVI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -14 045 -21 548 -3 302 -5 066
XXVII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -5 164 -5 275 -1214 -1 240
XXVIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 16 342 20 541 3842 4 829
XXIX. Przeptywy pieniezne netto, razem -2 867 -6 282 674 -1 477
XXX. Aktywa, razem 599 716 582 590 140 403 136 393
XXXI. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 101 580 106 531 23781 24 941
XXXII. Zobowigzania dtugoterminowe 29 951 34 079 7012 7978
XXXIIl. Zobowigzania krétkoterminowe 67 902 69 255 15 897 16 214
XXXIV. Kapitat wtasny 498 136 476 059 116 621 111 453
XXXV. Kapitat zakladowy 38 470 38 070 9 006 8913
XXXVI. Liczba akcji (w szt.) 181 194 964 179 194 964 181 194 964 179 194 964
XXXVII. Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 188 244 964 181 194 964 188 244 964 181 194 964
XXXVIII. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktig (w zt/ EUR) 0,05 0,05 0,01 0,01
XXXIX. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zl/EUR) 0,05 0,05 0,01 0,01
XL. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZt/EUR) 2,75 2,66 0,64 0,62
XLI. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZt/EUR) 2,65 2,63 0,62 0,62
XL“_ZadekIarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w . . . .

zt/EUR)

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

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

Raport powinien zosta¢ przekazany Komisji Nadzoru Finansowego, spétce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomosci za
posrednictwem agencji informacyjnej zgodnie z przepisami prawa.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2018 ROKU

SRODROCZNE SKR()CQNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI
FINANSOWEJ NA DZIEN 30 WRZESNIA 2018 ROKU

stan na stan na stan na stan na stan na
18-09-30 / koniec|18-06-30 / koniec | 17-12-31 / koniec|17-09-30 / koniec|17-06-30 / koniec

kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2018 kwartatu 2018 roku 2017 2017 kwartatu 2017
Aktywa trwate 425173 423102 425 471 427 461 426 274
Warto$¢ firmy 242 590 242 590 242 590 242 590 242 590
Inne wartosci niematerialne 116 970 117 114 116 208 114 936 114 973
Rzeczowe aktywa trwate 59 264 56 772 59 380 62727 59 339
Nieruchomosci inwestycyjne 874 874 874 874 874

Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - - - R

Nalezno$ci dtugoterminowe 491 519 518 484 449
Udzialy i akcje 27 27 31 31 35
Inne inwestycje diugoterminowe 4 4 4 4 4
gl](ct)\(/jvcv)aw : gtztu’fu odroczonego podatku do- 4901 5150 5 831 5815 8007
Pozostate aktywa trwate 52 52 35 - 3
Aktywa obrotowe 410 834 369 706 353 354 350 291 323 097
Zapasy 360 159 313 846 315282 313 262 282134
Naleznosc 2 il dostaw | usiug oraz po- 34 554 35 889 20 204 26 890 32 665
OMS/ é}gr; é ‘tA};rt,L}lllélhpodatku dochodowego od 1085 185 ) 1842

Udzielone pozyczki krotkoterminowe - - - - -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13788 17 695 16 420 8606 6 829
Inne krétkoterminowe aktywa finansowe 28 - - - -
Pozostate aktywa obrotowe 2305 2276 1448 1533 1469
Aktywa razem 836 007 792 808 778 825 777 752 749 371



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

stan na stan na stan na stan na stan na

18-09-30 / koniec|18-06-30 / koniec | 17-12-31 / koniec|17-09-30 / koniec|17-06-30 / koniec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2018 kwartatu 2018 roku 2017 2017 kwartatu 2017

Kapitat wtasny przypisany do podmiotu

- 567 726 560 744 542 491 518 393 511 961
dominujacego
Kapitat podstawowy 38470 38470 38070 38070 38070
Pozostate kapitaty 13968 13908 13729 13317 13 168
Zyski zatrzymane 494 148 494 148 447 484 447 484 447 484
Wynik finansowy roku biezacego 21140 14 218 43208 19522 13239
Kapitaly mniejszosciowe - - - - -
Kapitat wasny razem 567 726 560 744 542 491 518 393 511 961
Zobowigzania dtugoterminowe razem 79 471 81626 83973 90 924 90 779
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkow 141 1M1 11 11 114
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 1657 1691 1737 1754 1805
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 77673 79 824 82125 89 059 88 860
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku do- 611 743 795 804 897
chodowego
Rezerwy dtugoterminowe 536 536 536 456 456
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 80 618 82 905 85 304 92184 92132
razem
Zobowiazania krotkoterminowe razem 182 458 144 149 143 335 162 724 140 035
Zobowigzania z tytutu leasingu 561 549 548 536 537
Zobowigzania z tytu’fu Fiostaw i ustug oraz 113133 99 188 109 854 91 406 92 645
pozostate zobowigzania
w tym Z tytutu podatku dochodowego od 2618 ) 1068
0S0b prawnych
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 58 130 33577 20 446 58 711 34782
Krétkoterminowa cze$¢ kredytow i pozy- 10 634 10835 12 487 12071 12 071
czek dtugoterminowych
Rezerwy krotkoterminowe 5205 5010 7695 4451 5243
& SR | ieren ] M 61 2 187 663 149 159 151 030 167175 145 278
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 268 281 232 064 236 334 259 359 237 410
Pasywa razem 836 007 792 808 778 825 777 752 749 371
Wartos¢ ksiegowa 567 726 560 744 542 491 518 393 511 961
Liczba akcji 181 194 964 181 194 964 179 194 964 179 194 964 179 194 964
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 3,13 3,09 3,03 2,89 2,86
Rozwodniona liczba akcji 188 244 964 181 194 964 181 194 964 181194 964 181 194 964
aRsczj\godnlona warto$¢ ksiegowa na jedng 3.02 3.00 2.99 286 283




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

S'RODRO'CZNE SKRQCONE SKONSOLIDOWANE POZYCJE POZABILANSOWE
NA DZIEN 30 WRZESNIA 2018 ROKU

stan na stan na stan na stan na stan na

18-09-30 / koniec|18-06-30 / koniec| 17-12-31 / koniec{17-09-30 / koniec|17-06-30 / koniec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2018 kwartatu 2018 roku 2017 2017 kwartatu 2017

31187 31192 29023 30116 28763

wystawione gwarancje bankowe na czyn-
sze z tytutu wynajmu lokali sklepowych

otwarte akredytywy 18 039 12 333 12 201 10 223 6125

weksle wiasne bedace zabezpieczeniem
zobowigzan leasingowych

Pozycje pozabilansowe razem 49 897 44190 41 806 40 871 35445

671 665 582 532 557
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2018 ROKU

SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

3 kwartat /2018 | 3 kwartaty /2018 | 3 kwartat/ 2017 | 3 kwartaly / 2017

okres okres okres okres

od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01

do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30
Przychody ze sprzedazy 180 087 533 533 157 350 465 437
Koszt wlasny sprzedazy 89987 265079 76 673 226 218
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 90 100 268 454 80677 239219
Pozostate przychody operacyjne 816 1133 228 923
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywéw trwa- i i 28
tych
Koszty sprzedazy 64 931 189 962 55 508 162 282
Koszty ogoinego zarzadu 15 546 46 736 14 760 43 854
Pozostate koszty operacyjne 349 1709 1014 2599
Strata ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwa- 45 28 ) 4
tych
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 10 045 31152 9651 31403
Przychody finansowe 604 688 233 1617

Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej - - -
Koszty finansowe 1817 4968 1864 7833

Strata ze sprzedazy spotki zaleznej - - -

Zysk (strata) brutto 8832 26 872 8020 25187
Podatek dochodowy 1910 5732 1736 5665
Zysk (strata) netto roku obrotowego 6922 21140 6284 19 522
Przypisany do podmiotu dominujacego 6922 21140 6284 19522

Przypisany do kapitatéw mniejszosci - - -

Srednia wazona liczba akcji zwyklych 181 194 964 180 462 363 179 194 964 178 455 037
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 188 244 964 187 512 363 181 194 964 180 455 037
Zysk (strata) na jedna akcje zwykig

- podstawowy 0,04 0,12 0,04 0,11
- rozwodniony 0,04 0,11 0,03 0,11




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SR()DROQZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

3 kwartat /2018 | 3 kwartaty / 2018 | 3 kwartat/2017 | 3 kwartaly /2017

okres okres okres okres
od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01
do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30

Wynik netto za okres sprawozdawczy 6922 21140 6 284 19 522

Inne catkowite dochody, w tym - - - -
Skutki wyceny aktywdw finansowych dostepnych do
sprzedazy

Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami prezento-
wanymi w innych catkowitych dochodach

Catkowity dochéd za okres 6922 21140 6 284 19 522




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY 30 WRZESNIA 2018 ROKU

Kapitat wiasny

Kapitat

Kapitat Kapitat Zyski przypisa.ny mniejszo- Kapitat
podstawowy | rezerwowy | zatrzymane do podmiotu - wilasny razem
dominujacego | °¢'°"Y

Saldo na 01.07.2017 38 070 13168 460 723 511 961 - 511 961
Korekta konsolidacyjna 1 -1 -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 6 284 6284 6284
Wycena programu opcyjnego 148 148 148
Emisja akgji

Saldo na 30.09.2017 38 070 13 317 467 006 518 393 - 518 393
Saldo na 01.01.2017 37 666 12 872 443 849 494 387 - 494 387
Korekta konsolidacyjna -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 19522 19522 19522
Wycena programu opcyjnego 445 445 445
Emisja akcji 404 3635 4039 4039
Saldo na 30.09.2017 38070 13 317 467 006 518 393 - 518 393
Saldo na 01.01.2017 37 666 12 872 443 849 494 387 - 494 387
Korekta konsolidacyjna

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 43 208 43208 43208
Wycena programu opcyjnego 857 857 857
Emisja akcji 404 3635 4039 4039
Saldo na 31.12.2017 38 070 13729 490 692 542 491 - 542 491
Saldo na 01.07.2018 38470 13908 508 366 560 744 - 560 744
Korekta konsolidacyjna -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 6922 6922 6922
Wycena programu opcyjnego 60 60 60
Emisja akgji -
Saldo na 30.09.2018 38470 13 968 515 288 567 726 - 567 726
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 21140 21140 21140
Wycena programu opcyjnego 239 239 239
Emisja akcji 400 3598 3998 3998
Saldo na 30.09.2018 38470 13 968 515288 567 726 - 567 726




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2018 ROKU

3 kwartat /2018 | 3 kwartaty /2018 | 3 kwartat/ 2017 | 3 kwartaly /2017

okres okres okres okres

od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01

do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30
Zysk przed opodatkowaniem 8832 26 872 8019 25187
Korekty:
Amortyzacja 3982 12529 3787 11 366
Zysk (strata) na inwestycjach 45 219 -28 4
Podatek dochodowy zaptacony -2689 -8753 -2531 -10 681
Koszty z tytutu odsetek 1267 3376 1066 3997
Zmiana stanu rezerw -1501 -4186 -2353 -4 446
Zmiana stanu zapasow -46 313 -44 878 -31128 -38073
Zmiana stanu naleznosci 1344 -14 435 5871 -5886

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytow
Inne korekty -23 -16 45 317

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci opera-
cyjnej

15308 7506 1078 -13 868

-19748 -21766 -16 174 - 32083

Otrzymane odsetki 4 11 1 3

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych - -
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostep-

nych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych

do obrotu

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do

sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej - -
Whptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych - -

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwa-

Iych 46 327 339 363
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyj-
nych

Wptywy z tytutu udzielonych pozyczek - -
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Nabycie jednostki zaleznej - -
Nabycie wartosci niematerialnych -45 - 1307 -62 -139
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych -4 926 -11429 -5249 -11863
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych - -
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3 kwartat / 2018
okres
od 18-07-01
do 18-09-30
Nabycie aktywdw finansowych w jednostkach za-
leznych
Nabycie aktywdw finansowych w pozostatych jed-
nostkach

Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek -
Wydatki z tytutu sprzedazy spotki zaleznej -

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwe-
stycyjnej

Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i in-

nych instrumentow kapitatowych (obligacje) oraz -
doptat do kapitatu

Wplywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 24 554
Inne wptywy finansowe -
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wlascicieli -
Sptaty kredytéw i pozyczek -2352
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych -
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finan-
Sowego

Odsetki zaptacone - 1267

Pozostate wydatki finansowe -

Przep.tywy pieniezne netto z dziatalnosci finan- 20762
sowej

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu $rod-

kow pienieznych i ekwiwalentow srodkow pie- -3907
nieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek
okresu

Zmiana stanu $rodkdw pienieznych z tytutu réznic
kursowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu

-173

17 695

13788

3 kwartaty / 2018 | 3 kwartat/2017 | 3 kwartaty /2017

okres okres okres
od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01
do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30

-12398 -4971 -11 636
3998 - 4039
42685 34229 58 168
-11305 -10 101 -21645
- 470 -140 - 445
-3376 -1066 -3997
31532 22922 36120
-2632 1777 -7599
16 420 6829 16 205
13788 8 606 8 606

Na warto$¢ wykazana w pozyciji ,inne korekty” skfada sie:

podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji °
$rodki trwate - odpis aktualizujacy - likwidacje
otrzymane odsetki

Razem

1

239 445
- 244 -125
11 3
-16 317



zysku
operacyjnego

1,2 min PLN




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

INFORMACJE | OBJASNIENIA

DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA Il KIWARTAL 2018 ROKU

1. Informacje ogdine

1.1. Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

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.

Zarys historii korporacyjnej Spotki

1948 Zarzadzenie Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa pan-
stwowego pod nazwa ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”

1991 Przeksztatcenie w jednoosobowa spotke Skarbu Panstwa pod firma: Zaktady Przemystu
Odziezowego ,,Vistula” Spoétka Akcyjna.

