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1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 180 843 131 100 46 381 33623
1l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 18 384 17 006 4715 4 362
111. Zysk (strata) brutto 20 061 16 762 5145 4 299
V. Zysk (strata) netto 16 016 14 010 4108 3593
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 43 929 10 484 11 267 2 689
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 4620 -4 705 1185 -1 207
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 21 026 -4 234 5393 -1 086
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 69 575 1545 17 844 396
IX. Aktywa, razem 295 213 94 396 77 055 24 639
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 89 013 29 023 23234 7575
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 33617 574 8775 150
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 50 931 24 761 13294 6 463
XIll. Kapitat wtasny 206 200 65 373 53821 17 063
XIV. Kapitat zakadowy 17 995 12 000 4697 3132
XV. Liczba akcji (w szt.) 7 882219 4884 530 7 882219 4884 530
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 2,03 2,87 0,52 0,74
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w zt/EUR) - - - -
XVIII. Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w z/EUR) 26,16 13,38 6,83 3,49
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zZHEUR) - - - -
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List Prezesa Zarzadu Vistula & Wélczanka S.A. do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo,

W roku 2006 Vistula & Wolczanka S.A. kontynuowata starania zmierzajace do zdobycia
pozycji jednego z gléwnych operatorow w handlu detalicznym na rynku odziezowym w
Polsce. Realizacja tego celu zostala wydatnie przyspieszona w wyniku pomyslnego
przeprowadzenia potaczenia spotek Vistula S.A. 1 Wolczanka S.A. oraz przygotowania
transakcji przejecia dominujacego pakietu udzialdéw w spotce Galeria Centrum Sp. z 0.0., co
stato si¢ faktem na poczatku biezacego roku.

Oczekiwana przez wielu specjalistow 1 niezaleznych analitykéw fuzja Vistuli S.A.
1 Wolczanki S.A., ktérej pierwsze koncepcje pojawialy si¢ juz w polowie lat 90-tych
ubieglego wieku, miata na celu wzmocnienie pozycji rynkowej faczacych si¢ firm poprzez
obnizke kosztow funkcjonowania w wyniku optymalizacji struktur organizacyjnych oraz
wspdlnego zarzadzania logistyka, zakupami i rozwojem sieci detalicznej, a takze wzrost
wartosci ich marek w wyniku koordynacji dziatan marketingowych.

Decyzja o fuzji Vistuli S.A. oraz Woélczanki S.A. wychodzita naprzeciw oczekiwaniom
akcjonariuszy laczacych si¢ spotek. Potaczenie dokonane w gléwnych obszarach
operacyjnych w okresie od kwietnia do wrzesnia 2006 roku, dostarczylo naszym
akcjonariuszom realnych korzysci. Przyczynito si¢ znaczaco do podwyzszenia rynkowej
wyceny akcji, wplyngto pozytywnie na plynno$¢ obrotu gieldowego 1 przyniosto wzrost
zainteresowania ze strony duzych inwestorow finansowych. Zapowiadane przez zarzad
korzysci z potaczenia Vistuli S.A. 1 Wolczanki S.A., w zestawieniu ze sprzyjajaca
koniunktura gospodarcza i rosnaca konsumpcja indywidualna, spowodowaty zwigkszenie
zainteresowania inwestorow akcjami Spotki, a w konsekwencji wzrost ich kursu o ponad
140% w ciagu calego 2006 roku. Charakterystycznym przy tym zjawiskiem bylo to, iz kurs
akcji szybko przekraczat wartosci wskazane w rekomendacjach uznanych analitykow
gietldowych.

Zwigkszenie atrakcyjnosci inwestycyjnej Spotki znalazto tez swoje odzwierciedlenie w
aktualnej w strukturze akcjonariatu, w ktéorym dominujq inwestorzy instytucjonalni i w
wynikach przeprowadzonej przez Spotke w listopadzie 2006 roku emisji ponad 700 tys. akcji
serii F, skierowanej do inwestoréw kwalifikowanych, ktora przyniosta wptywy na poziomie
ponad 60 min zt.

Lepsze niz w roku 2005 wyniki Spétki w zakresie podstawowych parametrow finansowych,
uwzgledniajq efekty 4 miesigcy wspdlnej dziatalnosci spotki Vistula & Wolczanka po
dokonaniu fuzji, ale z koniecznosci sa tez obciazone jednorazowymi kosztami zwigzanymi z
realizacja procesu potaczenia. Chociaz ostateczne skutki synergii finansowych



1 operacyjnych wynikajacych z potaczenia ujawnia si¢ dopiero w lach 2007- 2008, juz dzi$
nalezy podkresli¢, ze w roku 2006 zalezny kanat dystrybucji detalicznej wygenerowat ponad
100 mln zt przychodéw i osiagnat wskaznik ponad 54% udzialu w strukturze przychodow
Spotki. Wskaznik wzrostu sprzedazy detalicznej w 2006 roku w stosunku do 2005 roku
osiagnat poziom 60,6%. W 2006 roku marza brutto ze sprzedazy w krajowej sieci salonow
firmowych wzrosta w stosunku do 2005 roku o 70,3%. Wynik operacyjny w sieci detalicznej
prowadzonej na terenie kraju wzrost w stosunku do 2005 roku o 75,3%, osiagajac wartos¢
21.314 tys. zl. Dane te $wiadcza o konsekwentnym dazeniu Spotki do doskonalenia
efektywnosci sprzedazy w sieci sklepow firmowych 1 skutecznym wykorzystaniu
wzrastajacego popytu konsumpcyjnego w spoleczenstwie. Dalszy ilo$ciowy i jakosciowy
rozwo0j wlasnej sieci detalicznej stanowi nadal jeden z podstawowych celow strategicznych.
Na koniec 2006 w grupie kapitatlowej Vistula & Wolczanka S.A. funkcjonowato 187
sklepéw firmowych pod wilasnymi i licencjonowanymi markami Spoéiki. Po dokonaniu
polaczenia z Wolczanka S.A. Spotka kontynuowala dotychczasowe modele operacyjne w
handlu detalicznym oparte na sklepach z formalng i casualowa moda meska Vistuli oraz
kioskach koszulowych Wdlczanki. Do konica roku 2007 Spétka zamierza posiada¢ okoto 95
sklepéw marki Vistula, okoto 130 sklepéw pod marka Woélczanka oraz okoto 16 pod marka
Galerii Centrum.

Niebagatelnym skutkiem fuzji z Wolczanka S.A. jest wzmocnienie kompleksowej oferty
produktowej, czemu sprzyjat fakt, iz przed fuzja Vistula S.A. 1 Wolczanka S.A. prowadzity
dziatalnos$¢ uzupetniajaca si¢, a nie konkurencyjng. Umozliwito to polaczenie potencjatéw
handlowych marek Vistuli 1 Wdlczanki i w niedalekiej przysztosci powinno przelozy¢ si¢ na
znaczacy wzrost naszych udzialdw w rynku. Roéznorodne pod wzglegdem modowym
icenowym portfolio marek Vistuli 1 Wolczanki, wuzupelione oferta marek
mig¢dzynarodowych Murphy&Nye oraz Replay, a od niedawna réwniez marka Galerii
Centrum, stwarza warunki do bardziej dokladnej segmentacji rynku oraz dotarcia do szerszej
niz dotychczas grupy docelowej klientow.

Nabycie udziatow w spolce Galeria Centrum Sp. z 0.0., obok fuzji spétek Vistula S.A.
1 Wolczanka S.A, stanowi kolejny etap realizacji strategii zaktadajacej dynamiczny rozwoj
grupy kapitatlowej Spétki w obszarze dzialalnosci rynkowej w segmencie odziezy
ekonomicznej oraz luksusowej. Zakladane kluczowe korzysci, wynikajace z dokonanej
transakcji nabycia udziatow w spotce Galeria Centrum Sp. z 0.0., to pozyskanie wysokiej
jakosci powierzchni handlowej] w masowym segmencie ekonomicznym mody mgskiej i
damskiej, w ktorym dominuja klienci o mniejszej sile nabywczej.

W 2006 roku nastapity dalsze dziatania zmierzajace do stopniowego ograniczenia
dzialalnosci produkcyjnej w ramach grupy kapitalowej Vistula & Wolczanka S.A.
i skoncentrowania si¢ na rozwoju sieci detalicznej, zarzadzaniu markami i kreowaniu
wzornictwa. Dzialania te obejmowaly przede wszystkim sprzedaz nieruchomosci Spétki w
Lodzi i1 przygotowanie transakcji sprzedazy aktywow produkcyjnych w Opatowie, co zostato



ostatecznie przeprowadzone na poczatku biezacego roku. Srodki finansowe uzyskane ze
sprzedazy  zbgdnych aktywdw przeznaczone zostang na inwestycje w rozwdj sieci
dystrybucji detalicznej wlasnych marek odziezowych. Systematycznie zwigkszanie od kilku
lat wolumenu produkcji zlecanej do podmiotéw spoza grupy kapitatlowej Vistula &
Wolczanka S.A., w tym gltéwnie do zaktaddéw zarzadzanych przez management dawnych
zaktadéw produkcyjnych Vistuli S.A. 1 Wdlczanki S.A., odbywa si¢ z zachowaniem pelnej
kontroli nad utrzymaniem wysokich standardéw jakosciowych charakterystycznych dla
marek Spotki.

Rok 2007 poswiecimy zapewnieniu pelnych operacyjnych oraz ekonomicznych celow
zatozonych w planie polaczenia Vistuli S.A. 1 Wolczanki S.A., a takze dalszej integracji
Galerii Centrum Sp. z 0.0. do grupy kapitatowej Vistula & Wélczanka S.A. Zarzad rozwaza
takze mozliwosci dokonania dalszych krokéw na drodze konsolidacji rynku polskiego
poprzez przejecia kolejnych marek operujacych na rynku mody i towaréw luksusowych,
oferujacych asortyment komplementarny do dotychczasowej oferty marek Spotki. Mam
nadziej¢, ze zamierzenia te zyskajq pelng aprobate 1 poparcie naszych akcjonariuszy, a ich
realizacja stanie si¢ zrodtem kolejnych dynamicznych wzrostdw wartosci rynkowej Vistula &
Woélczanka S.A.

Rafat Bauer
Prezes Zarzadu
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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
VISTULA & WOLCZANKA SA

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatlowej VISTULA & WOLCZANKA SA w Krakowie, na ktore sktada sig:

— wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

— skonsolidowany bilans sporzadzony na 31 grudnia 2006 roku, ktéry po stronie aktywow
1 pasywow wykazuje sume 295.213 tys. zl;

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku
wykazujacy zysk netto 16.016 tys. zl;

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym przypisanym do podmiotu
dominujacego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku wykazujace zwigkszenie
kapitatu wlasnego o 140.827 tys. zk;

— skonsolidowany rachunek przeplywdéw pienigznych wykazujacy zwigkszenie stanu
srodkow pienigznych netto w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku o
69.575 tys. zl;

—  dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie zostato sporzadzone metoda petna.

Za sporzadzenie tego sprawozdania skonsolidowanego odpowiada Zarzad podmiotu
dominujacego.

Naszym zadaniem bylo zbadanie 1 wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci 1 jasnosci
tego sprawozdania finansowego.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku,
nr 76, poz. 694),

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali§my i przeprowadziliSmy
w taki sposdb, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$é, pozwalajacqa na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu.

W szczegolnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostki powiazane zasad rachunkowosci i1 znaczacych szacunkow, sprawdzenie - w
przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw z ktorych wynikajq liczby i
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i catoSciowa ocen¢ sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.



Naszym zdaniem, skonsolidowane sprawozdanie finansowe VISTULA & WOLCZANKA

SA, obejmujace dane liczbowe 1 objasnienia stowne:

— przedstawia rzetelnie 1 jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA SA na 31 grudnia 2006 roku,
jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku,

— zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidlowo, to jest zgodnie
z zasadami rachunkowos$ci, wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwiazanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskie;,
a w zakresie nie uregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy
o rachunkowos$ci 1 wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na
podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

— jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujacymi grupe¢ kapitatowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Rady Ministréw z 19
pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez
emitentdw papierow wartosciowych, a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania skonsolidowanego, sg z nim zgodne.

Nie zglaszajac zastrzezen do sprawozdania skonsolidowanego, informujemy, ze sprawozdania
finansowe 8 jednostek podporzadkowanych objete tym sprawozdaniem, ktérych udziat w
sumie bilansowe] wynosi 4,7%, a w wyniku finansowym 11,9%, nie byly badane przez
biegtego rewidenta.

Katowice, 5 czerwca 2007

BDO Numerica Sp. z o.o.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddzial Katowice
al. Korfantego 2
40-004 Katowice

Przeprowadzajacy badanie Dzialajacy w imieniu BDO Numerica Sp. z
Leszek Kramarczuk 0.0.

Bieglty Rewident dr André Helin

nr ident. 1920/289 State Authorized

Public Accountant
Bieglty Rewident 90004/502
Prezes BDO Numerica Sp. z 0.0.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA SA za 2006 rok

SPIS TRESCI

I. CZESC OGOLNA RAPORTU
I1. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ

III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU
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1 BDO Numerica Sp. z o.0.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA SA za 2006 rok

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace podmiot dominujacy
1.1 Nazwa i forma prawna
Firma przedsigbiorstwa brzmi: VISTULA & WOLCZANKA Spétka Akcyjna.

W trakcie roku obrotowego miata miejsce zmiana firmy Spdtki w zwiazku z potaczeniem ze
spotka Wolczanka SA. Zmiana firmy zostala zatwierdzona przez Walne Zgromadzenie
uchwalq z 25 lipca 2006 roku w sprawie zmian w statucie Spotki. Potaczenie, jak 1 zmiana
zostaly zarejestrowane w Krajowym Rejestrze Sadowym 31 sierpnia 2006 roku.

1.2 Siedziba Spétki
Siedziba Spotki miesci si¢ w Krakowie przy ul. Nadwislanskiej 13.
1.3 Przedmiot dzialalnoSci

Przedmiotem dziatalno$ci podmiotu dominujacego jest w gltownej mierze produkcja i
sprzedaz hurtowa i detaliczna odziezy meskie;j.

1.4 Podstawa dzialalnosci

Spotka dziata na podstawie:

— statutu Spotki, akt notarialny z 28 marca 1991 roku, sporzadzony przez Kancelarig
Notarialng Pawta Btlaszczaka w Warszawie, Rep. A nr 1700/91, wraz z pdzniejszymi
zmianami,

— kodeksu spotek handlowych.

Spotka zostata powotana na czas nieokreslony.
1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla Krakowa
Srodmiescia pod numerem KRS 0000047082 26 wrzesnia 2001 roku.

1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 675-000-03-61

NIP UE PL 6750000361
REGON 351001329

2 BDO Numerica Sp. z o.0.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA SA za 2006 rok

1.7 Wysokos¢ kapitalu podstawowego oraz jego zmiany w badanym roku obrotowym

Kapitat podstawowy Spotki wynosi 17.995,4 tys. zt 1 dzieli si¢ na 7.882.219 akcji serii A, B,
D, F, o warto$ci nominalnej 2 zt kazda.

W badanym okresie miato miejsce zwigkszenie kapitatu podstawowego Spotki o 5.995 tys. zt,
w zwiazku z emisjq akcji serii D i F.

25 lipca 2006 roku uchwata nr 21 Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjelo decyzje o
potaczeniu ze Spotka Wolczanka SA oraz o emisji akcji potaczeniowych. Polaczenie zostato
dokonane w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych przez przeniesienie catego
majatku Wdlczanki SA na Vistule SA, w zamian za akcje, ktore zostaty wydane przez Vistulg
SA akcjonariuszom Wolczanki SA. Jednoczesnie kapitat podstawowy Spdtki ulegt
podwyzszeniu o kwote 4.562 tys. zt w drodze emisji 2.281.125 akcji potaczeniowych serii D
o wartosci nominalnej 2 zt kazda.

13 listopada 2006 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie uchwaty nr 3 podjeto
decyzje o podwyzszeniu kapitatu zakladowego Spotki o kwotg 1.433 tys. zt, poprzez emisj¢
716.564 nowych akcji serii F o warto$ci nominalnej 2 zt kazda.

Akcjonariuszami Spotki posiadajacymi co najmniej 5% akcji, wedlug stanu na 31 grudnia
2006 roku byli (wedtug udziatu w kapitale podstawowym):

— American Life Insurance and Reinsurance Company (1 302 858 akeji) 16,5%
— Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,,Ztota Jesien” (1 293 459 akcji) 16,2%
— Supernowa Capital SA posrednio przez podmioty zalezne,

NFI Progress SA oraz Drugi NFI SA (984.803 akcji) 12,5%
— CU OFE (548.000 akc;ji) 7,0%
— Winterthur Otwarty Fundusz Emerytalny (462 741 akcji) 5,9%
— AIG OFE (406.006 akc;ji) 5,2%
— Deutsche Bank AG posrednio poprzez podmiot zalezny

DWS Polska SA (398.883 akcji) 5,1%

Na kapital wtasny Spotki sktadaja si¢ ponadto:
— kapitat zapasowy,

— kapital z aktualizacji wyceny,

— kapital rezerwowy,

— zysk z lat ubieglych.

Kapitat zapasowy na poczatku 2006 roku wynosit 30.451 tys. zt i ulegt zwigkszeniu na 31
grudnia 2006 roku do kwoty 168.296 tys. zt. Zwiekszenia kapitatu zapasowego dotyczyly:

- 121.806 tys. zt - nadwyzka wartosci nabytego majatku spotki przejetej nad wartoscia
nominalng wyemitowanych akcji serii D oraz nadwyzka ceny sprzedazy nad wartoscia
nominalng wyemitowanych akcji serii F, pomniejszone o koszty emisji,

- 16.038 tys. zt - zysk netto za 2005 rok.

Zmianie ulegt rdwniez kapitat rezerwowy. Zmiang stanowi warto$¢ programu motywacyjnego
dla Zarzadu Spdtki (336 tys. zt), rozliczona proporcjonalnie do okresu trwania programu.

13 listopada 2006 uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia zostaty zmienione zasady
programu motywacyjnego, w wyniku czego zostala zmniejszona liczba warrantéw
subskrypcyjnych z 210 tys. szt. do 140 tys. szt. uprawniajacych do objecia takiej samej ilosci
akcji.

Kapitat z aktualizacji wyceny nie ulegt zmianie w badanym roku.

W 2006 roku kapitat wlasny Spotki ulegt zwigkszeniu o 146.172 tys. zt.

3 BDO Numerica Sp. z o.0.
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1.8 Zarzad Spélki

Na koniec badanego okresu cztonkami Zarzadu byli:

— Rafal Bauer - Prezes Zarzadu
— Mieczystaw Starek - Cztonek Zarzadu
— Jerzy Krawiec - Czlonek Zarzadu

Na poczatku badanego okresu sktad Zarzadu stanowili: Michat Wojcik — Prezes Zarzadu,
Mieczystaw Starek oraz Mateusz Zmijewski jako czlonkowie Zarzadu. 29 marca 2006 roku
Rada Nadzorcza podj¢ta decyzje o odwotaniu Michata Wojcika z funkcji Prezesa Zarzadu
powotujac na to stanowisko Rafala Bauera. Tego samego dnia Michal Wdjcik zostat
powolany na Wiceprezesa Zarzadu Spotki. Zarzad w czteroosobowym sktadzie petnit swoje
funkcje do 6 lipca 2006 roku, kiedy z funkcji czionka Zarzadu zostal odwotany Mateusz
Zmijewski. 7 wrzesnia 2006 roku Michat Wojcik zlozyt rezygnacje z funkcji Wiceprezesa
Zarzadu, tego dnia Rada Nadzorcza powotata na cztonka Zarzadu Jerzego Krawca.

W opisanym sktadzie Zarzad Spotki pehnit swoje funkcje do dnia badania.

1.9 Zatrudnienie

Stan zatrudnienia na koniec grudnia 2006 roku wynosit 601 oséb.

2. Sklad grupy kapitalowej na dzien bilansowy

2.1. Podmiot dominujacy

Vistula & Woélczanka SA

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2006

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1 stycznia — 31 grudnia 2006
Suma bilansowa - 300.675 tys. zt

Przychody ze sprzedazy 185.062 tys. zt

Wynik finansowy - 18.035 tys. zt

Podmiot uprawniony do badania - BDO Numerica Sp. z o.0.

ul. Postgpu 12, Warszawa
2.2. Podmioty zalezne

Vistula & Wolczanka Production Sp. z o.0.
(poprzednia nazwa: MTM Sp. z o.0.)

Siedziba - ul. Nadwislanska 13, Krakow

Metoda konsolidacji - Pelna

Udzial podmiotu dominujacego w kapitale

zaktadowym - 100,0%

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2006

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1 stycznia — 31 grudnia 2006

Suma bilansowa - 1.964 tys. zt

Przychody ze sprzedazy 15.011 tys. zt

Wynik finansowy - (144 tys. zb)

Podmiot uprawniony do badania - sprawozdanie finansowe nie byto
badane
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Trend Fashion Sp. z o.o0.

Siedziba

Metoda konsolidacji

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale
zaktadowym

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa

Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy

Podmiot uprawniony do badania

VFG SRO
Siedziba

Metoda konsolidacji

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale
zaktadowym

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa

Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy

Podmiot uprawniony do badania

VFG SIA.
Siedziba

Metoda konsolidacji

Udzial podmiotu dominujacego w kapitale
zaktadowym

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa

Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy

Podmiot uprawniony do badania

ul. Przemystowa 2, Myslenice
Petna

100,0%

31 grudnia 2006

1 stycznia — 31 grudnia 2006
1.054 tys. zt

8.462 tys. zt

31 tys. zt

sprawozdanie finansowe nie byto
badane

ul. Revnicka 121/1, Zlicin, 155
21 Praga 5, Republika Czeska
Pelna

100,0%

31 grudnia 2006

1 stycznia — 31 grudnia 2006
2.592 tys. zt

929 tys. zt

(998 tys. zt)

sprawozdanie finansowe nie byto
badane

Ryga przy ul. Krasta lela 46, LV
— 1003 Lotwa
Petna

100,0%

31 grudnia 2006

1 stycznia — 31 grudnia 2006
2.491 tys. zt

1.776 tys. zt

(730 tys. zt)

sprawozdanie finansowe nie byto
badane

BDO Numerica Sp. z o.0.
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VFG HUNGARY Kift.
Siedziba

Metoda konsolidacji

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale
zaktadowym

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa

Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy

Podmiot uprawniony do badania

Wolczanka Production 2 Sp. z o.o.
Siedziba

Metoda konsolidacji

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale
zaktadowym

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa

Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy

Podmiot uprawniony do badania

Wolczanka Production 3 Sp. z o.0.
Siedziba

Metoda konsolidacji

Udzial podmiotu dominujacego w kapitale
zaktadowym

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym
Suma bilansowa

Przychody ze sprzedazy

Wynik finansowy

Podmiot uprawniony do badania

ul. Vaci Ut. 3 I/3, 1062
Budapeszt, Republika
Wegierska

Pelna

100,0%

31 grudnia 2006

1 stycznia — 31 grudnia 2006

607 tys. zt

274 tys. zt

(489 tys. zt)

sprawozdanie finansowe nie byto
badane

ul. Dabrowskiego 42;
98-400 Wieruszow.
Petna

75,0%
31 grudnia 2006
1 wrzesnia — 31 grudnia 2006
2.322 tys. zt
3.912 tys. zt
267 tys. zt
sprawozdanie finansowe nie byto
badane

ul. Samsongwicza 20; 27-400
Ostrowiec Swigtokrzyski.
Pelna

95,0%

31 grudnia 2006

1 wrzesnia — 31 grudnia 2006
2.493 tys. zt

4.597 tys. zt

158 tys. zt

sprawozdanie finansowe nie byto
badane

BDO Numerica Sp. z o.0.
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ANDRE RENARD Sp. z o.0.

Siedziba - ul. Wolska 88; Warszawa.

Metoda konsolidacji - Pelna

Udziat podmiotu dominujacego w kapitale

zakltadowym - 70,0%

Data sporzadzenia sprawozdania finansowego - 31 grudnia 2006

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1 wrzesnia — 31 grudnia 2006

Suma bilansowa - 446 tys. zt

Przychody ze sprzedazy 267 tys. zt

Wynik finansowy - (1 tys. zb)

Podmiot uprawniony do badania - sprawozdanie finansowe nie byto
badane

2.3. Podmioty wylaczone z konsolidacji

W zwiazku z nieprowadzeniem dziatalnosci gospodarczej, badz utrata kontroli zostaty
wytaczone z konsolidacji nastepujace podmioty:

— Vistula Market Sp. z 0.0. w Krakowie

— Vicon Sp. z 0.0. (w upadtosci) w Lancucie

— Vipo (w upadtodci) w Kaliningradzie

— Young (w likwidacji) w Petersburgu

Konsolidacji nie podlegata rdwniez nabyta w wyniku potaczenia Spotka WLC Textilien GmbH
z siedziba w Berlinie, ktora zostata nabyta w celu inwestycyjnym. Spotka zostata zbyta w 1
kwartale 2007 roku.

3. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od

1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku obejmujace:

— wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

— skonsolidowany bilans sporzadzony na 31 grudnia 2006 roku, ktory po stronie aktywow i
pasywow wykazuje sumg 295.213 tys. zi;

— skonsolidowany rachunek zyskow 1 strat za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku
wykazujacy zysk netto 16.016 tys. zt;

— zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym przypisanym do podmiotu
dominujacego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku wykazujace wzrost kapitatu
wlasnego o 140.827 tys. zl;

— skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych, wykazujacy zwigkszenie stanu
srodkow pienigznych netto w okresie 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku o 69.575 tys. zt;

— dodatkowe informacje i objasnienia.
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4. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2006 rok zostato przeprowadzone
przez BDO Numerica Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisang na list¢ podmiotéw
uprawnionych do badania, prowadzong przez Krajowa Izb¢ Bieglych Rewidentéw, pod nr
523, zgodnie z wyborem dokonanym przez Rad¢ Nadzorcza podmiotu dominujacego oraz z
postanowieniami umowy o badanie z 31 sierpnia 2006 roku. W wykonaniu przedmiotu tej
umowy podmiot uprawniony reprezentowat biegly rewident Leszek Kramarczuk (nr
ewidencyjny 1920/289).

