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K kwartat(y) U kwartat(y) KU kwartat(y) U kwartat(y)
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WYBRANE DANE FINANSOWE 005 olf:as od 004 o:i:‘s od 005 oijes od 2004 ojlqaés od
005-01-01 do  [2004-01-01 do  [2005-01-01 do  [2004-01-01 do
005-12-31 2004-12-31 005-12-31 2004-12-31
|. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 131078 130 135 32 580 32 346
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 17 001 19 893 4226 4944
111. Zysk (strata) brutto 16 716 21085 4 155 5241
IV. Zysk (strata) netto 13 963 19 341 3471 4 807
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 8 894 11 656 2211 2 897
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3114 -3 026 =774 -752
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci finansowe;j -4 234 -13 634 -1 052 -3 389
VIII. Przeptywy pienigzne netto, razem 1 546 -5 004 384 -1244
IX. Aktywa, razem 94 220 81925 24 411 21225
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 29 356 30792 7 606 7978
Xl. Zobowigzania dtugoterminowe 489 1030 127 267
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 24 570 24 853 6 366 6 439
XIlIl. Kapitat wtasny 64 864 51133 16 805 13 248
XIV. Kapitat zakadowy 12 000 12 000 3109 3109
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SKONSOLIDOWANY RAPORT KWARTALNY 4/2005

VISTULA SA.
stan na 05- stan na 05- stan na 04- stan na 04-
12-31/ | 12-31/ |
SKONSOLIDOWANY BILANS koniec "°“'§°.P°' koniec "°“'§°.P°'
kwartatu | PrZ6CNI€90 |\ artaty | Pr2eCniego
2005 kwartatu 2004 kwartatu
2005 2004
Aktywa
Aktywa trwate 32547 30728 30 220 29 204
Wartosc¢ firmy
Inne wartosci niematerialne 337 305 140 52
Rzeczowe aktywa trwate 17 790 23 036 21 110 20 799
Nieruchomosci inwestycyjne 4373 4 426 5969 6 043
Udzialy i akcje 98 52 14 14
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Inwestycje dostepne do sprzedazy 7 041
Aktywa z tytutu odroczonego podatku do- 1109 1001 7596 2296
chodowego
Pozostate aktywa trwate 1799 1908 461
Aktywa obrotowe 61673 61 835 51 705 57 727
Zapasy 35290 29 897 26 415 24 154
Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z
tytutu prac wynikajacych z uméw dtugo- - - - -
terminowych
Inwestycje przeznaczone do obrotu - - - -
Naleznosci z ty_tu’fL! c_Iostaw i ustug oraz 15 179 18 962 15 281 21 097
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11 107 12 489 9561 12 153
Pozostate aktywa obrotowe 97 487 448 323
Aktywa razem 94 220 92563 81925 86 931
Pasywa
Kapltal_wl?sny przypisany do podmio- 64 864 62 551 51133 48 019
tu dominujacego
Kapitat podstawowy 12 000 12 000 12 000 12 000
Kapitat zapasowy
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich
wartosci nominalnej
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 7 923 9 654 9 654
Akcje wiasne
Pozostate kapitaty
Kapitat z transakcji zabezpieczajacych orazz
przeliczenia jednostek zagranicznych
Niepodzielony wynik finansowy z lat ubie- 30 978 30 977 10 138 10174




gtych

Wynik finansowy 13 963 11 651 19 341 16 191
Kapitaly mniejszosciowe
Kapitat wiasny razem 64 864 62 551 51133 48 019
Zobowigzania diugoterminowe 489 654 1030 1 005
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 116 172 290 266
dochodowego
Rezerwy diugoterminowe 246 219 341 57
Zobowiazania i rezerwy dlugotermi- 851 1045 1 661 1328
nowe razem
Zobowigzania krotkoterminowe 24 570 25 989 24 853 33 468
Zobowigzania z t_ytu’fu_dostaw i ustug oraz 24 570 75 989 71 329 27 310
pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 3524 6 158
Krotkoterminowa czes$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych
Krotkoterminowe zobowigzania z tytutu
podatku dochodowego
Rezerwy krétkoterminowe 3935 2978 4278 4116
Zobowiazania i rezerwy krotkotermi- 28 505 28 967 29 131 37 584
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 29 356 30012 30 792 38912
Pasywa razem 94 220 92 563 81925 86 931
stan na 05- | stan na 05- | stan na 04- | stan na 04-
12-31/ 09-30/ 12-31/ 09-30/
POZYCJE POZABILANSOWE koniec koniec koniec koniec
kwartatu kwartatu kwartatu kwartatu
2005 2005 2004 2004
Inne (z tytutu) 4 966 3095 1621 1395
- weksle wlasne bedgace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarandji z tytutu wynajmu 4 882 3011 1537 1303
lokali sklepowych
- weks_le w’fasne_bedace zabezpieczeniem 84 84 84 92
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 4 966 3095 1621 1395
4 kwartaty 4 kwartaty
4 kwartat / | narastaja- | 4 kwartat / | narastajq-
2005 okres | co/ 2005 | 2004 okres | co/ 2004
SKONSCZ)&[SII)(%VV\\I,AINSYT?A$HUNEK od 05-10- okres od od 04-10- okres od
01 do 05- 05-01-01 | 01 do 04- 04-01-01
12-31 do 05-12- 12-31 do 04-12-
31 31
Przychody ze sprzedazy 32 366 131 078 30738 130 135
Koszt wtasny sprzedazy 14 895 68 870 17 326 76 924
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 17 471 62 208 13 412 53 211




