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WYBRANE DANE FINANSOWE potrocze / 2005  |potrocze /2004  jpdtrocze / 2005  [potrocze /2004

|. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow 65 689 62 505 16 098 15 318
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 9698 10 730 2377 2630
11I. Zysk (strata) brutto 8 985 11975 2202 2935
V. Zysk (strata) netto 7 253 11 476 1777 2812
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 8 374 481 2052 118
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2 007 365 492 89
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -3 879 -6 246 -951 -1 5631
VIII. Przeptywy pienigzne netto, razem 2488 -5 400 610 -1 323
IX. Aktywa, razem 86 194 76 766 21335 19 001
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 28 036 33798 6 939 8 366
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 917 576 227 143
Xll. Zobowigzania krétkoterminowe 23 661 29 884 5857 7397
XIll. Kapitat wtasny 58 158 42968 14 395 10 635
XIV. Kapitat zakadowy 12 000 12 000 2970 2970
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Raport biegtego rewidenta z przegidu
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
obejmujgcego okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 roku

Dla Rady Nadzorczej VISTULA S.A.

Dokonalémy przeghdu zahczonego skonsolidowanego sprawozdania finansoweggyg

kapitatowej VISTULA S.A. z siedzibw Krakowie, na ktére skfadagsi

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okred atiycznia do 30 czerwca 2005 roku,
wykazupcy zysk netto w wysokioi 7.253 tys. zi,

—  skonsolidowany bilans spaidzony na 30 czerwca 2005 roku, ktdry po stronigvedty i
pasywow wykazuje sugB6.194 tys. zi,

—  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasrnga okres od 1 stycznia do
30 czerwca 2005 roku wykazge zwekszenie kapitatu wiasnego o 7.025 tys. zt,

—  skonsolidowany rachunek przeptywéw pigmiych wykazujcy zwickszenie standrodkow
pienieznych w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2006 oR.488 tys. zi,

- dodatkowe informacje i objaienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania odpowiada ZarZISTULA S.A.. Naszym zadaniem byto
dokonanie przegtlu tego sprawozdania.

Przeghd ten przeprowadziimy stosownie do przepisow ustawy o rachunk@iv@raz norm
wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych eprzKrajows Rad: Biegtych
Rewidentow. Normy nakfadajna nas obowizek zaplanowania i przeprowadzenia praégw
w taki sposoéb, aby uzyskaimiarkowal pewndé, ze sprawozdania finansowe nie zawigraj
istotnych nieprawidtowszi.

Przeghdu dokonalmy gtéwnie drog analizy danychérédrocznych sprawozdafinansowych,
wgladu w ksegi rachunkowe oraz do dokumentacji konsolidacyjpegmiotu dominujcego |
wykorzystania informacji uzyskanych od Zaim oraz personelu odpowiedzialnego za finanse i
ksiggowai¢ jednostki dominujcej.

Zakres i metoda przeglu srodrocznego sprawozdania finansowego istotnimigosie od bada
lezacych u podstaw opinii wydawanej o rzeteicip prawidtowdci i jasndgci rocznych sprawozda
finansowych, dlatego nie memy wydd& takiej opinii 0 zaiczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.



Przeprowadzony przez nas przghlnie wykazat potrzeby dokonania istotnych zmian w
zakczonym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, piagdstawiato one prawidtowo,
rzetelnie i jasno sytuagjmaptkows i finansowa grupy kapitatowej na 30 czerwca 2005 roku
oraz wynik finansowy za okres od 1 stycznia do 38rwca 2005 roku, zgodnie z zasadami
wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow Rachunkéwip Migdzynarodowych
Standardéw Sprawozdawcod Finansowej oraz zwkanymi z nimi interpretacjami
ogtoszonymi w formie rozposglzer Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowangrnez

te przepisy zgodnie z zasadami gksaymi w ustawie o rachunkowo (Dz.U. z 2002 roku
nr 76, poz. 694, z @hiejszymi zmianami) i wydanymi na jej podstawiegpisami, jak rowniz

z wymogami okréonymi w rozporzadzeniu Rady Ministrow z 21 marca 2005 roku w speawi
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentopiggaw wartgciowych
(Dz.U. nr 49 poz. 463)

Katowice, 21 padziernika 2005

BDO Polska Spoétka z 0.0.
ul. Posigpu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddziat Katowice
ul. Drzymaty 15
40-059 Katowice

Biegty rewident dokonujacy przeghdu Dziatajacy w imieniu BDO Polska Sp. z 0.0.
Leszek Kramarczuk dr André Helin
Bieglty Rewident State Authorized
nr ident. 1920/289 Public Accountant

Biegty Rewident 90004/502
Prezes BDO Polska Sp. z o.0.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 6 MIESIECY KONCZACYCH SIE
30 CZERWCA 2005
PRZYGOTOWANE ZGODNIE Z MSSF

Krakow, 21 pazdziernik 2005
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

wtys. zt
Nota
pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
Przychody ze sprzeda zy 1,2 65 689 62 505
Koszt wtasny sprzedazy 4 35942 36 864
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 29 747 25641
Pozostate przychody operacyjne 1 1581 7 383
Koszty sprzedazy 12 470 8 040
Koszty ogélnego zarzadu 7 800 8 155
Pozostate koszty operacyjne 4 1360 6 099
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 9 698 10730
Przychody finansowe 1,5 322 2089
Koszty finansowe 6 788 844
Strata na sprzedazy spotki zaleznej 6a 247 -
Zysk (strata) brutto 8985 11 975
Podatek dochodowy 7 1732 499
Zysk (strata) roku obrotowego 7253 11476




SKONSOLIDOWANY BILANS

w tys. zt
Nota
pétrocze / 2005 2004 poétrocze / 2004

Aktywa

Aktywa trwate 31355 30 220 29 329
Inne wartosci niematerialne 12 4 5 8
Rzeczowe aktywa trwate 13 23780 21245 20923
Nieruchomosci inwestycyjne 14 4479 5969 6116
Udzialy i akcje 15 14 14 14
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 1061 2526 2 268
Pozostate aktywa trwate 2017 461 -
Aktywa obrotowe 54 839 51 705 47 437
Zapasy 18 28 788 26 415 21758
r':lc?éliizméd z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 20 13 443 15 281 16 244
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 12 049 9561 9 165
Pozostate aktywa obrotowe 559 448 270
Aktywa razem 86 194 81 925 76 766
Pasywa

ggpitai wiasny przypisany do podmiotu dominuj ace- 58 158 51133 42 968
Kapitat podstawowy 29 12 000 12 000 12 000
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 7923 9 654 9 654
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 30 982 10 138 9 838
Wynik finansowy 34 7253 19 341 11476
Kapitat wkasny razem 58 158 51 133 42 968
Zobowigzania dtugoterminowe 917 1029 576
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 129 290 264
Rezerwy diugoterminowe 28 219 341 57
Zobowi gzania dlugoterminowe razem 1265 1660 897
Zobowi gzania krétkoterminowe 23 661 24 854 29 884
fgggvv\\lliigzz:rr:ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 27 23 661 21330 19 884
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 22 - 3524 10 000
Rezerwy krétkoterminowe 28 3110 4278 3017
Zobowi gzania krétkoterminowe razem 26 771 29 132 32901
Zobowi gzania razem 28 036 30792 33798
Pasywa razem 86 194 81 925 76 766




RACHUNEK ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WELASNYM

w tys. zt
Kapitat Kapitat z aktu- Niepodzielny Kapitat wtasny
podstawowy alizacji wyceny | wynik finansowy razem
Saldo na 31.12.2003 12 000 10 129 9 246 31375
Zmiany w zasadach (polityce) rachunkowosci 1097 1097
Saldo na 31.12.2003 po przeksztatceniu 12 000 10129 1 0343 32472
Saldo na 01.01.2004 12 000 10129 10343 32472
Zmiany w kapitale wkasnym w | pétroczu 2004 roku
Sprzedaz $rodkow trwatych -475 -169 -644
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 11 476 11 476
Dywidendy -336 -336
Emisja akciji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 30.06.2004 12 000 9 654 21314 42 968
Saldo na 01.01.2004 12 000 10129 10343 32472
Zmiany w kapitale wkasnym w 2004 roku
Sprzedaz $rodkow trwatych - 475 -168 - 643
Wylgczenie podmiotu powigzanego z konso-
e -37 -37
lidacji
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 19 341 19 341
Dywidendy
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2004 12 000 9 654 29479 51133
Saldo na 01.01.2005 12 000 9 654 29479 51133
Zmiany w kapitale wkasnym w | pétroczu 2005 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych -1731 1503 -228
Zabezpieczenie przeptywow srodkow pie-
nieznych
Podziat zysku netto
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 7 253 7 253
Dywidendy
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 30.06.2005 12 000 7923 38 235 58 158




SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

w tys. zt
Nota
pétrocze / 2005 potrocze / 2004
Przeptywy $rodkow pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk (strata) netto 7 253 11 476
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych
Amortyzacja 2790 2532
Utrata wartosci srodkéw trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci go-
dziwej
Odpis ujemnej wartoéci firmy w rachunek zyskoéw i strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Zysk (strata) na inwestycjach -1438 -2334
Koszty z tytutu odsetek 108 577
Zmiana stanu rezerw -1451 -3615
Zmiana stanu zapaséw -2 373 73
Zmiana stanu naleznosci 1838 2663
tZ()rTV:/iana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjgtkiem pozyczek i kredy- 1863 9987
Inne korekty (otrzymane odsetki oraz wycena CIRS) 128 -51
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 8718 1334
Podatek dochodowy zaptacony -236 -276
Odsetki zaptacone -108 -577
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej 8 374 481
Przeptywy $rodkow pieni eznych z dziatalno $ci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 228 29
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy
Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 1196
Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej 350
Whplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 3191 1605
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych




Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

-241

-38

Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych

-5535

-2427

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywoéw finansowych w jednostce stowarzyszonej

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej

- 2007

365

Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej

Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapita-
towych oraz doptat do kapitatu

Whplywy z tytutu zaciaggniecia kredytéw i pozyczek

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

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Sptaty kredytéw i pozyczek

-3524

-6011

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Platnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego

-355

-235

Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej

-3879

- 6246

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu  $rodkOw pieni eznych i ekwiwa-
lentow $rodkow pieni eznych

2488

- 5400

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na pocz atek okresu

9561

14 565

Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

35

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

12 049

9 165




DODATKOWE INFORMACJE | OBJA SNIENIA

1. INFORMACJE OGOLNE

Vistula Spétka Akcyjna z siedziba w Krakowie, ul. NadwiSlanska 13, kod: 30-527.
Spoétka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki 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 nastepcq prawnym jest
spotka Vistula S.A. mozna uznac¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia
Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. 17. W dniu 30 kwietnia 1991
roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, V
Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg
Spotke Skarbu Panstwa.

Vistula Spétka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktore zadebiutowaty na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spdtki miat miejsce 30 wrze-
Snia 1993 roku.

Skifad Grupy Kapitatowej Vistula S.A.
Grupa Kapitatowa Vistula S.A. obejmuje na dzien 30.06.2005 r. oprocz podmiotu dominu-
jacego trzy podmioty zalezne.

Vistula
Spotka Akcyjna

MTM Trend Fashion Staszow
Spotka z o.0. Spoétka z o.0. Spoétka z o.0.

Dane jednostek zaleZnych

MTM Spotka z 0.0. z siedzibq w Krakowie przy ulicy Nadwislanskiej 13, kod: 30-527 Spot-
ka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI Wy-
dziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077274.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego.




Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibq w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-
400; Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Sréddmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000113519

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego.

Staszéw Sp. z 0.0. z siedzibgq w Krakowie przy ulicy Nadwislanskiej 13, kod: 30-527 Spot-
ka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, XI Wy-
dziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376.

Spotka nie prowadzi dziatalnosci gospodarcze;j.

Poza podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula S.A. posiada réwniez
udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi nie sprawuje jednak kontroli:

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

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

c) 50% gtosdow w Zgromadzeniu Wspdlnikdw Spoétki “Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie
oraz jedng trzecig gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania
likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

d) 50% gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki “Young” z siedzibgq w St.
Petersburgu oraz jedng trzeciq gtosdw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek
postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

Zmiany w strukturze grupy kapitatowej w I potroczu 2005 roku

W dniu 28 kwietnia 2005 roku Vistula S.A zawarta umowy sprzedazy nieruchomosci i ma-
jatku produkcyjnego w Staszowie na rzecz spotki "Staszow Best" Sp. z 0.0., ktdra dotych-
czas jako podmiot zalezny dzierzawita ten majatek od Vistula S.A. Sprzedaz majatku zo-
stata poprzedzona zbyciem udziatdow posiadanych przez Vistule S.A. w spdtce "Staszow
Best" Sp. z 0.0. Najwieksza ilo$¢ udziatdw w Spotce "Staszow Best" Sp. z 0.0. zostata na-
byta przez jej obecny zarzad. Udziaty w spotce "Staszéw Best" Sp. z 0.0. oraz cato$¢ ma-
jatku produkcyjnego w Staszowie zostaty sprzedane za cene 3,5 min zt netto.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje wynik finansowy spétki Staszéw Best
Sp. z 0.0. na dzien 31 marca 2005 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za I potrocze 2005 roku.
Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezen-
towane s za I pdtrocze 2004 roku oraz w przypadku bilansu dodatkowo na 31 grudnia
2004 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2005 i jak i dane porownywalne
za rok ubiegty obejmujg dane dotyczace Spétki dominujacej oraz Spotek zaleznych jako
jednostek sporzadzajacych samodzielne sprawozdania. W skitad przedsiebiorstwa Spotki
jak i Spétek zaleznych objetych konsolidacjg nie wchodzg jednostki organizacyjne spo-
rzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.



Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2005 roku zostato sporzadzone
przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez grupe kapitatowa.

Skonsolidowane sprawozdania finansowe podlegaty przeksztatceniu w celu zapewnienia
porownywalnosci danych, a zestawienie i objasnienie réznic, bedacych wynikiem korekt z
tytutu zmian zasad (polityki) rachunkowosci zostato zamieszczone w nocie 43.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za I pétrocze 2005 roku Grupa nie wyka-
zuje korekt lat ubiegtych wynikajacych z zastrzezen podmiotéw uprawnionych do bada-
nia, gdyz ich opinia dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

2. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWO SClI

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spotke Vistula S.A.

Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spétka posiada zdolno$¢ do kierowania po-
lityka finansowq i operacyjng danej spdtki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej
dziatalnosci. Dane finansowe jednostek zaleznych sg wiaczane do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkg do dnia, w
ktorym Spétka przestaje sprawowac te kontrole.

Wyltaczenia konsolidacyjne

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

Transakcje w walutach obcych.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym transakcje w walutach obcych zostaty
przeliczone wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujacego na dzien dokonania transakciji.
Na dzien bilansowy aktywa i pasywa pieniezne przeliczone zostaty wedtug Sredniego kur-
su NBP obowigzujacego na dzien bilansowy. Powstate w wyniku przeliczenia réznice kur-
sowe, ujete zostaty w przychodach badz kosztach finansowych.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

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

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

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do
produkcji, dostarczania produktéw i $wiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wyce-
nione zostaty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniej-
szone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Srodki trwate amortyzowane s metodq liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytko-
wania dla poszczegdlnej grupy rodzajowe;j.

Srodki trwate amortyzowane sg od momentu przyjecia Srodka trwatego do eksploataciji.
Grunty nie sq amortyzowane. Koszty remontu i modernizacji nie zwiekszajace poczatko-
wej wartosci uzytkowej danego sktadnika majatku trwatego, obcigzajq koszty okresu, w
ktorym zostaty one poniesione.

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

Warto$¢ poczatkowa aktywéw trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego
oraz korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej wartosci
przysztych optat leasingowych. Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym
zostaty odniesione na zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci réwnej
ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty
finansowe okresu.

Nieruchomosci inwestycyijne

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

Wartosci niematerialne.

Wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sg aktywowane wedtug
ceny nabycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki go-
spodarczej ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatkowym
ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich warto$¢ godziwa.

Wartosci niematerialne umarzane sg metodg liniowg przez okres ich szacunkowej uzy-
tecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych z wytgczeniem
wartosci firmy.

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posia-
danych sktadnikdéw rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych przeprowa-
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dzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizujgcych obnizajq
warto$¢ bilansowg aktywu, ktérego dotyczg i odnoszone sq w rachunek zyskow i strat.
Odpisy aktualizujace warto$¢ aktywdéw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, ko-
rygujq kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny
nabycia odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

Wysoko$¢ odpisow aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych
sktadnikow nad ich wartoscig odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z
nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowe;j.

Kwoty ujetych odpiséw aktualizujgcych ulegajg odwrdceniu w przypadku ustgpienia przy-
czyn uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpisow aktualizujgcych odno-
szone sg W rachunek zyskow i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z
aktualizacji wyceny, ktdre korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych jego obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcOow i materiatdw oraz zakupionych towaréw s wycenione na dzien bilan-
sowy wediug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie
kazdego ze sktadnikdw zapaséw do jego aktualnego miejsca sq ujmowane w nastepujacy
Sposob:

— surowce w cenie nabycia ustalonej metodg , pierwsze weszto - pierwsze wyszto”,

- produkcja w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia

Jako metode rozchodu zapaséw grupa przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze wy-
szto. Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobdéw gotowych
jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, grupa dokonuje odpiséw aktualizacyjnych,
ktore korygujg pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy do-
konywanej w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty
zakonczenia produkgji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do
75 dni, sq ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpi-
sOw na niesciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na naleznosci wat-
pliwe od dtuznikow 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 odpiséw aktualizujgcych wartos¢ naleznosci odnoszone sg w koszty
sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych obejmujq Srodki pieniezne w banku i
kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczaja-
cym trzech miesiecy.
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Saldo $rodkdéw pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych skitada sie z okreslonych
powyzej $Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw, pomniejszonych o nie sptacone kredyty
w rachunkach biezacych.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiggnietej przy przeszacowa-
niu sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sg 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 wypetnienie
tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkdw oraz gdy mozna dokonac wia-
rygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Grupe zasadniczo cate ryzyko i wszyst-
kie pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sq aktywowane na dzien rozpo-
czecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwdch wartosci: wartosci godziwej Srodka
stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opfat leasingowych.
Optaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych w
odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe s ujmowane bezposrednio w rachunku
zyskdw i strat.

Uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajq amortyzacji
wedtug zasad stosowanych do wiasnych skfadnikdw majatku. Jezeli brak jest wiarygod-
nej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo wtasnosci, akty-
wa sg amortyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicznej
uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzy-
ska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposob. Nastepujace kryteria obowigzujg przy ustalaniu przycho-
dow :
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Sprzedaz towarow i produktow
Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wiasnosci
towarow i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychoddéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposdb.

Odsetki
Przychody z odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania.

Dywidendy
Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania.
Przychody z tytutu najmu

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

Podatek dochodowy

Obcigzenia podatkowe zawierajq biezace opodatkowanie podatkiem dochodowym od

0sob prawnych i zmiane stanu rezerw lub aktywdw z tytutu odroczonego podatku docho-

dowego. Biezace zobowigzania podatkowe zostaty ustalone na podstawie aktualnie obo-
wigzujacych przepiséw podatkowych i ustalonego dochodu do opodatkowania.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy zostata ustalona w odniesieniu do wszystkich

roznic przejsciowych, z wyjatkiem:

- dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych lub
stowarzyszonych i udziatow we wspdlnych przedsiewzieciach — za wyjatkiem sytuacii,
gdy terminy odwracania sie rdznic przejsciowych podlegajg kontroli i gdy jest praw-
dopodobne, iz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci roznice nie ulegng odwrdceniu.

Sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odnie-
sieniu do wszystkich ujemnych rdznic przejsciowych, jak réwniez niewykorzystanych ak-
tywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego i niewykorzystanych strat podatko-
wych do odliczenia w nastepnych okresach sprawozdawczych, w takiej wysokosci, w ja-
kiej jest prawdopodobne, Ze zostanie osiggniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli
wykorzysta¢ wyzej wymienione roznice za wyjatkiem sytuacji, gdy:

- aktywa z tytutu odroczonego podatku powstajg w wyniku poczatkowego ujecia sktad-
nika aktywdw badz pasywdw przy transakcjach nie stanowigcych potaczenia jedno-
stek i w chwili jego ujmowania nie majg wptywu na wynik finansowy brutto, dochdd
do opodatkowania lub strate podatkowg ani aktywa netto

- w przypadku ujemnych rdznic przejsciowych z tytutu inwestycji w podmiotach zalez-
nych lub stowarzyszonych oraz udziatdw we wspdlnych przedsiewzieciach, sktadnik
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest ujmowany w bilansie jedy-
nie w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, iz w dajacej sie przewidziec
przysztosci wyzej wymienione roznice ulegng odwrdceniu i osiggniety zostanie dochdd
do opodatkowania, ktdry pozwoli na potraceniu ujemnych réznic przejsciowych.

Wartos¢ bilansowa skfadnika aktywdéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest

weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku kiedy zachodzi
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watpliwos¢ wykorzystania przez Spdtke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzy-
staniem aktywdéw podatkowych.

Odroczony podatek dochodowy jest obliczany na podstawie stawek podatkowych, ktore
wedtug przewidywan kierownictwa bedq obowigzywaty w okresie, gdy sktadnik aktywéw
zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwigzana, przyjmujac za podstawe stawki podatko-
we prawnie lub faktycznie obowigzujace na dzien bilansowy.

Zmiana stanu rezerw i aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego wykazywa-
na jest w rachunku zyskéw i strat z wyjatkiem sytuacji, kiedy skutki finansowe zdarzen
powodujgcych powstanie lub rozwigzywanie podatku odroczonego ujmowane sg bezpo-
Srednio w kapitale wtasnym jednostki.

Sprawozdawczos$¢ wedtug segmentow

Segment dziatalnosci jest to dajacy sie wyodrebni¢ obszar dziatalnoSci gospodarczej
Spotki zajmujacy sie dystrybucjg wyrobow lub Swiadczeniem ustug (segment branzowy)
lub obejmujacy okreslone srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z dziatalno-
Sciq ktdrego jest zwigzane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru dziatalnosci
Grupy.

3. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Notal Przychody

w tys. zt

Analiza przychodéw Spotki

poétrocze / 2005

poétrocze / 2004

Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow

65 689

62 505

Razem przychody ze sprzeda zy

65 689

62 505

Pozostate przychody operacyjne

1581

7 383

Przychody finansowe

322

2089

Razem

67 592

71977

Nota 2 Segmenty wedtug rodzaju dziatalno

podstawg do sporzadzania raportdw Spotki.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

1. Prowadzenie sieci sklepow detalicznych z odziezg
2. Produkcja i sprzedaz hurtowa odziezy

3. Produkcja i sprzedaz odziezy na eksport

4. Pozostata sprzedaz

Sci | podziatu geograficznego
Dziatalno$¢ Spotki mozemy podzieli¢ na cztery segmenty operacyjne. Segmenty te sg

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentow dziatalnosci biznesowej :




w tys. zt

Sprzeda z deta- Sprzedaz ekspor-

Pozostata sprze-

Rok bie zacy 2005 pom— Sprzedaz hurtowa r— daz Razem
pétrocze / 2005 pétrocze / 2005 pétrocze / 2005 potrocze / 2005 pétrocze / 2005
Sprzedaz na rzecz klientow 28 405 13571 22872 841 65 689
zewnetrznych
Przychody ogdtem 28 405 13571 22 872 841 65 689
w tys. zt
Okres po;g\gzywalny SprzES?nzadeta- Sprzedaz hurtowa Sprzedt?) \Tv :kspor- Pozostz%:isprze- R
potrocze / 2004 poétrocze / 2004 potrocze / 2004 poétrocze / 2004 poétrocze / 2004
Sprzedaz na rzecz klientow 16 600 19 559 24924 1422 62 505
zewnetrznych
Przychody ogdtem 16 600 19 559 24 924 1422 6250 5

Geograficzne segmenty dziatalnosci:

Spotka dziata w Polsce, strefie Euro oraz strefie USD. Segmenty dziatalnosci detalicznej
sq zlokalizowane w Polsce. Produkcja segmentu dziatalnosci detalicznej, hurtowej i eks-
portowej oraz pozostatej sprzedazy jest wytwarzana w Polsce.

Przychody ze sprzeda zy na ré znych rynkach pod wzgl edem lokalizacji geogra- wiys. zt
ficznej pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
Polska 42 817 37 581
Strefa EURO 21 692 22 626
Strefa USD 1180 2298
Razem 65 689 62 505

Nota 4 Koszty dziatalno $ci operacyjnej oraz pozostate koszty operacyjne

w tys. zt

pétrocze / 2005 potrocze / 2004
IAmortyzacja 2790 2532
Zuzycie surowcow i materiatow 30721 25 800
Zmiana stanu produktow i produkcji w toku -9706 -5721
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow 394 482
Koszty wynagrodzen 18 955 16 764
Pozostate koszty rodzajowe 2 696 2141
Koszty ustug obcych 10 756 11543
Pozostate koszty operacyjne 966 5617
Razem koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiaté w, dystrybucji oraz 57572 59 158
koszty og6lnego zarz gdu i pozostate koszty operacyjne
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Nota 4a Koszty wynagrodze n

Sredni miesi eczny stan zatrudnionych (wraz z kadr 3 zarzadcza) wos 2
pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
Poszczegolne kategorie zatrudnionych: 1084 1285
stanowiska nierobotnicze 401 645
stanowiska robotnicze 683 640
(Ogdine wynagrodzenie w podziale na (kwotowo): 18 955 16 764
Ptace 15051 13 539
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 3904 3225
Nota5 Przychody finansowe
w tys. zt
pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
(Odsetki od lokat bankowych 239 13
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do sprzedazy 1197
Zysk z tytutu réznic kursowych 545
Pozostate 83 334
Razem 322 2089
Nota 6 Koszty finansowe
w tys. zt
pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
(Odsetki od kredytéw w rachunku biezacym i kredytéw bankowych. 50 553
(Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 58 47
Prowizje od kredytéw i gwarancji 68 162
Strata z tytutu réznic kursowych 441 77
Pozostate 171 5
Razem 788 844

Nota 6a Zbycie jednostki zale znej
Aktywa netto Spétki Staszdw Best Sp. z 0.0. na moment sprzedazy i na 31 grudnia roku

poprzedzajacego :
w tys. zt
pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
\Wartosci niematerialne i prawne 12 14
Rzeczowe aktywa trwate 152 160
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IAktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 104 79
Zapasy 180 336
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 758 567
Srodki pienigzne w banku i w kasie 1226 2310
Pozostate aktywa obrotowe 31 16
Rezerwa na swiadczenia emerytalne 282 362
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5 5
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 1579 1469
IAktywa netto Spotki 597 1646
Zysk (strata) na zbyciu jednostki zaleznej - 247
Catkowita cena zbycia 350
Uregulowane poprzez zaptate 350
\Wplywy netto ze zbycia jednostki zaleznej 350
Platnos¢ gotéwka 350
Nota 7 Podatek dochodowy
w tys. zt
pétrocze / 2005 pétrocze / 2004
Podatek bie zacy
Podatek dochodowy od 0séb prawnych 505 325
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) 1227 174
Rok biezacy 1732 499
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku brutto wykazanego w rachun ku wiys. zt
zyskow i strat pétrocze / 2005 péirocze / 2004
Zysk brutto 8 985 11 975
\Wedtug ustawowej stawki 19% (2005: 19%) 1707 2275
Dochody niepodlegajgce opodatkowaniu -3985 - 6288
Koszty niestanowigce kosztéw uzyskania przychodu 5793 3612
\Wykorzystanie poprzednio nieujetej straty podatkowej -8137 - 7586
Podstawa opodatkowania 2 656 1713
Obciazenie z tytutu podatku dochodowego 505 325




Nota 12 Inne warto sci niematerialne

w tys. zt
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2004 6 588 6 588
Saldo na 30 czerwca 2004 6 588 6 588
Saldo na 1 stycznia 2004 6 588 6 588
Zmniejszenia (sprzedaz, likwidacja) -4 -4
Saldo na 31 grudnia 2004 6 584 6 584
Saldo na 1 stycznia 2005 6 584 6 584
Saldo na 30 czerwca 2005 6584 6 584
IAMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2004 4958 4958
Saldo na 30 czerwca 2004 4958 4958
Saldo na 1 stycznia 2004 4958 4958
Zwiekszenia 3 3
Zmniejszenia (sprzedaz, likwidacja) -4 -4
Saldo na 31 grudnia 2004 4957 4 957
Saldo na 1 stycznia 2005 4957 4957
Zwigkszenia 1 1
Saldo na 30 czerwca 2005 4958 4958
ODPISY z tytutu trwalej utraty warto  $ci
Saldo na 1 stycznia 2004 1622 1622
Saldo na 30 czerwca 2004 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2004 1622 1622
Saldo na 31 grudnia 2004 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2005 1622 1622
Saldo na 30 czerwca 2005 1622 1622
WARTOSC BILANSOWA
Na 30 czerwca 2004 8 8
Na 31 grudnia 2004 5 5
Na 30 czerwca 2005 4 4
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Nota 13 Rzeczowe aktywa trwate

w tys. zt.

Srodki trwate w

Urzadzenia i

Grunty i budynki EkE pozostate srodki Razem
trwate

CENA NABYCIA LUB WARTO $€ GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2004 24 697 51273 75970
Zwigkszenia 124 657 1625 2 406
Zbycie -1623 -1347 -2970
Saldo na 30 czerwca 2004 23198 657 51551 75 406
Saldo na 1 stycznia 2004 24 697 51273 75970
Zwigkszenia 1220 44 4347 5611
Zbycie -2122 -2461 - 4583
Saldo na 31 grudnia 2004 23795 44 53159 76 998
Saldo na 1 stycznia 2005 23795 44 53159 76 998
Zwigkszenia 2778 196 3007 5981
Zbycie - 529 - 11227 -11756
Saldo na 30 czerwca 2005, w tym : 26 044 240 44 939 71223
~  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 26 044 240 44 939 71223
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTO S$CI
Saldo na 1 stycznia 2004 9984 43 970 53 954
IAmortyzacja za okres 605 1782 2387
Strata z tytutu utraty wartosci - 142 - 142
Zbycie - 685 -1031 -1716
Saldo na 30 czerwca 2004 9904 44 579 54 483
Saldo na 1 stycznia 2004 9984 43 970 53 954
IAmortyzacja za okres 1221 3520 4741
Strata z tytutu utraty wartosci 226 226
Zbycie -1100 -2068 -3168
Saldo na 31 grudnia 2004 10 105 45 648 55 753
Saldo na 1 stycznia 2005 10 105 45 648 55 753
IAmortyzacja za okres 676 1981 2 657
Zbycie -279 - 10688 -10 967
Saldo na 30 czerwca 2005 10 502 36 941 47 443
WARTOSC BILANSOWA
Na 30 czerwca 2004 13294 657 6972 20923
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Na 31 grudnia 2004

13 690

44

7511

21245

Na 30 czerwca 2005

15542

240

7998

23780

Wartos¢ bilansowa Srodkéw trwatych (urzadzenia i pozostate $rodki trwate) Grupy w le-
asingu finansowym wynosi 1.364 tys. zi.
Srodki trwate o wartosci bilansowej 10.877 tys. zt stanowig przedmiot zabezpieczenia

umowy kredytowej.

Nota 14 Nieruchomo $ci inwestycyjne

w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTO $€ GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2004 11791
Zwigkszenia 4
Saldo na 30 czerwca 2004 11795
Saldo na 1 stycznia 2004 11791
Zwiekszenia 4
Zbycie -23
Saldo na 31 grudnia 2004 11772
Saldo na 1 stycznia 2005 11772
Zbycie -3073
Saldo na 30 czerwca 2005, w tym : 8 699
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 8 699
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTO $ClI
Saldo na 1 stycznia 2004 5534
IAmortyzacja za okres 145
Saldo na 30 czerwca 2004 5679
Saldo na 1 stycznia 2004 5534
IAmortyzacja za okres 289
Zbycie -20
Saldo na 31 grudnia 2004 5803
Saldo na 1 stycznia 2005 5803
IAmortyzacja za okres 132
Zbycie -1715
Saldo na 30 czerwca 2005 4220
WARTOSC BILANSOWA
Na 30 czerwca 2004 6 116
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Na 31 grudnia 2004

5969

Na 30 czerwca 2005

4479

Nieruchomosci inwestycyjne stanowig zabezpieczenie bankowych gwarancji przyznanych

Spotce dominujacej.

Nota 15 Jednostki pozostate (udziaty i akcje)

Warto §¢

Nazwa jed- |Metoda wyce- | Sad rejestro- /thojlada:, % posiada- [udziaté w/akcji Kortle_kty aktu Wlarto s¢ bi
nostki ny wy nych udzia fow nych gloséw | wg ceny na- alzu) ace ansowa
| akcji bvci warto € |udziatdw/akcji
ycia
inne 14
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 12 658 10111 10 378
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 1691 1331 2104
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 3856 6 160 3331
Towary (wedtug ceny nabycia) 11 358 12 153 9517
Zapasy ogotem, w_ed}ug nizszej z d_woch warFo_scu_ ceny nabyc[a 20 563 29 755 25 330
(kosztu wytworzenia) oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania
(Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow -775 - 3340 -3572
Razem 28 788 26 415 21758

Zapasy o wartosci ksiegowej 9.862 tys. zt sq przedmiotem zastawu ustanowionego na
podstawie umowy zastawu - wpisano do Rejestru Zastawow 09.11.2004 rok.