1993 Debiut Emitenta na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

2001 Rejestracja nowej nazwy spotki: Vistula Spotka Akcyjna.

2005 Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego
wizerunku marki Vistula

2006 Potaczenie ze spotka Woélczanka 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.
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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. wchodza nastepujace
podmioty gospodarcze:

1.

2.

Vistula Group S.A. - Jednostka dominujaca

W.KRUK S.A. z siedziba w Krakowie przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejo-
nowym dla miasta Krakowa Srddmiescia, 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 upominkow.
Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

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

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

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 spotki jest konfekcjonowanie wyrobéw odziezowych na zlecenie podmiotu dominuja-
cego, w szczegblnosci obejmujacych koszule marki Wélczanka, Lambert, Vistula i Lantier. Spétka zajmuje sie
réwniez realizacjg ustug konfekcjonowania koszul i bluzek damskich w ramach eksportowych kontraktow prze-
robowych zawartych przez Vistula Group S.A.

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

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

Przedmiot 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
spotce powigzanej nad ktdrg 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 $rédroczne sprawozdanie finansowe za | pdirocze 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. z 0.0..

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w okresie 3 kwartatdw 2018 roku.

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 wrze$nia 2018 roku nie wystapity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej
Vistula Group.
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1.3. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Na dziert 30 wrze$nia 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

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

W okresie od 30 wrze$nia 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
Vistula Group S.A. nie ulegt zmianie.

Na dzier 30 wrzesnia 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

Jerzy Mazgaj

Przewodniczacy Rad Andrzej Szumanski Artur Matek
N Nadzor?zgj y Cztonek Rady Nadzorcze; Cztonek Rady Nadzorczej
13
@©
=
[8v]
e} . 0z ) o
& T Sud“z’:::\:ka S Katarzyna Basiak-Gata Maciej Matusiak
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 wrzesnia 2018 roku w sktadzie Rady Nadzorczej zaszly nastepujace
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 Sudzinska-Amroziewicz,
Jerzy Mazgaj,
Katarzyna Basiak-Gata,
6. Maciej Matusiak.
Na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej nowej kadencji Rada Nadzorcza powotata Jerzego Mazgaja.

oo

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

Jednoczes$nie Vistula Group S.A. informuje, Zze na podstawie uchwaty nr 05/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Vistula Group S.A. z dnia 31 pazdziernika 2018 roku w sprawie zwigkszenia liczby cztonkéw Rady
Nadzorczej obecnej wspdinej kadenciji i powotania dodatkowego Cztonka Rady Nadzorczej, do sktadu Rady Nad-
zorczej Vistula Group S.A., ktérej liczba cztonkéw obecnej wspoinej kadenciji zostata zwiekszona do 7 oséb, wa-
runkowo zostat powotany Pan Jan Pilch.

Wyzej przywotana uchwata nr 05/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula Group S.A. z dnia 31
pazdziernika 2018 roku wchodzi w zycie z dniem wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
zmian Statutu Vistula Group S.A. wynikajacych z uchwaty nr 04/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Vistula Group S.A. z dnia 31 pazdziernika 2018 roku i potaczenia z Bytom S.A. wynikajacego z uchwaly nr
03/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula Group S.A. z dnia 31 pazdziernika 2018 roku.
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1.4. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikaciji oraz podpisane
przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 14 listopada 2018 roku.

1.5. Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej réwniez jako ,Grupa Kapi-
tatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez
spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktory
sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 30 wrzesnia 2018 roku. W opinii Zarzadu Jednostki Dominujacej na dzien
zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki i okolicznosci
wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spotki Grupy Kapitatowej w dajacej sie przewidzie¢ przy-
sztoSci.

1.6. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

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

1) Struktura wtasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z posiadanymi przez Spotke informacjami na dzien
przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za lll kwartat 2018 roku w dniu 14.11.2018 r.

Na dzien przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za IIl kwartat 2018 roku w dniu 14.11.2018 r. kapitat
zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli si¢ na 181.194.964 akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 181.194.964
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. (,Spétka dominujaca”).

1,13%
JERZY MAZGAJ
LACZNIE Z PODMIOTEM
POWIAZANYM KRAKCHEMIA S A
10,69%
NATIONALE-NEDERLANDEN
OTWARTY FUNDUSZ EMERYTALNY
I NATIONALE-NEDERLANDEN
DOBROWOLNY FUNDUSZ EMERYTALNY
12,45%
IPOPEMA TFI
7,62%
UDZIAL W KAPITALE COLIAN HOLDING S.A.
| GLOSACH
VISTULA GROUP S.A.
18,71%
OTWARTY FUNDUSZ
EMERYTALNY

PZU ,ZtOTA JESIEN"

39,40%
FREE FLOAT
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Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy zgodnie z wiedzg Spotki posiadajg bezposred-
nio lub po$rednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjo-
nariuszy.

Liczba Udziat Liczba Udziat
posiadanych w kapitale glosow w ogolnej

| ) zakladowym na WZA liczbie glosow

1 Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota

Jesier” 1 33900 000 18,71 33900 000 18,71

esien

2 IPOPEMA TFI2 22 558 578 12,45 22 558 578 12,45

3 Jerzy Mazgaj lacznie z podmiotem 20174 333 11,13 20174 333 11,13
powigzanym Krakchemia S.A.3
Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz

4 Emerytalny i Nationale-Nederlanden 19369 000 10,69 19369 000 10,69
Dobrowolny Fundusz Emerytalny*

5  Colian Holding S.A.5 13800 226 7,62 13800 226 7,62

Linformacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Otwarty Fundusz Emerytalny
PZU ,,Ztota Jesien” na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 31.10.2018 roku

2informacija o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanym przez Spétke na podstawie art. 69 ust.
1 pkt 2, art. 69 ust. 2 pkt la Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz na podstawie
art. 19 MAR, dotyczy akcji posiadanych tqcznie przez fundusze zarzgdzane przez IPOPEMA TFI. Zgodnie 7 infor-
macjami posiadanymi przez Spotke fundusz IPOPEMA 2 FIZ Aktywoéw Niepublicznych posiada samodzielnie
21.179.000 akcji Spotki, co stanowi 11,69 % kapitatu zaktadowego Spotki i jest uprawniony do 21.179.000 gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowi 11,69 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki

3 informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke na podstawie art. 69
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi
przez Spotke na podstawie art. 19 MAR. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke Pan Jerzy Mazgaj
posiada samodzielnie 16.174.333 akcji Spotki, co stanowi 8,93% kapitatu zaktadowego Spotki i jest uprawniony
do 16.174.333 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowi 8,93% ogolnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki.

4 informacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Nationale-Nederlanden
Otwarty Fundusz Emerytalny i Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny na Nadzwyczajnym Wal-
nym Zgromadzeniu Spotki w dniu 31.10.2018 roku

Jinformacija o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Colian Holding S.A. na Nad-
zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 31.10.2018 roku.

2) Zmiany w strukturze wtasno$ci znacznych pakietow akcji zgodnie z posiadanymi przez Spétke infor-
macjami od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego za | pétrocze 2018
roku ( 26.09.2018 r.)

Wedtug wiedzy Spotki w okresie od dnia przekazania poprzedniego skonsolidowanego raportu okresowego za |

pdtrocze 2018 roku (26.09.2018r.) do dnia przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za lll kwartat 2018
roku nastapity ponizsze zmiany w strukturze wtasno$ci znacznych pakietow akcji Spotki

Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota i Udziat w kapitale | Liczba gtosow na | Udziat w ogdlnej

zaktadowym WZA liczbie gloséw na

PZU
Stan na dzien 26.09.2018 30977 924 17,10 30977 924 17,10

Stan na dzien 14.11.2018
(Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesien”
samodzielnie)

33900 000 18,71 33 900 000 18,71
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Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz

Liczba Udziat w kapitale | Liczba gtosow na | Udziat w ogdlnej

e 7L LT EL AW BT posiadanych akcji zaktadowym WZA liczbie gloséw na

Dobrowolny Fundusz Emerytalny

Stan na dzien 26.09.2018 19225000 19225 000 10,61

Stan na dzien 14.11.2018 19 369 000 19 369 000 10,69

C
Liczba Udziat w kapitale | Liczba gtosoéw na | Udziat w ogdinej
posiadanych akcji zaktadowym WZA liczbie gloséw na
Stan na dzien 26.09.2018 14 717 662 14 717 662 8,12
Stan na dzien 14.11.2018 b. d. b. d. b.d. b. d.

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

a) akcje Spotki posiadane przez osoby zarzadzajace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
w dniu przekazania w dniu przekazania
skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
potrocznego za | potrocze 2018 r. kwartalnego za lll kwartat 2018 r.
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 604 504 604 504
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 200 000 200 000
Erwin Bakalarz - Cztonek Zarzadu 19332 19332

b) akcje Spotki posiadane przez osoby nadzorujace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
w dniu przekazania w dniu przekazania
skonsolidowanego raportu pdtrocznego, skonsolidowanego raportu
za | pétrocze 2018 kwartalnego za lll kwartat 2018

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 16 174 333 16 174 333

Rada Nadzorcza Spotki

2. Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego $rddrocznego skréconego sprawozdania finansowego sta-
nowi rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 poz. 757).

Skonsolidowane $rddroczne skrocone sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2018 sporzadzone zostato zgodnie z
zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) w wers;ji zatwierdzonej przez
Unie Europejskg (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 podstawie przepiséw wykonawczych.

Niniejsze skonsolidowane $rddroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje war-
tosci godziwej za wyjatkiem pozyciji:
rzeczowych aktywow trwatych nieruchomosci inwestycyjnych oraz wartosci niematerialnych, wycenianych we-
dtug cen nabycia lub kosztow poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw
amortyzacyjnych oraz odpisow z tytutu utraty wartosci,
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zapaséw wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpisow z tytutu utraty warto$ci,
zobowigzan z tytutu kredytow, pozyczek oraz leasingu finansowego wycenianych w zamortyzowanym koszcie.

Skonsolidowane $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2018 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Skonsolidowane $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 30
wrzesnia 2018 roku i na dzien 30 wrzesnia 2018 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwny-
walne dane finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2017 roku i na dzien 30 wrze$nia
2017 roku oraz w przypadku sprawozdania z sytuaciji finansowej i sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym
dodatkowo na 31 grudnia 2017 roku.

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

Skonsolidowane $rodroczne skrdcone sprawozdanie finansowe za IIl kwartat 2018 roku i jak i dane poréwnywalne
zarok ubiegty obejmujg dane dotyczace Spétki dominujacej oraz Spdtek zaleznych jako jednostek sporzadzajacych
samodzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa Spotki jak i Spotek zaleznych objetych konsolidacjg nie
wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dominujacej dokonania szacunkdw, ocen
oraz przyjecia zatozen, ktore majg wplyw 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
tworzg podstawe do dokonywania szacunkow w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywow i pasywéw, 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 ktérym dokonano zmian i w okresach nastepnych
(ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zardwno okresu biezacego jak i okresdw nastepnych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres Il kwartatu 2018 roku, w ktérym nie miato
miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowosci stosowane
byly w sposob ciggly i s one zgodne z zasadami rachunkowosci stosowanymi w ostatnim rocznym skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym.

W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 30 wrzesnia 2018 roku nie dokonano w Grupie Kapitatowej zmiany przyjetych
zasad rachunkowosci i sposobdw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Grupe Kapitatowg za-
sady rachunkowosci stosowane byty w sposéb ciggty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w
sprawozdaniu finansowym.

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie btedow”
Grupa w sprawozdaniu finansowym za 3 kwartat 2018 roku zmienita sposéb prezentacji ZFSS oraz kosztow z tytutu
dostaw, robét i ustug na przetomie okresu w zwigzku z czym w Grupie przeksztatcano retrospektywnie dane doty-
czace wezesniejszych okresow. Powyzsza korekta miata wptyw na sprawozdanie z sytuacii finansowej okresu po-
rownywalnego tj. za 3 kwartat 2017 roku oraz okresy bezposrednio poprzedzajace tj. za | pdirocze 2017 roku i rok
2017 w postaci zmniejszenia kwoty zobowigzan, rezerw, pozostatych aktyw obrotowych i $rodkéw pienieznych oraz
zwigkszenia naleznosci Grupy. Ponadto Spotka zalezna W.KRUK S.A w sprawozdaniu finansowym za rok 2017
zmienita kwalifikacje zapasow przyjetych do sprzedazy komisowej w Spdtce w zwigzku z czym w sprawozdaniu za
3 kwartat 2018 roku dokonuje korekty danych poréwnywalnych za 3 kwartat 2017 roku i okres bezpo$rednio po-
przedzajacy 1j. | pdirocze 2017 roku w postaci zmniejszenia kwoty zapasdw i zobowigzan z tytutu dostaw i ustug.
W wyniku powyzszych zmian ulegta zmniejszeniu suma bilansowa:

na 30.09.2017 roku o kwote 11.736 tys. zt., zmniejszono zapasy o kwote 11.063 tys. zt., Srodki pieniezne o

kwote 685 tys. zt., pozostate aktywa obrotowe o kwote 353 tys. zt., zobowigzania o kwote 10.496 tys. zt. i

rezerwy o kwote 1.240 tys. zt. oraz zwiekszono naleznosci o kwote 365 tys. zt.,
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na 31.12.2017 rok o kwote 665 tys. zt., zmniejszono Srodki pieniezne o kwote 665 tys. zt. i rezerwy o kwote
1.696 tys. zt. oraz zwigkszono zobowigzania o kwote 1.031 tys. zt,

na 30.06.2017 rok suma bilansowa ulegta zmniejszeniu o kwote 12.485 tys. zt., zmniejszono zapasy o kwote
10.409 tys. zt., Srodki pieniezne o kwote 1.723 tys. zt., pozostate aktywa obrotowe o kwote 707 tys. zt., zobo-
wigzania o kwote 11.186 tys. zt. i rezerwy o kwote 1.299 tys. zt. oraz zwiekszono nalezno$ci o kwote 354 tys.
z.