Pozostate przychody operacyjne 102 2027 4 105 9 311
Koszty sprzedazy 8 523 28 069 8 092 21 540
Koszty ogdlnego zarzadu 4 957 16 393 4 905 18 517
Pozostate koszty operacyjne 1301 2772 968 2572
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 2792 17 001 3552 19 893
Przychody finansowe 276 811 424 2773
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej
Koszty finansowe 127 845 300 1581
Strata na sprzedazy spotek zaleznych 251
Zysk (strata) brutto 2941 16 716 3676 21 085
Podatek dochodowy 629 2753 526 1744
Zysk (strata) roku obrotowego 2312 13963 3150 19 341
4 kwartatly 4 kwartaly
4 kwartat / | narastaja- | 4 kwartat / | narastaja-
2005 okres | co/ 2005 | 2004 okres | co/ 2004
|S:I|§(z)||5‘ PS I?YI;I{I%OWVV:[I\EIY\]]I:U;(I:\]I-&%I:IEK od 05-10- okres od od 04-10- okres od
E 01 do 05- | 05-01-01 | 01 do 04- 04-01-01
12-31 do 05-12- 12-31 do 04-12-
31 31
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 2312 13 963 3150 19 341
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek
stowarzyszonych
Amortyzacja 1286 5303 1243 5031
Utrata wartosci $rodkéw trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci in-
westycyjnych wedtug wartosci godziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek
zyskow i strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentow po-
chodnych
Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych
Zysk (strata) na inwestycjach - 1507 -3131 -41 - 2 396
Koszty z tytutu odsetek 19 151 199 996
Zmiana stanu rezerw 867 -673 919 -1594
Zmiana stanu zapaséw -539% -8875 -2820 -5144
Zmiana stanu naleznosci 3783 102 5815 3626
Zmiana stanu zobowigzan krotkotermino- 134 4513 4839 5706
wych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow
Inne korekty (korekta wyniku lat ubiegtych,
odpis Srodkow trwatych, otrzymane dywi- -1417 -434 136 300
dendy i odsetki oraz wycena CIRS)
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatal- -185 10919 3762 14 454




nosci operacyjnej

Podatek dochodowy zaptacony

-581

-1874

-730

- 1802

Odsetki zapfacone

-19

-151

-199

-996

Przeptywy pieniezne netto z dziatal-
nosci operacyjnej

-785

8 894

2833

11 656

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki

191

530

110

189

Dywidendy otrzymane od jednostek zalez-
nych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji
dostepnych do sprzedazy

13

13

13

13

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przezna-
czonych do obrotu

700

2 065

1197

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych
do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerial-
nych

Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw
trwatych

1567

5728

34

1712

Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwe-
stycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obro-
tu

- 1099

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzeda-
zy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

-279

-119

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych

- 2832

- 10 072

-22%

-6018

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednost-
kach zaleznych

Przeptywy pieniezne netto z dziatal-
nosci inwestycyjnej

-445

-3114

-2212

-3 026

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci finans

owej

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

Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i
pozyczek

924

Emisja dtuznych papierow wartosciowych
oraz papierow wartosciowych z mozliwoscig
zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiasci-
cieli

Sptaty kredytow i pozyczek

-3 524

-3031

- 13411

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasin-
gu finansowego

-152

-710

-182

- 1147




Przeptywy pieniezne netto z dziatal-

A : -152 -4 234 -3213 - 13634
nosci finansowej
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto sta-
nu srodkow pienieznych i ekwiwalen- -1382 1546 -2592 - 5004
t’éw srodkow pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 12 489 9561 12 153 14 565
poczatek okresu
Z,rr-na!na stanu srodkdéw pienieznych z tytutu 72 57 948 250
roznic kursowych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na 11 107 11 107 9561 9561

koniec okresu




w gl?gnggflggw:ll:YM Kapitat II((tapillga ! z NiePOdZi.T(I' Kapitat wia- Kajp_ital Kapitat wia-

W KAPITALE WEASNYM podstawowy a wl;/a::;ﬁ/cjl f?nya‘:sy:\:vy sny razem m;clieg:vzyo sny razem
Saldo na 31.12.2003 12 000 10129 9 246 31375 31 375
Zmiany w zasadach (polityce) rachunkowosci 1097 1097 1097
Saldo na 31.12.2003 po przeksztatceniu 12 000 10129 10 343 32472 32472
Saldo na 01.01.2004 12 000 10129 10 343 32472 32472
Zmiany w kapitale wiasnym za IV kwartaty 2004 roku
Sprzedaz $rodkdéw trwatych -475 -168 -643 -643
Podziat zysku netto - -
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 19 341 19 341 19 341
Wytaczenie podmiotu powigzanego z konsolidacji -37 -37 -37
Dywidendy
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2004 12 000 9 654 29 479 51133 51133
W tym:
Saldo na 01.10.2004 12 000 9 654 26 365 48 019 48 019
Zmiany w kapitale wiasnym w IV kwartale 2004 roku
Sprzedaz Srodkow trwatych 1 1 1
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 3150 3150 3150
Wytaczenie podmiotu powigzanego z konsolidacji -37 -37 -37

Dywidendy

Emisja akdji




Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 31.12.2004

12 000

9 654

29 479

51133

51133

Saldo na 01.01.2005

12 000

9 654

29 479

51133

51133

Zmiany w kapitale wiasnym za IV kwartaty 2005 roku

Sprzedaz $rodkdow trwatych

-1731

1499

-232

-232

Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy

13 963

13 963

13 963

Dywidendy

Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 31.12.2005

12 000

7923

44 941

64 864

64 864

Wtym:

Saldo na 01.10.2005

12 000

7923

42 628

62 551

62 551

Zmiany w kapitale wiasnym w IV kwartale 2005 roku

Sprzedaz $rodkéw trwatych

Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy

2312

2312

2312

Dywidendy

Emisja akcji

Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 31.12.2005

12 000

7923

44 941

64 864

64 864




INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU
KWARTALNEGO 4/2005

1. Informacje ogdlne

Vistula Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Nadwislanska 13, kod: 30-527.
Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srdodmiescia, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS
0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci
(PKD) jest:

- sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

- produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego nastepca prawnym jest
spotka Vistula S.A. mozna uznac¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadze-
nia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego
pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. 17. W dniu 30 kwiet-
nia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia
w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego
w Jednoosobowgq Spétke Skarbu Panstwa.

