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wtys. zt wtys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE potrocze / 2007  |pbtrocze /2006  |pbtrocze / 2007  |po6trocze /2006
dane dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 195 107 70518 50 695 18 323
1l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 22 554 6 102 5860 1586
111. Zysk (strata) brutto 23502 6513 6 107 1692
IV. Zysk (strata) netto 20 443 4715 5312 1225
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -12 700 12 078 -3 300 3138
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -9 118 -4 573 -2 369 -1188
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -5 -279 -1 =72
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -21 823 7 226 -5 670 1878
IX. Aktywa, razem 376 783 111 940 100 054 29725
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 141 803 41 960 37 655 11 142
Xl. Zobowigzania dtugoterminowe 47 644 13379 12 652 3 553
XIl. Zobowigzania krotkoterminowe 83 229 24 852 22101 6599
XlIl. Kapitat wtasny 234 980 69 980 62 398 18 583
XIV. Kapitat zakadowy 18 275 12 000 4 853 3187
XV. Liczba akcji (w szt.) 8022 219 4884 530 8 022 219 4 884 530
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 2,55 0,97 0,66 0,25
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w z{/EUR) - - - -
XVIII. Wartoé¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 29,29 14,33 7,78 3,81
XIX. Rozwodniona warto$ ksiegowa na jedng akcje (w zZEUR) - - - -
ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w . i . i
"ZH/EUR)
dane dotyczace skrdconego sprawozdania finansowego
XXI. Przychody netto ze sprzedazy produktiéw, towaréw i materiatow 125 375 72 926 32577 18 949
XXII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 13 205 7 544 3431 1960
XXII1. Zysk (strata) brutto 13 375 8 164 3475 2121
XXIV. Zysk (strata) netto 10 777 6 429 2800 1670
XXV. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -3 643 11 319 -947 2941
XXVI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -17 650 -4 646 -4 586 -1 207
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WYBRANE DANE FINANSOWE pétrocze / 2007  |pdtrocze /2006  |pbtrocze / 2007  [p6trocze /2006
XXVII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -1 842 -279 -479 =72
XXVIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -23 135 6 394 -6 011 1661
XXIX. Aktywa, razem 302 691 114 050 80 379 30 286
XXX. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 72 970 39 685 19 377 10 538
XXXI. Zobowigzania dtugoterminowe 31297 13 379 8 311 3553
XXXII. Zobowigzania krétkoterminowe 38 077 23 154 10111 6 148
XXXIII. Kapitat wtasny 229721 74 365 61 002 19 747
XXXIV. Kapitat zaktadowy 18 275 12 000 4853 3187
XXXV. Liczba akcji (w szt.) 8 022 219 4884 530 8022 219 4884 530
XXXVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/ EUR) 1,34 1,32 0,35 0,34
XXXVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w z{/EUR) - - - -
XXXVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zZHEUR) 28,64 15,22 7,61 4,04
XXXIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) - - - -
XL. ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w . i . i

Z/EUR)

Raport powinien zosta¢ przekazany do Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz agencji
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu
VISTULA & WOLCZANKA Spétka Akcyjna

z przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego obejmujacego okres
od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r.

Dokonaliémy przegladu zatgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego VISTULA &
WOLCZANKA S.A. z siedzibg w Krakowie, na ktdre skiada sig:

» skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien .30 czerwca 2007 r., ktéry po stronie aktywow i
pasywow wykazuje sume 376 783 tys. zi,

.= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r.
wykazujgcy zysk netto w wysokosci 20 443 tys. 21,

» zestawienie zmian w kapitale wiasnym przypisanym do podmiotu dominujgcego za okres
od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r. wykazujgce wzrost kapitatu wiasnego o kwote
28 780 tys. zi,

* skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2007 r. do
30 czerwca 2007 r. wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkéw pienigznych o kwotg 21 823 tys.
zt,

» dodatkowe informacje i objasnienia.
oraz skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego VISTULA & WOLCZANKA S.A.

stanowigcego integralng cze$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej
VISTULA & WOLCZANKA S.A., na ktére skiada sie:

* bilans sporzgdzony na dzien 30 czerwca 2007 r., kiéry po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 302 691 tys. zi,

» rachunek zyskéw i strat za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r. wykazujacy zysk
netto w wysokosci 10 777 tys. zi,

» zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r.
wykazujgce wzrost kapitatu wlasnego o kwotg 15 948 tys. zt.,

» rachunek przeplywédw pienieznych za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007.r.
wykazujgcy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote 23 135 tys. zi,

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania odpowiada Zarzad VISTULA &
WOLCZANKA S.A.

Podmiot wpisany na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdas finansowych pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000034774
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Naszym zadaniem byfo dokonanie przeglgdu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz norm
wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentow.
Normy naktadajg na nas obowiazek zaplanowania i przeprowadzenia przegladu w taki sposob, aby
uzyska¢ umiarkowang pewnos$é, ze sprawozdanie finansowe nie =zawiera istotnych
nieprawidtowosci.

Przegladu dokonali$my giéwnie drogg analizy srédrocznego sprawozdania finansowego, wgladu w
ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji uzyskanych od kierownictwa oraz osob
odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos¢ jednostki dominujacej.

Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni sie od badan lezacych
u podstaw opinii wyrazanej o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci rocznego sprawozdania
finansowego, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zatgczonym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym.

Biorac pod uwage wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe spétek zaleznych za okres
od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r., konsolidowane w ramach sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA S.A., kiorych udziat w sumie bilansowej oraz w
przychodach ze sprzedazy towaréw i produkiow grupy kapitatowej (bez uwzglednienia korekt
konsolidacyjnych) wynosi odpowiednio 2,27% i 12,11%. Biorac pod uwage wplyw na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA S.A.
sprawozdan finansowych spétek zaleznych nie objetych przegladem, nie jesteSmy w stanie
jednoznacznie oceni¢ rzetelnosci i prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego w
czesci, w jakiej dotyczy ono tych podmiotow.

VISTULA & WOLCZANKA S.A. stosuje zasade rozliczenia kosztéw reklamy i promocji na okres
trwania sezonu, ktérego ona dotyczy poprzez rozliczenia miedzyokresowe kosztéw. Z uwagi na
fakt, Ze okresy dwoch sezondéw tj. wiosna/lato oraz jesiefi/zima nie pokrywajg si¢ z okresami
sprawozdawczymi, na dzien 30 czerwca 2007 roku w pozycji rozliczenia miedzyokresowe kosztow
spotka wykazuje kwote 1,5 min. zt. ktérg rozlicza nastepnie w okresie lipiec-sierpien tj. do konca
sezonu wiosna /lato. Zgodnie z uregulowaniami MSR nr 38 § 69 koszty reklamy i promocji odnosi
sie w ciezar okresu, w kidrym zostaty poniesione.

W okresie objetym przegladem VISTULA & WOLCZANKA S.A. realizujac strategie ,wyjscia
kapitatowego” z rynkéw zagranicznych dokonata sprzedazy udziatéw w jednostkach znajdujgcych
sig poza terytorium Polski. Kwestia zostata opisana przez Zarzad w nocie nr 20. Wedtug stanu na
dzien 30 czerwca 2007 roku ogdina wartos¢ naleznosci od tych jednostek wynosi 12,6 min.. zt.
z czego 6,9 min. zi. stanowig naleznosci o okresie przeterminowania powyzej 180 dni. Zarzad
postanowit o wstrzymaniu sie z dokonaniem odpisu aktualizujgcego warto$¢ naleznosci do
momentu uzyskania wiarygodnych danych na temat kwot niemozliwych do wyegzekwowania.
Naszym zdaniem realizujgc zasade ostroznej wyceny spétka powinna utworzy¢é odpis
aktualizacyjny warto$¢ tych naleznosci do wysokosci kwot mozliwych do uzyskania.

W wyniku rozliczenia przejecia Galerii Centrum Sp. Z o.0. w styczniu 2007 roku w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym GRUPY VISTULA & WOLCZANKA S.A. powstata
ujemna warto$¢ firmy. Zgodnie z uregulowaniami § 56 MSSF 3 w takim wypadku Spétka powinna
dokonaé procedury powtérnej wyceny poszczegoélnych skiadnikéw aktywéw i pasywéw jednostki
przejetej. Do dnia sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | péirocze 2007
roku wyniki powtérnej wyceny nie zostaly nam przedstawione. Zgodnie z informacjami
otrzymanymi od Zarzadu warto$¢ marki Galeria Centrum w wycenie wykonywanej dla potrzeb
powtdrnej procedury ulegnie zwigkszeniu o ok. 14 min. zi, co wptynie na warto$¢ ujemnej wartosci
firmy odnoszonej na wynik okresu w kidrym nastapito potaczenie.
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Poza powyzszym dokonany przez nas przeglad nie wykazat niczego, co wskazywaioby na istotne
znieksztatcenie obrazu sytuacji majatkowej i finansowej grupy kapitatowej na dziefi 30 czerwca
2007 r. oraz jej wyniku finansowego za okres od 1 stycznia 2007 r. do 30 czerwca 2007 r.,
przekazywanego przez zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci, Migdzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczoéci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzefi wykonawczych Komisji Europejskiej, jak réwniez wymogami okresionymi w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i

okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., nr 209,
poz. 1744).

B gayfa S Arrrr7 ¢ ke
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Biegty re ident nr 9611/7167 : Biegty rewident nr 10285/7579
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
Nota
potrocze / 2007 | péirocze / 2006

Przychody ze sprzedazy 1,2 195 107 70518
Koszt wiasny sprzedazy 4 94 954 36 038
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 100 153 34 480
Pozostate przychody operacyjne 1 7 457 506
Koszty sprzedazy 4 60 991 19 890
Koszty ogblnego zarzadu 4 22 096 8 384
Pozostate koszty operacyjne 4 1969 610
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 22 554 6 102
Przychody finansowe 1,5 2814 498
Koszty finansowe 6 1 866 87
Strata na sprzedazy spotki zaleznej

Zysk (strata) brutto 23 502 6513
Podatek dochodowy 7 3059 1798
Zysk (strata) roku obrotowego 20 443 4715
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 8 005 976 4 884 530
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 2,55 0,97
- podstawowy 2,55 0,97




SKONSOLIDOWANY BILANS

w tys. zt
Nota
poétrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Aktywa
Aktywa trwate 151 185 100 570 35069
Wartosci niematerialne 12 70 942 34 951 575
Rzeczowe aktywa trwate 13 75083 57 491 32184
Nieruchomosci inwestycyjne 14 1800 4 594 72
Udzialy i akcje 15 295 253 20
Inne inwestycje dtugoterminowe 16 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 2338 2 349 1072
Pozostate aktywa trwate 24 723 928 1146
Aktywa obrotowe 225 598 194 643 76 871
Zapasy 18 116 229 73183 38174
E:ézinoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 20 44 258 38 801 18 121
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 2814 515
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 58 858 80 681 18 332
Pozostate aktywa obrotowe 24 3439 1463 2244
Aktywa razem 376 783 295213 111 940
Pasywa
ggpital wiasny przypisany do podmiotu dominujace- 234 980 206 200 69 980
Kapitat podstawowy 29 18 275 17 995 12 000
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 7923 7923 7923
Kapitat rezerwowy 33 986 839 839
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych -30
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 187 353 163 457 44 503
Wynik finansowy 34 20 443 16 016 4715
Kapitaly mniejszo$ciowe
Kapitat wiasny razem 234 980 206 200 69 980
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 47 644 32529 13379
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 37 64 28
Zobowigzania z tytutu leasingu 6 558 1687 351




Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000 13 000 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 22 28 049 17778

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 658 588 162
Rezerwy dtugoterminowe 28 1918 460 276
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 50 220 33577 13 817
Zobowiazania krotkoterminowe, w tym: 83 229 50 971 24 852
zgsgvv\zigjsgii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 27 74 639 48 886 24 852
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 22 8 590 2085

Rezerwy krétkoterminowe 28 8 354 4 465 3291
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe razem 91 583 55436 28143
Zobowigzania i rezerwy razem 141 803 89013 41 960
Pasywa razem 376 783 295213 111 940
Wartos¢ ksiegowa 234 980 206 200 69 980
Liczba akcji 8022 219 7882219 4 884 530
Warto$c¢ ksiggowa na jedng akcje 29,29 26,16 14,33




RACHUNEK ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

w tys. zt
Kapitat all((tzzllti;:uz:'i Kapitat Réznice ':Je.':ﬁ(dfziﬂzy ‘va?:s':‘a'
podstawowy g rezerwowy kursowe y! y
wyceny sowy razem
Saldo na 01.01.2006 12 000 7923 503 44 947 65 373
Zmiany w kapitale wikasnym w | pétroczu 2006 roku
Korekta konsolidacyjna —
wigczenie podmiotéw powig- - 444 -444
zanych do konsolidaciji
Sprzedaz $rodkéw trwatych
Podziat zysku netto -
Zysk (strata) netto za rok
obrotowy 4715 4715
Wycena programu opcyjnego 336 336
Saldo na 30.06.2006 12 000 7923 839 49 218 69 980
Saldo na 01.01.2006 12 000 7923 503 44 947 65 373
Zmiany w kapitale wiasnym w 2006 roku
Korekta konsolidacyjna —
wytgczenie podmiotéw po- -20 - 841 - 861
wigzanych z konsolidacji
Sprzedaz $rodkéw trwatych
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok 16 016 16 016
obrotowy
Ro6znice kursowe -10
Wycena programu opcyjnego 336 336
Emisja akgciji 5995 119 351 125 346
Saldo na 31.12.2006 17 995 7923 839 -30 179 473 206 200
Saldo na 01.01.2007 17 995 7923 839 -30 179 473 206 200
Zmiany w kapitale wikasnym w | pétroczu 2007 roku
Korekta konsolidacyjna —
wigczenie podmiotéw powia- 30 3694 3724
zanych do konsolidacji
Sprzedaz srodkéw trwatych
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok 20 443 20 443
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 986 986
Emisja akgciji 280 -839 4186 3627
Saldo na 30.06.2007 18 275 7923 986 207 796 234 980




SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt
Nota
potrocze / 2007 | poirocze / 2006
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 20 443 4 715
Korekty:
Amortyzacja 7115 291
Utrata warto$ci srodkéw trwatych
Utrata warto$ci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomoéci inwestycyjnych wedtug warto$ci go-
dziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu r6znic kursowych - 341
Zysk (strata) na inwestycjach 1452 -134
Koszty z tytutu odsetek 775 77
Zmiana stanu rezerw 5416 -44
Zmiana stanu zapaséw - 43 046 -2635
Zmiana stanu naleznosci - 6432 -2989
tZon\:viana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- 13775 11 385
Inne korekty (otrzymane odsetki oraz wycena CIRS) -9985 -203
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnoéci operacyjnej -10828 13 083
Podatek dochodowy zaptacony - 1097 -928
Odsetki zaptacone -775 =77
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -12700 12078
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 1099 234
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy
Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu
Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy 180
Wplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej
Whplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych




Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 3588 819
Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
Wplywy z tytutu udzielonych pozyczek 13
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy
Nabycie jednostki zaleznej
Nabycie warto$ci niematerialnych - 86 -98
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -12429 - 5528
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych
Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych -121
Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach -17
Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek -1345
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -9118 -4 573
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentéw kapita-
fowych oraz doptat do kapitatu
Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek 2510
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw wartosciowych z
mozliwo$cig zamiany na akcje
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli
Splaty kredytow i pozyczek -1329
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego -1186 -279
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -5 -279
Zwie'ksz’enie ('zmn!ejs_ze:nie) netto stanu srodkéw pienigeznych i ekwiwa- .21823 7226
lentéw Srodkéw pienieznych
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 80 681 11106
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu roznic kursowych 58 181
Srodki pienigezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 58 858 18 332
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” w kwocie - 9.985 tys. zt. sktada sie:

- podwyzszenie kapitatu - emisja akcji serii C 4 186

-podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 986

-podwyzszenie kapitatu rezerwowego — nabycie udziatow - 11 432

- otrzymane odsetki - 1099

- odpisy aktualizujace warto$¢ srodkéw trwatych - 2333

- pozostate - 293




DODATKOWE INFORMACJE I OBJASNIENIA

1. INFORMACJE OGOLNE

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

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Sroédmiescia, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (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, ktérego nastepca prawnym jest Spotka
Vistula & Wolczanka S.A. mozna uznac¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadze-
nia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato
zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospo-
darczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowq Spdtke Skarbu Pani-
stwa.

Spotka jest jednq z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spdtki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony

Struktura Grupy Kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A.

Wedtug stanu na koniec I pétrocza 2007 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula & Wolczan-
ka S.A. wchodzg nastepujace podmioty gospodarcze:

1)  Vistula & Wdlczanka SA - podmiot dominujacy

2)  Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: MTM Sp. z 0.0.) z sie-
dziba w Krakowie przy ulicy Nadwislanskiej 13, kod: 30-527 Spétka zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS
pod numerem KRS 0000077274.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujgcego.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspolnikéw oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

3)  Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-
400; Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srdédmiescia w Krako-
wie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod humerem KRS 0000077376.



4)

5)

6)

7)

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujacego.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséow w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

Wolczanka Production 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Wieruszowie, przy ulicy Dabrowskiego
42; kod 98-400. Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla todzi Srédmiescia w
todzi, XX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000222635.
Przedmiotem dziatalnosci spdtki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz
18.23 Z wedtug klasyfikacji PKD). Spdtka zajmuije sie realizacjg ustug odziezowych na
Zlecenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej
Vistula & Wolczanka S.A.

Udziat w kapitale 75,0%. — 75,0% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Radzie
Nadzorczej

Wdlczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu éwietokrzyskim, przy ulicy
Samsonowicza 20; kod 27-400. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Kielcach,
X Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000222678.
Przedmiotem dziatalnosci spdtki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz
18.23 Z wedtug klasyfikacji PKD). Spdtka zajmuje sie realizacjg ustug odziezowych na
zlecenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej
Vistula & Wolczanka S.A.

Udziat w kapitale 95,0%. — 95,0% gtosow w zgromadzeniu Wspodlnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej

ANDRE RENARD Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wolskiej 88 wpisana do Re-
jestru Przedsiebiorcow Sadu Rejonowego dla M. ST. Warszawy w Warszawie pod nume-
rem KRS 0000236694,

Dziatalno$¢ ustugowa spotki ANDRE RENARD polega na projektowaniu i przygotowywa-
niu kolekcji odziezy damskiej (gtéwnie bluzek) na rzecz podmiotu dominujacego.

Udziat w kapitale 70,0%. — 70,0% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Radzie
Nadzorczej.

GALERIA CENTRUM Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Fabrycznej 5, kod 00-
446 wpisana do Rejestru Przedsiebiorcow w Sadzie Rejonowym dla M. ST. Warszawy
Sad Gospodarczy XVI Wydziat Gospodarczy - Rejestrowy pod numerem KRS
0000007624.

Przedmiot dziatalnosci Galerii Centrum stanowi handel detaliczny w grupach asortymen-
towych obejmujacych miedzy innymi odziez damska i meskg, kosmetyki oraz akcesoria i
obuwie.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Radzie
Nadzorczej
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Poza ww. podmiotami zaleznymi wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula & Wélczan-
ka S.A. posiada udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktorymi nie sprawuje jednak
kontroli:

a) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krako-
wie — utrata kontroli na skutek ztozonego wniosku o ogtoszenie upadtosci oraz braku za-
rzadu

b) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w taicucie — utra-
ta kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu

c) 100% gtoséw w Zgromadzeniu Wspolnikdw Spdtki “Vipo” z siedzibq w Kaliningradzie oraz
jednq trzecig gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania li-
kwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

d) 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spdtki “Young” z siedzibg w St.
Petersburgu oraz jedng trzeciq gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek
postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej.

Poza ww. podmiotami zaleznymi nie wchodzacymi w skitad grupy kapitatowej Vistula & Wol-
czanka S.A. posiada udziaty w spdtce Fleet Management GmbH z siedzibq pod adresem
Eschenheimer Anlagel, 60316 Frankfurt am Main, zarejestrowana w niemieckim rejestrze
handlowym pod numerem HRB 79129.

Vistula & Wdlczanka S.A. w dniu 25 kwietnia 2007 roku nabyta 100% udziatow o wartosci
27 500 Euro w kapitale zakladowym Spétki Una 127.Equity Management GmbH - aktualna
nazwa Fleet Management GmbH (raport biezacy nr 35 / 2007)

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest Swiadczenie ustug zwigzanych z wynajmem i zarzadza-
niem flota samochodowg na rzecz V & W.