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Numerica Sp. z 0.0. oraz biegly rewident badajacy
opisane sprawozdanie finansowe spetniajg warunki do wyrazenia bezstronnej 1 niezaleznej opinii
0 badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ust. 1 1 2 ustawy o rachunkowosci.

W trakcie przeprowadzanego badania nie nastapily ograniczenia jego zakresu. Zarzad
podmiotu dominujacego oraz upowaznieni przez Zarzad pracownicy zlozyli wszystkie zadane
przez biegltego rewidenta w trakcie badania o§wiadczenia, wyjasnienia i informacje.

5. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni
Podstawa bilansu otwarcia bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku, ktore byto badane przez BDO Polska Sp. z o.0.

(obecnie BDO Numerica Sp. z 0.0.), 1 uzyskalo opini¢ bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku
zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie 25 lipca 2006 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2005 rok zostalo przekazane do opublikowania
w Monitorze Polskim ,,B” 24 maja 2007 roku.
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II. ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z rachunku zyskéw 1 strat,
podstawowe wskazniki finansowe.

1. Skonsolidowany bilans

AKTYWA
% sumy % sumy
31.12.06 bilansowej 31.12.05 bilansowej
Aktywa trwale 100 570 34,1 32096 34,0
Wartosci niematerialne 34 951 11,8 337 0,4
Rzeczowe aktywa trwale 57 491 19,5 29132 30,9
Nieruchomosci inwestycyjne 4594 1,6 72 0,1
Udziaty i akcje 253 0,1 98 0,1
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 0,0 0 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 2349 0,8 1093 1,1
Pozostale aktywa trwate 928 0,3 1364 1,4
Aktywa obrotowe 194 643 65,9 62300 66,0
Zapasy 73 183 24,8 35539 37,6
Naleznosci krotkoterminowe 38 801 13,1 15131 16,0
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 515 0,2 0 0,0
Inwestycje krotkoterminowe 80 681 27,3 11106 11,8
Pozostate aktywa obrotowe 1463 0,5 524 0,6
SUMA AKTYWOW 295213 100,0 94 396 100,0
PASYWA
Kapital wlasny 206 200 69,8 65373 69,3
Kapital wlasny przypisany do podmiotu
dominujacego 206 200 69,8 65373 69,3
Kapitat zaktadowy 17 995 6,1 12000 12,7
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 2,7 7923 8,4
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych (30) 0,0 - -
Wynik z lat ubiegtych 164 296 55,6 31440 333
Wynik netto roku biezacego 16 016 5,4 14010 14,9
Kapital mniejszo$ci - - - -
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 89 013 30,2 29023 30,7
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 588 0,2 116 0,1
Rezerwy dlugoterminowe 460 0,2 276 0,3
Rezerwy krétkoterminowe 4 465 1,5 3296 3,5
Zobowiazania dtugoterminowe 32529 11,0 574 0,6
Zobowigzania krotkoterminowe 50971 17,3 24761 26,2
SUMA PASYWOW 295213 100,0 94 396 100,0

bilansu oraz

(W tys. z)

% sumy
31.12.04 bilansowej
30220 36,9
126 0,1
27 093 33,1
0 0,0
14 0,0
0 0,0
2526 3.1
461 0,6
51705 63,1
26 415 32,2
15 281 18,7
0 0,0
9 561 11,7
448 0,5
81925 1000
51133 62,4
51133 62,4
12 000 14,6
9 654 11,8
10 138 12,4
19 341 23,6
30792 376
290 0,4
341 0,4
4278 5,2
1029 1,3
24 854 30,3
100,0

81 925
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2. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat

Podstawowe wielkosci skonsolidowanego rachunku zyskéw 1 strat ksztaltujace wynik
finansowy w latach 2004-2006 przedstawiaty si¢ nastepujaco:

Wyszczegolnienie 2006 2005 2004
tys. z1 % do tys. z1 % do tys. z1 % do
przych. przych. przych.
Przychody ze sprzedazy 180 843 100,0| 131100 100,0 130 135 100,0
Koszty dziatalnosci operacyjne;j,
sprzedazy i ogdlnego zarzadu 161 717 89,4| 113344 86,5 116 981 89,9
Wynik ze sprzedazy 19 126 10,6 17 756 13,5 13 154 10,1
Saldo pozostatych przychodow i
kosztéw operacyjnych (742) (0,4) (750) (0,6) 6 739 5,2
Saldo przychodow i kosztow
finansowych 1677 0,9 (244) (0,2) 1192 0,9
Podatek dochodowy 4045 2,2 2752 2,1 1 744 1,3
Udziaty mniejszosci 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Wynik finansowy netto 16 016 89| 14010 10,7 19 341 14,9
10 BDO Numerica Sp. z o.0.
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3. Podstawowe wskazniki finansowe

2006 2005 2004

Rentowno$¢ majatku
wynik finansowy netto 5,4% 14,8% 23,6%
suma aktywow

Rentownos$¢ kapitalu wlasnego
wynik finansowy netto 7,8% 21,4% 37,8%
kapitat wlasny

Rentownos$¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto 8,9% 10,7% 14,9%
przychody ze sprzedazy produktow i towaréw

Rentownos$¢ brutto sprzedazy
wynik ze sprzedazy 10,6% 13,5% 10,1%
przychody ze sprzedazy produktow i towaréw

Wskaznik plynnosci I
aktywa obrotowe ogdtem 3,8 2,5 2,1

zobowiazania krotkoterminowe

Wskaznik plynnosci IT
aktywa obrotowe ogdlem - zapasy 2.4 1,1 1,0
zobowiazania krétkoterminowe

Wskaznik plynnosci I11
aktywa obrotowe ogdtem — zapasy - naleznosci 1,6 0,5 0,4

zobowiazania krotkoterminowe

Szybkos¢ splaty nalezno$ci w dniach
$redni stan naleznosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 102 75 63
przychody ze sprzedazy produktow i towaréw

Szybko$¢ splaty zobowiazan w dniach
sredni stan zobowigzan z tytulu dostaw i ustug x 365 dni 150 93 75
koszty dziatano$ci operacyjnej

Szybko$¢ obrotu zapaséw
Sredni stan zapasow x 365 dni 225 164 113
koszt sprzedanych produktow

Stopa zadluzenia
zobowigzania - fundusze specjalne 0,3 04 0,6
kapitat wlasny

Wartos¢ ksiggowa na jedna akcje (w zl)
kapitat wlasny 26,2 13,4 10,5
liczba akcji

Zysk na jedng akcje (w zh)
zysk netto 2,0 2.9 4,0
liczba akcji
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4. Interpretacja danych finansowych i wskaznikow

Analizujac dane sprawozdan finansowych na przestrzeni lat nalezy uwzgledni¢ skutki
potaczenia Vistuli SA z Wélczanka SA, jakie miato miejsce w badanym okresie.

W wyniku polaczenia Spotka przejeta majatek Wolczanki SA, jak réwniez kontrolg nad
trzema spotkami zaleznymi (Wdlczanka Production 2 Sp. z 0.0. w Wieruszowie, Wolczanka
Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu, Andre Renard Sp. z 0.0. w Warszawie).

Suma bilansowa grupy kapitatowej na koniec 2006 roku byta ponad 3 krotnie wyzsza od
sumy bilansowej na koniec 2005 roku.

Wzrost aktywdw nie spowodowatl istotnych zmian w relacjach pomig¢dzy majatkiem trwalym
1 obrotowym. W aktywach trwatych znacznie wzrdst udzial wartosci niematerialnych, w
zwiazku z wyceng znaku towarowego ,,Wdélczanka”. W majatku obrotowym znacznie zmalat
udzial zapaséw, natomiast wzrdst udziat srodkow pienieznych.

Udzial kapitatu wlasnego w pasywach uksztaltowal si¢ na zblizonym, wysokim poziomie.
Ponadto zmienita si¢ struktura zobowigzan wskutek wzrostu poziomu zobowigzan
dlugoterminowych.

Przychody grupy ze sprzedazy w 2006 roku, w stosunku do 2005 roku, wzrosty o 49.743 tys.
zt (37,9%), a przyrost kosztéw dzialalnosci operacyjnej, sprzedazy i ogoélnego zarzadu
wyniost w tym okresie 48.373 tys. zt (42,8%). Wynik ze sprzedazy w badanym roku byt
wyzszy od wyniku uzyskanego w poprzednim roku o 1.370 tys. zt (7,7%).

W ogolnej wartosci przychodow ze sprzedazy grupy kapitalowej dominuja przychody
zrealizowane przez podmiot dominujacy, ktérych udziat w 2006 roku (po wytaczeniu
przychodéw od jednostek powigzanych) wynosit ponad 80%, a w 2005 roku 96%.

Spotka uzyskata w 2006 roku ujemne saldo z pozostalej dziatalnosci operacyjnej, natomiast
dodatnie saldo z dzialalnosci finansowej, co spowodowato korzystny wptyw na zysk netto.

Zysk netto grupy kapitatowej w 2006 roku, w poréwnaniu z 2005 rokiem, byt wyzszy o 2.006
tys. zt (14,3%). Jednoczesnie zysk ten byl nizszy od zysku netto podmiotu dominujacego o
2.0109 tys. zi.

Wskazniki rentownosci uzyskane w 2006 roku uksztattowaty si¢ na mniej korzystnym
poziomie w poréwnaniu do okresu poprzedniego.

Wskazniki ptynnosci w 2006 roku wzrosty w poréwnaniu z 2005 rokiem. Ich poziom jest
znacznie wyzszy od poziomu uznawanego za zadawalajacy.

Wydtuzeniu ulegly odpowiednio wskaznik szybkosci splaty naleznosci o 27 dni, wskaznik
splaty zobowiazan o 57 dni oraz szybkos$ci obrotu zapasami o 60 dni.

W 2006 roku dalszemu spadkowi uleglo zadluzenie grupy kapitatowe;.

W badanym okresie wzrosta wartos$¢ ksiggowa na jedng akcje, jednoczesnie zmalata wartos¢
zysku w przeliczeniu na jedna akcje.

Osiagnigte wyniki oraz ogdlna sytuacja finansowa, przede wszystkim podmiotu
dominujacego, nie wskazuja na zagrozenie kontynuacji dziatalnos$ci przez grupe kapitatowa.
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II1I. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU
1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych
1.1. Zasady rachunkowoS$ci

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem grupy kapitatowej Vistula & Woélczanka
SA stosuja tozsame zasady i metody wyceny poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywow
bilansu.

Sprawozdania finansowe podmiotéw objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
zostaly sporzadzone na ten sam dzien bilansowy, co sprawozdanie finansowe podmiotu
dominujacego.

1.2. Zasady sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA
SA zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ FEuropejska, a w sprawach
nieuregulowanych powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy z o rachunkowosci
oraz wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi dokumentacja
konsolidacyjna, sporzadzona na podstawie wymogdw rozporzadzenia Ministra Finansow z 12
grudnia 2001 roku w sprawie szczegdtowych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz
banki 1 zaktady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek powigzanych, obejmujaca
mig¢dzy innymi:

— sprawozdania finansowe jednostek objetych konsolidacja,

— zestawienie korekt 1 wylaczen konsolidacyjnych.

1.3. Metoda konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na podstawie sprawozdan
finansowych jednostek wchodzacych w sktad grupy kapitalowej i zestawione w taki sposéb,
jakby grupa kapitatowa stanowita jedna jednostke.

Podmiot dominujacy i podmioty zalezne zostaty skonsolidowane metoda petna.

Udziaty podmiotu dominujacego w objetych konsolidacja podmiotach zaleznych zostaly
ustalone na podstawie udzialdw bezposrednich.

Przy konsolidacji bilansu oraz rachunku zyskow i strat metoda peina podlegaty sumowaniu
wszystkie odpowiednie pozycje aktywow i1 pasywow oraz przychoddéw i kosztéw jednostki
dominujacej 1 podmiotéw zaleznych za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku.

W przypadku Spotek nabytych w wyniku potaczenia konsolidacji podlegaly obroty od
momentu potaczenia, tj. od 1 wrzesnia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku.

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczen 1 korekt w zakresie wzajemnych
naleznosci i zobowiazan, kapitalu wtasnego oraz przychodéw i kosztow dotyczacych operacji
dokonanych miedzy jednostkami objetymi konsolidacja.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA SA za 2006 rok

Ponadto wytaczeniom podlegata warto$¢ posiadanych udziatow przez jednostk¢ dominujaca
w kapitatach jednostek zaleznych.

Sprawozdania finansowe jednostek zagranicznych zostaly prawidlowo przeliczone na walute
polska. Skutki przeliczen zostaly odniesione do kapitatu z przeliczenia jednostek
zagranicznych.

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, dodatkowe
informacje i objasnienia

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, informacja dodatkowa oraz
objasnienia do sprawozdania finansowego zostaly sporzadzone w sposéb kompletny
1 poprawny.

3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym zostato sporzadzone prawidiowo
1 wykazuje prawidlowe powiazanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym
rachunkiem zyskow 1 strat.

4. Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeplywow pienigznych zostal sporzadzony prawidtowo
1 rzetelnie odzwierciedla strumienie pieni¢zne w grupie kapitatowe;.

Skonsolidowany rachunek przeptywow pieni¢znych zostat sporzadzony poprzez:

— ustalenie zmian stanéw w skonsolidowanym bilansie,

— sumowanie odpowiednich pozycji rachunkow przeptywu $rodkdw pienigznych jednostek
zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

— dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajacych na wylaczeniu przeptywow pieni¢znych
migdzy jednostkami obj¢tymi skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci grupy kapitalowej

Zarzad podmiotu dominujacego sporzadzil sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej,
ktére jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia
przepisy rozporzadzenia Rady Ministrow z 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierow wartosciowych.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w
zbadanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej za 2006 rok.
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA SA za 2006 rok

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Zarzad Vistula & Wolczanka SA ztozyt pisemne oswiadczenie o nie pominigciu Zzadnych
informacji, ktére moglyby mie¢ istotny wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz wszystkich istotnych zdarzen dotyczacych
grupy kapitatowej, ktore nastapity po dniu bilansowym.

Katowice, 5 czerwca 2007
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
Nota
2006 2005

Przychody ze sprzedazy 1,2 180 843 131100
Koszt wiasny sprzedazy 4 88 109 68 896
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 92 734 62 204
Pozostate przychody operacyjne 1 723 2082
Koszty sprzedazy 4 51068 28214
Koszty ogblnego zarzadu 4 22 540 16 234
Pozostate koszty operacyjne 4 1465 2832
Zysk (strata) na dziatalnoSci operacyjnej 18 384 17 006
Przychody finansowe 1,5 2823 828
Koszty finansowe 6 1146 971
Strata na sprzedazy spotki zaleznej 101
Zysk (strata) brutto 20 061 16 762
Podatek dochodowy 7 4045 2752
Zysk (strata) roku obrotowego 16 016 14 010
Przypisany do podmiotu dominujgcego 16 016 14 010
Przypisany do kapitatdw mniejszosci

Srednia wazona liczba akcji zwyktych 7 882219 4 884 530
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg 2,03 2,87
- podstawowy 2,03 2,87
SKONSOLIDOWANY BILANS

w tys. zt
Nota
2006 2005

Aktywa

Aktywa trwate 100 570 32096
Inne warto$ci niematerialne 12 34 951 337
Rzeczowe aktywa trwate 13 57 491 29132
Nieruchomosci inwestycyjne 14 4594 72
Udziaty i akcje 15 253 98
Inne inwestycje dtugoterminowe 16 4




Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 2349 1093
Pozostate aktywa trwate 928 1364
Aktywa obrotowe 194 643 62 300
Zapasy 18 73183 35539
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 38 801 15131
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 515

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 80 681 11 106
Pozostate aktywa obrotowe 1463 524
Aktywa razem 295213 94 396
Pasywa

Kapitat wlasny przypisany do podmiotu dominujacego 206 200 65373
Kapitat podstawowy 29 17 995 12 000
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 7923 7923
Pozostate kapitaty 33 839 503
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych -30

Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 163 457 30937
Niepodzielony wynik finansowy 34 16 016 14 010
Kapitaly mniejszosciowe

Kapitat wlasny razem 206 200 65373
Zobowigzania dtugoterminowe 32 529 574
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 64 144
Zobowigzania z tytutu leasingu 1687 430
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000

Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 17778

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 588 116
Rezerwy diugoterminowe 28 460 276
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 33 577 966
Zobowiazania krotkoterminowe 50 971 24761
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 27 48 886 24 761
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 22 2085

Rezerwy krétkoterminowe 28 4 465 3296
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe razem 55 436 28 057
Zobowiazania i rezerwy razem 89 013 29 023




Pasywa razem 295 213 94 396
Warto$¢ ksiggowa 206 200 65 373
Liczba akcji 7882219 4 884 530
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje 26,16 13,38

RACHUNEK ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

w tys. zt
Kapitat | Nadwyz- | Kapitatz | Kapitat | Roznice | Niepo- Kapitat | Kapitat | Kapitat
podsta- ka ze aktuali- rezer- | kursowe | dzielony | wlasny | mniejszo | wilasny
wowy | sprzeda- zacji wowy wynik przypi- Sciowy razem
zy akcji | wyceny finan- | sanydo
powyzej sowy podmio-
ich tu domi-
wartosci nujace-
nomi- go
nalnej
Saldo na
01.01.2005 12 000 9 654 29 479 51133 51133
Zmiany w kapitale wiasnym w 2005 roku
Korekta konsolida-
cyjna — wylaczenie 41 41 41
podmiotéw powigza-
nych z konsolidacji
Sprzedaz Srodkow -1731 1499 -232 -232
trwatych
Podziat zysku netto -
Zysk (strata) netto za 14 010 14 010 14 010
rok obrotowy
Wycena programu 503 503 503
opcyjnego
Saldo na
31.12.2005 12 000 7923 503 44 947 65 373 65 373
Saldo na
01.01.2006 12 000 7923 503 44 947 65 373 65 373
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2006 roku
Korekta konsolida-
cyjna - wiaczenie -20|  -sa1|  -861 - 861
podmiotéw powigza-
nych do konsolidacji
Sprzedaz $srodkéw
trwatych
Objecie udziatow
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za
rok obrotowy 16 016 16 016 16 016
Réznice kursowe -10
Wycgna programu 336 336 336
opcyjnego
Emisja akcji 5995 | 119 351 125 346 125 346




Saldo na
30.06.2006

17995 | 119 351 7923 839 -30

60 020

206 200

206 200

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt
Nota
2006 2005
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 16 016 14 010
Korekty:
Amortyzacja 7 206 5303
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - 22
Zysk (strata) na inwestycjach -55 2221
Koszty z tytutu odsetek 693 261
Zmiana stanu rezerw 1887 - 1282
Zmiana stanu zapaséw - 37 645 -9124
Zmiana stanu naleznosci -24 184 150
tZ(’Jnvtliana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- 24 824 1114
Ir!ne korekty’(gtrzymane odsetki i dywidendy, podwyzszenie kapitatu, wycena 59 647 -108
nieruchomosci)
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnoéci operacyjnej 48 367 12 545
Podatek dochodowy zaptacony -3745 - 1800
Odsetki zaptacone - 693 - 261
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 43 929 10 484
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 541 530
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy 6 13
Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 2905
Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy
Whplywy ze sprzedazy jednostek zaleznych 1487
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 6 008 4764
Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci - zaliczka 13 000
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu
Nabycie jednostki zaleznej
Nabycie wartosci niematerialnych -515 - 279
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych - 14 004 - 11046




Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych -416 - 3079

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 4620 - 4705

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Whptywy z tytutu przejecia srodkéw pienieznych Wélczanka 2299
Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 19 863
Sptaty kredytéw i pozyczek -3524
Ptatno$ci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -1136 -710
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnos$ci finansowej 21026 -4234

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych i ekwiwa-

lentéw srodkow pienieznych 69 575 1545
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 11106 9 561
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 108 57
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 80 681 11106

Na wartos¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” w kwocie 59.649 tys. zt. sktada sie:

— pofaczenie spdtek V & W - 6.726 tys. zt.
( podwyzszenie kapitatu - emisja akcji serii D - 68.516 tys. zt.,
minus przejete $rodki trwate - 61.790 tys. zt.)

— $rodki pieniezne Wolczanka - - 2.299 tys. zt.
— podwyzszenie kapitatu - emisja akcji serii F - 59.285 tys. zt.
— wycena gruntu - - 1.728 tys. zh.
— Podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji - 336 tys. Zi.
— Otrzymana dywidenda - - 6 tys. zt.
— Otrzymane odsetki - - 541 tys. zi.
— Korekta konsolidacyjna - - 2.124 tys. 7.

DODATKOWE INFORMACIJE 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 Srédmiescia, 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 7)

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepcg prawnym jest Spétka
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 Jednoosobowg Spotke Skarbu Pan-
stwa.

Spotka jest jedng 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.

W wyniku potaczenia Vistula SA i Wélczanka SA w III kwartale 2006 roku Grupa Kapitatowa
zostata powiekszona o nastepujace podmioty zalezne:

Wodlczanka Production 2 Sp. z 0.0. z siedzibq w Wieruszowie,

Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibgq w Ostrowcu Swietokrzyskim,

ANDRE RENARD Sp. z 0.0. z siedzibgq w Warszawie,

WLC Textilien GmbH z siedzibg w Berlinie,

Uwzgledniajac powyzsze zmiany na dzief 31 grudnia 2006 roku w skfad Grupy Kapitatowej
Vistula & Wolczanka S.A. wchodzg nastepujace podmioty gospodarcze:

1)  Vistula & Wélczanka 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 dominujacego.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

3) Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibq w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-
400; Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srddmiescia w Krako-
wie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376.
Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujacego.
Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

4)  VFG SRO. z siedzibgq w Pradze - Republika Czeska przy ulicy Revnicka 121/1, Zlicin,155
21 Praga 5; Spdtka zarejestrowana w Sadzie Miejskim w Pradze, Sekcja C pod nume-
rem 115 324.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest sprzedaz detaliczna odziezy .



5)

6)

7)

8)

9)

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

VFG SIA. z siedzibg w Rydze przy ulicy Krasta Iela 46, kod: LV — 1003 totwa; Spdtka
zarejestrowana w Rejestrze Handlowym Republiki totwy, pod humerem 40003760309.
Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtosow w zgromadzeniu Wspdlnikdéw oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

VFG HUNGARY Kft. z siedzibgq w Budapeszcie przy ulicy Vaci Ut. 3 I/3 kod: - 1062 Bu-
dapeszt; Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejestrowym Republiki Wegierskiej w Buda-
peszcie, pod numerem 01-09-865356.

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

Udziat w kapitale 100,00%. — 100% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Ra-
dzie Nadzorczej.

Wodlczanka 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). Spotka zajmuje sie realizacjq ustug odziezowych na
Zlecenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej
Vistula & Wolczanka S.A.

Udziat w kapitale 75,00%. — 75% gtoséw w zgromadzeniu Wspolnikéw oraz w Radzie
Nadzorczej

Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu éwiqtokrzyskim, 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). Spotka zajmuje sie realizacjq ustug odziezowych na
Zlecenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej
Vistula & Wolczanka S.A.

Udziat w kapitale 95,00%. —95% gtoséw w zgromadzeniu Wspolnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej

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

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

Udziat w kapitale 70,00%. — 70% gtosdow w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Radzie
Nadzorczej.



W sktad Grupy Kapitatowej Vistula & Wdlczanka w wyniku potaczenia weszta Spétka WLC
Textilien GmbH z siedzibg w Berlinie, ktéra nie podlega konsolidacji ze wzgledu na przezna-
czenie do sprzedazy. Spdtka zostata zbyta w I kwartale 2007 roku.

Poza podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A. posiada
rowniez udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi nie sprawuje jednak kontro-
li:

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

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

c) 100% gtoséw w Zgromadzeniu Wspolnikéw Spditki “Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie oraz
jedng trzecig gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania li-
kwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane podmiotu dominujacego oraz spot-
ek zaleznych : Vistula & Wodlczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: MTM Sp. z
0.0.), Trend Fashion Sp. z 0.0., VFG sro, VFG sia, VFG Hungary Kft , Wdlczanka Production
2 Sp. z 0.0., Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0., ANDRE RENARD Sp. z 0.0.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za 2006 rok. Rokiem obrachun-
kowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezentowane sg za rok 2005.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 i jak i dane pordwnywalne za rok ubiegty
obejmujg dane dotyczace Spétki dominujacej oraz Spotek zaleznych jako jednostek sporza-
dzajacych samodzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa Spotki jak i Spotek zaleznych
objetych konsolidacjg nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne spra-
wozdania finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2006 roku, w ktdrym
miato miejsce potaczenie spotek. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest
po potaczeniu spotek. Rozliczenie potaczenia nastgpito metodg nabycia udziatow.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie podlegato przeksztatceniu w celu zapewnienia
poréwnywalnosci danych, poniewaz Grupa nie wprowadzata zmian zasad (polityki) rachun-
kowosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 roku zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Grupe kapitatowa, przy czym w sprawozdaniu
finansowym Spétki Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. Zarzad tejze Spotki zamiescit
informacje dotyczacq mozliwej niepewnosci kontynuacji dziatalnosci tego podmiotu. Ryzyko
kontynuacji zwigzane jest z zadtuzeniem wobec Vistuli & Wélczanki S.A. oraz ze stop-
niowym zmniejszaniem zamowien produkcyjnych ze strony wiasciciela Spotki tj. Vistuli &
Wolczanki S.A. Kolejnym czynnikiem zwiekszajgcym ryzyko prowadzenia dziatalnosci
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jest fakt przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci przez Vistule & Wolczanke
S.A. przy ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie gdzie znajduje sie siedziba a takze miejsce
prowadzenia dziatalnosci Vistuli & Wolczanki Production Sp. z o.0. Istnieje zatem duze
prawdopodobienstwo wypowiedzenia umdéw najmu i dzierzawy maszyn i urzgdzen. Pod-
jete jednakze w ostatnim czasie dziatania witasciciela Spotki majg na celu przeniesienie
zaktadu produkcyjnego Vistuli & Wolczanki Production sp. z 0.0. w inne miejsce badz
operacyjne potgczenie spoétek zaleznych tj. Vistuli & Wolczanki Production sp. z 0.0. oraz
Trend Fashion Sp. z 0.0. w Myslenicach zajmujgcych sie produkcja.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2006 rok Grupa nie wykazuje korekt lat
ubiegtych wynikajacych z zastrzezen podmiotdw uprawnionych do badania, gdyz ich opinia
dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasa-
dami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji za-
twierdzonej przez Unie Europejskg (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi stan-
dardami 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 przepi-
sOw wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okre$lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finan-
sOw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przeka-
zywanych przez emitentow papieréow wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz. 1744).

