ZALACZNIK DO UCHWALY NR 4 RADY NADZORCZEJ VISTULA GROUP SA. W KRAKOWIE Z DNIA 7
KWIETNIA 2016 R.

Ocena Rady Nadzorczej dotyczaca sytuacji Vistula Group S.A. w 2015 roku

Ocena sytuacji Vistula Group S.A. w 2015 roku zostata sporzadzona na podstawie dokumentu
,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” stanowiacego zalacznik do Uchwaly
Rady Gieldy nr 26/1413/2015 z dnia 13 pazdziernika 2015 roku w sprawie uchwalenia
,Dobrych Praktyk Spolek Notowanych na GPW 20167, a takze na podstawie § 7 ust. 3 pkt. n)
Regulaminu Rady Nadzorczej, zgodnie z ktérym do szczegbélnych uprawnien Rady
Nadzorczej Spétki nalezy sporzadzanie i przedstawianie raz do roku Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu zwiezle] oceny sytuacji Spoiki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli
wewngtrznej 1 systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki.

Rada Nadzorcza podjeta w trakcie posiedzenia odbytego w dniu 7 kwietnia 2016 roku
uchwaty, ktére rekomendujg Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przyjecie sprawozdan
finansowych Spétki i Grupy Kapitatlowej Vistula Group S.A. za rok 2015 oraz sprawozdan
Zarzadu z dzialalno$ci Spétki i Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A. w 2015 roku.
Jednoczesnie, zgodnie z zasada nr I11.Z.10.1 czesei IT ,,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych
na GPW 20167, jako uzupelnienie wyzej wymienionych uchwal, Rada Nadzorcza stwierdza,
7ze wyniki Spdiki osiagniete w 2015, potwierdzajg posiadang przez nig mozliwosé
niezagrozonej kontynuacji rozwoju dziatalnosci operacyjnej w roku biezacym.

W ocenie Rady Nadzorczej w roku 2015, Spdtka w oparciu o swojg stabilng sytuacje
finansowa skutecznie realizowala przyjeta strategie rozwoju w zakresie doskonalenia
podstawowych grup produktéw oferowanych w ramach segmentu odziezowego 1
jubilerskiego, utrzymania planowanej dynamiki rozbudowy sieci sprzedazy detalicznej
wszystkich marek w kanale wlasnym i w modelu franczyzowym oraz umacniania
$wiadomosci gtownych marek Spolki wérdd klientow indywidualnych poprzez odpowiednie
dziatania w obszarze marketingu oraz promocji i reklamy.

W roku 2015 Spétka na poziomie skonsolidowanym wygenerowala wylacznie z dziatalnosci
operacyjnej ponad 28 min zt skonsolidowanego zysku netto oraz ponad 59 miln zt
skonsolidowanego EBITDA, co stanowi przekroczenie zaloZzen nowego programu
motywacyjnego wprowadzonego w Spélce na lata 2015-2017. W ujeciu narastajgcym wartosé
skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy zrealizowanych w 2015 roku wyniosta ponad
517 miln z1 i byta wyzsza o 17 % od osiagnietych w roku ubiegltym. Jest to w gléwnej mierze
wynikiem wzrostu przychoddéw zanotowanych we wszystkich kanalach sprzedazy detalicznej
gtownych marek Grupy Kapitatowej Spoélki, zaréwno w segmencie odziezowym jak i
jubilerskim. Marza brutto na sprzedazy w ujeciu warto$ciowym wyniosta 276 min z1, co w
stosunku do roku poprzedniego oznacza wzrost o 16%.