Vistula Spétka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spétki miat miejsce 30
wrzesnia 1993 roku.

Skifad Grupy Kapitatowej Vistula S.A.

Grupa Kapitatowa Vistula S.A. obejmuje na dzien 31.12.05 oprocz podmiotu dominu-
jacego cztery podmioty zalezne.

Vistula
Spodtka Akcyjna

MTM Trend Fashion VFG sro VFG sia
Spodtka z o.o. Spodtka z o.o.

Dane jednostek zaleznych

MTM Spétka z 0.0. z siedzibq w Krakowie przy ulicy Nadwislaniskiej 13, kod: 30-527
Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077274.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest konfekcjonowanie wyrobdéw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujacego.

Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod:
32-400; Spoétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w
Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod humerem KRS 0000113519.




Gidwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest konfekcjonowanie wyrobdéw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujgcego.

VFEG SRO. z siedzibg w Pradze - Republika Czeska przy ulicy Revnicka 121/1, Zli-
cin,155 21 Praga 5; Spdtka zarejestrowana w Sadzie Miejskim w Pradze, Sekcja C
pod numerem 115 324.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest sprzedaz detaliczna odziezy .

VFG SIA. z siedzibg w Rydze przy ulicy Krasta Iela 46, kod: LV — 1003 totwa; Spdtka
zarejestrowana w Rejestrze Handlowym Republiki totwy, pod numerem
40003760309.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

Poza podmiotami wchodzacymi w skfad grupy kapitatowej Vistula S.A. posiada réow-
niez udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktorymi nie sprawuje jednak
kontroli:

a) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie — utrata kontroli na skutek ztozonego wniosku o ogtoszenie upadtosci
oraz braku zarzadu

b) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdw Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w tancucie
— utrata kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu

c) 50% gtosow w Zgromadzeniu Wspolnikdw Spétki “Vipo” z siedzibg w Kaliningra-
dzie oraz jednq trzecig gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek
postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

d) 50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki "Young” z siedzibg w
St. Petersburgu oraz jedng trzecig gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli
na skutek postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej.

Zmiany w strukturze grupy kapitatowej w IV kwartale 2005 roku

W czwartym kwartale rozpoczety swojg dziatalno$¢ handlowg spétki zalezne, zatozo-
ne w Pradze i Rydze w celu zarzadzania detaliczng siecig sprzedazy Vistula S.A.
Spotka VFG sro z siedzibg w Pradze prowadzi sprzedaz detaliczng w salonie z kolekcjg
odziezy Vistula od 25 pazdziernika 2005 roku, natomiast Spotka VFG sia z siedzibg w
Rydze prowadzi sprzedaz detaliczng w dwdch salonach z kolekcjq odziezy Vistula od
1 grudnia 2005 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane podmiotu dominujacego
oraz spotek MTM Sp. z 0.0. oraz Trend Fashion Sp. z 0.0.. Z konsolidacji zostaty wy-
taczone dane spétek VFG sro oraz VFG sia z uwagi na nieistotno$¢ danych sprawoz-
dawczych tych spotek wobec danych grupy kapitatowej.

Segmenty dziatalnosci

Vistula S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy

meskiej, zarbwno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym

przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi

w zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

Grupa oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 4 podstawowe kanaty dystrybuciji:

a) salony detaliczne — sklepy wtasne spotki, zlokalizowane w wynajetych powierzch-
niach handlowych; podstawowy kanat dystrybucji;



b) odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistow kupujacych wyroby i
ustugi spotki;

c) eksport (przeréb uszlachetniajacy) — spdtka, gtdwnie na zlecenie kontrahentéw
zagranicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru do-
datkéw produkcyjnych meskich ubioréw formalnych (garnituréw, marynarek i
spodni);

d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody,
ktorych nie mozna zakwalifikowac¢ do zadnego z powyzszych kanatdéw dystrybucji,
dominujacq pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywéw oraz ze
sprzedazy pozostatych ustug.

2. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Kapitat akcyjny obejmuje 4.884.530 akcji o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Wedtug
stanu na 30 wrzesnia 2005, oraz wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu
struktura akcjonariuszy ksztattowata sie nastepujaco:

liczba akcji | % gtosow | liczba akcji | % gtosow
na WZA na WZA na WZA na WZA
Lp. Nazwa akcjonariusza stan na stan na stan na stan na
dzien dzien dzien dzien
31.12.05 31.12.05 24.02.06 24.02.06

1 |Powszechny Zaktad Ubezpieczen 526.600 10,78 526.600 10,78
Spotka Akcyjna

7 Povx_/sze_:chny Zakfad Ubezpieczen 397.000 8,13 397.000 8,13
na Zycie S.A.
Podmioty dziatajace w porozu-
mieniu:
1) Drugi Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Spdétka Akcyjna

3 |2) Narodowy Fundusz Inwesty- 1.221.401 2501  1.221.401 25,01
cyjny imienia Eugeniusza Kwiat-
kowskiego Spdtka Akcyjna
3) Narodowy Fundusz Inwesty-
cyjny Progress Spotka Akcyjna

4 |Otwarty Fundusz Emerytalny 807.936 16,54 807.936 16,54
PZU ,Ziota Jesien
Credit Suisse Life & Pensions

5 Otwarty Fundusz Emerytalny 371 696 7,61 371 696 7,61
Pozostali 1.569.897 31,93 1.559.897 31,93
Razem 4.884.530 100,00 4.884.530 100,00

3. Zasady sporz gdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2005 roku sporzadzone zo-
stato zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finan-
sowej (MSSF) w wersiji zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE), a zakresie nieure-
gulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze-
$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi
zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz zgodnie z



wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 21 marca 2005 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw pa-
pierow wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 49, poz. 463).