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

Zaprezentowane dane finansowe Spotki dominujacej na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz za
okres dwunastu miesiecy zakonczony tq datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta.
Raport z badania jest zataczony do niniejszego sprawozdania. Poréwnywalne dane finansowe
Spotki dominujacej na dzien 31 grudnia 2005 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu finan-
sowym podlegaty przegladowi audytora w sprawozdaniu za 2005 rok. Nie byly poddane ba-
daniu przez biegtych rewidentdw sprawozdania finansowe za ww. okresy poszczegdlnych
spotek zaleznych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich
z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spotke dominujaca.
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Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdolno$¢ do kierowania polityka
finansowa i operacyjng danej spétki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.
Dane finansowe jednostek zaleznych sg wtaczane do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostka do dnia, w ktdrym Spotka 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 ciggu 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
Sredniego kursu NBP na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne
wyceniane wedtug 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, réznice kursowe uje-
te w kazdym z nastepujacych okresdw, az do czasu rozliczenia transakgcji ustala sie na pod-
stawie zmian kursdw wymiany, ktore 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 zyskéw lub strat, dotyczace rdznic kursowych,
ujmowane zostajg bezposrednio w kapitale wtasnym.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajq ujete sie w wyniku
finansowym, wszystkie elementy tych zyskow lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmo-
wane zostajq w wyniku finansowym.

Pozycje bilansowe podmiotéw zagranicznych wynikajace z konsolidacji, przeliczane sg w
oparciu o Sredni kurs NBP na dzien bilansowy. Pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeli-
czone przy uzyciu $redniego kursu waluty za dany okres.
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Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

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

Warunkiem zaliczenia aktywdéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz
wysokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywoéw w ciggu jednego roku od daty ich zakwa-
lifikowania a takze dostepnosc¢ tych aktywdw do natychmiastowej sprzedazy.

Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiggniecia dochoddw z dzierzawy lub przy-
rostu ich warto$ci wyceniane s3 nha moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworze-
nia), na dzien bilansowy wedtug ich wartosci godziwej. Przychody i koszty zwigzane z do-
prowadzeniem ich warto$ci do wartosci godziwej odnoszone sg do rachunku zyskéw 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 metodg liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowa-
nia. Srodki trwate amortyzowane sg przez okreslony z géry okres ich ekonomicznego uzyt-
kowania.

Grunty nie podlegajq amortyzacji.

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

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilansie na
rowni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajq 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 opfat 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

Wykazana jako sktadnik aktywdw na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartoscia godziwg nabytych aktywdw, pasywow i zobowigzan warunkowych
nabytego przedsiebiorstwa. Wartos¢ ta podlega testom na utrate wartosci. Stwierdzona w
wyniku przeprowadzonych testdw utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku
zyskow i strat i nie podlega pdzniejszej korekcie.
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Wykazana w sprawozdaniu finansowym wartos¢ 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.

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

Warto$ci niematerialne umarzane sq metodg 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 sktadnikow 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 zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywdéw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujq
kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia
odnoszone sq w rachunek zyskow i strat.

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

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

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towardw s wycenione na dzien bilansowy
wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego
ze sktadnikdw zapasdw 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
wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, Grupa dokonuje odpisdw aktualizacyjnych, ktore
korygujg 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.
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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 odpiséw na
niesciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujagce dokonywane sa na nalezno$ci watpliwe od
dtuznikow postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych naleznosci, za-
legajacych z zaptatg 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 ekwiwalentéw, 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 Spétki 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, oraz

Wynik z lat ubiegtych, ujmuje wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubie-
gtych podmiotu dominujacego i spotek zaleznych.
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Zobowiagzania 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
obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkéw oraz gdy mozna dokonac wiarygodne-
go oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Spdtke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, s 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 umoéw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amortyzacji we-
dtug zasad stosowanych do wiasnych sktadnikow maijatku. 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 Spoétka uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjq oraz gdy kwote przychodéw mozna wyce-
ni¢ w wiarygodny sposob. Nastepujace kryteria obowiazujg przy ustalaniu przychodéw:

Sprzedaz towaréw i produktéw

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wtasnosci to-
wardw i produktow zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenic¢
w wiarygodny sposob.

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

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat obejmuje podatek dochodowy
biezacy i odroczony. Podatek od dochodéw ujmowany jest w rachunku zyskow i strat, z wy-
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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 rdéznic przejscio-
wych pomiedzy wartoscig aktywow i pasywdw wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich
wartoscig dla celéw podatkowych. Wysoko$¢ wykazanego podatku dochodowego odroczone-
go uwzglednia planowany sposdb realizacji réznic 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, ktore 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-
pliwosS¢ osiggniecia przez Spétke 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 réznic 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, zarébwno 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 spdiki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych, zlokalizowane w kraju, jak i za granicg; podstawowy kanat dystrybuciji;

b) odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sieC 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);

d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, ktd-
rych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatdw dystrybucji, dominuja-
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cg pozycje stanowiq tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-

tych ustug.

Wycena aktywdw i pasywow

Poszczegolne pozycje aktywdw i pasywdw zostaty przeliczone na EURO wedtug Sredniego
kursu z dnia 31.12.2006 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 3,8312 zt/EUR. Poszcze-
gblne pozycje rachunku zyskoéw i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 3,8991
Zt/EUR, ktory stanowi Srednig arytmetyczng Srednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na

ostatni dzien kazdego zakoficzonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.06 — 3,8285
Zi/EUR, 28.02.06 — 3,7726 zt/EUR, 31.03.06 -3,9357 zi/EUR, 30.04.06 — 3,8740 zt/EUR,
31.05.06 — 3,9472 zi/EUR, 30.06.06 — 4,0434 z{/EUR, 31.07.06 — 3,9321 zt/EUR, 31.08.06 —
3,9369 zt/EUR, 30.09.06 — 3,9835 z{/EUR, 31.10.06 — 3,8871 z{/EUR, 30.11.06 — 3,8166

Zt/EUR, 31.12.06 — 3,8312 zt/EUR.

Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 4,1065 zt/EURO.
Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 3,7565 zt/EURO

4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1 Przychody

w tys. zt
Analiza przychodoéw Spoétki
2006 2005

Przychody ze sprzedazy produktéw, towarow i materiatéw 180 519 131 066
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych 101

Przychody z tytutu najmu pozostatego majatku trwatego 223 34
Razem przychody ze sprzedazy 180 843 131100
\Wynik na sprzedazy majatku trwatego 55 1402
lJednorazowy odpis ujemnej wartosci firmy 189
Pozostate przychody operacyjne 668 491
Przychody finansowe 2823 828
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej 146
Razem 184 389 134 156

Nota2 Segmenty wedlug rodzaju dziatalnosci i podziatlu geograficzne-

go

Dziatalno$¢ Grupy mozemy podzieli¢ na cztery segmenty operacyjne. Segmenty te sg pod-

stawg do sporzadzania raportow Spotki.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

18



1. Prowadzenie sieci sklepdw detalicznych z odziezg
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 2006 : :
ok blezacy Sprz:?daz deta- Sprzedaz hurtowa Sprzedaz ekspor- Pozostata_ sprze- R
iczna towa daz
Sprzedaz na rzecz klientow 103 017 30 062 43789 3975 180 843
zewnetrznych
Przychody ogétem 103 017 30 062 43789 3975 180 843
. w tys. zt
Okres poréwnywalny
2005 Sprzedaz deta- . Sprzedaz ekspor-| Pozostata sprze-
liczna Sprzedaz hurtowa o— daz Razem
Sprzedaz na rzecz klientow 62 292 27 471 39171 2166 131100
zewnetrznych
Przychody ogétem 62292 27471 39171 2166 131100

Geograficzne segmenty dziatalnosci:
Grupa dziata w Polsce, strefie Euro oraz strefie USD. Segmenty dziatalno$ci detalicznej sq

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

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- .
Uczpel 2006 2005
Polska 130813 90 803
Strefa EURO 48 391 38 357
Strefa USD 1639 1940
Razem 180 843 131100

Nota4 Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty opera-

cyjne
w tys. zt
2006 2005
Amortyzacja 7 201 5303
Zuzycie surowcow i materiatow 48 287 40 406
\Warto$¢ sprzedanych towaréw 43 347 27 675
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Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku -36 073 - 29663
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 843 472
Koszty wynagrodzen 41 279 34 481
Pozostate koszty rodzajowe 8512 7792
Koszty ustug obcych 49 164 27 350
Pozostate koszty operacyjne 622 2 360
Razem koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow, dystrybucji oraz 163 182 116 176
koszty ogélnego zarzadu i pozostate koszty operacyjne
Nota 4a Koszty wynagrodzen
. w tys. zt
Sredni miesieczny stan zatrudnionych (wraz z kadra zarzadcza)
2006 2005
Poszczegolne kategorie zatrudnionych: 2277 1213
stanowiska nierobotnicze 650 422
stanowiska robotnicze 1627 791
Ogolne wynagrodzenie w podziale na (kwotowo): 41 279 34 481
Ptace 33284 27 915
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 7 993 6 566
Pozostate koszty wynagrodzen 2
Nota5 Przychody finansowe
w tys. zt
2006 2005
Odsetki od lokat bankowych 560 542
Dywidendy otrzymane 6 13
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do sprzedazy 16
Zysk z tytutu roznic kursowych
\Wycena nieruchomoéci do wartosci godziwej 1728
Pozostate 529 257
Razem 2823 828
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Nota 6 Koszty finansowe

w tys. zt
2006 2005
Odsetki od kredytdw w rachunku biezgcym i kredytow bankowych. 470 50
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 141 101
Odsetki od obligacji 106
Prowizje od kredytéw i gwarancji 142 98
Strata z tytutu r6znic kursowych 177 363
Pozostate 110 359
Razem 1146 971
Nota 7 Podatek dochodowy
w tys. zt
2006 2005
Podatek biezacy
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych 4 375 1570
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) - 330 1182
Rok biezacy 4 045 2752
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku brutto wykazanego w rachunku CTiRE
zyskow i strat 2006 2005
Zysk brutto 20 062 16 762
\Wedtug ustawowej stawki 19% (2005: 19%) 3812 3185
Dochody niepodlegajgce opodatkowaniu -4 031 -5218
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodu 7043 4917
\Wykorzystanie poprzednio nieujetej straty podatkowej -49 -8198
Podstawa opodatkowania 23 025 8 263
Obcigzenie z tytulu podatku dochodowego 4 375 1570
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Nota 10 Zysk na akcje

w tys. zh
Dziatalnos¢ kontynuowana
2006 2005
Zysk netto przypisany do podmiotu dominujgcego 16 016 14 010
Zyski z dziatalnosci kontynuowanej dla celéw wyliczenia wskaznika zysku na akcje po
: . o ) . 16 016 14 010
wytgczeniu dziatalno$ci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 7 882 219 4 884 530
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 2,03 2,87
-  podstawowy 2,03 2,87
Nota 12 Inne wartosci niematerialne
w tys. zt
Koszt)_/ prac roz- | Patenty i znaki Ragem
wojowych towarowe

WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2005 6770 6770
Zwigkszenia 280 280
Saldo na 31 grudnia 2005 7 050 7 050
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
Zwigkszenia - zakupy 579 579
Saldo na 31 grudnia 2006 42 111 42 111
IAMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2005 5022 5022
Zwigkszenia 69 69
Saldo na 31 grudnia 2005 5091 5091
Saldo na 1 stycznia 2006 5091 5091
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do o5 25
konsolidaciji
Zwigkszenia - Woélczanka 114 114
/Amortyzacja za okres 308 308
Saldo na 31 grudnia 2006 5538 5538
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2005 1622 1622
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Saldo na 31 grudnia 2005 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2006 1622 1622
Saldo na 31 grudnia 2006 1622 1622
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2005 337 337
Na 31 grudnia 2006 34 951 34 951

Patenty i znaki towarowe sg amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktory

wynosi przecietnie 5 lat.

Zastaw rejestrowy na prawach z rejestracji znaku towarowego stownego i stowno-

graficznego "Wolczanka" na kwote 33.700 tys. zt.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwale

w tys. zt.

Srodki trwate w

Urzadzenia i

Grunty i budynki TR pozoilt:vl:':rodkl Razem
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2005 35495 44 52973 88 512
Zwigkszenia 3928 1700 6 349 11977
Zbycie -4 546 - 1531 - 11687 -17 764
Saldo na 31 grudnia 2005 34 877 213 47 635 82725
Saldo na 1 stycznia 2006 34 877 213 47 635 82725
Zwiekszenia - Wolczanka 15 361 25 661 41 022
Zwigkszenia 4 956 12 903 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
- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 57 608 2439 77 662 137 709
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
Saldo na 1 stycznia 2005 15908 44 909 60 817
IAmortyzacja za okres 1735 3509 5244
Zbycie -2161 - 11080 -13241
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Saldo na 31 grudnia 2005 15482 37 338 52 820
Saldo na 1 stycznia 2006 15482 37 338 52 820
Kore_)kta konsolidacyjna_— w{_apzenie podmiotéw 3 127 130
powigzanych do konsolidacji

Zwiekszenia - Wolczanka 1843 21626 23469
/Amortyzacja za okres 2558 4319 6 877
Zbycie -216 -2889 -3105
Saldo na 31 grudnia 2006 19670 60 521 80 191
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2005 674 674
Zwiekszenia 9 90 99
Saldo na 31 grudnia 2005 9 764 773
Saldo na 1 stycznia 2006 9 764 773
Zmniejszenia -9 - 737 - 746
Saldo na 31 grudnia 2006 27 27
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2005 19 386 213 9533 29132
Na 31 grudnia 2006 37938 2439 17 114 57 491

Spotka nie posiada pozabilansowych Srodkdw trwatych.

Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych Spétki w leasingu finansowym wynosi 3.164 tys. zt.
Srodki trwate o wartosci bilansowej 3.400 tys. zt. stanowig przedmiot zabezpieczenia umowy

kredytowe;j.

Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Krakowie, ul Nadwislanska 13 na kwote 13.000 tys.
zt., na zabezpieczenie zadatku (13.000 tys. zt.) umowy przedwstepnej na sprzedaz nieru-
chomosci zawartej w dniu 25.01.2006 roku. Warto$¢ netto nieruchomosci objetej umowg
sprzedazy (grunt, budynki i budowle) wynosi na 31.12.2006 roku 6.471 tys. zt. Majqtek 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 2005 72
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2005 72
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Saldo na 1 stycznia 2006 72
Zwigkszenia - nabycie Wélczanka 2816
Zwigkszenia (wycena do wartosci godziwej) 1728
Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2006, w tym : 4616
- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 2 816
- ujete w wartoSci przeszacowanej 1 800
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2005

/Amortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2005

Saldo na 1 stycznia 2006

IAmortyzacja za okres 22
Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2006 22
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2005 72
Na 31 grudnia 2006 4 594

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Spétke w 2006 roku wynidst
101 tys. zt (w 2005 roku: O tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany z wynajmem
nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wyniost 67 tys. zt (w 2005 roku: 0 tys. zt).

Nota 15 Udzialy i akcje

Wykaz jednostek zaleznych, w ktorych Spoétka posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2005

. Wartos¢ 22
o, - - 5
Nazwa jt_ed- Metoda wyce-| Sad rejestro- ny/(‘;r? 33‘;:?6‘” % posiadg- udziatow/akcji Ko;ﬁ:lt}j/qaclétu W;:g:;:'
e ny wy | akcji V2 DGR | U ;;;ya\ na- wartos¢  |udziatéw/akcji
WLC Textilen 100 100 96 96
inne 407 250 157
Razem 503 250 253

Wartos¢ udziatdéw ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o kwote 234 tys. zt. w
zwigzku z pofaczeniem Spotek Vistula & Wolczanka w dniu 31.08.2006 roku i objeciem przez
Spotke V&W udziatéw w spotce Land S.A . oraz w spotce zaleznej WLC Textilen.
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Nota 16 Inne inwestycje diugoterminowe

w tys. zt
2006 2005
Inne 4
Razem 4
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
2006 2005
Materiaty (wediug ceny nabycia) 17 153 11 304
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 4751 2 606
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 12 265 5547
Towary (wedtug ceny nabycia) 40922 17 796
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwéch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia)
- AR . 75 091 37 253
oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw -1908 -1714
Razem 73183 35539

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

302 tys. zt. w zwigzku z zawarciem umowy leasingu finansowego.

Nota 20 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
2006 2005

Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (brutto) 41 786 21712
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jedno-

-12610 -11 316
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (netto) 29 176 10 396
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (brutto)-(nota 42) 5323 6 751
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych -3213 -3 213
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (netto) 2110 3 538
Naleznosci z tytutu podatkow, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz
. - X 2410 757
innych Swiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 35080 9112
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznosci od jednostek pozostatych - 29 975 -8672
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 5 105 440,
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4300 4 300
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minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznoéci od jednostek powigzanych -4 300 - 4300
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (netto)

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 88 899 42 632
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci razem - 50098 - 27 501
Naleznosci krétkoterminowe, razem (netto) 38 801 15131

Sredni czas realizacji naleznoéci 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-

sci 11 %.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) — z podzialem na n e
naleznosci nie sptacone w okresie 2006 2005
@) do 1 miesigca 6 682 1277
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 3539 839
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 3292 169
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 2158 187
e) powyzej 1 roku 16 677 14 435
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 32 348 16 907
f) odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane - 15823 -14 529
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 16 525 2378
w tys. zt
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych
2006 2005

Stan na poczatek okresu 27 501 28 456
a) zwiekszenia (z tytutu) 23 630 772
przejecia naleznosci Woélczanki 23 050

utworzenie odpiséw aktualizujacych 580 772
b) zmniejszenia (z tytutu) 1 033| 1727
otrzymanie zaptaty za nalezno$¢ 698 1679
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 335 48|
Sttjan odpis6w aktualizujgcych wartosé naleznosci krétkoterminowych na koniec okre- 50 098 27 501

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

doswiadczen Grupy.
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Naleznosci krétkoterminowe brutto (struktura walutowa)

w tys. zt

2006 2005
a) w walucie polskiej 58 571 19 263
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 30 328| 23 369
b1. jednostka/waluta tys / EURO 6 990 5298
tys. zt 27 804 22109
b2. jednostka/waluta tys / USD 280, 279
tys. zt 941 949
pozostate waluty w tys. z 1583 311
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 88 899 42 632
w tys. zt
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
2006 2005

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (brutto) 1799 500
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jedno-

-1752 - 500
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (netto) 47|
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (brutto) 807
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jedno- - 339
stek powigzanych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (netto) 468
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 2 606 500
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznoéci z tytutu udzielonych pozyczek razem -2091 - 500
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 515

Grupa posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 2.606 tys. zt. Naleznosci z

tytutu udzielonych pozyczek objeto odpisem aktualizujgcym w kwocie 2.091 tys. zi.

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. Wartos¢ ksiegowa

tych aktywdéw odpowiada wartosci godziwe;j.

w tys. zt

2006

2005

Srodki pieniezne w kasie i banku tgcznie z lokatami krétkoterminowymi

7 001

11106
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w tym: lokaty krétkoterminowe

73 680

9154

Razem

80681

11 106

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

nych sktada sie z nastepujacych pozyciji :

w tys. zt
2006 2005
Srodki pieniezne w kasie i banku tacznie z lokatami krétkoterminowymi 7 001 11 106
w tym: lokaty krétkoterminowe 73 680 9154
Razem 80 681 11 106

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-

Zq ilo$¢ partnerdw i klientow.

Grupa posiada bony dtuzne wyemitowane przez Spétki zalezne na kwote 5.500 tys. zt. objete

w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

Zobowigzania z tytutu kredytdéw :

w tys. zt

2006 2005
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 34
Kredyty bankowe 19 829
Kredyty z terminem wymagalno$ci:
na zadanie lub w okresie do 1 roku 2085
Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazana w zobowig-
zaniach krotkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 17 778
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Struktura walutowa kredytow

w tys.

Razem zt € $
31 grudnia 2006 19 863 19 863
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft’y) 34 34
Kredyty bankowe 19 829 19 829
31 grudnia 2005
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft’y)
Kredyty bankowe
Kredyty bankowe
Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytow zaciagnietych przez Spdtke nastepujaco :
w tys. zt
2006 2005
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 34
Kredyty bankowe 19 829
Razem 19 863

Zobowigzania z tytutu kredytow :

Kwota kredytu / e R
Nazwa . pozostata do Warunki obro-
(firma) | Siedziba 9 y splat P Termin sptaty Zabezpieczenia
jednostki centowania
zt waluta zt waluta
Bank BRE | Warszawa | 8 500 000 | PLN - PLN Wibor 1M + |23 wrzesnia 2004 - [1. Weksel in Blanco
marza banku |29 sierpnia 2008  [2.Hipoteka kaucyjna na
nieruchomosci potozonej
\w Krakowie przy ulicy
Nadwislanskiej 13 do
kwoty 3.400.000,- PLN,
wpisana 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 nafl.O$wiadczenie o podda-
ku biezacym, |10 lat, pierwszy niu sie egzekugji
akredytywy i |okres udostepnie-
gwarancje wg |nia kredytu do 29
zatgcznika do  [sierpnia 2007
umowy
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Fortis Bank| Warszawa |20 000 000( PLN |19 829 060( PLN | uzalezniony od |31 sierpnia 2006 -[1.Zastaw na znaku towa-
wskaznika net | 30 sierpnia 2016 [rowym stownym i stow-
financial debt / no-graficznym WOL-
EBITDA, do 04 ICZANKA
lipca 2007 WI- 2.0$wiadczenie o podda-

BOR 1M + niu sie egzekugji
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%

Bank BGK | Warszawa | 7 000 000 | PLN 34 368 PLN | Zmienna stopa [07 kwietnia 2005 -[1. Weksel in Blanco
procentowa + 8 maja 2007  [2.Zastaw na towarach
marza banku. 6 000 000 zt w 11 skle-

pach, 4 000 000 zt. na
towarach w magazynach
(Ostrowiec Zabia 33),
3.Cesja z polisy ubezpie-
czeniowej towardw
handlowych stanowig-
cych zastaw.

Grupa posiada cztery podstawowe kredyty bankowe:

a) kredyt odnawialny w wysokosci 8.5 00 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 23.09.2004r.
Spfata kredytu nastgpi 29.09.2008r.. Kredyt zabezpieczony zostat hipotekg kaucyjng oraz
zastawem na zapasach w sklepach Vistuli. Kredyt oprocentowany jest stopq Wibor 1M +
marza banku.

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

) kredyt inwestycyjny w wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 31.08.2006r.-
pierwszy okres udostepnienia kredytu 29.08.2007r. Sptata kredytu nastgpi 30.08.2016 r.
Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na znaku towarowym Wolczanka oraz oSwiadczeniem
o poddaniu sie egzekucji. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

d) linia odnawialna w rachunku kredytowym w wysokosci 7.000 tys. zt. Kredyt zostat zacig-
gniety 07.04.2005r. Sptata kredytu nastapi 08.05.2007 roku. Kredyt zabezpieczony zostat
zastawem na towarach. Kredyt oprocentowany jest zmienng stopg procentowg + marza
banku.
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Nota 24 Pozostate aktywa trwate

w tys. zt
2006 2005
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar 928 1364
Razem 928 1364
Nota 24a Pozostate aktywa obrotowe
w tys. zt
2006 2005
Ubezpieczenie majatku 49 32
Wycena nieruchomosci 360 12
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar (cze$¢ krétkoterminowa) 435 435
Koszty reklamy 437
Pozostate 182 45
Razem 1463 524

Nota 25 Podatek odroczony

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

sprawozdawczym :
w tys. zt
bilans rachunek zyskoéw i strat

2006 2005 2006 2005
Rezerwy z tytulu podatku odroczonego 588 116 263 169
Przyspieszona amortyzacja podatkowa
Ulga inwestycyjna 116 37| -63 117
\Wycena bilansowa - dodatnie r6znice kursowe 44 47| -3 58|
Odsetki naliczone od naleznosci 99 32 -6
Wycena nieuchomosci 329 329
Odniesione na wynik finansowy 588 116 263 169
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 2 349 1 093] 593 -1351
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 284 158 126 41
Swiadczenia po okresie zatrudnienia (odprawy) 38| 4
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Odpisy aktualizujgce 524 406 - 237 -39
rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 844 500 340 23
\Wycena bilansowa - ujemne roznice kursowe 53] 21 32 -49
Straty mozliwe do odliczenia od przysztych -11325
dochodéw do opodatkowania
Naleznosci od odbiorcow niezaleznych 517 317
Rezerwa na przyszte zobowigzania i zwroty 89 8 15 -6
Odniesione na wynik finansowy 2 349 1 093] 593 - 1351
Nota 26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
w tys. zt
Minimalne ptatnosci leasingowe
2006 2005

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 3074 813
od 2 do 5 roku 3074 813
Zdyskontowana warto$¢ biezgca zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 3074 813
Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazywana jako zo-

. o : 1 387 383
bowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 1687 430

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sq w PLN.