Spotka Fleet Management GmbH nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na matq
istotnosc.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2007 obejmuje dane podmiotu domi-
nujacego oraz spotek zaleznych : Vistula & Wélczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia na-
zwa: MTM Sp. z 0.0.), Trend Fashion Sp. z 0.0., Wolczanka Production 2 Sp. z 0.0., Wolczan-
ka Production 3 Sp. z 0.0., ANDRE RENARD Sp. z 0.0. oraz GALERIA CENTRUM Sp. z o.0.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za I pétrocze 2007 roku. Rokiem
obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Porownywalne dane finansowe prezentowane sg za I
potrocze 2006 roku oraz w przypadku bilansu dodatkowo na 31 grudnia 2006 roku. Skonsoli-
dowane sprawozdanie finansowe za I poétrocze 2007 i jak i dane poréwnywalne za rok ubie-
gty obejmujg dane dotyczace Spétki dominujacej oraz Spdtek zaleznych jako jednostek spo-
rzadzajacych samodzielne sprawozdania. W skfad przedsiebiorstwa Spétki jak i Spotek zalez-
nych objetych konsolidacjq nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne
sprawozdania finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres I pdtrocza 2007 roku, w
ktorym nie miato miejsca potgczenie spotek.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegato przeksztatceniu w celu zapewnienia
poréwnywalnosci danych, poniewaz Grupa nie wprowadzata zmian zasad (polityki) rachun-
kowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2007 roku zostato sporzadzone przy
zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Grupe kapitatowa.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za I p6trocze 2007 roku Grupa nie wykazuje
korekt lat ubiegtych wynikajacych z zastrzezen podmiotéw uprawnionych do badania, gdyz
ich opinia dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pétrocze 2007 roku sporzadzone zostato zgod-
nie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w
wersji zatwierdzonej przez Unie Europejskg (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi
standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesSnia 1994 roku o rachunkowosci
(Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie
przepisow wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra
Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz.
1744).

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w zwiazku
z procesem przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Grupy nie
wystepujg réznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajacymi z
MSSF a MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe Spétki dominujacej na dzien 30 czerwca 2007 roku oraz za
okres szesciu miesiecy zakonczony tg datq podlegaty przegladowi przez biegtego rewidenta.
Raport z przegladu jest zataczony do niniejszego sprawozdania. Poréwnywalne dane finan-
sowe Spoétki dominujacej na dzien 30 czerwca 2006 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu
finansowym podlegaty przegladowi audytora w sprawozdaniu za I pdtrocze 2006 roku. Prze-
gladowi przez biegtego rewidenta podlegaty dane finansowe Spotki zaleznej Galerii Centrum,
natomiast nie byty poddane przegladowi przez biegtych rewidentdéw sprawozdania finansowe
za ww. okresy pozostatych spotek zaleznych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I poétrocze 2007 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).
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3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.

Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdolnos¢ do kierowania polityka
finansowgq i operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.
Dane finansowe jednostek zaleznych sa wigczane do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkg do dnia, w ktérym Spédtka przesta-
je sprawowac te kontrole.

Wyiaczenia konsolidacyjne

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

Transakcje w walutach obcych.

W ciagu roku transakcje w walucie obcej Grupa ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, sto-
sujac do przeliczenia kwoty wyrazonej w walucie obcej $redni kurs NBP obowigzujacy na
dzien zawarcia transakcji uznajac go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu
$redniego kursu NBP na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne
wyceniane wediug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy za-
stosowaniu kursu wymiany z dnia transakcji oraz pozycje niepieniezne wyceniane w wartosci
godziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kurséw wymiany, ktére
obowigzywaty w dniu, na ktdéry warto$¢ godziwa zostata ustalona.

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

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, rdznice kursowe uje-
te w kazdym z nastepujacych okreséw, az do czasu rozliczenia transakcji ustala sie na pod-
stawie zmian kurséw wymiany, ktére miaty miejsce w kazdym kolejnym okresie.

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

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete sie w wyniku
finansowym, wszystkie elementy tych zyskéw lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmo-
wane zostajq w wyniku finansowym.
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Pozycje bilansowe podmiotdw zagranicznych wynikajace z konsolidacji, przeliczane sg w
oparciu o $redni kurs NBP na dzien bilansowy. Pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeli-
czone przy uzyciu $redniego kursu waluty za dany okres.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

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

Warunkiem zaliczenia aktywéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz
wysokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywdw w ciagu jednego roku od daty ich zakwa-
lifikowania a takze dostepnos¢ tych aktywow do natychmiastowej sprzedazy.

Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiggniecia dochoddw z dzierzawy lub przy-
rostu ich warto$ci wyceniane sa ha moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworze-
nia), na dzien bilansowy wedtug ich wartosci godziwej. Przychody i koszty zwigzane z do-
prowadzeniem ich wartosci do wartosci godziwej odnoszone sg do rachunku zyskdéw i strat w
okresie, w ktorym powstaty.

Rzeczowe aktywa trwate

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

Srodki trwate amortyzowane sg metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowa-
nia. Srodki trwate amortyzowane sg przez okresSlony z gory okres ich ekonomicznego uzyt-
kowania.

Grunty nie podlegajg amortyzacii.

Koszty poniesione po dacie oddania Srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konser-
wacji i napraw, obciazajg koszty okresu, w ktdrym zostaty one poniesione.

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilansie na
rowni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug takich sa-
mych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci
lub okres zawartej umowy najmu.

Wartos¢ poczatkowa aktywdw trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego zostaty
ustalone w kwocie réwnej wartosci optat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig wyce-
ne). Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyly zobowigzania z
tytutu leasingu finansowego w wielkosci rownej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosz-
tami finansowymi obcigzyta w catosci koszty finansowe okresu.

Wartos¢ firmy
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Wykazana jako skfadnik aktywéw na dzien nabycia warto$¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartosciq godziwg nabytych aktywdw, pasywdéw i zobowigzan warunkowych
nabytego przedsiebiorstwa. Wartos¢ ta podlega testom na utrate warto$ci. Stwierdzona w
wyniku przeprowadzonych testdw utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku
zyskow i strat i nie podlega pozniejszej korekcie.

Wykazana w sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy dotyczaca transakcji nabycia przedsie-
biorstwa podlega testom na utrate wartosci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

Nadwyzka nabytych aktywdw netto nad ceng nabycia odnoszona jest w rachunek zyskow i
strat roku obrachunkowego, w ktérym nastgpito nabycie.

Wartosci niematerialne.

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

Wartosci niematerialne umarzane sg metodq liniowq przez okres ich szacunkowej uzyteczno-
$ci, ktdry wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych.

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiada-
nych sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych przeprowadzany
jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizujacych obnizajg wartos¢ bilan-
sowq aktywu, ktérego dotycza i odnoszone sq w rachunek zyskéw i strat.

Odpisy aktualizujace wartos¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujg
kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia
odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

Wysokos$¢ odpisow aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktad-
nikéw nad ich wartoscig odzyskiwalng. Wartos¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepu-
jacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej.

Kwoty ujetych odpisdw aktualizujgcych ulegajg odwrdceniu w przypadku ustgpienia przyczyn
uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpisdéw aktualizujacych odnoszone sq w
rachunek zyskow i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wy-
ceny, ktdre korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych jego obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdow oraz zakupionych towaréw sg wycenione na dzien bilansowy
wediug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego
ze sktadnikdw zapasow do jego aktualnego miejsca sg ujmowane w nastepujacy sposob:

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

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

Jako metode rozchodu zapaséw jednostka przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze wy-
szto. Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow gotowych jest
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wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, Grupa dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktére
koryguja pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej
w toku zwyktej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia
produkcji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktdrych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do 75
dni, sg ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpisow na
niesciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujagce dokonywane sa na nalezno$ci watpliwe od
dtuznikdw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych naleznosci, za-
legajacych z zaptatq a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w najblizszym czasie
nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sg w koszty
sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci korygujg koszty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

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

Saldo $rodkéw pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych
powyzej srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdw, pomniejszonych o nie sptacone kredyty w
rachunkach biezacych.

Kapitat podstawowy

Kapitat zaktadowy podmiotu dominujacego jest kapitatem zakladowym Grupy i wykazywany
jest w wartosci nominalnej zarejestrowanych akcji, wynikajacej ze statutu Spotki i wpisu do
Krajowego Rejestru Sadowego.

Kapitat z aktualizacji wyceny

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

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje propor-
cjonalnie do czasu trwania programu.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, jak réw-
niez korekty wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat po-
przednich lub zmian zasad rachunkowosci.
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Wynik z lat ubiegtych, ujmuje wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubie-
gtych podmiotu dominujacego i spotek zaleznych.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sq wycenione w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Spdtce cigzy istniejacy obowiazek (prawny lub zwy-
czajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego
obowiagzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna dokonac wiarygodne-
go oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenoszg na Spdtke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sq aktywowane na dzien rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwoch wartosci: wartosci godziwej srodka stano-
wigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych optat leasingowych. Opfaty
leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i spfate rat kapitatowych w odniesieniu
do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w rachunku zyskéw i strat.

Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego $rodki trwate podlegajq amortyzacji we-
dtug zasad stosowanych do wiasnych skfadnikéw majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pew-
nosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Spotka otrzyma prawo wiasnosci, aktywa sg amor-
tyzowane w okresie krétszym sposrod okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spotka uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjq oraz gdy kwote przychodéw mozna wyce-
ni¢ w wiarygodny sposdb. Nastepujace kryteria obowigzujq przy ustalaniu przychodoéw:

Sprzedaz towardw i produktow

Przychody s ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wiasnosci to-
warow i produktow zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenic¢
w wiarygodny sposéb.

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

Dywidendy
Dywidendy s ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania.

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

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowigzanie podatkowe z tytutu opodat-
kowania dochodu za dany rok podlegajacego opodatkowaniu, wyliczane przy zastosowaniu
stawek podatkowych obowiazujacych na dany dzien bilansowy, oraz ewentualne korekty po-
datku dochodowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezace zobowigzanie z tytutu podatku do-
chodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowa, na podstawie rdznic przejscio-
wych pomiedzy wartoscig aktywdw i pasywow wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich
wartoscig dla celéw podatkowych. Wysokos¢ wykazanego podatku dochodowego odroczone-
go uwzglednia planowany sposdb realizacji roznic przejsciowych, przy zastosowaniu stawek
podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji roznic, biorac za
podstawe stawki podatkowe, ktore obowigzywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na
dzien bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przy-
sztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-
wymi, ktére spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowe-
go. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest
weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku kiedy zachodzi wat-
pliwos¢ osiggniecia przez Spdtke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem ak-
tywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewi-
dzianej w przysztosci do zaptaty w zwigzku z wystgpieniem dodatnich rdznic przejsciowych,
ktore spowodujq w przysztosci zwiekszenie podstawy do obliczenia podatku dochodowego.

Segmenty dziatalnosci

Vistula & Wodlczanka S.A. jest organizacjq skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybuciji

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

przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w za-

kresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

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

a) salony detaliczne — sklepy wtasne spoiki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych, zlokalizowane w kraju, jak i za granica; podstawowy kanat dystrybucii;

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

c) eksport (przerdb uszlachetniajacy) — spdtka, gtdwnie na zlecenie kontrahentéw zagra-
nicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatkéw produk-
cyjnych meskich ubioréw formalnych (garnituréw, marynarek i spodni);
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d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sq pozostate przychody, ktd-
rych nie mozna zakwalifikowac do Zzadnego z powyzszych kanatdw dystrybucji, dominuja-
cq pozycje stanowia tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-

tych ustug.

Wycena aktywow i pasywow

Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug $redniego
kursu z dnia 29.06.2007 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 3,7658 zt/EUR. Poszcze-
gdlne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 3,8486
Zt/EUR, ktory stanowi Srednig arytmetyczng $rednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego zakoficzonego miesigca objetego raportem.
Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.07 — 3,9320
Zt/EUR, 28.02.07 — 3,9175 z/EUR, 31.03.07 —3,8695 z/EUR, 30.04.07 — 3,7879 zI/EUR,

31.05.07 - 3,8190 z/EUR, 29.06.07 —3,7658 zt/EUR.

Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 3,9385 zt/EURO.
Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 3,7465 z{/EURO.

4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1 Przychody

w tys. zt
Analiza przychodéw Spétki

potrocze / 2007 | potrocze / 2006
Przychody ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatéw 193 691 70 518
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci 22
Przychody z tytutu pozostatego najmu trwatego 1394
Razem przychody ze sprzedazy 195 107 70 518
\Wynik na sprzedazy majatku trwatego 468
Pozostate przychody operacyjne 6 989 506
Przychody finansowe 2814 498
Razem 205 378 71 522

Nota2 Segmenty wedlug rodzaju dziatalnosci i podzialu geograficzne-

go

Dziatalno$¢ Spdtki mozemy podzieli¢ na cztery segmenty operacyjne. Segmenty te sq pod-

stawq do sporzadzania raportéw Spotki.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:
1. Prowadzenie sieci sklepdw detalicznych z odziezg
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2. Produkcja i sprzedaz hurtowa odziezy
3. Produkcja i sprzedaz odziezy na eksport
4. Pozostata sprzedaz

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentdw dziatalnosci biznesowej :

w tys. zt
Rok biezacy 2007 Sprzgdai deta- Sprzedaz hurtowa Sprzedaz ekspor- Pozostala_ sprze- R
liczna towa daz
poitrocze / 2007 | potrocze / 2007 | péirocze /2007 | potrocze / 2007 | pétrocze / 2007
Sprzedaz na rzecz klientow 139 088 18 043 31955 6021 195107
zewnetrznych
Przychody ogétem 139 088 18 043 31955 6 021 195 107
w tys. zt
Okres poréwnywalny Sprzgdai deta- Sprzedaz hurtowa Sprzedaz ekspor- Pozostalq sprze- R
2006 liczna towa daz
poirocze / 2006 | potrocze /2006 | péirocze /2006 | potrocze /2006 | potrocze /2006
Sprzedaz na rzecz klientow 40 256 12333 17 440 489 70 518
zewnetrznych
Przychody ogétem 40 256 12333 17 440 489 70 518

Geograficzne segmenty dziatalnosci:
Spotka dziata w Polsce, strefie Euro oraz strefie USD. Segmenty dziatalnosci detalicznej sg

zlokalizowane w Polsce, w Czechach, na Litwie oraz na Wegrach.

Produkcja segmentu dziatalnosci detalicznej, hurtowej i eksportowej oraz pozostatej sprzeda-
zy jest wytwarzana w Polsce.

Przychody ze sprzedazy na réznych rynkach pod wzgledem lokalizacji geogra- i ol
i potrocze / 2007 | potrocze / 2006
Polska 159 717 50 012
Strefa EURO 34 408 19762
Strefa USD 982 744
Razem 195 107 70 518

Nota4 Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty opera-

cyjne
w tys. zt
poéitrocze / 2007 | potrocze / 2006
IAmortyzacja 7115 2911
Zuzycie surowcow i materiatéw 26 227 20 027
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\Warto$¢ sprzedanych towaréw 65 424 18 446
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku - 15465 - 15453
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 183
Koszty wynagrodzen 36 200 16 825
Pozostate koszty rodzajowe 4735 4105
Koszty ustug obcych 53 805 17 451
Pozostate koszty operacyjne 1969 427
Razem koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow, dystrybucji oraz 180 010 64 922
koszty ogélnego zarzadu i pozostate koszty operacyjne
Nota 4a Koszty wynagrodzen
i w tys. zt
Sredni miesigczny stan zatrudnionych (wraz z kadra zarzadcza)
potrocze / 2007 | péirocze / 2006
Poszczegolne kategorie zatrudnionych: 2 846 1159
stanowiska nierobotnicze 816 449
stanowiska robotnicze 2030 710
Ogolne wynagrodzenie w podziale na (kwotowo): 36 200 16 825
Ptace 29 396 13 309
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 6 804 3516
Nota5 Przychody finansowe
w tys. zt
poitrocze / 2007 | potrocze / 2006
Odsetki od lokat bankowych 1120 234
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do sprzedazy 1
Zysk z tytutu r6znic kursowych 517 139
Pozostate 1176 125
Razem 2814 498
Nota 6 Koszty finansowe
w tys. zt
poéitrocze / 2007 | potrocze / 2006
Odsetki od kredytow w rachunku biezgcym i kredytow bankowych. 597
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 320 29
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Prowizje od kredytéw i gwarancji 64 48
Strata z tytutu r6znic kursowych 480 3
Pozostate 405 7
Razem 1866 87
Nota7 Podatek dochodowy
w tys. zt
poitrocze / 2007 | potrocze / 2006
Podatek biezacy
Podatek dochodowy od os6b prawnych 2979 1730
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) 80 68
Rok biezacy 3059 1798
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku brutto wykazanego w rachunku n Ly
zyskow i strat péirocze 12007 | péirocze / 2006
Zysk brutto 23 502 6513
\Wedtug ustawowej stawki 19% (2006: 19%) 4 465 1237
Dochody niepodlegajgce opodatkowaniu -13 878 -1107
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodu 5178 3903
\Wykorzystanie poprzednio nieujetej straty podatkowej 877 - 202
Podstawa opodatkowania 15679 9107
Obcigzenie z tytulu podatku dochodowego 2979 1730
Nota 10 Zysk na akcje
w tys. zt.
Dziatalno$¢ kontynuowana
poitrocze / 2007 | poétrocze / 2006
Zysk netto przypisany do podmiotu dominujgcego 20 443 4715
Zyski z dziatalno$ci kontynuowanej dla celéw wyliczenia wskaznika zysku na akcje po 20 443 4715
wytgczeniu dziatalno$ci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 8 005 976 4884 530
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 2,55 0,97
-  podstawowy 2,55 0,97
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Nota 12 Inne wartosci niematerialne

w tys. zt
Koszt)_/ prac roz- | Patenty i znaki R
wojowych towarowe

WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2006 7 050 7 050
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do

e 141 141
konsolidaciji
Zwigkszenia 151 151
Saldo na 30 czerwca 2006 7 342 7 342
Saldo na 1 stycznia 2006 7 050 7 050
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do

e 179 179
konsolidaciji
Zwigkszenia - Woélczanka 34 303 34 303
Zwiekszenia - zakupy 579 579
Saldo na 31 grudnia 2006 42 111 42 111
Saldo na 1 stycznia 2007 42 111 42 111
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do
konsolidaciji 37831 37831
Zwigekszenia 94 94
Zmniejszenia - 496 - 496
Saldo na 30 czerwca 2007 79 540 79 540
AMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2006 5091 5091
Zwiekszenia 54 54
Saldo na 30 czerwca 2006 5145 5145
Saldo na 1 stycznia 2006 5091 5091
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do 25 25
konsolidaciji
Zwigkszenia - Woélczanka 114 114
IAmortyzacja za okres 308 308
Saldo na 31 grudnia 2006 5538 5538
Saldo na 1 stycznia 2007 5538 5538
Korekta konsolidacyjna 1312 1312
Zwigkszenia 571 571
Zmniejszenia - 449 - 449
Saldo na 30 czerwca 2007 6972 6972
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ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2006 1622 1622
Saldo na 30 czerwca 2006 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2006 1622 1622
Saldo na 31 grudnia 2006 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2007 1622 1622
Korekta konsolidacyjna 129 129
Zmniejszenia -125 -125
Saldo na 30 czerwca 2007 1626 1626
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2006 575 575
Na 31 grudnia 2006 34 951 34 951
Na 30 czerwca 2007 70 942 70 942

Patenty i znaki towarowe s amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktory
wynosi przecietnie 5 lat.

Zastaw rejestrowy na prawach z rejestracji znaku towarowego stownego i stowno-
graficznego "Wodlczanka" na kwote 33.700 tys. zt. jako zabezpieczenie kredytu w banku For-
tis zaciggnietego przez Spotke dominujaca.