Przychody segmentu odziezowego obejmujacego marki Vistula, Wélczanka i Deni Cler
wyniosty ponad 310 min zt i byly wyzsze o ponad 15% od osiagnigtych w analogicznym
okresie roku ubieglego. Wszystkie wymienione powyzej marki odziezowe w roku ubieglym
wykazaly sie wzrostem sprzedazy i marzy sieci detalicznej. Dla marek Vistula i Wélczanka
dynamiki wzrostu sprzedazy rok do roku wyniosly odpowiednio 22 % oraz 26%. Na
szczegblne podkreslenie zastuguje poprawa wyniku marki Deni Cler zarzadzanej przez spotke
zalezng DCG S.A., ktora przy 10% wzroscie sprzedazy i przy zachowaniu kosztow sprzedazy
na poziomie z roku 2014 osiagneta na koniec 2015 roku dodatni wynik finansowy netto o
wartosci 1,1 miln zt. W 2015 segment odziezowy Grupy Kapitatowej Spoétki wypracowat
wzrost zysku z dzialalnosci operacyjnej o 45% w pordéwnaniu do 2014 roku.

Przychody ze sprzedazy detalicznej zrealizowane w 2015 roku w segmencie jubilerskim
marki W.KRUK, zarzadzanej od II kwartatlu 2015 bezposrednio przez spolke zalezng
W.KRUK S.A. w Krakowie, wyniosty ponad 207 mln zt i byly wyzsze 0 32,9 min zt od
osiagnietych w analogicznym okresie roku ubiegtego. W calym roku 2015 segment jubilerski
dzieki zwiekszeniu zatowarowania salonéw jubilerskich przy duzym udziale nowosci
produktowych uzyskat 17% wzrost zysku operacyjnego w stosunku do roku poprzedniego.

W efekcie prowadzonego od lat zréwnowazonego rozwoju sprzedazy sieci detalicznej, na
koniec 2015 roku w ramach grupy kapitatowej Spotki taczna powierzchnia sprzedazowa sieci
wlasnej i franczyzowej wszystkich gléwnych marek wynosita 28 tys. m2. W 2015 roku
otwarto w ramach grupy kapitalowej 51 nowych salonéw i stoisk firmowych w ramach sieci
wlasnej 1 franczyzowej, co zapewnito efektywny wzrost tacznej powierzchni sprzedazowej w
grupie kapitalowej 0 6,7% tj. o ponad 1,7 tys. m2.

Pomimo obciazenia wynikéw Grupy Kapitalowej Spotki w 2015 roku dodatkowymi
kosztami wynikajacymi z réznic kursowych spowodowanych wzrostem kursu dolara
amerykanskiego i euro oraz dodatkowymi kosztami poniesionymi przez segment jubilerski w
zwiazku z uruchomieniem w Krakowie nowego centrum logistycznego i operacyjnego spotki
zaleznej W.KRUK S.A., Grupa Kapitalowa dazac do utrzymania dyscypliny kosztowej
wypracowata wynik finansowy netto lepszy o 39 % od wyniku roku 2014.

Zadania z zakresu audytu i kontroli wewnetrznej w Spoélce sprawowane sa przez dzial
controllingu (kontrola instytucjonalna) oraz réwnolegle w ramach poszczegélnych pionéw 1
jednostek organizacyjnych Spotki (kontrola funkcjonalna). Sprawozdania finansowe Spotki
oraz inne dokumenty o charakterze analitycznym i sprawozdawczym w obszarze
rachunkowosci zarzadczej powstajg w ramach systemu zapewniajacego polaczenie funkcji
i zadan poszczegdlnych jednostek organizacyjnych Spéiki, odpowiednich procedur oraz
narzedzi informatycznych shuzacych do rejestrowania i przetwarzania danych o zdarzeniach
gospodarczych w ksiegach rachunkowych. Sprawozdania finansowe Spoéiki sporzadzane sa w
sposéb rzetelny oraz zawieraja wszystkie dane konieczne do wiasciwej oceny sytuacji
finansowej i majatkowej Spolki, co potwierdzajag rowniez opini¢ i raporty bieglych
rewidentéw. Wyniki finansowe Spétki w trakcie 2015 roku podawane byly biezacej



i okresowej ocenie dokonywanej przez Rade¢ Nadzorczg i dziatajacy w jej skladzie Komitet
Audytu. W zwigzku z swoimi posiedzeniami Rada Nadzorcza otrzymuje od Zarzadu
szczegOlowa informacje na temat aktualnej sytuacji finansowej i operacyjnej Spotki. W
odniesieniu do 2015 roku Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia funkcjonujacy w Spolce system
kontroli wewngtrzne;.