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Spotki odpowiada jego wartosci ksiegowe;.
Zabezpieczeniem zobowigzan Spdtki 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 biezacg. Sredni okres kredytowania przyjety dla

zakupow handlowych wynosi 45 dni.

w tys. zt
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania
2006 2005

Zobowigzania z tytutu dostaw, robo6t i ustug 37 343 19 414
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych (nota 42)
Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotaciji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych

) " , 5440 3 628|
oraz innych $wiadczen
Inne 6103 1719
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 48 886 24 761
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w tys. zt
Zobowigzania krotkoterminowe (struktura walutowa)
2006 2005
@) w walucie polskiej 35900 14 586
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 12 986 10 175
b1. jednostka/waluta tys / EURO 3371 2616
tys. zt 12915 10 099
b2. jednostka/waluta tys / USD 17 5
tys. zt 48| 16
Pozostate waluty tys.zt 23| 60
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 438 886 24 761
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwy z t¥.tulu Rezerwa re_struk- Pozostale R
gwaranciji turyzacyjna

Stan na dzien 1 stycznia 2005 4619 4619
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 1750 1750

wego
- wykorzystanie rezerw -2753 -2753
- rdznice kursowe -44 -44
Stan na dzien 31 grudnia 2005 3572 3572
- wykazane w zobowigzaniach krotkotermi- 3206 3296

nowych
- wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 276 276

nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2006 3572 3572
= ko_rel'<ta kons_olidacyjna — wigczenie pod- 264 264

miotéw zaleznych
- zwiekszenia - Woélczanka 231 231
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 3875 3875

wego
- wykorzystanie rezerw -2969 -2969
- rozwigzanie rezerw -42 -42
—  roznice kursowe -6 -6
Stan na dzien 31 grudnia 2006 4925 4 925
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 4 465 4 465

nowych
-  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 460 460

nowych
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Nota 29 Kapitat Akcyjny

w tys. zt.
. Prawo
Seria / emisja Rodzaj uprzy- 5 o:\zn?- Bl Sposdb i
eria’emis] o |hoczal uprzy-|ograni- | iooha | seriif emisji | “PO392 | Data reje- | dywi-
Rodzaj akcji | wilejowania | czenia o . .| pokrycia g
akeji praw do akcji  |wg wartosci kapitatu stracji [dendy
akcii nominalnej (od
: daty)
Emisja "A" 2wykia 2Wykls 1a 1,000 000 1991-04-30
Podziat emisji "A" (1 : 5) 2wykla Zwyia na 5000 000 1994-01-28
Emisja "B" 2wykia 2Wykla na 1,000 000 1995-01-05
Umorzenie akcji -1 115470
Emisja -,D’ zwykla zwykla na 2281125 2006-08-31
okaziciela
Emisja -,F" zwykla zwykla na 716 564 2006-11-30
okaziciela
Liczba akciji, razem 7 882 219
Kapitat zaktadowy, razem 17 995 378
\Warto$¢ nominalna jednej akcji (w zt) = 2 zt.
Grupa nie posiada akcji uprzywilejowanych.
w tys. zt
Kapitat akcyjny
2006 2005
Zarejestrowany: 7.882.219 ( 2005: 4884530 ) zwyktych akcji po 2,00 zt. kazda 17 995 12 000
\Wyemitowany: 7.882.219( 2005: 4884530 ) zwyktych akcji po 2,00 zt. kazda 17 995 12 000
Nota 31 Kapitat z aktualizacji wyceny
w tys. zt
Aktualizacja Aktualizacja in- Ragem
Srodkow trwatych westyciji
Saldo na 1 stycznia 2005 9654 9 654
Zbycie srodkow trwatych -1731 -1731
Saldo na 31 grudnia 2005 7923 7923
Saldo na 1 stycznia 2006 7923 7923
Saldo na 31 grudnia 2006 7923 7923

Aktualizacja dotyczy Srodkdw trwatych przeszacowanych na 1 stycznia 1995 r.

35



Nota 33. Kapitat rezerwowy

w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2005
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 503
Zmniejszenia
Saldo na 31 grudnia 2005 503
Saldo na 1 stycznia 2006 503
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 336
Zmniejszenia
Saldo na 31 grudnia 2006 839
Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy
w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2005 29 479
Korekta konsolidacyjna — wylgczenie podmiotow powigzanych z konsolidacji -4
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu -232
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy $rodkow trwatych 1731
Zysk netto za rok biezacy 14 010
Saldo na 31 grudnia 2005 44 947
Saldo na 1 stycznia 2006 44 947
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do konsolidacji - 841
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 119 351
Zysk netto za rok biezgcy 16 016
Saldo na 31 grudnia 2006 179 473
Nota 36 Nabycie Spétki Wélczanka w wyniku potaczenia
w tys. zt
Przejete aktywa netto: Warto$¢ godziwal
Rzeczowe aktywa trwate 27 653
Znak towarowy 33 700
Pozostate warto$ci niematerialne 488
Inwestycje dtugoterminowe 416
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 488
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Zapasy 29 501
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 16 302
Naleznosci pozostate 7 891
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 2299
Pozostate aktywa obrotowe 1326
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 94
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 235
Pozostate rezerwy 137
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 14 212
Zobowigzania z tytutu podatkow 136
Kredyty bankowe 8 346
Zobowigzania z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych 20 037
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1449
Pozostate zobowigzania 3495
Aktywa netto Spotki Wolczanka 71923
Aktywa Spotek zaleznych Wélczanki -2 348
Aktywa netto razem 69 575

Nota 37 Naleznosci i zobowigzania warunkowe

Charakter zobowigzania

Szacunkowa kwota zobowia-
zania

Przyczyna powstania zobo-
wiazania

Utworzona rezerwa na strate

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

197 tys. EUR plus ustawowe
odsetki oraz koszty zastepstwa
procesowego i postepowania
arbitrazowego

Odmowa zaptaty przez Vistule
czesSci okreSlonego w umowie
wynagrodzenia firmy Exit S.A. i
kosztow dodatkowych ponie-
sionych jakoby przez Exit S.A.
w zwigzku z realizacjg umowy.
Odmowa zaptaty przez Vistule
spowodowana catkowitym
niewykonaniem przez Exit S.A.
kolekcji meskich oraz czescio-
wym tylko wykonaniem kolekcji
[damskich.

Utworzono rezerwe na kwote
200 tys. EUR, rownowartosé w
zt. 796 tys. zt.

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

2.340 tys. zt.

Naleznosci pracownikow Spotki
zaleznej Trend Fashion Sp. z
0.0. z tytutu dodatkéw stazo-
wych i nagrod jubileuszowych.
Spoétka Trend Fashion Sp. z o.
0. przejefa pracownikéw naszej
spotki zatrudnionych w zakia-
dzie produkcyjnym w Mysleni-
cach w zwigzku z wydzierza-
wieniem tej spétce tegoz za-
kladu. W zwigzku z tym przez
rok od chwili przejecia obowia-

zywat w stosunku do tych

Nie utworzono rezerwy -

w zwigzku z faktem, iz w opinii
Zarzadu Trend Fashion, jak i
Spotki dominujgcej stanowisko)
Inspektora nie znajduje oparcia
w istniejacym stanie faktycz-|
nym jak réwniez braku jakich-
kolwiek roszczen ze stronyj
samych pracownikéw  Spokki
[Trend Fashion wyniki prowa-|
dzonej kontroli nie powinny|
znaczaco wptyngé na spra-

wozdanie  finansowe  Grupy|
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pracownikow obowigzujacy
woéwczas w naszej spotce
zaktadowy ukiad zbiorowy
pracy, ktéry przewidywat prawo
do nagrod jubileuszowych oraz
dodatkow stazowych. Po upty-
wie roku z wszystkimi pracow-
nikami zostaty podpisane
porozumienia - aneksy do
uMOw o prace, w oparciu o
ktére pracownicy ci wyrazili
zgode na zmiang warunkow
pracy i ptacy zgodnie z zasa-
[dami wynikajgcymi z regulami-
nu pracy oraz regulaminu
wynagradzania obowigzuja-
cych w spotce Trend Fashion
Sp. z 0.0.. Inspektor Pracy
[dokonat interpretacji postano-
wien tych porozumien (anek-
sOw) i stwierdzit, Zze nie stano-
wig one podstawy do uznania,
Zze warunki pracy i ptacy wyni-
kajace z postanowien zakfado-
wego uktadu zbiorowego prze-
staty obowigzywac. Spodtka
Trend Fashion Sp. z 0.0. nie

zgadza sie ze stanowiskiem
Inspektora Pracy, uznajac przy
tym, Zze razgco przekroczyt
swoje kompetencje, wydajac
nakaz zaptaty w odniesieniu do
naleznosci, ktore sg sporne.
Zostaty wniesione odwotania
lod wydanych nakazéw wraz z
wnioskiem o wstrzymanie ich
wykonania. Postepowania
lodwotawcze sg w toku, ale w
dniu 28 lipca 2006 roku zostaty
wydane postanowienia w
sprawie wstrzymania natych-
miastowej wykonalno$ci naka-
z6w do czasu zakonczenia
postanowien odwotawczych.

Kapitatowe;.

Pozew o zaptaty:

1) Syndyka Masy Upadfosci
Vicon Sp. z 0.0. w tancucie -
zawiadomienie o postepowaniu
2) F.G.S.P. - Biuro Terenowe w
lLancucie

1.107 tys. zt.

Postepowanie przeciwko na-
szej spotce z powddztwa syn-
dyka masy upadtosci Zaktadow
Odziezowych Vicon Sp. z o0.0.
tytutem zwrotu kwoty wyptaco-
nej pracownikom tej spofki
pochodzacej z F.G.S.P. oraz z
masy upadtosci ( ta ostatnia
kwota to okoto 200 tys. zt.).
Syndyk wywodzi swoje rosz-
czenia z tego, ze skoro z chwi-
la wygasniecia uméw dzierza-
Wy nieruchomosci oraz urzg-
dzen, na podstawie ktérych ZO
Vicon Sp. z 0.0. korzystata z
majatku naszej spotki, pracow-
nicy tej spotki stali sie naszymi
pracownikami w zwigzku z art.

231 Kodeksu pracy, to nie byto

Nie utworzono rezerwy — gdyz
W opinii Zarzadu wyniki poste-
powania nie powinny znaczgco
wptynaé na sprawozdanie
finansowe Spotki
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podstaw do wyptaty tym pra-
cownikom $wiadczen z
F.G.S.P., gdyz zobowigzania te
obcigzaty naszg Spoétke. W
dniu 29.12.2006r. Sad Okre-
gowy w Krakowie (sygn. akt IC
554/06) wydat wyrok, w ktérym
zasgdzit na rzecz syndyka
kwote 195 tys. zt. z odsetkami
oraz kwote 11 tys. zt. tytutem
loptaty sagdowej, oraz oddalit
powodztwo w zakresie 912 tys.
zt. z odsetkami i zniost koszt
zastepstwa procesowego
pomiedzy stronami. W dniu 8
lutego zostata wniesiona ape-
lacja V & W od w/w wyroku .

W Grupie nie wystepujq naleznosci warunkowe.

Nota 37a Naleznosci i zobowigzania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
2006 2005
- weksle wtasne bedace zabezpieczeniem otrzymanych gwarancji z tytutu wynajmu 8154 4882
lokali sklepowych
-  weksle wtasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasingowych 84
Razem pozycje pozabilansowe 8 154 4 966

W Grupie nie wystepujq naleznosci pozabilansowe .

Nota 39 Platnosci regulowane akcjami

W dniu 28 czerwca 2005 r. zmieniajac uchwate podjetq w dniu 30 marca 2005 r. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program motywacyjny dla Zarzadu oparty o ptatnosc¢
w postaci akcji Spdtki. Przyznanie warrantdw subskrypcyjnych na akcje w petnej wysokosci
tj. 210.000 szt. uprawniajacych do objecia takiej samej ilosci akcji jest uwarunkowane osia-
gnieciem przez kurs Spotki poziomu 50 zt do dnia 29 marca 2008 r. Szczegotowe warunki
programu motywacyjnego zostaty zawarte w raporcie biezagcym nr 15/2005 z dnia 29 czerw-
ca 2005 r.

Wartos¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zastosowaniu modelu Black’a-Scholes’a
wyniosta 2.013.900 z, tj. 9,59 zt za 1 akcje i jest rozliczana proporcjonalnie do czasu trwania
programu.

W dniu 13 listopada 2006 w uchwale nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjona-
riuszy zostaty zmienione zasady programu motywacyjnego zawarte w uchwatach nr 3 NWZA
z 30 marca 2005r. oraz nr 17 ZWZA z dnia 28 czerwca 2005r. W wyniku tych zmian zostata
zmniejszona liczba warrantow subskrypcyjnych z 210 tys. szt. do 140 tys. szt. uprawniaja-
cych do objecia takiej samej ilosci akgiji.
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Dane potrzebne do zastosowania modelu Black’a-Scholes’a przedstawiajq sie nastepujaco :

w tys. zt
2006 2005
cena akcji z dnia uchwalenia programu 32,50 32,50
cena realizaciji 30,00 30,00
oczekiwana zmienno$¢ 28,88% 28,88%
oczekiwana diugos$¢ zycia opcji (miesigce) 36 36
stopa wolna od ryzyka 4,80% 4,80%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00% 0,00%

Oczekiwana zmiennos¢ zostata wyliczona poprzez oszacowanie historycznej zmiennosci ceny
akcji Spotki w ciggu 90 sesji poprzedzajacych date uchwalenia. Oczekiwany okres zycia opcji
zostat okreslony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z podjetej uchwaty.

Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

Znaczace zdarzenia majace wptyw na sytuacje Grupy, o ktdrych Spotka dominujaca informo-
wata w raportach biezacych po dacie bilansowej:

1) W dniu 2 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 1/2007 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze w dniu 29 grudnia 2006 roku Spotka otrzymata decyzje Preze-
sa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw Nr RWA-47/2006 z dnia 28 grudnia 2006
roku stwierdzajaca, ze po przeprowadzeniu postepowania antymonopolowego, Prezes UOKIK
wyrazit zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez Spétke Vistula &
Wodlczanka S.A. kontroli nad spdtkg Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie.

2) W dniu 2 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 2/2007 Zarzad spétki Vistula & Wol-
czanka 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 posiadanych
tacznie 140.000 warrantdw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spotke, ztozyli
zapisy i wniesli wktady pieniezne na akcje zwykte na okaziciela serii C w tgcznej ilosci
140.000, zaoferowane im przez Spétke w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego Spotki. Wktady pieniezne na akcje na okaziciela serii C zostaty wniesione w cato-
§ci, tj. w tacznej kwocie 4.200.000 zt. Cena emisyjna akcji serii C obejmowanych w wyniku
wykonania praw z warrantdéw subskrypcyjnych serii A wynosita 30 zt. Akcje Spétki serii C sq
objete dwunastomiesiecznym zakazem ich sprzedazy.

3) W dniu 9 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 3/2007 Zarzad spétki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowata, ze liczba gtoséw posiadanych tgcznie w Spétce przez Millenium
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Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji, Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazo-
ny oraz Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (zwane dalej "Fundu-
szami"), przekroczyta 5% ogolnej liczby gtosdw. W dniu 4 stycznia 2007 roku zostaty rozli-
czone w KDPW S.A. transakcje kupna akcji spdtki Vistula & Wolczanka S.A. przez Fundusze,
w wyniku ktérych nastgpito przekroczenie udziatu 5% ogodlnej liczby gtoséw w spdtce Vistula
& Wolczanka S.A. Wedtug stanu na dzien 4 stycznia 2007 roku (dzien rozliczenia transakcji w
KDPW S.A. i zapisania akcji na rachunkach Funduszy), Fundusze posiadaty 442.229 akdji
Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 5,6105% udziatu w kapitale zaktadowym oraz
442.229 gtosow z wyzej wymienionych akcji, co stanowito 5,6105% udziatu w ogodlnej liczbie
gtosow w spotce Vistula & Wolczanka S.A.

4) W dniu 15 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 4/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 9 stycznia 2007 r. sad rejestrowy wihasciwy dla
Spotki, tj. Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcéw podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A., jakie nastgpito, zgodnie z postanowieniami
art. 452 § 1 KSH, w wyniku realizacji warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spotki, a to na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariu-
szy z dnia 30 marca 2005 roku w brzmieniu zmienionym Uchwatg nr 17 Zwyczajnego Walne-
go Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2005 roku oraz Uchwatg nr 4 Nadzwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 listopada 2006 roku. Dotychczasowy
kapitat zaktadowy Spdtki w kwocie 17.995.378 zt zostat podwyzszony o kwote 280.000 zt, tj.
do kwoty 18.275.378 zt. Podwyzszenie kapitatu nastgpito w drodze emisji 140.000 akcji zwy-
ktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 2 zt kazda, ktdre zostaty objete przez osoby
uprawnione z programu motywacyjnego. W zwigzku z powyzszym w chwili obecnej ogdlna
liczba akcji Spotki wszystkich emisji wynosi 8.022.219, co daje facznie 8.022.219 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu.

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

6) W dniu 18 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 9/2007 Zarzad spétki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze w dniu 17 stycznia 2007 r. Vistula & Wdlczanka S.A. zawar-
ta z NFI Empik Media & Fashion S.A. z siedzibqg w Warszawie ("EMF") umowe rozporzadzaja-
cq sprzedazy 100% udziatdw w spotce Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
("GC", "Galeria Centrum"), podmiotu zaleznego od EMF. Umowa zostata zawarta w wykona-
niu warunkowej umowy zobowigzujacej z dnia 22 wrzesnia 2006 r. po ziszczeniu sie warunku
zawieszajacego polegajacego na uzyskaniu zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i
Konsumentdéw 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
wiasnos¢ 86.248 udziatdw w kapitale zaktadowym spotki Galeria Centrum Sp. z 0.0., ktdre to
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udzialy reprezentujg 100% kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do wykonywania 86.248
gtosow co stanowi 100% ogdlnej liczby gtosow na Zgromadzeniu Wspdlnikéw GC. Nabycie
udziatdbw GC nastgpito ze Srodkow wiasnych Spoétki i stanowi inwestycje dtugoterminowa.
Jednocze$nie zgodnie z warunkami umowy zobowigzujacej sprzedazy oraz postanowieniami
zawartej z niq réwnoczesnie odnowionej umowy pozyczki z dnia 22 wrzesnia 2006 r., ze
skutkiem od dnia nabycia ww. udziatdw Spdtka poreczyta sptate przez GC wszystkich kwot
pozyczek udzielonych GC przez EMF, w facznej kwocie 14.921.165 zt. Ponadto Spétka w dniu
17 stycznia 2007 r. na podstawie odrebnej umowy poreczyta za GC zobowigzania do zaptaty
czynszu za najmowane lokale handlowe i wptacita na rzecz banku udzielajgcego akredytyw
na zlecenie GC kaucje gwarancyjng, w tacznej wysokosci 1.249.486 zt.

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

8) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 11/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara wystepujacy w imieniu wiasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Pendelton Investment Limited ( "Pendelton” ) powiadomit, ze w
wyniku rozliczenia dwdch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w dniu 18 stycznia
2007 r., w ktérych Pendelton nabyt ogdtem 492.401 akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A. ,
zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Zientary oraz Pendelton w ogdlnej liczbie gtoséow w
Spotce. Przed rozliczeniem w/w transakcji Pan Maciej Zientara ani Pendelton nie posiadali
akcji Spdtki, zas w wyniku ich rozliczenia, Pan Zientara posiadat posrednio, Pendelton za$
bezposrednio 492.401 akcji Spotki stanowiacych 6,14% kapitatu zaktadowego i uprawniaja-
cych do 6,14% w ogolnej liczbie gtosow w Spotce.

9) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 16/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel wystepujacy w imieniu wtasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Lethbridge Investment Limited ( "Lethbridge" ) powiadomit, ze
w wyniku rozliczenia dwdch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w dniu 18 stycznia
2007 r., w ktdrych Lethbridge nabyt ogétem 492.402 akcji spdtki Vistula & Wolczanka S.A.
zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Wandzla oraz Lethbridge w ogdlnej liczbie gtoséw w
Spotce. Przed rozliczeniem w/w transakcji Pan Maciej Wandzel ani Lethbridge nie posiadali
akgji Spotki, zas w wyniku ich rozliczenia, Pan Maciej Wandzel posiadat posrednio, Lethbridge
za$ bezposrednio 492.402 akcji Spotki stanowigcych 6,14% kapitatu zakladowego i upraw-
niajacych do 6,14% w ogolnej liczbie gtosow w Spotce.

10) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 17/2007 Zarzad spoiki Vistula &
Wdlczanka S.A. poinformowat, ze Supernova Capital S.A. z siedzibg w Warszawie ("Super-
nova Capital") powiadomita w imieniu wtasnym oraz swoich podmiotéw zaleznych, tj. Super-
nova Management sp. z 0.0. ("Supernova Management"), Drugiego Narodowego Funduszu
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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 tgcznie 492.402 akcji spotki Vistula & Wélczan-
ka S.A ("Spodtka") oraz przez NFI Progress facznie 492.401 akcji Spétki, zmienity sie stany
posiadania Supernova Capital oraz jej podmiotéw zaleznych w ogdlnej liczbie gtoséw w Spot-
ce.

Po rozliczeniu transakcji Supernova Capital S.A. oraz jej spotki zalezne nie posiadajg akdji
Spotki.

11) W dniu 2 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 20/2007 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze w dniu 1 lutego 2007 roku Vistula & Wdlczanka S.A. zawarta
umowy sprzedazy nieruchomosci oraz maszyn i urzadzen produkcyjnych na rzecz spétki Col-
lar Textil Sp. z 0.0. z siedzibg w Opatowie przy ul. Sempotowskiej 4, ktdra Swiadczy na rzecz
Vistula & Wolczanka S.A. ustugi szwalnicze w ramach tzw. przerobu uszlachetniajacego. Na
podstawie wyzej wspomnianych umoéw Vistula & Wélczanka 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 budynkdw, budowli i urzadzen, wchodzacych w skfad
dawnego zaktadu produkcyjnego Wolczanka S.A. w Opatowie. Cena sprzedazy powyzszej
nieruchomos$ci wyniosta 2.850.000 zt brutto. Maszyny i urzadzenia produkcyjne stanowigce
wyposazenie zaktadu w Opatowie zostaty sprzedane za cene w kwocie 496.668 zt brutto (w
tym 83.879 zt podatku VAT). Sprzedane aktywa produkcyjne byly dotychczas dzierzawione
przez Collar Textil Sp. z o.0.

12) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 23/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara powiadomit w imieniu wiasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Pendelton Investments Limited z siedzibg w Nikozji ("Pendel-
ton"), ze wskutek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spotki Vistula & Wdlczanka
S.A ("Spdtka") w dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Zientary
oraz Pendelton w ogolnej liczbie gtosdw w Spotce. W wyniku rozliczenia transakcji Pan Maciej
Zientara posiada za posrednictwem Pendelton 317.401 akcji Spotki, stanowigcych 3,95 %
kapitatu zaktadowego Spdtki i uprawniajacych do 3,95 % w ogdlnej liczbie gltosow w Spdtce.

13) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 24/2007 Zarzad spétki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel powiadomit w imieniu wtasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Lethbridge Investments Limited z siedzibq w Nikozji ("Lethbrid-
ge"), ze wskutek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spétki Vistula & Wdlczanka
S.A ("Spodtka") w dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Wand-
zela oraz Lethbridge w ogdlnej liczbie gtosdw w Spdtce. W wyniku rozliczenia transakcji Pan
Maciej Wandzel posiada za posrednictwem Lethbridge 317.402 akcji Spétki, stanowigcych
3,95 % kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do 3,95 % w ogdinej liczbie gtosow w
Spotce.

14) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 27/2007 Zarzad Vistula & Wdlczan-
ka S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 20 marca 2007 roku Vistula & Wolczanka S.A.
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dokonata transakcji zbycia 100% udziatéw posiadanych w zagranicznych spétkach zaleznych,
tj. w spotkach VFG Hungary Kft. z siedzibg w Budapeszcie, VFG SRO z siedzibq w Pradze oraz
VFG SIA z siedzibgq w Rydze, zarzadzajacych sklepami prowadzacymi sprzedaz detaliczng
odziezy pod wiasnymi i licencjonowanymi markami nalezacymi do Vistula & Wolczanka S.A.
Zbycie udziatdw w spdtkach zagranicznych nastgpito w drodze sprzedazy za cene réwng ich
wartosci nominalnej, Vistula & Wdlczanka S.A. jako jedyny wspdlnik spétek zagranicznych
dokonata zbycia posiadanych w nich udziatéw na rzecz spétki Chara Sp. z 0.0. z siedzibq w
Warszawie. Spdtka Chara Sp. z 0.0., w ktdrej Vistula & Wdlczanka pozostaje udziatowcem
mniejszo$ciowym przejeta kompetencje zwigzane z zarzadzaniem dziatalnoscig handlowg na
rynkach zagranicznych opartg na wiasnych i licencjonowanych markach Vistula & Wolczanka
S.A.

15) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 28/2007 Zarzad Vistula & Wl-
czanka S.A. w Krakowie, poinformowat, ze fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING To-
warzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. tj. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwesty-
cyjny Otwarty, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akgji, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Srednich i Matych Spdtek oraz ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akgji 2,
tacznie posiadajg akcje dajace ponad 5 % ogdinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Vistula & Wolczanka S.A. Przed zmiang udziatu fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie 0 szt. akcji Vistula & Wdlczan-
ka S.A., co stanowito 0% kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A., dawaty facznie 0
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 0% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. Na dzien 21 marca 2007 roku
fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
posiadaty 634.803 szt. akcji Vistula & Wodlczanka S.A., co stanowito 7,91 % kapitatu zakta-
dowego Vistula & Wdlczanka S.A. dawato 634.803 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula
& Wolczanka S.A., co stanowito 7,91 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vi-
stula & Wdlczanka S.A.

