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1l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 60 444 6 831 16 004 1809
11l. Zysk (strata) brutto 65 607 8 508 17 371 2253
V. Zysk (strata) netto 60 668 6 143 16 063 1627
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -924 -15 356 -245 -4 066
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -19 065 4620 -5 048 1223
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 3222 80 311 853 21 264
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -16 767 69 575 -4 439 18 422
IX. Aktywa, razem 485 438 347 052 135521 96 888
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 161 714 90 183 45 146 25177
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 30 286 33617 8 455 9385
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 121 646 50 931 33960 14 219
XIll. Kapitat wtasny 323724 256 869 90 375 71711
XIV. Kapitat zakadowy 18 275 17 995 5102 5024
XV. Liczba akcji (w szt.) 80 222 190 78 822 190 80 222 190 78 822 190
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,76 0,11 0,20 0,03
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w zt/EUR) - - - -
XVIII. Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w z/EUR) 4,04 3,26 1,13 0,91
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR)
XIX. ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w . ) . )
ZH/EUR)
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List Prezesa Zarzadu Vistula & Wélczanka S.A. do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo,

Rok ubiegly byl bez watpienia kolejnym znaczacym krokiem w procesie systematycznego
wzmacniania naszej pozycji rynkowej. Wyniki finansowe grupy kapitatlowej Vistula &
Wolczanka S.A. potwierdzity skutecznos¢ realizacji podstawowych celow strategicznych,
ktore w 2007 roku dotyczyty gtdwnie maksymalizacji efektéw synergii powstatych w wyniku
fuzji spétek Vistula S.A. 1 Wolczanka S.A. dokonanej w 2006 roku oraz integracji przejetej
w styczniu 2007 roku Galerii Centrum Sp. z o.0. w ramach grupy kapitatlowej Vistula &
Woélczanka S.A. Warto w tym miejscu podkresli¢, ze skonsolidowane przychody uzyskane w
roku 2007 wyniosty 411,6 mln zt wobec 180,8 min zt w 2006. Zysk netto grupy kapitatowe;j
osiagnigty w 2007 roku wyniost ponad 60 mln zl. Zysk brutto ze sprzedazy wyniost prawie
217 mln i wzrést w stosunku do 2006 roku o ponad 133 %.

W strukturze przychodow ze sprzedazy w porownaniu do lat poprzednich poglebita sig¢
jeszcze dominacja kanatu dystrybucji detalicznej przy stopniowym spadku sprzedazy
hurtowej, a przede wszystkim malejacym udziale eksportu przerobowego czyli dzialalnosci z
ktorej - ze wzgledu na ryzyka kursowe 1 brak perspektyw spétka od kilku lat planowo sig¢
wycofuje.

W strategii rozwoju Grupy Vistula & Wolczanka S.A. szczegdlnie wazng pozycje zajmuja
dziatania marketingowe. W sezonie jesien/zima 2007 przeprowadzona zostata intensywna
kampania reklamowa, ktérej twarza byl znany aktor Pierce Brosnan.

Planowane na rok 2008 dziatania rozwojowe to z jednej strony konsekwentny rozwdj wtasnej
sieci sprzedazy detalicznej zarowno pod marka Galeria Centrum, Vistula i Wolczanka a z
drugiej strony catkowicie nowe wyzwanie jakim bedzie przeprowadzenie fuzji spétek Vistula
& Wolczanka S.A. oraz W. KRUK S.A.

Uzyskanie przez Vistula & Wdlczanka S.A. statusu podmiotu dominujacego wobec spotki W.
Kruk S.A. traktujemy jako kamien milowy w realizacji naszej strategicznej wizji, jaka jest
zbudowanie przez Vistula & Wdlczanka S.A. grupy kapitalowej stanowiacej ,,Dom Marek”
skupiajacy czotowe polskie brandy operujace na rynku mody 1 towarow luksusowych.

Jestem przekonany, ze powodzenie tych przedsigwzigé stanie si¢ zrodtem oczekiwanych
korzysci dla akcjonariuszy spotek Vistula & Wolczanka S.A. oraz W. Kruk S.A. i mam
nadziejg, ze w ich realizacji zarzady obu tych spotek beda mogty liczy¢ na ich zaufanie i
poparcie.

Rafat Bauer
Prezes Zarzadu
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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

dotyczaca skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA
Spoétka Akcyjna
w
Krakowie

za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Warszawa, czerwiec 2008 r.
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu

Grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA Spétka Akcyjna,
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujgcq jest spotka VISTULA & WOLCZANKA Spotka Akcyjna z
siedzibg w Krakowie, na ktére sktada sie:

= skonsolidowany bilans sporzgdzony na dzien 31.12.2007 r., ktéry po stronie aktywdw i pasywéw
zamyka sie sumg 485 438 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.
wykazujgcy zysk netto w kwocie 60 668tys. zi,

= zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do
31.12.2007 r. wykazujgce wzrost kapitatu wtasnego o kwote 66 855 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2007 r. do
31.12.2007 r. wykazujgcy zmniejszenie stanu $rodkdw pienieznych o kwote 16 767 tys. zi,

= dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie zostato sporzgdzone metodg peina.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci grupy kapitatowej odpowiada kierownik jednostki dominujace;j.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego
sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:
= rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),

= nporm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce, a kwestiach nieuregulowanych Miedzynarodowych Standardow Rewizji
Finansowe;.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliSmy w taki
sposbb, aby uzyskac racjonalng pewnos¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczeg6lnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnoéci zastosowanych przez jednostki
powigzane zasad (polityki) rachunkowo$ci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposéb
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak
i catoSciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sgdowego Numer KRS 0000034774
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spétka Akcyjna

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

Naszym zdaniem zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe
i objasnienia stowne:

= przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badanej grupy kapitatowej na dzieh 31.12.2007 r., jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.,

» sporzadzone zostatlo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (politykq)
rachunkowo$ci wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardow Rachunkowo$ci,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzeh Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci i przepisami
wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001roku w
sprawie szczegoblnych zasad sporzgdzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen
sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz. U. nr 152 poz. 1729),

= jest zgodne z wptywajgcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujgcymi grupe kapitatows.

Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U.
z 2005 r, nr 209, poz. 1744), azawarte w nim informacje, pochodzgce ze zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Nie zgtaszajac zastrzezeh do skonsolidowanego sprawozdania finansowego, informujemy, ze
sprawozdanie finansowe 3 jednostek podporzadkowanych objete tym sprawozdaniem, ktoérych udziat
w sumie bilansowej wynosi 0,52%, a w wyniku finansowym 5,11%, nie byly badane przez biegtego
rewidenta; jest to zgodne z postanowieniami art. 64 ustawy o rachunkowosci

Mariusz Kucinski. Ewa Jakubczyk - Caty
Biegty rewident nr 9802/7305 Biegty rewident nr 1326/1694
Prezes Zarzadu

ul. Elblaska 15/17 Podmiot uprawniony do badania
01-747 Warszawa Sprawozdan finansowych nr 477

Warszawa, 10 czerwca 2008 r.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 477
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIX Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sgdowego Numer KRS 0000034774
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Raport uzupetniajacy opinie

z badania sprawozdania finansowego

Grupy kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA

Spotka Akcyjna
w
Krakowie

za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

Warszawa, czerwiec 2008 r.




Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Czes¢ ogdlna

A.

CZESC OGOLNA
DANE IDENTYFIKUJACE BADANA GRUPE KAPITALOWA

Badanie dotyczy Grupy Kapitatowej, ktérej jednostkg dominujaca jest VISTULA & WOLCZANKA
Spotka Akceyjna z siedzibg w Krakowie powstata zgodnie z aktem notarialnym A 1700/91 z dnia 28
marca 1991 r. na czas nieokre$lony. Ostatnia zarejestrowana w KRS zmiana statutu Spétki miata
miejsce 28 czerwca 2007 r. aktem notarialnym A 8496/2007. Zmiana statutu dokonana byta takze
dnia 6 grudnia 2007 r. aktem notarialnym A 4045/2007, ale akt ten nie zostat zgtoszony do KRS,
poniewaz nie doszta do skutku emisja akcji serii G.

W dniu 26 wrzesnia 2001 roku Spétka dominujgca wpisana zostata do Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000047082

Siedziba jednostki dominujgcej miesci sie w Krakowie przy ul. Starowislnej 48.
Akcje Spétki dominujgacej znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z
dnia 09.06.2008 r. wynosi 9,00 zt.

Na koniec badanego okresu Grupa posiada:
- kapitat zaktadowy 18 275 378,00 zi,
- pozostate kapitaty wiasne 305 448 329,41 zi.

Na dzien 31.12.2007 r. akcjonariuszami jednostki dominujgcej posiadajacymi ponad 5% kapitatu
zaktadowego Spétki byli:

Liczba Udziat w Liczba alosow Udziat w
Lp. Nazwa akcjonariusza posiadanych kapitale g 0goInej liczbie
. na WZA .
akdji zaktadowym gtosdw na WZA
(w szt.) (W %) (w %)
AIG Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. w ramach zarzadzanych funduszy oraz
1 | wykonywania zarzadzania portfelami w 6 164 630 7,68 6 164 630 7,68
sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza
liczba instrumentdéw finansowych
2 | AIG OFE 7 394 950 9,22 7 394 950 9,22
3 | Quwarty Fundusz Emerytainy PZU Ziota 11 993 730 14.95 11 993 730 14.95
ING Parasol Specjalistyczny FIO, ING FIO
Akcji, ING FIO Srednich i Matych Spdtek
4 | oraz ING Specjalistyczny FIO Akcji 2 10 452 800 13,03 10 452 800 13,03
zarzadzane przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.
5 | ING FIO Srednich i Matych Spotek 4091 400 5,10 4091 400 5,10
(bezposrednio)
Millenium FIO Akcji, Millenium FIO
6 Zréwnowazony, Millenium FIO Stabilnego 5773010 7,20 5773010 7,20
Wzrostu, Millenium FIO Matych i Srednich
Spotek zarzadzane przez Millenium TFI S.A.
7 | AXA Otwarty Fundusz Emerytalny 4 500 000 5,61 4 500 000 5,61
Pioneer Akgji Polskich FIO, Pioneer Matych i
Srednich Spotek Rynku Polskiego FIO,
8 Pioneer Srednich Spo+ek. Rynku Polskiego 4103 670 5,12 4103 670 5,12
FIO zarzadzane przez Pioneer Pekao
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A.
— 3
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna

Czes¢ ogdlna

W 2007 r. miato miejsce podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 280 000,00 zt w drodze

emisji 140 000 akcji serii C o wartoSci nominalnej 2,00 zt kazda. Emisja zostata zarejestrowana w

KRS w dniu 09.01.2007 r.

W dniu 10.08.2007 r. zarejestrowano w KRS zmiane warto$ci nominalnej akcji z 2,00 zt na 0,20 zl. i
zmiane liczby wszystkich akcji z 8 022 219 szt. na 80 222 190 szt. Powyzsze zmiany pozostaty bez

wplywu na wysokosc¢ kapitatu zaktadowego Spotki.

= Badana Spétka wg stanu na koniec badanego okresu:
- nie jest spotkg zalezng od innych jednostek;
- jest spotkg dominujaca dla:

Nazwa Spotki udz!al w udziat w
kapitale prawach gltosu
Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. 100% 100%
Trend Fashion Sp. z 0.0. 70% 70%
Woélczanka Production 2 Sp. z 0.0. 75% 75%
Woélczanka Production 3 Sp. z 0.0 95% 95%
Andre Renard Sp. z 0.0. 70% 70%
Galeria Centrum Sp. z 0.0. 100% 100%
Fleet Management Gmbh 100% 100%
Vistula Market Sp. z 0.0. 100% 100%
Vicon Sp. z 0.0. w upadtosci 100% 100%
Vipo w upadto$ci 100% 100%
Young w likwidacji 100% 100%

= Wylgczono ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego nastepujace Spoftki zalezne:

- Fleet Management Gmbh — Spétka wytgczona na podstawia maftej istotnosci

Spotki wytgaczone na podstawie ustania kontroli;
- Vistula Market Sp. z o.0.
- Vicon Sp. z 0.0. w upadfosci
- Vipo w upadtfosci
- Young w likwidacji

= Zasadniczym przedmiotem dziatalno$ci Grupy Kapitatowej jest:

VISTULA & WOLCZANKA Spétka Akcyjna
- produkcja oraz sprzedaz hurtowa i detaliczna odziezy meskiej

Jednostki zalezne wchodzace do konsolidaciji:

Vistula & Wélczanka Production Sp. z o.o.
- Produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chtopcdw pozostata

Trend Fashion Sp. z o0.0.

- Produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chtopcdw pozostata

Woélczanka Production 2 Sp. z o.0.
- Produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chtopcdw pozostata
Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0

- Produkcja ubran wierzchnich dla mezczyzn i chtopcdw pozostata

4
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Czes¢ ogdlna

Andre Renard Sp. z o.0.
- Uslugi przygotowania kolekcji
Galeria Centrum Sp. z o.0.

- obroét detaliczny i hurtowy artykutami konsumpcyjnymi oraz dziatalno$¢ gastronomiczna,

Na dzierh wydania opinii organem kierujgcym w jednostce dominujgcej jest Zarzad w skiadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja
Rafat Bauer Prezes Zarzadu
Jerzy Krawiec Cztonek Zarzadu
Cezary Kupiec Cztonek Zarzadu

W dniu 29.11.2007 r. Rada Nadzorcza odwotata ze stanowiska czionka Zarzadu Spétki Pana
Mieczystawa Starka a powotata Pana Cezarego Kupca.