Nota 20 Nale znosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale

znosci

Na dzien bilansowy naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz inne naleznosci wyniosty
41.284 tys. zt (rok 2004: 43.849 tys. zI, I potrocze 2004: 43.009 tys. zt). Sredni czas
realizacji naleznosci wynosi 7+75 dni. Przez pierwsze 30 dni od daty wystawienia faktury
nie nalicza sie odsetek. Po uptywie terminu ptatnosci naliczane sq odsetki w wysokosci
13 %. Spdtka dokonata odpisu aktualizujgcego stan naleznosci w kwocie 27.841 tys. zt.
(rok 2004: 28.568 tys. zt., I potrocze 2004: 26.765 tys. zt.) Kwoty odpiséw aktualizuja-
cych warto$¢ naleznosci odniesione sg w koszty sprzedazy. Warto$¢ odpisu zostata osza-
cowana na podstawie dotychczasowych doswiadczen Grupy.

w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znos$ci
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
Naleznoséci z tytutu dostaw, robét i ustug (brutto) 27 158 29 094 37707
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, -14 815 14 724 =23 952
robét i ustug
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Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug (netto) 12 343 14 370 14 455
Nalez_nosu Z tytutu podat_kow, dqtaql, cel,'ubezpleczen spotecz- 789 807 1403
nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
Pozostate naleznoéci (brutto) 13 337 13948 3899
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci pozostatych - 13026 -13844 -3513
Pozostate naleznosci (netto) 311 104 386
Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 41 284 43 849 43 009
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci razem -27 841 - 28568 - 26 765
Naleznoéci krétkoterminowe, razem (netto) 13 443 15281 16 244
Naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) — wiys. zt
z podziatem na nale znosci nie sptacone w okresie péhrocze / 2005 2004 péirocze / 2004
a) do 1 miesigca 2012 3193 1881
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 924 1554 1378
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesigcy 207 147 6 381
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 362 448 1364
e) powyzej 1 roku 14 446 14 233 15 449
El)’;\leznosu z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brut- 17 951 19575 26 453
f) odpisy _aktuallZUche warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, -14 815 -14 724 =23 952
przeterminowane
Naleznoséci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 3136 4851 3201
Zmiana stanu odpiséw aktualizuj acych warto $¢ naleznosci s 2
L potrocze / 2005 2004 potrocze / 2004
Stan na poczatek okresu 28 568 22 009 22 009
a) zwiekszenia (z tytutu) 457 18 753 5410
—  utworzenia odpiséw aktualizujgcych 457 18 753 5410
b) zmniejszenia (z tytutu) 1184 12 194 654
—  otrzymania zaptaty za naleznos¢ 1160 12 142 630
—  decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 24 52 24
Stan odplsovy aktualizujacych warto$¢ naleznosci krétkotermino- 27 841 28 568 26 765
wych na koniec okresu
w tys. zt
Naleznos$ci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa)
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
a) w walucie polskiej 20 688 23972 20 008
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 20 596 19 877 23001
bl. jednostka/waluta tys / EURO 4 588 4429 4813
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tys. zt 19 567 18 961 21758
b2. jednostka/waluta tys / USD 279 271 353
tys. zt 954 916 1243
pozostate waluty w tys. zt 75

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 41 284 43 849 43 009

Nota 21 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki na rachunkach bankowych i gotéwka sktadajq sie z gotéwki bedacej w posiadaniu
Grupy oraz krotkoterminowych depozytéw bankowych z terminem zapadalnosci do 3
miesiecy. Wartos$¢ ksiegowa tych aktywow odpowiada wartosci godziwej.

w tys. zt
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
Srodki pieniezne w banku i kasie 1874 2195 5064
Lokaty krotkoterminowe 10 175 7 366 4101
Razem 12 049 9561 9165

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw wykazane w rachunku przeptywéw pie-

nieznych skfada sie z nastepujacych pozycji :

w tys. zt
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
Srodki pieniezne w banku i kasie 1874 2195 5064
Lokaty krotkoterminowe 10 175 7 366 4101
Razem 12 049 9561 9165

Ryzyko kredytowe

Gtéwnym aktywem finansowym Grupy sq $rodki na rachunkach bankowych, gotéwka,
naleznosci z tytutu dostaw i ustug, inne naleznosci oraz inwestycje, ktdére reprezentujg
maksymalng ekspozycje na ryzyko kredytowe w relacji do aktywow finansowych. Spotka
nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roztozone jest na duzg

iloS¢ partneréw i klientdw.

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt
pétrocze / 2005 2004 poétrocze / 2004
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft)
Kredyty bankowe 3524 10 000
Kredyty z terminem wymagalnosci:
na zadanie lub w okresie do 1 roku 3524 10 000
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Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesigcy
] A . ; -3524 - 10 000
(wykazana w zobowigzaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach
w tys.
Struktura walutowa kredytéw
Razem zt € $
30 czerwca 2005
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft)
Kredyty bankowe
31 grudnia 2004 3524 3524
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft) 924 924
Kredyty bankowe 2 600 2 600
30 czerwca 2004 10 000 10 000
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft)
Kredyty bankowe 10 000 10 000
Kredyty bankowe
. x . . . . w tys. zt
Zarzad szacuje warto $¢€ godziw g kredytéw zaci agnietych przez
Spotk @ dominuj aca nastepujaco :
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft) 924
Kredyty bankowe 2 600 10 000
Razem 3524 10 000
Zobowigzania z tytutu kredytow :
Kwota kredytu
Nazwa watauﬁ%(\jztu ! pozostata do Warunki Termin
(firma) Siedziba 9 y sptat oprocen- I Zabezpieczenia
jednostki towania piaty
zt waluta zt waluta
Bank BRE | Warszawa | 5 200 000 | PLN - PLN [ Wibor 1M [13-07-2007|1. Weksel in blanco
+marza 2. Hipoteka kaucyjna na nierucho-
banku mosci potozonej w Krakowie przy
ulicy Nadwislanskiej 13 do kwoty
3.400.000,- PLN, wpisana do
ksiegi wieczystej KW 195261
3. Cesja wierzytelnosci z polisy
ubezpieczeniowej od ognia i in-
nych zdarzen losowych na w/w
nieruchomos$¢ na kwote
3.400.000,-
Raiffeisen | Warszawa | 7 470 000 | PLN - PLN [Wibor 1M +31-08-2005|1. Weksel in blanco
Bank marza 2. Hipoteka kaucyjna na nierucho-
banku mosciach (budynki i budowle) po-
tozonych w Myslenicach przy ul.
Przemystowej 2 na kwote
6.395.000,- PLN, wpisana do
ksiegi wieczystej KW 32972 i KW
25871.
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Zastaw na $rodkach trwatych
ruchomych (maszyny) znajdujgce
sie w Krakowie przy ulicy Nadwi-
Slanskiej 13 na kwote netto
1.081.975,67 PLN, wpisano do
Rejestru Zastawow w dniu
09.11.2004 p0z.1093410

Zastaw na zapasie wyrobéw
gotowych znajdujacych sie w sa-
lonach firmowych: Gdansk ul.
Grunwaldzka 82; Gdynia: ul. Sla-
ska 142; Warszawa: ul. Nowy
Swiat 62 oraz Al. Witosa 31 oraz
ul. Gtebocka 15 oraz ul. Ostrob-
ramska 75; Gorzéw Wielkopolski:
ul. Géreczynska 23; Poznan- Tar-
nowo Podgérne: ul. Sw. Antoniego
2; Katowice: Al. Korfantego 1;
Bydgoszcz: ul. Gdanska 36; Rze-
széw: ul. Rejtana 49/5: Poznan
Kupiec: PI. Wiosny Ludéw 2: Wro-
ctaw: ul. Krzywoustego 126; Po-
znan: ul. Szwajcarska 14; oraz
znajdujace sie w dyskontach: Kra-
kéw, Staszéw, Myslenice -1 -2,
bytom, Sosnowiec, Warszawa
oraz znajdujace sie w magazynie
w Krakowie przy ul. Nadwislan-
skiej 13 na taczng kwote
9.862.400,75 PLN - wpisano do
rejestru 09.11.2004 poz. 1093411.
Cesja naleznosci od firmy
E.C.C.E.- Francja do kwoty
6.023.000 EUR zgodnie z umowg
o przelew wierzytelnosci z dnia 13
wrzesnia 2004r.

Cesja wierzytelnosci z polisy
ubezpieczeniowej od ognia i in-
nych zdarzen losowych oraz od
kradziezy z wkamaniem

Grupa posiada dwa podstawowe kredyty bankowe:
a) kredyt odnawialny w wysokosci 5.200 tys. zt (2005: 5.200 tys. zt). Kredyt zostat za-
ciggniety 29.09.2004r. Sptata kredytu nastapi 13.07.2007r. Kredyt zabezpieczony zo-

stat hipotekq kaucyjna. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

b) kredyt (umowa) o limit wierzytelnosci w wysokosci 7.470 tys. zt (2005: 7.470 tys. zt)
zabezpieczony jest aktywami trwatymi i obrotowymi nalezacymi do Spdtki. Zostat
udzielony 13.09.2004r. i nalezy go spfaci¢ w catosci 31.08.2005r. Kredyt oprocento-
wany jest przy zastosowaniu stopy procentowej wynoszacej Wibor 1M + marza ban-

ku.

Nota 24 Finansowe instrumenty pochodne

Na dzien bilansowy Grupa posiadata otwarte

pozycje CIRS :

w tys. zt

pétrocze / 2005

2004 poétrocze / 2004

CIRS

-163

234

Instrumenty finansowe Grupy (CIRS) zostaty wycenione w biezacej wartosci rynkowej

netto.
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Nota 25 Podatek odroczony

Ponizsze pozycje stanowig gtdwne pozycje rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podat-
ku dochodowego ujmowanego przez Grupe oraz ich zmiany w obecnym i poprzednim
okresie sprawozdawczym :

w tys. zt
bilans rachunek zyskow i strat
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004 pétrocze / 2005 pétrocze / 2004

Rezerwy z tytutu podatku 129 200 264 156 104
lodroczonego
Przyspieszona amortyzacja 5 3 -3
podatkowa
Ulga inwestycyjna do
rozliczenia w latach na- 65 154 218 89 134
stepnych
(Odroczone zyski i straty z
tytutu kontraktéw waluto- 38 105 17 67 -16
wych
O(_iset'kl_nahczone od na- 26 26 26 -1
leznosci
(Odniesione na wynik finan- 129 200 264
sowy
/Aktywa z tytutu podatku 1061 2526 2268 -1383 -278
lodroczonego
P'rzyspleszona amortyzacja 124 117 8
bilansowa
Swiadczenia po okresie

S 5 6 11
zatrudnienia (odprawy)
Przeszacowanie aktywow
dostepnych do sprzedazy 453 451 388 8 1
do wartosci godziwej
Ptace i ubezpieczenia 436 542 432 _3a 14
spoteczne
(Odroczone zyski i straty z
tytutu kontraktow waluto- 34 71 22 -36 - 465
wych
Straty mozliwe do odlicze-
nia od przysztych docho- 1325 1400 -1325 75
déw do opodatkowania
Rezerwa na przyszie zo- 9 14 15 " 125
bowiazania
(Odniesione na wynik finan- 1061 2526 2268
sowy
Nota 26 Zobowi gzania z tytutu leasingu finansowego

w tys. zt
Minimalne ptatno $ci leasingowe
pétrocze / 2005 2004 poétrocze / 2004
Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 1265 1287 607
w ciggu roku 657 600 246
od 2 do 5 roku 608 687 361
Z_dyskontowana wartos¢ biezaca zobowigzan z tytutu leasingu 1265 1287 607
finansowego
Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy
. ! . , h 657 600 246

(wykazywana jako zobowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 608 687 361
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Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sq w PLN. Warto$¢ godziwa
zobowigzan z tytutu leasingu Grupy odpowiada jego wartosci ksiegowej. Zabezpiecze-
niem zobowigzan Grupy z tytutu leasingu finansowego sg uzywane w oparciu o te umowy
aktywa oraz weksle wtasne in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi.