16) W dniu 23 marca 2007 roku w raportach biezgcych nr 30/2007 i 31/2007 Zarzad Vistu-
la & Wodlczanka S.A. w Krakowie, dziatajac na podstawie art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, przekazat informacje o transakcjach sprzedazy akcji Vistula &
Wodlczanka S.A. dokonanych w dniu 16.03.2007 roku w ramach gietdowych transakcji pakie-
towych przez osoby blisko zwigzane z osobami petnigcymi funkcje cztonkéw Rady Nadzor-
czej Vistula & Wolczanka S.A. Wyzej wymienione transakcje dotyczyty sprzedazy dwdch pa-
kietdw akcji Spétki w ilosciach 317.401 szt. oraz 317.402 szt. po Sredniej cenie 108 zt za jed-
ng akcje.

17) W dniu 28 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 32/2007 Zarzad Vistula & Wdlczanka
S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 27 marca 2007 roku Vistula & Wodlczanka S.A.
dokonata transakcji zbycia udziatu posiadanego w zagranicznej spdtce zaleznej WLC Textilien
GmbH z siedzibq w Berlinie, zarzadzajacej sklepami prowadzacymi na rynku niemieckim
sprzedaz detaliczng odziezy pod markami nalezacymi do Vistula & Woélczanka S.A. Zbycie
udziatu odpowiadajacego 99,8% kapitatu zaktadowego spétki WLC Textilien GmbH, nastgpito
w drodze sprzedazy za cene réwng jego wartosci nominalne;j.
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Vistula & Wolczanka S.A. dokonata zbycia udziatu posiadanego w spotce WLC Textilien GmbH
na rzecz spdtki Chara Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Spotka Chara Sp. z 0.0., w ktorej
Vistula & Wdlczanka pozostaje udziatowcem mniejszosciowym przejeta kompetencje zwigza-
ne z zarzadzaniem dziatalnoscig handlowa 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 Zarzad Vistula & Wl-
czanka S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 13 kwietnia 2007 roku Powszechne Towa-
rzystwo Emerytalne PZU S.A. dziatajac w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU
"Ztota Jesien" zawiadomito Spotke, ze podjeto decyzje o zamiarze zmniejszenia zaangazowa-
nia w akcje Spotki w zwigzku z nieumys$inym przekroczeniem limitu okre$lonego w § 4 ust. 1
Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 3 lutego 2004 roku w sprawie okre$lenia maksymalnej
czesci aktywow otwartego funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszcze-
gdinych kategoriach lokat, oraz dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci
lokacyjnej przez fundusze emerytalne ( Dz. U. Nr 32, poz. 276 ze zmianami) w celu dostoso-
wania struktury portfela inwestycyjnego do obowigzujacych przepisow prawa.

Nota 42 Transakcje ze stronami / podmiotami powigzanymi

Transakcje handlowe

W roku obrotowym Spdtka dominujaca zawarta nastepujace transakcje z podmiotami powia-
zanymi :

w tys. zt
Sprzedaz produktow, | Zakup produktow, Kwoty nalezne od R T T —
towarow, materiatéw iftowarow, materiatéw il podmiotéw powiaza- L1 WSy
miotom powigzanym
ustug ustug nych
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005

Vipo 596 596
Young 139 139
Vistula Market Sp. z 0.0. 1 983| 1 983|
MTM Sp. z o.0. 3806 3755 14 504 14 707 2 553 2000 1167 844
Staszow Best Sp. z 0.0. 453 276
Trend Fasion Sp. z 0.0. 1232 1312 7 958 8 064 59 286} 781
Staszéw Sp. z o.0. 3|
Vicon Sp. z 0.0. 495 495
VFG Praga s.r.o. 1155 601 2 493] 1287
SIA Ryga 1213 803] 3396 2200
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VFG Hungary kft 331 970 51

Andre Renard Sp. z 0.0. 9 242, 133]

WLC Production 2 Sp. z 0.0. 372 3776 1409 1225

\WLC Production 3 Sp. z 0.0. 300 4 549 1358 1816

\WLC Textilen Berlin 519 2110 96|

Razem 8 937| 6 927 31029 23 047| 17 635 8810 4 590 1625
Saldo odpiséw aktualizujgcych -3 213 -3213

Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 14 422 5597

Koszty sprzedanych produktow, towardw i ustug wyniosty 5.708 tys. zt. ( rok 2005:4.934 tys.
zt.)

Przychody finansowe wyniosty 22 tys. zt. (rok 2005:1.053 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 605 tys. zt. ( rok 2005: 1.532 tys. zt.), a pozostate
koszty operacyjne wyniosty 604 tys. zt. (rok 2005:1.527 tys. zt).

Sprzedaz towarow podmiotom powigzanym dokonana byta po cenach wynikajacych z cenni-
ka Spotki. Zakupy byty dokonywane po zdyskontowanych cenach rynkowych, aby odzwier-
ciedli¢ ilos¢ towardw zakupionych i zwigzki pomiedzy stronami.

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 31.12.2006 roku
wynoszg 1.767 tys. zt.(na 31.12.2005 roku: 339 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpi-
sami aktualizujgcymi na 31.12.2006 roku w wysokosci 339 tys. zt. (na 31.12.2005 roku: 339

tys. zt.).

Pozostate naleznosci od podmiotéw powigzanych na 31.12.2006 roku wynoszg 17.565 tys. zt.
(na 31.12.2005 roku: 16.966 tys.zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi
na 31.12.2006 roku w wysokosci 16.966 tys. zt. (na 31.12.2005 roku: 16.966 tys. zt.).
Naleznosci nie s zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotdwka. Nie bylo udzielonych
gwarancji. Na dzien 31.12.2006 roku odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od podmiotow
powigzanych fgcznie wyniosty 20.518 tys. zt. ( rok 2005; 20.518 tys. zt.).

Nota 44 Zatozenia polityki rachunkowosci

Przedstawione sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF.
Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego zostaty opisane w informacjach ogdinych do
niniejszego sprawozdania.
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Nota 45 Informacje dotyczace nowych standardéw i ich interpretaciji

Standardy i interpretacje
zatwierdzone przez UE

Rodzaje przewidywanej
zmiany w zasadach ra-
chunkowosci

Ewentualny wptyw na
sprawozdanie finansowe

Data wejscia w zycie dla
okreséw rozpoczynajacych
sie w dniu oraz poézniej

MSSF 6

Poszukiwanie i ocena zt6z
mineralnych (wtgczajac
wynikte nowelizacje do
MSSF 1, MSR 16 oraz MSR
38)

Standard zawiera wymog
zrbznicowania pomigdzy
Srodkami trwatymi a warto-
$ciami niematerialnymi, ktére
sg uzywane do poszukiwania
i oceny zt6z mineralnych,
oraz okresla poziom wedtug
ktérego testy dotyczace
utraty wartosci powinny by¢
przeprowadzone.

Grupa nie prowadzi dziatal-
noéci, na ktérg miatby wptyw
nowy standard.

1 stycznia 2006 r.

MSSF 7
Instrumenty Finansowe:
ujawnienie informacji

Standard wymaga rozsze-
rzonego zakresu ujawniania
informacji w odniesieniu do
instrumentéw finansowych
wystepujgcych w Spoice.
Zastepuje on MSR 30 Ujaw-
nienia w sprawozdaniach
finansowych bankow i insty-
tucji finansowych o podob-
nym charakterze i ma zasto-
sowanie do wszystkich jed-
nostek, sporzadzajacych
sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF.

Grupa uwaza, ze wymagane
znaczace dodatkowe ujaw-
nienia informacji bedzie
powigzane z jej celami,
polityka i procesami zarza-

dzania ryzykiem finansowym.

1 stycznia 2007 r.

Pézniejsza zmiana do MSSF
6 Poszukiwania i ocena zt6z
mineralnych oraz do MSSF 1
Zastosowanie Miedzynaro-
dowych Standardéw Spra-
wozdawczo$ci Finansowej
po raz pierwszy

Interpretacja precyzuje, ze
jednostki sporzadzajgce
sprawozdania zgodnie z
MSSF po raz pierwszy dla
okresu rozpoczynajgcego sie
przed dniem 1 stycznia 2006
r. oraz stosujace MSSF 6
dobrowolnie nie sg zobowia-
zane do stosowania wymo-
gow tego standardu odno-
$nie ujawniania, ujmowania i
wyceny do danych poréw-
nawczych.

Jako podejscie alternatywne,
MSSF 6 moze by¢ stosowa-
ny dla danych poréwnaw-
czych.

Niniejsze zmiany nie majg
zastosowania do dziatalnosci
Grupy, jako ze Grupa nie
prowadzi zadnej dziatalnoéci,
na ktérg wptyw miataby
wprowadzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.

Pézniejsze zmiany do MSR 1
Ujawnienie informacji o
kapitale

W rezultacie zmian MSSF 7
(zobacz powyzej), Standard
bedzie wprowadzat rozsze-

rzony zakres ujawnier w od-
niesieniu do kapitatu Grupy.

Niniejsza zmiana bedzie
wymagata ujawnienie znacz-
nie wiecej informacji doty-
czgcych struktury kapitatu
Spolki.

1 stycznia 2007 r.

Pézniejsza zmiana do MSR
19 Swiadczenia pracownicze
— Zyski i Straty Aktuarialne
Plany Grupowe i Ujawnienia
Informaciji (Wiaczajac wynikte
nowelizacje do MSR 1, MSR
24 i do MSSF 1).

Zmiana zawiera opcje rozpo-
znania aktuarialnych zyskow
i strat w petni w momencie
ich wystgpienia, z pominie-
ciem rachunku zyskéw i strat
wyltgcznie w zestawieniu
zmian w kapitale wiasnym.

Grupa nie ma zadnych pla-
néw co do Swiadczen pra-
cowniczych, na ktére wptyw
miatyby wprowadzone zmia-

ny.

1 stycznia 2006 r.
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Pézniejsza zmiana do MSR
39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena — Ra-
chunkowos$¢ Zabezpieczen
Przeptywow Pienigznych dla
przewidywanych transakcji
wewnatrzgrupowych.

Zmiana pozwala na zakwali-
fikowanie ryzyka walutowego
dotyczacego wysoko praw-
dopodobnej transakcji gru-
powej jako transakcji zabez-
pieczajacej, przy spetieniu
okreslonych kryteriow.

Niniejsza zmiana nie ma
zastosowania do dziatalno$ci
Grupy, jako ze Grupa nie
prowadzi zadnych transakcji
wewnatrzgrupowych, ktére
mozna zakwalifikowac jako
elementy Rachunkowosci
Zabezpieczen w sprawozda-
niu finansowym.

1 stycznia 2006 r.

Pézniejsza zmiana do Msr 39
Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena — Moz-
liwo$¢ wyceny w wartosci
godziwej (wtgczajac wynikte
nowelizacje do MSSF 1)

Zmiana ogranicza mozliwos¢
wyznaczania instrumentow
finansowych jako ,wycenia-
nych w wartosci godziwej
poprzez wynik finansowy”.

Grupa uwaza, ze niniejsza
zmiana nie powinna mie¢
znaczgcego wplywu na
prezentacje instrumentow
finansowych w sprawozdaniu
finansowym jako ze Grupa
powinna by¢ w stanie spetni¢
zmienione kryteria definio-
wania instrumentéw finanso-
wych wycenianych w warto-
$ci godziwej poprzez wynik
finansowy.

1 stycznia 2006 r.

Pézniejsze zmiany do MSR

39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena oraz do
MSSF 4 Gwarancje finanso-
we

Zmiana naktada wymog dla
gwarangcji finansowych, ktére
nie sg kontraktami ubezpie-
czeniowymi do wyceny w
warto$ci godziwej w momen-
cie poczatkowego ujecia.

Grupa nie udzielita zadnych
gwarancji finansowych, na
ktore wptyw miataby zmiana.

1 stycznia 2006 r.

Pézniejsza zmiana do MSR
21 Skutki zmian kurséw
wymiany walut obcych -
Inwestycje netto w jednostce
dziatajgcej za granicg

Interpretacja precyzuje, w
jakich okolicznosciach po-
zyczka moze zosta¢ uznana
jako czes$¢ inwestycji netto w
jednostke dziatajgca za
granicg oraz walute, w ktoérej
taka pozyczka moze by¢
denominowana.

Grupa obecnie nie posiada
pozycji zawierajgcej inwesty-
cje netto w jednostkach
dziatajgcych za granica, na
ktore wptyw miataby wpro-
wadzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 4

Ustalenie czy umowa zawie-
ra w sobie elementy leasingu
(wiaczajac wynikte noweliza-
cje do MSSF 1)

Interpretacja wymaga ujmo-
wania okreslonych umow
jako leasing, rowniez w
przypadku, gdy nie majg one
formy prawnej leasingu.

Grupa nie ukonczyta jeszcze
analizy wplywu, jaki bedzie
miata nowa interpretacja na
dziatalnos¢ Grupy.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 5

Prawo do udziatu w fundu-
szach zwigzanych z usunie-
ciem skutkow zniszczenia
Srodowiska (wtgczajac wyni-
kte nowelizacje do MSR 39)

Interpretacja dotyczy fundu-
szy utworzonych w celu
uregulowania kosztéw zwig-
zanych z usunieciem skut-
kéw zniszczenia Srodowiska.

IFRIC 5 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Grupy.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 6

Zobowigzania powstate z
uczestnictwa na Specyficz-
nym rynku — zuzyty sprzet
elektryczny i elektroniczny.

Interpretacja dotyczy zobo-
wigzan wynikajgcych z Dy-
rektywy Unii Europejskiej,
regulujgcej zbieranie, prze-
twarzanie, odzyskiwanie oraz
usuwanie zuzytego sprzetu
elektrycznego i elektronicz-
nego w sposob przyjazny dla
Srodowiska.

IFRIC 6 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Spolki.

1 grudnia 2005 r.

Standardy i interpretacje
oczekujace na zatwierdze-
nie przez UE

Rodzaje przewidywanej
zmiany w zasadach ra-
chunkowosci

Ewentualny wptyw na
sprawozdanie finansowe

Data wejscia w zycie dla
okreséw rozpoczynajacych
si¢ w dniu oraz pozniej




IFRIC 7

Zastosowanie podej$cia
retrospektywnego zgodnie z
MSR 29 Sprawozdawczo$é
finansowa w warunkach
hiperinflacji

Interpretacja zawiera wska-
zO6wki odniesienie sposobu,
w jaki jednostka dokonataby
przeksztatcenia sprawozda-
nia finansowego zgodnie z
MSR 29 w pierwszym roku,
w ktoérym zidentyfikowata ona
wystepowanie hiperinflacji w
gospodarce swojej waluty
funkcjonalne;j.

IFRIC 7 nie ma zastosowania
do dziatalnos$ci Grupy

1 marca 2006 r.

IFRIC 8
Zakres MSSF 2

Interpretacja prezentuje, ze
MSSF 2 Ptatnos¢ w formie
akcji wiasnych stosowane SA
do transakcji, w ktérych
jednostka dokonuje ptatnosci
w formie akcji wlasnych w
zamian za niewspotmiernie
niskie $wiadczenie wzajemne
lub bez $wiadczenia za te
akcje.

IFRIC 8 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Grupy, jako
ze Grupa nie dokonywata
transakcji wymagajgcych
ptatnosci w formie akgji
wiasnych za niewspoétmiernie
niskie $wiadczenie wzajemne
lub bez $wiadczenia za te
akcje.

1 maja 2006 r.

IFRIC 9

Ponowna wycena wbudowa-
nych instrumentéw pochod-
nych.

Interpretacja precyzuje, ze
wbudowane instrumenty
pochodne sg rozpoznawane
przez jednostke w momen-
cie, gdy staje sie ona strong
umowy oraz, ze zmiana
oceny odno$nie ujmowania
jest zabroniona chyba, ze
nastgpita zmiana warunkéw
umowy, ktéra powoduje
znaczgce zmiany w przepty-
wach srodkéw pienieznych
wynikajgcych z umowy.

IFRIC 9 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Grupy

1 czerwca 2006 r.

Rafat Bauer

Prezes Zarzadu

Jerzy Krawiec

Cztonek Zarzadu

Krakow, dnia 05 czerwiec 2007 roku

Mieczystaw Starek

Cztonek Zarzadu
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Krakéw, 05 czerwiec 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, ktdrego nastepcq prawnym jest spdtka
Vistula S.A. mozna uzna¢ 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 Srddmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy
przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Panstwa.
Vistula Spotka Akcyjna jest jedna z pierwszych firm, ktore zadebiutowaty na Gietdzie Papie-
row Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spétki miat miejsce 30 wrzesnia 1993
roku.

2. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 rok sporzgdzone zostato zgodnie z zasa-
dami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji za-
twierdzonej przez Unie Europejska (UE), a zakresie nieuregulowanym powyzszymi standar-
dami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z
2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okre$lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z
dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywa-
nych przez emitentow papierow 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 zwigzku
z procesem przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Grupy nie
wystepujq réznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajacymi z
MSSF a MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2006 roku oraz za okres dwunastu
miesiecy zakonczony ta datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport sq
zataczone do niniejszego sprawozdania. Porownywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia
2005 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty badaniu audytora w
sprawozdaniu za 2005 rok.



Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych byta spétka BDO Numerica
Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa BDO Polska Sp. z 0.0., z ktdérg zostata zawarta umowa w dniu
31 sierpnia 2006 roku na przeglad sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolido-
wanego za I potrocze 2006 roku oraz na badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolido-
wanego za 2006 rok. taczne wynagrodzenie, wynikajace z zawartej umowy za przeglad i
badanie sprawozdan finansowych za 2006 rok wyniosto 137 tys. zt., a za 2005 rok 134 tys.
zt.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich
z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie a 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 opierajq sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezg-
cych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogaq sie rozni¢ od przewidywanych.

3. Segmenty dziatalnosci

Vistula S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy me-
skiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogolno$wiatowych. Podstawowym przedmiotem
dziatalnosci Spotki dominujacej jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w zakre-
sie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskie;j.

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

a) salony detaliczne — sklepy wiasne spotki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych; podstawowy kanat dystrybuciji;

b) odbiorcow niezaleznych (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistéw kupujacych wyroby i
ustugi spotki;

c) eksport (przerdb uszlachetniajacy) — spotka, 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);

d) pozostatg sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, ktd-
rych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatdéw dystrybucji, dominuja-
cg pozycje stanowiq 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 dodatkéw komplementarnych. Propozycja Vi-
stuli to klasyczne oraz nieformalne kolekcje odziezy meskiej, charakteryzujace sie wysoka
jakos$cig oraz atrakcyjnym wzornictwem. Czotowe marki, znajdujace sie obecnie w ofercie



dedykowanej polskiemu i zagranicznemu klientowi to: Vistula, Lantier oraz marka przezna-
czona dla odbiorcédw hurtowych — Luigi Vesari.

VESARI

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

AMBERTANDRE RENARD"

VISTU LA [N

Sezonowe kolekcje to efekt pracy wybitnych projektantdw i stylistow mody, odwotujacych sie
w swoich projektach do aktualnych trendéw i tendencji w modzie $wiatowej. Bazujac na tka-
ninach i dodatkach najlepszych europejskich producentéw opracowujg oferte, odpowiadajacq
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 ktdrg sprzedawany jest petny asortyment odziezy
damskiej i meskiej typu city sport, oraz Replay — marka modowej odziezy dzinsowej z seg-
mentu premium.
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Kompetencje w zakresie produkcji odziezy na najwyzszym Swiatowym poziomie potwierdza
wspdtpraca Vistuli&Wolczanki z najwiekszymi miedzynarodowymi markami modowymi. W
zaktadach Grupy, réwnolegle z odziezg z wtasnej oferty, wykonywane sg wyroby na zlecenie
ogodlno$wiatowych 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 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.
na ostatni dzien roku obrotowego 2006 oraz na dzien przekazania raportu rocznego za rok
obrotowy 2006.

1) Struktura wilasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien 31.12.2006

Na dzien 31.12.2006 roku kapitat zakladowy Vistula & Wolczanka S.A. dzielit sie na
7.882.219 akcji zwyktych na okaziciela, co dawato facznie 7.882.219 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

. . Udziat w ogol-
. - Udziat w kapi- | . p c -
. . Liczba posia- Liczba gtosow nej liczbie
Lp. Nazwa akcjonariusza .. | tale zakiado- e
danych akcji na WZA gtosow na
wym
(w szt.) (W %) WzA
(w %)
American Life Insurance and Rein-
surance Company posrednio po-
przez zaangazowanie Amplico Life
1 |S.A., AIG OFE zarzadzanego przez 1 302 858 16,52 1 302 858 16,52
AIG PTE S.A. oraz AIG FIO zarza-
dzanych przez AIG TFI S.A.
2 | AIG OFE ( bezposrednio) 406 006 5,15 406 006 5,15




Otwarty Fundusz Emerytalny PZU
3 Ziota Jesien” 1 298 000* 16,47 1 298 000 16,47
Supernova Capital S.A. posrednio
przez podmioty zalezne tj.:
4 NFI Progress S.A. oraz Drugi NFI 984 803 12,49 984 803 12,49
S.A.
5 | Commercial Union OFE 548 000* 6.95 548 000 6.95
6 Winterthur Otwarty Fundusz Eme- 462 741* 5,92 462 741 5,92
rytalny
W dniu 7.11.2006 r. Deutsche Bank AG, zawiadomit
Spotke, iz posrednio poprzez podmiot zalezny DWS
Polska TFI S.A., posiadat 398.883 akcji Spotki, co
stanowito 5,57% kapitatu zaktadowego, ktory na
dzien 7.11.2006 roku dzielit sie na 7.165.655 akcji,
uprawniato do wykonywania 398.883 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy i stanowito
5,57% catkowitej liczby gtosow na Walnym Zgroma-
Deutsche Bank AG posrednio po- dzeniu Akcjonariuszy. Z informacji uzyskanych przez
7 | przez podmiot zalezny DWS Polska 398 883 Spodtke wynika, ze po podwyzszeniu kapitatu zakta-
TFI S.A. dowego Spdiki jakie nastapito po dniu 7.11.2006 r. w
zwigzku z emisjami akcji serii F oraz serii C, ilos¢ akcji
Spotki jaka Deutsche Bank AG posiadat posrednio na
dzien 31.12.2006 r. poprzez podmiot zalezny DWS
Polska TFI S.A. nadal przekraczata 5 % kapitatu za-
ktadowego.

* - dane uzyskane przez Spétke na podstawie informacji o rocznych strukturach aktywéw podanych przez OFE
PZU ,Ztota Jesien”, Commercial Union OFE BPH CU WBK oraz Winterthur OFE na dzien 29.12.2006 roku.

2) Struktura wiasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2006 w dniu
5.06.2007 roku

Na dzien 5.06.2007 roku kapitat zakladowy Vistula & Wolczanka S.A. dzieli sie na 8.022.219
akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 8.022.219 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

. . Udziat w ogol-

. . Udziat w kapi- | , . . PN

. - Liczba posia- Liczba glosow nej liczbie
Lp. Nazwa akcjonariusza .. | tale zaklado- P
danych akcji na WZA gtosow na
wym
(w szt.) (W %) WZA
(w %)




American Life Insurance and
Reinsurance Company posred-
nio poprzez zaangazowanie
Amplico Life S.A., AIG OFE
zarzadzanego przez AIG PTE
S.A. oraz AIG FIO zarzadzanych
przez AIG TFI S.A.

1 302 858 16,24

1302 858

16,24

AIG OFE ( bezposrednio)

406 006 5,06

406 006

5,06

Otwarty Fundusz Emerytalny
PZU ,Ztota Jesien”

1 298 000* 16,18

1 298 000

16,18

ING Parasol Specjalistyczny
FIO, ING FIO Akgji, ING FIO
Srednich i Matych Spdtek oraz
ING Specjalistyczny FIO Akcji 2
zarzadzane przez ING Towarzy-
stwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A.

634.803 7,91

634.803

7,91

Commercial Union OFE BPH CU
WBK

548 000* 6.83

548 000

6,83

Winterthur Otwarty Fundusz
Emerytalny

462 741%* 5,77

462 741

5,77

Millenium FIO Akgcji, Millenium
FIO Zréwnowazony, Millenium
FIO Stabilnego Wzrostu zarza-
dzane przez Millenium TFI S.A.

442 229 5,51

442 229

5,51

* - dane uzyskane przez Spdtke na podstawie informacji o rocznych strukturach aktywéw podanych przez OFE
PZU ,Ztota Jesien”, Commercial Union OFE BPH CU WBK oraz Winterthur OFE na dzien 29.12.2006 roku.

3) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji ( udziatéw)
Vistula & Wdlczanka S.A. oraz akcji i udzialow w jednostkach powiazanych Vi-
stula & Walczanka S.A., bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych nadzoru-

jacych.

Wedtug stanu na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2006 w posiadaniu
0s0b zarzadzajacych znajdowalty sie nastepujace ilosci akcji Vistula & Wolczanka S.A.

Zarzad Spotki

Liczba posiada-
nych akcji (w

Liczba gtosow na
Walnym Zgroma-

Wartos¢ nomi-
nalna akgcji (w

szt.) dzeniu Akcjona- zt)
riuszy
Rafat Bauer — Prezes Zarzadu 25994 25994 51988




Jerzy Krawiec — Cztonek Zarzadu 8 437 8437 16 874

Mieczystaw Starek — Czlonek Zarzadu 42 000 42 000 84 000

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok
obrotowy 2006, osoby nadzorujace nie posiadajg akcji Spotki.

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok
obrotowy 2006, osoby nadzorujace i zarzadzajace nie posiadajg akcji i udziatdw w jednost-
kach powigzanych.

4) Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartoscio-
wych emitenta oraz wszelkie ograniczenia w zakresie wykonywania prawa
glosu przypadajacych na akcje emitenta

Ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci akcji Vistula & Wdlczanka Spoétka Akcyjna,
dotycza 140.000 akcji zwykiych na okaziciela serii C wyemitowanych w ramach warunkowe-
go podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki, na podstawie Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 marca 2005 roku w sprawie przyjecia zato-
zen programu motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu, emisji warrantdw subskrypcyjnych,
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytacze-
niem prawa poboru, wprowadzenia akcji nowej emisji do publicznego obrotu oraz zmiany
Statutu Spotki, w brzmieniu zmienionym Uchwatg nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spotki z dnia 28 czerwca 2005 roku oraz Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 13 listopada 2006 roku.