Z dniem 1 stycznia 2005 roku nowelizacja Ustawy o Rachunkowosci natozyta na Gru-
pe obowigzek przygotowywania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgod-
nie z MSSF przyjetymi przez UE. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem przyjmowania MSSF przez UE
oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Grupy nie wystepujg réznice pomiedzy polity-
kami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajagcymi z MSSF a MSSF przyjetymi
przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2005 roku zostato sporzadzo-
ne przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez grupe kapitatowg. W
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za IV kwartat 2005 roku Grupa nie wy-
kazuje korekt lat ubiegtych wynikajacych z zastrzezen podmiotdw uprawnionych do
badania, gdyz ich opinia dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2005 i jak i dane poréwny-
walne za rok ubiegty obejmujg dane dotyczace Spotki dominujacej oraz Spotek zalez-
nych jako jednostek sporzadzajacych samodzielne sprawozdania. W sktad przedsie-
biorstwa Spotki jak i Spotek zaleznych objetych konsolidacjg nie wchodza jednostki
organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem
przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Spotki nie wy-
stepujg roznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Spétke wynikaja-
cymi z MSSF a MSSF przyjetymi przez UE. Sprawozdania finansowe podlegaty prze-
ksztatceniu w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych.

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga
dokonania szacunkdw i zatozen, ktére wptywajq na wielkosci wykazane w sprawoz-
daniu finansowym. Wielko$¢ szacunkdw oparta jest na analizach i jak najlepszej wie-
dzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i szacunki opierajq sie na najlepszej wie-
dzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogq sie réznic
od przewidywanych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2005 roku sporzadzone zo-
stato w ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

4. Omdwienie podstawowych zasad rachunkowo  $ci

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spoétke Vistula S.A.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdolnos¢ do kierowania
polityka finansowg i operacyjng danej spétki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z
jej dziatalnosci. Dane finansowe jednostek zaleznych s wiaczane do skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego poczagwszy od daty objecia kontroli nad jednostkg
do dnia, w ktérym Spodtka przestaje sprawowac te kontrole.



Wytaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawie-
rane w obrebie Grupy oraz wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, sq
wylaczane w catosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowe-

go.

Transakcje w walutach obcych

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym transakcje w walutach obcych zostaty
przeliczone wedtug $redniego kursu NBP obowigzujacego na dzien dokonania trans-
akcji. Na dzien bilansowy aktywa i pasywa pieniezne przeliczone zostaty wedtug
$redniego kursu NBP obowigzujacego na dzien bilansowy. Powstate w wyniku przeli-
czenia roznice kursowe, ujete zostaty w przychodach badz kosztach finansowych.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate dostepne do sprzedazy stanowig zakwalifikowane do tej kategorii ak-
tywa lub ich grupy i ujmowane sq w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
kwocie nizszej od ich wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o
koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywdéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy
oraz wysokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywdéw w ciggu jednego roku od
daty ich zakwalifikowania a takze dostepnos¢ tych aktywow do natychmiastowej
sprzedazy.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane
do produkcji, dostarczania produktéw i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania,
wycenione zostaty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,
pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty war-
tosci.

Srodki trwate amortyzowane sa metodg liniowa, wedtug przewidywanego okresu
uzytkowania dla poszczegdlnej grupy rodzajowej.

Srodki trwate amortyzowane sg od momentu przyjecia $rodka trwatego do eksploata-
Cji. Grunty nie sq amortyzowane. Koszty remontu i modernizacji nie zwiekszajace
poczatkowej wartosci uzytkowej danego sktadnika majatku trwatego, obciazajg kosz-
ty okresu, w ktérym zostaty one poniesione.

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w skon-
solidowanym bilansie na réwni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podle-
gajg umorzeniu wedtug takich samych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto przewi-
dywany okres ekonomicznej uzytecznosci lub okres zawartej umowy najmu.

Warto$¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego
oraz korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej wartosci
przysztych opfat leasingowych. Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdaw-
czym zostaty odniesione na zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci
rownej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w ca-
tosci koszty finansowe okresu.



Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiggniecia dochoddéw z dzierzawy
lub przyrostu ich wartosci wyceniane sq na moment nabycia wedtug ceny nabycia
(kosztu wytworzenia), na dzien bilansowy wedtug ich wartosci poczatkowej pomniej-
szonej o skumulowane odpisy amortyzacyjne.

Wartosci niematerialne

WartosSci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sg aktywowane we-
dtug ceny nabycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jed-
nostki gospodarczej ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy
poczatkowym ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich warto$¢ godziwa.

WartosSci niematerialne umarzane sg metodq liniowg przez okres ich szacunkowej
uzytecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych z wytacze-
niem wartosci firmy

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty wartosci po-
siadanych skfadnikow rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych
przeprowadzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizuja-
cych obnizajq warto$¢ bilansowg aktywu, ktorego dotyczg i odnoszone sg w rachunek
zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu,
koryguja kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a poni-
zej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat.