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:
nowy podziat na kategorie aktywéw finansowych,
nowe kryteria kwalifikacji aktywéw do grupy aktywéw finansowych wycenianych wedtug zamortyzowanego
kosztu,
nowy model ujmowania utraty wartoci - model oczekiwanych strat kredytowych,
nowe zasady rozpoznawania zmian wyceny do wartoci godziwej inwestycji w kapitatowe instrumenty finan-
sowe,
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) rachunkowo$ci
w odniesieniu do dziatalnosci Grupy lub jej wynikow finansowych.

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

W odniesieniu do utraty wartosci 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 naleznoci z tytutu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczone podejscie i
wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie
zycia aktywa.

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

Na dzieri bilansowy (30 wrzesnia 2018 roku) Grupa przeprowadzita aktualizacje analizy ryzyka kredytowego w
oparciu o0 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 paristwach 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 ,Wsp6lne ustalenia umowne”,
MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe”, MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych
przedsiewzigciach”, umow ubezpieczeniowych objetych MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe”. MSSF 15 zaktada,
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ze ujmowanie przychodu powinno odzwierciedla¢ 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 towarow i ustug oparte jest na koncepciji przeniesienia kontroli na klienta, ktére moze
nastapi¢ w okreslonym 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 umoéw zawartych z klientami, w podziale na poszczegdlne segmenty dziatal-
noéci, pod katem wystepowania w nich specyficznych obszaréw ujecia przychodéw) nie zidentyfikowano uméw w
przypadku ktérych wdrozenie MSSF 15 mogtoby mie¢ istotny wptyw na sprawozdanie finansowe.

Pozostate standardy

Zmiany do MSSF 2 ,Ptatno$ci na bazie akcji” — Zmiany wprowadzajg wymogi w zakresie ujmowania:

(a) skutkéw warunkéw nabycia uprawnien i warunkéw innych niz warunki nabycia uprawnien na wyceng ptat-
no$ci na bazie akcji rozliczanymi w $rodkach pienigznych,

(b) ptatnosci na bazie akcji majace funkcje rozliczenia netto z zobowigzaniami podatkowymi,

(c) modyfikacji warunkéw ptatno$ci na bazie akcji, ktére powodujg zmiane klasyfikacje transakcji z rozliczanych
w $rodkach pienigznych do rozliczanych w instrumentach kapitatowych.

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.).

Zmiany do MSR 40 ,Nieruchomo$ci inwestycyjne”- Przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnych okreslaja, ze
jednostka dokonuje przeniesienia poszczegolnych nieruchomosci do lub z nieruchomosci inwestycyjnych tylko
wowczas, gdy istniejg dowody na zmiane sposobu ich uzytkowania. Zmiana sposobu uzytkowania wystepuje
wtedy, gdy poszczegolna nieruchomo$¢ 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 przyktadow (przed zmiang wykaz ten stanowi zamkniety katalog przyktadéw).

Interpretacja KIMSF 22 ,Transakcje w walutach obcych i ptatno$ci zaliczkowe - Interpretacja okre$la, 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 si¢ date transakcji w odniesieniu do kazdej ptatnosci lub wptywoéw.

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 standardéw, ktére zostaty 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 standardow, zmian stan-
darddw i interpretacii, ktore zostaty opublikowane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktére nie
weszly jeszcze w zycie:

Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” Charakterystyka opcji przedptaty z ujemng kompensatg - mody-
fikujg obowigzujace wymogi dotyczace praw z tytutu przedterminowego rozwigzania umowy na potrzeby
umozliwienia wyceny wedtug zamortyzowanego kosztu (lub, w zalezno$ci od modelu biznesowego, w warto$ci
godziwej przez inne catkowite dochody) nawet w przypadku ujemnych ptatno$ci 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 skutkujaca wczesniejszg sptata. Kalkulacja tej kompensaty musi by¢ taka sama zaréwno w przypadku
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kary za przedterminowa spfate jak rowniez w przypadku zysku z tytutu wczesniejszej spfaty. Data obowigzy-
wania - okres roczny rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie.

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 zakonczenia)
leasingu. Data obowigzywania - okres roczny rozpoczynajacy sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie.
Wczesniejsze zastosowanie jest dozwolone w przypadku jednostek, ktére stosujg MSSF 15 Przychody
z umow z klientami od daty lub przed datg pierwszego zastosowania niniejszego standardu.

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

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

Grupa planuje skorzysta¢ ze zwolnienia ze stosowania wymogdw standardu w odniesieniu do leasingdw krétkoter-
minowych oraz leasingow aktywéw niskocennych.

Nowe standardy, interpretacje i poprawki do opublikowanych standardéw, ktére zostaty opublikowane
przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i oczekujg na zatwierdzenie przez
Unie Europejska.

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposéb od regulaci przyjetych przez
Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardéw, zmian do
standardéw i interpretacii, ktére nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania w UE (ponizsze daty wejscia w zycie
odnoszg sie do standardéw 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 umow ubezpieczeniowych. Wymogi te majg na celu osiggniecie spdjnego ujmowania uméw 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 wspdlnych przedsiewzieciach” - dtugotermi-
nowe udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzigciach wprowadzono w celu wyjasnie-
nia, ze jednostka stosuje MSSF 9 (w tym regulacje dotyczace utraty wartosci) do dtugoterminowych
udziatbw w jednostkach stowarzyszonych lub wspéinych przedsiewzie¢, ktére wchodzg w sktad inwestycji
netto w jednostke stowarzyszong lub wspdlne przedsiewziecie, w stosunku do ktérych nie zastosowano
metody praw wtasnosci. Zmiany usuwajg rowniez paragraf 41, poniewaz uznano, ze paragraf ten jedynie po-
wtorzyt wymogi zawarte w MSSF 9 i wywotywat zamieszanie w kwestii rozliczania dtugoterminowych udziatow.
Data obowigzywania - okres roczny rozpoczynajacy sie stycznia 2019 roku lub po tej dacie.
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Interpretacja KIMSF 23 ,Niepewno$¢ w zakresie rozliczania podatku dochodowego” - moze by¢ niejasne, w
jaki sposéb prawo podatkowe odnosi sie do okreslonej transakeji lub okolicznosci lub czy organ podatkowy
zaakceptuje opodatkowanie jednostki. MSR 12 ,Podatki dochodowe” okre$la sposéb rozliczania podatku
biezacego i odroczonego, ale nie odzwierciedla skutkéw niepewnosci. KIMSF 23 zawiera wytyczne, ktére uzu-
petniajg wymogi zawarte w MSR 12, okre$lajac sposob odzwierciedlenia skutkéw niepewno$ci 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 standardéw, interpretacii i zmian do standardow. Wedtug
obecnych szacunkéw Grupy, nie bedg one mialy istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe w okresie ich pierw-
szego zastosowania.

3. Omoéwienie podstawowych zasad rachunkowosci

3.1. Konsolidacja

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.

Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spotka posiada zdolnos¢ do kierowania politykg finansowg i
operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodq nabycia.

Koszt przejecia ustala sie jako wartos¢ godziwg przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentow
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 udziatéw 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 sq wigczane do skonsolidowanego sprawozdania finansowego metoda petng
poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostka do dnia, w ktdrym Spétka przestaje sprawowac te kontrole.
Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdania finansowe
jednostki dominujacej. Zasady rachunkowo$ci stosowane przez jednostki zalezne zostaly zmienione, tam gdzie
byto to niezbedne celem zapewnienia zgodno$ci z zasadami rachunkowos$ci Grupy Kapitatowe.

Wylaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrebie Grupy oraz
wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, sa wylaczane 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 dzien zawarcia transakcji uznajac
go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu $redniego kursu NBP
na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne wyceniane wedtug kosztu historycznego
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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 ktory wartos¢ godziwa zostata ustalona.

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

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

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

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete w wyniku finansowym, wszystkie
elementy tych zyskow lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmowane zostajq 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 aktywéw 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 sq do nastepujacych kategorii:

= Aktywa / zobowigzania wyceniane w zamortyzowanym koszcie
= Aktywa / zobowigzania wyceniane w warto$ci 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, naleznosci handlowe oraz pozostate
nalezno$ci 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 dtuzne Grupa ujmuje
skumulowane zyski/straty z wyceny w wyniku finansowym.

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

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

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie sq 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 aktywéw 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 aktywow finansowych w okresie, w
ktorym powstaty (wycena w wartosci 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.
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Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody

Kategoria ta obejmuje inwestycje w instrumenty kapitatowe wyceniane w warto$ci godziwej (inne niz dotyczace
inwestycji w spotki zalezne i stowarzyszone), ktore nie sg przeznaczone do obrotu oraz nie sg notowane na aktyw-
nym rynku oraz diuzne aktywa finansowe spetniajace kryteria podstawowej umowy pozyczki, ktére jednostka utrzy-
muje zgodnie z modelem biznesowym dla realizacji przeptywow pienieznych lub sprzedazy. Zyski/straty z wyceny
inwestycji w instrumenty dtuzne oraz w instrumenty kapitatowe zaklasyfikowane do tej kategorii ujmuje sie w pozo-
statych dochodach catkowitych. Dywidendy z instrumentéw kapitatowych wycenianych w warto$ci godziwej przez
pozostate dochody catkowite, ujmowane sg jako przychdd 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 ujmowane 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 nowa koncepcje szacowania odpisow z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych — model
strat oczekiwanych.

Model strat oczekiwanych ma zastosowanie do aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie
oraz do dtuznych aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez pozostate dochody catkowite.

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 warto$ci odpisu z tytutu utraty wartosci nalezno$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 aktualizujgcy z tytutu utraty warto$ci ujmuije sie w rachunku zyskow
i strat.

W przypadku pozostatych aktywéw 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 dziert sprawozdawczy Grupa analizuje, czy wystapity przestanki wskazujgce na znaczny
wzrost ryzyka kredytowego posiadanych aktywow finansowych.

Wartos¢ 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-
Slone cechy instrumentu. Pozostate instrumenty finansowe wycenia si¢ przy uzyciu zdyskontowanych przeptywow
pienieznych w oparciu o zatozenia potwierdzone, na ile to mozliwe, dajacymi sie 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-
biefstwo 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 osiggnigcia 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 poszczegolnych 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 Srodka 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$¢ poczatkowa aktywoéw trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz korespondujacych z
nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej warto$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 przedsigbiorstwa.

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 odpiséw 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 zyskéow 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
sq na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek wskazujgcych na mozliwos¢ odwrdcenia wezesniej
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dokonanego odpisu. Skutki odwrécenia odpiséw aktualizujgcych odnoszone s 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, materiaty 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 odpisow aktualizacyjnych, ktére koryguja 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, s 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 ciezar rachunku zyskow i strat w
koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpisdéw 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 $rodkéw 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 wysokos$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 wartos¢ nomi-

Kapitat zapasowy nalng, pomniejszona o koszty emisji,

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

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy
LETTIEL R TEIPZ TR A przeszacowaniu sktadnikow rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycz-
nia 1995 roku.

Kapital rezerwow Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji
P y na akcje proporcjonalnie do czasu trwania programu.

W pozycji 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 korzySci ekonomiczne dla akcjonariuszy/inwestorow.

) ) Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize
Zarzadzanie kapitatem wskaznikow oraz poréwnanie sytuacji Grupy Kapitatowej na tle branzy, w
ktérej 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.

3.15. Zobowigzania
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 godziwe;
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 wypetnienie tego obowigzku
spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkdéw oraz gdy mozna dokonaé wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania.

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

Aktualizaciji wielko$ci rezerw dokonuije sie na dzien bilansowy.
3.17. Leasing
Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Spotke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace

z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych
dwoch wartosci: wartosci godziwej Srodka stanowigcego przedmiot leasingu lub warto$ci biezacej minimalnych
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optat leasingowych. Optaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych w
odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezpo$rednio w rachunku zyskéw i strat.

Uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego $rodki trwate podlegaja amortyzacji wedtug zasad
stosowanych do wtasnych sktadnikow majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po zakohnczeniu umowy
leasingu Spotka otrzyma prawo wtasnosci, aktywa sg amortyzowane w okresie krétszym sposrod 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, tj. sprzedazy wyrobow, 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, ktdrego dotycza.

Odsetki

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

Dywidendy

Dywidendy sg ujmowane w momencie przyznania praw do ich otrzymania.

Przychody z tytutu najmu

Przychody z tytutu najmu nieruchomos$ci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowg 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 aktywow lub zwigkszeniem stanu zobowigzan, ktérych wielko$¢
mozna wiarygodnie ustalic.

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat na podstawie bezposredniego zwigzku pomiedzy poniesionymi
kosztami a osiggnieciem konkretnych przychodow, tzn. stosujac zasade wspotmiernosci.