Akcje serii C zostaty wydane Panu Michat Wéjcikowi, Panu Mateuszowi Zmijewskiemu oraz
Panu Mieczystawowi Starkowi w wykonaniu przystugujacych im praw z posiadanych tacznie
140.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spétke. Po ztozeniu zapi-
sOw i wniesieniu w dniu 29 grudnia 2006 roku petnych wktaddw pienieznych za obejmowane
akcje, wyzej wymienione osoby objety akcje serii C w nastepujacych ilosciach:

1) Pan Michat Wojcik 56.000 sztuk;
2) Pan Mieczystaw Starek 42.000 sztuk;
3) Pan Mateusz Zmijewski 42.000 sztuk akcji.

Akcje Spédtki serii C sg objete dwunastomiesiecznym zakazem ich sprzedazy. Ze wzgledu na
ustanowione ograniczenie w przenoszeniu prawa wiasnosci, akcje serii C nie zostaty wpro-
wadzone do obrotu gietdowego.



6. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego

Skfad Zarzadu Spotki w okresie 01.01.2006 do 29.03.2006

Michat Wéjcik - Prezes Zarzadu
Mieczystaw Starek - Czlonek Zarzadu
Mateusz Zmijewski - Czlonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spétki w okresie 29.03.2006 do 06.07.2006

Rafat Bauer - Prezes Zarzadu
Michat Wéjcik - Wiceprezes Zarzadu
Mieczystaw Starek - Czlonek Zarzadu
Mateusz Zmijewski - Czlonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spétki w okresie 06.07.2006 do 07.09.2006

Rafat Bauer - Prezes Zarzadu
Michat Wéjcik - Wiceprezes Zarzadu
Mieczystaw Starek - Czlonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spétki w okresie 07.09.2006 do 31.12.2006

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

Wynagrodzenia Zarzadu za okres 2006 roku wyniosty:

Rafat Bauer — Prezes Zarzadu - 664 tys. zt.
Jerzy Krawiec — Cztonek Zarzadu - 253 tys. zt.
Mieczystaw Starek - Czionek Zarzadu - 307 tys. zt.
Michat Wéjcik — Prezes Zarzadu w okresie 01.01.06-29.03.06,

Wiceprezes Zarzadu w okresie 29.03.06-07.09.06 - 1 182 tys. zi.
Mateusz Zmijewski — Cztonek Zarzadu w okresie 01.01.06- 06.07.06 - 330 tys. zt.
Ogotem Zarzad - 2 736 tys. zt.
Skfad Rady Nadzorczej Spétki w okresie 01.01.2006 do 25.07.2006
Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Rafat Mania - Czlonek Rady Nadzorczej
Tadeusz Sawic - Czlonek Rady Nadzorczej

Maciej Wandzel Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad Rady Nadzorczej Spo+k| w okresie 25.07.2006 do 13.11.2006

Maciej Wandzel Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Kotkowski - Czlonek Rady Nadzorczej

Rafat Mania - Czlonek Rady Nadzorczej

Dorota Jakowlew- Zajder Czlonek Rady Nadzorczej



Maciej Zientara - Czlonek Rady Nadzorczej

Skfad Rady Nadzorczej Spétki w okresie 13.11.2006 do 31.12.2006

Maciej Wandzel - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Adam Goral - Czlonek Rady Nadzorczej

Rafat Mania - Czlonek Rady Nadzorczej

Dorota Jakowlew- Zajder - Cztonek Rady Nadzorczej

Maciej Zientara - Czlonek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej za okres 2006 roku wyniosty:

Maciej Wandzel - Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 72 tys. zt.
Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej - 67 tys. zt.
Adam Goral - Cztonek Rady Nadzorczej - 9 tys. zt.
Rafat Mania - Cztonek Rady Nadzorczej - 67 tys. zt.
Dorota Jakowlew - Zajder - Cztonek Rady Nadzorczej - 27 tys. zt.
Maciej Zientara - Cztonek Rady Nadzorczej - 27 tys. zt.
Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

w okresie 01.01.06-25.07.06 - 44 tys. zt.
Tadeusz Sawic - Cztonek Rady Nadzorczej

w okresie 01.01.06-25.07.06 - 38 tys. 7.
Jerzy Kotkowski - Cztonek Rady Nadzorczej

w okresie 25.07.06-09.11.06 - 20 tys. zi.
Ogétem Rada Nadzorcza - 374 tys. zt.

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

7. Istotne wydarzenia w okresie 2006 i po dniu bilansowym

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Spdtka dominujaca informowata o nastepu-
jacych zdarzeniach majacych wplyw na sytuacje Grupy:

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Spotka informowata o nastepujacych zda-
rzeniach majacych wptyw na sytuacje spotki:

1. W dniu 25.01.2006 roku Spdtka zawarta ze spdtka pod firmg "Podgorze Dom" Sp. z 0.0. z
siedzibg w Krakowie przy ul. Garncarskiej 8/4, podmiotem zaleznym od "Noonan Deve-
lopments Limited" spdtka prawa irlandzkiego - przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomo-
§ci (tj. prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntowych oraz prawa wiasnosci posado-
wionych na tych dziatkach budynkdw) potozonej w Krakowie, w dzielnicy Podgorze, przy ulicy
Nadwislanskiej 13, skfadajacej sie z dziatki numer 73/2 oraz dziatki numer 73/3, o tacznej
powierzchni 6.848 metrow kwadratowych, dla ktérej Sad Rejonowy dla Krakowa-Podgdrza
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Wydziat IV Ksiagg Wieczystych w Krakowie prowadzi ksiege wieczysta numer
KR1P/00195261/5. W budynkach zlokalizowanych na wyzej wymienionych dziatkach grunto-
wych miesci sie obecnie siedziba Spotki oraz zaktad produkcyjny. Zgodnie z postanowieniami
zawartej umowy przedwstepnej "Podgorze Dom" Sp. z 0.0. zobowigzato sie kupi¢ od Spétki
wyzej opisang hieruchomo$¢ za cene w kwocie 28.000.000 zt netto, z czego kwota
13.000.000 zt zostata wptacona na rzecz Spétki jako zadatek w rozumieniu artykutu 394 § 1
Kodeksu cywilnego. Pozostata cze$¢ ceny za nieruchomos$¢ w kwocie 15.000.000 zt, zostanie
wptacona na rzecz Spétki w momencie zawarcia umowy przyrzeczonej, co ma nastgpi¢ nie
pozniej niz do dnia 30 kwietnia 2008 roku. Do dnia 30 kwietnia 2008 roku, Vistula S.A. ma
prawo korzysta¢ z przedmiotowej nieruchomosci ( raport biezacy nr 2/2006 z dnia
25.01.2006 r.)

3) W dniu 9.03.2006 roku Spotka poinformowata, ze odstepuje od przekazywania osobnych
jednostkowych kwartalnych i pétrocznych sprawozdan finansowych. Odpowiednie jednost-
kowe skrécone kwartalne i potroczne sprawozdania finansowe Spotki jako jednostki dominu-
jacej poczawszy od pierwszego kwartatu 2006 roku sg zamieszczane w skonsolidowanych
raportach kwartalnych i pétrocznych (raport biezacy nr 5/2006 z dnia 9.03.2006 r.)

4.) W dniu 29 marca 2006 r. Rada Nadzorcza Spdtki podjeta uchwaty w sprawie zmian w
zarzadzie Spotki, na podstawie ktérych Pan Michat Wéjcik zostat odwotany ze stanowiska
dotychczasowego Prezesa Zarzadu i powotany na stanowisko Vice-Prezesa Zarzadu Spofki.
Na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki powotany zostat Pan Rafat Bauer (raport biezacy nr
8/2006 z dnia 30.03.2006 r.)

5) W dniu 29 marca 2006 r. Zarzady spotek Vistula S.A. oraz Wolczanka S.A. zawarty poro-
zumienie w sprawie prac nad ewentualnym potaczeniem obu spdtek. Zgodnie z trescig za-
wartego porozumienia realizacja projektu potaczenia miata na celu wzmocnienie pozycji ryn-
kowej taczacych sie firm, wspdlng realizacje projektéw rozwojowych na rynkach zagranicz-
nych, wzrost wartosci posiadanych marek, obnizke kosztdw oraz zwiekszenie atrakcyjnosci
inwestycyjnej potaczonych spétek. Zamiarem spdtek byto dokonanie potaczenia zgodnie z
art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych tj., poprzez przeniesienie catego majatku
Wolczanka S.A. (spdtka przejmowana) w zamian za akcje, ktdre Vistula S.A. (spdtka przejmu-
jaca) wyda akcjonariuszom Wolczanki S.A. (raport biezacy nr 9/2006 z dnia 30.03.2006 r.)

6) W dniu 7 kwietnia 2006 roku Spdtka poinformowata o otrzymaniu zawiadomienia od Ban-
ku Zachodniego BZ WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu, ze: w wyniku zawartych w dniu 4
kwietnia 2006 roku transakcji pakietowych Bank Zachodni BZ WBK S.A. ('Bank') nabyt
247.524 akcji Vistula S.A., co stanowito 5,07% kapitatu zaktadowego Spétki, dawat prawo do
wykonywania 247.524 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki Vistula S.A.,
co stanowito 5,07% maksymalnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki Vistula S.A. Akcje Spotki zostaty nabyte w drodze realizacji zawartych w dniu 3 kwiet-
nia 2006 roku uméw w sprawie nabycia akcji Vistula S.A. oraz przeprowadzenia terminowej
operacji finansowej (‘Umowy') zawartych pomiedzy Bankiem a Drugim Narodowym Fundu-
szem Inwestycyjnym S.A. oraz Bankiem a Narodowym Funduszem Inwestycyjnym im. E.
Kwiatkowskiego S.A. (raport biezacy nr 11/2006 z dnia 7.04.2006 r.)

11



7) W dniu 23 maja 2006 roku Spoétka otrzymata wiadomos$é, iz w Sadzie Rejonowym dla Kra-
kowa-Podgorza w Krakowie, zostat ztozony pozew o uzgodnienie tresci ksiegi wieczystej z
rzeczywistym stanem prawnym, a do Ministra Transportu i Budownictwa w Warszawie wpty-
nat wniosek o stwierdzenie niewaznosci orzeczenia Prezydium Rady Narodowej Miasta Kra-
kowa Urzad Spraw Wewnetrznych z dnia 24 listopada 1965 roku o wywiaszczeniu nierucho-
mosci. Przedmiotem obydwu postepowan jest dziatka nr 308/1 o powierzchni 2.186 m2, sta-
nowigca czes¢ nieruchomosci pozostajacej w wieczystym uzytkowaniu Spotki potozonej przy
ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie, o tacznej powierzchni 6.848 m2. Nieruchomos$¢ ta jest
przedmiotem zawartej w dniu 25 stycznia 2006 roku przedwstepnej umowy sprzedazy prawa
uzytkowania wieczystego na rzecz spétki 'Podgdérze Dom' Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie
(raport biezacy nr 12/2006 z dnia 23.05.2006 r.)

8) W dniu 31 maja 2006 r. zostat podpisany plan potaczenia spotki Vistula S.A. ze spdtka
Wolczanka S.A., z siedzibg w todzi, ktérego tres¢ wraz ze sprawozdaniem zarzadu o ktérym
mowa w art. 501 Kodeksu spdtek handlowych, zostata podana w zataczniku w zataczniku do
raportu biezacego nr 14/2006 z dnia 31.05.2006 roku.

9) W dniu 22 czerwca 2006 roku Spdtka przekazata do publicznej wiadomosci pisemng opinie
biegtego sporzadzong dla Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, Wydziat
XI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, w sprawie zbadania planu potaczenia spotki
Vistula S.A. (spdtka przejmujaca) ze spotkq Wolczanka S.A. z siedzibg w todzi ( spdtka
przejmowana), w zakresie poprawnosci i rzetelnosci zgodnie z dyspozycjq art. 502 i art. 503
Kodeksu Spétek handlowych (raport biezacy nr 16/2006 z dnia 22.06.2006 r.)

10) W dniu 27 czerwca 2006 roku Spoétka poinformowata o otrzymaniu Decyzji nr RKR-
29/2006 Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw Delegatura UOKIK w Krako-
wie, w ktdérej Dyrektor Delegatury UOKIK w Krakowie, dziatajac w imieniu Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, wydat zgode na dokonanie koncentracji polegajacej na
potaczeniu dwoch samodzielnych przedsiebiorcéw Vistula S.A. i Wélczanka S.A. (raport bie-
zacy nr 18/2006 z dnia 27.06.2006 r.)

11) W dniu 6 lipca 2006 roku Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o odwotaniu Pana
Mateusza Zmijewskiego ze stanowiska cztonka Zarzadu Spétki (raport biezacy nr 23/2006 z
dnia 7.07.2006 r.).

12) W dniu 25 lipca 2006 r. na podstawie art. 506 § 1, § 2, § 4 i § 5 Kodeksu spdtek han-
dlowych, Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki Vistula S.A., z siedzibg w Kra-
kowie, podjeto uchwate nr 21 w sprawie potaczenia ze spétkq Wolczanka S.A. z siedzibg w
todzi, w tym w sprawie emisji akcji potagczeniowych, na podstawie ktdrej dokonane zostato
potaczenie spotki Vistula S.A. ze spdotkgq Wdlczanka S.A., w trybie art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu
spotek handlowych (raport biezacy nr 26/2006 z dnia 25.07.2006 r.).

13) W dniu 28 lipca 2006 r. w raporcie biezacym nr 28/2006 Spdtka odwotata podane do
publicznej wiadomosci w raporcie biezagcym Nr 4/2006 z dnia 13 lutego 2006 r. prognozowa-
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ne wyniki finansowe grupy kapitatowej Spétki na rok 2006. Powodem odwotania prognoz
byta ich nieaktualno$¢ spowodowana zmianami, jakie nastgpity w Spdtce w nastepstwie roz-
poczecia procesu jej potaczenia ze spétkqg Wolczanka S.A. (raport biezacy nr 28/2006 z dnia
28.07.2006 r.).

14) W dniu 16 sierpnia 2006 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Amplico Life Pierwsze
Amerykansko-Polskie Towarzystwo Ubezpieczen na Zycie i Reasekuracji Spdtka Akcyjna (
zwane dalej 'AMPLICO LIFE'), dziatajacego w imieniu swojego akcjonariusza American Life
Insurance and Reinsurance Company (zwanego dalej 'ALICO'"), ze ALICO posrednio przekro-
czyto 5% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula S.A. z siedzi-
ba przy ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie w zwigzku z posrednim nabyciem akcji Spétki (ra-
port biezacy nr 30/2006 z dnia 16.08.2006 r.).

15) W dniu 31 sierpnia 2006 r. sad rejestrowy wtasciwy dla Spoétki, wydat postanowienie o
wpisie do rejestru przedsiebiorcdw potaczenia Spotki ze spdtka Wolczanka Spotka Akcyjna, z
siedzibg w todzi. W dniu 31 sierpnia 2006 r. nastgpit wpis powyzszego potaczenia do reje-
stru przedsiebiorcow oraz rejestracja zmiany nazwy Spétki na ,Vistula & Wdlczanka S.A.” W
zwigzku z potaczeniem spotek nastgpito rowniez podwyzszenie kapitatu zakltadowego Vistula
& Wolczanka S.A. Dotychczasowy kapitat zaktadowy w kwocie 12.000.000 zt zostat podwyz-
szony do kwoty 16.562.250 zt. Podwyzszenie kapitatu nastgpito w drodze emisji 2.281.125
akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Akcje nowej emisji zo-
staty przyznane akcjonariuszom spotki przejmowanej, tj. Wolczanki S.A. Rejestracja podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego nastgpita tacznie z rejestracjq potaczenia spdtek. Po zarejestro-
waniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego ogodlna liczba akcji Spotki wszystkich emisji wyno-
sita 7.165.655 i dawato to tacznie 7.165.655 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu (raport bieza-
cy nr 32/2006 z dnia 31.08.2006 r.).

16) W dniu 1 wrzesnia 2006 r. Spdtka poinformowata o ztozeniu, wniosku do Krajowego De-
pozytu Papieréw Wartosciowych S.A. o rejestracje nowych akgji serii D, ktére zostaty wyemi-
towane w zwigzku z potaczeniem spdtki z Wolczanka S.A. Jednoczesnie spdtka wystgpita do
Krajowego Depozytu Papierow Warto$ciowych S.A. o wyznaczenie dnia referencyjnego dla
potrzeb dokonania przydziatu akgji serii D akcjonariuszom Wolczanki S.A. na dzien 6 wrzesnia
2006 r. ( raport biezacy nr 33/2006 z dnia 1.09.2006 r.)

17) W dniu 31 sierpnia 2006 roku Spotka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w War-
szawie przy ul. Postepu 15 umowe o kredyt nieodnawialny oraz umowe wielocelowej linii
kredytowej. Przedmiotem umowy o kredyt nieodnawialny byto udzielenie Spotce przez Fortis
Bank Polska S.A. kredytu w wysokosci 20.000.000 zt. Sptata udzielonego kredytu ma nasta-
pi¢ w terminie do dnia 30 sierpnia 2016 r. Zabezpieczenie sptaty naleznosci Fortis Bank Pol-
ska S.A. z tytutu udzielonego kredytu stanowig zastaw rejestrowy na prawach z rejestracji
znaku towarowego stownego i stowno-graficznego ,,WOLCZANKA” oraz o$wiadczenie Spotki o
poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe.

Przedmiotem umowy wielocelowej linii kredytowej jest udzielenie Spotce przez Fortis Bank
Polska S.A. limitu kredytowego do maksymalnej wysokosci 10.000.000 zt. Okres kredytowa-
nia wynosi 10 lat. Zabezpieczenie sptaty naleznosci Fortis Bank Polska S.A. z tytutu udzielo-

13



nego limitu kredytu stanowi oswiadczenie Spétki o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe. Limit kredytowy moze by¢ wykorzystany
na udzielenie kredytu w rachunku biezacym, na linie akredytyw lub na linie gwarancji ( ra-
port biezacy nr 34/2006 z dnia 1.09.2006 r.)

18) W dniu 4 wrze$nia 2006r. przez Zarzad KDPW S.A. podjat uchwate nr 467/06, w ktorej
postanowiono, ze :

a) w dniu 12 wrzesnia 2006r. nastepuje przydziat akcji spotki Vistula & Wdlczanka S.A. po-
przez zamiane akcji spotki Wolczanka S.A. na akcje spotki Vistula & Wolczanka S.A. w sto-
sunku 1: 1,25

b) dniem referencyjnym jest dzier 6 wrzesnia 2006r.

c) dokonanie przydziatu, o ktérym mowa w pkt. 1) jest réwnoznaczne z przyjeciem do KDPW
S.A. 2.281.125 akcji zwyktych na okaziciela serii D spdtki Vistula & Wolczanka S.A. o warto-
$ci nominalnej 2 zt kazda, ktdre oznacza sie te akcje kodem PLVSTLAA00029

d) z dniem wpisania potaczenia do rejestru przedsiebiorcow ustaje wykonywanie przez spot-
ke WOLCZANKA S. A. uczestnictwa w KDPW S.A. (raport biezacy nr 35/2006 z dnia
5.09.2006 r.)

19) W dniu 7.09.2006 r. Zarzad GPW S.A. w Warszawie podjat uchwate nr 331/2006 w
sprawie dopuszczenia do obrotu gietdowego 2.281.125 akcji zwyktych na okaziciela serii D
spotki Vistula & Wolczanka S.A., o wartosci nominalnej 2 ztote kazda i wprowadzeniu ich z
dniem 14.09.2006r. w trybie zwyklym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym pod
warunkiem dokonania przez KDPW S.A. w dniu 14.09.2006r. asymilacji tych akcji z akcjami
Spotki bedacymi w obrocie gietdowym oznaczonymi kodem ,PLVSTLA00011” (raport biezacy
nr 36/2006 z dnia 7.09.2006 r.)

20) W dniu 7 wrzesnia 2006 roku Pan Michat Wojcik ztozyt rezygnacje ze stanowiska Wice-
prezesa oraz z funkcji w Zarzadzie Vistula & Wodlczanka S.A. (raport biezacy nr 37/2006 z
dnia 8.09.2006 r.)

21) Na posiedzeniu w dniu 7 wrze$nia 2006 Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate o powo-
taniu Pana Jerzego Krawca na stanowisko Cztonka Zarzadu Vistula & Woélczanka S.A. (raport
biezacy nr 38/2006 z dnia 8.09.2006 r.)

22) W dniu 11 wrzesnia 2006 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Banku Zachodniego
BZ WBK S.A. z siedzibgq we Wroctawiu (Bank), ze w dniu 7 wrzes$nia 2006 roku Bank dokonat
poza rynkiem regulowanym:

a) zbycia 123.762 akcji spofki Vistula & Wolczanka S.A. stanowigcych 2,535% kapitatu zakta-
dowego Spdtki Akcje Spdtki zostaty zbyte w drodze realizacji zawartej w dniu 3 kwietnia 2006
roku umowy w sprawie nabycia akcji Spétki oraz przeprowadzenia terminowej operacji finan-
sowej pomiedzy Bankiem i Zleceniodawca.

b) nabycia 123.762 akcji spdtki Vistula & Wolczanka S.A. stanowigcych 2,535% kapitatu za-
ktadowego Spdtki Akcje Spotki zostaty nabyte w drodze realizacji zawartej w dniu 7 wrzesnia
2006 roku umowy w sprawie nabycia akcji Spotki oraz przeprowadzenia terminowej operacji
finansowej pomiedzy Bankiem i Zleceniodawca.
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Po nabyciu akcji Bank posiadat 247.524 akcje Vistula & Wolczanka S.A. stanowiace 5,07%
kapitatu zaktadowego i 5,07% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula &
Wodlczanka S.A. (raport biezacy nr 40/2006 z dnia 12.09.2006 r.)

23) W dniu 11 wrzesnia 2006 roku Zarzad KDPW S.A. podjat uchwate nr 480/06, w sprawie
dokonaniu w dniu 14 wrzesnia 2006 roku asymilacji 2.281.125 akcji Spétki oznaczonych ko-
dem PLVSTLA00029 z 4.884.530 akcjami Spotki oznaczonymi kodem PLVSTLA00011. Akcje
objete asymilacjq otrzymaty kod PLVSTLA00011. (raport biezacy nr 41/2006 z dnia
12.09.2006 r.)

24) W dniu 13 wrzesnia 2006 roku Zarzad GPW S.A. w Warszawie podjat uchwate Nr
343/2006 w sprawie wykluczenia z obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcji spotki
Wodlczanka S.A. poczawszy od dnia 14 wrzesnia 2006 roku. (raport biezacy nr 42/2006 z dnia
13.09.2006 r.)

25) W dniu 20 wrzesnia 2006 r. Spotka dokonata transakcji przedterminowego wykupu bo-
noéw imiennych serii C o numerach 01, 02, 03 o wartosci nominalnej 500.000 zt kazdy, zgod-
nie z Porozumieniem zawartym dnia 18 wrzesnia 2006 roku z Drugim NFI S.A., NFI Progress
S.A. oraz NFI im. E. Kwiatkowskiego S.A. dotyczacym przedterminowego wykupu Bondw
imiennych wyemitowanych przez Wélczanka S.A. a objetych przez ww. Fundusze, w ktérym
zmieniono termin wykupu Bonéw z 08 listopada 2006 roku na dzier 20 wrzes$nia 2006 roku
(raport biezacy nr 46/2006 z dnia 21.09.2006 r.)

26) W dniu 22 wrzesnia 2006 r. pomiedzy Spdtkg oraz NFI Empik Media & Fashion S.A. z
siedzibg w Warszawie ("EMF") zawarta zostata umowa zobowigzujaca EMF do sprzedazy na
rzecz Spdtki  100% udziatdow w spotce Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
("GC"), podmiotu zaleznego od EMF. Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajacym
uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncen-
tracji lub uptywu terminu do zakonczenia postepowania w sprawie koncentracji. Cena sprze-
dazy udziatdw zostata ustalonal0 min ziotych. Ponadto Spdtkg zobowigzata sie poreczyc
sptate przez GC wszystkich pozyczek udzielonych jej przez EMF, ktérych taczna kwota wraz z
odsetkami wynosita na dzien zawarcia umowy okoto 14,9 min ztotych. Jednocze$nie EMF
zobowigzat sie udzieli¢ GC, do dnia zawarcia umowy rozporzadzajacej, dodatkowej pozyczki
w kwocie 6 min ztotych, ktorej termin sptaty bedzie uptywat dnia 31 grudnia 2006 roku. Po-
wyzsza pozyczka jest standardowg formg finansowania zakupu towaréw dla GC na sezon
jesien/zima i jest udzielana w kazdym sezonie przez EMF na rzecz GC. Spfata tej pozyczki
zostata takze objeta poreczeniem przez Vistula & Wdlczanka S.A. (raport biezacy nr 47/2006
z dnia 23.09.2006 r.)

27) W dniu 28 wrze$nia 2006 r. w raporcie biezacym nr 49/2006 Zarzad Spotki poinformowat
0 sprzedazy w dniu 26.09.2006 przez Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Eugeniusza
Kwiatkowskiego w drodze transakcji zawartej poza rynkiem regulowanym 668.148 akcji Vi-
stula & Wodlczanka S.A. na rzecz spotki Equity Service Poland Sp. z 0.0., podmiotu w 100%
zaleznego od Supernova Capital S.A.
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28) W dniu 29.09.2006 roku, na podstawie umowy organizacji, prowadzenia i obstugi emisji
obligacji z dnia 18.02.2004 roku, zawartej pomiedzy Wolczanka S.A. i BGZ S.A., zmienionej
aneksem nr 1 z dnia 28.09.2006 roku, Vistula & Wdlczanka S.A. jako nastepca prawny spotki
Wolczanka S.A. dokonata przedterminowego wykupu obligacji serii C do L wyemitowanych
przez spdtke Wdlczanka S.A. Wartos¢ dokonanej transakcji wykupu obligacji przed uptywem
okresu ich zapadalno$ci wyniosta tacznie 18.648.741,87 zt (raport biezacy nr 50/2006 z dnia
29.09.2006 r.).