Zatrudnienie w Grupie wg stanu na 31.12.2007 r. wynosito 2 383 oséb.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy skladajg sie sprawozdania
jednostkowe Spoétki dominujacej oraz Spotek podporzadkowanych sporzadzone na dzien
31.12.2007 roku, ktére zostaty zbadane i uzyskaty opinie:

. Podmiot uprawnion
Spotka . Suma Wynik netto za do badanigl i rodzajy Metoda
bilansowa na okres 01.01.- opinii konsolidacii
31.12.2007 r. 31.12.2007 r.
Vistula & Wolczanka Production 489 545,38 -105 963,20 Nie podlegato badaniu Petna
Sp.zo.o.
Trend Fashion Sp. z 0.0. 1778 226,73 -3107 484,72 Nie podlegato badaniu Petna
Wolczanka Production 2 Sp. z 0.0. 2 868 861,29 37 269,34 Bilans Sp.z 0.0/ Petna
opinia bez zastrzezen
Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0 3332913,93 308 099,94 Krystyna Adamska Petna
Biegty Rewident./
opinia bez zastrzezen
Andre Renard Sp. z 0.0. 249 918,53 114 016,39 Nie podlegato badaniu Petna
Galeria Centrum Sp. z 0.0. 81348 415,54 6340 679,87 PKF Consult Sp. z 0.0/ Petna
opinia bez zastrzezen

= Powigzanie pomiedzy sprawozdaniami
przedstawia sie nastepujgco:

jednostkowymi, a sprawozdaniem skonsolidowanym

Spotka Suma bilansowa Wynik netto
Podmiot dominujacy 374 758 637,62 26 820 863,25
Podmioty zalezne 90 067 881,40 3586 617,62
RAZEM 464 826 519,02 30 407 480,87
Korekty konsolidacyjne 20611619,29 30 260 858,85
Suma sprawozdania skonsolidowanego 485 438 138,31 60 668 339,72

= Rodzaj zmiany zakresu jednostek objetych konsolidacja:

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31.12.2006 rok obejmowato
dodatkowo dane finansowe nastepujgcych jednostek zaleznych konsolidacja metodg petna, ktérych
udziaty zostaty sprzedane przez jednostke dominujgcg w roku 2007:

- VFG HUNGARY Kift
- VFG SIA (w Rydze)
- VFG SRO (w Czechach)

@, 5
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Czes¢ ogdlna

W

styczniu 2007 roku jednostka dominujgca nabyta udziaty spotki Galeria Spoétka z o.0., ktérej

sprawozdanie finansowe objete jest dodatkowo sprawozdaniem skonsolidowanym za rok 2007.

VL.

Poczgwszy od 1 stycznia 2005 roku, na mocy art. 55 ustawy o rachunkowoséci jednostka
dominujgca sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg zasad wynikajgcych z MSSF,
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska.

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zatgczone zostato sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy kapitatowej w roku obrotowym od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.

INFORMACJE O SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM GRUPY KAPITALOWEJ ZA
POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2006 r.
do 31.12.2006 r., zostatlo zbadane przez BDO Numerica Sp. z o0.0. iuzyskato opinie bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spétki VISTULA & WOLCZANKA S.A. w dniu 28.06.2007 r.

Zatwierdzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2006 r. zostato:
- ziozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu .05.07.2007 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 584 z dnia 10.04.2008 r.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Uchwatg nr 4 Rady Nadzorczej Spotki Vistula & Wolczanka z dnia 14.06.2007 r.
Spotka PKF Consult Sp. z o0.0. zostata powotana do zbadania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za 2007 r., umowa o badanie zostata zawarta dnia 28.06.2007 r.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Consult Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Elblaskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 477, a w jego imieniu
badanie przeprowadzit Mariusz Kucinski, wpisany do rejestru i na liste biegtych rewidentéw
wykonujgcych zawdd biegtego rewidenta pod numerem 9802/7305.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajgcy w jego imieniu badanie biegty rewident oraz
osoby uczestniczace w badaniu nie bedace biegtlymi rewidentami stwierdzaja, ze pozostajg
niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono w okresie od 21.04.2008 r. do 10 czerwca 2008 roku z przerwami.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spoétki dominujgcej w dniu 10 czerwca ztozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania,
ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejgcych na dzieh
31.12.2007 r. oraz nie zaistnieniu do dnia zloZzenia oSwiadczenia zdarzen wptywajgcych w sposéb
istotny na wielkos¢ danych wykazywanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
badany.

W trakcie badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotka dominujgca udostepnita
wszelkie dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito bezpoSredniego przedmiotu badania wykrycie i wyjadnienie zdarzen podlegajgcych
Sciganiu, jak rowniez nieprawidtowosci jakie wystgpity poza systemem rachunkowo$ci.
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2005 do 31.12.2005 r.,
- 0d 01.01.2006 do 31.12.2006 r.,
- 0d 01.01.2007 do 31.12.2007 .

W okresie objetym analizg (w 2006 roku) miato miejsce potaczenie/przejecie przez VISTULA SA
spotki WOLCZANKA SA, co istotnie wptywa na odczytywania informacji zawartych w
sprawozdaniach finansowych:

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole majg

nastepujgce znaczenie:
- Bz
- BO

- bilans zamknigcia
- bilans otwarcia

Oou
OB

- okres ubiegty
- okres biezacy

= Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg sie do wartosci wyrazonych w

zt.

= Struktura poszczegélnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy

sposob:

- w odniesieniu do pozyciji bilansowych — w stosunku do sumy bilansowej;
- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskow i strat — w stosunku do wartosci

przychoddw ogétem;

- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskow i strat — w stosunku do wartosci kosztow

ogotem,

- w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegdlnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —

w stosunku do wyniku netto.

1. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI BILANSOWYCH

Stan na Struktura Zmiana

AKTYWA 31.12.2005 r. 31'1(2;;))06 r- 31'1f|'322°)°7 " | 2005r. | 2006r. | 2007r. (_1323—080
A. | AKTYWA TRWALE 32 096 162 792 253 464 34,0% 46,9% 52,2% 55,7%
I. | Rzeczowe aktywa trwate 29 132 57 491 85812 30,9% 16,6% 17,7% 49,3%
Il. | Wartosci niematerialne i prawne 337 34 951 94 425 0,4% 10,1% 19,5% 170,2%
Il. | Warto$¢ firmy 60 542 63 152 17,4% 13,0% 4,3%
IV. | Nieruchomosci inwestycyjne 72 4 594 0,1% 1,3% -100,0%
V. | Udzialy i akcje 98 253 288 0,1% 0,1% 0,1% 13,8%

V. | Aktywa przeznaczone do sprzedazy 1800 0,4% X

VI. | Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 0,0% 0,0%
VII. | Aktywa z tytutu podatku odroczonego 1093 4 029 7 480 1,2% 1,2% 1,5% 85,7%
VI bozostate aktywa trwate 1364 928 503| 14%| 03%| 01%| -458%
B. | AKTYWA OBROTOWE 62 300 184 260 231974 66,0% 53,1% 47,8% 25,9%
|. | Zapasy 35539 73183 130 794 37,6% 21,1% 26,9% 78,7%
1. | NaleznoSci handlowe oraz pozostate 15131 29192 34960 | 16,0%| 84%| 7.2%| 19.8%
naleznosci
I1l. | Udzielone pozyczki krétkoterminowe 515 451 0,1% 0,1% -12,4%
IV. | Pozostate aktywa obrotowe 524 689 1855 0,6% 0,2% 0,4% 169,2%
V. [ Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 11106 80 681 63 914 11,8% 23,2% 13,2% -20,8%
AKTYWA RAZEM 94 396 347 052 485438 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 39,9%
— 7
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Stan na Struktura Zmiana
PASYWA 31.12.2006 r. | 31.12.2007 r. (BZ -BO)
31.12.2005 . (BO) (B2) 2005r. | 2006 r. | 2007 r. BO
A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 65 373 256 869 323724 | 69,3% 74,0% 66,7% 26,0%
Al gap'.ta' wtasny akcjonariuszy jednostki 65 373 256 869 323724 | 69,3%| 74,0%| 66,7%| 26,0%
ominujacej
l. Kapitat podstawowy 12 000 17 995 18 275 12,7% 5,2% 3,8% 1,6%
I, | Kapitaly zapasowy ze sprzedazy akcji 7923 7923 4014  84%| 23%| 08%| -493%
powyzej ceny nominalnej
Ill. | Pozostate kapitaty 503 839 1972 0,5% 0,2% 0,4% 135,0%
IV. | Réznice kursowe z przeliczenia -30 0,0% -100,0%
V. | Niepodzielony wynik finansowy 30 937 223 999 238 795 32,8% 64,5% 49,2% 6,6%
VI. | Wynik finansowy biezacego okresu 14 010 6 143 60 668 14,8% 1,8% 12,5% 887,6%
Adl Kapital akcjonariuszy mniejszosciowych X
ZOBOWIAZANIA i REZERWY o o o o
B. DLUGOTERMINOWE 966 33 577 31986 1,0% 9,7% 6,6% -4,7%
l. Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 17778 23187 5,1% 4,8% 30,4%
I, | Rezerwy z tytutu odroczonego podatku 116 588 926| 01%| 02%| 02%| 57.5%
dochodowego
lll. | Zobowigzania dtugoterminowe inne 574 14 751 7099 0,6% 4,3% 1,5% -51,9%
IV. | Rezerwy dtugoterminowe 276 460 774 0,3% 0,1% 0,2% 68,3%
ZOBOWIAZANIA i REZERWY o o o o
C. KROTKOTERMINOWE 28 057 56 606 129728 | 29,7% 16,3% | 26,7% 129,2%
l. Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 2 085 13 067 0,6% 2,7% 526,7%
Il. | Zobowigzania handlowe i pozostate 24 761 48 886 108 579 26,2% 14,1% 22,4% 122,1%
Il. | Rezerwy krétkoterminowe 3296 5 635 8 082 3,5% 1,6% 1,7% 43,4%
PASYWA RAZEM 94 396 347 052 485438 | 100,0% | 100,0% | 100,0% 39,9%
1l ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI WYNIKOWYCH
Za okres Struktura Zmiana
poz. Wyszczegdlnienie 01.01. - 31.12 01.01. - 01.01. - (OB - 0U)
’ 20'05 r. " | 31.12. 2006 | 31.12. 2007 | 2005r. | 2006 r. | 2007 r. ou
) r. (OU) r. (OB)
A. | Przychody ze sprzedazy 131 100 180 843 411 639 97,8% 98,1% 87,0% | 127,6%
. Errgé’ﬁtfgx ze sprzedazy 131100 180 843 411639 | 97.8%| 981%| 87,0%| 127,6%
Koszty sprzedanych
B. | produktow, towarow i 68 896 88 109 194 855 58,8% 50,1% 47,5% | 121,2%
materiatow
Koszty wytworzenia sprzedanych o o o o
l. produktow | ushug 68 896 88 109 194 855 58,8% 50,1% 47,5% | 121,2%
C. i;”fzkeg;‘z.’;’“’) brutto na 62 204 92 734 216 784 | 444,0% | 1509,6% | 357,3% | 133,8%
I. | Pozostate przychody operacyjne 2082 723 55 278 1,6% 0,4% 11,7% | 7545,6%
Il. | Koszty sprzedazy 28 214 61105 150 989 24,1% 34,7% 36,8% | 147,1%
Ill. | Koszty og6lnego zarzadu 16 234 22 540 45133 13,9% 12,8% 11,0% | 100,2%
VI. | Pozostate koszty operacyjne 2832 2981 15 496 2,4% 1,7% 3,8% | 419,8%
D. g%z‘r‘a(cs;ﬁg) na dziatalnosci 17 006 6 831 60444 | 121,4% | 111,2%| 99,6% | 784,8%
I. | Przychody finansowe 828 2823 6 087 0,6% 1,5% 1,3%| 115,6%
Il. | Koszty finansowe 971 1146 4 061 0,8% 0,7% 1,0% | 254,4%
i, | Wynik na sprzedazy spotek -101 3137  -07% 5,2% X
zaleznych
Zysk (strata) przed o
E. opodatkowaniem 16 762 8 508 65607 | 119,6% | 138,5%| 108,1% | 671,1%
|. | Podatek dochodowy 2752 2365 4939 19,6% 38,5% 8,1% | 108,8%
Zysk (strata) netto z
F. dziatalnosci kontynuowanej 14 010 6 143 60 668 | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 887,6%
G Zysk (strata) z dziatalnosci N
" | zaniechanej
H. | Zysk (strata) netto (N-O-P) 14 010 6 143 60 668 | 100,0% | 100,0% | 100,0% | 887,6%
8 _
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

. PODSTAWOWE WSKAZNIKI CHARAKTERYZUJACE DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ

PKF CONSULT Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17, tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63

Wyszczegolnienie \ | jm. 2005r. 2006 . 2007r.
Podstawowe wielkosci i wskazniki struktury
Suma bilansowa tys. zt. 94 396 347 052 485 438
Wynik netto (+/-) tys. zt. 14 010 6143 60 668
Przychody ze sprzedazy przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i materiatow tys. zt. 131 100 180 843 411 639
Kapitat staly kapitat wiasny + rezerwy d'“i";f&“;’,‘fgﬁ?e*nﬁ_"b"wazania diugoterminowe | -y ¢ 66 339 290 446 355 710
Wskaznik struktury aktywow (aktywa trwate / aktywa obrotowe) *100 % 51,5 88,3 109,3
Wskaznik struktury pasywow (zrédet finansowania) (kapitat wiasny / kapitat obcy) *100 % 225,2 284,8 200,2
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem wiasnym (kapitat wiasny / aktywa trwate) *100 % 203,7 157,8 127,7
Wskaznik pokrycia aktywow trwatych kapitatem statym (kapitat staty / aktywa trwate) *100 % 206,7 178,4 140,3
Wskazniki ptynnosci
Wskaznik ptynnosci | (aktywa obrotowe /biezace zobowigzania) 2,5 3,6 1,9
Wskaznik ptynnosci ll ((aktywa obrotowe - zapasy) / biezace zobow.) 1,1 2,2 0,8
Wskaznik ptynnosci lll ($rodki pienigzne i inne aktywa pienigzne) / biezace zobowigzania) 0,4 1,6 0,5
Wskazniki rentownosci
Rentownos$¢ aktywow (ROA) (wynik netto / przecietny stan aktywow) *100 % 14,8 2,8 14,6
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto / przecigtny stan kapitatow wiasnych) *100 % 21,4 3,8 20,9
Rentownos¢ sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow (wynik brutto na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100 % 47,4 51,3 52,7
Wskazniki zadfuzenia
Wskaznik ogdinego zadtuzenia (zobowiazania ogétem / aktywa ogétem) *100 (bez ZFSS) | % 30,7 26,0 33,3
Wskazniki efektywnosci