W wyniku rozliczenia przejecia Galerii Centrum Sp. z 0.0. w styczniu 2007 roku w skonsoli-
dowanym sprawozdaniu finansowym GRUPY VISTULA & WOLCZANKA S.A. powstata ujemna
wartos¢ firmy. Zgodnie z uregulowaniami MSSF 3 § 56 Spdtka jest w trakcie realizacji proce-
dury powtoérnej wyceny poszczegdinych sktadnikow aktywdw i pasywdow jednostki przejetej.
Zgodnie z szacunkami warto$¢ marki Galeria Centrum w wycenie wykonywanej dla potrzeb
powtornej procedury ulegnie zwiekszeniu o ok. 14 min zt. , co wptynie na wartos$¢ ujemnej
wartosci firmy odnoszonej na wynik okresu w, ktdrym nastgpito potaczenie.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwale

w tys. zt.
& . Urzadzenia i
Grunty i budynki Srogkl trw_ale w pozostate srodki Razem
udowie
trwate

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2006 34 877 213 47 635 82725
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow 1509 1509
powigzanych do konsolidacji

Zwiekszenia 2592 4272 1997 8 861
Roznice kursowe 78 78
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Zbycie -183 -3922 - 1549 -5654
Saldo na 30 czerwca 2006, w tym : 38 873 563 48 083 87 519
Saldo na 1 stycznia 2006 34 877 213 47 635 82725
Kore.zkta konsolidacyjna.— wfaczenie podmiotéow 7263 2133 9396
powigzanych do konsolidacji
Zwiekszenia - Wolczanka 15 361 25661 41022
Zwiekszenia 4 956 12903 6 547 24 406
Ro6znice kursowe
Zbycie -4 849 -10677 -4 314 -19 840
Saldo na 31 grudnia 2006, w tym : 57 608 2439 77 662 137 709
Saldo na 1 stycznia 2007 57 608 2439 77 662 137 709
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw
powigzanych do konsolidacji 20090 175 43949 64214
Zwiekszenia 4012 13 467 4677 22 156
Ro6znice kursowe
Zbycie -1099 -10 031 -13 298 -24 428
Saldo na 30 czerwca 2007, w tym : 80 611 6 050 112 990 199 651
- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 80 611 6 050 112 990 199 651
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
Saldo na 1 stycznia 2006 15482 37 338 52 820
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw

; o 54 54
powigzanych do konsolidacji
/Amortyzacja za okres 1129 1728 2 857
Zbycie -183 - 986 -1169
Saldo na 30 czerwca 2006 16 482 38 080 54 562
Saldo na 1 stycznia 2006 15482 37 338 52 820
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow

; o 3 127 130
powigzanych do konsolidacji
Zwigkszenia - Woélczanka 1843 21626 23 469
IAmortyzacja za okres 2558 4319 6 877
Zbycie -216 -2889 -3105
Saldo na 31 grudnia 2006 19670 60 521 80 191
Saldo na 1 stycznia 2007 19670 60 521 80 191
Korgkta konsolidacyjna_— w’{qczenie podmiotéw 4151 31 4292 35 573
powigzanych do konsolidacji
/Amortyzacja za okres 2354 4177 6 531
Zbycie -431 -11763 -12 194
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Saldo na 30 czerwca 2007 25744 84 357 110 101
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2006 9 764 773
Saldo na 30 czerwca 2006 9 764 773
Saldo na 1 stycznia 2006 9 764 773
Zmniejszenia -9 - 737 - 746
Saldo na 31 grudnia 2006 27 27
Saldo na 1 stycznia 2007 27 27
Zmniejszenia -1249 -1413 -2662
Saldo na 30 czerwca 2007 4312 175 9980 14 467
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2006 22382 563 9239 32184
Na 31 grudnia 2006 37938 2439 17 114 57 491
Na 30 czerwca 2007 50 555 5875 18 653 75083

Grupa nie posiada pozabilansowych $rodkdw trwatych.

Wartos¢ bilansowa srodkéw trwatych Grupy w leasingu finansowym wynosi 3.219 tys. zt.
Srodki trwate o wartosci bilansowej 3.400 tys. zt. stanowig przedmiot zabezpieczenia umowy

kredytowej.

Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Krakowie, ul Nadwislanska 13 na kwote 13.000 tys.
zt., na zabezpieczenie zadatku (13.000 tys. zi.) umowy przedwstepnej na sprzedaz nieru-
chomosci zawartej w dniu 25.01.2006 roku. Warto$¢ netto nieruchomosci objetej umowa
sprzedazy (grunt, budynki i budowle) wynosi na 30.06.2007 roku 6.859 tys. zt. Majatek obje-
ty umowgq sprzedazy bedzie uzytkowany przez Spotke do momentu podpisania ostatecznej

umowy sprzedazy.

Nota 14 Nieruchomosci inwestycyjne

w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2006 72
Zbycie
Saldo na 30 czerwca 2006 72
Saldo na 1 stycznia 2006 72
Zwiekszenia - nabycie Woélczanka 2816
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Aktualizacja wyceny 1728

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2006 4616
Saldo na 1 stycznia 2007 4616
Zbycie -2816
Saldo na 30 czerwca 2007, w tym: 1 800

- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia

- ujete w wartosci przeszacowane;j 1800

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2006

Amortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2006

Saldo na 1 stycznia 2006

Amortyzacja za okres 22
Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2006 22
Saldo na 1 stycznia 2007 22
Amortyzacja za okres 13
Zbycie -35

Saldo na 30 czerwca 2007

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2006 72
Na 31 grudnia 2006 4 594
Na 30 czerwca 2007 1800

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Grupe w I pétroczu 2007 roku
wynidst 22 tys. zt (w I pdtroczu 2006 roku: 0 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany
z wynajmem nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wyniost 11 tys. zt (w I pdtroczu
2006 roku: 0 tys. zt.).
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Nota 15 Udzialy i akcje

Wykaz jednostek, w ktorych Spétka dominujaca posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2007

. Wartos¢ AR

o, - = o

Nazwa jed- |Metoda wyce-| Sad rejestro- ny/;t:) 33‘;:?6‘” % posiada- |udziatow/akciji Ko;ﬁ::g;l;tu W;::j;:'

e ny wy Jakeji | MYehglosow | wg Eooy ™ | wartosé  |udziatowlakeii
Fleet Manage- Niemieckim
ment Gmbh Cena nabycia [rejestr handlo- 100 100 121 121
Wy

Land S.A Cena nabycia 0,18 0,18 138 138
inne 286 250 36
Razem 545 250 295

Wartos¢ udziatow ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote 275 tys.
zt. w zwigzku z potaczeniem Spdtek Vistula & Wolczanka w dniu 31.08.2006 roku i objeciem
przez Spotke V&W udziatdéw w spdtce Land S.A . i nabycia w dniu 15.03.2007 roku 19%
udziatébw w spotce Chara Sp. a 0.0. oraz nabycia w dniu 24.04.2007 roku 100% udziatéw w
spotce Fleet Management Gmbh.

Nota 16 Inne inwestycje dlugoterminowe

w tys. zt
poétrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
inne 4 4
Razem 4 4
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
potrocze / 2007 2006 poirocze / 2006
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 14 596 17 153 11 322
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 11 655 4751 2015
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 14719 12 265 5904
Towary (wedtug ceny nabycia) 88 665 40 922 19 866
Zapasy ogotem, wgdlug nizszej z dlwc')ch war!oléci:. ceny nabyc!a 129 635 75 091 39 107
(kosztu wytworzenia) oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw - 13 406 - 1908 - 933
Razem 116 229 73183 38174

Zastaw na zapasie wyrobow gotowych znajdujacych sie w salonach firmowych na kwote

302 tys. zt. w zwigzku z zawarciem umowy leasingu finansowego.
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Nota 20 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
z\lb?{itzc?)oéci z tytutu dostaw, robot i ustug od jednostek pozostatych 50 056 41786 28 473
min'us_: odpis akt_ualizujqcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, -12947 -12610 - 11468
rob6t i ustug od jednostek pozostatych
(l\i}a!g(zj;osu z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych 37 109 29176 17 005
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych 3084 51323 3213
(brutto)-(nota 42)
?alrr:;;:]odpls aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powia- -3084 -3213 23213
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych 2110
(netto)
Naleznosci z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecz- 3084 2410 745

nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 33607 35080 9027

minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych nalezno$ci od

jednostek pozostatych -29742 -29975 - 8656
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 3 865 5105 371
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4 300 4 300 4 300
_minus: odpis a_ktualizujqcy warto$¢ pozostatych naleznosci od -4300 -4300 - 4300
ednostek powigzanych

Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (netto)

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 94 331 88 899 45758
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznoéci razem -50073 - 50 098 -27 637
Naleznosci krotkoterminowe, razem (netto) 44 258 38 801 18121

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 sg odsetki w wysoko-
$ci 11 %.

W I pdtroczu 2007 roku realizujac strategie ,wyjscia kapitatowego” z rynkéw zagranicznych
dokonano zbycia udziatbw w jednostkach zagranicznych, ktdre realizowaty sprzedaz produk-
tow VISTULA & WOLCZANKA S.A. na tamtych rynkach. Obecnie trwajq prace zwigzane z
uzgodnieniami warunkdw wzajemnych rozliczen i zabezpieczenia intereséw VISTULA & WOL-
CZANKA S.A.. Do czasu zakonczenia tych prac trudno jest wiarygodnie oszacowac wartos¢
ewentualnych odpiséw aktualizujgcych naleznosci od tych spdtek. Wedtug stanu na dzien 30
czerwca 2007 roku ogdlna warto$¢ naleznosci od tych jednostek wynosi 12,6 min zt. z czego
6,9 min zt. stanowig naleznosci o okresie przeterminowania powyzej 180 dni. Zarzad posta-
nowit o wstrzymaniu sie z dokonaniem odpisu aktualizujgcego warto$¢ naleznosci do mo-
mentu uzyskania wiarygodnych danych na temat kwot niemozliwych do wyegzekwowania.
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) —
z podziatem na naleznosci nie sptacone w okresie

w tys. zt

wych na koniec okresu

potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
a) do 1 miesigca 7903 6 682 4087
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 3799 3539 1539
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 3012 3292 1681
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 4873 2158 203
e) powyzej 1 roku 15144 16 677 14 623
{\(I)?Ieznoéci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brut- 34 731 32348 22133
Brgggf%ﬂlglegzeujqce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, -16 031 -15823 - 14 681
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 18 700 16 525 7 452
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci Lt
e ey e péirocze | 2007 2006 péirocze | 2006
Stan na poczatek okresu 50 098 27 501 27 501
a) zwiekszenia (z tytutu) 469 23630 444
- korekta konsolidacyjna 464 23 050
- utworzenia odpiséw aktualizujgcych 5 580 444
b) zmniejszenia (z tytutu) 494 1033 308
- otrzymania zaptaty za nalezno$¢ 494 698 264
- decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 335 44
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ nalezno$ci krotkotermino- 50 073 50 098 27637

Kwoty odpisdw aktualizujacych (utworzonych i rozwigzanych) warto$¢ naleznosci odniesione
sq W koszty sprzedazy. WartoS¢ odpisu zostata oszacowana na podstawie dotychczasowych

doswiadczen Grupy.

w tys. zt
Naleznosci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa)

potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
a) w walucie polskiej 71670 58 571 15 288
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 22 661 30 328 30470
b1. jednostka/waluta tys / EURO 5380 6 990 6948
tys. zt 20 262 27 804 29197
b2. jednostka/waluta tys / USD 545 280 245
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tys. zt 1525 941 940
pozostate waluty w tys. zt 874 1583 333
Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 94 331 88 899 45758
Nota 20a. Udzielone pozyczki
w tys. zt
Udzielone pozyczki
poétrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
[\Lar:ﬁtz;)osu z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych 4610 1799 500
minus: odpis aktuahzujqcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych 2179 -1752 - 500
pozyczek od jednostek pozostatych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych
(netto) 2814 47
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigza-
315 807
nych (brutto)
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych
. ; . -315 - 339
pozyczek od jednostek powigzanych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigza-
468
nych (netto)
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 4 925 2 606 500
Minus : qdpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z tytutu udzielo- -2 111 -2 091 - 500
nych pozyczek
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 2814 515

Grupa posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 4.925 tys. zt. (w tym w
spotkach zaleznych 315 tys. zt.) Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek objeto odpisem
aktualizujgcym w kwocie 2.111 tys. zt. (w tym w spotkach zaleznych 315 tys. zt.).

Nota 21 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowig: gotowka bedaca w posiadaniu Grupy oraz krét-
koterminowe depozyty bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Warto$¢ ksiegowa

tych aktywdéw odpowiada wartosci godziwej

w tys. zt
poétrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Srodki pieniezne w banku i kasie 8 327 7 001 18 332
Lokaty krétkoterminowe 50 531 73 680 15 500
Razem 58 858 80 681 18 332

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywdéw pieniez-

nych sktada sie z nastepujacych pozyciji :
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w tys. zt

potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Srodki pieniezne w banku i kasie 8 327 7 001 18 332
Lokaty kréotkoterminowe 50 531 73 680 15 500
Razem 58 858 80 681 18 332

Przeptywy pieniezne sporzadzane sg metodg posrednia.

Ryzyko kredytowe.

Gtownym aktywem finansowym Grupy sg $rodki na rachunkach bankowych, gotéwka, nalez-
nosci z tytutu dostaw i ustug, inne naleznosci, oraz inwestycje, ktore reprezentujq maksy-
malng ekspozycje na ryzyko kredytowe w relacji do aktywdw finansowych.
Grupa nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roztozone jest na du-

7q iloS¢ partnerdw i klientow.

Grupa posiada bony dtuzne wyemitowane przez Spétke zalezng na kwote 5.500 tys. zt. obje-
te w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 34
Kredyty bankowe 21044 19 829
Pozyczki 15 595
Kredyty z terminem wymagalno$ci:
na zadanie lub w okresie do 1 roku 8 590 2085
Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesie-
cy (wykazana w zobowigzaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 28 049 17778
w tys.
Struktura walutowa kredytow Razem w przeli-
. zt € $
czeniu na zi.
30 czerwca 2007 36 639 34 398 600
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y)
Kredyty bankowe 21044 18 803 600
Pozyczki 15595 15595
31 grudnia 2006 19 863 19 863
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 34 34
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Kredyty bankowe

19 829 19 829

30 czerwca 2006

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft’y)

Kredyty bankowe

Kredyty bankowe

Zarzad szacuje wartos¢ godziwa kredytow zaciagnietych przez Spétke nastepujaco :

w tys. zt
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 34
Kredyty bankowe 21044 19 829
Pozyczki 15 595
Razem 36 639 19 863

Zobowigzania z tytutu kredytow :

Kwota kredytu /
wg umowy

Nazwa
(firma) | Siedziba

Kwota kredytu
pozostata do

splat

jednostki 2t waluta

zt

waluta

Warunki opro-

centowania UG SR ey

Zabezpieczenia

Bank BRE | Warszawa | 8 500 000 | PLN

PLN

Wibor 1M + 23 wrzeénia 2004 -
marza banku 29 sierpnia 2008

1. Weksel in Blanco
2.Hipoteka kaucyjna na
nieruchomosci potozonej
\w Krakowie przy ulicy
Nadwislanskiej 13 do
kwoty 3.400.000,- PLN,
lwpisana do ksiegi wie-
czystej KW 195261

3. Zastaw na zapasach w
sklepach Vistuli na kwote
10.000.000,- PLN

Fortis Bank|Warszawa |10 000 000 PLN

PLN

kredyt w rachun-|31 sierpnia 2006 na
ku biezacym, |10 lat, pierwszy
akredytywy i [okres udostepnie-
gwarancje wg |nia kredytu do 29
zatacznika do  [sierpnia 2007
umowy

1.0éwiadczenie o podda-
niu sie egzekucji
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Fortis Bank| Warszawa |20 000 000( PLN |18 803 420( PLN | uzalezniony od |31 sierpnia 2006 -([1.Zastaw na znaku towa-
wskaznika net | 30 sierpnia 2016 [rowym stownym i stow-
financial debt / no-graficznym WOL-
EBITDA, do 04 ICZANKA
lipca 2007 WI- 2.05wiadczenie o podda-

BOR 1M + niu sie egzekudji
1,65%, od 05
lipca 2007 gdy
wskaznik >1,5 i
<2,5 to WI-
BOR+2%, gdy
<1,5i>1,0to
WIBOR+1,65%,
gdy <1,0 to
WIBOR+1,3%
Fortis Bank [Krakéw 1000 000 [EUR 600 000 [EUR |Wibor 1M okres udostepnie- |1. Weksel in blanco,
+marza banku  [nia 20-05-2008 2. oSwiadczenie o pod-
0,8% daniu sie egzekucji do
okres kredytowaniakwoty 3.420 tys. eur do
17-01-2017 17-02-2020 .

NFI EMPIK | Warszawa - |PLN 15594 499(PLN |Wibor 3M 31-12-2007, 1.Poreczenie solidarne

MEDIA & +marza 1,5% 2008,2009,2010  |VISTULI & Wélczanki w

FASHION rozumieniu art.. 876-887

Kodeksu Cywilnego do
kwoty 26.000 tys. zt. 31-
12-2011r.

Grupa posiada podstawowe kredyty bankowe:

a) kredyt odnawialny w wysokosci 8.500 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 23.09.2004r. Spta-
ta kredytu nastapi 29.09.2008r.. Kredyt zabezpieczony hipotekg kaucyjng i zastawem na za-
pasach w sklepach Vistuli. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

b) wielocalowa linia kredytowa w rachunku biezacym do wysokosci 10.000 tys. zt. Kredyt
zostat zaciagniety 31.08.2006r. - pierwszy okres udostepnienia kredytu 29.08.2007r. Spfata
kredytu nastgpi 30.08.2016 r. Kredyt zabezpieczony zostat o$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

c) kredyt inwestycyjny w wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 31.08.2006r.
Sptata kredytu nastapi 30.08.2016 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na znaku towa-
rowym Wolczanka oraz o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji. Kredyt oprocentowany jest
stopa Wibor 1M + marza banku.

d) kredyt nieodnawialny w wysokosci 1.000 tys. euro. Kredyt zostat zaciggniety 1.08.2006r.
Spfata kredytu nastgpi 17.01.2017 r. Kredyt zabezpieczony zostat wekslem in blanco oraz
oswiadczeniem o poddaniu sie egzekucji. Kredyt oprocentowany jest stopq Wibor 1M +
marza banku 0,8%.
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Nota 24 Pozostale aktywa trwate

w tys. zt
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar 710 928 1146
Pozostate 13
Razem 723 928 1146
Nota 24a Pozostate aktywa obrotowe
w tys. zt
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Ubezpieczenie majatku 271 49 81
Wycena nieruchomosci 324 360 466
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar (cze$¢ krétkotermi- 435 435 435
nowa)
Koszty reklamy 1560 437
Poniesione koszty zwigzane z potaczeniem spotek V&W 695
Kalkulowany odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych 366 178
Czynsze i koszty otwarcia nowych sklepow 204
Pozostate 279 182 389
Razem 3439 1463 2244

Spotka przyjeta zasade rozliczania kosztdw reklamy i promocji na okres trwania sezonu, ktd-
rego dotyczy kampania reklamowa, poprzez rozliczenia miedzyokresowe kosztéow. Z uwagi na
fakt, ze okresy dwoch sezondw tj. wiosna/lato oraz jesien/zima nie pokrywajq sie z okresami
sprawozdawczymi (okresy sezondw to marzec/sierpien i wrzesien/luty), na koniec okresow
sprawozdawczych w pozycji rozliczenia miedzyokresowe kosztéw wystepujg kwoty stanowia-
ce rownowarto$¢ kosztow przypadajacych do rozliczenia w okresie nastepnych dwdch mie-
siecy sezonu wykraczajacego poza okres sprawozdawczy.

Nota 25 Podatek odroczony

Ponizsze pozycje stanowig gtéwne pozycje rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego ujmowanego przez Grupe oraz ich zmiany w obecnym i poprzednim okresie

sprawozdawczym :
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w tys. zt

bilans rachunek zyskow i strat

potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006 | potrocze /2007 | poirocze / 2006
Rezerwy z tytutu podatku 658 588 162 .70 .46
odroczonego
Ulga inwestycyjna do
rozliczenia w latach na- 79 116 20 37 17
stepnych
Wycena bilansowa - do- 151 44 104 -107 -57
datnie réznice kursowe
O(_jsetlkl_nallczone od na- 99 99 38 -6
leznosci
Wycena nieruchomosci 329 329
Odniesione na wynik finan- 658 588 162 -70 .46
sowy
Aktywa z tytutu podatku 2338 21349 1072 -10 .22
odroczonego
P_rzyspleszona amortyzacja 409 284 199 78 24
bilansowa
Swiadczenia po okresie 38 41
zatrudnienia (odprawy)
Odpisy aktualizujgce 396 524 307 -34 -152
Rezerwy, ptace i ubezpie- B
czenia spoleczne 672 844 511 231 64
Wyc'e'ng bilansowa - ujem- 391 53 46 156
ne réznice kursowe
Straty mozliwe do odlicze-
nia od przysztych docho-
dow do opodatkowania
N_aleznc_)sm od odbiorcow 517 517 26
niezaleznych
Rezerwa na przyszie zo-
bowigzania 7 83 ° -5 !
Rezerwa na zwtoty 6 6
Odniesione na wynik finan- 21338 2349 1072 -10 -22
sowy
Nota 26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

w tys. zt
Minimalne ptatnosci leasingowe
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 9297 3074 702
w ciggu roku 1002
od 2 do 5 roku 8295 3074 702
Z_dyskontowana warto$¢ biezaca zobowigzan z tytutu leasingu 9297 3074 702
finansowego
Minus: Kwota palezna z tytu’fu r_ozllc,zenla w ciggu 12 miesigcy 2739 1387 351
(wykazywana jako zobowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 6 558 1687 351
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Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sa w PLN.