Nota 27 Inne zobowi gzania finansowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikajgq gtownie z zakupdw
handlowych i kosztow zwigzanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania
przyjety dla zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi  a- wtys. zt
zania pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 17 765 15574 13858
Zoboyvlazanla z tytutu pogjatkow,, dt_)tacll, Qe}, ubezpieczen spotecz- 2844 2875 2610
nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
Inne 3052 2881 3416
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 23 661 21330 19 884
w tys. zt
Zobowi gzania krotkoterminowe (struktura walutowa)
pétrocze / 2005 2004 pétrocze / 2004
a) w walucie polskiej 12 900 12 429 10883
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 10 761 8901 9001
bl. jednostka/waluta tys / EURO 2659 2181 1979
tys. zt 10 746 8 897 8 990
b2. jednostka/waluta tys / USD 4 1 2
tys. zt 15 4 11
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 23 661 21 330 19 884
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwy z ty_tulu Rezerwa re'struk- Bl R
gwarancji turyzacyjna
Stan na dzien 1 stycznia 2004 6 026 6 026
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 1786 1786
wego
—  wykorzystanie rezerw -4 738 - 4738
Stan na dzien 30 czerwca 2004 3074 3074
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 3017 3017
nowych
—  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 571 57
nowych
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Stan na dzien 1 stycznia 2004 6 026 6 026
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 3604 3604
wego
—  wykorzystanie rezerw - 5011 -5011
Stan na dzien 31 grudnia 2004 4619 4619
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 4978 4978
nowych
—  wykazane w zobowigzaniach diugotermi- 341 341
nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2005 4619 4619
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 1181 1181
wego
—  wykorzystanie rezerw -2 463 - 2463
—  roznice kursowe - 8 - 8
Stan na dzien 30 czerwca 2005 3329 3329
~  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 3110 3110
nowych
-  wykazane w zobowigzaniach diugotermi- 219 219
nowych
Nota 29 Kapitat Akcyjny
w tys. zt
" o Rodzaj Rodeal ng'ﬁ/sc
Seria / emisja . a ograni- . . Sposéb . Prawo do
Rodzaj ([uprzywile- . Liczba | emisji wg ; Data reje- .
" 2 . czenia - . = | pokrycia o |dywidendy
akeiji jowania =mal akcji warto $ci Tt stracji (od daty)
akcji P akeii nominal- P Y
! nej
Emisja "A" 2wylda | 2WYkiana 1000 000 1991-04-30
okaziciela
Podziat emisji "A" (1 : 5) 2wykla | 2WYkiana 5000 000 1994-01-28
okaziciela
Emisja "B" 2wylda | 2WYKiana 1000 000 1995-01-05
okaziciela
Umorzenie akgcji -1 115 470
Liczba akcji, razem 4884 530
Kapitat zaktadowy, razem 12 000 000
\Warto$¢ nominalna jednej akcji
(w zh) = 2 zt.
Spotka posiada jeden rodzaj akcji zwyktych bez prawa do statego dochodu.
Nota 31 Kapitat z aktualizacji wyceny
w tys. zt
Aktualizacja $rod-| Aktualizacja in- R
. - azem
kow trwatych westycji
Saldo na 1 stycznia 2004 10 129 10 129
Zbycie srodkow trwatych - 475 - 475
Saldo na 30 czerwca 2004 9 654 9 654
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Saldo na 1 stycznia 2004 10 129 10 129
Zbycie srodkéw trwatych - 475 - 475
Saldo na 31 grudnia 2004 9 654 9 654
Saldo na 1 stycznia 2005 9 654 9 654
Zbycie srodkow trwatych -1731 -1731
Saldo na 30 czerwca 2005 7923 7923
Aktualizacja dotyczy srodkdw trwatych przeszacowanych na 1 stycznia 1995 r.
Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy

w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2004 10 343
Dywidendy wyptacone - 336
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu - 180
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy $rodkéw trwatych 11
Zysk netto za rok biezacy 11 476
Saldo na 30 czerwca 2004 21314
Saldo na 1 stycznia 2004 10 343
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu - 180
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy $rodkéw trwatych 12
\Wytaczenie podmiotu powigzanego z konsolidaciji - 37
Zysk netto za rok biezacy 19 341
Saldo na 31 grudnia 2004 29 479
Saldo na 1 stycznia 2005 29 479
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu - 228
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy $rodkéw trwatych 1731
Zysk netto za rok biezacy 7 253
Saldo na 30 czerwca 2005 38 235

Nota 37 Zobowi gzania warunkowe

Charakter zobowi gzania

Szacunkowa kwota zobowi g-
zania

Przyczyna powstania zobo-
wigzania

Utworzona rezerwa na strat e

Spraw sadowa — spor przed
Sadem Arbitrazowym w Lon-
dynie z firmg Exit S.A. z siedzi-
ba w Atenach dotyczacy wyko-
nania umowy o $wiadczenie
ustug z dnia 4.09.2002 roku (
lwykonanie kolekcji damskich i
meskich marki Artisti Italiani
oraz marki Vistula na sezon
Jesien-zima 2002/2003 oraz

197.457,76 EUR plus ustawo-
we odsetki oraz koszty zastep-
stwa procesowego i postepo-
wania arbitrazowego

Odmowa zaptaty przez Vistule
czesci okreslonego w umowie
\wynagrodzenia firmy Exit S.A. i
kosztéw dodatkowych ponie-
sionych jakoby przez Exit S.A.
w zwigzku z realizacjg umowy.
Odmowa zaptaty przez Vistule
spowodowana catkowitym
niewykonaniem przez Exit S.A.

kolekcji meskich oraz czescio-

Utworzono rezerwe na kwote
199.888,08 EUR, réwnowar-
tos¢ w zt. 807.567,83.
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wiosna lato 2003

lwym tylko wykonaniem kolekcji
damskich.

Sprawa sgdowa- spér przed
Sadem Arbitrazowym przy
Krajowej Izbie Gospodarczej w
\Warszawie z firmg Ornata B.V.
z siedzibg w Rotterdamie,
dotyczacy wykonania umowy o
z dnia 15.04.2002 roku ( wyko-
nanie przez Ornata B.V. filméw
reklamowych dla potrzeb pro-
iektu Artisti Italiani w Polsce)

707.551, 42 EUR plus ustawo-
we odsetki oraz koszty zastep-
stwa procesowego i postepo-
wania arbitrazowego

Odmowa zaptaty przez Vistule
czesci okre$lonego w umowie
wynagrodzenia firmy Ornata
B.V. przypadajgcego na szes¢
z 0$miu wymienionych w umo-

ie filméw reklamowych. Od-
mowa zaptaty przez Vistule
spowodowana zostata nie
dostarczeniem przez Ornate
B.V. wyzej wymienionych
filmow reklamowych, ze wzgle-
du na wielokrotne nieprawidto-
we przygotowanie dokumentow
umozliwiajgcych dokonanie ich
odprawy celnej.

nie utworzono rezerwy

Sprawa sgdowa —wyrok Sgdu
Rejonowego w Lancucie zasa-
dzajacy na rzecz bytych pra-
cownikéw Vicon Sp. z 0.0.
odszkodowan za rozwigzanie z
nimi umoéw o prace . Apelacja
wniesiona przez Vistula S.A. do
Sadu Okregowego w Rzeszo-
wie — 241 pozwow

taczna kwota zasgdzonych
naleznosci wynosi ponad 1 min
zt.

Odmowa wyptaty odszkodowan|Nie utworzono rezerwy

przez Vistule za rozwigzanie
umow o prace bylych pracow-
nikéw Spéiki Vicon Sp. z 0.0. w
tancucie.

Nota 37a Zobowi gzania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
poétrocze / 2005 2004 potrocze / 2004

— Weksnle whasne bgdgce zabe;pieczeniem otrzymanych gwa- 2840 1537 980

rancji z tytutu wynajmu lokali sklepowych
—  weksle wlasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasin- 76 84 04

gowych
Razem pozycje pozabilansowe 2916 1621 1074

Nota 39 Ptatno sci regulowane akcjami

W dniu 28 czerwca 2005 r. zmieniajac uchwate podjeta w dniu 30 marca 2005 r. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program motywacyjny dla Zarzadu oparty o ptat-
nos¢ w postaci akcji Spotki. Przyznanie warrantow subskrypcyjnych na akcje w petnej
wysokosci tj. 210.000 szt. uprawniajacych do objecia takiej samej ilosci akcji jest uwa-
runkowane osiggnieciem przez kurs Spotki poziomu 50 zt do dnia 29 marca 2008 r.
Szczegbtowe warunki programu motywacyjnego zostaty zawarte w raporcie biezacym nr
15/2005 z dnia 29 czerwca 2005 r.
Warto$¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zastosowaniu modelu Black'a-
Scholes’a wyniosta 2.013.900 zi, tj. 9,59 zt za 1 akcje i jest rozliczana proporcjonalnie do
czasu trwania programu.
Dane potrzebne do zastosowania modelu Black'a-Scholes’a przedstawiajg sie nastepuja-

CO .

pétrocze / 2005 2004 poétrocze / 2004
cena akcji z dnia uchwalenia programu 32,50
cena realizacji 30,00
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oczekiwana zmienno$¢ 28,88%

oczekiwana dtugo$¢ zycia opcji 36
stopa wolna od ryzyka 4,80%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00%

Oczekiwana zmienno$¢ zostata wyliczona poprzez oszacowanie historycznej zmiennoSci
ceny akcji Spotki w ciagu 90 sesji poprzedzajacych date uchwalenia. Oczekiwany okres
zycia opcji zostat okreslony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z podjetej uchwa-
ty.

Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

1. W dniu 11 lipca 2005 roku Vistula S.A. zawarta kontrakt o wspétpracy handlowej z
francuskg firma DE Fursac z siedzibg w Paryzu, 14 Boulevard Haussmann, ktérego
przedmiotem jest wyprodukowanie dla firmy DE Fursac w okresie najblizszych szesciu
sezondw, tj. od miesigca czerwca 2005 roku do korca miesigca maja 2008 roku, gar-
niturow, marynarek, spodni oraz innego asortymentu odziezowego o tacznej wartosci
nie nizszej niz 4,5 min Euro.

2. W dniu 5 sierpnia 2005 roku Komisja Papierdw Wartosciowych i Gietd dopuscita do

publicznego obrotu od 1 do 210.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C spétki Vistula
S.A., o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Cena emisyjna Akcji Serii C wynosi 30 zt. W
ofercie publicznej Vistula S.A. oferuje fgcznie 210.000 Akcji Serii C. Akcje nowej emisji
oferowane sq w celu realizacji Programu Motywacyjnego i zostang zaoferowane 0so-
bom uprawnionym z Warrantdw Subskrypcyjnych. Uprawnione osoby wchodzace
obecnie w sktad zarzadu Vistula S.A., wskazane w uchwale Nr 3 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 30.03.2005 roku, zmienionej uchwatg Nr 17 Zwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia z dnia 28.06.2005 r., obejmg facznie do 210.000 War-
rantow Subskrypcyjnych, o ile zostang spetnione warunki wskazane we wspomnianej
uchwale dotyczace wzrostu wartosci kursu akcji Vistula S.A. notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Jeden Warrant Subskrypcyjny uprawnia
do objecia jednej Akcji Serii C.
Oferta zostanie przeprowadzona bez publikacji prospektu emisyjnego, zgodnie z pod-
stawg prawng wytaczenia od obowigzku publikacji prospektu emisyjnego tj. Art. 3 ust.
2 lit. b) i ¢) Dyrektywy 2003/71 parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie publikacji
prospektéw emisyjnych w wypadku oferowania papieréw wartoSciowych w sposéb
publiczny oraz dopuszczania papieréw wartosciowych do obrotu i zmieniajacej Dyrek-
tywe 2001/34/WE.