Wskaznik rotacji srodkéw trwatych przychody ze sprzedazy / $redni stan $rodkow trwatych 4,5 4,2 5,7
Wskaznik rotacji aktywow obrotowych przychody ze sprzedazy / $redni stan aktywow obrotowych 21 0,4 0,5
Szybkos¢ obrotu zapasow (przec. zapasy*t) / (wartos¢ sprzg(rt (;n.))w. i mater. + koszt wytw. sprzed. ilos¢ dni 188,3 2252 191,0
Szybkos¢ obrotu naleznosci z tyt. dostaw i ustug (przec. naleznosci z tyt. dostaw, robot i ustug™t) / przychody ze sprzedazy | iloé dni 421 447 28,4
Szybko$¢ obrotu zobowiazan z tyt. dostaw i ustug (przec. zobowigzania handlowe i pozostate*t) / koszty operacyjne ilo§¢ dni 79,7 78,3 73,5
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. BILANS

DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartoéci w tys. zt.
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Aktywa
31.12.2005 31.12.2005 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2007

Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa

B Aktywa trwate [JZobowiagzania i rezerwy na zobowigzania EAktywa obrotowe B Kapitat wiasny |

Powyzsze dane wskazujg na bardzo istotny wzrost rozmiarow badanej grupy kapitatowej na
przestrzeni analizowanego okresu. W roku 2006 na zwiekszenie sie prezentowanych wartosci wptyw
miato potgczenie spotek Vistula S.A. (spotka przejmujgca) i Wolczanka S.A. (spoétka przejeta). W roku
2007 na wzrost wartosci aktywow i pasywéw grupy wplyw miato nabycie udziatébw Galeria Centrum

Sp. z o0.0., ktorej sprawozdanie finansowe =zostatlo objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym.
WSKAZNIKI PLYNNOSCI
4
35
\ / \\
25 N
2 \‘
15
; /\\
05 /
0
31.12.2005r. 31.12.2006 . 31.12.2007r.
@ nlynno$¢ | 2,5 3,6 1,9
ptynnos¢ Il 1,1 2,2 0,8
e r}ynno$¢ |l 0,4 1,6 0,5

Wskazniki ptynnosci ulegty wyraznemu obnizeniu na koniec analizowanego okresu w porownaniu do
okresu poprzedniego, co w gtdbwnym stopniu wynika z faktu objecia konsolidacjg sprawozdania

finansowego spotki Galeria Centrum Sp. z o.0.,
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna

Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
w dniach
250
200
150
100
50
0
2005r. 2006 r. 2007 r.
Szybko$¢ obrotu zapaséw 188,3 225,2 191
e Szybko$¢ obrotu naleznosci z 421 44,7 28,4
tytutu dostaw i ustug
m— Szybko$¢ obrotu zobowigzan z 79,7 78,3 73,5
tytutu dostaw i ustug

Powyzsze dane wskazujg na skracanie sie wszystkich prezentowanych cykli obrotu.

2. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

60,0%
50,0% -7!
40,0%
30,0%
20,0%
10,0%
0,0%
2005r. 2006 . 2007r.
em——Rentowno$¢ sprzedazy 47.40% 51,30% 52,710%
produktow, towaréw i materiatow
Rentowno$¢ kapitatéw wiasnych 2140% 3,80% 20,90%
emm—Qentowno$t aktywow 14,80% 2,80% 14,60%

Rentownos¢ brutto sprzedazy ulega systematycznemu zwiekszeniu. Rentowno$¢ kapitatéw wtasnych
oraz rentownosc¢ aktywow ulegta zmniejszeniu w roku 2006 z uwagi na wzrost wartosci pozycji

bilansowych w wyniku potgczenia.
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna

Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI

Wartoéci w tys. zt.

250 000

200 000

150 000

100 000

50 Qo0

2005r. 2006 . 2007 r.
W Zyskistrata brutto na sprzedazy 62204 92 734 216784
O2zyskistrata z pozo statej dziatainosci -750 -2 258 39782
operacyjnej
EWynik na dziatalno$ci finansowej -143 1677 2026
O2zysk/Strata brutto 16762 8508 65607
EZysk/Strata netto 14010 6143 60 668

Powyzsze dane wskazujg na systematyczny wzrost wielkosci grupy kapitatowej wyrazony warto$cig
osigganych przychoddéw. Najwigkszy wplyw na uksztattowanie sie wyniku grupy na przestrzeni
ostatnich trzech lat miat wynik na dziatalnosci podstawowej. W 2007 roku istotny wptyw miat wynik na

pozostatej dziatalnosci operacyjnej

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Nie stwierdza sig¢ zadnych istotnych zjawisk mogacych stanowi¢ zagrozenie dla kontynuowania
dziatalnosci przez grupe kapitatowg VISTULAWOLCZANKA S.A. w okresie najblizszych 12 miesiecy

po dniu bilansowym

12
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Czes¢ szczegoblowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA

. POPRAWNOSC PRZYJETYCH ZASAD KONSOLIDACJI | DOKUMENTACJI
KONSOLIDACYJNEJ

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej VISTULA & WOLCZANKA Spétka
Akcyjna sporzadzone zostato zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci
Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, a w sprawach nieuregulowanych
powyzszymi standardami, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrze$nia 1994
roku oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi.

= Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone metodg peing na podstawie
sprawozdania jednostkowego spétki dominujgcej VISTULA & WOLCZANKA Spétka Akcyjna oraz
sprawozdania jednostkowego spotek zaleznych:

Nazwa Soélki udziat w udziat w
P kapitale prawach gltosu
Vistula & Woélczanka Production Sp. z 0.0. 100% 100%
Trend Fashion Sp. z 0.0. 70% 70%
Woélczanka Production 2 Sp. z 0.0. 75% 75%
Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0 95% 95%
Andre Renard Sp. z 0.0. 70% 70%
Galeria Centrum Sp. z 0.0. 100% 100%

= Zapewniono, w istotnym zakresie, jednolito§¢ zasad wyceny i zasad sporzgdzania sprawozdan
finansowych spotek Grupy Kapitatowej w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowe;.

» Zarzad Spotki dominujgcej w sposob poprawny ustalit zasady konsolidacji.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera komplet sprawozdan spotek podlegajgcych konsolidaciji
oraz opinie i raporty z badania tych spotek.

= Dokumentacja konsolidacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporzgdzonych przez
poszczegoblne spétki na potrzeby konsolidacji. Informacje te sg uzgodnione pomigedzy spotkami i
potwierdzone przez biegtego badajgcego skonsolidowane sprawozdanie Grupy.

. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczeg6lnych pozycji bilansu zostaty
zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajgcych stanowigcych jej zintegrowang
cze$é. Nie stwierdzono istotnych nieprawidtowosci w wycenie i prezentacji pozycji bilansowych.

ll. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU ZYSKOW
| STRAT

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spoétka ujeta kompletnie i prawidtowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Struktura przychodow i kosztow
zostata prawidtowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

IV. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA ZESTAWIENIA ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM
KAPITALE WELASNYM

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym sporzadzono zgodnie z
Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania
finansowego oraz danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.
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Grupa kapitatowa VISTULA & WOLCZANKA Spoétka Akcyjna
Czes¢ szczegoblowa
V. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

Skonsolidowany rachunek przeptywdw pienieznych prawidtowo sporzadzono stosownie do zakresu
informacji okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: bilansu,
rachunku zyskéw i strat, informacji dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych
sprawozdaniach) oraz na podstawie danych pochodzgcych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i
analizy sald kont.

VI. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA DODATKOWYCH INFORMACJI | OBJASNIEN

Informacja dodatkowa stanowi integralng czes¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaty przedstawione przez Spotke, w istotnych aspektach,
zgodnie z wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami
dotyczacymi ujawnien zawartych w poszczeg6inych Standardach.

VI. PRAWIDLOWOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ W ROKU OBROTOWYM

Zarzad jednostki dominujgcej sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnoSci Grupy, ktdérego
informacje finansowe sg zgodne 2z danymi opiniowanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje wynikajgce z art. 49 ustawy o rachunkowosci.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania uzyskano potwierdzenie, iz w okresie badanym nie
zostaly w Spotce naruszone przepisy prawa, a takze statutu Spotki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu nie wystapity.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Consult Sp. z o0.0. nie sporzadzata w 2007 roku raportéw czastkowych dla
VISTULAWOLCZANKA S.A., z wyjatkiem raportu z przegladu sprawozdan finansowych
sporzadzonych na dzien 30.06.2007 r., natomiast umowa o badanie skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie zawiera dodatkowych zagadnien, ktére wymagatyby sporzadzenia
odrebnego sprawozdania.

W trakcie badania nie korzystaliSmy z wynikéw prac zadnych niezaleznych specjalistow.

Ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny

dokument.
4. Niniejszy raport zawiera 14 stron, kolejno numerowanych oraz parafowanych przez biegtego
rewidenta.
Mariusz Kucinski Ewa Jakubczyk-Caty
Biegty rewident nr 9802/7305 Biegty rewident nr 1326/1694
Prezes Zarzadu
ul. Elblaska 15/17 Podmiot uprawniony do badania
01-747 Warszawa Sprawozdan finansowych nr 477

Warszawa, 10 czerwca 2008 r.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
Nota
2007 2006
Przychody ze sprzedazy 1,2 411 639 180 843
Koszt wtasny sprzedazy 4 194 855 88 109
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 216784 92 734
Pozostate przychody operacyjne 1 34 602 668
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1 20676 55
Koszty sprzedazy 4 150 989 61105
Koszty ogdlnego zarzadu 4 45133 22 540
Pozostate koszty operacyjne 4 15 496 2981
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 60 444 6 831
Przychody finansowe 1,5 6 087 2823
Zysk na sprzedazy spoétek zaleznych 6a 3137
Koszty finansowe 6 4 061 1146
Strata na sprzedazy spoétki zaleznej
Zysk (strata) brutto 65 607 8 508
Podatek dochodowy 7 4939 2 365
Zysk (strata) roku obrotowego 60 668 6143
Przypisany do podmiotu dominujgcego 60 668 6143
Przypisany do kapitatow mniejszosci
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 80 141 642 57 078 471
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,76 0,11
- podstawowy 0,76 0,11
SKONSOLIDOWANY BILANS
w tys. zt
Nota
2007 2006
Aktywa
Aktywa trwate 253 464 162 792
Inne warto$ci niematerialne 12 94 425 34 951
Warto$¢ firmy 11 63 152 60 542
Rzeczowe aktywa trwate 13 85812 57 491
Nieruchomosci inwestycyjne 14 4 594
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 1800
Udzialy i akcje 15 288 253




Inne inwestycje diugoterminowe 16 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 7 480 4029
Pozostate aktywa trwate 24 503 928
Aktywa obrotowe 231974 184 260
Zapasy 18 130794 73183
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 34 960 29192
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 20 451 515
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 63 914 80 681
Pozostate aktywa obrotowe 24a 1855 689
Aktywa razem 485 438 347 052
Pasywa

Kapitat wiasny przypisany do podmiotu dominujacego 323724 256 869
Kapitat podstawowy 29 18 275 17 995
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 4014 7923
Pozostate kapitaty 33 1972 839
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych -30
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 238 795 223 999
Niepodzielony wynik finansowy 34 60 668 6 143
Kapitatly mniejszosciowe

Kapitat wlasny razem 323724 256 869
Zobowiazania dtugoterminowe 30 286 32 529
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 37 64
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 7 062 1687
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000
Kredyty i pozyczki diugoterminowe 22 23187 17778
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 926 588
Rezerwy dlugoterminowe 28 774 460
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe razem 31986 33 577
Zobowiazania krétkoterminowe 121 646 50 971
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 27 106 147 47 499
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 2432 1387
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 22 7288 2085
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek diugoterminowych 22 5779

Rezerwy krotkoterminowe 28 8082 5635
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 129 728 56 606
Zobowiazania i rezerwy razem 161714 90 183




Pasywa razem 485 438 347 052
Warto$¢ ksiggowa 323724 256 869
Liczba akcji 80 222 190 78 822 190
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 4,04 3,26

RACHUNEK ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

w tys. Zt

Kapitat
podsta-
wowy

Nadwyz-
ka ze
sprzeda-
zy akcji
powyzej
ich
wartosci
nomi-
nalnej

Kapitat z
aktuali-
zacji
wyceny

Kapitat
rezer-
wowy

Réznice
kursowe

Zyski
zatrzy-
mane

Kapitat

wiasny

przypi-

sany do
podmio-
tu domi-
nujace-

go

Kapitat
mniejszo
Sciowy

Kapitat
wiasny
razem

Saldo na
01.01.2006

12 000

7923

503

44 947

65373

65 373

Zmiany w kapitale wlasnym w 2

006 roku

Korekta konsolida-
cyjna — wigczenie
podmiotéw powigza-
nych do konsolidacji

-20

- 841

- 861

- 861

Sprzedaz srodkéw
trwatych

Objecie udziatow

Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za
rok obrotowy

16 016

16 016

16 016

Réznice kursowe

-10

Wycena programu
opcyjnego

336

336

336

Emisja akgciji

5995

179 893

185 888

185 888

Saldo na
31.12.2006

17 995

7923

839

-30

240015

266 742

266 742

Korekta btedu pod-
stawowego

-9445

-9445

-9445

Zmiana zasad ra-
chunkowosci

-428

-428

-428

Saldo na31.12.2006
po korekcie

17 995

7923

839

-30

230 142

256 869

256 869

Saldo na
01.01.2007

17 995

7923

839

-30

230 142

256 869

256 869

Zmiany w kapitale wiasnym w 2

007 roku

Korekta konsolida-
cyjna — wigczenie
podmiotéw powigza-
nych do konsolidacji

30

30

30

Korekta wyniku lat
ubiegtych

Sprzedaz $rodkéw
trwatych

-3908

3908

Objecie udziatow

Podziat zysku netto




Zysk (strata) netto za
rok obrotowy

60 668

60 668

60 668

Réznice kursowe

Wycena programu

- 1972
opcyjnego

1972

1972

Emisja akciji 280

3905

4185

4185

Wyemitowane opcje

na akcje - 839

839

Saldo na

31.12.2007 18275

4014 1972

299 463

323724

323724

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt
Nota
2007 2006
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) netto | 60 668 6143
Korekty:
Amortyzacja 14 380 7 206
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -715 - 22
Zysk (strata) na inwestycjach - 21853 -55
Koszty z tytutu odsetek 2358 693
Zmiana stanu rezerw 3092 3057
Zmiana stanu zapaséw -57611 - 37 645
Zmiana stanu naleznosci -5525 -14 575
th')nV:Iiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- 53 477 23918
Ionpncej,~i k)orekty (otrzymane odsetki i dywidendy, podwyzszenie kapitatu, wycena 451323 362
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 2948 -10918
Podatek dochodowy zaptacony -1514 -3745
Odsetki zaptacone -2358 - 693
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnos$ci operacyjnej -924 -15 356
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnos$ci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 1780 541
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy 5 6
Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu
Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy
Whplywy ze sprzedazy jednostek zaleznych
Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywdw trwatych 16 206 6 008
Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci - zaliczka 13 000
Whplywy z tytutu sptaty udzielonych pozyczek 43
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu




Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych - 574 -515
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych - 36 375 - 14 004
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych -416
Nabycie aktywéw finansowych w jednostkach pozostatych -17
Nabycie aktywéw finansowych w jednostkach zaleznych -113
Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek -20
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -19 065 4620

Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wplyw netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitato-

wych oraz doptat do kapitatéw 4185 59285
Whplywy z tytutu przejecia srodkéw pienieznych Woélczanka 2299
Whplywy z tytutu zaciagniecia kredytow i pozyczek 7 288 19 863
Sptaty kredytéw i pozyczek -5818

Ptatno$ci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -2433 -1136
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 3222 80 311
Zwit-;'ksz'enie (’zmn!ejs_zgnie) netto stanu srodkéw pienigeznych i ekwiwa- -16 767 69 575
lentéw sSrodkow pienieznych

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 80 681 11 106
Zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 81 108
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 63914 80 681

Na wartos¢ wykazang w pozycji ,,Inne korekty” w kwocie — 45 323 tys. zt. sklada sie:

— podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji - 1972 tys. zt.
— odpis aktualizujgcy srodki trwate i udziatow - - 611 tys. zh.
— otrzymane odsetki i dywidendy - - 1785 tys. zt.
— Nabycie udziatéw - - 11 547 tys. zt.
— Korekta konsolidacyjna - - 27 395 tys. zt.
— Korekta wartosci firmy - - 2610 tys. zt.
— Wynik na sprzedazy spotek zaleznych - -3 137 tys. zt.
— pozostate - - 210 tys. zh.

Razem: - - 45 323 tys. zi.



DODATKOWE INFORMACJE I OBJASNIENIA
1. INFORMACJE OGOLNE

Vistula & Wdélczanka Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Starowislna 48, kod: 31-
035.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

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

— sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego nastepca prawnym jest Spotka Vi-
stula & Wdlczanka S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Mi-
nistra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwa
~Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato zareje-
strowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy
przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowgq Spoétke Skarbu Panstwa.

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

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony

Struktura Grupy Kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A.

Wedtug stanu na koniec 2007 roku w skiad Grupy Kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A. wcho-
dzg nastepujace podmioty gospodarcze:

1)  Vistula & Wolczanka SA - podmiot dominujacy

2)  Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: MTM Sp. z 0.0.) z siedzibg
w Krakowie przy ulicy Starowisinej 48 , kod: 31-035 Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejo-
nowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem
KRS 0000077274.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki byto konfekcjonowanie wyrobow odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego. Od 1 lipca 2007 Spotka nie prowadzi dziatalnosci go-
spodarczej.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Radzie
Nadzorczej.

W 1V kwartale 2007 roku Vistula & Wélczanka Sp. z 0.0. nie prowadzita dziatalnosci go-
spodarczej — przeniesienie produkcji do Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach
w zwigzku ze sprzedazg nieruchomosci w Krakowie.

3) Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-400;
Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI Wy-
dziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376.
Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest konfekcjonowanie wyrobéw odziezowych na
Zlecenie podmiotu dominujacego.



4)

5)

6)

7)

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Radzie
Nadzorczej.

Wolczanka Production 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w Wieruszowie, przy ulicy Dabrowskiego 42;
kod 98-400. Spdtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla todzi Srédmiescia w todzi, XX
Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000222635.

Przedmiotem dziatalnosci spétki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz 18.23
Z wedtug klasyfikacji PKD). Spotka zajmuje sie realizacjg ustug odziezowych na zlecenie
podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej Vistula &
Wolczanka S.A.

Udziat w kapitale 75,0%. — 75,0% gtosdw w zgromadzeniu Wspdlnikéw oraz w Radzie Nad-
Z0rczej

Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibq w Ostrowcu Swietokrzyskim, przy ulicy Sam-
sonowicza 20; kod 27-400. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Kielcach, X Wy-
dziat 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 realizacjg ustug odziezowych na zlecenie
podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej Vistula &
Wolczanka S.A.

Udziat w kapitale 95,0%. — 95,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspolnikdw oraz w Radzie Nad-
zorczej

Andre Renard Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wolskiej 88 wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcow Sadu Rejonowego dla M. ST. Warszawy w Warszawie pod numerem KRS
0000236694,

Dziatalnos¢ ustugowa spétki ANDRE RENARD polega na projektowaniu i przygotowywaniu
kolekcji odziezy damskiej (gtdownie bluzek) na rzecz podmiotu dominujacego.

Udziat w kapitale 70,0%. — 70,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspdlnikow oraz w Radzie
Nadzorczej.

Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie, przy ulicy Fabrycznej 5, kod 00-446
wpisana do Rejestru Przedsiebiorcéw w Sadzie Rejonowym dla M. ST. Warszawy Sad Go-
spodarczy XVI Wydziat Gospodarczy - Rejestrowy pod numerem KRS 0000007624.
Przedmiot dziatalnosci Galerii Centrum stanowi handel detaliczny w grupach asortymento-
wych obejmujacych miedzy innymi odziez damskq i meska, kosmetyki oraz akcesoria i obu-
wie.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtosow w zgromadzeniu Wspolnikdw oraz w Radzie
Nadzorczej

Poza podmiotami wchodzacymi w skfad grupy kapitatowej Vistula & Wolczanka S.A. posiada
rowniez udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi nie sprawuje jednak kontroli:
a) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie —

utrata kontroli na skutek ztozonego wniosku o ogtoszenie upadtosci oraz braku zarzadu

b) 100% gtosdw na zgromadzeniu wspolnikdw Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w tancucie — utrata

kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu
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c) 100% gtosow w Zgromadzeniu Wspdlnikow Spétki “Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie oraz
jedng trzecigq gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania likwida-
cyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

d) 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki "Young” z siedzibg w St. Petersburgu oraz
jedng trzecig gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania likwida-
cyjnego oraz braku Rady Nadzorczej.

Vistula & Wolczanka S.A. posiada ponadto udziaty w spotce Fleet Management GmbH z siedzibq

pod adresem Eschenheimer Anlagel, 60316 Frankfurt am Main, zarejestrowana w niemieckim

rejestrze handlowym pod numerem HRB 79129.

Przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest Swiadczenie ustug zwigzanych z wynajmem i zarzadzaniem
flota samochodowg na rzecz V & W.

Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw w zgromadzeniu Wspolnikdw oraz w Radzie Nadzor-
czej

Spotka Fleet Management GmbH rozpoczeta dziatalnos¢ gospodarcza w 3 kwartale 2007 i uzyska-
ta obroty na poziomie nie istotnym w stosunku do obrotéw Grupy ( ponizej 0,1%), w zwigzku z
tym nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na matq istotnos¢.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 rok obejmuje dane podmiotu dominujacego

oraz spbtek zaleznych : Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0., Trend Fashion Sp. z o.0.,

Wolczanka Production 2 Sp. z 0.0., Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0., Andre Renard Sp. z o.0.

oraz Galeria Centrum Sp. z 0.0.

W 2007 roku wystapity nastepujace zmiany w strukturze Grupy:

1)  Nabycie przez Spotke Vistula & Wélczanka S.A. w dniu 17 stycznia 2007 roku 100% udzia-
tow w kapitale zaktadowym Spotki Galeria Centrum Sp. z 0.0. (raport biezacy nr 9 / 2007)

2)  Zbycie przez Spotke Vistula & Wolczanka S.A. w I kwartale 2007 roku posiadanych udzia-
tow w spdtkach zagranicznych (raport biezacy nr 27 / 2007 oraz nr 32 / 2007)

3) Nabycie przez Spétke Vistula & Wdlczanka S.A. w dniu 25 kwietnia 2007 roku 100% udzia-
tow Spotki Fleet Management GmbH (raport biezacy nr 35 / 2007)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za 2007 rok. Rokiem obrachunko-
wym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezentowane sg za rok 2006.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 i jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty
obejmujg dane dotyczace Spdtki dominujacej oraz Spdtek zaleznych jako jednostek sporzadzaja-
cych samodzielne sprawozdania. W skfad przedsiebiorstwa Spoétki jak i Spotek zaleznych obje-
tych konsolidacjg nie wchodza jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania
finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2007 roku, w ktorym nie
miato miejsca potaczenie spotek.

Zgodnie z postanowieniami paragrafu 43 Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej w sprawozdaniu finansowym za 2007 rok Grupa dokonata retrospektywnego prze-
ksztatcenia danych dotyczacych wczesniejszych okresdéw (skorygowanie danych poréwnawczych
lat ubiegtych). Przeksztatcenie danych retrospektywnie zostato dokonane w zwigzku z korektg
btedu poprzednich okreséw oraz zmiang zasad rachunkowosci.

Wplyw korekt na poszczegdine pozycje rachunku zysku i strat oraz bilansu zostat przedstawiony
w nocie 43 do niniejszego sprawozdania finansowego.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 roku zostato sporzadzone przy zatozeniu kon-
tynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Grupe kapitatowg w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci,
przy czym Spotka nie dostrzega okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatal-
NoSci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej
przez Unie Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz
zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finansdw z dnia 19 pazdziernika
2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
row 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 wyste-
puja rdznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajacymi z MSSF a
MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe Spdtki dominujacej na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz za
okres dwunastu miesiecy zakonczony ta datq podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Ra-
port z badania jest zatgczony do niniejszego sprawozdania. Porownywalne dane finansowe Spot-
ki dominujacej na dzien 31 grudnia 2006 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu finansowym
podlegaty badaniu audytora w sprawozdaniu za 2006 rok. Poddane badaniu przez biegtych rewi-
dentéw byty rowniez sprawozdania finansowe za ww. okresy spdtek zaleznych - Wdlczanka Pro-
duction 2 Sp. z 0.0., Wdlczanka Production 3 Sp. z 0.0., Galeria Centrum Sp. z 0.0., natomiast
nie byly poddane badaniu przez biegtych rewidentdw sprawozdania finansowe za ww. okresy
spotek zaleznych - Trend Fashion Sp. z 0.0., V & W Production Sp. z o0.0. i Andre Renard Sp. z
0.0.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za 2007 rok byta spotka PKF
Consult Sp. z 0.0., z ktdrg zostata zawarta umowa w dniu 28 czerwca 2007 roku na przeglad
sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za I pétrocze 2007 roku oraz na
badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2007 rok. £aczne wynagrodzenie,
wynikajace z zawartej umowy za przeglad i badanie sprawozdan finansowych za 2007 rok wy-
niosto 89 tys. zt. Natomiast podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za
2006 rok byta spotka BDO Numerica Sp. z 0.0., z ktdrg zostata zawarta umowa w dniu 31 sierp-
nia 2006 roku na przeglad sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za I
potrocze 2006 roku oraz na badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2006
rok. taczne wynagrodzenie, wynikajace z zawartej umowy za przeglad i badanie sprawozdan
finansowych za 2006 rok wyniosto 137 tys. zi..

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z
zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).
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Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga dokonania szacunkéw i zato-
zen, ktore wptywaja na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym. Wielkos¢ szacunkow
oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i szacunki
opierajq sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wy-
niki mogaq sie réznic¢ od przewidywanych.

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spoétke dominujaca.

Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdolnoS¢ do kierowania politykq
finansowq i operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.
Dane finansowe jednostek zaleznych sg wiaczane do skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkg do dnia, w ktérym Spdtka przestaje
sprawowac te kontrole.

Wyltaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obre-
bie Grupy oraz wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, sq 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, stosujac
do przeliczenia kwoty wyrazonej w walucie obcej Sredni kurs NBP obowigzujacy na dzien zawar-
cia transakcji uznajac go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzieh bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu
$redniego kursu NBP na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne
wyceniane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy zastoso-
waniu 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 ktdry wartos¢ godziwa zostata ustalona.

Roznice kursowe powstajace z tytutu rozliczania pozycji pienieznych lub z tytutu przeliczania
pozycji pienieznych po kursach innych niz te, po ktérych zostaty one przeliczone w momencie ich
poczatkowego ujecia w danym okresie lub w poprzednich sprawozdaniach finansowych, ujmo-
wane sg w wyniku finansowym okresu, w ktorym powstaja, jako przychody lub koszty finanso-
we.

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, réznice kursowe ujete w
kazdym z nastepujacych okresdw, az do czasu rozliczenia transakcji ustala sie na podstawie
zmian kurséw wymiany, ktére miaty miejsce w kazdym kolejnym okresie.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete bezposrednio w
kapitale wlasnym, wszystkie elementy tych zyskéw lub strat, dotyczace réznic kursowych, uj-
mowane zostajq bezposrednio w kapitale wiasnym.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete sie w wyniku fi-
nansowym, wszystkie elementy tych zyskow lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmowane
zostajg w wyniku finansowym.
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Pozycje bilansowe podmiotéw zagranicznych wynikajace z konsolidacji, przeliczane sg w oparciu
o $redni kurs NBP na dzien bilansowy. Pozycje rachunku zyskdéw i strat zostaty przeliczone przy
uzyciu $redniego kursu waluty za dany okres.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

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

Warunkiem zaliczenia aktywow do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wyso-
kie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywdw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowa-
nia a takze dostepnosc¢ tych aktywow do natychmiastowej sprzedazy.

Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiggniecia dochoddéw z dzierzawy lub przyro-
stu ich wartosci wyceniane sg na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworzenia),
na dzien bilansowy wyceniane sq w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, pomniejszonych o
dotychczasowe umorzenie i zakumulowane odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.