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Grupy odpowiada jego wartosci ksiegowej.
Zabezpieczeniem zobowigzan Spotki dominujacej z tytutu leasingu finansowego sg uzywane
w oparciu o te umowy aktywa oraz zapasy na kwote 302 tys. zt.

Nota 27 Inne zobowigzania finansowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikajq gtéwnie z zakupow han-
dlowych i kosztéw zwigzanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla
zakupow handlowych wynosi 45 dni.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowia- Ll ol

zania poétrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Zobowigzania z tytutu dostaw, robot i ustug 57 229 37 343 18 120
Zobowlqzama z tytutu po_datkow,' d(_)tacu, qe}, ubezpieczen spotecz- 8596 5 440 3932
nych i zdrowotnych oraz innych Swiadczen
Inne 8814 6 103 2800
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 74 639 48 886 24 852

w tys. zt
Zobowiazania krotkoterminowe (struktura walutowa)
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
a) w walucie polskiej 63 273 35900 15028
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 11 366 12 986 9824
b1. jednostka/waluta tys / EURO 2920 3371 2425
tys. zt 10 998 12915 9804
b2. jednostka/waluta tys / USD 7 17 6
tys. zt 198 48 20
Pozostate waluty w tys. zt. 170 23
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 74 639 48 886 24 852
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwy z tyftulu Rezerwa re_struk- Pozostate Razem
gwaranciji turyzacyjna
Stan na dzien 1 stycznia 2006 3572 3572
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 1420 1420
wego

- wykorzystanie rezerw - 1463 - 1463
- rdznice kursowe 38 38
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Stan na dzien 30 czerwca 2006 3 567 3 567
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 3291 3291
nowych
- wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 276 276
nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2006 3572 3572
- Zwiekszenia - Wélczanka 231 231
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 3875 3875
wego
- wykorzystanie rezerw -2969 -2969
-  rozwigzanie rezerw -42 -42
- nabycie spoiki zaleznej 264 264
- rdznice kursowe -6 -6
Stan na dzien 31 grudnia 2006 4925 4925
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 4 465 4 465
nowych
-  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 460 460
nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2007 4 925 4925
- korekta konsolidacyjna 8 894 8 894
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 870 870
wego
- wykorzystanie rezerw -4 417 -4417
- rdznice kursowe
Stan na dzien 30 czerwca 2007 10 272 10 272
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 8 354 8 354
nowych
- wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 1918 1918
nowych
Nota 29 Kapitat Akcyjny
w tys. zi.
JCLs) Wartos¢ Pr::l °
Seria [ emisja . . Ro_d Zaj uprzy-| ograni- | i ha | seriil emisji Sposo_b Data reje- | dywi-
Rodzaj akcji | wilejowania | czenia akcii  |wg wartosci pokrycia stracii | dend
akgji praw do 1 g w: Inei kapitatu 1 d y
akeji nominalnej (o
daty)
Emisja "A" 2wykla i‘{(”;’::;:lz 1,000 000 1991-04-30
Podziat emisji "A" (1 : 5) zwykia f)‘é”g;:;é‘l: 5 000 000 1994-01-28
Emisja "B" zwykla é‘{(";’;‘l"gé}: 1,000 000 1995-01-05
Umorzenie akcji -1 115470
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Emisja -,D’ zwykia zwykia na 2281125 2006-08-31
okaziciela
Emisja -,F” pwykia zwykia na 716 564 2006-11-30
okaziciela
Emisja -,C’ pwykia zwykia na 140 000 2007-01-22
okaziciela
Liczba akcji, razem 8022 219
Kapitat zaktadowy, razem 18 275 378
\Warto$¢ nominalna jednej akcji (w zt) = 2 zt.
Spotka posiada jeden rodzaj akcji zwyktych bez prawa do statego dochodu.
w tys. zt
Kapitat akcyjny
potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
Zarejestrowany: 8.022.219 zwyktych akcji po 2,00 zt. kazda 18 275 17 995 12 000
Wyemitowany: 8.022.219 zwykiych akcji po 2,00 zt. kazda 18 275 17 995 12 000
Nota 31 Kapital z aktualizacji wyceny
w tys. zt
Aktualizacja Aktualizacja in- Ragem
srodkéw trwalych westyciji
Saldo na 1 stycznia 2006 7923 7923
Saldo na 30 czerwca 2006 7923 7923
Saldo na 1 stycznia 2006 7923 7923
Saldo na 31 grudnia 2006 7923 7923
Saldo na 1 stycznia 2007 7923 7923
Saldo na 30 czerwca 2007 7923 7923
Aktualizacja dotyczy srodkéw trwatych przeszacowanych na 1 stycznia 1995 r.
Nota 33. Kapital rezerwowy
w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2006 503
Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 336
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2006 839
Saldo na 1 stycznia 2006 503
Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 336
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Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2006 839
Saldo na 1 stycznia 2007 839
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 986
Zmniejszenia - 839
Saldo na 30 czerwca 2007 986
Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2006 44 947
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do konsolidacji -444
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy Srodkow trwatych
Zysk netto za rok biezacy 4715
Saldo na 30 czerwca 2006 49 218
Saldo na 1 stycznia 2006 44 947
Korekta konsolidacyjna — wytgczenie podmiotow powigzanych z konsolidacji - 841
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu 119 351
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy $rodkow trwatych

Zysk netto za rok biezacy 16 016
Saldo na 31 grudnia 2006 179 473
Saldo na 1 stycznia 2007 179473
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie i wtgczenie podmiotéw powigzanych z konsolidacji 3694
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu 4 186
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy Srodkéw trwatych

Zysk netto za rok biezacy 20 443
Saldo na 30 czerwca 2007 207 796
Nota 37 Zobowigzania warunkowe

Charakter zobowigzania Szacunkowi:r\:il:ta AT By Przyczynm:;c;\;lrs‘::nia AzEen Utworzona rezerwa na strate

Pozew o zaptaty: 1.107 tys. zt. Postepowanie przeciwko|Nie utworzono rezerwy — gdyz
1) Syndyka Masy Upadtoéci naszej spolce z powddztwalW Opini Zarzadu wyniki poste-
Vicon Sp. z 0.0. w Lancucie - syndyka masy upadiosci Za-[PoOWwania nie powinny znaczaco
zawiadomienie o postepowaniu kladow Odziezowych Vicon Sp.WPtyna¢ na sprawozdanie
I?_;:_cﬁcip - Biuro Terenowe w z 0.0. tytutem zwrotu kwotyffinansowe Spotki
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wyptaconej pracownikom tej
spotki pochodzacej z F.G.S.P.
oraz z masy upadiosci ( ta
ostatnia kwota to okoto 200 tys.
zt.). Syndyk wywodzi swoje
roszczenia z tego, ze skoro Z
chwilg ~ wygasniecia  umowj|
dzierzawy nieruchomoséci oraz
urzadzen, na podstawie kto-

rych ZO Vicon Sp. z 0.0. korzy-|
stata z majatku naszej spofki,
pracownicy tej spotki stali sie
naszymi pracownikami  wj|
zwigzku z art. 231 Kodeksu
pracy, to nie byto podstaw do
wyptaty tym  pracownikom
swiadczen z F.G.S.P., gdyZ
zobowigzania te obcigzaty|
naszg  Spotke. W dniu
29.12.2006r. Sad Okregowy wj|
Krakowie (sygn. akt IC 554/06)
wydat wyrok, w ktérym zasadzit
na rzecz syndyka kwote 195
tys. zt. z odsetkami oraz kwotg
11 tys. zt. tytutem optaty sado-|
wej, oraz oddalit powédztwo wj
zakresie 912 tys. zt. z odset|
kami i zniost koszty zastepstwa
procesowego pomiedzy stro-
nami. W dniu 7 lutego zostata
wniesiona apelacja V & W od
w/w wyrokuw czesci zasgdza-|
jacej kwote 195 tys. zt z odset-
kami i kosztami oraz apelacja
powoda z dnia 19 lutego 2007

roku.

Nakazy zaptaty Inspekcji Pracy
(7 nakazoéw) z lipca 2006 roku
oraz wystgpienie Inspekciji
Pracy przeciwko Trend Fashion
Sp. z 0.0. w My$lenicach
(Spotka zalezna Vistuli S.A.)

1.700 tys. zt.

Na przetomie roku 2006 i 2007
przeciwko spoétce Trend Fas-
hion Sp. z 0.0. zostaty ztozone|
przez jej pracownikow pozwy o
zaptate zalegltych dodatkoéw
stazowych oraz nagréd jubile-|
uszowych za okres od paz-|
dziernika/ listopada 2003 roku
do pazdziernika/ listopada
2006 roku wraz z odsetkami
ustawowymi. Pozwow takich
ztozono 39, przy czym - co do|
zasady - w kazdym z pozwow|
pozwach zgtoszone zostaty
roszczenia kilku pracownikow.
taczna kwota roszczen (bez
kwoty odsetek) wynosi ok.
1.750.000 =zt (jeden milion,
siedemset piecdziesiat tysiecyy
ztotych).

Do chwili obecnej w pierwszej
instancji zostato zakonczone
jedno z prowadzonych poste-
powan. W sierpniu 2007 r.
zapadt wyrok oddalajacy w|
catosci roszczenia pracowni-|
kow.

Nie utworzono rezerwy -

w zwigzku z faktem, iz w opinii
Zarzadu Trend Fashion, jak i
Spotki dominujacej stanowisko
Inspektora nie znajduje oparcial
w istniejacym stanie faktycz-
nym jak réwniez braku jakich-
kolwiek roszczen ze strony
samych pracownikow Spofki
[Trend Fashion wyniki prowa-|
dzonej kontroli nie powinnyj
znaczaco wptyng¢ na spra-
wozdanie finansowe  Grupy|
Kapitatowe;.
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Pod koniec pazdziernika 2007
r. spodziewamy sie wyroku wj
drugim z prowadzonych poste-|
powan, a w listopadzie i grud-
niu 2007 r. - wyrokow w dwéch
kolejnych postepowaniach.
Pozostate postepowania zosta-
y zawieszone i wediug naszej
oceny zostang podjete w mo-|
mencie, kiedy zapadnie pierw-|
szy wyrok sadu drugiej instan-|
Cji.

Wydany wyrok nie jest jeszcze
prawomocny. Petnomocnik
pracownikow ztozyt wniosek o)
sporzgdzenie uzasadnienia|
wyroku i zapewne bedzie|
sktada¢ apelacje. Prowadzony
spor jest skomplikowany jury-|
dycznie i dowodowo, gdyZ
gtownym aspektem jest ustale-|
nie i ocena oswiadczeh woli
ztozonych przez strony przy
podpisywaniu  anekséw  do
umow o prace, ktére to podpi-|
sywanie miatlo miejsce pod
koniec 2002 roku. Od poczatku
Szanse na wygranie sprawy
ocenialiSmy na 50%. Wpraw-|
dzie pierwszy wydany wyrok|
jest dobrym sygnatem i daje
nadzieje na wygranie wszyst-|
kich spraw przynajmniej wj
pierwszej instancji. Liczymy na
to, ale oczywiscie nie jesteSmy
w stanie dac¢ takiej gwarancji,
tym bardziej, ze postepowania
prowadzone sa przez rozne
sktady orzekajace. Nie jeste-|
Smy tez w stanie przewidziec,
w jaki sposob orzeknie sad
drugiej instancji. Trzeba mied]
przy tym na uwadze, ze pierw-|
szy wyrok sgdu drugiej instancji
bedzie mie¢ wptyw na tres¢
pOZniejszych orzeczen sadu
pierwszej instanciji.

Nota 37a Zobowigzania pozabilansowe

POZYCJE POZABILANSOWE

w tys. zt

potrocze / 2007 2006

potrocze / 2006

weksle wlasne bedace zabezpieczeniem otrzymanych gwa- 8506
rancji z tytutu wynajmu lokali sklepowych

4 896

przyszte zobowigzania pracownicze

1100
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Razem pozycje pozabilansowe 9606 8 154 4 896

Nota 39 Platnosci regulowane akcjami

W dniu 13 listopada 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito
program motywacyjny dla Zarzadu oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatnos¢ w
postaci akcji Spotki. Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej
wysokos$ci przyznanie 394.000 szt. warrantdw subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie
biezacym nr 64/2006 z dnia 13 listopada 2006. Warto$¢ programu motywacyjnego oszaco-
wana przy zastosowaniu modelu Black’a-Scholes’a wyniosta 11.831.230 z, tj. 30,03 zt za 1
akcje i jest rozliczana proporcjonalnie do czasu trwania programu.

Dane potrzebne do zastosowania modelu Black'a-Scholes’a przedstawiajq sie nastepujgco :

potrocze / 2007 2006 potrocze / 2006
cena akcji z dnia uchwalenia programu 76,09 32,50 32,50
cena realizaciji 70,00 30,00 30,00
oczekiwana zmienno$é 25,80% 28,88% 28,88%
oczekiwana diugos$¢ zycia opcji (w miesigcach) 73,50 36 36
stopa wolna od ryzyka 4,50% 4,80% 4,80%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00% 0,00% 0,00%

Oczekiwana zmienno$¢ zostata wyliczona poprzez oszacowanie historycznej zmiennosci ceny
akcji Spotki w ciggu 30 sesji do daty uchwalenia programu.

Oczekiwany okres zycia opcji zostat okre$lony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z
podjetej uchwaty.

Przyjeta cena akcji stanowi $rednig z 30 sesji do daty uchwalenia programu.

Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

1) W dniu 11 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 48/2007 Vistula & Wélczanka S.A. poin-
formowata ze w dniu 11 lipca 2007 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg
w Warszawie (,PPIM”), dziatajac zgodnie z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorga-
nizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, zawiadomit Spdtke o wzroscie
tacznego zaangazowania do poziomu 5,002% catkowitej liczby gtosow na Walnym Zgroma-
dzeniu Spétki w zakresie akcji wchodzacych w skitad portfeli zarzadzanych w ramach wyko-
nywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na
Zlecenie.
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Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktdrym mowa powyzej doty-
czace wszystkich Klientow Pioneer Pekao Investment Management S.A. wediug stanu po
zmianie udziatu w kapitale zaktadowym Spotki:

Rodzaj zdarzenia: nabycie praw wiasnosci z tytutu kupna akcji

Data zdarzenia: 10.07.2007

Firma spdfki: Vistula & Wdlczanka S.A.

Liczba posiadanych akcji: 401.308

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 5,002%

Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 401.308

Udziat procentowy w liczbie glosdw na Walnym Zgromadzeniu: 5,002%

Akcjonariuszami posiadajacymi tacznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Spodtki sa wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. (w zakresie
portfeli zarzadzanych przez PPIM).

2) W dniu 12 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 49/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 11 lipca 2007 r. od ING Towa-
rzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajacego zgodnie z art. 69 ust. 2 pkt 1 lit. a) w
zwigzku z art. 87 ust. 1 pkt 2 lit. @) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i wa-
runkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
0 spotkach publicznych, w imieniu ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, ING Fun-
duszu Inwestycyjnego Otwartego Srednich i Matych Spotek, ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 oraz ING Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyj-
nego Otwartego, ze udziat posiadanych tacznie przez fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Vistula & Wolczanka S.A. ulegt zmianie o co najmniej 2% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
tej Spotki. Przyczyng zmiany udziatu w ogdlinej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vi-
stula & Wodlczanka S.A. bylo nabycie akcji Vistula & Wolczanka S.A. w dniu 11 lipca 2007
roku.

Na dzien sporzadzenia powyzszego zawiadomienia, fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie 1.045.280 szt. akcji Vistu-
la & Wodlczanka S.A., co stanowito 13,03 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A.
Akcje bedace w posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. dawaty tacznie 1.045.280 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Vistula & Wodlczanka S.A., co stanowito 13,03 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Vistula & Wolczanka S.A.

3) W dniu 12 lipca 2007 roku w raporcie biezagcym 50/2007 Vistula & Wélczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 12 lipca 2007 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzi-
ba w Warszawie (,,PPIM"), wykonujac umowe $wiadczenia ustug w zakresie zarzadzania port-
felem maklerskich instrumentow finansowych na zlecenie, zawartq pomiedzy Pioneer Pekao
Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. a PPIM oraz dziatajac zgodnie z art. 87 ust. 1
pkt 2 lit. a) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdétkach publicz-
nych, zawiadomit Spétke w imieniu funduszy: 1.Pioneer Akcji Polskich Fundusz Inwestycyjny
Otwarty, 2. Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwar-
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ty, 3. Pioneer Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, o wzroscie
zaangazowania powyzszych funduszy do poziomu 5,12% catkowitej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spotki w zakresie akcji wchodzacych w sktad portfeli tych funduszy zarzadza-
nych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instru-
mentéw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktdrym mowa powyzej doty-
czace funduszy inwestycyjnych Pionieer utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych S.A. wedtug stanu po zmianie udziatu w kapitale zaktadowym Spotki:
Rodzaj zdarzenia: nabycie praw wiasnosci z tytutu kupna akcji

Data zdarzenia: 11.07.2007

Firma spdfki: Vistula & Wdlczanka S.A.

Liczba posiadanych akcji: 410.367

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 5,12%

Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 410.367

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,12%

Akcjonariuszami posiadajacymi tacznie wskazang powyzej liczbe gtosow na Walnym Zgroma-
dzeniu Spdtki sq wyzej wymienione fundusze inwestycyjne Pioneer. Portfele funduszy inwe-
stycyjnych Pioneer stanowig podgrupe wszystkich portfeli Klientdw PPIM.

4) W dniu 16 lipca 2007 roku w raporcie biezagcym 51/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata na podstawie zawiadomienia otrzymanego od Commercial Union Powszechne
Towarzystwo Emerytalne BPH CU WBK S.A., ze w wyniku transakcji zbycia akcji spotki Vistula
& Wolczanka S.A. z siedzibq w Krakowie przeprowadzonych w dniu 6 lipca 2007 roku, Com-
mercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK (,CU OFE") zmniejszyt udziat w
ogolnej liczbie gtosdw ponizej 5%. Po dokonaniu i rozliczeniu transakcji, o ktérych mowa
powyzej, wedtug stanu na dzien 11 lipca 2007 roku CU OFE posiadat 235.313 sztuk akcji
Spotki stanowigcych 2,93% kapitatu zaktadowego Spoétki i uprawniajacych do 235.313 gto-
s6w na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 2,93% ogdlinej liczby gtoséw.

5) W dniu 25 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 52/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 25 lipca 2007 roku Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
dziatajac w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien”, na podstawie art.
69 ust. 5 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych
( Dz. U. Nr 184, poz. 1539 ze zmianami) zawiadomito Spdtke, ze podjeto decyzje o zmianie
zamiaru z dotychczasowego zmniejszenia zaangazowania w akcje na zwiekszenie zaangazo-
wania w akcje spotki Vistula & Wdlczanka S.A.

6) W dniu 17 sierpnia 2007 roku w raporcie biezacym 53/2007 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 17 sierpnia 2007 r. otrzymata postanowienie sadu rejestrowego
wiasciwego dla Spétki, tj. Sadu Rejonowego dla Krakowa- Srédmiescia w Krakowie, Wydziat
XI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, z dnia 9 sierpnia 2007 roku, na podstawie
ktorego sad rejestrowy dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow zmian w Statucie Spofki
jakie nastgpity na podstawie uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariu-
szy z dnia 28 czerwca 2007 roku w sprawie zmian w Statucie Spétki.
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W zwigzku z powyzszym:

a) Postanowienie § 8 ust. 1 Statutu ma obecnie nastepujace brzmienie:

"Kapitat zaktadowy dzieli sie na 80.222.190 (osiemdziesigt milionéw dwiescie dwadziescia
dwa tysiqce sto dziewiecdziesiat) akcji o wartosci nominalnej 20 gr (dwadziescia groszy) kaz-
da."

b) Postanowienie § 9 ust. 2 ma obecnie nastepujace brzmienie:

"Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego nastepuje w drodze emisji akcji na okazi-
ciela serii C o warto$ci nominalnej 20 gr (dwadziescia groszy) kazda w liczbie nie wiekszej niz
1.400.000 (jeden milion czterysta tysiecy) oraz emisji akcji na okaziciela serii E o wartosci
nominalnej 20 gr (dwadziescia groszy) kazda w liczbie nie wiekszej niz 3.940.000 (trzy milio-
ny dziewiecset czterdziesci tysiecy)."

c¢) Postanowienie § 30 ust. 1 pkt 9 Statutu ma obecnie nastepujace brzmienie:
"emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantow subskryp-
cyjnych, o ktéorych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spdtek handlowych".