W razie, gdy przewiduje sie osigganie korzysci ekonomicznych przez kilka okresow obrotowych, za$ ich zwigzek z
przychodami moze byé 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 ilos¢ niewykorzystanych dni i $redniej ptacy. Koszty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w okresie sprawoz-
dawczym.
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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 zyskoéw i strat danego okresu, za wyjatkiem pozyciji rozliczanych
bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej sytuacji podatek odroczony ujmuije sie réwniez w odpowiedniej pozycii
w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowa, na podstawie réznic przejsciowych pomiedzy warto-
Scig aktywow i pasywow wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich wartoscig 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 réznic, biorac
za podstawe stawki podatkowe, ktdre obowigzywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na dzien bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosSci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktdre spowodujg w przysztosci zmniejsze-
nie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego po-
datku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy zachodzi
watpliwos¢ osiggniecia przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywéw 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. Ptatnosci 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
odniesienie do warto$ci godziwej na dzieh przyznania praw. Przy wycenie nie sg uwzgledniane zadne warunki
dotyczace efektywnosci wynikow, poza zwigzanymi z ceng akcji.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajacym mu wzrostem
warto$ci kapitatu wlasnego w okresie, ktérego dotycza warunki nabywania uprawnien dotyczace efektywnosci wy-
nikow, koriczacym sie w dniu, w ktérym cztonkowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobedg petne uprawnienia
do $wiadczen (dzien nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji 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 opcji jest mierzona na dzien 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 zegarkow. 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. dziatalno$¢ jubilerska w wyniku przepro-
wadzenia transakcji zbycia zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa zwigzanego z markg W.KRUK prowadzona
jest w spotce zaleznej od Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.
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Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalno$ci Grupy wg segmentéw dziatalnosci:

VISTULA
CGhOUP
Sprzedar detaliczna SprzadaZ detaliczna Deiatainost
i hurtowa i hurtowa produkcyna

- .

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula:

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

Marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty nig sygnowane

kojarzone sq z odziezg pochodzacq z rynku francuskiego. Wprowadzenie

marki Lantier miato na celu poszerzenie oferty Spotki o produkty
] [ s skierowane do najbardziej wymagajacych klientdw, wykorzystujgce
najnowsze trendy mody Swiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz
oferty garniturébw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki
kolekcje marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze
oraz szeroki zakres artykutdw komplementarnych.

Jest marka wprowadzong w 2009 roku, ktérg sygnowane sg produkty typu
fashion & smart casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujq sie
wysokq jako$cig oraz wzornictwem zgodnym ze $Swiatowymi trendami
mody. Marka skierowana do klientbw miodszych, poszukujacych
odwazniejszych i bardziej casualowych stylizacji.

Marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody
meskiej, ktorej produkty inspirowane sg wioskim stylem i elegancjq. W
ramach oferty tej marki sprzedawane sq kolekcje garnituréw oraz wyroby
VESARI komplementarne. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcow hurtowych,
sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentéw. Odziez tej
marki przeznaczona jest dla klientow poszukujgcych wyrobéw tanszych,
przy jednoczesnym utrzymaniu parametrow jakosciowych.

33



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wélczanka:

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.

Jest ekskluzywna, markg koszulowg. Produktami sygnowanymi tg marka
LAMBERT sq koszule wykonane z najwyzszej jakosci tkanin, ktorych wzornictwo
podaza za najnowszymi trendami $wiatowej mody.

Pozostate marki wtasne w segmencie odziezowym:

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
wiekszo$¢ wykorzystywanych dodatkéw jest pochodzenia wioskiego.
Materiaty, ktore sg wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede
wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment marki obejmuje
gtéwnie: spodnice, zakiety, spodnie, bluzki, pfaszcze i sukienki.

DENI CLLER  Wihascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler jest spétka
BELLARG zalezna DCG S.A. z siedzibg w Warszawie. Podstawowa dziatalno$¢ DCG
S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej

odziezy damskiej.

Segment odziezowy

Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutdéw
komplementarnych w swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy
innymi oferte produktow smart casual, ekskluzywng galanterie skorzang
oraz obuwie. Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej
rosngcych kategorii towarowych i zarazem cechujg si¢ wysoka marzg
handlowa.

Marki wlasne w segmencie jubilerskim:

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

W. KRUK jest marka o jednej z najwyzszej rozpoznawalno$ci w poréwna-
W EKRILK 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
Polska. Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ziota i platyny, w ramach
ktdrej podstawowg kategorie produktéw 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-
petiony ponadto o upominki i akcesoria, np. spinki, breloki do kluczy itp.
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Oproécz 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 materiatow i formy wyréznia w ten spo-
sob marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sig¢
takze dystrybucja luksusowych szwajcarskich zegarkow 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,

ZEGARKI CERTINA, DOXA, VICTORINOX, INGERSOLL, CK, SKAGEN, ROTARY a
takze marek modowych: Gucci, Michael Kors, DKNY, Diesel, Fossil. Sprze-
dawane w salonach W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmujq silng
pozycje na polskim rynku, a wartos¢ ich sprzedazy systematycznie wzra-
sta.

Dziatalno$¢ produkcyjna:

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w czesci odziezowej zostata ulokowana w spétce w 100% zaleznej od spotki
dominujacej, dziatajacej pod nazwg Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. Poza wiasnym zaktadem Spétka
dominujgca wspdtpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantujq 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 znaczacg sezonowoscig
sprzedazy. 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 segmentow geograficznych catos¢ dziatalnodci 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 30.09.2018
roku ogtoszonego przez NBP, ktdry wynosit 4,2714 Z{/EUR. Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty
przeliczone na EURO wedtug kursu 4,2535 z/EUR, ktory stanowi $rednig arytmetyczng $rednich kurséw EURO
ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.18 — 4,1488 zt/EUR, 28.02.18 -
41779 ZHEUR, 31.03.18 — 4,2085 zt/EUR, 30.04.18 - 4,2204 Z{/EUR, 31.05.18 — 4,3195 Z/EUR, 30.06.18 — 4,3616
ZEUR, 31.07.18 - 4,2779 Z{EUR, 31.08.18 — 4,2953 Z{/EUR, 29.09.18 — 4,2714 Z/EUR.
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4. Informacja o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych, w tym o korektach z
tytutu rezerw, rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego
oraz dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ sktadnikéw aktywow:

a) zmiana stanu aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote: - 930 tys. zt
b) zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote: -184 tys. zt
c) zmiana stanu odpiséw aktualizujacych utrate warto$ci nalezno$ci na kwote: +363 tys. zt
d) zmiana stanu odpiséw aktualizujgcych utrate wartoci zapaséw do warto$ci netto

mozliwej do uzyskania na kwote: -2989 tys. zt
e) zmiana stanu odpiséw aktualizacyjnych warto$¢ srodkdw trwatych oraz warto$ci nie-

materialnych na kwote: 0tys. zt
f)  zmiana stanu rezerw na koszty i zobowigzania sporne na kwote: -2490 tys. zt

5. Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papieréow wartosciowych

W okresie 9 miesigcy zakonczonych 30 wrze$nia 2018 roku Spdtka dominujaca dokonata emisji akcji serii N w
ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.

W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spdtka uwzgledniajac tre$¢ § 5 ust. 1 pkt. 9 oraz § 34
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaga-
nych przepisami prawa panstw niebedacych pafnstwem cztonkowskim, poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018
r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, jako podmiotu pet-
nigcego funkcje agenta rozliczeniowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy De-
pozyt Papierdw Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt. Rejestracja
wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papierow WartoSciowych (objecie i zapisanie akcji na
rachunkach papierow warto$ciowych oséb uprawnionych do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozra-
chunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3 Szczegétowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartoscio-
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 Spétka informuje, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1i 3 Regulaminu Gietdy,
zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016
r. 0 ktorej Spotka informowata w raporcie biezacym 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 r.

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikow programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki,
kluczowych menedzerdw lub innych 0séb 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 ktérej Spétka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktorzy wykonali prawo
z przystugujacych im imiennych warrantow 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 spétek handlowych, nabycie praw z Akcji serii N oraz podwyzsze-
nie kapitatu zaktadowego Spotki nastapito z chwilg zapisania Akciji 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 wartosci nominalnej 0,20 ztotych (reprezentujacych 179.194.964 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki) 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 raporcie biezacym nr 36/2018 z dnia 4 lipca 2018 roku o rejestracji wyzej opisanego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki wynikajacego z emisji akcji serii N w rejestrze przedsigbiorcoéw Krajo-
wego Rejestru Sadowego, przy czym wpis w rejestrze ma charakter deklaratoryjny.
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6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W okresie 9 miesigcy zakoriczonych 30 wrzesnia 2018 roku Grupa Kapitatowa nie wyptacata ani nie deklarowata
wyptaty dywidendy. Nie istnieje uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.

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

Przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie toczg
sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelno$ci Grupy, ktérego wartos¢ stanowitaby co najmnie;
10% kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowe.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

9. Udzielone poreczenia oraz udzielone gwarancje

W 3 kwartale 2017 roku Spétka dominujgca nie udzielita kredytu lub pozyczki dodatkowych poreczen spotkom
zaleznym.

Na 30.09.2018 roku saldo udzielonych w poprzednich okresach przez sptke dominujgca 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 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 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 nieprzekraczajace;
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 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 spdtke 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.

10. Informacje o instrumentach finansowych

Spdtka dominujaca stosuje walutowe instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia przyszlych przeptywow pie-
nieznych przed ryzykiem kursowym. Spétka dominujaca posiada jako transakcje zabezpieczajace kontrakty for-
ward na zakup waluty. Instrumenty pochodne denominowane sg w walucie USD i EUR. Na 30.09.2018 roku saldo
w warto$ci nominalnej wynosi 2.918 tys. USD i 469 tys. EUR a po przeliczeniu po kursie zawarcia transakcji 12.663
tys. PLN. Na dzien bilansowy Spotka dokonata wyceny posiadanych transakcji do warto$ci godziwej, réznica z
wyceny w kwocie 28 tys. PLN zostata odniesiona w przychody finansowe i inne krotkoterminowe aktywa finansowe.
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Wycena instrumentow pochodnych zalicza sie do hierarchii poziomu drugiego, czyli wycena jest oparta o ryn-

kowe zatozenia.

11. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ponizej przedstawiono skrét najwazniejszych czynnikdw ryzyka, ktére mogaq 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 zwigzane z
wprowadzeniem za-
kazu handlu w nie-
dziele

Ryzyko zwiazane z
przyjeciem niewlasci-
wej strategii

Poziom przychodéw Grupy Kapitatowej Emitenta uzalezniony jest od koniunktury gospodarczej, w tym:
dynamiki wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, poziomu dochodow i zadtuzenia gospodarstw
domowych, konsumpciji indywidualnej, wskaznikéw optymizmu konsumentéw, poziomu kursu euro wo-
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.

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalno$ci Grupy Kapitatowej, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w
obrocie gospodarczym, moze by¢ zmienno$¢ przepiséw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa
handlowego, przepiséw podatkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepisow
regulujgcych dziatalno$¢ przedsiebiorstw, w szczegoélnosci w branzy Grupy, pociagaja za sobg powazne
ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej i moga utrudniaé lub uniemozliwia¢ realizacje planowa-
nych dziatan operacyjnych i prognoz finansowych. W dalszej kolejno$ci zmiany prawa mogq prowadzi¢
do pogorszenia kondyciji 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 publiczne; itp.

Brakiem stabilno$ci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktdrego przepisy bywajg czesto zmieniane,
wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikow. Zmiany opodatkowania dziatalno$ci gospodarczej w zakresie po-
datku dochodowego, podatku od towardw i ustug lub innych podatkéw moga wptynac negatywnie na
prowadzona przez Emitenta dziatalno$¢ i poziom dochoddw. Interpretacje organéw podatkowych réwniez
ulegajg zmianom, sq zastepowane innymi lub tez pozostaja ze sobg 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 stacjo-
narnych gdyz niedziela byta czwartym najwazniejszym dniem handlowym w tygodniu, a jej procentowy
udziat w sprzedazy w roku 2017 wyni6st 14% i wahat sie w zaleznosci od poszczegdlnych marek w Grupie
od 11 -17%. Nie zaktadamy proporcjonalnego przetozenia wprowadzonych ograniczen na spadek sprze-
dazy i wyniku operacyjnego. Grupa podjeta wszelkie niezbedne kroki, w tym réwniez w zakresie redukcji
kosztow, aby zminimalizowaé wptyw wprowadzonych ograniczen, tym niemniej szczegdlnie w pierwszym
okresie wprowadzenia zakazu nalezy sie liczy¢ z utratg czesci przychodow realizowanych przez Grupe
w niedziele. Dane sprzedazowe z pierwszych miesigcy po wprowadzeniu czesciowo zamknigtych nie-
dziel pokazuja, iz popyt konsumencki przektada sig na soboty i poniedziatki oraz migruje do internetu.

Istnieje ryzyko, ze przyjeta strategia rozwojowa Grupy ktorej podstawowe zatozenia zostaty przedsta-
wione w pkt. 2 ,Planowane dziatania rozwojowe” komentarza Zarzadu do informacji finansowych stano-
wigcego czes$¢ skonsolidowanego $rodrocznego skroconego raportu Grupy za okres 3 kwartatu 2018
roku, okaze sie niedostosowana do zmieniajacych sie oczekiwan klientow lub warunkow rynkowych. Ist-
nieje ryzyko, ze realizacja strategii opozni sie lub niektdre elementy nie beda zrealizowane lub nie dadzg
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Ryzyko zmiany gu-
stow nabywcow

Ryzyko zwiazane z za-
wartymi umowami
najmu

Ryzyko zwiagzane z za-
rzadzaniem zapasami

Ryzyko kursowe

Ryzyko zwigzane z
polityka zabezpieczen

Ryzyko wzrostu cen
surowcow i kosztow
wytworzenia u do-
stawcow
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zaktadanych wynikéw. Istnieje miedzy innymi ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie uruchomi¢ zaplano-
wanej nowej powierzchni sprzedazy, uruchomienie opdzni sie czy tez nowe lokalizacje nie osiggna za-
ktadanych wynikéw sprzedazowych.

Istnieje ryzyko, ze poszczegoine kolekcje lub czesé¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran bedg od-
biega¢ od preferencji klientdw w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, koniecz-
nos$¢ obnizenia cen sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci cze$ci zapasu.

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej czesci na sprzedazy detalicznej towaréw za po$rednictwem
wlasnej sieci salonéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwiazku z
zamiarem unowocze$nienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postano-
wienia umowy najmu albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzsza ren-
towno$¢ 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 lokalizacji.

Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowaé, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalno-
$ci na danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato si¢ ze zwigkszonymi
kosztami.