Zasady amortyzacji oraz tworzenia odpisow z tytutu utraty wartosci nieruchomosci inwestycyj-
nych sg analogiczne do zasad stosowanych w odniesieniu do rzeczowych aktywdw trwatych.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce grunty, budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do
produkcji, dostarczania produktdw i $wiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione zo-
staty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszone o skumu-
lowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Srodki trwate amortyzowane sg metodg liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania.
Srodki trwate amortyzowane sg przez okreslony z gory okres ich ekonomicznego uzytkowania.
Grunty nie podlegajq amortyzaciji.

Koszty poniesione po dacie oddania Srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwagji i
napraw, obcigzajq koszty okresu, w ktérym zostaty one poniesione.

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostatly wykazane w bilansie na réwni
Z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug takich samych za-
sad. Za okres uzytkowania przyjeto przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci lub okres
zawartej umowy najmu.

Wartos¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego zostaty
ustalone w kwocie réwnej wartosci optat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig wycene).
Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu
leasingu finansowego w wielkosci rdwnej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finan-
sowymi obcigzyta w catosci koszty finansowe okresu.

Warto$¢ firmy

Wykazana jako sktadnik aktywdw na dzien nabycia wartosc firmy, stanowi nadwyzke ceny naby-
cia nad wartoscig godziwg nabytych aktywdw, pasywow i zobowigzan warunkowych nabytego
przedsiebiorstwa. Wartos¢ ta podlega testom na utrate wartosci. Stwierdzona w wyniku prze-
prowadzonych testow utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku zyskoéw i strat i
nie podlega pozniejszej korekcie.
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Wykazana w sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy dotyczaca transakcji nabycia przedsiebior-
stwa podlega testom na utrate wartosci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

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

Wartosci niematerialne.

Warto$ci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sg aktywowane wedtug ceny na-
bycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki gospodarczej uj-
muje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatkowym ujeciu mozna wiary-
godnie ustali¢ ich warto$¢ godziwa.

Wartosci niematerialne umarzane s metodgq liniowq przez okres ich szacunkowej uzytecznosci,
ktory wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych.

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiadanych
sktadnikow rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych przeprowadzany jest test
na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizujgcych obnizajg wartos$¢ bilansowq akty-
wu, ktérego dotycza i odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywéw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujq
kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia od-
noszone sq W rachunek zyskdw i strat.

Wysoko$¢ odpisdéw aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadni-
kédw nad ich wartoscig odzyskiwalng. Wartos¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepujacych
wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowe;j.

Kwoty ujetych odpisow aktualizujacych ulegajg odwrdceniu w przypadku ustgpienia przyczyn
uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpiséw aktualizujacych odnoszone sg w
rachunek zyskdw i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wyce-
ny, ktére koryguja ten kapitat do wysokosci dokonanych jego obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towaréw s wycenione na dzien bilansowy we-
dtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze
sktadnikéw zapasoéw do jego aktualnego miejsca sq 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 wyszto.
Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow gotowych jest wyzszy
niz przewidywana cena sprzedazy, Grupa dokonuje odpisow aktualizacyjnych, ktére korygujq
pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku zwy-
ktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia produkgji i koszty
niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

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

Kwoty utworzonych odpisdw aktualizujacych warto$¢ naleznosci odnoszone sq w koszty sprzeda-
zy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci korygujg koszty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych obejmujq $rodki pieniezne w banku i kasie
oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie przekraczajagcym trzech
miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych w rachunku przeptywow pienieznych sktada sie z okreSlonych powy-
zej srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéow, pomniejszonych o nie sptacone kredyty w rachun-
kach 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 Krajo-
wego Rejestru Sadowego.

Kapitat z aktualizacji wyceny

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

Kapitat rezerwowy

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

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, jak rowniez
korekty wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub
zmian zasad rachunkowosci.

Wynik z lat ubiegtych, ujmuje wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubiegtych
podmiotu dominujacego i spétek zaleznych.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sg wycenione w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sq wowczas, gdy na Spotce cigzy istniejagcy obowiazek (prawny lub zwycza-
jowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obo-
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wigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna dokonaé wiarygodnego osza-
cowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktére przenosza na Spotke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sq aktywowane na dzien rozpoczecia le-
asingu wedtug nizszej z nastepujacych dwdch wartosci: wartosci godziwej Srodka stanowigcego
przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opftat leasingowych. Optaty leasingowe sg
rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych w odniesieniu do zobowigzania.
Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amortyzacji wedtug
zasad stosowanych do wtasnych sktadnikéw majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze
po zakonczeniu umowy leasingu Spodtka otrzyma prawo wiasnosci, aktywa sq amortyzowane w
okresie krotszym sposrod okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Przychody

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

Sprzedaz towardw i produktow

Przychody sq ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wiasnosci towa-
row i produktdw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychoddéw mozna wyceni¢ w
wiarygodny sposdb.

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

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

Podatek dochodowy

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

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

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowa, na podstawie rdznic przejsciowych
pomiedzy wartoscig aktywdw i pasywdéw wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich wartoscig
dla celéw podatkowych. Wysoko$¢ wykazanego podatku dochodowego odroczonego uwzglednia
planowany sposdb realizacji réznic przejsciowych, przy zastosowaniu stawek podatku dochodo-
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wego, ktéra bedzie obowigzywaé w momencie realizacji réznic, biorac za podstawe stawki po-
datkowe, ktére obowigzywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na dzien bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci
do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktore
spowodujgq W przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Wartos¢ bi-
lansowa skfadnika aktywdéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na
kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku kiedy zachodzi watpliwos¢ osiggniecia
przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywoéw z tytutu odroczo-
nego podatku dochodowego.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzia-
nej w przysztosci do zaptaty w zwigzku z wystgpieniem dodatnich réznic przejsciowych, ktdére
spowodujq w przysztosci zwiekszenie podstawy do obliczenia podatku dochodowego.

Segmenty dziatalnosci

Vistula & Wolczanka S.A. jest organizacjq skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji
odziezy meskiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogodlnoswiatowych. Podstawowym
przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w zakresie
formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

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

a) salony detaliczne — sklepy wiasne spotki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach han-
dlowych, zlokalizowane w kraju, jak i za granica; podstawowy kanat dystrybucji;

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

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

d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, ktérych
nie mozna zakwalifikowa¢ do Zzadnego z powyzszych kanatow dystrybucji, dominujacg pozy-
cje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozostatych ustug.

Wycena aktywow i pasywow

Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego kursu
z dnia 31.12.2007 roku ogtoszonego przez NBP, ktdry wynosit 3,5820 zt/EUR. Poszczegdine po-
zycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 3,7768 zt/EUR, ktory
stanowi $rednig arytmetyczng S$rednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na ostatni dzien
kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.07 — 3,9320
Zt/EUR, 28.02.07 — 3,9175 z/EUR, 31.03.07 - 3,8695 zI/EUR, 30.04.07 — 3,7879 z//EUR,
31.05.07 - 3,8190 z/EUR, 29.06.07 — 3,7658 z/EUR, 31.07.07 — 3,7900 z//EUR, 31.08.07 —
3,8230 z/EUR, 28.09.07 — 3,7775 zt/EUR, 31.10.07 — 3,6306 z/EUR, 30.11.07 — 3,6267 z{/EUR,
31.12.07 — 3,5820 zt/EUR.

Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 3,9385 z#/EURO.

Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 3,5699 zt/EURO.
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4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1 Przychody

w tys. zt
Analiza przychodow Spoétki
2007 2006

Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 411617 180 519
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych 22 101
Przychody z tytutu najmu pozostatego majatku trwatego 223
Razem przychody ze sprzedazy 411 639 180 843
Wynik na sprzedazy majatku trwatego 20 676 55
Jednorazowy odpis ujemnej wartosci firmy

Pozostate przychody operacyjne 34 602 668
Przychody finansowe 6 087 2823
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej 3137

Razem 476 141 184 389

Nota2 Segmenty wedlug rodzaju dziatalnosci i podziatu geograficznego

Dziatalnos¢ Grupy mozemy podzieli¢ na cztery segmenty operacyjne. Segmenty te sg podstawq
do sporzadzania raportéw Spotki.

Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

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 segmentow dziatalnosci biznesowej :

w tys. zt
Rok biezacy 2007 ; :
Sprzedaz deta- . Sprzedaz ekspor-| Pozostata sprze-
rm— Sprzedaz hurtowa —— daz Razem
Sprzedaz na rzecz klientow 308 364 36 406 56 926 9943 411639
zewnetrznych
Przychody ogétem 308 364 36 406 56 926 9943 411 639
7 w tys. zt
Okres poréwnywalny
2006 Sprzedaz deta- . Sprzedaz ekspor-| Pozostatla sprze-
r—. Sprzedaz hurtowa — daz Razem
Sprzedaz na rzecz klientow 103 332 30 063 43789 3659 180 843
zewnetrznych
Przychody ogétem 103 332 30 063 43 789 3659 180 843

Geograficzne segmenty dziatalnosci:
Grupa dziata w Polsce, strefie Euro oraz strefie USD. Segmenty dziatalnosci detalicznej sq zloka-
lizowane w Polsce, w Czechach, na Litwie, na Wegrach oraz w Niemczech.
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Produkcja segmentu dziatalnosci detalicznej, hurtowej i eksportowej oraz pozostatej sprzedazy

jest wytwarzana w Polsce.

Przychody ze sprzedazy na réznych rynkach pod wzgledem lokalizacji geogra- R
ficznej 2007 2006
Polska 347 236 129 410
Strefa EURO 61689 48 391
Strefa USD 409 1639
Strefa DKK 1575 1146
Strefa GBP 730 257
Razem 411 639 180 843
Nota4 Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty operacyjne
w tys. zt
2007 2006
IAmortyzacja 14 369 7 201
Zuzycie surowcow i materiatow 62 179 48 287
\Warto$¢ sprzedanych towarow 132791 43 347
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku -41542 - 26 036
Odpisy aktualizujgce wartos¢ zapasow 1082 843
Koszty wynagrodzen 74 053 41 279
Pozostate koszty rodzajowe 25042 8512
Koszty ustug obcych 124 085 49 164
Pozostate koszty operacyjne 14 414 2138
Razem koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow, dystrybucji oraz 406 473 174735
koszty ogdlnego zarzadu i pozostate koszty operacyjne
Nota 4a Koszty wynagrodzen
. w tys. zt
Sredni miesieczny stan zatrudnionych (wraz z kadra zarzadcza)
2007 2006
Poszczegodlne kategorie zatrudnionych w osobach: 2572 2277
stanowiska nierobotnicze 842 650
stanowiska robotnicze 1730 1627
(Ogolne wynagrodzenie w podziale na (kwotowo) w tys. zt.: 74 053 41 279
Ptace 60 050 33284
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 14 003 7 993
Pozostate koszty wynagrodzen 2
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Nota5 Przychody finansowe

w tys. zt
2007 2006
Odsetki od lokat bankowych 2197 560
Dywidendy otrzymane 5 6
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do sprzedazy
Zysk z tytutu roznic kursowych 1195
\Wycena nieruchomosci do wartosci godziwe;j 1728
Rozwiazanie rezerwy na koszty finansowe 1936
Pozostate 754 529
Razem 6 087 2823
Nota 6 Koszty finansowe
w tys. zt
2007 2006
Odsetki od kredytéw w rachunku biezagcym i kredytow bankowych. 1270 470
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 712 141
Odsetki od obligaciji 106
Odsetki od pozyczki 854
Prowizje od kredytéw i gwaranc;ji 195 142
Strata z tytutu réznic kursowych 665 177
IAktualizacja majatku finansowego 248
Pozostate 117 110
Razem 4061 1146
Nota 6a Zbycie jednostek zaleznych
Aktywa netto Spotek na moment sprzedazy w tys. zt

VFG Pragas.r.o
IAktywa netto Spétki na moment sprzedazy -1127
Marza na aktywach i roznice kursowe -293
IAktywa netto z uwzglednieniem marzy na aktywach i ré6znic kursowych - 1420
Zysk (strata) na zbyciu jednostki zaleznej 1448
Catkowita cena zbycia 28
Uregulowane poprzez: - zapfate

- odroczong ptatno$¢ 28
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SIA ,VFG” Ryga

IAktywa netto Spétki na moment sprzedazy - 984
Marza na aktywach i réznice kursowe -193
IAktywa netto z uwzglednieniem marzy na aktywach i ré6znic kursowych -1177
Zysk (strata) na zbyciu jednostki zaleznej 1188
Catkowita cena zbycia 11
Uregulowane poprzez: - zapfate

- odroczong ptatno$¢ 11
IVFG Hungary
IAktywa netto Spétki na moment sprzedazy -470
Marza na aktywach i réznice kursowe 16
IAktywa netto z uwzglednieniem marzy na aktywach i ré6znic kursowych - 454
Zysk (strata) na zbyciu jednostki zaleznej 501
Catkowita cena zbycia 47
Uregulowane poprzez: - zaptate

- odroczong ptatno$¢ 47
Razem spotki
IAktywa netto Spétki na moment sprzedazy -2 581
Marza na aktywach i r6znice kursowe -470
IAktywa netto z uwzglednieniem marzy na aktywach i ré6znic kursowych -3 051
Zysk (strata) na zbyciu jednostki zaleznej 3137
Catkowita cena zbycia 86
Uregulowane poprzez: - zaptate

- odroczong ptatnosé 86
Nota7 Podatek dochodowy

w tys. zt
2007 2006

Podatek biezacy
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych 7 946 4 375
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) -3007 -2010
Rok biezacy 4939 2 365




Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku brutto wykazanego w rachunku

w tys. zt

zyskow i strat 2007 2006
Zysk brutto 65 607 8 508
\Wedtug ustawowej stawki 19% (2005: 19%) 12 465 1617
Dochody niepodlegajgce opodatkowaniu - 44 267 -4 031
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania przychodu 27 248 18 596
\Wykorzystanie poprzednio nieujetej straty podatkowe;j -6 766 -49
Podstawa opodatkowania 41 822 23 024
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 7 946 4 375
Nota 10 Zysk na akcje
w tys. zt.
Dziatalnos¢ kontynuowana
2007 2006
Zysk netto przypisany do podmiotu dominujgcego 60 668 6 143
Zyski z dgiaralpoéci kpptynupwanej QIa celéw wyliczenia wskaznika zysku na akcje po 60 668 6143
ytaczeniu dziatalno$ci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 80 141 642 57 078 471
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 0,76 0,11
-  podstawowy 0,76 0,11
Nota 11 Wartos¢ firmy
w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2006
Ujawniona na moment nabycia / potaczenia V&W 60 542
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2006, w tym : 60 542
Saldo na 1 stycznia 2007 60 542
Korekta ujawnienia na moment nabycia / potaczenia V&W 2610
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2007, w tym : 63 152