W wyniku sadowej rejestracji zmian postanowien § 8 ust. 1 oraz § 9 ust. 2 Statutu nastapito
zmniejszenie wartosci nominalnej istniejacych akcji Spotki sktadajacych sie na kapitat zakta-
dowy. W zwigzku z powyzszym dokonany zostat podziat i wymiana akcji Spotki w stosunku
1:10, w wyniku czego kazdej dotychczasowej jednej akcji Spotki o wartosci nominalnej 2 zt
(dwa zlote) odpowiada 10 (dziesiec) akcji o wartosci nominalnej 20 gr (dwadziescia groszy)
kazda. Po podziale akcji dokonanym w dniu 7 wrzesnia 2007 roku liczba akcji Spotki sktada-
jacych sie na kapitat zaktadowy wzrosta z dotychczasowych 8.022.219 akcji do 80.222.190
akgiji. Podziat akcji oraz ich wymiana nie spowodowaty obnizenia kapitatu zaktadowego Spot-
ki.

7) W dniu 13 wrzesnia 2007 roku w raporcie biezacym 56/2007 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 12 wrze$nia 2007 r. od
ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., dzialajacego zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1
Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorga-
nizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, w imieniu ING Funduszu Inwesty-
cyjnego Otwartego Srednich i Matych Spotek, ze fundusz ten posiada samodzielnie akcje
dajace ponad 5% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Woélczanka S.A.
Na dzien sporzadzenia powyzszego zawiadomienia ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Sred-
nich i Matych Spoétek posiadat 4.091.400 szt. akgcji Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito
5,10 % kapitatu zaktadowego tej spotki. Akcje bedace w posiadaniu ING Funduszu Inwesty-
cyjnego Otwartego Srednich i Matych Spétek dawaty 4.091.400 gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 5,10 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Vistula & Woélczanka S.A.

8) W dniu 27 wrzesnia 2007 roku w raporcie biezacym 58/2007 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 27 wrze$nia 2007 roku zawarta ze spdtkg pod firmg "Podgdrze
Dom" Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ul. Garncarskiej 8/4 — przyrzeczong umowe
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sprzedazy nieruchomosci (tj. prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntowych oraz prawa
wihasnosci posadowionych na tych dziatkach budynkéw) potozonej w Krakowie, w dzielnicy
Podgorze, przy ulicy Nadwislanskiej 13, sktadajacej sie z dziatek numer 73/2 (o powierzchni
3.388 metrow kwadratowych ) oraz numer 73/3 (o powierzchni 3.460 metréw kwadrato-
wych,) - o facznej powierzchni 6.848 metréw kwadratowych, dla ktérej Sad Rejonowy dla
Krakowa-Podgdrza Wydziat Ksigg Wieczystych w Krakowie prowadzi ksiege wieczystg numer
KR1P/00195261/5. W budynkach zlokalizowanych na wyzej wymienionych dziatkach grunto-
wych miesci sie obecnie siedziba Vistula & Wolczanka S.A. oraz zaktad produkcyjny. Zgodnie
z postanowieniami zawartej umowy spdtka "Podgérze Dom" Sp. z o.0. kupita od Vistula &
Wodlczanka S.A. wyzej opisang hieruchomos¢ za cene w kwocie 28.500.000 zt netto, z czego
kwota 13.000.000 zt zostata juz wptacona na rzecz Vistula & Wélczanka S.A. jako zadatek w
rozumieniu artykutu 394 § 1 Kodeksu cywilnego, natomiast pozostata cze$¢ ceny za nieru-
chomo$¢ w kwocie 15.500.000 zt, zostanie wptacona na rachunek Vistula & Wolczanka S.A. z
rachunku powierniczego w Fortis Bank Polska S.A. , na ktorym kwota ta juz sie znajduje.
Wydanie sprzedanej nieruchomosci ma nastapi¢ do dnia 30 listopada 2007 r.

Nota 42 Transakcje ze stronami / podmiotami powigzanymi

W roku obrotowym Spdtka dominujaca zawarta nastepujace transakcje handlowe z podmio-
tami powigzanymi :

w tys. zt

Sprzedaz produktow,
towaréw, materiatéw i

Kwoty nalezne od

Zakup produktéw, towa- podmiotéw powiaza-

réw, materiatow i ustug tom powigzanym

Kwoty nalezne podmio-|

ustug nych
e siziie poirocze izt poirocze iziisen) [pieiie potrocze|
czel 2006 cze/ 12007 2006 cze/ 12007 2006 | cze/ | cze/ | 2006 12006
2007 2006 2006 2006 | 2007
Vipo 496 | 59 | 596
Young 111 139 139
Vistula Market Sp. z 0.0. 1983 |1983 [1983
Xiw Production Sp.z 14777 | 3806 (1799 | 5673 | 14504 | 9242 | 2918 |2553 1699 | 359 [1167 | 709
Trend Fashion Sp. zo.o.| 868 | 1232 | 622 | 5339 | 7958 |5200 | 672 2227 | 286 | 718
Vicon Sp. z 0.0. 495 495 495
\VFG Praga s.r.o. 1155 | 676 2493 (2123
SIA Ryga 1213 | 590 3396 [2935
VFG Hangary kft 331 | 380 8 970 | 988
Andre Renard Sp. zo.o. 6 9 328 242 145 133
\c/)VcI)_C Production 2Sp.z | g, 372 4755 | 3776 819 |1 409 161 | 1225
\éV(L-C Production 3Sp.z | 495 | 309 9495 | 4549 481 |1358 1642 | 1816
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WLC Textilien 519 2110 43 96
0Gi:\)leria Centrum Sp. z 2162 125 2793 17
Razem 5802 8937 | 4067 25715 31029 14459 10913(17 635/10958| 4 449| 4590 1427

Saldo odpiséw aktualizujgcych -3084[-3213|-3213

Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 7829|114 422| 7745

Koszty sprzedanych produktow, towardw i ustug wyniosty 4.007 tys. zt. (2006 rok 5.708 tys. zt;
I potrocze 2006 roku 2.899 tys. zt)

Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (2006 rok 22 tys. zt; I pétrocze 2006 roku 7 tys. zt)
Pozostate przychody operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2006 rok 605 tys. zt; I potrocze 2006 roku
90 tys. zt), a pozostate koszty operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2006 rok 604 tys. zt; I potrocze
2006 roku 90 tys. zt).

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

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 30.06.2007 roku wy-
noszg 315 tys. zt.(na 31.12.2006 roku: 1.767 tys. zt.; na 30.06.2006 roku 1.057 tys. zt.), zo-
staty objete odpisem aktualizujgcym na 30.06.2007r. na kwote 315 tys. zt.(na 31.12.2006r. na
kwote 339 tys. zt., na 30.06.2006r. na kwote 339 tys. zt.).

Pozostate naleznosci od podmiotéow powigzanych na 30.06.2007 roku wynoszg 17.565 tys. zt.
(na 31.12.2006 roku 17.565 tys. zt.; na 30.06.2006 roku 16.966 tys. zt.), naleznosci te zostaty
objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2007r. na kwote 16.966 tys. zt. (na 31.12.2006r.:
16.966 tys. zt., na 30.06.2006r.: 16.966 tys. zt.).

Naleznosci nie sq zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotdwka. W I potroczu 2007 roku
udzielono poreczen Galerii Centrum Sp. z 0.0. na kwote 3.420 tys. euro jako zabezpieczenie
kredytu, 26.000 tys. zt. jako zabezpieczenie pozyczki oraz 1.249 tys. zt. kaucji gwarancyjnej za
najmowane lokale handlowe. Na dzien 30.06.2007 roku odpisy aktualizujgce warto$¢ nalezno-
$ci od podmiotdw powigzanych tacznie wyniosty 20.366 tys. zt. (na 31.12.2006 roku 20.518 tys.
zt.; na 30.06.2006 roku 20.518 tys. zi).

Nota 44 Zalozenia polityki rachunkowosci

Przedstawione sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF.
Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego zostaty opisane w informacjach ogdlnych do
niniejszego sprawozdania.

Nota 45 Informacje dotyczace nowych standardow i ich interpretacji

Rodzaje przewidy-

Standardy i inter-
pretacje zatwier-
dzone przez UE

wanej zmiany w
zasadach rachun-
kowosci

Ewentualny wpltyw na
sprawozdanie finanso-
we

Data wejscia w zycie dla
okresow rozpoczynaja-
cych sie w dniu oraz
pozniej
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MSSF 6

Poszukiwanie i ocena
210z mineralnych (wia-
czajac wynikte noweli-
zacje do MSSF 1, MSR
16 oraz MSR 38)

Standard zawiera wy-
madg zréznicowania
pomiedzy srodkami
trwatymi a wartosciami
niematerialnymi, ktore
sq uzywane do poszu-
kiwania i oceny zt6z
mineralnych, oraz
okresla poziom wedtug
ktorego testy dotycza-
ce utraty wartosci po-
winny by¢ przeprowa-
dzone.

Grupa nie prowadzi dzia-
talnosci, na ktorg miatby
wplyw nowy standard.

1 stycznia 2006 r.

MSSF 7

Instrumenty Finanso-
we. ujawnienie infor-
macji

Standard wymaga
rozszerzonego zakresu
ujawniania informadji
w odniesieniu do in-
strumentdw finanso-
wych wystepujacych w
Spotce. Zastepuje on
MSR 30 Ujawnienia w
sprawozdaniach finan-
sowych bankow i insty-
tucji finansowych o
podobnym charakterze
i ma zastosowanie do
wszystkich jednostek,
sporzadzajacych spra-
wozdania finansowe
zgodnie z MSSF.

Grupa uwaza, ze wyma-
gane znaczgce dodatko-
we ujawnienia informaciji
bedzie powigzane z jej
celami, politykg i proce-
sami zarzadzania ryzy-
kiem finansowym.

1 stycznia 2007 r.

Pozniejsza zmiana do
MSSF 6 Poszukiwania i
ocena 2oz minerainych
oraz do MSSF 1 Zasto-
sowanie Miedzynaro-
dowych Standardow
Sprawozdawczosci
Finansowej po raz
pierwszy

Interpretacja precyzu-
je, ze jednostki spo-
rzadzajace sprawozda-
nia zgodnie z MSSF po
raz pierwszy dla okresu
rozpoczynajacego sie
przed dniem 1 stycznia
2006 r. oraz stosujace
MSSF 6 dobrowolnie
nie sg zobowigzane do
stosowania wymogow
tego standardu odno-
$nie ujawniania, uj-
mowania i wyceny do
danych poréwnaw-
czych.

Jako podejscie alterna-
tywne, MSSF 6 moze
by¢ stosowany dla

Niniejsze zmiany nie majg
zastosowania do dziatal-
nosci Grupy, jako ze Gru-
pa nie prowadzi zadnej
dziatalnosci, na ktérg
wplyw miataby wprowa-
dzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.
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danych poréwnaw-
czych.

Pézniejsze zmiany do
MSR 1 Ujawnienie in-
formacji o kapitale

W rezultacie zmian
MSSF 7 (zobacz powy-
zej), Standard bedzie
wprowadzat rozszerzo-
ny zakres ujawnien w
od-niesieniu do kapita-
tu Grupy.

Niniejsza zmiana bedzie
wymagata ujawnienie
znacznie wigcej informacji
dotyczacych struktury
kapitatu Spolki.

1 stycznia 2007 r.

PéZzniejsza zmiana do
MSR 19 Swiadczenia
pracownicze — Zyski i
Straty Aktuarialne Pla-
ny Grupowe i Ujawnie-
nia Informacji (Wiacza-
jac wynikte nowelizacje
do MSR 1, MSR 24 i do
MSSF 1).

Zmiana zawiera opcje
rozpoznania aktuarial-
nych zyskéw i strat w
petni w momencie ich
wystgpienia, z pomi-
nieciem rachunku zy-
skow i strat wytgcznie
w zestawieniu zmian w
kapitale wiasnym.

Grupa nie ma zadnych
planéw co do swiadczen
pracowniczych, na ktére
wptyw miatyby wprowa-
dzone zmiany.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsza zmiana do
MSR 39 Instrumenty
Finansowe - uimowanie
/ wycena —Rachunko-
wos¢ Zabezpieczen
Przeptywow Pieniez-
nych dla przewidywa-
nych transakcji we-
wnatrzgrupowych.

Zmiana pozwala na
zakwalifikowanie ryzy-
ka walutowego doty-
€zacego wysoko praw-
dopodobnej transakdji
grupowej jako transak-
Cji zabezpieczajacej,
przy spetnieniu okre-
$lonych kryteriow.

Niniejsza zmiana nie ma
zastosowania do dziatal-
nosci Grupy, jako ze Gru-
pa nie prowadzi zadnych
transakcji wewnatrzgru-
powych, ktére mozna
zakwalifikowac jako ele-
menty Rachunkowosci
Zabezpieczeh w spra-
wozdaniu finansowym.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsza zmiana do
Msr 39 Instrumenty
Finansowe - ujmowanie
/ wycena —Mozliwos¢
wyceny w wartosci
godziwej (wtaczajac
wynikte nowelizacje do
MSSF 1)

Zmiana ogranicza moz-
liwo$¢ wyznaczania
instrumentéw finanso-
wych jako ,wycenia-
nych w wartosci go-
dziwej poprzez wynik
finansowy”.

Grupa uwaza, ze niniejsza
zmiana nie powinna mie¢
znaczacego wptywu na
prezentacje instrumentéw
finansowych w sprawoz-
daniu finansowym jako ze
Grupa powinna by¢ w
stanie spetni¢ zmienione
kryteria definiowania in-
strumentow finansowych
wycenianych w wartosci
godziwej poprzez wynik
finansowy.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsze zmiany do
MSR 39 Instrumenty
Finansowe - ujmowanie
/ wycena oraz do MSSF
4 Gwarancje finansowe

Zmiana naktada wy-
mog dla gwarancji
finansowych, ktére nie
sgq kontraktami ubez-
pieczeniowymi do wy-
ceny w wartosci go-
dziwej w momencie
poczatkowego ujecia.

Grupa nie udzielita zad-
nych gwarancji finanso-
wych, na ktore wptyw
miataby zmiana.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsza zmiana do
MSR 21 Skutki zmian

Interpretacja precyzu-
je, w jakich okoliczno-

Grupa obecnie nie posia-
da pozycji zawierajgcej
inwestycje netto w jed-

1 stycznia 2006 r.
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kursow wymiany walut
obcych - Inwestycje
netto w jednostce dzia-
fajgcej za granicg

Sciach pozyczka moze
zostac uznana jako
czes¢ inwestydji netto
w jednostke dziatajacq
za granicq oraz walute,
w ktorej taka pozyczka
moze by¢ denomino-
wana.

nostkach dziatajgcych za
granica, na ktére wptyw
miataby wprowadzona
zmiana.

IFRIC 4

Ustalenie czy umowa
zawiera w sobie ele-
menty leasingu (wia-
czajac wynikte noweli-
zacje do MSSF 1)

Interpretacja wymaga
ujmowania okreslonych
umoéw jako leasing,
rowniez w przypadku,
gdy nie majg one for-
my prawnej leasingu.

Grupa nie ukonczyta jesz-
cze analizy wptywu, jaki
bedzie miata nowa inter-
pretacja na dziatalnos¢
Grupy.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 5

Prawo do udziatu w
funduszach zwigzanych
Z usunieciem skutkow
zniszczenia srodowiska
(wtaczajac wynikte
nowelizacje do MSR

Interpretacja dotyczy
funduszy utworzonych
w celu uregulowania
kosztow zwigzanych z
usunieciem skutkow
zniszczenia Srodowi-
ska.

IFRIC 5 nie ma zastoso-
wania do dziatalnosci
Grupy.

1 stycznia 2006 r.

39)
IFRIC 6 Interpretacja dotyczy | IFRIC 6 nie ma zastoso- | 1 grudnia 2005 r.
Zobowigzania powstate | zobowiazan wynikaja- | Wania do dziatalnosci

Z uczestnictwa na Spe-
cyficznym rynku — zu-
Zyty sprzet elektryczny
I elektroniczny.

cych z Dyrektywy Unii
Europejskiej, reguluja-
cej zbieranie, przetwa-
rzanie, odzyskiwanie
oraz usuwanie zuzyte-
go sprzetu elektrycz-
nego i elektronicznego
w sposdb przyjazny dla
Srodowiska.

Spolki.

Standardy i inter-
pretacje oczekujace
na zatwierdzenie

Rodzaje przewidy-
wanej zmiany w
zasadach rachun-

Ewentualny wplyw na
sprawozdanie finanso-
we

Data wejscia w zycie dla
okresow rozpoczynaja-
cych sie w dniu oraz

przez UE kowosci pézniej
IFRIC 7 Interpretacja zawiera | IFRIC 7 nie ma zastoso- | 1 marca 2006 .
Zastosowanie podejScia | wskazowki odniesienie "G"a“'a do dziatalnosci
retrospektywnego sposobu, w jaki jed- rupy

zgodnie z MSR 29
Sprawozdawczos¢ fi-
nansowa w warunkach
hiperinflacji

nostka dokonataby
przeksztatcenia spra-
wozdania finansowego
zgodnie z MSR 29 w
pierwszym roku, w
ktérym zidentyfikowata
ona wystepowanie
hiperinflacji w gospo-
darce swojej waluty
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funkcjonalnej.

IFRIC 8
Zakres MSSF 2

Interpretacja prezentu-
je, ze MSSF 2 Platnosc
w formie akcji wia-
snych stosowane SA
do transakgji, w kto-
rych jednostka doko-
nuje pfatnosci w formie
akcji wiasnych w za-
mian za niewspotmier-
nie niskie $wiadczenie
wzajemne lub bez
$wiadczenia za te ak-
cje.

IFRIC 8 nie ma zastoso-
wania do dziatalnosci
Grupy, jako ze Grupa nie
dokonywata transakgiji
wymagajacych ptatnosci
w formie akcji wtasnych
za niewspoétmiernie niskie
Swiadczenie wzajemne
lub bez $wiadczenia za te
akcje.

1 maja 2006 r.

IFRIC 9

Ponowna wycena wbu-
dowanych instrumen-
téw pochodnych.

Interpretacja precyzu-
je, ze wbudowane
instrumenty pochodne
Sq rozpoznawane przez
jednostke w momen-
cie, gdy staje sie ona
strong umowy oraz, ze
zZmiana oceny odnosnie
ujmowania jest zabro-
niona chyba, ze nasta-
pifa zmiana warunkéow
umowy, ktéra powodu-
je znaczace zmiany w
przeptywach srodkéw
pienieznych wynikaja-
cych z umowy.

IFRIC 9 nie ma zastoso-
wania do dziatalnosci
Grupy

1 czerwca 2006 r.