Zarzadzanie zapasami wyrobdw gotowych i towardw 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 zapaséw 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.

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 uzupetiajacych w segmencie odziezowym
(buty, dzianiny, akcesoria skorzane 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 Grupg.

W ostatnich latach Grupa podjeta dziatania zmierzajace do ograniczenia wptywu wzrostu kursu waluto-
wego na poziom osiaganej marzy ,in take” gtéwnie w zakresie relacji kursu USD/PLN. Powyzsze zmiany
polegajg na wdrozeniu polityki zabezpieczen, ktdra ma istotnie ograniczy¢ ryzyko ewentualnego umoc-
nienia USD, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wpltyw na realizowang przez Grupg marzg. Zawierane
kontrakty terminowe zwigzane sq z poszczegolnymi dostawami towaréw szczegdlnie 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 deprecjacji ztotowki szczegolnie w obszarze USD/PLN, to
jednocze$nie w sytuacji odwrdcenia trendu i istotnego 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 szczegélnosci 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.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

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 dziatalnosci maja ustugi obce. Na ustugi te sktadajg sie przede wszystkim
czynsze i inne opfaty z tytutu umdéw 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 dzier 30.09.2018 r. zobowigzania wycenione wg zamortyzowanego kosztu w wyso-
kosci 146.437 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 stép procentowych moze zwigkszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentowno$¢ Grupy.

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 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;.

Powyzsze Umowy kredytowe zawarte zostaty wg standardéw Loan Market Association i zawierajq szereg
kowenantéw do realizacji ktérych zobowigzana jest Spétka dominujaca 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 duza kwote finansowania Spétka dominujaca nie bedzie mogta w krétkim czasie
pozyskac refinansowania.

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

W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztéw (szczegolnie
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$ci swojego majatku, zaréwno na nieruchomosciach, jak i rzeczach ruchomych,
zapasach i znakach towarowych. Suma zabezpieczen przekracza warto$¢ bilansowg majatku Grupy.

Istnieje ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw umoéw. Opdznienia w realizacji powyz-
szych zobowigzan moga skutkowac natychmiastowym wypowiedzeniem catosci lub czesci finansowania,
a nastepnie przejeciem sktadnikow 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 przychoddw i zyskow.

Spotka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci
ze spotka produkcyjna, spdtkg odpowiadajaca za segment odziezy damskiej oraz spdtkg 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$¢ warunkow wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co mogtoby
powodowaé konieczno$ci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Spotka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie
przekracza 20% gtosow na Walnym Zgromadzeniu, a pieciu znaczacych akcjonariuszy posiada tacznie
60,60% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wiekszos¢ z wymienionych akcjonariuszy posiada akcje
Spotki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu dziatalno$ci Spétki dominujacej poprzez
reprezentantéw 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 Spotki dominujacej. Nie mozna wykluczyc,
ze podejmowanie istotnych z punktu widzenia Grupy Kapitatowej decyzji dotyczacych jej strategii i dzia-
talnosci operacyjnej zostanie opdznione lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczyc, iz mimo dotych-
czasowej wspotpracy interesy znaczacych akcjonariuszy beda rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powy-
zej czynniki mogq mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowg,
Grupy.

Od dnia 1 sierpnia 2014 roku w strukturze organizacyjnej Spétki dominujacej wyodrebniona zostata jed-
nostka organizacyjna W.KRUK tj. cze$¢ dziatalnosci operacyjnej Spotki dominujacej zwigzana z branzg
jubilerska prowadzong pod markg W.KRUK, ktéra stanowi organizacyjnie i finansowo wyodrebniony w
Spotce dominujacej zespdt sktadnikow materialnych i niematerialnych, w tym zobowigzan, przeznaczo-
nych do realizacji okreslonych zadan gospodarczych w obszarze segmentu jubilerskiego Spotki dominu-
jacej (wJednostka W.KRUK). W dniu 31 marca 2015 roku nastapito zbycie Jednostki W.KRUK jako zor-
ganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki dominujacej w postaci wyodrebnionego organizacyjnie ze-
spotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych, poprzez wniesienie aportem do Spétki Zaleznej zorga-
nizowanej czesci 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 skutkdw 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 spotki 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 spotka dominujaca poreczyta za zobowigzania spotki zaleznej. W okresie Il kwartatu 2015
roku spétka zalezna DCG SA uzyskata refinansowanie w Banku PKO BP, a w okresie IIl kwartatu 2016
roku spétka 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. zostaty 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;.

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A. wykorzystuje szereg systemow, narzedzi i programow informatycz-
nych stuzacych do zapewnienia odpowiedniego poziomu komunikacji w ramach struktur organizacyjnych
spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, rejestracji 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, (jii) 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$ci zajécia wyzej opisanych zdarzen, ale nie jest mozliwe catkowite wyklu-
czenie prawdopodobienstwa ich wystapienia, a co za tym idzie ich negatywnego wptywu na bezpieczen-
stwo i wiarygodno$¢ posiadanych zasobéw informacii i baz danych oraz na bezpieczenstwo i ciggtos¢
$wiadczenia ustug.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

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 oséb fizycznych w
zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz
uchylenia dyrektywy 95/46/WE (RODO), ktére dotyczyly 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 przepiséw RODO. Maksymalne poziomy zostaty okre-
$lone na 20 000 000 euro lub 4% catkowitego rocznego obrotu przedsiebiorcy z roku obrotowego po-
przedzajgcego naruszenie.

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

= dostosowanie swojej dziatalno$ci do wymogow RODO, ktére obejmuja; zorganizowanie szkolen dla
pracownikéw, na dziatalno$¢ ktérych przepisy RODO bedg miaty wptyw, a wiec przede wszystkim
— pracownikéw dziatow 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 przetwarzania
danych;
przygotowanie oraz implementowanie zmian w rozwigzaniach o naturze organizacyjnej i technicz-
nej;
opracowanie analizy zagrozen i ryzyka przy przetwarzaniu danych osobowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentow zwigzanych z naruszeniem prze-
piséw RODO, co mogtoby spowodowac dla Grupy Kapitatowej dodatkowe negatywne konsekwencje fi-
nansowe.

Ptynno$¢ i terminowo$¢ dostaw towardw do sieci sklepow stacjonarnych oraz dostaw towaréw zakupio-
nych przez klientow sklepow internetowych spotki Vistula Group S.A. oparta jest na outsourcingu ustug
logistycznych do zewnetrznego operatora. Istnieje ryzyko, ze zaktdcenia 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:

= zakidcenia ptynnosci procesow magazynowych (przyje¢ / wydan);

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

= opdznienia i bledy w wysytkach do klientow sklepdw internetowych w okresie wzmozonych potrzeb
— intensywne akcje wyprzedazowe.

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

a)  wprowadzenia procedury regularnych audytow struktur i systemdw 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;

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

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

e)  negocjacje w sprawie zwiekszenia dostepnej powierzchni magazynowej u operatora zewnetrz-
nego, w sprawie zagwarantowania mozliwoéci 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.
proceséw 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 cze$ci klientow sklepéw 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 spotecznosciowych krytycznych komentarzy ze strony klientow
sklepow internetowych, ktérzy nie otrzymaja zakupionych towaréw w wymaganym terminie.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Ryzyko zwiqzane Z po- Zarzad Emitenta dostrzega szereg synergii zwigzanych z potaczeniem ze spotka Bytom S.A., ktdrej akcje
laczeniem Emitenta ze 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-
spotka Bytom SA. tow jak i akcesoriéw, ujednolicenie polityki zakupéw umozliwi zmniejszenie kosztow dostaw, koordynacje
i konsolidacje zakupdw. Grupa Kapitatowa Emitenta bedzie rowniez istotnym najemca powierzchni han-
dlowych oraz istotnym reklamodawca. Mozliwe bedzie obnizenie kosztow zarzadzania 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-
$rednio ze sprzedaza (np. ksiegowosci, IT) oraz efektywniejsze zarzadzanie zasobami ludzkimi powinno
umozliwi¢ obnizenie kosztow.
Zarzad Emitenta oczekuje réwniez, ze po potaczeniu nastapi wzmocnienie pozycji rynkowej taczacych
sie spdtek poprzez wzmocnienie ich stabilizacji finansowej oraz wzrost warto$ci posiadanych marek, co
umozliwi przyspieszenie rozwoju organicznego i lepszg segmentacje marek. Istnieje jednak ryzyko, ze
oczekiwania Zarzadu Emitenta co do korzysci z planowanego potaczenia nie spetnig sie albo korzysci te
bedg 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$¢ za zobowigzania spotki
Bytom S.A.. Na skutek braku mozliwo$ci wykonania petnego badania due diligence z uwagi na konku-
rencyjny charakter podmiotow istnieje ryzyko, ze Emitent nie w petni zidentyfikowat wszystkie ryzyka i
zobowigzania.

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

W okresie 9 miesiecy zakoriczonych 30 wrze$nia 2018 roku nie wystapity inne okolicznosci mogace w sposéb
istotny wptynaé na pogorszenie sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy
Kapitatowej, lub ktore mogtyby zagrozi¢ jego zdolno$ci do wywigzania sie ze zobowigzan.

13. Znaczace zdarzenia w Il kwartale 2018 roku:

07.2018 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 przedsiebiorcdw 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
Spdtke w wykonaniu praw przystugujacym posiadaczom imiennych warrantow subskrypcyj-
nych serii E. W zwigzku z powyzszym Spdtka informuje, iz kapitat zakladowy Spotki wynosi
obecnie 38.469.932,80 zt i dzieli sie na 181.194.964 akcje o wartosci nominalnej 0,20 zt
kazda, reprezentujgce 181.194.964 gtosow

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 Konkurenciji i Konsumentéw z

43



09.2018

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

dnia 16 sierpnia 2018 roku 0 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 Konsumentéw wyrazit zgode
na dokonanie koncentraciji.

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 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 Spotka poinformowata, ze w dniu 27
sierpnia 2018 r. spdtka zalezna od Spotki, tj. W.KRUK S.A. dziatajaca na rynku jubilerskim w
Polsce, podpisata dwa listy intencyjne dotyczace planowanych projektow akwizycyjnych na
rynkach zagranicznych. Podpisanie listéw intencyjnych stanowi jeden z elementow realizacji
strategii rozwoju grupy kapitatowej Spotki, ktora przewiduje realizacje projektéw 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;.
Podpisane dokumenty obejmuja; i) list intencyjny z N.Lori s.r.0., Jermontox Holdings Ltd. oraz
Jays Czech LLC dotyczacy mozliwo$ci nabycia catosci udziatdw w spdtce z ograniczong od-
powiedzialno$cig prawa czeskiego Klenoty Aurum s.r.0. bedacej jednym z lideréw rynku cze-
skiego prowadzacym sie¢ salondw jubilerskich na rynku czeskim, w ktorym spotce zalezne;
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 ktorym spotce zaleznej przyznano wytacznos¢ na czas prowadzenia ana-
liz. Spotka zalezna zamierza przeprowadzi¢ analizy w/w podmiotdw 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 szacuije,
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 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.

14. Znaczace zdarzenia po dacie bilansowej:

10.2018

Ogtoszenie Zarzadu Vistula Group S.A. z siedziba w Krakowie o zwotaniu Nadzwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia w dniu 31 pazdziernika 2018 roku.

W dniu 04.10.018 r. w raporcie biezacym nr 49/2018 Spétka przekazata do publicznej wiado-
mosci ogloszenie o zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki na dzien 31
pazdziernika 2018 roku na godzing 14.00 w siedzibie Spotki w Krakowie przy ul. Pilotow 10,
z porzadkiem obrad obejmujgcym miedzy innymi: podjecie uchwaty w sprawie potgczenia
Spotki ze spotka BYTOM S.A. z siedzibg w Krakowie, obejmujacej miedzy innymi: (i) zgode
na plan potaczenia oraz zmiany Statutu Spotki, obejmujace podwyzszenie kapitatu zaktado-
wego o kwote 10.652.175,20 ztotych poprzez emisje 53.260.876 akcji zwyktych na okaziciela
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serii O o warto$ci nominalnej 0,20 ztotego kazda, (i) podjecie uchwaty w sprawie zmian w
Statucie Spotki; (iii) podjecie uchwaty w sprawie zwigkszenia liczby cztonkéw Rady Nadzor-
czej obecnej wspolnej kadencji i powotania dodatkowego Czlonka Rady Nadzorczej.

Udostepnienie do publicznej wiadomosci memorandum informacyjnego dotyczacego
emisji nowych akcji Spotki serii O w zwiazku z potaczeniem ze spétka Bytom S.A.

W dniu 12.10.2018 r. w raporcie biezacym nr 52/2018 Spotka przekazata informacije o opu-
blikowaniu w dniu 12.10.2018 r. na stronie internetowej Spétki www.vistulagroup.pl w dziale:
"Dla Inwestoréw" oraz na stronie internetowej firmy inwestycyjnej, to jest Domu Maklerskiego
BOS S.A. z siedzibg w Warszawie www.bossa.pl - elektronicznej wersji memorandum infor-
macyjnego Spotki sporzadzonego w zwigzku z ofertg publiczng nowo emitowanych akcji zwy-
ktych na okaziciela serii O oraz zamiarem ubiegania sie o ich dopuszczenie i wprowadzenie
do obrotu na rynku regulowanym w zwigzku z potaczeniem Spotki ze spotkg Bytom S.A. z
siedzibg w Krakowie, zatwierdzonego w dniu 8 pazdziernika 2018 r. przez Komisje Nadzoru
Finansowego.

Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 19.10.2018 r. w raporcie biezacym nr 53/2018 Spotka poinformowata, ze w dniu 19
pazdziernika 2018 r. otrzymata od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dzia-
tajacego w imieniu zarzadzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS Parasolowy SFIO,
QUERCUS Multistrategy FIZ oraz QUERCUS Absolute Return (dalej: "Fundusze") zawiado-
mienie 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 spot-
kach publicznych (dalej: "Ustawa") o zmniejszeniu przez Fundusze udziatu w ogdlnej liczbie
gtoséw w spotce Vistula Group S.A. i zejSciu ponizej progu 5% ogoinej liczby gtoséw w
Spotce. Zmiana dotychczas posiadanego udziatu nastapita w wyniku transakcji na rynku re-
gulowanym w dniu 18 pazdziernika 2018 r. Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 2 Ustawy przed zmiang,
udziatu Fundusze posiadaty 9.069.515 akcje Spotki, co stanowito 5,01% kapitatu zaktado-
wego Spotki. Posiadane akcje dawaty 9.069.515 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki,
co stanowito 5,01% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Zgodnie z art. 69 ust.
4 pkt 3 Ustawy na dzien 18 pazdziernika 2018 r. Fundusze posiadaty 8.829.750 akcje Spotki,
co stanowito 4,87% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty 8.829.750 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowito 4,87% ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu.

Nie wystepuja podmioty zalezne od Funduszy posiadajace akcje Spdtki, jak rowniez nie wy-
stepujq osoby, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit c. Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 7 Ustawy
liczba gtosdw, obliczona w sposéb okreslony w art. 69b ust. 2 Ustawy, do ktorych nabycia
bylyby uprawnione lub zobowigzane Fundusze, jako posiadacze instrumentéw finansowych,
o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy, oraz instrumentow finansowych, o ktérych
mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy, kt6re nie sgq wykonywane wytacznie przez rozliczenie
pienigzne wynosi 0. Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 8 Ustawy liczba gtosow, obliczona w sposdb
okre$lony w art. 69b ust. 3 Ustawy, do ktérych w sposéb posredni lub bezposredni odnoszg
sie instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy wynosi 0.

Kandydatura Pana Jana Pilcha do Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. zgtoszona przez
IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych reprezento-
wany przez IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

W dniu 25.10.2018 r. w raporcie biezacym nr 54/2018 Spétka poinformowata, iz w dniu 25
pazdziernika 2018 roku akcjonariusz Spotki IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywdw Niepublicznych, reprezentowany przez IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwesty-
cyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, w zwigzku z Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniem
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Spdtki zwotanym na dzier 31 pazdziernika 2018 roku, zgtosit kandydature Pana Jana Pilcha
do powotania w sktad Rady Nadzorczej Spotki.

Zatwierdzenie Aneksu nr 1 do memorandum informacyjnego dotyczacego emisji no-
wych akcji Emitenta serii O w zwiazku z potaczeniem ze spétka Bytom S.A.

W dniu 30.10.2018 r. w raporcie biezacym nr 55/2018 Spétka przekazata informacje o opu-
blikowaniu w dniu 30.10.2018 r. na stronie internetowej Spétki www.vistulagroup.pl w dziale:
"Dla Inwestoréw" oraz na stronie internetowej firmy inwestycyjnej, to jest Domu Maklerskiego
BOS S.A. z siedzibg w Warszawie www.bossa.pl - elektronicznej wersji Aneksu nr 1 do me-
morandum informacyjnego Spétki sporzadzonego w zwigzku z ofertg publiczng nowo emito-
wanych akcji zwyktych na okaziciela serii O oraz zamiarem ubiegania si¢ o ich dopuszczenie
i wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w zwigzku z potaczeniem Spotki ze spétkq
Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie, zatwierdzonego w dniu 29 pazdziernika 2018 r. przez
Komisje Nadzoru Finansowego. Aneks nr 1 do Memorandum zostat sporzadzony w zwigzku
z opublikowaniem przez Spotke w dniu 19 pazdziernika 2018 roku raportu biezacego nr
53/2018 dotyczacego otrzymanego przez Emitenta zawiadomienia w sprawie znaczacego
pakietu akcji.

Uchwaly podjete przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Vistula Group S.A. w dniu
31 pazdziernika 2018 roku

W dniu 31.10.2018 r. w raporcie biezacym nr 56/2018 Spotka przekazata do publicznej wia-
domosci informacje 0 podjeciu przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki zwotane
na dzien 31 pazdziernika 2018 r. nastepujacych uchwat:

a) uchwaty nr 03/10/2018 w sprawie potaczenia Vistula Group S.A. oraz BYTOM S.A. z sie-
dzibg w Krakowie, obejmujacej miedzy innymi: zgode na plan potaczenia oraz zmiany Statutu
Spotki, obejmujace podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 10.652.175,20 ztotych po-
przez emisje 53.260.876 akcji zwyktych na okaziciela serii O o wartosci nominalnej 0,20 zto-
tego kazda,

b) uchwaty nr 04/10/2018 w sprawie zmian w Statucie Spotki przewidujacej zmiane firmy
Spotki na VRG Spdtka Akcyjna oraz zwigkszenie maksymalnej liczby cztonkéw Rady Nad-
zorczej Spotki do 7 osob;

c) uchwaty nr 05/10/2018 w sprawie zwiekszenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej obecnej
wspolnej kadencji i powotania dodatkowego Czlonka Rady Nadzorczej przewidujacej zwigk-
szenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej obecnej wspélnej kadenciji do 7 oséb i warunkowe
powotanie do sktadu Rady Nadzorczej Pana Jana Pilcha.

Wyzej przywotana uchwata nr 05/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula
Group S.A. z dnia 31 pazdziernika 2018 roku wchodzi w zycie z dniem wpisu do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zmian Statutu Vistula Group S.A. wynikaja-
cych z uchwaty nr 04/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula Group S.A.
z dnia 31 pazdziernika 2018 roku i potaczenia z Bytom S.A. wynikajacego z uchwaty nr
03/10/2018 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula Group S.A. z dnia 31 pazdzier-
nika 2018 roku.
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KOMENTARZ ZARZADU
DO INFORMACJI FINANSOWYCH

SRODROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
ZA Il KWARTAL 2018

1. Wyniki finansowe za Il kwartat 2018 roku

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group za okres Ill kwartatu 2018 roku uwzgledniajq
wyniki podmiotu dominujacego Vistula Group S.A. oraz wyniki podmiotow zaleznych, w tym m. in. W.KRUK S.A.
oraz DCG S.A.

Na koniec trzeciego kwartatu 2018 roku w stosunku do analogicznego okresu 2017 roku powierzchnia sprzedazy

sieci detalicznej zwigkszyta sie do 34,6 tys. m2 czyli 9% r/r. Wzrost powierzchni w segmencie odziezowym wyniost
6% natomiast w segmencie jubilerskim powierzchnia zwigkszyta sie o ok. 16%.

Powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej (stan na koniec okresu):

30.09.2018 30.09.2017

Segment odziezowy 252 23,7
Segment jubilerski 94 8,2
Ogotem detal 34,6 31,9

Dominujgca cze$¢ sprzedazy Grupy Kapitatowej realizowana jest za po$rednictwem detaliczne;j sieci salondw fir-
mowych poszczegdlnych marek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Na koniec trzeciego kwartatu 2018 roku Grupa
Kapitatowa posiadata sie¢ sprzedazy detalicznej, liczacq 430 lokalizaciji tacznie z salonami franczyzowymi marek
Vistula, Wolczanka, Deni Cler, W.KRUK. Spo$réd funkcjonujacych salonéw Grupa jest wiascicielem tylko 2 lokali-
zacji. Z pozostatych lokalizacji Grupa korzysta na podstawie $rednio/dtugoterminowych umoéw najmu zawieranych
na okres zasadniczo 5 lat, niewielka cze$¢ umdw zawarta jest na czas nieokreslony. Wiekszo$¢ z lokali znajduje
sie w nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych
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Na rysunku ponizej zaprezentowano rozmieszczenie i liczbe salondw firmowych Grupy Kapitatowej na koniec Il
kwartatu 2018 roku wedtug poszczegdlnych marek.
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Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula

w tys. PLN
Pozycja
9M'2018 9M'2017

Przychody ze sprzedazy 533533 465 437
EBITDA 43 681 42 769
EBIT 31152 31403
Wynik finansowy netto 21140 19 522
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Przychody ze sprzedazy

Sprzedaz prowadzona przez Grupe Vistula Group dokonywana jest w nastepujacych kanatach:

SALONY FIRMOWE
FRANCIYZIOWE

SHLEPY

INTERNETOWE

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w okresie trzeciego kwartatu 2018 roku wyniosty 180,1 min PLN i byty
0 22,7 min PLN (14,4%) wyzsze od przychodow osiggnigtych w analogicznym okresie poprzedniego roku. W oby-
dwu podstawowych segmentach dziatalno$ci Grupa zanotowata wzrost sprzedazy.

SEGMENT ODZIEZOWY
Segment Odziezowy

Przychody ze sprzedazy 103 373 95 950 321124 289 159
Koszt wiasny sprzedazy 51777 47 746 160 395 142 525
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 51596 48 204 160 729 146 634
Pozostate przychody operacyjne 634 151 480 544
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0 14 0 -14
Koszty sprzedazy 39736 35 531 118 856 103 722
Koszty ogdlnego zarzadu 9539 9047 28 840 26 935
Pozostate koszty operacyjne 186 759 1049 1 666
Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 40 13 18 4
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 2729 3019 12 446 14 837
Przychody / koszty finansowe - 640 -1022 1376 -5154
Zysk (strata) brutto 2089 1997 11070 9683
Podatek dochodowy 539 508 2469 2411

Zysk (strata) roku obrotowego 1550 1489 8601 7272
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Wzrost sprzedazy detalicznej

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w |Il kwartale 2018 roku wyniosty 103,4 min PLN i byty 0 7,4 min
PLN (4. 0 7,7%) wyzsze od przychodow osiggnietych za okres IIl kwartatu 2017 roku.

tys. PLN
Segment odziezowy
Q3'2018, Q3'2017| 9M'2018 9M'2017
Przychody ze sprzedazy 103,4 96,0 3211 289,2
Sprzedaz detaliczna 96,9 88,7 299 267,7
Przer6b uszlachetniajacy 43 4 12,3 12,3
B2B 2,2 3,2 71 9.1

W okresie IIl kwartatu 2018 Grupa zanotowata nastepujace dynamiki w sprzedazy w kanatach detalicznych:

VISTULA WOLCZANKA DENI CLER MILANO

wzrost 0 5,9 min PLN wzrost 0 2,8 min PLN spadek 0 0,4 min PLN
(+10%) (+13%) (-4%)

Wzrost sprzedazy detalicznej zwigzany jest z rozwojem sieci sprzedazy oraz dynamicznym wzrostem sprzedazy
internetowej.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu odziezowego w IIl kwartale 2018 roku wynidst 51,6 min PLN i byt 0 7% wyzszy
od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto ze sprzedazy zmniejszyta sie 0 0,3
p.p. do poziomu 49,9% w stosunku do IIl kwartatu 2017 roku.

coadok mars A WOLCZANKA DENI CLER MILANO
wip kszvch rlry ron’log'.ip z.wiyzan ch wzrost marzy o 0,5 p.p. ze wzgledu wzrost marzy o 1,6 p.p. ze wzgledu
exszy P i zWigzany na wyzsza marze in-take na korzystniejsze warunki zakupowe

z ciepta pogoda we wrzesniu

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy w Il kwartale 2018 roku wyniosty 39,7 min PLN i byty wyzsze 0 4,2 min PLN (+12%) w stosunku
do kosztéw poniesionych w analogicznym okresie 2017. Udziat kosztéw sprzedazy w przychodach w Il kwartale
2018 roku wyniost 38,4% w stosunku do 37,0% w IIl kwartale 2017. Wzrost udziatu w przychodach kosztéw sprze-
dazy zwigzany jest ze wzrostem kosztdw wynagrodzen pracownikow salondw oraz wyzszymi kosztami dystrybucii
i logistyki towaréw w sieci e-commerce (+66% wzrostu przychodow e-commerce w segmencie odziezowym).

Koszty ogélnego zarzadu
Koszty ogdlnego zarzadu w trzecim kwartale 2018 roku wyniosty 9,5 min PLN w stosunku do 9,0 min PLN w po-

rownaniu do trzeciego kwartatu 2017 roku. Jednocze$nie udziat kosztéw ogdlnego zarzadu w przychodach ze
sprzedazy spadt do poziomu 9,2% w stosunku do 9,4% w analogicznym okresie 2017 roku.
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Wynik operacyjny w segmencie odziezowym

Wynik operacyjny w IIl kwartale 2018 roku wyniést 2,7 min PLN i byt nizszy 0 0,3 min PLN (-10%) od zysku opera-
cyjnego w analogicznym okresie 2017 roku. Spadek sprzedazy /m2 (mniejsza iloS¢ dni handlowych -8% r/r) przy
stabilnych kosztach sprzedazy / m2 spowodowat obnizenie rentownos$ci sieci wiasne;.

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie odziezowym wyniosto -0,6 min PLN w [Il kwartale 2018 roku
w stosunku do -1,0 min PLN w IIl kwartale 2017 roku, dzieki korzystniejszemu wptywowi réznic kursowych na
wynik finansowy segmentu odziezowego.

Zysk netto w segmencie odziezowym

Vistula Group w ramach segmentu odziezowego uzyskata 1,55 min PLN zysku netto w Il kwartale 2018 roku w
stosunku 0 1,5 min PLN zysku netto w IIl kwartale 2017 roku co oznacza wzrost zysku netto 0 4%.