3. W dniu 26 wrzesnia 2005 roku Vistula S.A. zawarta z witoskg firmg Grotto S.p.A.
umowe dystrybucji odziezy marki GAS. Umowa zawarta zostata na okres 5 lat. Na
mocy umowy Vistula S.A. bedzie wylacznym dystrybutorem odziezy marki GAS w Pol-
sce.
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Nota 42 Transakcje ze stronami / podmiotami powi  gzanymi

W roku obrotowym Spdtka dominujaca zawarta nastepujace transakcje handlowe z pod-
miotami powigzanymi :

w tys. zt
Sprzedaz produktow, Zakup produktow, Kwoty nale zne od .
towaréw, mate riatow i [towaréw, materia t6w i [ podmiotéw powi aza- NIRRT IR L3 [0
’ ' miotom powi gzanym
ustug ustug nych
pétrocze / |podtrocze / | poétrocze / |pébirocze / | Saldo na | Saldo na | Saldo na | Saldo na
2005 2004 2005 2004  [30.06.2005(30.06.2005| 30.06.2005 |30.06.2005
Vistula Market Sp. z o.0. 3 1 1983 1981
MTM Sp.z o.0. 1706 3 7 345 36 2077 3467 1180
Staszow Best Sp. z 0.0. 453 770 257 72 157 77
Trend Fashion Sp. z o.0. 769 603 4 007 3977 132 1271 1087
Staszéw Sp. z 0.0. 3 40 31
\Vicon Sp. z 0.0. 495 495
Razem 2931 1379 11 609 4086 4595 6 263 2451 1164
Saldo odpisow aktualizujgcych - 3180 -5974
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 1415 289

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 2.070 tys. zt. (I pdtrocze 2004 : 852
tys. zt.). Przychody finansowe wyniosty 1.053 tys. zt.

Sprzedaz towardw podmiotom powigzanym dokonana byta po cenach wynikajacych z cennika
Spotki. Zakupy byly dokonywane po zdyskontowanych cenach rynkowych, aby odzwierciedli¢ ilos¢
towarow zakupionych i zwigzki pomiedzy stronami.

Pozostate naleznosci od podmiotdw powigzanych na 30.06.2005 rok wynoszg 20.097 tys.zt.(na
30.06.2004: 25.398 tys.zt), naleznosci zostaty objete w catosci odpisami aktualizujacymi.
Naleznosci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastapi¢ gotowka. Nie byto udzielonych gwaran-
cji. Na dziern 30.06.2005 r. odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od podmiotdow powigzanych
wyniosty 23.277 tys. zt. (I pétrocze 2004 : 31.372 tys.zt.).

Nota 43 Skutki przej scia na raportowanie zgodnie z MSSF

Rok 2005 jest pierwszym rokiem, w ktorym spdtka sporzadza sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF. Ponizsze ujawnienia sq wymagane w roku, w ktérym nastepuje przejscie
na sprawozdawczo$¢ zgodng z MSSF. Ostatnie sprawozdanie finansowe wg UoR zostato
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2004, zatem datq przejscia byt dzien 1 stycznia 2004.

Uzgodnienie kapitatow na dzien 01.01.2004 (data przejscia na MSRy) :

w tys. zt
UoR Wpi)r/]\g ’r\JAr;ZJFsma MSSE
Rzeczowy majatek trwaty 28 231 42 28 273
\Warto$¢ firmy - - -
\Warto$ci niematerialne 50 -42 8
Inwestycje diugoterminowe 14 - 14
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IAktywa finansowe 2544 - 2544
IAktywa trwate ogotem 30839 - 30839
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 18 907 - 18 907
Zapasy 21271 559 21830
Pozostate naleznosci 62 - 62
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 14 565 - 14 565
/Aktywa obrotowe ogétem 54 805 559 55 364
IAktywa ogotem 85 644 559 86 203
Odsetki od kredytow i pozyczek 16 011 - 16 011
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 31754 -1097 30 657
Koszty wynagrodzen - - -
Rezerwy pozostate 6 136 559 6 695
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - -
Rezerwa na podatek odroczony 368 - 368
Zobowigzania ogétem 54 269 - 538 53 731
IAktywa minus zobowigzania 31375 1097 32472
Kapitat akcyjny 12 000 - 12 000
Kapital z aktualizacji wyceny 10 129 - 10 129
Pozostate kapitaty 13631 - 13631
Kapitat z transakcji zabezpieczajgcych - - -
Niepodzielony wynik finansowy -4 385 1097 -3288
Kapitaty mniejszosciowe - - -
Kapitat wkasny ogotem 31375 1097 32472
Uzgodnienie wartosci kapitatow na dzien 30 czerwca 2004 :
w tys. zt
UoR Wpl?/]\;v ’;\)/Irégjlzécia MSSE

Rzeczowy majatek trwaty 26 984 55 27 039
\Warto$¢ firmy - _ _
Warto$ci niematerialne 57 -49 8
Inwestycje dtugoterminowe 14 - 14
IAktywa finansowe 2268 - 2268
IAktywa trwate ogotem 29 323 6 29 329
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 16 244 - 16 244
Zapasy 21 245 513 21758
Pozostate naleznosci 270 - 270
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Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 165 - 9165

IAktywa obrotowe ogétem 46 924 513 47 437
IAktywa ogotem 76 247 519 76 766
(Odsetki od kredytow i pozyczek 10 000 - 10 000
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 21371 -911 20 460
Koszty wynagrodzen - - -
Rezerwy pozostate 2561 513 3074

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - _

Rezerwa na podatek odroczony 264 - 264
Zobowigzania ogétem 34 196 - 398 33798
IAktywa minus zobowigzania 42 051 917 42 968
Kapitat akcyjny 12 000 - 12 000
Kapitat z aktualizacji wyceny 9 654 - 9 654
Pozostate kapitaty 7718 - 7718

Kapitat z transakcji zabezpieczajgcych - - —

Niepodzielony wynik finansowy 12 679 917 13 596

Kapitaty mniejszo$ciowe - - _

Kapitat wkasny ogotem 42 051 917 42 968

Uzgodnienie wartosci kapitatdw na dzien 31 grudnia 2004 (data ostatniego sprawozdania
finansowego wg UoR) :

w tys. zt
UoR Wpimf ’E)Ar;ngma MSSE

Rzeczowy majatek trwaty 27 068 146 27 214
\Warto$¢ firmy - - -
\Wartosci niematerialne 140 -135 5
Inwestycje diugoterminowe 14 - 14
Pozostate aktywa trwate 461 - 461
IAktywa finansowe 2526 - 2526
IAktywa trwate ogotem 30 209 11 30 220
Naleznoséci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 15281 - 15281
Zapasy 26 415 - 26 415
Pozostate naleznosci 448 - 448
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9561 - 9561
/Aktywa obrotowe ogétem 51 705 - 51 705
IAktywa ogotem 81914 11 81 925
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(Odsetki od kredytow i pozyczek 3524 - 3524
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 23 265 - 906 22 359
Koszty wynagrodzen - - -
Rezerwy pozostate 4619 - 4619
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego - - -
Rezerwa na podatek odroczony 290 - 290
Zobowigzania ogétem 31698 - 906 30 792
IAktywa minus zobowigzania 50 216 917 51133
Kapitat akcyjny 12 000 - 12 000
Kapital z aktualizacji wyceny 9 654 - 9 654
Pozostate kapitaty 9221 - 9221
Kapitat z transakcji zabezpieczajgcych - - -
Niepodzielony wynik finansowy 19 341 917 20 258
Kapitaty mniejszosciowe - - -
Kapitat wkasny ogotem 50 216 917 51133
Uzgodnienie wyniku finansowego za I pétrocze 2004 :
w tys. zt
UoR Wpi)r/]\;\l/ ’?Ar;glzsma MSSE

Przychody 62 505 - 62 505
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 36 870 -6 36 864
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 25 635 6 25641
Pozostate przychody operacyjne 8019 - 636 7 383
Koszty sprzedazy 7183 857 8 040
Koszty ogéinego zarzadu 8 155 - 8 155
Pozostate koszty operacyjne 7 604 - 1505 6 099
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 10 712 18 10 730
Przychody finansowe 2107 -18 2089
Koszty finansowe 844 - 844
Zysk brutto 11 975 - 11 975
Podatek dochodowy 499 - 499
Zysk/strata netto 11 476 - 11 476
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Uzgodnienie wyniku finansowego za rok obrotowy 2004 :

w tys. zt
UoR Wp*i’]"; ,f’Ar;"éjFéCia MSSF
Przychody 130 135 - 130 135
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw 76 935 -11 76 924
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 53 200 11 53211
Pozostate przychody operacyjne 10 406 -4643 5763
Koszty sprzedazy 16 982 - 885 16 097
Koszty ogdlnego zarzadu 18 517 - 18 517
Pozostate koszty operacyjne 8 155 -3688 4 467
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 19 952 -59 19 893
Przychody finansowe 2 800 -27 2773
Koszty finansowe 1667 - 86 1581
Zysk brutto 21085 - 21085
Podatek dochodowy 1744 - 1744
Zysk/strata netto 19 341 - 19 341

Wyjasnienie réznic w rachunku przeptywdw p

ienieznych za za I potrocze 2004 :

w tys. zt
UoR Wp*i’]"; %gj,:‘é‘da MSSF
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci operacyjnej 1057 -576 481
Dziatalno$¢ inwestycyjna 350 - 350
Przeptywy pienigezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 350 - 350
Dziatalnos¢ finansowa - 796 576 - 220
Sptata kredytéw i pozyczek -6011 - -6011
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci finansowe;j - 6807 576 -6231
\Wzrost/spadek netto stanu $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -5400 - -5400
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 14 565 - 14 565
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 9 165 - 9 165
Wyjasnienie réznic w rachunku przeptywdw pienieznych za rok obrotowy 2004 :
w tys. zt
UoR Wpimf ’;\)Ar;(;stcia MSSE
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 12191 - 995 11 196
Dziatalno$c¢ inwestycyjna -2626 - -2626
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -2626 - -2626
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Dziatalnos¢ finansowa -1158 995 - 163
Sptata kredytow i pozyczek -13411 - -13411
Przeptywy pienigezne netto z dziatalno$ci finansowe;j - 14 569 995 -13574
\Wzrost/spadek netto stanu $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentéw -5004 - -5 004
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 14 565 - 14 565
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 9561 - 9561

Nota 44 Zalo zenia polityki rachunkowo $ci
Przedstawione sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF.

Michat Wéjcik Mieczystaw Starek Mateusz Zmijewski
"""" Prezes Zarzadu " Cztonek Zarzadu ""Cztonek zarzadu

Krakow, dnia 21 paZdziernika 2005 roku



VISTULA SPOLKA AKCYINA

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]
W I POLROCZU 2005

Krakow, 21 pazdziernik 2005



1. Informacje podstawowe o podmiocie dominujacym

Vistula Spdtka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Nadwislanska 13, kod: 30-527

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wy-
dziat 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 nastepcg prawnym jest
spdtka Vistula S.A. mozna uznac 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia
Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. 17. W dniu 30 kwietnia 1991
roku zostata zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie,
V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg
Spotke Skarbu Panstwa. 18.

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

2. Skiad Grupy Kapitatowej Vistula S.A.

Grupa Kapitatowa Vistula S.A. obejmuje na dzien 30.06.05 oprocz podmiotu dominuja-
cego trzy podmioty zalezne.

Vistula
Spotka Akcyjna

MTM Trend Fashion Staszéw
Spotka z o.0. Spotka z o.0. Spotka z o.0.