29) W dniu 6 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezagcym nr 52/2006 Zarzad Spétki poinfor-
mowat, ze w wyniku transakcji sprzedazy na rynku regulowanym 221.700 akcji spotki Vistula
& Wodlczanka S.A. z portfeli inwestycyjnych Klientdw PZU Asset Management S.A., udziat w
ogdlnej liczbie gtoséw w Spdtce wedtug stanu na dzien 4 pazdziernika 2006 roku zmalat o
3,10%. W zwigzku z powyzszym PZU Asset Management S.A. wedtug stanu na dzien 4 paz-
dziernika 2006 roku zarzadzat 757.667 akcjami Spotki w portfelach Klientdw ogdtem i miat
prawo do wykonywania 10,57% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki oraz
10,57% udziatu w kapitale zaktadowym, na podstawie "Umoéw o zarzadzanie pakietem papie-
row warto$ciowych na zlecenie" (raport biezacy nr 52/2006 z dnia 6.10.2006 r.).

30) W dniu 19 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 54/2006 Zarzad Spotki poinfor-
mowat, ze American Life Insurance and Reinsurance Company (zwane dalej "ALICO"), prze-
kroczyto 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki, a to w
zwigzku z dokonanym pofaczeniem spétek Vistula S.A. oraz Wdlczanka S.A. W dniu 22 wrze-
$nia 2006 roku w wyniku zapisow na rachunkach papieréw wartosciowych ALICO posiadato
posrednio 548.634 akcje zwykie na okaziciela, co stanowito 7,654 % kapitatu zaktadowego
Spotki.

31) W dniu 24 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 55/2006 Zarzad Spotki poinfor-
mowat, ze American Life Insurance and Reinsurance Company (zwane dalej "ALICO"), prze-
kroczyto 10% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wl-
czanka S.A. z siedzibg przy ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie, a to w zwigzku z posrednim
nabyciem akcji Vistula & Wolczanka S.A. W dniu 4 pazdziernika 2006 roku w wyniku zapiséw
na rachunkach papieréow wartosciowych, ALICO posiadato posrednio 827.627 akcji zwyktych
na okaziciela, co stanowito 11,5499 % kapitatu zaktadowego Spotki.

32) W dniu 27 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 56/2006 Zarzad Spotki poinfor-
mowat, ze zarzadzany przez AIG Powszechne Towarzystwo Emerytalne Spétka Akcyjna, AIG
Otwarty Fundusz Emerytalny w wyniku nabycia akcji spdtki Vistula & Wdlczanka S.A. z sie-
dziba przy ul. Nadwislanskiej 13 w Krakowie, przekroczyt 5% ogolnej liczby gltosdw w Spotce.
Wedtug stanu dzien 26 pazdziernika 2006 roku AIG Otwarty Fundusz Emerytalny posiadat
406.006 akcji zwyktych na okaziciela, co stanowito 5,67% kapitatu zaktadowego Spotki

33) W dniu 31 pazdziernika 2006 r. w raporcie biezacym nr 57/2006 Zarzad Spétki poinfor-
mowat, ze w wyniku transakcji sprzedazy na rynku regulowanym 99.947 akcji Spotki z port-
feli inwestycyjnych Klientow PZU Asset Management S.A., udziat w ogodlnej liczbie gtosow w
Spotce wedtug stanu na dzien 26 pazdziernika 2006 roku wynosit 9,12%. W zwigzku z po-
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wyzszym PZU Asset Management S.A. wedtug stanu na dzien 26 pazdziernika 2006 roku za-
rzadzat 653.637 akcjami spditki Vistula & Wolczanka S.A. w portfelach Klientéw ogdtem i miat
prawo do wykonywania 9,12% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki na
podstawie "Umoéw o zarzadzanie pakietem papierdw wartosciowych na zlecenie".

34) W dniu 7 listopada 2006 roku w raporcie biezacym nr 59/2006 Zarzad Spoétki poinfor-
mowat, ze Deutsche Bank AG z siedzibg we Frankfurcie, zawiadomit Spotke, iz posrednio
poprzez podmiot zalezny DWS Polska TFI S.A. z siedzibgq w Warszawie, posiada 398.883 akgji
Spotki, co stanowi 5,57% kapitatu zaktadowego Spétki.

35) W dniu 14 listopada 2006 roku w raporcie biezacym nr 66/2006 Zarzad Spdtki poinfor-
mowat, ze American Life Insurance and Reinsurance Company (zwany dalej "ALICO"), prze-
kroczyto 14% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wol-
czanka S.A., a to w zwigzku z posrednim nabyciem akcji Vistula & Wolczanka S.A. W dniu 27
pazdziernika 2006 roku w wyniku zapiséw na rachunkach papieréw warto$ciowych, ALICO
posiadato posrednio 1.008.273 akcji zwyktych na okaziciela sposrod 7.165.655 akcji, co sta-
nowito 14,0709 % kapitatu zaktadowego Spdtki.

36) W dniu 16 listopada 2006 r. pomiedzy Spdtka Vistula & Wdlczanka S.A. a Panem Toma-
szem Kona zostata podpisana warunkowa umowa sprzedazy nieruchomosci , potozonej w
todzi przy ulicy Wélczanskiej 243 i 243 A, w ktorej znajdowata sie siedziba Spotki Wolczanka
S.A. Przedmiotem umowy byla sprzedaz prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntu
oznaczonych numerami 28 i 30, o fgcznym obszarze 0,7490 ha, oraz znajdujacych sie na
tych dziatkach budynkéw i budowli, za cene w kwocie 4.643.473,49 zt netto, pod warunkiem,
ze Prezydent Miasta todzi nie wykona prawa pierwokupu w stosunku do prawa uzytkowania
wieczystego dziatki nr 28 (raport biezacy nr 68/2006 z dnia 16.11.2006 r.).

37) W dniu 17 listopada 2006 roku w raporcie biezacym nr 70/2006 Zarzad Spoiki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat o zbyciu akcji Spdtki, w transakcjach poza rynkiem regulowa-
nym, dokonanych w dniu 15 listopada 2006 roku przez spétke Equity Service Poland Sp. z
0.0. (Equity Service Poland), podmiot w 100% zalezny od Supernova Capital S.A. (Supernova
Capital), w wyniku czego zmianie ulegty stany posiadania tych spétek w ogdlnej liczbie gto-
sOw w Spotce, z przekroczeniem progdw wskazanych w art. 69 ust. 1 pkt 2) Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spoétkach publicznych. Przedmiotem sprzedazy byto tacznie 668.148 akcji
Spotki, w tym 334.074 akcji na rzecz spotki w 100% zaleznej od Pana Macieja Wandzla i
334.074 akcji na rzecz spétki w 100% zaleznej od Pana Macieja Zientary. W wyniku rozlicze-
nia transakcji Supernova Capital posiadata, posrednio facznie 1.300.258 akcji Spotki, stano-
wigcych 18,15% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do 18,15% w ogdlnej liczbie
gtosow w Spotce. W wyniku transakcji taczny stan posiadania grupy Supernova Capital i jej
akcjonariuszy w ogdlnej liczbie gtoséw w Spdtce wynosit 27,47%.

38) W dniu 20 listopada 2006 roku Zarzad Spoétki na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczaj-

nego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 13 listopada 2006 r. w sprawie podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki oraz decyzji trzech akcjonariuszy Spoétki z dnia 19 listopada
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2006 r. w sprawie sprzedazy do 983.603 posiadanych przez nich akcji Spotki, przekazat do
publicznej wiadomosci jako zatacznik do raportu biezacego nr 71/2006 "Warunki subskrypcji
w zwigzku z ofertg publiczng subskrypcji 716.564 akcji serii F o wartosci nominalnej 2 zt kaz-
da oraz warunki sprzedazy w zwigzku z ofertq publiczng sprzedazy 983.603 akcji o wartosci
nominalnej 2 zt kazda spoétki Vistula & Wolczanka S.A. z siedzibq w Krakowie”.

39) W dniu 22 listopada 2006 roku w raporcie biezacym nr 73/2006 Zarzad Spétki poinfor-
mowat, iz na podstawie upowaznienia zawartego w ust. 6 pkt a) Uchwaty nr 3 Nadzwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 13 listopada 2006 r., ustalit cene emisyjng Akcji
Serii F na kwote 86 ztotych za jednq akcje. Jednoczesnie akcjonariusze sprzedajacy akcje
Spotki w ramach oferty sprzedazy ustalili cene za jedng Akcje Sprzedawang na kwote 86 zto-
tych za jedng akcje.

40) W dniu 22 listopada 2006 r. Zarzad KDPW. uchwatg nr 635/06 postanowit przyja¢ do
depozytu papierow wartosciowych do 716.564 (akcji zwyktych na okaziciela serii F o wartosci
nominalnej 2 zlote kazda oraz oznaczy¢ je kodem PLVSTLA00037 pod warunkiem wpisania
do rejestru przedsiebiorcow podwyzszenia kapitatu zakladowego Spétki dokonanego w dro-
dze emisji tych akcji (raport biezacy nr 74/2006 z dnia 23.11.2006 r.).

41) W dniu 30 listopada 2006 roku w raporcie biezacym nr 77/2006 Zarzad Spoétki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze otrzymat zawiadomienie od Supernova Capital Spotka Ak-
cyjna z siedzibqg w Warszawie ("Supernova Capital"), dziatajacej w imieniu wtasnym oraz z
upowaznienia spdtki Drugi Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. ( "Drugi NFI" ), podmiotu
zaleznego od Supernova Capital, ze w wyniku transakcji pakietowych sprzedazy przez Drugi
NFI 314.455 akcji Spotki w dniu 28 listopada 2006 roku zmienity sie stany posiadania przez
Supernova Capital oraz Drugi NFI w ogolnej liczbie gtoséw w Spdtce. W wyniku rozliczenia
transakcji Supernova Capital posiadata posrednio tacznie 984.803 akcje Spotki, stanowigce
13,74% kapitatu zaktadowego Spdtki i uprawniajace do 13,74% w ogolnej liczbie gtosow w
Spotce, z czego Drugi NFI posiadat 355.888 akcji Spotki stanowigcych 4,97% kapitatu zakta-
dowego Spétki i uprawniajacych do 4,97% w ogdlnej liczbie glosow w Spotce, zas Narodowy
Fundusz Inwestycyjny Progress S.A. ("NFI Progress"), podmiot zalezny od Supernova Capital,
posiadat 628.915 akcji Spotki stanowigcych 8,78% kapitatu zaktadowego Spéitki i uprawniaja-
cych do 8,78% w ogolnej liczbie gtosdw w Spoice.

42) W dniu 30 listopada 2006 r. sad rejestrowy wtasciwy dla Spotki wydat postanowienie i
dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcdw podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki. Do-
tychczasowy kapitat zaktadowy w kwocie 7.165.655 zt zostat podwyzszony do kwoty
17.995.378 zt. Podwyzszenie kapitatu nastgpito w drodze emisji 716.564 akcji zwyktych na
okaziciela serii F o wartosci nominalnej 2 zt kazda. Emisja akcji serii F zostata przeprowadzo-
na na podstawie Uchwaly Nr 3 z dnia 13 listopada 2006 roku Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
ogolna liczba akcji Spétki wszystkich emisji wynosita 7.882.219, co dawato facznie 7.882.219
gtosow na Walnym Zgromadzeniu (raport biezacy nr 79/2006 z dnia 30.11.2006 r.).
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43) W dniu 30 listopada 2006 r. sad rejestrowy wiasciwy dla Spotki wydat postanowienie i w
dniu 1 grudnia 2006 roku dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcdw warunkowego podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A. Dotychczasowa kwota warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynoszaca 420.000 zt zostata podwyzszona do kwoty
1.068.000 zt. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego zostato przeprowadzone na
podstawie Uchwaty Nr 4 z dnia 13 listopada 2006 roku Nadzwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy (raport biezacy nr 80/2006 z dnia 1.12.2006 r.).

44) Na podstawie uchwaty nr 635/06 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 22 listopada 2006 roku oraz
na wniosek Spdtki w KDPW S.A. zostato zarejestrowanych 716.564 akcji na okaziciela serii F
Spotki Vistula & Wolczanka S.A. o wartosci nominalnej 2 zt kazda i oznaczonych kodem PLV-
STLA00037 (nazwa indywidualna VST1). Dodatkowo na podstawie uchwaty Nr 487/2006 z
dnia 5 grudnia 2006 roku Zarzad GPW S.A. w Warszawie stwierdzit, ze do obrotu gietdowego
na rynku podstawowym dopuszczone sg 716.564 akcje na okaziciela serii F Spotki o wartosci
nominalnej 2 zt kazda, oznaczone przez KDPW S.A kodem PLVSTLA00037 oraz postanowit
wprowadzi¢ z dniem 12 grudnia 2006 roku w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym akcje spdtki serii F pod warunkiem dokonania przez KDPW S.A. w dniu 12
grudnia 2006 roku asymilacji tych akcji z akcjami Spétki bedacymi w obrocie gietdowym (ra-
port biezacy nr 84/2006 z dnia 5.12.2006 r.).

45) W dniu 7 grudnia 2006 roku w raporcie biezacym nr 85/2006 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w zwigzku ze ziszczeniem sie warunku dotyczacego emis;ji
drugiej transzy warrantéw subskrypcyjnych serii A okresSlonego w §9 ust. 2 pkt b) Uchwaty nr
17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 28 czerwca 2005 roku -
Spotka wyemitowata 70.000 warrantdw subskrypcyjnych serii A drugiej transzy, ktére w
dniu 6 grudnia 2006 roku objeli Pan Michat Wdjcik (28.000 warrantéw), Pan Mieczystaw Sta-
rek (21.000 warrantéw) oraz Pan Mateusz Zmijewski (21.000 warrantéw).

46) W dniu 7 grudnia 2006 Zarzad KDPW S.A. podjat uchwate nr 688/06, o dokonaniu w
dniu 12 grudnia 2006 roku asymilacji 716.564 akcji Spotki oznaczonych kodem PLV-
STLA00037 z 7.165.655 akcjami Spotki oznaczonymi kodem PLVSTLA00011. Akcje objete
asymilacjq otrzymaty kod PLVSTLAQ0011. Zarzad KDPW S.A. stwierdzit ponadto, ze z dniem
12 grudnia 2006 roku kodem PLVSTLA00011 oznaczonych jest 7.882.219 akcji Spdtki (raport
biezgcy nr 86/2006 z dnia 8.12.2006 r.).

47) W dniu 12 grudnia 2006 roku w raporcie biezagcym nr 89/2006 Zarzad spotki Vistula &
Wodlczanka S. A. poinformowat, ze w wyniku zapisu i objecia akgcji serii F oraz transakcji kup-
na akcji Spotki, Commercial Union Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK ("CU OFE")
zwiekszyt udziat w ogdlinej liczbie gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Spotki powyzej 5%. We-
dtug stanu na dzien 5 grudnia 2006 roku, CU OFE posiadat 495.764 sztuk akcji Spotki stano-
wigcych 6,29% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniajacych do 495.764 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu.

48) W dniu 22 grudnia 2006 roku w raporcie biezacym nr 93/2006 Zarzad spofki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze American Life Insurance and Reinsurance Company (zwa-
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nego dalej "ALICQO"), przekroczyto 16% w ogdlnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spétki, a to w zwigzku z posrednim nabyciem akcji Spotki. W dniu 21 grudnia
2006 roku w wyniku zapiséw na rachunkach papieréw warto$ciowych, ALICO posiadato po-
$rednio 1.302.858 akcji zwyktych na okaziciela sposrdd 7.882.219 akcji, co stanowito 16,52
% kapitatu zaktadowego Spotki.

49) W dniu 22 grudnia 2006 r. pomiedzy Spotka a Panem Tomaszem Kona zostata podpisa-
na umowa przeniesienia prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej wraz z
prawem wilasnosci potozonych na niej budynkdw i budowli, znajdujacej sie w todzi przy ulicy
Wolczanskiej 243 i 243 A,. Cena sprzedazy powyzszej nieruchomosci, ustalona w warunko-
wej umowie sprzedazy z dnia 16 listopada 2006 roku na taczng kwote 4.650.000 zt brutto,
zostata w catoSci zaptacona przez strone kupujaca (raport biezacy nr 94/2006 z dnia
27.12.2006 r.).

50) W dniu 28 grudnia 2006 roku w raporcie biezacym nr 95/2006 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze w wyniku transakcji sprzedazy na rynku regulowanym
100.000 akcji Spotki z portfeli inwestycyjnych Klientdw PZU Asset Management S.A., udziat w
ogolnej liczbie gtosow w Spdtce, wedtug stanu na dzien 22 grudnia 2006 roku wynosit
3,99%. W zwigzku z powyzszym PZU Asset Management S.A. wedtug stanu na dzien 22
grudnia 2006 roku zarzadzat 314.514 akcjami spotki Vistula & Wolczanka S.A. w portfelach
Klientéw ogdtem i miat prawo do wykonywania 3,99% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki oraz 3,99% udziatu w kapitale zakladowym, na podstawie "Uméw o
zarzadzanie pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie"

51) W dniu 29 grudnia 2006 roku Spdtka otrzymata decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konku-
rencji i Konsumentéw Nr RWA-47/2006 z dnia 28 grudnia 2006 roku stwierdzajaca, ze po
przeprowadzeniu postepowania antymonopolowego, Prezes UOKIiK wyrazit zgode na dokona-
nie koncentracji polegajacej na przejeciu przez Spdtke kontroli nad spdtka Galeria Centrum
Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (raport biezacy nr 1/2007 z dnia 2.01.2007 r.).

52) W dniu 29 grudnia 2006 roku Pan Michat Wojcik, Pan Mateusz Zmijewski oraz Pan Mie-
czystaw Starek w wykonaniu przystugujacych im praw z posiadanych tacznie 140.000 war-
rantdw subskrypcyjnych serii A wyemitowanych przez Spétke, ztozyli zapisy i wniesli wktady
pieniezne na akcje zwykte na okaziciela serii C w tacznej ilosci 140.000, zaoferowane im
przez Spétke w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki. Wktady
pieniezne na akcje na okaziciela serii C zostaty wniesione w catosci, tj. w facznej kwocie
4.200.000 zt. Cena emisyjna akcji serii C obejmowanych w wyniku wykonania praw z warran-
téw subskrypcyjnych serii A wynosita 30 zt. Akcje Spotki serii C sg objete dwunastomiesiecz-
nym zakazem ich sprzedazy (raport biezacy nr 2/2007 z dnia 2.01.2007 r.).

53) W dniu 9 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 3/2007 Zarzad Spétki poinformo-
wat, ze liczba gtoséw posiadanych tacznie w Spoétce przez Millenium Fundusz Inwestycyjny
Otwarty Akcji, Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony oraz Millenium Fun-
dusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (zwane dalej "Funduszami"), przekroczyta
5% ogdlnej liczby gtoséw. Wedtug stanu na dzien 4 stycznia 2007 roku Fundusze posiadaty
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442.229 akcji Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 5,6105% udziatu w kapitale zakfado-
wym oraz 442.229 gtoséw z wyzej wymienionych akciji.

54) W dniu 9 stycznia 2007 r. sad rejestrowy wiasciwy dla Spétki dokonat wpisu do rejestru
przedsiebiorcow podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdiki, jakie nastgpito, zgodnie z po-
stanowieniami art. 452 § 1 KSH, w wyniku realizacji warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spditki, a to na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia 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 Uchwatq
nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13 listopada 2006 roku.
Dotychczasowy kapitat zaktadowy Spdtki w kwocie 17.995.378 zt zostat podwyzszony o kwo-
te 280.000 zt, tj. do kwoty 18.275.378 zt. Podwyzszenie kapitatu nastgpito w drodze emis;ji
140.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 2 zt kazda, ktore zostaty
objete przez osoby uprawnione z programu motywacyjnego. W zwigzku z powyzszym w
chwili obecnej ogdlna liczba akgcji Spotki wszystkich emisji wynosi 8.022.219, co daje tacznie
8.022.219 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu (raport biezacy nr 4/2007 z dnia 15.01.2007 r.).

55) W dniu 17 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 7/2007 Zarzad Spétki poinformo-
wat, ze w dniu 17 stycznia 2007 roku, otrzymat uchwate nr 44/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw
Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 17 stycznia 2007 roku, zgodnie z ktérg Zarzad Giet-
dy odméwit dopuszczenia do obrotu gietdowego 140.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C
spotki Vistula & Wolczanka S.A. w trybie, o ktdrym mowa w § 19 Regulaminu Gietdy.

56) W dniu 17 stycznia 2007 r. Spotka zawarta z NFI Empik Media & Fashion S.A. z siedzibq
w Warszawie ("EMF") umowe rozporzadzajacg sprzedazy 100% udziatdw w spdtce Galeria
Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("GC", "Galeria Centrum"), podmiotu zaleznego
od EMF. Umowa zostata zawarta 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 podsta-
wie wyzej wskazanej umowy, z chwilg zaptaty w dniu 17 stycznia 2007 r. catej ceny sprzeda-
zy w kwocie 10 min zt, Spdtka nabyta wiasnos¢ 86.248 udziatdow w kapitale zaktadowym
spotki Galeria Centrum Sp. z 0.0., ktdre to udziaty reprezentujq 100% kapitatu zaktadowego i
uprawniajg do wykonywania 86.248 gtosdéw co stanowi 100% ogdinej liczby gtoséw na
Zgromadzeniu Wspdlnikéw GC. Nabycie udziatdéw GC nastgpito ze Srodkdw wiasnych Spdiki i
stanowi inwestycje dtugoterminowa. Jednoczesnie zgodnie z warunkami umowy zobowigzu-
jacej sprzedazy oraz postanowieniami zawartej z nig réwnoczesnie odnowionej umowy po-
zyczki z dnia 22 wrzesnia 2006 r., ze skutkiem od dnia nabycia ww. udziatéw Spotka poreczy-
ta sptate przez GC wszystkich kwot pozyczek udzielonych GC przez EMF, w tacznej kwocie
14.921.165 zt. Ponadto Spdtka w dniu 17 stycznia 2007 r. na podstawie odrebnej umowy
poreczyta za GC zobowigzania do zapfaty czynszu za najmowane lokale handlowe i wpfacita
na rzecz banku udzielajgcego akredytyw na zlecenie GC kaucje gwarancyjng, w facznej wy-
sokosci 1.249.486 zt. (raport biezacy nr 9/2007 z dnia 18.01.2007 r.).

57) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 10/2007 Zarzad spofki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze przychody ze sprzedazy detalicznej osiagniete przez Spotke
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w sieci wtasnych salondw firmowych w grudniu 2006 roku wyniosty facznie 18,7 min i byty
wyzsze od przychoddw w grudniu 2005 roku (w warunkach poréwnywalnych z uwzglednie-
niem zaréwno salonéw firmowych Vistula jak i Woélczanka) o 31,5 %. Natomiast przychody
ze sprzedazy detalicznej osiggniete w 2006 roku tgcznie w sieci salondw firmowych Vistula i
Wolczanka wyniosty 128,4 min i w stosunku do 2005 roku wzrosty o 34,0%.

58) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 11/2007 Zarzad spétki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, Zze Pan Maciej Zientara wystepujacy w imieniu wiasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Pendelton Investment Limited ( "Pendelton” ) powiadomit, ze w
wyniku rozliczenia dwdch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w dniu 18 stycznia
2007 r., w ktdrych Pendelton nabyt ogdtem 492.401 akcji spotki Vistula & Wélczanka S.A. ,
zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Zientary oraz Pendelton w ogdlnej liczbie gltoséow w
Spotce. Przed rozliczeniem w/w transakcji Pan Maciej Zientara ani Pendelton nie posiadali
akcji Spotki, zas w wyniku ich rozliczenia, Pan Zientara posiadat posrednio, Pendelton zas
bezposrednio 492.401 akcji Spdtki stanowigcych 6,14% kapitatu zaktadowego i uprawniaja-
cych do 6,14% w ogdinej liczbie gtoséw w Spdice.

59) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezagcym nr 16/2007 Zarzad spotki Vistula &
Wolczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel wystepujacy w imieniu wtasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Lethbridge Investment Limited ( "Lethbridge" ) powiadomit, ze
w wyniku rozliczenia dwdch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w dniu 18 stycznia
2007 r., w ktdérych Lethbridge nabyt ogdtem 492.402 akcji spdtki Vistula & Wdlczanka S.A.
zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Wandzla oraz Lethbridge w ogodlnej liczbie gtosdéw w
Spotce. Przed rozliczeniem w/w transakcji Pan Maciej Wandzel ani Lethbridge nie posiadali
akcji Spoitki, zas w wyniku ich rozliczenia, Pan Maciej Wandzel posiadat posrednio, Lethbridge
za$ bezposrednio 492.402 akcji Spétki stanowigcych 6,14% kapitatu zakladowego i upraw-
niajacych do 6,14% w ogdlinej liczbie gtoséw w Spotce.

60) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 17/2007 Zarzad Spotki poinfor-
mowat, ze Supernova Capital S.A. z siedzibg w Warszawie ("Supernova Capital") powiadomi-
ta 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 regulowa-
nym, przez Drugi NFI facznie 492.402 akcji spdtki Vistula & Wdlczanka S.A ("Spoétka") oraz
przez NFI Progress tacznie 492.401 akcji Spétki, zmienity sie stany posiadania Supernova
Capital oraz jej podmiotow zaleznych w ogdlnej liczbie gtoséw w Spotce.

Po rozliczeniu transakcji Supernova Capital S.A. oraz jej spotki zalezne nie posiadaty akcji
Spotki.