Wysokos$¢ odpiséw aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych
sktadnikéw nad ich wartosciq odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyz-
szej z nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowe;.

Kwoty ujetych odpiséw aktualizujacych ulegajq odwrdceniu w przypadku ustgpienia
przyczyn uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpisdw aktualizujgcych
odnoszone sq w rachunek zyskdéw i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych
kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych
jego obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towardw sg wycenione na dzien
bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na do-
prowadzenie kazdego ze skfadnikéw zapaséw do jego aktualnego miejsca sg ujmo-
wane w hastepujacy sposob:

- surowce w cenie nabycia ustalonej metoda ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”,
- produkcja w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia
Jako metode rozchodu zapaséw grupa przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze
wyszto. Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow go-
towych jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, grupa dokonuje odpisow aktu-
alizacyjnych, ktére koryguja pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi
cene sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszo-



ng o szacowane koszty zakonczenia produkcji i koszty niezbedne do doprowadzenia
sprzedazy do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktorych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od
7 do 75 dni, sq ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednie-
niem odpiséw na niesciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujace dokonywane sg na
naleznosci watpliwe od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub
kwestionujacych naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze
sptata naleznosci w najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznoSci odnoszone s w
koszty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmujq érodki pieniezne w
banku i kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie
przekraczajgcym trzech miesiecy.

Saldo $rodkdw pienieznych w rachunku przeptywoéw pienieznych skfada sie z okreslo-
nych powyzej Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o nie spta-
cone kredyty w rachunkach biezacych.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy przesza-
cowaniu skfadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Zobowiagzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sq wycenione w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypet-
nienie tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkdw oraz gdy mozna
dokonac¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na Grupe zasadniczo cate ryzyko i
wszystkie pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sq aktywowane na
dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwoch wartosci: wartosci
godziwej $rodka stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych
opfat leasingowych. Optaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i
spfate rat kapitatowych w odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmo-
wane bezposrednio w rachunku zyskdw i strat.

Uzywane na podstawie umoéw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amorty-
zacji wedtug zasad stosowanych do wiasnych sktadnikdéw majatku. Jezeli brak jest



wiarygodnej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo
wilasnosci, aktywa s amortyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i
okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sq w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa
uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddéw
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb. Nastepujace kryteria obowigzujg przy ustala-
niu przychoddw:

Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wia-
snosci towardw i produktdw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.

Odlsetki

Przychody z odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania.

Dywidendy

Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzyma-
nia.

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

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat obejmuje podatek docho-
dowy biezacy i odroczony. Podatek od dochoddéw ujmowany jest w rachunku zyskow
i strat, z wyjatkiem pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej
sytuacji ujmuje sie go w kapitale wiasnym.

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 podat-
kowymi.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowg, na podstawie rdznic
przejsciowych pomiedzy wartosciq aktywdw i pasywdw wykazanych w ksiegach ra-
chunkowych a ich wartoscig dla celéw podatkowych. Wysokos$¢ wykazanego podatku
dochodowego odroczonego uwzglednia planowany sposéb realizacji réznic przejscio-
wych, przy zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywac
w momencie realizacji réznic, biorgc za podstawe stawki podatkowe, ktére obowia-
zywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na dzien bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami
przejsciowymi, ktore spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia po-



datku dochodowego. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywdéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpi-
sowi w przypadku kiedy zachodzi watpliwos¢ osiagniecia przez Spétke korzysci eko-
nomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywdw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.

Sprawozdawczos¢ wedtug segmentow

Segment dziatalnosci jest to dajacy sie wyodrebni¢ obszar dziatalnoSci gospodarczej
Spotki zajmujacy sie dystrybucjg wyrobdw lub $wiadczeniem ustug (segment bran-
zowy) lub obejmujacy okreslone Srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z
dziatalnoscig ktérego jest zwigzane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru
dziatalnosci Grupy.

Wybrane dane finansowe

Poszczegodlne pozycje aktywdw i pasywdw przeliczone na EURO zostaty wedtug $red-
niego kursu z dnia 31.12.2005 roku ogtoszonego przez NBP, ktéry wynosit 3,8598
Zt/EUR. Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeliczone na EURO
wedtug kursu 4,0233 zI/EUR, ktdry stanowi $rednig arytmetyczng Srednich kurséw
EURO ustalonych przez NBP na ostatni dzienn kazdego zakonczonego miesigca obje-
tego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.05 -
4,0503 zI/EUR, 28.02.05 — 3,9119 zi/EUR, 31.03.05 — 4,0837 zI/EUR, 29.04.05 —
4,2756 zt/EUR, 31.05.05 — 4,1212 zi/EUR, 30.06.05 — 4,0401 zi/EUR, 31.07.05 —
4,0758 zI/EUR, 31.08.05 — 4,0495 zi/EUR, 30.09.05 — 3,9166 z/EUR, 31.10.05 —
3,9893 zt/EUR, 30.11.05 - 3,9053 z/EUR, 31.12.05 — 3,8598 z{/EUR.