Rafat Bauer

Prezes Zarzadu

Jerzy Krawiec

Cztonek Zarzaau

Krakow, dnia 28 wrzesnia 2007 roku

Mieczystaw Starek

Czlonek Zarzadu
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VISTULAMN WOLCZANKA
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SPIS TRESCI

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
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DODATKOWE INFORMACJE I OBJASNIENIA



RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
potrocze / 2007 | péirocze / 2006
Przychody ze sprzedazy 125 375 72 926
Koszt wiasny sprzedazy 61857 39 558
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 63518 33 368
Pozostate przychody operacyjne 109 445
Koszty sprzedazy 36 111 18 482
Koszty ogblnego zarzadu 13 838 7 407
Pozostate koszty operacyjne 473 380
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 13 205 7 544
Przychody finansowe 1334 700
Koszty finansowe 1164 80
Zysk (strata) brutto 13375 8 164
Podatek dochodowy 2598 1735
Zysk (strata) roku obrotowego 10777 6 429
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 8 005 976 4 884 530
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych - -
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg 1,34 1,32
- podstawowy 1,34 132
- rozwodniony - -




BILANS

w tys. zt
poétrocze / 2007 2006 potrocze / 2006

Aktywa

Aktywa trwate 109 953 98 064 32611
Inne warto$ci niematerialne i prawne 34 347 34745 374
Rzeczowe aktywa trwate 47 393 43713 25524
Nieruchomosci inwestycyjne 13373 15934 4 341
Udziaty i akcje 12 003 613 207
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2123 2127 1019
Pozostate aktywa trwate 710 928 1146
Aktywa obrotowe 192 738 202 611 81439
Zapasy 82324 70 869 36 486
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 48 827 49799 25144
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 2 800 1475 718
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 55910 79 045 17 193
Pozostate aktywa obrotowe 2877 1423 1898
Aktywa razem 302 691 300 675 114 050
Pasywa

Kapitat wlasny przypisany do podmiotu dominujacego 229721 213773 74 365
Kapitat podstawowy 18 275 17 995 12 000
Kapitat zapasowy 191 075 168 296 30 451
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 7923 7923
Kapitat rezerwowy 986 839 839
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 685 685 16 723
Niepodzielony wynik finansowy 10777 18 035 6429
Kapitat wlasny razem 229721 213773 74 365
Zobowigzania dtugoterminowe 31297 32529 13 379
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 37 64 28
Zobowigzania z tytutu leasingu 1402 1687 351
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000 13 000 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 16 858 17778

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 658 588 162
Rezerwy diugoterminowe 40 40 28




Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 31995 33157 13 569
Zobowiazania krotkoterminowe 38 077 49 568 23154
ﬁice)lbowiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigza- 36 132 47 483 23154
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 1945 2085

Rezerwy krétkoterminowe 2898 4177 2962
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe razem 40 975 53745 26 116
Zobowigzania i rezerwy razem 72970 86 902 39 685
Pasywa razem 302 691 300 675 114 050
Wartos¢ ksiegowa 229 721 213773 74 365
Liczba akcji 8022 219 7882219 4 884 530
Warto$c¢ ksiggowa na jedna akcje 28 64 27,12 15,22

Rozwodniona liczba akcji

Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje




RACHUNEK ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

w tys. zt

podstawowy | zapasowy wyceny rezerwowy sowy "
Saldo na 01.01.2006 12 000 30 451 7923 503 16 724 67 601
Zmiany w kapitale wikasnym w | pétroczu 2006 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych -1 -1
Podziat zysku netto
Zysk (Strata) netto za rok
obrotowy 6429 6429
Wycena programu opcyjnego 336 336
Saldo na 30.06.2006 12 000 30 451 7923 839 23152 74 365
Saldo na 01.01.2006 12 000 30 451 7923 503 16 724 67 601
Zmiany w kapitale wikasnym w 2006 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych
Podziat zysku netto 16 039 -16 039
Zysk (Strata) netto za rok 18 035 18 035
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 336 336
Emisja akgji 5995 121 806 127 801
Saldo na 31.12.2006 17 995 168 296 7923 839 18720 213773
Saldo na 01.01.2007 17 995 168 296 7923 839 18720 213773
Zmiany w kapitale wikasnym w | pétroczu 2007 roku
Sprzedaz srodkéw trwatych -1 -1
Podziat zysku netto 18 034 -18 034
Zysk (Strata) netto za rok 10777 10 777
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 986 986
Emisja akg;ji 280 4745 - 839 4186
Saldo na 30.06.2007 18 275 191 075 7923 986 11 462 229 721




RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt

potrocze / 2007 | poirocze / 2006
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 10777 6429
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych
Amortyzacja 5014 2776
Utrata warto$ci srodkow trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug warto$ci godziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskoéw i strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -22
Zysk (strata) na inwestycjach -10 -134
Koszty z tytutu odsetek 578 77
Zmiana stanu rezerw - 1209 291
Zmiana stanu zapasow - 11455 - 1351
Zmiana stanu nalezno$ci 972 - 8007
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow -10708 12516
Inne korekty (otrzymane odsetki, dywidendy oraz wycena CIRS) 4073 - 251
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej - 1968 12324
Podatek dochodowy zaptacony - 1097 -928
Odsetki zaptacone - 578 -77
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -3643 11319
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 1099 234
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy
Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 180
Wplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej
Whplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych i prawnych
Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych 3323 819
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych




Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych - 86 -91
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -9271 -4.890
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych - 11553

Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach -17

Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spotkom zaleznym -1325 -718
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -17 650 -4 646
Przepltywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Whplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéow) i innych instrumentéw kapitatowych

oraz doptat do kapitatu

Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek 269

Emisja dluznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw wartosciowych z mozliwo-

Scig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Sptaty kredytow i pozyczek - 1329

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego - 782 -279
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej - 1842 -279
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu Srodkow pienieznych i ekwiwalentéw .23135 6 394
Srodkow pienieznych

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 79 045 10 799
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 58 181
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 55910 17 193

Na warto$¢ wykazang w pozyciji ,Inne korekty” w kwocie 4.073 tys. zt. sklada sig:
- podwyzszenie kapitatu - emisja akcji serii C
-podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji

- Otrzymane odsetki

4186

986

- 1099




DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA

Zasady rachunkowosci istotne dla przygotowania niniejszego jednostkowego skroco-
nego Srodrocznego sprawozdania finansowego zostaty zawarte w notach objasniaja-
cych do skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego.

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Mieczystaw Starek

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Krakow, dnia 28 wrzesnia 2007 roku
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SPRAWOZANIE ZARZADU Z I?ZIAI'.ALNOéCI GRUPY KAPITALOWE]
W I POLROCZU 2007

VISTULAMNW WOLCZANKA

Krakéw, wrzesien 2007



1. Informacje podstawowe

Vistula Spétka Akcyjna z siedziba w Krakowie, ul. Nadwislariska 13, kod: 30-527

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srddmiescia, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)
jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepca 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 nazwa ,Kra-
kowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostata zareje-
strowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy
przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Panstwa.
Vistula Spotka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papie-
réw Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spétki miat miejsce 30 wrzesnia 1993
roku.

2. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2007 roku sporzadzone zostato zgod-
nie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w
wersji zatwierdzonej przez Unie Europejskg (UE), a zakresie nieuregulowanym 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
przepisdw wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra
Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz.
1744) w odniesieniu do sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci.

Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, w zwiazku
z procesem przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Grupy nie
wystepujg réznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajacymi z
MSSF a MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe Spdtki dominujacej na dzien 30 czerwca 2007 roku oraz za
okres szesciu miesiecy zakonczony tq datq podlegaty przegladowi dokonanemu przez biegte-
go rewidenta. Opinia z przegladu jest zataczona do niniejszego sprawozdania. Porownywalne
dane finansowe Spotki dominujacej na dzien 30 czerwca 2006 roku zawarte w niniejszym
sprawozdaniu finansowym podlegaty przegladowi audytora w sprawozdaniu za I pétrocze
2006 roku. Przegladowi przez biegtego rewidenta podlegaty dane finansowe Spotki zaleznej



Galerii Centrum, natomiast nie byty poddane przegladowi przez biegtych rewidentdéw spra-
wozdania finansowe za ww. okresy pozostatych spétek zaleznych.

Podmiotem uprawnionym do przegladu sprawozdan finansowych byta spétka PKF CONSULT
Sp. z 0.0., z ktdrg zostata zawarta umowa w dniu 28 czerwca 2007 roku na przeglad spra-
wozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za I pdtrocze 2007 roku. taczne
wynagrodzenie, wynikajace z zawartej umowy za przeglad sprawozdan finansowych za I
potrocze 2007 roku wyniosto 32 tys. zt..

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I potrocze 2007 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga doko-
nania szacunkéw i zatozen, ktore wptywajg na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finanso-
wym. Wielko$¢ szacunkdw oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkol-
wiek przyjete zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat bieza-
cych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogaq sie rozni¢ od przewidywanych.

3. Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula & Wodlczanka S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dys-

trybucji odziezy meskiej i damskiej, zaréwno pod markami wtasnymi, jak i markami global-

nymi. Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz pro-
dukcja i ustugi w zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej i damskiej.

Grupa oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 5 podstawowych kanatéw dystrybuciji:

a) salony detaliczne V & W — sklepy wiasne spétki zlokalizowane w wynajetych powierzch-
niach handlowych na terenie kraju; podstawowy kanat dystrybuciji;

b) sklepy Srednio- i wielko-powierzchniowe Galeria Centrum — sklepy wtasne GC zlokalizo-
wane w budynkach wolnostojacych oraz centrach handlowych na terenie kraju, multi-
brandowe;

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

d) eksport (przeréb uszlachetniajacy) — spdtka, gtéwnie na zlecenie kontrahentéw zagra-
nicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatkéw produk-
cyjnych meskich ubioréw formalnych (garnituréw, marynarek i spodni);

e) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, kto-
rych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatdw dystrybucji, dominuja-
cg pozycje stanowia tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-
tych ustug.



4. Portfolio Marek

W chwili obecnej, Spétka dominujaca specjalizuje sie w projektowaniu, zlecaniu produkcji i
dystrybucji ubioréw formalnych oraz casual i dodatkow komplementarnych. Propozycja Vi-
stuli to klasyczne oraz nieformalne kolekcje odziezy meskiej, charakteryzujace sie wysoka
jakoscig oraz atrakcyjnym wzornictwem. Czotowe marki, znajdujace sie obecnie w ofercie
dedykowanej polskiemu i zagranicznemu klientowi to: Vistula, Lantier oraz marka przezna-
czona dla odbiorcow hurtowych — Luigi Vesari.

‘ LUIGI
VISTU LA [N ey

Po realizacji potaczenia z Wolczanka S.A., w portfelu marek znalazty sie takze brandy z seg-
mentu koszul formalnych (Wdlczanka — segment economy, Lambert — segment premium)
oraz nieformalnych (Avangard), jak rowniez odziezy damskiej (Andre Renard).

AMBERTANDRE RENARD

Sezonowe kolekcje to efekt pracy profesjonalnych projektantéw i stylistdw mody, odwotuja-
cych sie w swoich projektach do aktualnych trendéw i tendencji w modzie $wiatowej. Bazu-
jac na tkaninach i dodatkach najlepszych europejskich producentéw opracowujg oferte, od-
powiadajacg gustom najbardziej wymagajacych Klientdw.

Przeksztatcenia firmy w organizacje skoncentrowang na zarzadzaniu markami oraz siecigq
dystrybucji sprawity, ze Spdtka dominujaca rozpoczeta dystrybucje obcych marek globalnych,
bedacych jednoczesnie komplementarnymi do wtasnej oferty. W obecnym momencie w ofer-
cie znajduje sie marka Murphy&Nye, pod ktérg sprzedawany jest petny asortyment odziezy



damskiej i meskiej typu city sport, oraz Replay — marka modowej odziezy dzinsowej z seg-
mentu premium.

mureamE R EPLAY

Kompetencje w zakresie produkcji odziezy na najwyzszym $wiatowym poziomie potwierdza
wspdtpraca Vistuli&Wolczanki z najwiekszymi miedzynarodowymi markami modowymi. W
zaktadach Grupy, rownolegle z odziezg z wtasnej oferty, wykonywane sg wyroby na zlecenie
ogolnoswiatowych marek odziezowych m.in.: Kenzo, Givenchy, Hugo Boss, Azzaro, De Fur-
sac, Armand Thierry, Oliver Grant.

5. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.

1) Struktura witasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien 30.06.2007 roku

Na dzien 30.06.2007 r. kapitat zaktadowy Vistula & Wolczanka S.A. dzielit sie na 8.022.219
akcji zwyktych na okaziciela, co dawato tacznie 8.022.219 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Vistula & Wélczanka S.A.

. . Udziat w
Liczba po- Udziat w . P
. . . ] Liczba gto- | ogodlnej licz-
Lp. Nazwa akcjonariusza siadanych | kapitale za- | . .
- sOw na WZA | bie glosow
akgcji kladowym
o na WZA
(w szt.) (w %) (W %)
American Life Insurance and
Reinsurance Company posrednio
poprzez zaangazowanie Amplico
1 |Life S.A., AIG OFE zarzadzanego 1 302 858 16,24 1 302 858 16,24
przez AIG PTE S.A. oraz AIG FIO
zarzadzanych przez AIG TFI S.A.
2 | AIG OFE ( bezposrednio) 739 495 9,22 739 495 9,22
3 |Otwarty Fundusz Emerytalny PZU | 499 373 14.95 1199 373 14.95
LZtota Jesien




ING Parasol Specjalistyczny FIO,
ING FIO Akgji, ING FIO Srednich i
Matych Spotek oraz ING Specjali-
styczny FIO Akdji 2 zarzadzane
przez ING Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

836 744

10,43

836 744

10,43

Millenium FIO Akgcji, Millenium
FIO Zréwnowazony, Millenium
FIO Stabilnego Wzrostu, Mille-
nium FIO Matych i Srednich Spdt-
ek zarzadzane przez Millenium
TFI S.A.

577 301

7,20

577 301

7,20

Commercial Union OFE BPH CU
WBK

450 000

5,61

450 000

5,61

AXA Otwarty Fundusz Emerytalny

450 000

5,61

450.000

5,61

2) Struktura wiasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,

na dzien przekazania raportu pétrocznego w dniu 28.09.2007 roku

Na dzien 28.09.2007 r. kapitat zaktadowy Vistula & Wdlczanka S.A. dzieli sie na 80.222.190
akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 80.222.190 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.

Liczba po- Udziat w U,dzial w
. . . . Liczba glto- | ogélnej licz-
Lp. Nazwa akcjonariusza siadanych | kapitale za- p . P
o sOw na WZA | bie glosow
akgcji kladowym
(w szt.) (w %) na WZA
(w %)
AIG Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych S.A. w ramach
zarzadzanych funduszy oraz wy-
1 | konywania zarzadzania portfelami| 6 164 630 7,68 6 164 630 7,68
w skfad ktérych wchodzi jeden
lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych
2 | AIG OFE 7 394 950 9,22 7 394 950 9,22
3 |Otwarty Fundusz Emerytalny PZU |14 gg3 739 14.95 11 993 730 14.95

LZtota Jesien”




ING Parasol Specjalistyczny FIO,
ING FIO Akgji, ING FIO Srednich i
Matych Spotek oraz ING Specjali-
styczny FIO Akdji 2 zarzadzane
przez ING Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

10 452 800 13,03 10 452 800 13,03

ING FIO Srednich i Matych Spét-

ek (bezposrednio) 4 091 400 5,10 4 091 400 5,10

Millenium FIO Akgcji, Millenium
FIO Zréwnowazony, Millenium
FIO Stabilnego Wzrostu, Mille- 5773010 7,20 5773 010 7,20
nium FIO Matych i Srednich Spét-
ek zarzadzane przez Millenium
TFI S.A.

7 | AXA Otwarty Fundusz Emerytalny | 4 500 000 5,61 4 500 000 5,61

Pioneer Akgji Polskich FIO, Pio-
neer Matych i Srednich Spétek
Rynku Polskiego FIO, Pioneer
8 | Srednich Spétek Rynku Polskiego 4103 670 512 4103 670 512
FIO zarzadzane przez Pioneer
Pekao Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

6. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego

Zarzad Spotki w okresie od 01/01/07 do 30/06/07:

Rafat Bauer Prezes Zarzadu
Jerzy Krawiec Czlonek Zarzadu
Mieczystaw Starek Czionek Zarzadu

Wynagrodzenia Zarzadu za okres I potrocza 2007 roku wyniosty:

Rafat Bauer Prezes Zarzadu 342 tys. zi.
Jerzy Krawiec Czlonek Zarzadu 150 tys. zt.
Mieczystaw Starek Czionek Zarzadu 135 tys. .
Razem 627 tys. zt.

Rada Nadzorcza Spotki w okresie od 01/01/07 do 25/06/07:

Maciej Wandzel Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Adam Goral Cztonek Rady Nadzorczej

Rafat Mania Cztonek Rady Nadzorczej



Maciej Zientara Czlonek Rady Nadzorczej
Dorota Jakowlew - Zajder = Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza Spdétki w okresie od 25/06/07 do 28/06/07:

Maciej Wandzel Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Adam Goral Cztonek Rady Nadzorczej

Dorota Jakowlew - Zajder = Cztonek Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza Spdétki w okresie od 28/06/07 do 30/06/07:

Maciej Wandzel Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Adam Goral Cztonek Rady Nadzorczej

Zbigniew Mazur Czlonek Rady Nadzorczej

Dorota Jakowlew - Zajder Czionek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej za okres I potrocza 2007 roku wyniosty:

Maciej Wandzel Przewodniczacy Rady Nadzorczej 42 tys. zt.
Wojciech Grzybowski Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 37 tys. zt.
Adam Goral Cztonek Rady Nadzorczej 37 tys. zt.
Rafat Mania Cztonek Rady Nadzorczej 37 tys. zt.
Maciej Zientara Czlonek Rady Nadzorczej 37 tys. zt.
Zbigniew Mazur Cztonek Rady Nadzorczej 1 tys. zt.
Dorota Jakowlew - Zajder Czlonek Rady Nadzorczej 37 tys. zt.
Razem 228 tys. zt

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

7. Istotne wydarzenia w okresie I potrocza 2007 roku

1) W dniu 2 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 1/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 29 grudnia 2006 roku Spétka otrzymata decy-
zje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw Nr RWA-47/2006 z dnia 28
grudnia 2006 roku stwierdzajacq, ze po przeprowadzeniu postepowania antymonopolo-
wego, Prezes UOKIK wyrazit zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu
przez Spotke Vistula & Wolczanka S.A. kontroli nad spdtka Galeria Centrum Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie.

2) W dniu 02 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 2/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 29 grudnia 2006 roku Pan Michat Wdjcik, Pan
Mateusz Zmijewski oraz Pan Mieczystaw Starek w wykonaniu przystugujacych im praw z



3)

4)

5)

posiadanych tacznie 140.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez
Spotke, ztozyli zapisy i wniesli wkiady pieniezne na akcje zwykte na okaziciela serii C w
tacznej ilosci 140.000, zaoferowane im przez Spétke w ramach warunkowego podwyz-
szenia kapitatu zakladowego Spétki. Wkiady pieniezne na akcje na okaziciela serii C zo-
staty wniesione w catosci, tj. w tacznej kwocie 4.200.000 zt. Cena emisyjna akgji serii C
obejmowanych w wyniku wykonania praw z warrantéw subskrypcyjnych serii A wynosita
30 zt. Akcje Spotki serii C sg objete dwunastomiesiecznym zakazem ich sprzedazy.

W dniu 09 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 3/2007 Zarzad spétki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze liczba gltoséw posiadanych tacznie w Spdtce przez Mil-
lenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji, Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Zréwnowazony oraz Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (zwa-
ne dalej "Funduszami"), przekroczyta 5% ogdlnej liczby gtoséw. W dniu 4 stycznia 2007
roku zostaty rozliczone w KDPW S.A. transakcje kupna akcji spotki Vistula & Wolczanka
S.A. przez Fundusze, w wyniku ktorych nastapito przekroczenie udziatu 5% ogdlnej licz-
by gtosdw w spotce Vistula & Wolczanka S.A. Wedtug stanu na dzien 4 stycznia 2007 ro-
ku (dzien rozliczenia transakcji w KDPW S.A. i zapisania akcji na rachunkach Funduszy),
Fundusze posiadatly 442.229 akcji Vistula & Wodlczanka S.A., co stanowito 5,6105%
udziatu w kapitale zaktadowym oraz 442.229 gtosow z wyzej wymienionych akcji, co
stanowito 5,6105% udziatu w ogolnej liczbie gtosow w spotce Vistula & Wolczanka S.A.

W dniu 15 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 4/2007 Zarzad spoiki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 9 stycznia 2007 r. sad rejestrowy wiasciwy dla
Spotki, tj. Sad Rejonowy dla Krakowa - Srddmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcéw podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A., jakie nastgpito, zgodnie z postanowie-
niami art. 452 § 1 KSH, w wyniku realizacji warunkowego podwyzszenia kapitatu zakta-
dowego Spdiki, a to na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 30 marca 2005 roku w brzmieniu zmienionym Uchwatg nr 17 Zwy-
czajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2005 roku oraz
Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 listopada
2006 roku. Dotychczasowy kapitat zaktadowy Spotki w kwocie 17.995.378 zt zostat pod-
wyzszony o kwote 280.000 z, tj. do kwoty 18.275.378 zt. Podwyzszenie kapitatu nasta-
pito w drodze emisji 140.000 akcji zwyklych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej
2 zt kazda, ktére zostaty objete przez osoby uprawnione z programu motywacyjnego. W
zwigzku z powyzszym w chwili obecnej ogdlna liczba akcji Spdtki wszystkich emisji wy-
nosi 8.022.219, co daje tacznie 8.022.219 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 17 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 7/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 17 stycznia 2007 roku, otrzymat uchwate nr
44/2007 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 17 stycznia
2007 roku, zgodnie z ktorg Zarzad Gietdy odmowit dopuszczenia do obrotu gietdowego
140.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C spotki Vistula & Wolczanka S.A. w trybie, o
ktérym mowa w § 19 Regulaminu Gietdy.