61) W dniu 1 lutego 2007 roku Spotka zawarta umowy sprzedazy nieruchomosci oraz maszyn
i urzadzen produkcyjnych na rzecz spotki Collar Textil Sp. z 0.0. z siedzibq w Opatowie przy
ul. Sempotowskiej 4, Na podstawie wyzej wspomnianych uméw Spdtka 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
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wraz z prawem wiasnos$ci potozonych na niej budynkéw, budowli i urzadzen, wchodzacych w
sktad dawnego zaktadu produkcyjnego Wolczanka S.A. w Opatowie. Cena sprzedazy powyz-
szej nieruchomosci wyniosta 2.850.000 zt brutto. Maszyny i urzadzenia produkcyjne stano-
wigce wyposazenie zaktadu w Opatowie zostaty sprzedane za cene w kwocie 496.668 zt brut-
to (w tym 83.879 zt podatku VAT). Sprzedane aktywa produkcyjne byty dotychczas dzierza-
wione przez Collar Textil Sp. z 0.0. (raport biezacy nr 20/2007 z dnia 2.02.2007 r.).

62) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 23/2007 Zarzad spoétki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara powiadomit w imieniu wtasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Pendelton Investments Limited z siedzibg w Nikozji ("Pendel-
ton"), ze wskutek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spdtki Vistula & Wélczanka
S.A ("Spdtka™) w dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Zientary
oraz Pendelton w ogodlnej liczbie gtosdéw w Spotce. W wyniku rozliczenia transakcji Pan Maciej
Zientara posiada za posrednictwem Pendelton 317.401 akcji Spétki, stanowigcych 3,95 %
kapitatu zaktadowego Spdtki i uprawniajacych do 3,95 % w ogdlnej liczbie gltosow w Spétce.

63) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 24/2007 Zarzad spodtki Vistula &
Wodlczanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel powiadomit w imieniu wtasnym oraz
swojego podmiotu zaleznego Lethbridge Investments Limited z siedzibg w Nikozji ("Lethbrid-
ge"), ze wskutek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spotki Vistula & Wdlczanka
S.A ("Spotka") w dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Wand-
zela oraz Lethbridge w ogdlnej liczbie gtosow w Spdtce. W wyniku rozliczenia transakcji Pan
Maciej Wandzel posiada za posrednictwem Lethbridge 317.402 akcji Spétki, stanowigcych
3,95 % kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do 3,95 % w ogdinej liczbie gtosow w
Spotce.

64) W dniu 20 marca 2007 roku Vistula & Wolczanka S.A. dokonata transakcji zbycia 100%
udziatéw posiadanych w zagranicznych spétkach zaleznych, tj. w spdtkach VFG Hungary Kft.
z siedzibg w Budapeszcie, VFG SRO z siedzibg w Pradze oraz VFG SIA z siedzibq w Rydze,
zarzadzajacych sklepami prowadzacymi sprzedaz detaliczng odziezy pod wtasnymi i licencjo-
nowanymi markami nalezacymi do Vistula & Wolczanka S.A. Zbycie udziatdw w spotkach
zagranicznych nastapito w drodze sprzedazy za cene réwng ich wartosci nominalnej, Vistula
& Wolczanka S.A. jako jedyny wspdinik spotek zagranicznych dokonata zbycia posiadanych w
nich udziatdw na rzecz spotki Chara Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Spotka Chara Sp. z
0.0., W ktorej Vistula & Wdlczanka pozostaje udziatowcem mniejszosciowym przejeta kompe-
tencje zwigzane z zarzadzaniem dziatalnoscig handlowa na rynkach zagranicznych opartg na
wiasnych i licencjonowanych markach Vistula & Wélczanka S.A. (raport biezacy nr 27/2007 z
dnia 21.03.2007 r.).

65) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 28/2007 Zarzad Spétki, poinfor-
mowat, ze fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. tj. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ING Fundusz Inwe-
stycyjny Otwarty Akcji, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Matych Spdtek oraz
ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2, facznie posiadaja akcje dajace
ponad 5 % ogodlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki Przed zmiang udziatu
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fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
posiadaty facznie 0 szt. akcji Spotki, co stanowito 0% kapitatu zaktadowego Spotki Na dzien
21 marca 2007 roku fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. posiadaty 634.803 szt. akcji Spotki, co stanowito 7,91 % kapitatu zakta-
dowego.

66) W dniu 23 marca 2007 roku w raportach biezacych nr 30/2007 i 31/2007 Zarzad Vistu-
la & Wodlczanka S.A. w Krakowie, dziatajac na podstawie art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi, przekazat informacje o transakcjach sprzedazy akcji Vistula &
Wodlczanka S.A. dokonanych w dniu 16.03.2007 roku w ramach gietdowych transakcji pakie-
towych przez osoby blisko zwigzane z osobami petnigcymi funkcje cztonkéw Rady Nadzor-
czej Vistula & Wolczanka S.A. Wyzej wymienione transakcje dotyczyty sprzedazy dwdch pa-
kietow akcji Spotki w ilosciach 317.401 szt. oraz 317.402 szt. po Sredniej cenie 108 zt za jed-
ng akcje.

67) W dniu 27 marca 2007 roku Vistula & Wolczanka S.A. dokonata transakcji zbycia udziatu
posiadanego w zagranicznej spdtce zaleznej WLC Textilien GmbH z siedzibg w Berlinie, za-
rzadzajacej sklepami prowadzacymi na rynku niemieckim sprzedaz detaliczng odziezy pod
markami nalezacymi do Vistula & Wdlczanka S.A. Zbycie udziatu odpowiadajacego 99,8%
kapitatu zaktadowego spotki WLC Textilien GmbH, nastgpito w drodze sprzedazy za cene
réwng jego wartosci nominalne;j.

Vistula & Wolczanka S.A. dokonata zbycia udziatu posiadanego w spétce WLC Textilien GmbH
na rzecz spétki Chara Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie. (raport biezacy nr 32/2007 z dnia
28.03.2007 r.).

68) W dniu 13 kwietnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 34/2007 Zarzad Spéitki, poinfor-
mowat, ze w dniu 13 kwietnia 2007 roku Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A.
dziatajac w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU "Ztota Jesien" zawiadomito Spot-
ke, ze podjeto decyzje o zamiarze zmniejszenia zaangazowania w akcje Spotki w zwigzku z
nieumysinym przekroczeniem limitu okreSlonego w § 4 ust. 1 Rozporzadzenia Rady Ministréw
z dnia 3 lutego 2004 roku w sprawie okreSlenia maksymalnej czesci aktywdéw otwartego fun-
duszu emerytalnego, jaka moze zostac¢ ulokowana w poszczegdlnych kategoriach lokat, oraz
dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze eme-
rytalne w celu dostosowania struktury portfela inwestycyjnego do obowigzujacych przepiséw
prawa.

69) W dniu 13 kwietnia 2007 roku w raporcie biezagcym nr 36/2007 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, ze w zwigzku ze ziszczeniem sie w dniu 31 marca 2007 roku warunku doty-
czacego wyemitowania pierwszej transzy warrantow subskrypcyjnych serii B uprawniajacych
do objecia akcji Spotki nowej emisji serii E, przez osoby uprawnione wchodzace w sktad za-
rzadu Vistula & Wdlczanka S.A. oraz nalezace do kluczowej kadry kierowniczej Vistula & Wol-
czanka S.A. oraz spotek z jej grupy kapitatowej (dalej tacznie "Osoby Uprawnione"), okreslo-
nego w § 9 ust. 2 pkt. a uchwaty nr 4 z dnia 13 listopada 2006 r. Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki Vistula & Wolczanka Spotka Akcyjna w sprawie zmiany
Uchwaty nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca 2005
roku w sprawie zmiany Uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
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z dnia 30 marca 2005 r. w sprawie przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla cztonkow
Zarzadu, emisji warrantow subskrypcyjnych, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego w drodze emisji nhowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, wprowadzenia akcji nowej
emisji do publicznego obrotu oraz zmiany Statutu Spétki (dalej: Uchwata) — Spdtka wydata
nieodptatnie Osobom Uprawnionym 131.334 sztuk warrantéw subskrypcyjnych serii B pierw-
szej transzy.

W ramach pierwszej transzy warrantdw subskrypcyjnych serii B 47.000 sztuk warrantéw sub-
skrypcyjnych wydanych zostato cztonkom zarzadu Spoétki, a 84.334 sztuk warrantow sub-
skrypcyjnych zostato wydanych trzydziestu czterem osobom nalezacym do kluczowej kadry
kierowniczej Spotki oraz spotek z jej grupy kapitatowej, odpowiedzialnym za zarzadzanie na-
stepujacymi obszarami dziatalnosci Spétki oraz spétek z jej grupy kapitatowej: a) sprzedaz (w
Spotce oraz w Galerii Centrum Sp. z 0.0.)

b) logistyka (w Spotce oraz w Galerii Centrum Sp. z 0.0.)

c) rozwoj sieci detalicznej ( w Spotce)

d) zakupy (w Spdtce oraz w Galerii Centrum Sp. z 0.0.)

e) marketing ( w Galerii Centrum Sp. z 0.0.)

f) finanse i ksiegowos¢ (w Spotce oraz w Galerii Centrum Sp. z 0.0.)

g) operacje (w Spotce oraz w Galerii Centrum Sp. z 0.0.)

h) kadry i szkolenia (w Spétce)

i) projektowanie i kreacja (w Spotce)j) informatyka (w Spdtce)k) nadzér i zlecanie produkciji
(w Spdtce).

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 jednq ak-
cje. Wykonanie praw z warrantow subskrypcyjnych serii B moze nastgpi¢ nie pdzniej niz do
dnia 31 grudnia 2012 r. Prawo do objecia akcji serii E na podstawie warrantdéw subskrypcyj-
nych serii B nie moze zosta¢ wykonane wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia objecia
warrantdw subskrypcyjnych serii B przez osobe uprawniong. Do uptywu okresu, o ktdérym
mowa w zdaniu poprzednim warranty subskrypcyjne serii B sg niezbywalne.

8. Wyniki finansowe 2006 roku

W dniu 31 sierpnia 2006 roku nastgpito potaczenie dotychczasowych samodzielnych lideréw
na rynku krajowym w segmencie meskiej odziezy formalnej - Vistuli SA (garnitury) oraz Wél-
czanki SA (koszule). Gtdwnym celem zatozonym w projekcie fuzji byt wzrost efektywnosci
dziatalnosci operacyjnej poprzez wykorzystanie potencjatu rynkowego dwéch spétek oraz
efektow synergii kosztowych i sprzedazowych.

W zwiazku z powyzszym w 2006 roku prezentowane sg wyniki finansowe po dokonaniu fuzji
Vistula i Wélczanka. Wyniki Grupy Vistula & Wolczanka za 2006 rok uwzgledniajg wytacznie
wyniki Wdlczanka oraz spotek zaleznych, ktore przed potaczeniem wchodzity w sktad Grupy
Wodlczanka, za okres wrzesien — grudzien 2006 roku (uzyskane przez dawng Grupe Wolczan-
ka efekty dziatalnosci operacyjnej w okresie IX — XII 2006 roku po dokonaniu fuzji Spotek).

25



Prezentowane wyniki finansowe uwzgledniajg zaréwno koszty o charakterze jednorazowym
zwigzane z realizacjq procesu potaczenia dziatalnosci operacyjnej VISTULA i WOLCZANKA,
jak i efekty synergii osiggnietych w okresie 4 miesiecy dziatalnosci spétki Vistula & Wolczanka
po dokonaniu fuzji.

Podstawowe parametry finansowe

'000 PLN
OPIS
2006 2005
Przychody ze sprzedazy 180 843 131 100
EBIT 18 384 17 006
EBIT D/A 25 590 22 309
Wynik finansowy netto 16 016 14 010

W 2006 roku Grupa Vistula & Wolczanka osiggneta przychody ze sprzedazy w wysokosci
180 843 tys. zt. W stosunku do 2005 roku przychody ze sprzedazy wzrosty o 49 743 tys. zt. tj.
0 37,9%.

W 2006 roku Grupa osiggneta wynik operacyjny w wysokosci 18 384 tys. zt. wobec 17 006
tys. zt. w 2005 roku. Wynik operacyjny w 2006 roku uwzglednia jednorazowe wydatki kosz-
towe poniesione w zwigzku z realizacjq procesu potaczenia Vistula i Wdlczanka.

Zysk netto Grupy wynidst w 2006 roku 16 016 tys. zt. W stosunku do 2005 roku zysk netto
zwiekszyt sie 0 2 006 tys. zt. tj. 0 14,3%.

Gtéwne czynniki, ktére wplynety na wzrost zysku netto:

wykorzystanie efektu potaczenia Vistuli SA i Wdlczanka SA,

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

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

zwiekszenie sprzedazy oraz $redniej ceny w eksporcie przerobowym.

Przychody ze sprzedazy

W 2006 roku przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 180,8 min zt i byty 0 49,7 min (37,9%)
wyzsze w stosunku do 2005 roku. Znaczace zmiany zaszly takze w strukturze sprzedazy wg
kanatéw dystrybucji, co obrazuje ponizsze zestawienie.

Wartosc / struktura % przychodow ze sprzedazy wg kanatdéw dystrybucji

2006 2005

'000 PLN udziat % '000 PLN udziat %

Sprzedaz detaliczna

103 332 55,8% 62 292 47,5%
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Sprzedaz hurtowa 30 063 16,2% 27 471 20,9%
Sprzedaz eksportowa 43 789 23,7% 39 171 29,9%
Pozostata sprzedaz 3 659 2,0% 2 166 1,7%
Ogotem sprzedaz 180 843 97,7% 131 100 100,0%

Zgodnie ze strategig rynkowa Grupy podstawowym kanatem dystrybucji jest wiasna siec sa-
lonéw firmowych realizujgca sprzedaz bezposrednio do klientdw detalicznych - w strukturze
przychoddéw sprzedaz w tym kanale w 2006 r. stanowi 55,8% przychodéw ogdétem. Przycho-
dy ze sprzedazy detalicznej ogdétem na rynku krajowym i zagranicznym w 2006 roku wyniosty
103 332 tys. zt. i w stosunku do 2005 roku osiggnety przyrost o 41 040 tys. zt. tj. 0 65,9%.

Przychody ze sprzedazy realizowanej w hurtowym kanale dystrybucji wyniosty 30 063 tys. zt.
Pomimo wzrostu sprzedazy hurtowej w 2006 roku o 2 592 tys. zt. (+9,4%) udziat tego kana-
tu dystrybucji w sprzedazy ogdtem zmniejszyt sie o 4,7 punktow procentowych osiggajac
wskaznik 16,2%.

Sprzedaz eksportowa osiggneta przyrost w stosunku do 2005 roku o 4 618 tys. zt. tj. o
11,8%, redukujac jednak swdj udziat w przychodach ogdtem do 23,7%.

Marza brutto ze sprzedazy

W 2006 roku zysk brutto ze sprzedazy Grupy wynidst 92 734 tys. zt. i wzrést w stosunku do
2005 roku o 30 530 tys. zt. tj. 0 49,1%. Wskaznik marzy brutto ze sprzedazy osiagnat po-
ziom 51,3% wobec 47,4% rok wczesniej (wzrost o 3,9 punktéw procentowych). Zwiekszenie
marzy brutto jest konsekwencjg poprawy wskaznika m. b. na sprzedazy detalicznej (z réwno-
czesnym zwiekszeniem udziatow tego kanatu w przychodach ogdtem) i hurtowej na rynku
krajowym, w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Marza brutto realizowana w eksporcie prze-
robowym ulegta zmniejszeniu, co zwigzane jest z ksztattowaniem sie kursu ztotego wobec
euro.

Wvyniki sieci detalicznej (rynek krajowy)

'000 PLN
2006 2005
przychody ze sprzedazy 100 038 62 292
marza brutto 60 459 35494
marza brutto (%) 60,4% 56,9%
EBIT 21 314 12 155
marza EBIT 21,3% 19,5%
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Przychody ze sprzedazy detalicznej na rynku krajowym w 2006 roku wzrosty w stosunku do
2005 roku o 37 746 tys. zt. osiggajac wartos¢ 100 038 tys. zt. Wskaznik wzrostu sprzedazy
detalicznej w 2006 roku w stosunku do 2005 roku osiagnat poziom 60,6%.

W 2006 roku marza brutto ze sprzedazy w krajowej sieci salondw firmowych wyniosta 60 459
tys. zh. i wzrosta w stosunku do 2005 roku o 24 965 tys. zt. tj. 0 70,3%.

Wynik operacyjny w sieci detalicznej prowadzonej na terenie kraju wzrést w stosunku do
2005 roku 0 9 159 tys. zt. tj. 0 75,3% osiqgajac wartos¢ 21 314 tys. zt. Wskaznik marzy ope-
racyjnej w 2006 r. zwiekszyt sie o 1,8 punktéw procentowych w stosunku do roku poprzed-
niego. Na osiggniety poziom wskaznika marzy operacyjnej w wysokosci 21,3% znaczacy
wplyw wywarly biezace koszty funkcjonowania konsekwentnie budowanej sieci detalicznej
Vistula i Wolczanka - gtdwnie czynsze najmu powierzchni handlowych i prowizje operatoréow
oraz koszty zwigzane z uruchomieniem nowych salonéw firmowych.

Rozwaj wtasnej sieci detalicznej — format Wolczanka i Vistula

A * *%
_ . WOLCZANKA VISTULA RAZEM
S alony mega pozostate S alony pozostate =7
firmowe store firmowe

ilo$¢ 2004 szt. 23 0 54 31 6 114
ilo$¢ 2005 szt. 49 0 53 53 13 168
Ilos¢ 2006 szt. 57 1 42 65 22 187
powierzchnia 2004 m2 1160 0 4170 4 344 792 10 466
powierzchnia 2005 m2 1744 0 3523 7 134 1711 14 112
Powierzchnia 2006 m2 2154 534 2 895 8 662 2 857 17 102

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

W wyniku rozwoju wiasnej sieci sprzedazy w 2006 roku powierzchnia handlowa salonéw fir-
mowych Vistula oraz Wélczanka w stosunku do 2005 roku zwiekszyta sie 0 2 990 m® tj. o
21,2% osiagajac w sumie 17 102 m?, )

Powierzchnia podstawowego formatu w sieci WOLCZANKA - salony firmowe wzrosta o 410
m? tj. 0 23,5%. RAdwnoczeénie w wyniku analizy efektywnosci funkcjonowania sieci handlo-
wej zamykane s sklepy o niskiej rentownosci operacyjnej - gtéwnie w kategorii ,sklepy po-
zostate”, co spowodowato zmniejszenie powierzchni handlowej sklepéw prowadzonych w
tym formacie 0 628 m? tj. 0 17,8%.

Powierzchnia podstawowego formatu w sieci WISTULA — salony firmowe wzrosta o0 1 528 m?
tj. 0 21,4%.
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Struktura aktywow i pasywow skonsolidowanego bilansu

Struktura aktywow i pasywdéw skonsolidowanego bilansu przedstawiona jest w ponizszych

zestawieniach:

Struktura aktywow

. 2005 2006
Opis
wartosé struktura* wartosé struktura*®
Aktywa razem 94 396 100,0% 295 213 100,0%
Aktywa trwate 32 096 34,0% 100 570 34,1%
Aktywa obrotowe 62 300 66,0% 194 643 65,9%
- zapasy 35539 37,6% 73183 24,8%
- naleznosci 15131 16,0% 38 801 13,1%
- poZyczki krotkoterm. 0 0,0% 515 0,2%
- srodki pieniezne i ich ekw. 11 106 11,8% 80 681 27,3%
- pozostate aktywa obr. 524 0,6% 1463 0,5%
* udziat % w ,.aktywach razem”
Struktura pasywéw
. 2005 2006
Opis
wartosc struktura* wartosc struktura*
Pasywa razem 94 396 100,0% 295 213 100,0%
Kapitat wtasny razem 65373 69,3% 206 200 69,8%
Zobowigzania i rezerwy razem 29023 30,7% 89013 30,2%
- zobowiqzania dtugoterm. 574 0,6% 32 529 11,0%
w tym kredyty dtugoterm. 0 0,0% 17778 6,0%
- rezerwy 392 0,4% 1048 0,4%
- zobowiqzania krotkoterm. 24 761 26,2% 50971 17,3%
w tym kredyty krdtkoterm. 0 0,0% 2 085 0,7%
- rezerwy krotkoterm. 3296 3,5% 4 465 1,5%

* 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 69,8% w Zzrédtach finansowania. Zobowigzania i rezerwy razem stanowiq
30,2% , w tym zobowigzania dtugoterminowe 11,0%.
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Istotne pozycje pozabilansowe

Istotne pozycje pozabilansowe wskazane zostaty w Notach Nr 37 oraz 37a do sprawozdania
finansowego.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkosciq popytu konsumpcyjnego

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
salondw detalicznych. Rozw6j ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci po-
wierzchni handlowych oraz odpowiedniego personelu.

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

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

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

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

Ryzyko walutowe dotyczy eksportowych kontraktdw przerobowych oraz zakupéw materiatéw
do produkcji i towaréw handlowych.

Rynki zbytu oraz podstawowe produkty, towary lub ustugi

Dane wartosciowe dotyczace rynkdw zbytu oraz podstawowych produktdw, towaréw i ustug
zawarte sgq w ponizszych tabelach:

. ) 2005 2006
Sprzedaz na rynku krajowym
tys. zt % tys. zt %
Sprzedaz wyrobow do odbiorcow krajowych 27 471 29,9% 30 063 21,9%
Sp_rz,edaz towaréw w sklepach firmowych 62 292 67,8% 103 332 75,4%
(sie€ wiasna)
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ﬁz}rrlfgdaz pozostatych towarow, materiatow i 7 166 2,3% 3 659 2.7%
RAZEM 91 929 100,0% | 137 054 100,0%
2005 2006
2 kach i h
Sprzedaz na rynkach zagranicznyc w— o s, o
Eksport z tkanin wtasnych 2 055 5,4% 1179 2,7%
Eksport z tkanin powierzonych 37 116 94,6%| 42610 97,3%
( ustugi przerobowe )
RAZEM 39171 100,00 43 789 100,0%

W 2006 roku 23 odbiorcéw krajowych i zagranicznych przekroczyto obroty 500 tys. PLN.
Gtdwnym odbiorcg byta firma E.C.C.E z Francji. Struktura pozostatych odbiorcéw byta roz-
proszona.

Zrédta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w 2006 roku gtdwnie tkaniny pocho-
dzenia zagranicznego. Krajowe 2r(')dja zaopatrzenia surowcoéw wykorzystywanych do produk-
cji wyrobow stanowity mniejszos¢. Zrodta zaopatrzenia tkanin i dodatkéw byly zdywersyfiko-
wane — ponad 70 dostawcow przekroczyto obroty 500 tys. PLN i zaden z nich nie przekroczyt
progu 10% udziatu w dostawach ogoétem. Ustugi konfekcjonowania byty Swiadczone w zde-
cydowanej wiekszosci przez spdtki produkcyjne dziatajgce w ramach grupy V & W.

Powiagzania 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.

Zaciggniete 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.
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Zarzadzanie zasobami finansowymi

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

Wykorzystanie wptywow z emisji

Wptywy 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. Rowniez zakup 100% udziatéw w Galeria Centrum Sp. z 0.0. zostat sfinan-
sowany z wykorzystaniem tego zrodta.

Realizacja publikowanych prognoz

Prognozowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula na 2006 rok przekazane zostaty
do publicznej wiadomosci w dniu 13 lutego 2006 roku (raport biezacy nr 4/2006). Opubliko-
wane prognozy nie uwzgledniaty skutkéw finansowych wynikajacych z potaczenia Vistula SA i
Wolczanka SA, w zwigzku z czym wobec dokonania procesu potaczenia opublikowane pro-
gnozy staty sie nieaktualne i w dniu 28 lipca 2006 roku zostaty odwotane (raport biezacy nr
28/2006).

Rozliczenie potaczenia spétek Vistula & Walczanka

W dniu 31 sierpnia 2006 roku nastgpito potaczenie Spotki Wolczanka S.A. ze Spdtkq Vistula S.A.,
w trybie art.492 § 1 pkt. 1 Kodeksu spétek handlowych, poprzez przeniesienie catego majatku
Wodlczanka S.A. na Vistula S.A., w zamian za akcje, ktdére Vistula S.A. wydata akcjonariuszom
Wodlczanka S.A. Pofaczenie zostato przeprowadzone przy jednoczesnym podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego Vistula S.A.

W zwiazku z realizacjg potaczenia spdtek dokonano ustalenia wartosci przejetej firmy. Wartos¢
przejetej firmy wyceniona jako nadwyzka kosztdw nabycia w stosunku do wartosci godziwej
przejetych aktywow, zobowiazan i zobowigzan warunkowych wyniosta 58.087 tys. zt dla spotki
Wolczanka S.A. i zostata rozliczona poprzez kapitat zapasowy na zmniejszenie nadwyzki ze
sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej. Dla spétek zaleznych Wdlczanka S.A. wartos¢
firmy wyniosta 2.455 tys. zt i rowniez zostata rozliczona poprzez kapitat zapasowy na zmniej-
szenie nadwyzki ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej. Ustalona tacznie dla Grupy
wartos¢ przejetej firmy wyniosta 60.542 tys. zt..

9. Planowane dziatania rozwojowe
Gtdwnym celem dziatan 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 s dziatania restrukturyzacyjne w zakresie:
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- 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 sq
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 zmierzajq 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 stuzyé budowa dwdch centréw kompetencyjnych w zakresie zarzadzania produkcjq
zlecang wyrobow wiszacych oraz koszul i bluzek. W ramach segmentu ekonomicznego oraz
akcesoriow i dodatkéw docelowy model opiera sie na pozyskiwaniu wyrobdw gotowych na
bazie kolekcji opracowanych przez wtasnych projektantow.

Zatozenia w zakresie plandw inwestycyjnych przewidujq otwarcie kolejnych sklepdw w pod-
stawowych formatach V&W tj. salonéw firmowych Vistula oraz kioskéw 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 placéwek o duzej powierzchni oraz rozpoczecie dziatalnosci przez
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
kredytdw o charakterze inwestycyjnym.
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10. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréw-
nywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowaq i finansowa 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 Czionek Zarzadu

Krakow, dnia 05 czerwiec 2007 roku
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