5. Wyniki finansowe za IV kwartat 2005 roku

'000 PLN
1V q 2005 1V q 2004
Przychody ze sprzedazy 32 366 30 738
EBIT 2792 3552
EBIT D/A 4078 4795
Wynik finansowy netto 2312 3150

Przychody ze sprzedazy

W IV kwartale 2005 roku przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 32,4 min zt i byly o
1,6 min (5,3%) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Znaczace
zmiany zaszty w strukturze sprzedazy:



1V q 2005 1V q 2004
'000 PLN udziat % '000 PLN udziat %
Sprzedaz detaliczna 19 140 59,1% 12 609 41,0%
Sprzedaz hurtowa 5390 16,7% 8 479 27,6%
Sprzedaz eksportowa 6 288 19,4% 9181 29,9%
Pozostata sprzedaz 1548 4,8% 469 1,5%
Ogotem sprzedaz 32 366 100,0% 30738 100,0%

W IV kwartale 2005 roku dominujacym kanatem dystrybucji byt kanat detaliczny, kto-
rego poziom sprzedazy przekroczyt 19,1 min ztotych stanowigc jednoczesnie 59%
przychodow ogdtem. Wzrost sprzedazy detalicznej z nadwyzkg pokryt zaktadany spa-
dek sprzedazy w kanale hurtowym: z 8,5 min ziotych w IV kwartale roku 2004 do 5,4
min ztotych w roku 2005. Po 12 miesigcach 2005 roku Grupa zrealizowata 62,3 min
ztotych przychoddw ze sprzedazy w kanale detalicznym, co stanowi 47,6% sprzedazy
ogotem.

Marza brutto ze sprzedazy

Marza brutto w IV kwartale 2005 roku wyniosta 17,4 min ztotych i byta o 4,0 min
ztotych ( tj. 0 30,2% ) wyzsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. W uje-
ciu % poziom marzy wyniost 54,0% przychoddéw w poréwnaniu do 43,6% w IV kwar-
tale 2004 roku. Wptyw na takie ksztattowanie sie wskaznikow miata zmiana profilu
dziatalnosci grupy kapitatowej a w szczegdlnosci wzrost udziatu sprzedazy detalicznej
w przychodach ogdtem oraz poprawa marzy brutto ze sprzedazy na rynku krajowym,
w poréwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego.

Wvyniki sieci detalicznej Vistula

'000 PLN
1V q 2005 IV q 2004
przychody ze sprzedazy 18 841 12 609
marza brutto 11 983 7 226
marza brutto (%) 63,6% 57,3%
EBIT 5335 3298
marza EBIT 29,4% 26,2%

Wedtug stanu na koniec 2005 roku sie¢ detaliczna Vistuli liczy 60 salonéw, na koniec
2004 roku byto to 37 salonow.



W IV kwartale 2005 roku dynamika sprzedazy detalicznej w poréwnaniu do IV kwar-
tatu 2004 roku wyniosta 149%, co jest zastuggq wzrostu powierzchni handlowej. W
tym samym okresie dynamika marzy brutto wyniosta 166%. Dzieki wyzszej sprzedazy
oraz wzrostowi marzy brutto salony firmowe wygenerowaty w IV kwartale 2005 5,3
min ztotych marzy EBIT w poréwnaniu z 3,3 min ztotych w IV kwartale 2004 roku
(wzrost 0 67,8%). W ujeciu % marza EBIT kanatu detalicznego wzrosta w IV kanale
2005 roku do 29,4% z 26,2% w roku poprzednim.

Koszty ogolnego zarzadu, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyjne oraz fi-
nansowe.

Koszty ogolnego zarzadu wyniosty w IV kwartale 2005 roku 5,0 min ztotych na po-
ziomie roku ubiegtego. Koszty sprzedazy wyniosty 8,5 min ztotych i byty 0 5,3% (0,4
min ziotych) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego — wzrost ten
zwigzany jest ze wzrostem ilosci salondw firmowych. Nalezy jednak zwrdci¢ uwage iz
w IV kwartale 2005 spétce udato sie utrzymac udziat Kosztéw ogdlinego zarzadu i
kosztow sprzedazy w przychodach na poziomie roku 2004, tj. ok. 42%, w catym roku
2005 udziat ten wyniodst ok. 34%.

Koszty programu motywacyjnego

Ponadto koszty ogolnego zarzadu, zostaty obcigzone kosztami przyznanych w ramach
programu motywacyjnego opcji na akcje. Zgodnie z wyceng wedtug MSR nr 2 (,,Plat-
nosci w formie akcji wiasnych” koszty te wyniosg ok. 2,0 min ztotych i bedg rozliczo-
ne proporcjonalnie do czasu trwania programu (tj. do konca I kwartatu 2008 roku).
Kwota kosztdw obcigzajaca wyniki IV kwartatu 2005 roku to 167,8 tysigca ztotych.

Istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym majgce wptyw na wyniki finansowe

Analizujac poziom wynikéw finansowych na poszczegdlnych poziomach rachunku zy-
skow i strat, poza wptywem zjawisk opisanych powyzej dla oceny wynikow IV kwar-
tatu 2005 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego istotne
jest wskazanie wptywu na wyniki zdarzen o charakterze jednorazowym.

W 1V kwartale, 2005 roku w zwigzku z ostatecznym rozstrzygnieciem sprawy sadowej
z powodztwa pracownikdw upadtej w 2002 bytej spotki zaleznej Vistuli w tancucie,
koszty operacyjne rachunku zyskow i strat obcigzyta kwota ponad 1,0 min ziotych
tytutem wyptaty zalegtych wynagrodzen oraz innych $wiadczen pracowniczych dla
powodow.

Bez uwzglednienia powyzszej straty wynik IV kwartatu wynidstby 3,3 min ziotych i
bytby 0 0,2 min ziotych (tj. 0 6%) wyzszy niz w IV kwartale 2004.

Ogdtem, na wyniki 2005 wptyw zjawisk jednorazowych byt prawie neutralny, co ob-
razuje ponizsza tabela.