6)

7)

8)

9)

W dniu 18 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 9/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 17 stycznia 2007 r. Vistula & Wodlczanka S.A.
zawarta z NFI Empik Media & Fashion S.A. z siedzibg w Warszawie ("EMF") umowe roz-
porzadzajacq sprzedazy 100% udziatdw w spotce Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie ("GC", "Galeria Centrum"), podmiotu zaleznego od EMF. Umowa zostata za-
warta w wykonaniu warunkowej umowy zobowigzujacej z dnia 22 wrzesnia 2006 r. po
ziszczeniu sie warunku zawieszajacego polegajacego na uzyskaniu zgody Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji. Na podstawie wyzej
wskazanej umowy, z chwilg zaptaty w dniu 17 stycznia 2007 r. catej ceny sprzedazy w
kwocie 10 min zt, Spétka nabyta wtasnos¢ 86.248 udziatéw w kapitale zaktadowym spét-
ki Galeria Centrum Sp. z 0.0., ktdre to udziaty reprezentujq 100% kapitatu zaktadowego
i uprawniajacych do wykonywania 86.248 gtoséw co stanowi 100% ogdlnej liczby gto-
sOw na Zgromadzeniu Wspolnikow GC. Nabycie udziatow GC nastgpito ze Srodkéw wia-
snych Spditki i stanowi inwestycje dtugoterminowaq. Jednoczesnie zgodnie z warunkami
umowy zobowigzujacej sprzedazy oraz postanowieniami zawartej z nig rownoczesnie
odnowionej umowy pozyczki z dnia 22 wrzesnia 2006 r., ze skutkiem od dnia nabycia
ww. udziatdw Spotka poreczyta sptate przez GC wszystkich kwot pozyczek udzielonych
GC przez EMF, w tacznej kwocie 14.921.165 zt. Ponadto Spotka w dniu 17 stycznia 2007
r. na podstawie odrebnej umowy poreczyta za GC zobowigzania do zaptaty czynszu za
najmowane lokale handlowe i wpfacita na rzecz banku udzielajagcego akredytyw na zle-
cenie GC kaucje gwarancyjna, w tagcznej wysokosci 1.249.486 zt.

W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 10/2007 Zarzad spoiki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze przychody ze sprzedazy detalicznej osiggniete przez
Spotke w sieci wiasnych salonéw firmowych w grudniu 2006 roku wyniosty tacznie 18,7
min i byty wyzsze od przychodéw w grudniu 2005 roku (w warunkach poréwnywalnych z
uwzglednieniem zaréwno salonéw firmowych Vistula jak i Woélczanka) o 31,5 %. Nato-
miast przychody ze sprzedazy detalicznej osiggniete w 2006 roku tacznie w sieci salonéw
firmowych Vistula i Wdlczanka wyniosty 128,4 min i w stosunku do 2005 roku wzrosty o
34,0%.

W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezagcym nr 11/2007 Zarzad spoiki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara wystepujacy w imieniu wtasnym
oraz swojego podmiotu zaleznego Pendelton Investment Limited ( "Pendelton" ) powia-
domit, ze w wyniku rozliczenia dwoch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w
dniu 18 stycznia 2007 r., w ktorych Pendelton nabyt ogdtem 492.401 akcji spétki Vistula
& Wolczanka S.A. , zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Zientary oraz Pendelton w
0golnej liczbie gtosdw w Spdtce. Przed rozliczeniem w/w transakcji Pan Maciej Zientara
ani Pendelton nie posiadali akcji Spotki, zas w wyniku ich rozliczenia, Pan Zientara posia-
dat posrednio, Pendelton zas bezposrednio 492.401 akcji Spdtki stanowiacych 6,14%
kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 6,14% w ogolnej liczbie gtoséw w Spoice.

W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 16/2007 Zarzad spoiki Vistula &

Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel wystepujacy w imieniu wtasnym
oraz swojego podmiotu zaleznego Lethbridge Investment Limited ( "Lethbridge" ) po-

10



wiadomit, ze w wyniku rozliczenia dwdch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym
w dniu 18 stycznia 2007 r., w ktorych Lethbridge nabyt ogdtem 492.402 akcji spdtki Vi-
stula & Wdlczanka S.A. zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Wandzla oraz Lethbrid-
ge w ogdlnej liczbie gtoséw w Spdice. Przed rozliczeniem w/w transakcji Pan Maciej
Wandzel ani Lethbridge nie posiadali akcji Spotki, zas w wyniku ich rozliczenia, Pan Ma-
ciej Wandzel posiadat posrednio, Lethbridge za$ bezposrednio 492.402 akcji Spotki sta-
nowiacych 6,14% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 6,14% w ogdlnej liczbie
gtosdéw w Spoice.

10) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 17/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Supernova Capital S.A. z siedzibg w Warszawie ("Su-
pernova Capital") powiadomita w imieniu wtasnym oraz swoich podmiotéw zaleznych, tj.
Supernova Management sp. z 0.0. ("Supernova Management"), Drugiego Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego S.A. ("Drugi NFI") i Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
Progress S.A. ("NFI Progress"), ze w wyniku rozliczenia w dniu 18 stycznia 2007 r.
transakcji sprzedazy poza rynkiem regulowanym, przez Drugi NFI tacznie 492.402 akcji
spotki Vistula & Wdlczanka S.A ("Spdtka") oraz przez NFI Progress tacznie 492.401 akcji
Spotki, zmienity sie stany posiadania Supernova Capital oraz jej podmiotéw zaleznych w
0golnej liczbie gtoséw w Spotce.

Po rozliczeniu transakcji Supernova Capital S.A. oraz jej spotki zalezne nie posiadajg ak-
cji Spotki.

11) W dniu 2 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 20/2007 Zarzad spotki Vistula &
Woélczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 1 lutego 2007 roku Vistula & Wdlczanka S.A.
zawarla umowy sprzedazy nieruchomosci oraz maszyn i urzadzen produkcyjnych na
rzecz spotki Collar Textil Sp. z 0.0. z siedzibg w Opatowie przy ul. Sempotowskiej 4, ktd-
ra Swiadczy na rzecz Vistula & Wolczanka S.A. ustugi szwalnicze w ramach tzw. przerobu
uszlachetniajacego. Na podstawie wyzej wspomnianych umoéw Vistula & Wdlczanka S.A.
dokonata sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej potozonej
przy ul. Sempotowskiej i ul. 1 Maja w Opatowie, obejmujacej dziatki nr 629/1 i 1951 o
tacznej powierzchni 1,8244 ha wraz z prawem wiasnosci potozonych na niej budynkéw,
budowli i urzadzen, wchodzacych w sktad dawnego zaktadu produkcyjnego Wolczanka
S.A. w Opatowie. Cena sprzedazy powyzszej nieruchomosci wyniosta 2.850.000 zt brut-
to. Maszyny i urzadzenia produkcyjne stanowigce wyposazenie zaktadu w Opatowie zo-
staty sprzedane za cene w kwocie 496.668 zt brutto (w tym 83.879 zt podatku VAT).
Sprzedane aktywa produkcyjne byty dotychczas dzierzawione przez Collar Textil Sp. z
0.0.

12) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 23/2007 Zarzad spoétki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara powiadomit w imieniu wtasnym
oraz swojego podmiotu zaleznego Pendelton Investments Limited z siedzibgq w Nikozji
("Pendelton"), ze wskutek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spotki Vistula
& Wolczanka S.A ("Spétka"™) w dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pa-
na Macieja Zientary oraz Pendelton w ogdinej liczbie gtoséw w Spétce. W wyniku rozli-
czenia transakcji Pan Maciej Zientara posiada za posrednictwem Pendelton 317.401 akgji
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Spoiki, stanowigcych 3,95 % kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniajacych do 3,95 % w
0golnej liczbie gtoséw w Spotce.

13) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 24/2007 Zarzad spoétki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel powiadomit w imieniu wtasnym
oraz swojego podmiotu zaleznego Lethbridge Investments Limited z siedzibg w Nikozji
("Lethbridge"), ze wskutek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spotki Vistula
& Wolczanka S.A ("Spdtka™) w dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pa-
na Macieja Wandzela oraz Lethbridge w ogdlnej liczbie gtoséw w Spotce. W wyniku rozli-
czenia transakcji Pan Maciej Wandzel posiada za posrednictwem Lethbridge 317.402 ak-
cji Spotki, stanowiacych 3,95 % kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniajacych do 3,95
% w 0golnej liczbie gtoséw w Spotce.

14) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 27/2007 Zarzad Vistula & Wol-
czanka S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 20 marca 2007 roku Vistula & Wol-
czanka S.A. dokonata transakcji zbycia 100% udziatdw posiadanych w zagranicznych
spotkach zaleznych, tj. w spétkach VFG Hungary Kft. z siedzibg w Budapeszcie, VFG SRO
z siedzibgq w Pradze oraz VFG SIA z siedzibq w Rydze, zarzadzajacych sklepami prowa-
dzacymi sprzedaz detaliczng odziezy pod wtasnymi i licencjonowanymi markami naleza-
cymi do Vistula & Wdlczanka S.A. Zbycie udziatdw w spoétkach zagranicznych nastgpito w
drodze sprzedazy za cene réwng ich wartosci nominalnej, Vistula & Wolczanka S.A. jako
jedyny wspdlnik spotek zagranicznych dokonata zbycia posiadanych w nich udziatéw na
rzecz spotki Chara Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Spdtka Chara Sp. z 0.0., w ktérej
Vistula & Wodlczanka pozostaje udziatowcem mniejszosciowym przejeta kompetencje
zwigzane z zarzadzaniem dziatalnoscig handlowg na rynkach zagranicznych opartg na
wiasnych i licencjonowanych markach Vistula & Wélczanka S.A.

15) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 28/2007 Zarzad Vistula & Wol-
czanka S.A. w Krakowie, poinformowat, ze fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. tj. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz In-
westycyjny Otwarty, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji, ING Fundusz Inwestycyj-
ny Otwarty Srednich i Matych Spdtek oraz ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny
Otwarty Akcji 2, tacznie posiadajq akcje dajace ponad 5 % ogodlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wdlczanka S.A. Przed zmiang udziatu fundusze inwe-
stycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty
tacznie 0 szt. akgji Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 0% kapitatu zaktadowego Vi-
stula & Wodlczanka S.A., dawaty tacznie 0 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula &
Wolczanka S.A., co stanowito 0% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistu-
la & Wodlczanka S.A. Na dzien 21 marca 2007 roku fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty 634.803 szt. akcji Vi-
stula & Wdlczanka S.A., co stanowito 7,91 % kapitatu zakladowego Vistula & Wolczanka
S.A. dawato 634.803 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A., co
stanowito 7,91 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka
S.A.
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16) W dniu 23 marca 2007 roku w raportach biezacych nr 30/2007 i 31/2007 Zarzad Vistu-
la & Wolczanka S.A. w Krakowie, dziatajac na podstawie art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, przekazat informacje o transakcjach sprzedazy akcji Vistula
& Wolczanka S.A. dokonanych w dniu 16.03.2007 roku w ramach gietdowych transakcji
pakietowych przez osoby blisko zwigzane z osobami petnigcymi funkcje cztonkéw Rady
Nadzorczej Vistula & Wdlczanka S.A. WyZzej wymienione transakcje dotyczyty sprzedazy
dwdch pakietow akcji Spotki w ilosciach 317.401 szt. oraz 317.402 szt. po Sredniej cenie
108 zt za jedng akcje.

17) W dniu 28 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 32/2007 Zarzad Vistula & Wdlczan-
ka S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 27 marca 2007 roku Vistula & Wolczanka
S.A. dokonata transakgji zbycia udziatu posiadanego w zagranicznej spétce zaleznej WLC
Textilien GmbH z siedzibq w Berlinie, zarzadzajacej sklepami prowadzacymi na rynku
niemieckim sprzedaz detaliczng odziezy pod markami nalezagcymi do Vistula & Wdlczanka
S.A. Zbycie udziatu odpowiadajacego 99,8% kapitatu zaktadowego spotki WLC Textilien
GmbH, nastgpito w drodze sprzedazy za cene rowng jego wartosci nominalnej.

Vistula & Wodlczanka S.A. dokonata zbycia udziatu posiadanego w spdtce WLC Textilien
GmbH na rzecz spétki Chara Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie. Spotka Chara Sp. z o.0.,
w ktorej Vistula & Wdlczanka pozostaje udziatowcem mniejszosciowym przejeta kompe-
tencje zwigzane z zarzadzaniem dziatalnoscig handlowg na rynkach zagranicznych opartg
na wiasnych i licencjonowanych markach Vistula & Wdlczanka S.A.

18) W dniu 13 kwietnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 34/2007 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 13 kwietnia 2007 roku Powszechne Towarzystwo Emerytalne
PZU S.A. dziatajac w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU "Ztota Jesien" za-
wiadomito Spotke, ze podjeto decyzje o zamiarze zmniejszenia zaangazowania w akcje
Spotki w zwigzku z nieumysinym przekroczeniem limitu okreSlonego w § 4 ust. 1 Rozpo-
rzadzenia Rady Ministréw z dnia 3 lutego 2004 roku w sprawie okreslenia maksymalnej
czesci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w po-
szczegdlnych kategoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia
dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze emerytalne w celu dostosowania struktury portfela
inwestycyjnego do obowigzujacych przepiséw prawa.

19) W dniu 15 maja 2007 roku w raporcie biezacym nr 36/2007 Vistula & Wodlczanka S.A.
poinformowata, ze w zwigzku ze ziszczeniem sie w dniu 31 marca 2007 roku warunku
dotyczacego wyemitowania pierwszej transzy warrantdéw subskrypcyjnych serii B upraw-
niajacych do objecia akcji Spdtki nowej emisji serii E, przez osoby uprawnione wchodza-
ce w sktad zarzadu Vistula & Wdlczanka S.A. oraz nalezace do kluczowej kadry kierowni-
czej Vistula & Wolczanka S.A. oraz spotek z jej grupy kapitatowej (dalej facznie "Osoby
Uprawnione"), okreslonego w § 9 ust. 2 pkt. a uchwaty nr 4 z dnia 13 listopada 2006 r.
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki Vistula & Wolczanka Spot-
ka Akcyjna w sprawie zmiany Uchwaty nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy z dnia 28 czerwca 2005 roku w sprawie zmiany Uchwaty nr 3 Nadzwyczajne-
go Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 marca 2005 r. w sprawie przyjecia
zatozen programu motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu, emisji warrantdw subskrypcyj-
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nych, warunkowego podwyzszenia kapitatu zakltadowego w drodze emisji nowych akcji z
wytaczeniem prawa poboru, wprowadzenia akcji nowej emisji do publicznego obrotu
oraz zmiany Statutu Spdtki (dalej: Uchwata) — Spdtka wydata nieodptatnie Osobom
Uprawnionym 131.334 sztuk warrantow subskrypcyjnych serii B pierwszej transzy.

Kazdy warrant subskrypcyjny serii B uprawnia do objecia jednej akcji na okaziciela nowej
emisji serii E o wartosci nominalnej 2 zt kazda, po cenie emisyjnej réwnej 70 zt za jedng
akcje. Wykonanie praw z warrantéw subskrypcyjnych serii B moze nastagpi¢ nie pozniej
niz do dnia 31 grudnia 2012 r. Prawo do objecia akcji serii E na podstawie warrantéw
subskrypcyjnych serii B nie moze zosta¢ wykonane wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy
od dnia objecia warrantéw subskrypcyjnych serii B przez osobe uprawniona. Do uptywu
okresu, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim warranty subskrypcyjne serii B sg niezby-
walne.

20) W dniu 01 czerwca 2007 roku w raporcie biezacym 38/2007 Vistula & Wolczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 1 czerwca 2007 roku Deutsche Bank AG z siedzibg we Frank-
furcie, zawiadomit Spdtke, iz posrednio poprzez podmiot zalezny DWS Polska TFI S.A. z
siedzibg w Warszawie, posiada 391.326 akcji sposrdd 8.022.219 wyemitowanych akcji
Spotki, co stanowi 4,878% kapitatu zaktadowego. Akcje te uprawniajg do wykonywania
391.326 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, co stanowi 4,878% catkowitej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.

21) W dniu 26 czerwca 2007 roku w raporcie biezacym 44/2007 Zarzad Vistula & Wolczanka
S.A. poinformowat na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 25 czerwca 2007
roku od ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajacego w imieniu ING
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Srednich i Matych Spétek, ING Funduszu Inwesty-
cyjnego Otwartego Akcji, ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Akcji 2 oraz ING Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ze fun-
dusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
tacznie posiadajg akcje dajace ponad 10 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Vistula & Wdlczanka S.A. Przyczyng zmiany udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. byto nabycie akgji Vistula & Wolczanka
S.A. w dniu 21 czerwca 2007 roku. Na dzien sporzadzenia zawiadomienia, o ktérym mo-
wa powyzej fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwe-
stycyjnych S.A. posiadaty tacznie 836.744 szt. akcji Vistula & Wdlczanka S.A., co stano-
wito 10,43 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wolczanka S.A. Akcje bedace w posiadaniu
funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. dawaty facznie 836.744 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka
S.A., co stanowito 10,43 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula &
Wolczanka S.A. W okresie 12 miesiecy od dnia niniejszego zawiadomienia fundusze in-
westycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. mogq za-
rowno zwiekszy¢ jak i zmniejszy¢ liczbe posiadanych akcji Vistula & Wolczanka S.A.

22) W dniu 29 czerwca 2007 roku Vistula & Woélczanka S.A. w raporcie biezacym 46/2007
Vistula & Wdlczanka S.A. podata do wiadomosci publicznej tres¢ uchwat podjetych przez
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki w dniu 28 czerwca 2007 roku, w
tym m. in.:

a) uchwaty Nr 20 Walnego Zgromadzenia w sprawie wyrazenia zgody na wniesienie zorga-
nizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki jako wktadu niepienieznego do spotki Galeria
Centrum Sp. z o0.0., z siedzibg w Warszawie lub tez na dokonanie sprzedazy zorganizo-
wanej czesci przedsiebiorstwa Spotki na rzecz Galeria Centrum Sp. z 0.0., z siedzibg w
Warszawie, w ktdrej Walne Zgromadzenie wyrazito zgode na wniesienie zorganizowanej
czesci przedsiebiorstwa Spotki, w postaci srodkdw trwatych stanowigcych wyposazenie
lokali, w ktdrych prowadzona jest dziatalno$¢ handlowa Spétki, hale magazynowe, towa-
ry handlowe znajdujace sie w magazynach oraz towary handlowe znajdujgce sie w skle-
pach prowadzonych przez Spétke, a takze ewentualnie innych sktadnikéw materialnych i
niematerialnych, zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci handlowej w sklepach Spotki,
jako wktadu niepienieznego do spétki Galeria Centrum Sp. z 0.0., z siedzibg w Warsza-
wie lub tez na dokonanie sprzedazy opisanej wyzej zorganizowanej czesci przedsiebior-
stwa Spotki na rzecz Galeria Centrum Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie.

b) uchwaty Nr 21 Walnego Zgromadzenia w sprawie zmian w Statucie Spotki, na podsta-
wie ktorej zostanie dokonane zmniejszenie wartosci nominalnej akcji Spotki bez obnize-
nia kapitatu zaktadowego oraz wymiana akcji Spotki wszystkich emisji w ten sposdb, ze
kazdej dotychczasowej jednej akcji Spdtki o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) odpo-
wiada¢ bedzie 10 (dziesie¢) akcji o wartosci nominalnej 20 gr. ( dwadziescia groszy)
kazda.

8. Wyniki finansowe w I potroczu 2007 roku

Grupa Kapitatowa Vistula & Wélczanka S.A. zgodnie z przyjetq strategiq konsekwentnie roz-
wija kanat sprzedazy detalicznej w segmencie odziezy ekonomicznej i premium rozszerzajac
rownoczesnie oferte handlowg o akcesoria — gtdwnie damskie oraz kosmetyki. Nabycie w I
kwartale 2007 roku udziatéw w spdtce Galeria Centrum stanowito kolejny etap ( po przepro-
wadzeniu fuzji Vistula SA i Wdlczanka SA ) realizacji powyzszej strategii. Gtowne korzysci dla
Grupy Kapitatowej V & W wynikajace z objecia kontroli nad GC to pozyskanie atrakcyjnej
powierzchni handlowej oraz wykorzystanie synergii w obszarze kosztowym i dziatalnosci han-
dlowej powstatych w wyniku operacyjnego potaczenia sieci detalicznych V & W i GC.