Stosowany w spoOlce system zarzadzania ryzykami ma na celu identyfikacje 1 zapobieganie
lub ograniczanie w najwigkszym mozliwym stopniu niekorzystnych skutkéw ryzyk
zwigzanych z dzialalnoscia operacyjng Spoétki. Zarzad Spotki odpowiada za skuteczne
zarzadzanie tymi ryzykami, a Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziataniami Zarzadu
w zakresie potencjalnego wplywu podejmowanych ryzyk na wyniki Spétki. W odniesieniu do
zdarzen jakie mialy miejsce w roku obrotowym 2015 roku Rada Nadzorcza pozytywnie
ocenia system zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki.

Rada Nadzorcza stwierdza, iz w 2015 roku Spotka wiasciwie realizowala przyjeta strategie
rOZWOoju.

Spotka wypelnia swoje obowiazki informacyjne w oparciu o przepisy:

1) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoélkach
publicznych (Dz. U. 22013 1. poz. 1382 z zm.)

2) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz.U. 2014 poz. 133)
(,,Rozporzadzenie™);

3) Regulaminu Gieldy Papierdéw Wartoéciowych w Warszawie SA w zwigzku z
wykonywaniem obowigzkéw informacyjnych dotyczacych Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW.

Rada Nadzorcza ocenia, ze w ramach wypelniania swoich obowiazkow informacyjnych
Spotka publikuje raporty biezace oraz zgodnie z zadeklarowanymi terminami, raporty
okresowe, ktorych zakres i okresy publikacji sg oparte o powolane wyzej przepisy. W 2015
roku Spétka opublikowala raporty okresowe obejmujace raport roczny za 2014 rok,
skonsolidowany raport roczny za rok 2014, skonsolidowany raport potroczny za okres I
polrocza 2015 roku oraz skonsolidowane raporty kwartalne za I i III kwartat 2015 roku. W
2015 roku Spdéltka zgodnie z § 102 ust. 1 Rozporzadzenia nie przekazywata do publicznej
wiadomosci raportu kwartalnego 1 skonsolidowanego raportu kwartalnego za IV kwartat 2014
roku oraz w oparciu o § 101 ust. 2 Rozporzadzenia nie publikowala skonsolidowanego
raportu kwartalnego za II kwartat 2015 roku. W 2015 roku Spétka zgodnie z § 83 ust. 1 i ust.
3 Rozporzadzenia nie przekazywata do publicznej wiadomosci odrgbnych raportéw
kwartalnych i1 odrgbnego raportu pélrocznego. Skonsolidowane raporty kwartalne oraz



skonsolidowany raport potroczny zawieraly odpowiednio kwartalng informacj¢ finansowq
oraz pétroczne skrocone sprawozdanie finansowe.

W 2015 Spélka opublikowata 76 raportéw biezacych. Istotne zdarzenia, o ktérych Spotka
przekazata informacje w raportach biezacych, zostaly szczegétowo przedstawione w raporcie
rocznym za 2015 rok oraz skonsolidowanym raporcie rocznym za rok 2015, przekazanymi
przez Spotke do wiadomosci publicznej w dniu 21 marca 2016 roku.

Rada Nadzorcza Spotki nie wnosi zastrzezen, co do wypelniania prze Spotke obowiazkow
informacyjnych wynikajacych z zasad ladu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie
Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA oraz przepiséw dotyczacych informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych. Rada
Nadzorcza pozytywnie ocenia realizacje przez Spotke zadan wynikajacych ze stosowania
przywolanych zasad i przepisow.

Spétka w 2015 roku nie prowadzita istotnej dziatalnosci i nie realizowata polityki w zakresie

sponsoringu, dziatalnosci charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze.
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