'000 PLN

Jed t kcj
ednorazowe transakcje 2005 2004

- wykup zadtuzenia od Deutsche Forfait z dyskontem - 1944

- sprzedaz bazy transportowo-magazynowej w Krakowie - 998




- sprzedaz opcji - 1197
- rozliczenie strat podatkowych z lat poprzednich - 2 399
- sprzedaz majqtku produkcyjnego w Staszowie 989 -

- odszkodowania dla pracownikéw Vicon Sp. z o.0. -1025 -
Ogotem : -40 6 538

Saldo pozostatych przychoddw i kosztow operacyjnych wyniosto w IV kwartale 2005 -
1,2 min zlotych w stosunku do +3,1 min ztotych w IV kwartale roku 2004. Wynik na
dziatalnosci operacyjnej wyniost odpowiednio: 2,8 (3,8 dla warunkéw poréwnywal-
nych) min ztotych w IV kwartale 2005 w stosunku do 3,5 min ztotych w IV kwartale
2004.

Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych wyniosto w IV kwartale 2005 +0,1 min zto-
tych, podobnie jak w IV kwartale 2004 roku.

Zysk netto Grupy za IV kwartat 2005 roku wynidst 2,3 min ztotych w stosunku do 3,1
min ztotych w roku poprzednim. Rentowno$¢ sprzedazy netto wyniosta 7,1% dla IV
kwartatu roku 2005 oraz 10,2% dla IV kwartatu 2004.

Ptynnos¢ i zadtuzenie

'000 PLN
1V q 2005 1V q 2004
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej - 785 2833
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 445 -2112
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 152 -3113
Razem przeplywy pieniezne netto -1382 -2592

W IV kwartale 2005 wiekszo$¢ wygenerowanych Srodkoéw pienieznych z dziatalnosci
operacyjnej zostato ulokowanych w zapasach, ktérych stan ulegt zwiekszeniu o 5,4
min ztotych, co zwigzane jest ze wzrostem ilosci salonéw firmowych oraz przyspie-
szeniem produkcji kolekcji na sezon Wiosna-Lato 2006.



Planowane dziatania rozwojowe.

VISTULA FASHION
GROUP

Spotka kontynuuje strategie rozwoju w oparciu o rozwoj detalicznego kanatu dystry-
bucji, stajac sie operatorem marek. Poprzez kanat detaliczny Spétka powinna gene-
rowac okoto 2/3 swoich przychoddw.

VISTULA Loavksio

Rozpoczeta ekspansja na rynki zagraniczne bedzie kontynuowana. Obecnie Spotka
rozpoznaje mozliwosci wejscia na rynek stowacki, wegierski, litewski oraz ukrainski,
ktére to kraje znalazty sie w planie dziatalnosSci na rok 2006. Nastgpig istotne zmiany
po stronie komunikacji marketingowej Spdtki — w sezonie wiosenno-letnim zostanie
wprowadzone nowe logo Vistula.

Majac na uwadze plany rozwojowe Spofki, jak réwniez obecng koniunkture na rynku
nieruchomosci w Krakowie Zarzad rozpoczat prace nad inwestycjg Centrum Logi-
styczno-Produkcyjnego Vistula, ktore zwiekszy efektywnos¢ obrotu magazynowego
oraz bedzie stanowi¢ przetom jakosciowy w procesie technologicznym produkgji for-
malnych ubran meskich. Inwestycja ta korzystnie wptynie na wyniki finansowe Vistu-
la S.A. a pierwszym z jej elementdw byto zawarcie umowy przedwstepnej sprzedazy
posiadanej nieruchomosci Spotki w Krakowie, o czym Spoétka informowat w raportach
biezacych nr 2/2006 oraz 3/2006.

LUIGI
VESARI

Majac na uwadze spadkowy trend sprzedazy w kanale hurtowym, zwigzany z ekspan-
sjq witasnej sieci detalicznej Spétka wprowadzita do swojej oferty nowa, wtasng mar-
ke Luigi Vesari, ktérej dystrybucja rozpocznie sie na zwiekszong skale od sezonu wio-
sna 2006 roku.

Oferta ta skierowana wytacznie do odbiorcow hurtowych (niezaleznych detalistow)
powinna spetni¢ ich oczekiwania zaréwno w zakresie produktowym, jak i cenowym.
Potwierdzeniem spetnienia ich oczekiwan sg wyniki kontraktacji tych wyrobéw na
sezon wiosenno letni 2006 roku, ktére w 100% pokrywajg plany sprzedazy. Odpo-




wiadajac na oczekiwania klientdw hurtowych Spodtka opracowata koncepcje dystrybu-
cji marki Luigi Vesari na zasadach franszyzy. Pierwsze sklepy franszyzowe Luigi Vesa-
ri powstang w 2006 roku. Obecnie spdtka pracuje nad poszerzeniem oferowanej linii

asortymentowej dla tej marki.

MURPHYSNYE

Podpisanie w umowy dystrybucyjnej z firmg Sixty Spa w zakresie wylacznej dystry-
bucji na Polske marki Murphy&Nye rozpoczeto proces budowania rynkowej pozycji
Vistuli jako dystrybutora obcych marek. Obecnie w Polsce funkcjonujg 3 salony M&N
zlokalizowane w Warszawie, Poznaniu i Katowicach.

Majac na uwadze dotychczasowg wspotprace z Sixty Spa, jak rowniez widzac mozli-
wos¢ wykorzystania organizacji stworzonych w krajach osciennych do ekspansji mar-
ki Vistula, Spotka podpisata w dniu 7 grudnia 2005 kolejne umowy dystrybucyjne z
firmg Sixty Spa. dystrybucji odziezy marki Murphy&Nye. Zgodnie z ich postanowie-
niami Vistula S.A. bedzie wylacznym dystrybutorem odziezy marki Murphy&Nye w
Czechach, Stowacji oraz na Wegrzech.