SEGMENT JUBILERSKI
Segment Jubilerski

Przychody ze sprzedazy 76 714 61400 212 409 176 278
Koszt wlasny sprzedazy 38210 28927 104 684 83 693
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 38 504 32473 107 725 92 585
Pozostate przychody operacyjne 182 77 653 379
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0 14 0 14
Koszty sprzedazy 25195 19977 71106 58 560
Koszty ogdlnego zarzadu 6 007 5713 17 896 16919
Pozostate koszty operacyjne 163 255 660 933
Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 5 -13 10 0
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 7316 6632 18 706 16 566
Przychody/koszty finansowe -573 -610 -2904 -1062
Zysk (strata) brutto 6743 6 022 15 802 15 504
Podatek dochodowy 1371 1228 3263 3254

Zysk (strata) roku obrotowego 5372 4794 12 539 12 250

Sprzedaz

Przychody w Grupie Kapitatowej w IIl kwartale 2018 roku w segmencie jubilerskim wyniosty 76,7 min PLN i byty
wyzsze od wynikéw segmentu zanotowanych w Il kwartale 2017 roku o 15,3 min PLN (25%).

Wzrost sprzedazy segmentu jubilerskiego zostat osiagniety poprzez wzrost powierzchni sprzedazy, a takze dzigki
poprawie zatowarowania salondw, co pozytywnie wptyneto na dynamike sprzedazy z 1m2.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu jubilerskiego w Il kwartale 2018 roku wyniést 38,5 min PLN i byt 0 19,0%
wyzszy od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto zmniejszyta sie 0 2,7 p.p.
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i wyniosta 50,2% w IIl kwartale 2018 roku w stosunku do 52,9 % w Ill kwartale 2017 roku. Na spadek marzy zna-
czacy wptyw miata zmiana struktury sprzedazy asortymentu (wiekszy udziat zegarkdéw w sprzedazy).

Koszty sprzedazy

W segmencie jubilerskim nastapito zwiekszenie udziatu kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogdtem z poziomu 32,5%
w Il kwartale 2017 roku do poziomu 32,8% w Ill kwartale 2018 roku. Wydatki marketingowe byty wyzsze 0 0,4 min
PLN (+62%) w poréwnaniu do IIl kwartatu 2017 roku.

Koszty ogélnego zarzadu

W Il kwartale 2018 roku koszty ogoinego zarzadu byty wyzsze o 0,3 min PLN (+5%) w stosunku do Il kwartatu
2017 roku. Udziat kosztéw og6lnego zarzadu w sprzedazy wynidst 7,8% i byt nizszy 0 1,5 p.p. w stosunku do Il
2017 roku.

Zysk operacyjny w segmencie jubilerskim

Vistula Group w ramach segmentu jubilerskiego zanotowata wzrost zysku z dziatalno$ci operacyjnej w Il kwartale
2018 roku 0 0,7 min PLN (+10%) w poréwnaniu do Il kwartatu 2017 roku. Zwiekszenie zysku operacyjnego mozliwe
byto dzieki wzrostowi zysku brutto na sprzedazy oraz nizszej dynamice wzrostu kosztow ogdlnego zarzadu w sto-
sunku do dynamiki wzrostu zysku brutto na sprzedazy.

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie jubilerskim wyniosto -0,6 min PLN w IIl kwartale 2018 roku i
byto na zblizonym poziomie w stosunku do analogicznego okresu 2017 roku.

Zysk netto w segmencie jubilerskim

Wynik netto segmentu jubilerskiego w Il kwartale 2018 roku wynidst 5,4 min PLN w stosunku do 4,8 min PLN w ||
kwartale 2017 roku.

Struktura i charakterystyka bilansu

30 09.2018 30 09.2017
udziat (%) udziat (%)
tys z) tys )
Aktywa trwate, w tym: 425173 50,9% 427 461 55,0%
Warto$ci niematerialne 359 560 43.0% 357 526 46,0%
Rzeczowe aktywa trwate 59 264 71% 62727 81%
Aktywa obrotowe, w tym: 410 834 49,1% 350 291 45,0%
Zapasy 360 159 43,1% 313 262 40,3%
Naleznosci 34 554 41% 26 890 3,5%
Inwestycje krotkoterminowe (w tym $rodki pieniezne) 13 816 17% 8606 1.1%
Kapitat wiasny przypisany do jednostki dominujacej w tym: 567 726 67.9% 518 393 66.7%
Kapitat podstawowy 38470 4,6% 38070 4,9%
Wynik finansowy roku biezacego 21140 25% 19 522 2 5%
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 80 618 96% 92 184 11.9%
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Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 77 673 9.3% 89 059 11.5%
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe, w tym: 187 663 22 4% 167 175 215%
Z tytutu dostaw i ustug 113133 13,5% 91406 11,8%
Kredyty i pOinZki krétkoterminowe 68 764 8.2% 70 782 9.1%
Aktywa

W okresie 9 miesiecy 2018 roku nastapit wzrost aktywow w Vistula Group SA o ok. 7,5% w poréwnaniu do analo-
gicznego okresu 2017 roku. Najwigkszy wzrost aktywéw obserwujemy w aktywach obrotowych.

Zapasy
Wzrost zapasow wynika z rozwoju sieci oraz planowanych w czwartym kwartale otwar¢ sklepow oraz planéw wzro-
stu sprzedazy w sezonowo najlepszym kwartale w roku.

W segmencie odziezowym warto$¢ zapasow wzrosta o 8,6 min PLN (+5%) za$ w segmencie jubilerskim o 38,3
min PLN (+ 25%).

Vistula Group 9829 10 406 6%
Segment odziezowy 6798 6751 1%
Segment jubilerski 18 648 20 139 8%
Naleznosci

Wzrost nalezno$ci dotyczy przedptat na towary w zwigzku ze zwiekszeniem wartosci zakupow na rynkach azjatyc-
kich.

Pasywa

Zadtuzenie z tytutu kredytow dtugoterminowych (uwzgledniajace ich krotkoterminowg cze$¢) na koniec Il kwartatu
2018 roku wyniosto 88,3 min PLN w stosunku do 100,9 min PLN w IIl kwartale 2017 roku, co oznacza zmniejszenie
0 12,8 min PLN zadtuzenia dtugoterminowego.

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego w relacji do kapitatow wtasnych zmniejszyt sie 0 3,9 p.p. osiggajac wartos¢
15,6% na koniec IIl kwartatu 2018 roku.

Wskaznik zadtuzenia 30.09.2018 30.09.2017

Kapitat wtasny 567 726 518 393
Zadtuzenie diugoterminowe 88 307 101130
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 77673 89 059
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow diugoterminowych 10 634 12 071
Zadtuzenie diugoterminowe / kapitat wlasny 15,6% 19,5%
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Wzrost zobowiazan krétkoterminowych

Wzrost zobowigzan krotkoterminowych o 20 min PLN zwigzany jest ze wzrostem zobowigzan z tytutu wigkszej
wartosci zamowionych towaréw i materiatow zarowno w segmencie odziezowym jak i jubilerskim.

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

Analiza bilansu na koniec 3Q 2018

Zobowigzania
krtkoterminowe
187 663

Zobowigzania
dtugoterminowe
80618

Aktywa obrotowe
410 834

Kapitat wasny
567 726

Aktywa trwate
425173

Aktywa Pasywa
Aktywa obrotowe Zobowiazania dtugoterminowe Zobowigzania krétkoterminowe
Kredyty i
Zggoa/asy poezzyiz{dl
. krétkoterm.
In\{vestyqe 37%
kr(()vl;ollyenrqm. Pozostale Pozocstale
Srodki 4%, 3%
pieniezne) .
3%
Nalef;r:os’ci Kredyty i
pozyczki
diugoterm. Z tytulu.
96% dostaw i

ustug
60%

2. Planowane dziatania rozwojowe

W czwartym kwartale 2018 roku Vistula Group S.A. bedzie kontynuowac¢ strategie wzrostu organicznego jak i akwi-
zycyjnego Grupy Kapitatowej, ktérej cele obejmuja: uzyskanie dwucyfrowego wzrostu przychodéw Grupy Kapitato-
wej Spotki, osiggniecie marzy brutto na sprzedazy nie nizszej niz 0,5 p.p. w poréwnaniu do 2017 roku, zapewnienie
dynamiki wzrostu zysku netto wyzszej niz planowana w roku biezacym dynamika wzrostu sprzedazy Grupy Kapi-
tatowe.

W obszarze biezacych dziatan operacyjnych osiagniecie w 2018 roku powyzszych celéw bedzie mozliwe dzigki:
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a) statemu doskonaleniu oferty produktowej uwzgledniajacej oczekiwania i potrzeby klientdw naszych marek,

b) dalszej poprawie efektywnosci sprzedazy z m2 oraz utrzymaniu w ramach Grupy Kapitatowej dyscypliny kosz-
towej;

c) zwiekszeniu powierzchni sprzedazy w segmencie odziezowym i jubilerskim, w tym w szczegolno$ci w modelu
franczyzowym, dzieki dalszej rozbudowie stacjonarnej sieci sprzedazy detalicznej wszystkich marek Grupy Ka-
pitatowej, ktorej wielko$¢ do korica biezacego roku powinna zblizy¢ sie do poziomu fgcznie 450 salonéw sta-
cjonarnych poprzez otwarcie 39 nowych salondéw wiasnych i franczyzowych o tacznej powierzchni okoto 2,7
tys. m2 netto, co zapewni wzrost powierzchni sprzedazy netto w Grupie Kapitatowej Spotki o ok. 8%. W bieza-
cym roku ponad potowa wszystkich planowanych otwar¢ nowych salonéw stacjonarnych zrealizowana zostanie
w modelu franczyzowym. Na rozwéj sieci detalicznej, rewitalizacje najwazniejszych lokali handlowych oraz po-
zostate inwestycje w 2018 roku przeznaczona zostanie kwota okoto 18 min zt;

d) dynamicznemu rozwojowi handlu on-line w segmencie odziezowym i jubilerskim, bazujacym na optymalnym
wykorzystaniu zaobserwowanego trendu stopniowego przesuwania si¢ popytu na odziez do kanatu interneto-
wego; poczynione juz i planowane inwestycje w usprawnienie funkcjonowania sklepow internetowych posiada-
nych marek, zapewnig dynamiczny rozwoj tego kanatu dystrybucji i pozwolg na ponad 50% wzrost przychodow
Grupy z tego kanatu, a sprzedaz on-line na koniec 2018 roku przekroczy 10% przychodéw Grupy czyli 90 min
PLN w warto$ciach nominalnych;

e) skoncentrowaniu zintegrowanych dziatari w ramach strategii komunikacyjnej wszystkich marek Grupy Kapita-
towej wokot aktywnosci PR, reklamy prasowej oraz internetowej, kanatow w social mediach oraz reklamy out-
doorowej; aktualne dziatania reklamowe marki Vistula skupiajg sie wokot promocii kolekcji Jesier/Zima 2018
oraz kolekcji Roberta Lewandowskiego. Biezaca komunikacja marketingowa marki W.KRUK w magazynach
kobiecych z segmentu premium promuje drugq odstone kolekcji Freedom stworzonej przez Martyne Wojcie-
chowskg — WOLF EDITION oraz najnowszg kolekcje Rajski ogrod.

Na polu dziatan strategicznych najwazniejszym celem na rok 2018 rok bedzie pomysine sfinalizowanie transakcji

potaczenia ze spotkg Bytom S.A w obszarze prawnym , organizacyjnym oraz operacyjnym . Skuteczne przeprowa-

dzenie tego procesu zapewni Grupie Kapitatowe] diugoterminowe mozliwosci wzrostu wartosci dla akcjonariuszy

w warunkach zaostrzajacej sie konkurencji w branzy odziezowej. Po uzyskaniu w dniu 31 pazdziernika 2018 roku

zgody Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotek Vistula Group i Bytom na potaczenie przy

nowym parytecie wymiany akcji w wysokosci 0,72 akcji Vistuli Group S.A. za 1 akcje Bytomia, oczekujemy teraz
na sadowg rejestracje potaczenia, ktéra powinna mie¢ miejsce na koniec listopada 2018 roku. Wraz z rejestracjg
potgczenia, zmianie ulegnie statutowa nazwa Spotki, ktdra bedzie brzmie¢: VRG S.A. Zarzad Spétki dotozy wszel-

kich staran, aby zakorczenie formalnych procedur wymiany akcji taczacych sie spotek mogto doj$¢ do skutku w

mozliwie najszybszym terminie po sadowej rejestracji ich potaczenia. Intencjg Zarzadu jest, aby operacja ta doko-

nata sie jeszcze w 2018 roku. Po zakoriczeniu kwestii formalnych, priorytetem Zarzadu bedzie osiggniecie synergii,
zaréwno przychodowych jak i kosztowych. Synergie przychodowe powinny by¢ widoczne poprzez poprawe marzy
brutto w wyniku wspolnej polityki zakupowej gtéwnie na rynkach zagranicznych. Zarzad szacuje, iz poprawa marzy
brutto marek Vistula, Wélczanka oraz Bytom moze wynie$¢ 1,5-2 punkty procentowe, co powinno przetozy¢ sie na

ok.8-10 min PLN synergii rocznie. Synergie kosztowe powinny by¢ osiggniete w obszarach kosztéw sprzedazy i

0golnego zarzadu i powinny wynies¢ ok. 2 min PLN rocznie. Zarzad oczekuije, iz cato$¢ synergii bedzie widoczna

w wynikach 2020 roku, natomiast pierwsze efekty powinny by¢ widoczne w 2019 roku. Celem potaczonej grupy

jest kontynuacja wzrostu organicznego w 2019 roku.