Dane jednostek zalezZnych

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

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego.




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

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego.

Staszéw Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Nadwislanskiej 13, kod: 30-527
Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376.

Spotka nie prowadzita dziatalnosci gospodarczej.

Poza podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula S.A. posiada rowniez
udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktdérymi nie sprawuje jednak kontroli:

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

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

c) 50% gtosow w Zgromadzeniu Wspodlnikow Spotki “Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie
oraz jedng trzecig gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepo-
wania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

d) 50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki "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 I potroczu 2005 roku

W dniu 28 kwietnia 2005 roku Vistula S.A zawarta umowy sprzedazy nieruchomosci i
majatku produkcyjnego w Staszowie na rzecz spotki "Staszéw Best" Sp. z o.0., ktdéra
dotychczas jako podmiot zalezny dzierzawita ten majatek od Vistula S.A. Sprzedaz ma-
jatku zostata poprzedzona zbyciem udziatdw posiadanych przez Vistule S.A. w spoice
"Staszow Best" Sp. z 0.0. Najwieksza ilo$¢ udziatdw w Spodtce "Staszéw Best" Sp. z o.0.
zostata nabyta przez jej obecny zarzad. Udziaty w spétce "Staszdw Best" Sp. z 0.0. oraz
catos¢ majatku produkcyjnego w Staszowie zostaty sprzedane za cene 3,5 min zt netto.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje wynik finansowy spotki Staszow Best
Sp. z 0.0. na dzien 31 marca 2005 roku.

3. Zasady sporzadzenia sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2005 roku sporzadzone zostato
zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejskg (UE), a w zakresie nieuregulowa-
nym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 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 okre-
Slonymi w rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie infor-



macji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych
(Dz. U. z 2005 roku, nr 49, poz. 463).

Z dniem 01.01.2005 r. nowelizacja ustawy o rachunkowosci natozyta na Grupe obowia-
zek przygotowywania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF
przyjetymi przez UE. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w
zwigzku z procesem przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalno-
ci Grupy nie wystepujq réznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe
wynikajacymi z MSSF a MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 30 czerwca 2005 roku oraz za okres szesciu
miesiecy zakonczony tg datg podlegaty przegladowi dokonanemu przez biegtego rewi-
denta. Raport z przegladu stanowi zatacznik do skonsolidowanego sprawozdania. Po-
rownywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2004 roku zawarte w niniejszym skon-
solidowanym sprawozdaniu finansowym podlegaty badaniu audytora w skonsolidowa-
nym sprawozdaniu za 2004 rok a poréwnywalne dane na dzien 30 czerwca 2004 roku
podlegaty przegladowi audytora w skonsolidowanym sprawozdaniu za I potrocze 2004
roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I potrocze 2005 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga
dokonania szacunkéw i zatozen, ktdre wptywajg na wielkosci wykazane w skonsolidowa-
nym sprawozdaniu finansowym. Wielko$¢ szacunkow oparta jest na analizach i jak naj-
lepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i szacunki opierajq sie na najlep-
szej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg sie
rozni¢ od przewidywanych.

4. Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula jest organizacjq skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy
meskiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym
przedmiotem dziatalnosci Spotki jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w
zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskie;j.

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

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

b) odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sieC niezaleznych detalistdw kupujacych wyroby i
ustugi spotki;

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

d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody,
ktorych nie mozna zakwalifikowa¢ do zadnego z powyzszych kanatdw dystrybucii,



dominujacg pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywow oraz ze sprze-
dazy pozostatych ustug.

5. Portfolio marek

VISTULA FASHION
GROUP

Obecnie Spdtka dominujaca specjalizuje sie w projektowaniu, zarzadzaniu produkcjg i
dystrybucjg ubioréw meskich i dodatkédw komplementarnych. Propozycja Vistuli to kla-
syczne oraz nieformalne kolekcje odziezy meskiej, charakteryzujace sie wysoka jakoscig
oraz spdjnoscig stylistyczng. Czotowe marki, znajdujace sie obecnie w ofercie dedyko-
wanej polskiemu i zagranicznemu klientowi to: Vistula, Lantier oraz marka dedykowana
odbiorcom hurtowym — Luigi Vesari.

LUIGI
VESARI

Projekty sezonowych
kolekgcji odwotujg sie do aktualnych trendéw i tendencji w modzie $wiatowej. Bazujac na
surowcach i dodatkach najlepszych europejskich producentéw opracowujemy oferte,
odpowiadajacg gustom najbardziej wymagajacych Klientow.

-L—dlM,L—\‘ e

Przeksztatcenie sie Vistuli S.A. w organizacje skoncentrowang na zarzadzaniu markami
oraz siecig dystrybucji sprawity, ze Spotka rozpoczeta dystrybucje obcych marek global-
nych, bedacych jednoczesnie komplementarnymi do wtasnej oferty. W zakresie zaintere-
sowan spotki znalazty sie marki wtoskie — Murphy&Nye, pod ktéra oferowany jest petny
asortyment odziezy damskiej i meskiej typu city sport i active oraz Gas - pod ktdrg ofe-
rowany jest petny asortyment odziezy damskiej i meskiej typu jeans i casual.

ey WMGAS




Umiejetnos¢ produkcji odziezy na najwyzszym Swiatowym poziomie potwierdza wspot-
praca Vistuli z najwiekszymi miedzynarodowymi markami modowymi. W zaktadach spot-
ki, rownolegle z odziezg Vistuli, wykonywane s wyroby na zlecenie ogdlnoswiatowych
marek odziezowych m.in.: Kenzo, Givenchy, Azzaro, De Fursac.

6. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Kapitat akcyjny obejmuje 4.884.530 akcji o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Wedtug
stanu na 30 czerwca 2005, oraz wedtug stanu na dzien odbycia sie ostatniego Walnego
Zgromadzenia struktura akcjonariuszy ksztattowata sie nastepujaco:

liczba akcji na % gtosow na liczba akcji na % gtoséw na
Lp. Nazwa akcjonariusza wbz I g s_tap na e A (G pag ;tap na
stan na dzie i dzien stan na dzie n dzien
30.06.05 30.06.05 26.07.05 26.07.05

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

5 Povyszechny Zaktad Ubezpieczen na 397.000 8.13 397.000 813
Zycie S.A.

3 Drugi [\larodowy Fundusz Inwestycyj- 407.043 833 407.043 8.33
ny Spétka Akcyjna
Narodowy Fundusz Inwestycyjny

4 imienia Eugeniusza Kwiatkowskiego 407.043 8,33 407.043 8,33
Spotka Akcyjna

5 | Narodowy Fundusz Inwestycyjny 407.043 8,33 407.043 8,33
Progress Spotka Akcyjna

g | Owarty Fundusz Emerytalny PZU 807.936 16,54 807.936 16,54
,Ztota Jesien

7 Credit Suisse Life & Pensions Ot- 371 696 761 371 696 761
warty Fundusz Emerytalny

8 Pozostali 1.560.169 31,95 1.560.169 31,95

9 Razem 4.884.530 100,00 4.884.530 100,00

7. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego

Zarzad Vistula S.A. — podmiotu dominujgcego w okresie od 01/01/05 do 30/06/05:

Michat Wojcik — Prezes Zarzadu
Mieczystaw Starek — Cztonek Zarzadu
Mateusz Zmijewski — Cztonek Zarzadu

Wynagrodzenia Zarzadu za okres I pdtrocza 2005 roku wyniosty 720 tysiecy ztotych.
Ponadto wyniki finansowe zostaty obcigzone kosztami uchwalonego programu opcyjne-
go dla cztonkdéw zarzadu Spoitki, szczegdtowo opisanego w raporcie biezagcym nr
15/2005 (Uchwata nr 17 WZA z dnia 28 czerwca 2005) w kwocie 168 tysiecy ztotych.

Rada Nadzorcza Spofki Vistula S.A. — podmiotu dominujgcego w okresie od 01/01/05 do
30/06/05:

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Rafat Mania — Cztonek Rady Nadzorczej




Tadeusz Sawic — Cztonek Rady Nadzorczej
Maciej Wandzel — Czionek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej za okres I pétrocza 2005 roku wyniosty 91 tysiecy zto-
tych.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji
we wiadzach spétek zaleznych.

8. Istotne wydarzenia w okresie I p6trocza 2005 i po dniu bilansowym

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Spédtka informowata o nastepujacych

zdarzeniach majacych wptyw na sytuacje spotki:

a) Zbycie znacznego pakietu akcji Spotki — raport biezacy nr 3/2005 z dnia 01/03/05

b) Podjecie przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30.03.2005
roku uchwaty w sprawie programu motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spétki —
uchwata zmieniona w dniu 28 czerwca 2005 roku - raporty biezace nr 6/2005 z dnia
30/03/05 oraz nr 15/2005 z dnia 29/06/05

c) Sprzedaz aktywow posiadanych przez Spotke Vistula S.A. na terenie Staszowa — ra-
port biezacy nr 8/2005 z dnia 28/04/2005.

d) Prognoza wynikdow Spétki na rok 2005 — raport biezacy nr 10/2005 z dnia 17/05/05

e) Podpisanie umowy dystrybucyjnej odziezy pod marka Murphy&Nye — raport biezacy
nr 11/2005 z dnia 18/05/2005

f) Podpisanie umowy dystrybucyjnej odziezy pod markg Gas — raport biezacy nr
21/2005 z dnia 26/09/2005

9. Wyniki finansowe za I potrocze 2005 roku

'000 PLN
I H 2005 I H 2004
Przychody ze sprzedazy 65 689 62 505
EBIT 9698 10 730
EBIT D/A 12 488 13 262
Wynik finansowy netto 7253 11 476

Przychody ze sprzedazy

W I potroczu 2005 roku przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 65,7 min zt i byty o 3,2
min (5,0%) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Znaczace zmiany
zaszty w strukturze sprzedazy, co obrazuje ponizsze zestawienie.

I H 2005 I H 2004

'000 PLN udziat % '000 PLN udziat %

Sprzedaz detaliczna 28 405 43,2% 16 600 26,6%




Sprzedaz hurtowa 13571 20,7% 19 559 31,3%
Sprzedaz eksportowa 22 872 34,8% 24 924 39,9%
Pozostata sprzedaz 841 1,3% 1422 2,3%
Ogétem sprzeda z 65 689 100,0% 62 505 100,0%

Nastepstwem konsekwentnie realizowanej strategii Grupy, zaktadajacej przeksztatcenie
Vistula S.A. w przedsiebiorstwo operujgce na rynku detalicznym, byto osiggniecie w I
poOtroczu 2005 roku wzrostu udziatu detalicznego kanatu dystrybucji w sprzedazy ogétem
do 43,2% z 26,6% w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jednoczesnie, zgodnie z
zatozeniami Zarzadu, podmioty z grupy zanotowatly spadek sprzedazy w kanale hurto-
wym z 19,6 min ztotych w I pdtroczu roku 2004 do 13,6 min ztotych w roku 2005. W
zwigzku ze stabszym poziomem kursu euro, jak réwniez nieznacznie zmniejszonym wo-
lumenem produkcji eksportu przerobowego sprzedaz w tym kanale zmniejszyta sie do
22,9 min ziotych z 24,9 min ztotych w I pdtroczu 2004 roku. Jednoczesnie ograniczony
zostat udziat eksportu w sprzedazy grupy ogétem do poziomu 34,8% z 39,9% w I potro-
czu 2004 roku.