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2006

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2006

23



Saldo na 1 stycznia 2007

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2007

WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2006

60 542

Na 31 grudnia 2007

63 152

Kwota 60.542 tys. zt. dotyczy wartosci firmy ustalonej na dzien potaczenia spdtek Vistula S.A. i
Wolczanka S.A. tj. 31.08.2006 roku prezentowanej jako zmniejszenie agio z emisji akcji D w
zwigzku z potaczeniem. W 2007 roku dokonali$my zmiany prezentacji i kwota 60.542 tys. zt.
zostata ujeta w aktywach trwatych jako wartosc¢ firmy oraz jako zwiekszenie agio z emisji akcji D

Nota 12 Inne wartosci niematerialne

w tys. zt
Koszty Pprac roz- |7, ki towarowe Patenty Razem
wojowych

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

; s 179 179
powigzanych do konsolidacji
Zwiekszenia - Woélczanka 33700 603 34 303
Zwigkszenia - zakupy 579 579
Saldo na 31 grudnia 2006 33700 8411 42 111
Saldo na 1 stycznia 2007 33700 8411 42111
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw
bowigzanych do konsolidacii 59322 1531 60 853
Zwigkszenia 838 838
Zmniejszenia - 500 - 500
Saldo na 31 grudnia 2007 93 022 10 280 103 302
IAMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2006 5091 5091
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw

. o 25 25
powigzanych do konsolidacji
Zwigkszenia - Wélczanka 114 114
IAmortyzacja za okres 308 308
Saldo na 31 grudnia 2006 5538 5538
Saldo na 1 stycznia 2007 5538 5538
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw 1312 1312
powigzanych do konsolidacji
IAmortyzacja za okres 862 862
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Zbycie - 461 - 461

Saldo na 31 grudnia 2007 7 251 7 251

ODPISY z tytutu trwalej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2006 1622 1622
Saldo na 31 grudnia 2006 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2007 1622 1622
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw 129 129
powigzanych do konsolidacji

Zwiekszenia 4 4
Zmniejszenia -129 -129
Saldo na 31 grudnia 2007 1626 1626
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2006 33700 1251 34 951
Na 31 grudnia 2007 93 022 1403 94 425

Patenty sg amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi przecietnie 5
lat.

Zastaw rejestrowy na prawach z rejestracji znaku towarowego stownego i stowno-graficznego
"Wdlczanka" na kwote 33.700 tys. zt.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwale

w tys. zt.
2 . Urzadzenia i
Grunty i budynki Srogkl trw_ale w pozostate srodki Razem
udowie
trwate
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2006 34 877 213 47 635 82725
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw
powigzanych do konsolidacji 7263 2133 939%
Zwigkszenia - Wélczanka 15 361 25 661 41 022
Zwigkszenia 4 956 12 903 6 547 24 406
Zbycie -4.849 -10677 -4 314 -19 840
Saldo na 31 grudnia 2006, w tym : 57 608 2439 77 662 137 709
Saldo na 1 stycznia 2007 57 608 2439 77 662 137 709
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow 20090 175 43 947 64 212
powigzanych do konsolidacji
Zwigkszenia 14 941 28 398 14 785 58 124
Zbycie -16 241 -20477 - 15505 -52223
Saldo na 31 grudnia 2007, w tym : 76 398 10 535 120 889 207 822
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 76 398 10 535 120 889 207 822
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
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Saldo na 1 stycznia 2006 15482 37 338 52 820
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow

. S 3 127 130
powigzanych do konsolidacji
Zwigkszenia - Woélczanka 1843 21626 23 469
IAmortyzacja za okres 2558 4319 6 877
Zbycie -216 -2889 -3105
Saldo na 31 grudnia 2006 19670 60 521 80 191
Saldo na 1 stycznia 2007 19670 60 521 80 191
Korgkta konsolidacyjna.— w{‘a_czenie podmiotéw 4151 31418 35 569
powigzanych do konsolidacji
IAmortyzacja za okres 5076 8429 13 505
Zbycie -9003 -11579 - 20 582
Saldo na 31 grudnia 2007 19 894 88 789 108 683
ODPISY z tytutu trwalej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2006 9 764 773
Zmniejszenia -9 - 737 - 746
Saldo na 31 grudnia 2006 27 27
Saldo na 1 stycznia 2007 27 27
Korgkta konsolidacyjna.— wf‘achenie podmiotéw 5561 175 11 366 17 102
powigzanych do konsolidacji
Zwiekszenia 415 539 622 1576
Zmniejszenia -1249 -4129 -5378
Saldo na 31 grudnia 2007 4727 714 7 886 13 327
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2006 37938 2439 17 114 57 491
Na 31 grudnia 2007 51777 9 821 24 214 85812

Spotka nie posiada pozabilansowych Srodkow trwatych.

Wartos¢ bilansowa srodkéw trwatych Grupy w leasingu finansowym wynosi 4.941 tys. zi.

Nota 14 Nieruchomosci inwestycyjne

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2006 72
Zwigkszenia - nabycie Wélczanka 2816
IAktualizacja wyceny 1728
Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2006 4616
Saldo na 1 stycznia 2007 4616
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IAktualizacja wyceny

Zbycie -2816

Przeklasyfikowanie gruntu do aktyw przeznaczonych do sprzedazy - 1800

Saldo na 31 grudnia 2007, w tym : -

—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia

-  ujete w warto$ci przeszacowanej

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2006

IAmortyzacja za okres 22
Zbycie

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

Saldo na 31 grudnia 2007 -

WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2006 4 594

Na 31 grudnia 2007 -

Dochéd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Grupe w 2007 roku wynidst 22 tys.
zt (w 2006 roku: 101 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany z wynajmem nieruchomo-
$ci inwestycyjnej w danym okresie wynidst 11 tys. zt (w 2006 roku: 67 tys. zt).

Grunty na kwote 1800 tys. zt. zostaty przekwalifikowane do aktyw przeznaczonych do sprzedazy
w zwigzku z zawarciem umowy sprzedazy w dniu 27.05.2008 roku

Nota 15 Udzialy i akcje

Wykaz jednostek , w ktérych Spotka posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2007
0 . Wartos¢ ) & hi.
Nazwa jed- |Metoda wyce-| Sad rejestro- - posm_da’ % posiada- |udziatow/akcji Korgkt)_/ il | L )
- nych udziatow| . alizujace lansowa
nostki ny wy " nych glosow | wg ceny na- P e "
| akciji bycia wartos¢  |udziatéw/akciji
Land SA Cena nabycia 0,18 0,18 138 138
gt;ara Sp. z Cena nabycia 0,19 0,19 17 17
Fleet Manage- .
ment Gmbh Cena nabycia 100 100 114 114
inne Cena nabycia 349 330 19
Razem 618 330 288

Wartos¢ udziatdéw ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o kwote 35 tys. zt. w zwiazku ze
sprzedaza 100% udziatéw w spdtce WLC Textilien oraz w zwigzku z nabyciem w dniu
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15.03.2007 r. 19% udziatéw w spotce Chara Sp. z 0.0. i w dniu 25.04.2007 roku 100% udziatéw

w spdtce Fleet Management

Nota 16 Inne inwestycje diugoterminowe

w tys. zt
2007 2006
Inne 4 4
Razem 4 4
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
2007 2006
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 19 577 17 153
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 6111 4751
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 20 223 12 265
Towary (wedtug ceny nabycia) 103 840 40922
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwoch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia)
. T ; 149 751 75 091
oraz warto$ci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw -18 957 - 1908
Razem 130 794 73183

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
2007 2006
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (brutto) 49 440 41786
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, robot i ustug od jedno- - 25937 =21 241
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu dostaw, robdt i ustug od jednostek pozostatych (netto) 23 503 20 545
Naleznosci z tytutu dostaw, robdt i ustug od jednostek powigzanych (brutto)-(nota 42) 3 004 5323
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych - 3004 -3213
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (netto) 2110
Naleznosci z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz
. o . 4314 2410
innych $wiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 35 941 35080
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych nalezno$ci od jednostek pozostatych - 28 828 -29975
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 7113 5105
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4 330 4 300
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minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznosci od jednostek powigzanych -4 300 -4 300
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (netto) 30

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 97 029 88 899
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci razem - 62 069 -58 729
Naleznosci krétkoterminowe, razem (netto) 34 960 30170

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 sq odsetki w wysokosci
11 %.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) — z podziatem na e
naleznosci nie sptacone w okresie 2007 2006
a) do 1 miesigca 5343 6 682
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1 356 3539
c) powyzej 3 miesigecy do 6 miesiecy 2125 3292
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 4741 2158
e) powyzej 1 roku 24 179 16 677
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 37744 32 348
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane -29 169 - 24 454
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 8 575 7 894
w tys. zt
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych
2007 2006

Stan na poczatek okresu 58 729 27 501
a) zwiekszenia (z tytutu) 8 754 32 261
przejecia naleznosci Wolczanki 23 050
Korekta konsolidacyjna — wigczenie spotki zaleznej 464

utworzenie odpisow aktualizujgcych 8290 9211
b) zmniejszenia (z tytutu) 5414 1033
otrzymanie zaptaty za naleznos¢é 4242 698
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 7 335
ustania przyczyny dokonania odpisu aktualizujgcego 1825

réznic kursowych 1340

gia:zsc:jdpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec 62 069 58 729

Kwoty odpiséw aktualizujgcych (utworzonych i rozwigzanych) wartos¢ naleznosci odniesione sg
w koszty sprzedazy. Warto$¢ odpisu zostata oszacowana na podstawie dotychczasowych do-
$wiadczen Grupy.
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w tys. zt

Naleznosci krétkoterminowe brutto (struktura walutowa)
2007 2006
a) w walucie polskiej 75237 58 571
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 21792 30 328
b1. jednostka/waluta tys / EURO 5439 6 990
tys. zt 19 482 27 804
b2. jednostka/waluta tys / USD 635 280
tys. zt 1546 941
pozostate waluty w tys. zt 764 1583
Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 97 029 88 899
w tys. zt
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
2007 2006
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (brutto) 3 361 1799
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jedno-
-3318 -1752
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (netto) 43 47
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (brutto) 712 807
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jedno-
- - 304 - 339
stek powigzanych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (netto) 408 468
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 4073 2 606
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek razem - 3622 -2091
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 451 515
w tys. zt
Zmiana stanu odpisow aktualizujagcych wartos¢ pozyczek krotkoterminowych
2007 2006
Stan na poczatek okresu 3069 839
a) zwiekszenia (z tytutu) 715 2230
Przejecie naleznosci Wélczanki 1225
utworzenie odpiséw aktualizujgcych 715 1005
b) zmniejszenia (z tytutu) 162
otrzymanie zaptaty za naleznos¢
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty
réznic kursowych 162
Stan odpisow aktualizujagcych warto$¢ naleznosci krotkoterminowych na koniec
okresu 3622 3069
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Grupa posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 4.073 tys. zt. Naleznosci z
tytutu udzielonych pozyczek objeto odpisem aktualizujgcym w kwocie 3.622 tys. zt.

Nota 21 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowia: gotdwka bedaca w posiadaniu Grupy oraz krétko-
terminowe depozyty bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Wartos¢ ksiegowa tych
aktywdéw odpowiada wartosci godziwe;j.

w tys. zt
2007 2006
Srodki pieniezne w kasie i banku tgcznie z lokatami krotkoterminowymi 16 928 7 001
tym: lokaty krétkoterminowe 46 986 73 680
Razem 63914 80 681

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywdw pienieznych

sktada sie z nastepujacych pozyciji :

w tys. zt
2007 2006
Srodki pieniezne w kasie i banku tgcznie z lokatami krétkoterminowymi 16 928 7 001
w tym: lokaty krétkoterminowe 46 986 73 680
Razem 63 914 80 681

Przeptywy pieniezne sporzadzane sg metodq posrednia.

Ryzyko kredytowe.

Gtéwnym aktywem finansowym Grupy sg $rodki na rachunkach bankowych, gotéwka, naleznosci
z tytutu dostaw i ustug, inne naleznosci, oraz inwestycje, ktére reprezentujg maksymalng ekspo-
zycje na ryzyko kredytowe w relacji do aktywow finansowych.

Grupa nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roziozone jest na duzg
iloS¢ partnerdw i klientow.

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

100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe
Zobowigzania z tytutu kredytow :

w tys. zt
2007 2006
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 7 288 34
Kredyty bankowe 17778 19 829
PozyczkKi 11189
Kredyty z terminem wymagalno$ci:




na zadanie lub w okresie do 1 roku

13 067 2085

zaniach krotkoterminowych )

Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesigcy (wykazana w zobowig-

Kredyty wymagane po 12 miesigcach 23187 17778
w tys.
Struktura walutowa kredytow
Razem zt € $

31 grudnia 2007 36 254 36 254

Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y)

Kredyty bankowe 25 066 25 066

Pozyczki 11188 11188

31 grudnia 2006 19 863 19 863

Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 34 34

Kredyty bankowe 19 829 19 829

Kredyty bankowe

Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytow zaciggnietych przez Grupe nastepujaco :

w tys. zt
2007 2006
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 7 288 34
Kredyty bankowe 17778 19 829
Razem 25 066 19 863

Zarzad szacuje wartos¢ godziwg pozyczek zaciggnietych przez G

rupe nastepujaco :

w tys. zt
2007 2006
Pozyczki 11188
Razem 11188

Zobowigzania z tytutu kredytow :

Kwota kredytu /

Kwota kredytu

marza banku

29 sierpnia 2008

Nazwa pozostata do .
(firma) | Siedziba Wg umowy splaty BT opro Termin sptaty Zabezpieczenia
. - centowania
jednostki wa-
zt waluta zt
luta
Bank BRE | Warszawa | 8 500 000 | PLN - PLN| Wibor 1M+  [23 wrze$nia 2004 - [1. Weksel in Blanco

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
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sklepach Vistuli na kwote
10.000.000,- PLN

Fortis Bank| Warszawa |20 000 000 PLN - PLN | kredyt w rachun- (31 sierpnia 2006 na[l.0$wiadczenie o podda-
ku biezacym, |10 lat, pierwszy niu sie egzekugji
akredytywy i |okres udostepnie-
gwarancje wg |nia kredytu do 29
zafacznika do  [sierpnia 2007
umowy

Fortis Bank| Warszawa |20 000 000( PLN | 17777 780 |PLN| uzalezniony od |31 sierpnia 2006 - (1.Zastaw na znaku towa-
wskaznika net | 30 sierpnia 2016 [rowym stownym i stow-

financial debet / no-graficznym WOL-

EBITDA, do 04 CZANKA

lipca 2007 WI- 2.0$wiadczenie o podda-
BOR 1M + niu sie egzekudji

1,65%, od 05
lipca 2007 gdy
wskaznik >1,5 i

<2,5 to WI-
BOR+2%, gdy
<1,5i>1,0to
WIBOR+1,65%,
gdy <1,0 to
WIBOR+1,3%
Fortis Bank| Krakéw |[5000000 | EUR | 7288298 |PLN WIBOR 1M okres udostepnie- |1. Weksel in blanco,
limit +marza banku nia 12-12-2008 [2. o$wiadczenie o pod-
0,8% daniu sie egzekucji do
wys. 4 500 000 EURO do
17-01-2020 r.