Jednocze$nie Zarzad bedzie kontynuowat dziatania zwigzane ze strategicznym celem jakim jest budowa Domu
Marek (tzw. House of Brands) poprzez dziatania akwizycyjne i konsolidacyjne na rynku polskim i bliskich rynkach
zagranicznych. Jak wskazano w sprawozdaniu zarzadu z dziatalnosci Spotki za okres | pdtrocza biezacego roku,
idea ta oznacza skupienie w Grupie Kapitatowej Spotki wielu pokrewnych marek, ktore sg mocnymi graczami na
swoich lokalnych rynkach. Pozwoli to na dalsze budowanie wartosci dla akcjonariuszy poprzez wykorzystanie moz-
liwosci akwizycyjnych pojawiajgcych sie na rynku, przeniesienie do$wiadczenia menedzerskiego i optymalizacyj-
nego do innych krajow oraz dalszy szybki i efektywny kosztowo rozwoj, bez koniecznosci ponoszenia naktadéw
marketingowych na wypromowanie swoich marek na nowych rynkach. Pierwszym praktycznym przyktadem reali-
zacji takich dziatan jest podpisanie przez spotke zalezng W.KRUK S.A. listéw intencyjnych zakupu dwéch spotek z
sektora jubilerskiego, dziatajacych w Czechach i na Stowacii. Projekt jest na wstepnym etapie, a jego zakonczenie
mozliwe jest w | kwartale 2019 roku.
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3. Prognozy finansowe

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikdw finansowych na 2018 rok.

4. 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 finansowa 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.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 14 listopada 2018 roku

57



N
=
7/
>
il
©
<
(op]

hn

powierzc

T B B ks - e

< e

e
!

"o

- wira
sadgs S0

.‘k‘

e b
o

33504 S PR NNV

wif02 kDL

P

4

RLE

L L L bt b

‘oo by
s Ll L el L e R bttt aek
% Tt * o 44
TITTTY
¢ v dark ] 24844

L4 S e gt

- aigbd B3N

' 4

b1 P> o=
1 v
. ﬁ‘!;ml: r
i
34
s # m &

Pt e s s Wyt
IR At ook 52 e e il
Tt ) ey ‘o

B el ey
e e i)
- Lrsnios 28 RIS &

—CSeal e

el ST B L pos
e B T T,
i 2y a5 G by e WW'

A g T A

.:..H._ o aad et & i
= et e VR
e e
s =R




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE

SPRAWOZDANIE FINANSOWE

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2018 ROKU

SRODROCZNE SKRQCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI
FINANSOWEJNA DZIEN 30 WRZESNIA 2018 ROKU

stan na stan na stan na stan na stan na
18-09-30 / koniec |18-06-30 / koniec|17-12-31 | koniec|17-09-30 / koniec|17-06-30 / koniec

kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2018 kwartatu 2018 roku 2017 2017 kwartatu 2017
Aktywa trwate 410 668 409 782 411 902 415 957 416 007
Warto$¢ firmy 60 697 60 697 60 697 60 697 60 697
Inne wartosci niematerialne 34 885 34 969 34 903 33911 33 957
Rzeczowe aktywa trwate 21224 19 883 21620 26 942 24 687
Nieruchomosci inwestycyjne 7254 7296 7381 7423 7465

Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - - - -

Naleznosci dtugoterminowe 176 172 174 173 144
Udzielone pozyczki diugoterminowe 24 28 35 39 43
Udziaty i akcje 283714 283693 283633 283 487 283438
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku docho- 2690 3040 3455 3281 5569
dowego

Pozostate aktywa trwate - - - - 3
Aktywa obrotowe 189 048 169 934 168 748 166 633 152 762
Zapasy 149 756 129 762 140 357 141 254 120 543
NaIeZnosq z t’yt‘uiu dostaw i ustug oraz pozo- 30 520 26 240 16 852 19213 28 042
state naleznosci

w tym Z tytutu podatku dochodowego od 1997 539 194 2112

0s6b prawnych

Udzielone pozyczki krotkoterminowe - - - - -
Kr(’_)tkoterminowa czgéé udzielonych 15 15 15 15 15
pozyczek dtugoterminowych

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 7624 12 588 10 491 4995 3218
Inne aktywa krotkoterminowe 28 - - - -
Pozostate aktywa obrotowe 1105 1329 1033 1156 944
Aktywa razem 599 716 579716 580 650 582 590 568 769
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stan na stan na stan na stan na stan na
18-09-30 / koniec|18-06-30 / koniec|17-12-31 | koniec|17-09-30 / koniec|17-06-30 / koniec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2018 kwartatu 2018 roku 2017 2017 kwartatu 2017

Kapitat wtasny 498 136 495 962 434 894 476 059 473 975
Kapitat podstawowy 38470 38470 38070 38070 38070
NadwyZka z sprzedazy akcji powyze] ich 433635 433635 413 306 413 306 413 306
warto$ci nominalnej — Kapitat zapasowy
Pozostate kapitaty 17 026 16 966 16 787 16 374 16 226
Niepodzielony wynik finansowy z lat ubie- ) ) ) ) )
glych
Wynik finansowy 9005 6 891 16 731 8309 6373
Kapitat wasny razem 498 136 495 962 434 894 476 059 473 975
tZyc:"lzlowmkzama dtugoterminowe razem, w 29 951 30 944 32 074 34079 34 154
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkow trwa- i i i i 3
tych
Zobowigzania z tytutu leasingu 570 563 693 760 832
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 29 381 30 381 31381 33319 33319
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku do- 445 599 495 468 489
chodowego
Rezerwy dtugoterminowe 279 279 279 234 234
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 30675 31822 32848 34781 34877
razem
Zobowiazania krotkoterminowe razem 67 902 49 161 58 738 69 255 56 678
Zobowigzania z tytutu leasingu 272 269 306 320 337
Zobowigzania z t_ytuiu _dostaw i ustug oraz 45091 44 961 51574 42 290 41959
pozostate zobowigzania
w tym z tytutu podatku dochodowego od 421
0S0b prawnych
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 18 608 - 1676 21068 8 805
Krétkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek 3931 3931 5182 5577 5577
dtugoterminowych
Rezerwy krétkoterminowe 3003 2771 4170 2495 3239
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 70 905 51932 62908 71750 50917
razem
Zobowigzania i rezerwy razem 101 580 83 754 95 756 106 531 94 794
Pasywa razem 599 716 579716 580 650 582 590 568 769
Warto$¢ ksiegowa 498 136 495 962 484 894 476 059 473975
Liczba akcji 181 194 964 181 194 964 179 194 964 179 194 964 179 194 964
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje 2,75 2,74 2,71 2,66 2,65
Rozwodniona liczba akcji 188 244 964 181 194 964 181 194 964 181 194 964 181 194 964
(F:{jgzwodmona warto$¢ ksiegowa na jedng ak- 265 274 268 263 262
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE POZYCJE POZABILANSOWE NA DZIEN

30 WRZESNIA 2018 ROKU
stan na S EIE] SEIE] stan na stan na
18-09-30 / ko- | 18-06-30/ ko- | 17-12-31/ko- | 17-09-30 / ko- | 17-06-30 / ko-
hiec niec niec niec niec
kwartatu poprzedniego | poprzedniego kwartatu poprzedniego
2018 kwartatu 2018 roku 2017 2017 kwartatu 2017
- wystawione gwarancje bankowe na czynsze z 14 459 14798 14047 14 647 13 540
tytutu wynajmu lokali sklepowych
- otwarte akredytywy 12 571 11319 10 998 9481 5932

- weksle wiasne bedace zabezpieczeniem zobo-
wigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 27030 26 117 25 045 24128 19 472




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2018 ROKU

SRODROCZNY SKROCONY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt.
3 kwartat / 2018 | 3 kwartaty / 2018 | 3 kwartat/2017 | 3 kwartaly / 2017
okres okres okres okres
od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01
do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30

Przychody ze sprzedazy 91 438 282 438 83775 253 866
Koszt wlasny sprzedazy 44 426 137 262 40 463 121 961
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 47012 145176 43 312 131905
Pozostate przychody operacyjne 619 363 133 463
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywéw trwatych - - 1 -
Koszty sprzedazy 35114 104 984 30 927 90072
Koszty ogéinego zarzadu 9139 27 477 8 592 25 560
Pozostate koszty operacyjne 154 666 632 1308
Strata ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 39 33 - 4
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 3185 12 379 3295 15424
Przychody finansowe 111 689 33 88
Koszty finansowe 559 1603 836 4814
Zysk (strata) brutto 2737 11465 2492 10 698
Podatek dochodowy 623 2460 556 2389
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2114 9 005 1936 8309

Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej - - - -

Zysk (strata) netto roku obrotowego 2114 9 005 1936 8309
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 181 194 964 180 462 363 179 194 964 178 455 037
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych 188 244 964 187 512 363 181 194 964 180 455 037

Zysk (strata) na jedng akcje zwykiq z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej:
- podstawowy 0,01 0,05 0,01 0,05
- rozwodniony 0,01 0,05 0,01 0,05
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

3 kwartat /2018 | 3 kwartaly / 2018 | 3 kwartat/ 2017 | 3 kwartaty / 2017

okres okres okres okres
od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01
do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30

Wynik netto za okres sprawozdawczy 2114 9 005 1936 8309

Inne catkowite dochody, w tym

Skutki wyceny aktywdw finansowych dostepnych do
sprzedazy

Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami prezento-
wanymi w innych catkowitych dochodach

Catkowity dochéd za okres 2114 9005 1936 8309

Celem G
jest wzros
organiczn
| akwizyc




Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2018 ROKU

podstawowy zapasowy rezerwowy zatrzymane razem

Saldo na 01.07.2017 38070 413 306 16 226 6373 473975
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy - - - 1936 1936
Wycena programu opcyjnego - - 148 - 148
Emisja akgji - - - - -
Saldo na 30.09.2017 38070 413 306 16 374 8309 476 059
Saldo na 01.01.2017 37 666 393 551 15930 16120 463 267
Podziat zysku netto - 16120 - -16120 -
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy - - - 8309 8309
Wycena programu opcyjnego - - 444 - 444
Emisja akcji 404 3635 - - 4039
Saldo na 30.09.2017 38 070 413 306 16 374 8309 476 059
Saldo na 01.01.2017 37 666 393 551 15930 16 120 463 267
Podziat zysku netto 16120 -16120

Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 16 731 16 731
Wycena programu opcyjnego 857 857
Emisja akcji 404 3635 4039
Saldo na 31.12.2017 38 070 413 306 16 787 16 731 484 894
Saldo na 01.07.2018 38470 433 635 16 966 6 891 495962
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 2114 2114
Wycena programu opcyjnego 60 60
Emisja akcji

Saldo na 30.09.2018 38470 433 635 17 026 9005 498 136
Saldo na 01.01.2018 38070 413 306 16 787 16 731 484 894
Podziat zysku netto 16 731 -16 731 -
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 9005 9005
Wycena programu opcyjnego 239 239
Emisja akcji 400 3598 3998
Saldo na 30.09.2018 38470 433 635 17 026 9005 498 136
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

ZA OKRES 9 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 30 WRZESNIA 2017 ROKU

3 kwartat / 2018 | 3 kwartaty / 2018 | 3 kwartat/ 2017 | 3 kwartaty / 2017

okres okres okres okres

od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01

do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30
Zysk przed opodatkowaniem 2737 11465 2492 10 698
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzy-
szonych
Amortyzacja 1581 5607 1807 5488
Zysk (strata) na inwestycjach 39 33 -1 4
Podatek dochodowy zaptacony -1114 -2972 - 821 -5451
Koszty z tytutu odsetek 404 1095 413 1503
Zmiana stanu rezerw 232 -1167 - 1556 -3727
Zmiana stanu zapasow -19994 -9399 -20711 -27292
Zmiana stanu naleznosci -4 301 -13 687 8798 -1195
_Zmi_ana stgnu zob_owiqzar} krotkoterminowych, z wy- 807 5118 1869 1751
jatkiem pozyczek i kredytow
Inne korekty 1 98 -9 175
:gepiywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyj- 19608 14045 -7719 .21 548
Otrzymane odsetki 4 13 2 466
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych
do sprzedazy
Whptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do
obrotu
Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do
sprzedazy
Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej
Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 4 24 125 144
Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Wptywy z tytutu udzielonych pozyczek 3 11 3 11
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy
Nabycie jednostki zaleznej
Nabycie warto$ci niematerialnych -5 - 287 -3 -59
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3 kwartat / 2018 | 3 kwartaly / 2018 | 3 kwartat/2017 | 3 kwartaly / 2017

okres okres okres okres
od 18-07-01 od 18-01-01 od 17-07-01 od 17-01-01
do 18-09-30 do 18-09-30 do 17-09-30 do 17-09-30

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -2492 -4925 -2398 - 5837

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednost-
kach

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zalez-
nych

Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spoice zaleznej

Przeplywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwesty- - 2486

e -5164 -221 -5275
cyjnej

Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i in-

nych instrumentéw kapitatowych (obligacje) oraz do- - 3998 - 4039
ptat do kapitatu

Whptywy z tytutu zaciggnigcia kredytow i pozyczek 18 608 16 932 12 263 21068

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

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Inne wptywy finansowe - sptata udzielonej pozyczki - - - 1300
Sptaty kredytéw i pozyczek -1000 -3250 -4100
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

Ptatno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finanso-
wego

Koszty z tytutu odsetek -404 -1095 -413 - 1503

Inne wydatki finansowe

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finanso-
wej

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow
pienieznych i ekwiwalentéw Srodkow pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek
okresu

Zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic
kursowych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec
okresu

-74 -243 -83 - 263

17 130 16 342 11767 20 541

-4 964 - 2867 1777 - 6282

12 588 10 491 3218 11277

7624 7624 4995 4995

Na warto$¢ wykazana w pozyciji ,inne korekty” skfada sie:

podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji * 239 444
otrzymane odsetki -13 -3
$rodki trwate - odpis aktualizujgcy / likwidacje -43 -108
wycena bilansowa akcji spotki W.KRUK S.A -85 -158
Razem 98 175
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INFORMACJE | OBJASNIENIA

DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA Il KIWARTAL 2018 ROKU

Zasady rachunkowosci istotne dla przygotowania niniejszego jednostkowego skréconego Srodrocznego sprawoz-

dania finansowego zostaty zawarte w informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego $rodrocznego sprawoz-
dania finansowego.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 14 listopada 2018 roku
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