Marza brutto ze sprzedazy

Marza brutto ze sprzedazy grupy kapitatowej wzrosta z 25,6 min ztotych w I pdtroczu
2004 do 29,7 min ztotych w I pdtroczu 2005 roku (. o 16,0%). W ujeciu % poziom
marzy wyniost 45,3% przychodéow w poréwnaniu do 41,0% w I potroczu 2004 roku.
Wptyw na takie ksztattowanie sie wskaznikow miat nie tylko wzrost udziatu sprzedazy
detalicznej w przychodach ogdtem, ale réwniez poprawa marzy brutto na sprzedazy na
rynku krajowym, w porédwnaniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Spadek
marzy brutto realizowanej na eksporcie przerobowym zwigzany jest z umocnieniem sie
ztotego w I pdtroczu 2005 w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Wyniki sieci detalicznej Vistula

‘000 PLN
I H 2005 I H 2004
przychody ze sprzedazy 28 360 16 600
marza brutto 15 356 8597
marza brutto (%) 54,1% 51,8%
EBIT 4743 3311
marza EBIT 16,7% 19,9%

W okresie I pdtrocza 2005 roku Vistula S.A. poszerzyta swojg sie¢ detaliczng o 15 skle-
pow. Na koniec czerwca 2005 spotka posiadata 53 salony wiasne - na koniec czerwca
2004 roku funkcjonowato 27 salondw.

Dodatkowo w czerwcu 2005 Spdtka uruchomita pierwszy z salondw marki Murphy&Nye
w CH Stary Browar w Poznaniu.



W I potroczu 2005 roku dynamika sprzedazy detalicznej w pordwnaniu do I potrocza
2004 roku wyniosta 171,7%, a dynamika marzy brutto 178,9%. Kontrybucja salonéw
firmowych wyniosta 4,7 min ztotych w I pdtroczu 2005 roku

Odnotowany spadek marzy EBIT kanatu detalicznego (do 16,7% z 19,9% w roku po-
przednim) zwigzany jest z wiekszymi kosztami funkcjonowania salonéw firmowych, co
wigze sie z poczatkowymi kosztami otwar¢ nowych salondéw oraz zmiang proporcji (kosz-
towej i powierzchniowej) sieci detalicznej pomiedzy tanimi salonami wyprzedazowymi
(gtdwnie przyfabrycznymi) a sklepami zlokalizowanymi w centrach handlowych. Spo-
dziewamy sie iz wyniki kolejnych miesiecy beda systematycznie eliminowaty powyzsza
rozbieznosc¢.

Koszty ogdlnego zarzadu, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyjne oraz finan-
Sowe.

Koszty ogdlnego zarzadu wyniosty w I pétroczu 2005 roku 7,8 min ztotych i byty o 0,4
min (4,4%) nizsze od kosztdw poniesionych w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Koszty programu motywacyjnego

Ponadto koszty ogdlnego zarzadu, zostaty obcigzone kosztami przyznanych w ramach
programu motywacyjnego opcji na akcje. Zgodnie z wyceng wedtug MSR nr 2 (,,Platno-
sci w formie akcji wtasnych” koszty te wyniosg ok. 2,0 min ztotych i bedq rozliczone
proporcjonalnie do czasu trwania programu (tj. do konca I kwartatu 2008 roku). Kwota
kosztdw obcigzajqca wyniki I pétrocza 2005 roku to 167,8 tysigca ztotych.

Koszty sprzedazy I pdtrocza 2005 roku wyniosty 12,5 min ztotych w stosunku do 8,0 min
ztotych w I pdtroczu 2004 roku. Wzrost ten zwigzany jest w gtdwnej mierze ze wzrostem
kosztow funkcjonowania salonéw firmowych.

Saldo pozostatych przychoddw i kosztéw operacyjnych wyniosto w I pétroczu 2005 0,2
min ztotych w stosunku do 1,3 min ztotych w I pdtroczu 2004. Wynik na dziatalnosci
operacyjnej wyniost odpowiednio: 9,7 min ztotych w I pétroczu 2005 oraz 17,2 min zto-
tych w I pétroczu 2004.

Marza EBIT wyniosta 14,7% w I pdtroczu 2005 roku w stosunku do 18,0% w I pdtroczu
roku poprzedniego.

Saldo przychoddéw i kosztéw finansowych wyniosto w I pétroczu 2005 -0,5 min ziotych w
stosunku do 1,2 min ztotych w I pdtroczu 2004 roku.

Zysk netto za I potrocze 2005 roku wynidst 7,3 min ztotych w stosunku do 11,5 min zto-
tych w roku poprzednim. Rentownos$¢ sprzedazy netto wyniosta 11,0% dla I pdtrocza
roku 2005 oraz 18,4% dla I pdtrocza 2004.



Istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym majace wptyw na wyniki finansowe

Analizujac poziom wynikéw finansowych na poszczegodlnych poziomach rachunku zyskéw
i strat, poza wptywem zjawisk opisanych powyzej dla oceny wynikow I potrocza 2005
roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego istotne jest wskazanie
wptywu na wyniki zdarzen o charakterze jednorazowym.

W okresie I pdtrocza, zarowno 2004 jak i 2005 roku spotki wchodzace w sktad grupy
kapitatowej dokonaty operacji o charakterze jednorazowym.

'000 PLN
Jednorazowe transakcje
I H 2005 I H 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 2399
- sprzedaz spotki oraz majatku produkcyjnego w Staszowie 989
Ogétem : 989 6 538

Bez uwzglednienia zdarzen o charakterze jednorazowym zysk netto wynositby odpo-
wiednio: 6,2 min ztotych w I pétroczu 2005 oraz 4,9 min ztotych w I pétroczu 2004 ro-
ku, uzyskujac dynamike na poziomie 126,8%.

Ptynnos¢ i zadtuzenie

'000 PLN

I H 2005 I H 2004

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 8 376 481
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoci inwestycyjnej -2007 365
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci finansowej -3879 -6 246
Razem przeplywy pieni ezne netto 2488 - 5400

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty w I potroczu 2005 roku 8,4 min
ztotych. Niski poziom przeptywdw z dziatalnosci operacyjnej w I pétroczu 2004 roku
Zwigzany jest ze sptatg zadtuzenia wobec Deutsche Forfait (12,4 min ztotych).

Gtdwnym Zrodiem finansowania dziatalnosci operacyjnej (poza wynikiem finansowym i
amortyzacjq) byty zobowigzania i naleznosci, ktdrych zmiana stanu w okresie I pétrocza
2005 wygenerowata 3,7 min ztotych. Natomiast 2,4 min ziotych z wygenerowanych
Srodkdw pienieznych zostata ulokowana w zapasach, co zwigzane jest z rozbudowq sieci
detalicznej.
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W okresie I pdtrocza 2005 roku spdtka dominujaca dokonata inwestycji w nowe lokale
sklepowe na poziomie 5,3 min ztotych oraz w wyposazenie produkcyjne 0,5 min ztotych.
Catos¢ wydatkow inwestycyjnych zamkneta sie kwotg 5,8 min ztotych.

10. Planowane dziatania rozwojowe w II po6troczu 2005 roku

Vistula i Lantier

Liczba sklepdw pod marka Vistula do korica 2005 roku powinna wzrosngé¢ do minimum
58, natomiast sprzedaz wiasnych sklepéw detalicznych powinna osiggna¢ 50% plano-
wanej na 2005 roku sprzedazy.

W miesigcu maju w 23 salonach firmowych Spdtka rozpoczeta program przemystowego
szycia na miare — Industrial Made to Measure (IMTM). Umozliwia on klientowi samo-
dzielne lub z pomocq stylisty projektowanie ubioru z wybranych tkanin oraz powinien
stanowic interesujacq propozycje dla tych, ktdrzy nie skorzystali z dotychczasowej, stan-
dardowej oferty. Docelowo program IMTM powinien obja¢ wszystkie salony firmowe.
Dodatkowo, majac na uwadze zmiany zachodzace zaréwno w prezentowanej ofercie
produktowej jak i strukturze dystrybucji Spdtka podjeta prace zwigzane z od$wiezeniem
wizerunku marki Vistula w zakresie znaku firmowego jak réwniez obowigzujacego w sa-
lonach firmowych shop-conceptu. Wprowadzone zmiany w systemie wynagradzania w
salonach firmowych oraz program szkolern powinny wptyna¢ na jakos¢ obstugi i efek-
tywnosc¢ sprzedazy.

Spodziewamy sie, iz powyzsze dziatania wptyng korzystnie na wyniki salonéw firmo-
wych.

Luigi Vesari

Majac na uwadze spadkowy trend sprzedazy w kanale hurtowym, Spdtka wprowadzita
do swojej oferty nowa, wiasng marke Luigi Vesari, ktorej dystrybucja rozpocznie sie na
zwiekszong skale od sezonu wiosna 2006 roku.

Oferta ta skierowana wytacznie do odbiorcow hurtowych (niezaleznych detalistéw) po-
winna spetnic ich oczekiwania zardwno w zakresie produktowym, jak i cenowym. Doce-
lowo spodziewamy sie, iz powinien on w kolejnych latach stopniowo zastepowaé sprze-
daz produktow pod markg Vistula do kanatu hurtowego. Planujemy réwniez rozpoczecie
dystrybucji marki Luigi Vesari na zasadzie franszyzy.

Murphy&Nye

W oparciu o nabyte kompetencje w zakresie handlu detalicznego Spétka podpisata w
potowie maja 2005 umowe na dystrybucje produktéw Murphy&Nye na terytorium Polski
z wiascicielem tej marki firmg Sixty Active S.p.A. o czym Spdtka szczegdtowo informo-
wata w raporcie biezacym. Pierwszy ze sklepdw pod tq marka rozpoczat dziatalnosS¢ w
czerwcu 2005 roku w Poznaniu. Oferta Murphy&Nye stanowi poszerzenie dotychczaso-
wej gamy produktow pod markami wiasnymi Vistula S.A. o segment odziezy typu citi-
sport i active. Dotychczasowe wyniki dziatalnosci tego projektu, w ocenie Zarzadu uza-
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sadniajq otwarcie drugiego sklepu Murphy&Nye w Warszawie, co nastgpito we wrzesniu
2005 roku.

Pozostate dziatania

Poszukujac dalszych drég wzrostu wartosci Spdtki Zarzad podjat dziatania zmierzajace
do poszerzenia dotychczasowej oferty produktowej o wyroby z segmentu lifestylowego
jeansu. Efektem tych staran byto podpisanie umowy dystrybucyjnej z firmg Grotto sp.A.
na wytaczng dystrybucje na terenie Polski odziezy pod marka Gas 26 wrzesnia 2005 r.
Dodatkowo w planach Spoétki pozostaje wejscie w segment formalnej odziezy damskie;j.
Przyjeta przez Spotke koncepcja prowadzenia takiej dziatalnosci, podobnie jak ma to
miejsce w przypadku Murphy&Nye i Gas opierataby sie o rozbudowe/przejecie niezalez-
nej sieci sklepébw mono markowych. W przypadku zakonczenia sukcesem trwajacych
negocjacji Spotka poinformuje o tym fakcie raportem biezacym.

11. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad os$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy potroczne skonsolidowane sprawoz-
danie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowa i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze pétroczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggniec
emitenta, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, doko-
nujacy przegladu pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostat wy-
brany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegty rewident dokonujacy
tego przegladu spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z
przegladu, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa krajowego.

Michat Wéjcik Mieczystaw Starek Mateusz Zmijewski
"""" Prezes Zarzadu “Clonek zarzadu “Ctonek zarzadu

Krakow, dnia 21 paZdziernika 2005 roku
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