W nawigzaniu do powyzszego skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula &
Wolczanka za I pétrocze 2007 roku uwzgledniajq zaréwno wyniki dziatalnosci operacyjnej
Vistula & Wolczanka SA jak tez wyniki Galeria Centrum Sp. z o.0.

Prezentowane wyniki finansowe odzwierciedlajq efekty synergii powstatych w wyniku pota-
czenia dziatalnosci operacyjnej VISTULA i WOLCZANKA po przeprowadzeniu fuzji tych spotek.

Natomiast uzyskanie zatozonych efektéw finansowych w rezultacie wdrozenia w Galerii Cen-
trum programu wzrostu efektywnosci dziatalnosci handlowej oraz optymalizacji kosztow na-
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stapi w 2008 roku i efekty te bedg uwzglednione w prezentowanych wynikach finansowych

za ten i nastepne okresy sprawozdawcze.

Podstawowe wyniki finansowe — I potrocze 2007 r.

‘000 PLN Zmiana
OPIS 2007 / 06
I p 2006 Ip 2007

Przychody ze sprzedazy* 70518 195 107 176,7%
Zysk brutto ze sprzedazy 34 480 100 153 190,5%
marza brutto 48,9% 51,3% 2,49pp
EBIT 6 102 22 554 269,6%
rentownosc operacyjna 87% 11,6% 2,900
EBIT D/A 9013 29 669 230,1%
rentownosc ebit d/a 12,7% 15,2% 2,5pp
Zysk netto 4715 20 443 333,6%
rentownosc netto 6,7% 10,5% 3,80p

* w 2007 roku Galeria Centrum za miesigce II-VI

Przychody ze sprzedazy

W okresie I potrocza 2007 roku Grupa Vistula & Wolczanka osiggneta skonsolidowane przy-
chody ze sprzedazy w wysokosci 195 107 tys. zt. W stosunku do poréwnywalnego okresu
2006 roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy Grupy wzrosty o 124 589 tys. zt. (+
176,7%). Wskaznik udziatu przychodéw ze sprzedazy osiggnietych przez Galerie Centrum Sp.

z 0.0. w strukturze przychodéw Grupy ogétem wyniost 37,9%.

Znaczace zmiany zaszty w strukturze sprzedazy (wg kanatéw dystrybuciji), co obrazuje poniz-

sze zestawienie:

Wartosc / struktura % przychodow ze sprzedazy wg kanatow dystrybucji

I p. 2006

I p. 2007

'000 PLN  udziat %

'000 PLN | udziat %

Zmiana
2007 / 06
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Sprzedaz detaliczna 40 256 57,1% 139 088 71,3% 245,5%
Sprzedaz hurtowa 12 333 17,5% 18 043 9,3% 46,3%
Sprzedaz eksportowa 17 440 24,7% 31955 16,3% 83,2%
Pozostata sprzedaz 489 0,7% 6 021 3,1% 1131,3%
Ogélem sprzedaz 70 518 100,0% | 195107 100,0% 176,7%

Wyniki sprzedazy w kanale detalicznym na rynku krajowym opisane zostaty w punkcie Witasna
sie¢ detaliczna — rynek krajowy.

Przychody ze sprzedazy realizowanej w hurtowym kanale dystrybucji wyniosty 18 043 tys. zt.
Pomimo wzrostu sprzedazy hurtowej w I p. 2007 roku w stosunku do I p. 2006 roku o 5 710
tys. zt. (+ 46,3%) udziat tego kanatu dystrybucji w sprzedazy ogdtem zmniejszyt sie o 8,2
punktéw procentowych osiggajac wskaznik 9,3%.

Wartos¢ sprzedazy na eksport wzrosta w stosunku do I p. 2006 roku o 14 515 tys. zt. (+
83,2%), zmniejszajac rownoczes$nie wskaznik udziatu w strukturze przychodéw ogdétem do
16,3%.

Marza brutto ze sprzedazy

W I potroczu 2007 roku zysk brutto ze sprzedazy Grupy wynidst 100 153 tys. zt. i wzrdst w
stosunku do poréwnywalnego okresu 2006 roku o 65 673 tys. zt. (+ 190,5%). Wskaznik
marzy brutto ze sprzedazy osiggnat poziom 51,3% wobec 48,9% rok wczesniej (wzrost o 2,4
punktéw procentowych).

Wynik operacyjny.
W I pétroczu 2007 roku Grupa osiggneta na dziatalnosci operacyjnej wynik finansowy w wy-

soko$ci 22 554 tys. zt. W stosunku do I pétrocza 2006 roku wynik operacyjny wzrost o
16 452 tys. zt. (+ 269,6%).

Wskaznik rentownosci operacyjnej wynidst 11,6% wobec 8,7% w I p. 2006 roku — wzrost o
2,9 punktéw procentowych.

Wynik finansowy netto

Wynik finansowy netto (zysk) Grupy wynidst w I pétroczu 2007 roku 20 443 tys. zt. W sto-
sunku do analogicznego okresu 2006 roku zysk netto zwiekszyt sie o 15 728 tys. zt. (+
333,6%).

Gtéwne czynniki, ktére wptynety na wzrost zysku netto:
- wykorzystanie efektu potaczenia Vistuli SA i Wdlczanka SA,
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- konsolidowanie w ramach Grupy Galerii Centrum Sp. z 0.0.,

- wyzsze marze detaliczne w wyniku realizacji premii za jako$¢ produktu i wizerunek
marki oraz wzrostu efektywnosci zakupu towaréw komplementarnych,

- wysoka dynamika przychodéw w salonach firmowych, uzyskana dzieki rozwojowi
sieci oraz intensyfikacji sprzedazy

- zwiekszenie sprzedazy oraz $redniej ceny w eksporcie przerobowym.

Wyniki sieci detalicznej - rynek krajowy

Podstawowe wyniki finansowe

'000 PLN .
zmiana
2007/2006
Opis I p. 2006 I p. 2007
Przychody ze sprzedazy - ogétem 39 552 139 088 251,7%
Zysk brutto ze sprzedazy - ogétem 22538 76 974 241,5%
marza brutto (%) 57,0% 55,3% -1,7pp
w tym:
Przychody ze sprzedazy V&W* 39 552 67 785 71,4%
Zysk brutto ze sprzedazy V&W* 22 538 44 774 98,7%
marza brutto (%)* 57,0 66,1% 9, 1pp
Przychody ze sprzedazy Galeria Centrum 71 303
Zysk brutto ze sprzedazy Galeria Centrum 32 200
marza brutto (%) 45,2%

* w I p. 2006 wytgcznie salony firmowe VISTULA i zwigzane

Zgodnie ze strategigq rynkowq Grupy Vistula & Wdlczanka gtéwnym kanatem dystrybucji jest
wiasna sie¢ salondw firmowych i sklepdw realizujaca sprzedaz bezposrednio do klientéw de-
talicznych - w strukturze przychodéw sprzedaz w tym kanale w I p. 2007 r. stanowita 71,3%
sprzedazy ogdtem. Przychody ze sprzedazy detalicznej na rynku krajowym w I p. 2007 roku
wyniosty 139 088 tys. zt. i w stosunku do I p. 2006 roku osiggnety przyrost w wysokosci 99
536 tys. zt. (+ 251,7%) z tego w sieci handlowej Vistula i Wdlczanka (bez uwzglednienia
Galerii Centrum) odpowiednio: 28 233 tys. zt i 71,4%. W I p. 2007 roku udziat sprzedazy
detalicznej zrealizowanej w sieci handlowej Galeria Centrum w wartosci sprzedazy detalicz-
nej ogdtem na rynku krajowym wynidst 51,3%.

W I p. 2007 roku zysk brutto ze sprzedazy zrealizowanej w krajowej sieci salondw firmowych
Vistula i Wélczanka oraz w sklepach Galeria Centrum wyni6st 76 974 tys. zt i zwigkszyt sie w
stosunku do poréwnywalnego okresu 2006 roku o 54 436 tys. zt. (+ 241,5%) Sredni wskaz-
nik marzy brutto w krajowej sieci detalicznej ogdtem ksztattowat sie na poziomie 55,3%, w
tym:
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- w salonach Vistula i Wélczanka wyniodst 66,1%,
- w sklepach Galeria Centrum - 45,2%,

Procentowy wzrost marzy brutto w sieci Vistula i Wolczanka w stosunku do ub. r. (+9,1
punktow procentowych) odzwierciedla podejmowane dziatania marketingowe oraz pozycje
rynkowg posiadanych marek handlowych. Drugim czynnikiem wplywajacym na poziom ren-
townosci jest staty proces poprawy efektywnosci zakupowej — zaréwno w obszarze dostaw-
céw tkanin jak i akcesoriow.

érednioterminowym celem Grupy jest zwigkszenie efektywnej marzy brutto uzyskiwanej na
sprzedazy w sieci handlowej Galeria Centrum. W zwigzku z koniecznym wyprzedzeniem przy
projektowaniu, zamowieniach i realizacji zakupdw sezonowych, wymiernych efektéw w tym
zakresie oczekiwa¢ mozna nie wczesniej niz od sezonu WL'08, a petne efekty ujawnig sie w
sezonie JZ'08.

Rozwoyj sieci detalicznej — format Wolczanka, Vistula i Galeria Centrum

Liczba / powierzchnia sklepow

WOLCZANKA* VISTULA** GC | RAZEM

OPIS Miara salony | mega | pozosta- salony | pozosta- skle D?EEI'E:L
firmowe | store te firmowe te Py )
liczba 2004 szt. 23 0 54 31 6 12 126
liczba 2005 szt. 49 0 53 53 13 12 180
liczba 2006 szt. 57 1 41 65 16 14 194
liczba I p. 2007 Szt. 59 1 39 67 21 14 201
powierzchnia 2004 m2 1160 0 4170 4 344 792 40 204| 50670
powierzchnia 2005 m2 1744 0 3523 7134 1165 40 212 | 53778
powierzchnia 2006 m2 2 154 534 2775 8 662 1526 43474 | 59 125
Powierzchnia I p. 2007 M2 2 343 534 2752 9 090 2122 41 541 | 58 382

*  Wolczanka salony firmowe — koncept “kiosk koszulowy”
* Wo0lczanka pozostate — sklepy multibrandowe, shop in shop, outlety, marki obce
** Vistula pozostate — shop in shop, outlety, marki obce

Struktura aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu

Struktura aktywow i pasywdéw skonsolidowanego bilansu przedstawiona jest w ponizszych

zestawieniach:
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Struktura aktywow

I p. 2006 I p. 2007
Opis iy iy
wartosc¢ struktura* wartosc struktura*
Aktywa razem 111 940 100,00% 376 783 100,00%
Aktywa trwate 35 069 31,33% 151 185 40,13%
Aktywa obrotowe 76 871 68,67% 225598 59,879%
- zapasy 38174 34,10% 116 229 30,85%
- naleznosci 18121 16,19% 44 258 11,74%
- pozyczki krotkoterm. 0 0,00% 2814 0,75%
- srodki pieniezne i ich ekw. 18 332 16,38% 58 858 15,62%
- pozostate aktywa obr. 2244 2,00% 3439 0,91%
* udziat % w ,,aktywach razem”
Struktura pasywdéw
I p. 2006 I p. 2007
Opis P p
wartosc struktura* wartosc struktura*

Pasywa razem 111940 100,00% 376 783 100,00%
Kapitat wiasny razem 69 980 62,52% 234 980 62,36%
Zobowigzania i rezerwy ra-
zem 41 960 37,48% 141 803 37,64%
- zobowiqzania dtugoterm. 13379 11,95% 47 644 12,64%

w tym kredyty dfugoterm. 0 0,00% 28 049 7,44%
- rezerwy 438 0,39% 2576 0,68%
- zobowiqzania krotkoterm. 24 852 22,20% 83229 22,10%
- rezerwy krotkoterm. 3291 2,94% 8 354 2,22%

* udziat % w ,pasywach razem”

Przedstawione dane finansowe w zakresie struktury bilansu wskazuja, ze ptynnos¢ finansowa
grupy kapitatowej uksztattowana jest na bezpiecznym wysokim poziomie — kapitat wiasny
grupy stanowi 62,4% w zrodtach finansowania. Zobowigzania i rezerwy razem stanowig
37,6% , w tym zobowigzania dtugoterminowe 12,6%.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkosciq popytu konsumpcyjnego
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Rozwdj Grupy bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjnego, ktéry jest
ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezro-
bocia, poziom stép procentowych, wskaznik nastrojéw konsumenckich. W przypadku znacza-
cego pogorszenia tych parametréw ekonomicznych nastgpi spowolnienie rozwoju Grupy.
Ryzyko zwigzane z rozwojem wiasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Grupa systematycznie rozwija sie¢ wiasnych
salonow detalicznych. Rozw6j ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci po-
wierzchni handlowych oraz odpowiedniego personelu.

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotéw konkurencyjnych dotyczy zwiaszcza nastepuja-
cych obszaréw:
konkurencji podmiotow z Dalekiego Wschodu,

konkurencja ze strony krajéw dalekowschodnich oraz innych krajéw o niskim koszcie
sity roboczej (Rumunia, Ukraina) w zakresie rynku przerobdw ustugowych,

konkurencja ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,
Ryzyko kursowe

Ryzyko walutowe dotyczy eksportowych kontraktdw przerobowych oraz zakupdw materiatéw
do produkgji i towarédw handlowych.

Rynki zbytu oraz podstawowe produkty, towary lub ustugi

Dane wartosciowe dotyczace rynkdw zbytu oraz podstawowych produktéw, towardw i ustug
zawarte sg w ponizszych tabelach:

I p. 2006 Ip. 2007
Sprzedaz na rynku krajowym
tys. zt % tys. zt %
Sprzedaz wyrobow do odbiorcow krajowych 12 333 23,6% 18 043 11,1%
Sprz,edaz towarow w sklepach firmowych 39 552 75,5% 139 088 85,3%
(sie€ wiasna)
ﬁ;rjgdaz pozostatych towardw, materiatow i 489 0,9% 6 021 3,6%
RAZEM 52 374 100,0% | 163 152 100,0%
) . I p. 2006 I p. 2007
Sprzedaz na rynkach zagranicznych s, 2 7 s, 7
Eksport z tkanin wiasnych 17 284 95,3% 31 664 99,1%
Eksport_ z tkanin powierzonych 860 47% 291 0,9%
( ustugi przerobowe )
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RAZEM | 18 144| 100,0%|  31955| 100,0%

Zrodta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w I p. 2007 roku gtéwnie tkaniny po-
chodzenia zagranicznego. Krajowe 2réd,’ra zaopatrzenia surowcow wykorzystywanych do pro-
dukcji wyrobdw stanowity mniejszo$¢. Zrodta zaopatrzenia tkanin i dodatkdéw byty zdywersy-
fikowane — zaden z dostawcdw nie przekroczyt progu 10% udziatu w dostawach ogétem.
Ustugi konfekcjonowania byty $wiadczone w zdecydowanej wiekszosci przez spotki produk-
cyjne dziatajgce w ramach grupy V & W.

Powiazania organizacyjne lub kapitatowe

Powigzania organizacyjne lub kapitatowe przedstawione zostaty w Notach Nr 15 oraz 15a do
sprawozdania finansowego.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w Nocie Nr 42 do sprawozda-
nia finansowego.

Zaciagniete kredyty

Informacje o zaciggnietych kredytach zawarte zostaty w Nocie Nr 22 do sprawozdania finan-
sowego.

Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte zostaty w Nocie Nr 20 do sprawozdania finan-
sowego.

Zarzadzanie zasobami finansowymi

W wyniku budzetowego zarzadzania zasobami finansowymi Grupa posiada wysokg zdolnos¢
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu nie wystepujg zagrozenia w
zakresie obstugi i sptat zaciggnietych zobowigzan.

Wykorzystanie wptywow z emisji

Wplywy z emisji akcji serii F przeprowadzonej w listopadzie 2006 roku sg wykorzystywane
zgodnie z zatozonym przeznaczeniem na inwestycje w rozwdj, wyposazenie i modernizacje
sieci detalicznej. Sfinansowanie zakupu 100% udziatébw w Galeria Centrum Sp. z 0.0. zostato
dokonane z wykorzystaniem tego zrédta.

Realizacja publikowanych prognoz
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Prognozowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula & Wdlczanka na 2007 rok nie
byty przekazywane do publicznej wiadomosci.

9. Planowane dziatania rozwojowe

Gtéwnym celem dziatain Zarzadu na 2007 r. jest operacyjna integracja Galerii Centrum Sp. z
0.0. w ramach Grupy V&W. Finalizacja nabycia 100% udziatéw nastgpita 17.01.2007, nato-
miast obecnie prowadzone sg dziatania restrukturyzacyjne w zakresie:

- ujednolicenia struktur organizacyjnych i realizacji synergii kosztowych,

- optymalizacji sourcingu oraz wzrostu uzyskiwanej marzy brutto,

- zwiekszenia efektywnosci sprzedazy (wprowadzenie nowego konceptu detalicznego, stop-
niowa modernizacji posiadanej sieci placéwek, komercjalizacja nadwyzek powierzchni han-
dlowej).

W zatozeniu, marka ,Galeria Centrum” ma stuzy¢ ekspansji w segmencie ekonomicznym,
poszerzeniu oferty asortymentowej oraz stanowi¢ podstawe do rozwoju sieci w miejscowo-
Sciach o Sredniej wielkosci. Przewidywana jest rdwniez integracja catej sieci detalicznej w
ramach GC — pod warunkiem uzyskania pozytywnych opinii nt. podatkowych skutkéw tej
operacji.

W ramach przyjetej strategii marketingowej, dla marek Vistula&Wdlczanka przewidywane sg
intensywne dziatania wizerunkowe, zmierzajace do skutecznej realizacji przewagi cenowej.
Regulacje cen przeprowadzone w marcu b.r. potwierdzity mozliwo$¢ uzyskania istotnego
zwiekszenia rentownosci bez spadku przychodéw ze sprzedazy. Dla bardziej masowego
brandu ,,GC", potencjat do wzrostu zysku brutto istnieje w zakresie optymalizacji polityki za-
kupowej i kompleksowego tworzenia kolekcji w oparciu o doswiadczenia V&W w tym zakre-
sie.

Dziatania w obszarze produkcyjnym zmierzajgq do zachowania kompetencji w zakresie pro-
dukcji odziezy o najwyzszych parametrach jakosciowych, przy jednoczesnym zapewnieniu
mozliwosci alokowania zlecen pomiedzy spotkami produkcyjnymi Grupy i niezaleznymi wyko-
nawcami o potwierdzonych mozliwosciach w zakresie jakosci i terminowosci realizacji. Temu
celowi ma stuzy¢ budowa dwdch centréow kompetencyjnych w zakresie zarzadzania produkcjg
zlecang wyrobdw wiszacych oraz koszul i bluzek. W ramach segmentu ekonomicznego oraz
akcesoriéw i dodatkdw docelowy model opiera sie na pozyskiwaniu wyrobéw gotowych na
bazie kolekcji opracowanych przez wtasnych projektantow.

Zatozenia w zakresie plandw inwestycyjnych przewidujq otwarcie kolejnych sklepéw w pod-
stawowych formatach V&W tj. salonéw firmowych Vistula oraz kioskdow koszulowych Wol-
czanka. Jednocze$nie, w ramach statych dziatan zmierzajacych do wzrostu efektywnosci sieci
detalicznej, analizie ekonomicznej poddawane sg sklepy kwalifikowane wstepnie do zamknie-
cia lub przebranzowienia. W przypadku Galerii Centrum, przewidywana jest stopniowa mo-
dernizacja istniejacej sieci placowek o duzej powierzchni oraz rozpoczecie dziatalnosci przez
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3-4 nowe punkty w trakcie b.r. (pierwszy z nich zostanie otwarty w czerwcu w galerii ,,Pasaz
Grunwaldzki” we Wroctawiu).

Opisywane dziatania zostang sfinansowane ze srodkow wiasnych Spétki pochodzacych m.in.
z emisji akcji serii F przeprowadzonej w listopadzie 2006 roku oraz z ew. wykorzystaniem
kredytéw o charakterze inwestycyjnym lub leasingu.

10. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad oSwiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréw-
nywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowaq i finansowg emi-
tenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze
podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wydania

bezstronnego i niezaleznego raportu z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa kra-
jowego.

Rafal Bauer Jerzy Krawiec Mieczystaw Starek

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 28 wrzesier 2007 roku
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