NFI EMPIK|Warszawa |11 188 693| PLN |11 188 693 |PLN WIBOR 3M 31-12-2007, 1.Poreczenie solidarne
MEDIA & +marza 1,5% 2008,2009,2010 |VISTULI w rozumieniu
FASHION art.. 876-887 Kodeksu

Cywilnego

Grupa posiada pie¢ podstawowych kredytéw bankowych:

a) kredyt odnawialny w wysokosci 8.500 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 23.09.2004r. Sptata
kredytu nastapi 29.09.2008r.. Kredyt zabezpieczony zostat hipoteka kaucyjng oraz zastawem na
zapasach w sklepach Vistuli. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

b) wielocalowa linia kredytowa w rachunku biezacym do wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt zostat
zaciggniety 31.08.2006r. na kwote 10.000 tys. zt, podwyzszenie linii kredytowej do 20.000 tys.
zt. - aneks nr 1 z dnia 11.06.2007roku. Sptata kredytu nastgpi 30.08.2016 r. Kredyt zabezpie-
czony zostat oSwiadczeniem o poddaniu sie egzekucji. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor
1M + marza banku.

c) kredyt inwestycyjny w wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciagniety 31.08.2006r.-
pierwszy okres udostepnienia kredytu 29.08.2007r. Spfata kredytu nastgpi 30.08.2016 r. Kre-
dyt zabezpieczony zostat zastawem na znaku towarowym Wodlczanka oraz o$wiadczeniem o
poddaniu sie egzekucji. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

d) kredyt w wysokosci 5.000 tys. EURO. Kredyt zostat zaciggniety 12.08.2006r. Sptata kredytu
nastapi 17.01.2017 r. Kredyt zabezpieczony zostat wekslem in blanco oraz o$wiadczeniem o
poddaniu sie egzekucji. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

e) pozyczka w wysokosci 11.189 tys. zt. Spfata pozyczki nastgpi do 31.12.2010 r. Pozyczka
zabezpieczona zostata poreczeniem solidarnym przez V&W S.A.. Pozyczka oprocentowana jest
stopg Wibor 3M + marza banku.
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Nota 24 Pozostate aktywa trwate

w tys. zt
2007 2006

Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar 493 928
pozostate 10

Razem 503 928
Nota 24a Pozostate aktywa obrotowe

w tys. zt
2007 2006

Ubezpieczenie majatku 84 49
\Wycena nieruchomosci 14
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar (cze$¢ krotkoterminowa) 435 435
Koszty prenumeraty 9
Prenumeraty 15

Koszty administracyjne 182

Czynsze 396

Szkolenia 82

Opakowania 92

Dziatania marketingowe 305

Pozostate 264 182
Razem 1855 689

Nota 25 Podatek odroczony

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

wozdawczym :
w tys. zt
bilans rachunek zyskoéw i strat

2007 2006 2007 2006
Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 926 588 338 263
Przyspieszona amortyzacja podatkowa
Ulga inwestycyjna 36 116 - 81 - 63
\Wycena bilansowa - dodatnie réznice kursowe 463 44 419 -3
Odsetki naliczone od naleznosci 99 99
\Wycena nieruchomosci 328 329 329
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Odniesione na wynik finansowy 926 588 338 263

IAktywa z tytutu podatku odroczonego 7 480 4029 5131 2273
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 440 284 147 126
Swiadczenia po okresie zatrudnienia (odprawy) 107 38 28

Odpisy aktualizujgce 500 524 98 - 237
rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 848 844 -134 340
\Wycena bilansowa - ujemne réznice kursowe 478 53 424 32

Straty mozliwe do odliczenia od przysztych
dochodéw do opodatkowania

Naleznosci od odbiorcéw niezaleznych 4734 2131 4187 1931
Rezerwa na przyszte zobowigzania i zwroty 373 155 381 81
Odniesione na wynik finansowy 7480 4029 3 345 2273
Odniesione bezposrednio na kapitaty 1786

Nota 26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

w tys. zt
Minimalne ptatnosci leasingowe
2007 2006

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 9494 3074
W ciggu 1 roku 690
od 2 do 5 roku 8 042 3074
Powyzej 5 lat 762
Zdyskontowana warto$¢ biezgca zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 9494 3074
Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciagu 12 miesiecy (wykazywana jako zo-

) o : 2432 1387
bowigzania krotkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 7 062 1687

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sq w PLN.
Wartos¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Spotki odpowiada jego wartosci ksiegowej.
Zabezpieczeniem zobowigzan Spdtki z tytutu leasingu finansowego s uzywane w oparciu o te

umowy aktywa oraz zapasy na kwote 302 tys. zi.

Nota 27 Zobowiazania z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikajq gtédwnie z zakupow handlo-
wych i kosztow zwigzanych z dziatalnosciq biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla zaku-
pow handlowych wynosi 45 dni.
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Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiagzania

w tys. zt

2007 2006

Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 84 692 37 343
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych (nota 42)
Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotaciji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych

; P . 12 440 5440
oraz innych Swiadczen
Inne 9015 4716
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 106 147 47 499

w tys. zt
Zobowiazania krotkoterminowe (struktura walutowa)
2007 2006
a) w walucie polskiej 91 144 34 513
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 15 003 12 986
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 4155 3371
tys. zt 14 883 12915
b2. jednostka/waluta tys. / USD 11 17
tys. zt 27 48
Pozostate waluty tys.zt 93 23
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 106 147 47 499
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwy z tytutu | Rezerwa restruk-
gwaranc;ji turyzacyjna FEREEED ezl

Stan na dzien 1 stycznia 2006 3572 3572
—  korekta konsolidacyjna — wtgczenie pod- 264 264

miotow zaleznych
-  zwiekszenia - Wélczanka 231 231
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 5045 5045

wego
-  wykorzystanie rezerw -2969 -2969
—  rozwigzanie rezerw -42 -42
—  rdznice kursowe -6 -6
Stan na dzien 31 grudnia 2006 6 095 6 095
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 5635 5635

nowych
-  wykazane w zobowigzaniach diugotermi- 460 460

nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2007 6 095 6 095
—  korekta konsolidacyjna — wtgczenie pod- 8 894 8 894

miotow zaleznych
- utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 9377 9377

wego
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—  wykorzystanie rezerw - 15508 - 15508
—  rozwigzanie rezerw -2 -2
—  roznice kursowe
Stan na dzien 31 grudnia 2007 8 856 8 856
-  wykazane w zobowigzaniach krétkotermi- 8082 8 082
nowych
-  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- 774 774
nowych
Nota 29 Kapitat Akcyjny
w tys. zt.
. Prawo
Rodzaj >
. . . n ki Wartos¢ . do
Seria emisja Rodzaj akcji Rxﬁiﬂxﬁﬁé’ | Soenia |Liczba s || EA el fffr?,‘c’fl LA 2= GRS
. wg wartosci . stracji |dendy
akcji praw do inalnei kapitatu d
akeji nominalnej (o
daty)
Emisja "A" 2wykla zwykla na 1000 000 1991-04-30
okaziciela
Podziat emisji "A" (1 : 5) zwykla zwykia na 5 000 000 1994-01-28
okaziciela
Emisja "B" 2wykla zwykia na 1,000 000 1995-01-05
okaziciela
Umorzenie akgji -1 115470
Emisja -,D" zwykla zwykla na 2281125 2006-08-31
okaziciela
Emisja -,F" zwykla Zwykta na 716 564 2006-11-30
okaziciela
Emisja -,C” zwykla zwykla na 140 000 2007-01-22
okaziciela
Podziat akcji (1 : 10) zZwykta zwykia na 80 222 190 2007-09-06
okaziciela
Liczba akcji, razem 80 222 190
Kapitat zakladowy, razem 18 275 378
\Warto$¢ nominalna jednej akcji (w zt) = 0,20 zt.
Grupa nie posiada akcji uprzywilejowanych.
w tys. zt
Kapitat akcyjny
2007 2006
S}()ngd;?o zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda (2006: 7.882.219 zwykiych akcji po 2,00 18 275 17 995
80.22?.190 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda ( 2006: 7.882.219 zwyklych akcji po 2,00 18 275 17 995
zt. kazda)
Nota 31 Kapitat z aktualizacji wyceny
w tys. zt
Aktualizacja Aktualizacja in- R
Srodkéw trwalych westyciji
Saldo na 1 stycznia 2006 7923 7923
Saldo na 31 grudnia 2006 7923 7923
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Saldo na 1 stycznia 2007 7923 7923
Zbycie srodkéw trwatych -3908 -3908
Saldo na 31 grudnia 2007 4014 4014

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiggnietej przy przeszacowaniu

sktadnikow rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Nota 33 Kapital rezerwowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2006 503
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 336
Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2006 839
Saldo na 1 stycznia 2007 839
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 1972
Zmniejszenia - 839
Saldo na 31 grudnia 2007 1972

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji ha akcje proporcjo-

nalnie do czasu trwania programu.

Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2006 44 947
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow powigzanych do konsolidacji - 841
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 179 893
Zysk netto za rok biezacy 16 016
Saldo na 31 grudnia 2006 240 015
Korekta btedu podstawowego -9445
Zmiana zasad rachunkowosci -428
Saldo na 31.12.2006 po korektach 230 142
Saldo na 1 stycznia 2007 230 142
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych do konsolidacji

Korekta btedu podstawowego

Zbycie srodkow trwatych 3908
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej 3905
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Zysk netto za rok biezacy

60 668

\WWyemitowane opcje na akcje

839

Saldo na 31 grudnia 2007

299 463

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, jak réwniez
korekty wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z bteddw lat poprzednich lub

zmian zasad rachunkowosci.

Wynik z lat ubiegtych, ujmuje wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubiegtych

podmiotu dominujacego i spotek zaleznych.

Nota 36 Nabycie Spoétki zaleznej Galeria Centrum Sp. z o.0.

w tys. zt
Przejete aktywa netto: Warto$¢ godziwa
Rzeczowe aktywa trwate 13 542
Znak towarowy 59 322
Pozostate warto$ci niematerialne 280
Inwestycje dtugoterminowe
IAktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Zapasy 28 758
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2683
Naleznosci pozostate 475
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 7 221
Pozostate aktywa obrotowe 263
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostate rezerwy 8 893
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 38 818
Zobowigzania z tytutu podatkéw
Kredyty bankowe 15233
Zobowigzania z tytutu emisji dluznych papieréw warto$ciowych
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 6 841
Pozostate zobowigzania 3817
IAktywa netto Spotki 38942
Ustalenie ujemnej wartosci firmy
Aktywa trwate 13 822 tys. zi.
Aktywa obrotowe - 39 400 tys. zt.
Suma aktywdw wyceniona wedtug wartosci godziwej - 53 222 tys. zt.
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Minus zobowigzania - -73 602 tys. zi.
Aktywa netto nabytej spotki - - 20 380 tys. zi.
Wycena znaku towarowego - 59 222 tys. zi.
Razem aktywa netto - 38 942 tys. zt.

Catkowity koszt nabycia spotki
Wartos¢ firmy (ujemna)

Ujemna warto$¢ firmy zostata odniesiona w wynik roku biezacego.

Nota 37 Naleznosci i zobowigzania warunkowe

- - 11 547 tys. zh.
- 27 395 tys. zt.

Charakter zobowiazania

Szacunkowa kwota zobowia-
zania

Przyczyna powstania zobo-
wiazania

Utworzona rezerwa na strate

Pozew o zaptate: F.G.S.P. -
Biuro Terenowe w tancucie

912 tys. zt.

Postepowanie przeciwko naszej
spotce z powodztwa Biura
ITerenowego FGSP w tancucie
tytutem zwrotu kwoty wypta-
conej pracownikom tej spotki
pochodzacej z F.G.S.P.. Rosz-
czenia wynikajq z tego, ze
skoro z chwilg wygasniecia
umaéw dzierzawy nieruchomosci
oraz urzadzen, na podstawie
ktorych ZO Vicon Sp. z 0.0.
korzystata z majatku naszej
spotki, pracownicy tej spotki
stali sie naszymi pracownikami
w zwigzku z art. 231 Kodeksu
pracy, to nie byto podstaw do
wyptaty tym pracownikom
Swiadczen z F.G.S.P., gdyz
zobowigzania te obcigzaty
naszg Spotke.

Utworzono rezerwe na 912 tys.
zt,

Zawezwanie do proby ugo-
dowej z wniosku syndyka
masy upadtosciowej Pabia
Fasion Sp. z 0.0. w upadto-
Sci

Zobowigzanie gtéwne 811 tys.
zt. oraz odsetki 326 tys. zt.