W dalszym ciggu w obszarze zainteresowan Spoétki pozostaje marka damska. Przyjeta
przez Spotke koncepcja prowadzenia takiej dziatalnosci opiera sie o przejecie nieza-
leznej sieci sklepdw mono markowych. W przypadku zakonczenia sukcesem trwaja-
cych negocjacji Spotka poinformuje o tym fakcie raportem biezacym.

Wynik netto za IV kwartat 2005 roku uwzglednia ponadto:

a) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu aktywodw z tytutu

odroczonego podatku dochodowego w kwocie: + 108 tys. zi.
b) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerwy z tytutu

odroczonego podatku dochodowego w kwocie: + 56 tys. zi.
c) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych war-

tos¢ naleznosci (saldo): + 485 tys. zt.
d) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych war-

to$¢ zapasow (saldo): + 136 tys. zt
e) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych war-

tos¢ Srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych (saldo): - 46 tys. zt.
f) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerw (saldo): - 492 tys. zt.

6. Znaczace zdarzenia w IV kwartale 2005 roku:

W trakcie IV kwartatu 2005r. Spotka informowata w raportach biezacych o nastepu-
jacych, znaczacych zdarzeniach majacych wptyw na sytuacje Spétki:

a) W dniu 14 pazdziernika 2005 roku Vistula S.A. otrzymata zawiadomienie od CA IB
Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (dalej: "CA IB") na podstawie art.
147 ust. 1 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. - Prawo o publicznym obrocie papie-
rami wartoSciowymi (dalej: "Ustawa"), iz w zwigzku z utratg przez CA IB Fund



b)

Management S.A. charakteru podmiotu zaleznego od CA IB Polska S.A., CA IB
Polska S.A. nie posiada ani bezposrednio ani posrednio akcji Vistula Spdtka Akcyj-
na oraz gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Spotka Akcyjna.

W dniu 11 pazdziernika 2005 roku spétka CA IB zbyta na rzecz CA 1B Fund Mana-
gement S.A. z siedzibg w Warszawie 102.710 akcji wiasnych CA IB Fund Mana-
gement S.A. stanowigcych 80,0009% kapitatu zaktadowego tej spotki i zapewnia-
jacych 80,0009% gtosow na Walnym Zgromadzeniu CA IB Fund Management
S.A.. W zwigzku z powyzszg transakcjg CA IB Fund Management S.A. utracita sta-
tus spotki zaleznej od CA 1B, a posrednio takze od Banku Austria Creditanstalt
A.G.

CA IB jest podmiotem zaleznym wobec Banku Austria Creditanstalt A.G. z siedzibg
w Wiedniu oraz posrednio zaleznym od Hypo und Vereinsbank Aktiengesselschaft
z siedzibg w Monachium.

W dniu 4 listopada 2005 r. Vistula S.A. otrzymata zawiadomienie od Drugiego Na-
rodowego Funduszu Inwestycyjnego Spotka Akcyjna z siedzibgq w Warszawie, ze
w wyniku rozliczenia w dniu 3 listopada 2005 r. transakcji zawartych na sesji giet-
dowej w dniu 28 pazdziernika 2005 r. przez Drugi Narodowy Fundusz Inwestycyj-
ny Spoétka Akcyjna, Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress Spdtka Akcyjna
oraz Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Eugeniusza Kwiatkowskiego Spotka Ak-
cyjna, Drugi Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spdtka Akcyjna dziatajagc w poro-
zumieniu z Narodowym Funduszem Inwestycyjnym Progress Spotka Akcyjna i Na-
rodowym Funduszem Inwestycyjnym im. Eugeniusza Kwiatkowskiego Spotka Ak-
cyjna, przekroczyt 25% ogdlnej liczby gtoséw w spotce Vistula S.A.

W wyniku rozliczenia transakcji z dnia 28 pazdziernika 2005 r. Drugi Narodowy
Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna wraz z podmiotami dziatajacymi w porozu-
mieniu - Narodowym Funduszem Inwestycyjnym Progress Spotka Akcyjna oraz
Narodowym Funduszem Inwestycyjnym im. Eugeniusza Kwiatkowskiego Spotka
Akcyjna — posiada aktualnie 1.221.401 akcji Vistula S.A. stanowigcych 25,01%
kapitatu zaktadowego Vistula S.A. i dajacych 1.221.401 gtoséw, co stanowi
25,01% w ogolnej liczbie gtosow.

W dniu 7 grudnia 2005 roku Vistula S.A. zawarta z wtoskg firmg Sixty Active
S.p.A. dwie umowy dystrybucji odziezy marki Murphy&Nye. Umowy zawarte zo-
staty wstepnie na okres 3 lat. Zgodnie z ich postanowieniami Vistula S.A. bedzie
wytacznym dystrybutorem odziezy marki Murphy&Nye w Czechach, Stowacji oraz
na Wegrzech. Do konca pazdziernika 2008 roku Vistula S.A. planuje otwarcie sze-
$ciu sklepdw Murphy&Nye w Czechach i Stowacji oraz trzech na Wegrzech.

Vistula S.A. jest juz wylacznym dystrybutorem odziezy marki Murphy&Nye w Pol-
sce, na podstawie umowy zawartej z Sixty Active S.p.A. w maju 2005 roku.

Michatl Woéjcik Mieczystaw Starek Mateusz Zmijewski
"""" Prezes Zarzadu ""Czlonek zarzadu ""Clonek zarzadu

Krakow, dnia 24 luty 2005 roku