Postepowanie przeciwko na-
szej spotce z wniosku syndyka
masy upadtosci Pabia Fashion
Sp. z 0.0. 0 zawezwanie do
préby ugodowej w zwigzku z
roszczeniem o zapfate kwoty
1.137 tys. zk. z tytutu wzajem-
nych rozliczen miedzy Pabia
Fashion Sp. z 0.0. a Wolczanka
SA. Postepowanie prowadzone
byto przez Sad Rejonowy dla
Krakowa - Srédmiescia w
Krakowie. Posiedzenie w spra-
wie zawezwania do proby
ugodowej odbyto sie w dniu
1.02.2008r.. Syndyk masy
upadtosci nie stawit sie na
posiedzenie, stad postepowanie
zostato umorzone. Wedtug
naszej oceny wniosek o zawe-
zwanie do proby ugodowej
zostat ztozony przez syndyka
masy upadtosci wylacznie w
celu przerwania biegu terminu
przedawnienia roszczenia. Z
przeprowadzonej przez nas
analizy udostepnionych nam

dokumentow wynika, ze wska-

Utworzono rezerwe na zobo-
wigzanie gtéwne 811 tys. zk.
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zane wyzej roszczenie
przedawnitoby sie w styczniu
2008 roku. Najprawdopodob-
niej nalezy sie spodziewac
whiesienia przez syndyka
pozwu o zaptate wskazanej
kwoty. Do tej pory jednak nie
uzyskalismy informacji o wnie-
sieniu pozwu przez syndyka.

Pozew o zaptate: Pana 1.967 tys. zt.

Kamala Darvisha

Postepowanie przeciwko naszej
spdtce z powddztwa Pana
Kamala Darvisha o zaptate
1967 tys. zt. tytutem odszko-
dowania za nie wywigzanie sie
z zobowigzania wynikajacego z
umowy przedwstepnej. Poste-
powanie prowadzone jest przez
Sad Okregowy w todzi. Poste-
powanie jest w toku - przepro-
wadzane jest postepowanie
dowodowe. Termin nastepnej
rozprawy zostat wyznaczony na
dzien 23.06.2008r.

Nie utworzono rezerwy — gdyz
w opinii Zarzadu wyniki poste-
powania nie powinny znaczaco
wptyna¢ na sprawozdanie
finansowe Spotki

W Grupie nie wystepujg naleznosci warunkowe.

Nota 37a Naleznosci i zobowigzania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
2007 2006
- weksle wtasne bedace zabezpieczeniem otrzymanych gwarancji z tytutu wynajmu 8 684 8 154
lokali sklepowych
—  weksle wtasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasingowych
Razem pozycje pozabilansowe 8 684 8154

W Grupie nie wystepujg naleznosci pozabilansowe .

Nota 39 Platnosci regulowane akcjami

W dniu 13 listopada 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito pro-

gram motywacyjny dla Zarzadu oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatno$¢ w postaci
akcji Spotki. Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej wysokosci

przyznanie 394.000 szt. warrantow subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie biezacym nr
64/2006 z dnia 13 listopada 2006. Wartos¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zasto-
sowaniu modelu Black’a-Scholes’a wyniosta 11.831.230 z4, tj. 30,03 zt za 1 akcje i jest rozliczana
proporcjonalnie do czasu trwania programu.

Dane potrzebne do zastosowania modelu Black'a-Scholes’a przedstawiajg sie nastepujaco :
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w tys. zt
2007 2006
cena akcji z dnia uchwalenia programu 76,09 32,50
cena realizacji 70,00 30,00
loczekiwana zmienno$é 25,80% 28,88%
oczekiwana diugos¢ zycia opcji (miesiace) 73,50 36
stopa wolna od ryzyka 4,50% 4,80%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00% 0,00%

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

Oczekiwany okres zycia opcji zostat okreslony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z pod-
jetej uchwaty.

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

Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

Znaczace zdarzenia majace wptyw na sytuacje Grupy, o ktérych Spétka dominujaca informowata
w raportach biezacych po dacie bilansowej:

1) W dniu 2 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 1/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, na podstawie zawiadomienia otrzymanego od Powszechnego Towarzystwa Emery-
talnego PZU S.A., dziatajacego w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien”
(Fundusz), ze w wyniku nabycia akgcji Spotki Vistula & Wélczanka S.A. w transakcjach na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie, rozliczonych w dniu 27 grudnia 2007 roku, ilo$¢ akgiji
Spotki Vistula & Wolczanka S.A. posiadana przez Fundusz pozwala na zwiekszenie o co najmniej
2% ilosci gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. w poréwna-
niu do ilosci ostatnio opublikowanej. Przed zawarciem wyzej wymienionych transakcji Fundusz
posiadat 13.141.785 sztuk akgji Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 16,38 % kapitatu zakfa-
dowego Vistula & Wolczanka S.A., uprawniato do wykonywania 13.141.785 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A, co stanowito 16,38 % ogdlinej liczby gto-
séw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. Po zawarciu wyzej wy-
mienionych transakcji Fundusz posiadat 13.735.575 sztuk akcji Vistula & Wodlczanka S.A., co
stanowito 17,12 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wolczanka S.A., uprawniato do wykonywania
13.735.575 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A, co stano-
wito 17,12 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczan-
ka S.A.

2) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 2/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, iz Zarzad KDPW S.A. podjat Uchwate nr 5/08 z dnia 4 stycznia 2007 r., w ktorej po
rozpatrzeniu wniosku spofki Vistula & Wodlczanka S.A., postanowit zmieni¢ Uchwate nr 43/07
Zarzadu KDPW S.A.. z dnia 16 stycznia 2007 roku w ten sposdb, ze § 1 ust. 1 tej Uchwaty
otrzymal nastepujace brzmienie:
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»~1 Na podstawie § 40 ust. 2 i ust. 4a oraz § 2 ust. 1 i 4 Regulaminu Krajowego Depozytu Papie-
row Wartosciowych, po rozpatrzeniu wniosku spotki Vistula & Wélczanka S.A. Zarzad Krajowego
Depozytu postanawia przyja¢ do Krajowego Depozytu Papieréow Wartosciowych 1.400.000 (je-
den milion czterysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C spdtki Vistula & Wdlczanka S.A.
o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda oraz nadaé im kod PLVSTLA00045,
pod warunkiem dopuszczenia tych akcji do obrotu na rynku regulowanym.”

Zmiana tresci uchwaty nr 43/07 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierdow Wartosciowych S.A. z
dnia 16 stycznia 2007 roku miata zwigzek z obnizeniem warto$ci nominalnej akcji Spétki sktada-
jacych sie na jej kapitat zakltadowy z kwoty 2 zt (dwa ztote) do kwoty 0,20 zt (dwadziescia gro-
szy) dokonanej na podstawie Uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
Spétki z dnia 28 czerwca 2007 roku w sprawie zmian w Statucie Spotki i zarejestrowanej w reje-
strze przedsiebiorcow w dniu 10 sierpnia 2007 roku.

3) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 3/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, iz na podstawie uchwaty Nr 9/2008 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w War-
szawie S.A. z dnia 7 stycznia 2008 roku w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu giet-
dowego na Gtdwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela serii C spdtki Vistula & Wdlczanka
S.A., do obrotu gietdowego na rynku podstawowym dopuszczonych zostato 1.400.000 akcji na
zwyktych na okaziciela serii C spdtki Vistula & Wolczanka S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt kaz-
da, oznaczonych przez KDPW S.A. kodem PLVSTLA00045. Jednocze$nie Zarzad Gietdy postano-
wit wprowadzi¢ z dniem 14 stycznia 2008 r. w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym akcje spétki Vistula & Wolczanka S.A., o ktérych mowa w § 1, pod warunkiem
dokonania przez KDPW S.A. w dniu 14 stycznia 2008 r. asymilacji akcji z akcjami tej spétki be-
dacymi w obrocie gietdowym.

4) W dniu 10 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 4/2008 Vistula & Wélczanka S.A. poin-
formowata, ze:

a) w dniu 10 stycznia 2008 roku w KDPW S.A. na podstawie uchwat Zarzadu KDPW S.A. nr
43/07 z dnia 16.01.2007 r. oraz nr 5/08 z dnia 4.01.2008 r. nastgpita rejestracja w Krajowym
Depozycie 1.400.000 akgji spdtki Vistula & Wdlczanka S.A. pod kodem ISIN PLVSTLA00045,

b) na podstawie uchwaty nr 9/08 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 9 stycznia 2008 r., Zarzagd KDPW
S.A. postanowit dokona¢ w dniu 14 stycznia 2008 roku asymilacji 1.400.000 akcji spotki Vistula
& Wolczanka S.A. oznaczonych kodem PLVSTLA00045 z 78.822.190 oznaczonymi kodem PLV-
STLAO0O011. Akcje objete asymilacjg otrzymaty kod PLVSTLA00011. Z dniem 14 stycznia 2008 r.
kodem PLVSTLA00011 oznaczonych jest 80.222.190 akcji spdtki Vistula & Wdlczanka S.A.

5) W dniu 19 lutego 2008 roku w raporcie biezacym nr 7/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 11.02.2008 roku Sad Rejonowy dla Krakowa-Sréddmiescia w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki "Trend Fashion" Sp. z 0.0. podmiotu zaleznego od Vistula & Wélczanka S.A z
dotychczasowej kwoty 50.000 zt do kwoty 2.050.000 zt. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
"Trend Fashion" Sp. z 0.0. zostato dokonane poprzez utworzenie 4.000 nowych udziatéw po 500
zt kazdy udziat. Wszystkie udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki Trend Fashion
Sp. z 0.0. zostaty objete przez jednego wspdlnika, tj. Vistula & Wdlczanka S.A. w zamian za
wktad pieniezny w wysokosci 2.000.000 zt.

Srodki finansowe uzyskane w wyniku podwyzszenia kapitatu przeznaczone sg na sfinansowanie
wydatkdw zwigzanych z przeprowadzang restrukturyzacjq aktywow produkcyjnych Grupy Kapita-
towej Vistula & Wolczanka S.A., w tym spotki "Trend Fashion" Sp. z o.0.
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6) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezagcym nr 8/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze emisja nie wiecej niz 7.882.215 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci
nominalnej 0,20 zt kazda, na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spétki z dnia 6 grudnia 2007 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego nie
dojdzie do skutku.

7) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezagcym nr 9/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze otrzymata zawiadomienie od Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, wystepujace w imieniu zarzadzanych przez siebie funduszy inwe-
stycyjnych Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, Millennium Funduszu Inwe-
stycyjnego Otwartego Zréwnowazonego, Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Sta-
bilnego Wzrostu, Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Matych i Srednich Spotek, ze
liczba gtosdw posiadanych tacznie przez Millennium FIO Akgcji, Millennium FIO Zréwnowazony,
Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Matych i Srednich Spotek (zwane dalej
~Funduszami”) zostata zmniejszona ponizej 5 % ogdlinej liczby gtosdw w Spoice.

W dniu 18.03.2008 r. zostaty rozliczone w Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych S.A.
transakcje sprzedazy akcji Spétki dla Funduszy (Millennium FIO Akcji, Millennium FIO Zréwno-
wazony, Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Matych i Srednich Spdtek), w wyni-
ku ktdérych nastgpito zmniejszenie udziatu ponizej 5 % ogolnej liczby gtoséw w Spditce. Zapis na
rachunkach papieréw wartosciowych, wynikajacy ze zbycia akcji ww. podmiotu zostat dokonany
w dniu 18.03.2008 r.

W dniu 17.03.2008 r. (jeden dzien przed rozliczeniem transakcji w KDPW) przed zmiang udziatu
w kapitale zaktadowym, Fundusze posiadaty 4.029.929 akcji, co stanowito 5,0235% udziatu w
kapitale zaktadowym oraz 4.029. 929 gtoséw, co stanowito 5,0235% gtoséw z ww. akcji w ogol-
nej liczbie gtosdw.

Na dzien 18.03.2008 r. (dzien rozliczenia transakcji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartoscio-
wych S.A. i zapisania akcji na rachunkach Funduszy), Fundusze posiadaty 3.529. 929 akcji, co
stanowi 4,4002% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 3 529 929 gtosdéw, co stanowito 4,4002%
gtosdéw z ww. akcji w ogdinej liczbie gtosow.

8) W dniu 27 marca 2008 roku w raporcie biezgcym nr 10/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 26 marca 2008 r. :

I Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie (,,PPIM"), zawiadomit
Spotke o spadku facznego zaangazowania do poziomu 4,96% catkowitej liczby gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu Spotki w zakresie instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad portfeli
zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich in-
strumentdw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktdrym mowa powyzej: Dotyczy
wszystkich Klientow Pioneer Pekao Investment Management S.A.

Rodzaj zdarzenia: zbycie praw wtasnosci z tytutu sprzedazy akcji

Data zdarzenia: 26.03.2008

Firma spofki: Vistula & Wolczanka S.A.

Siedziba spotki: ul. Starowislna 48, 31-035 Krakow

Stan posiadania przed zmiang udziatu: Liczba posiadanych akcji: 4.131.855

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 5,15%

Liczba gtoséw z posiadanych akcji: 4.131.855

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,15%
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Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 3.975.240

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 4,96%

Liczba gtoséw z posiadanych akcji: 3.975.240

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 4,96%

Akcjonariuszami posiadajacymi facznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spdtki sg wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. (w zakresie portfeli
zarzadzanych przez PPIM).

IT Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie (,PPIM"), wykonujac
umowe Swiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finanso-
wych na zlecenie, zawartq pomiedzy Pioneer Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych
S.A. a PPIM zawiadomit Spétke w imieniu funduszy:

1. Pioneer Akcji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

2. Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

3. Pioneer Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

4. Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

o spadku zaangazowania powyzszych funduszy do poziomu 4,85% catkowitej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spdtki w zakresie akcji wchodzacych w skiad portfeli tych funduszy za-
rzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich in-
strumentdw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej: Dotyczy
funduszy inwestycyjnych utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A.

Rodzaj zdarzenia: zbycie praw wiasnosci z tytutu sprzedazy akcji

Data zdarzenia: 26.03.2008

Firma spétki: Vistula & Wolczanka S.A.

Siedziba spdtki: ul. Starowisina 48, 31-035 Krakow

Stan posiadania przed zmiang udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 4.045.478

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 5,04%

Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 4.045.478

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,04%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 3.888.863

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 4,85%

Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 3.888.863

Udziat procentowy w liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu: 4,85%

Akcjonariuszami posiadajacymi tacznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spdtki sg wyzej wymienione fundusze inwestycyjne. Portfele funduszy inwestycyjnych sta-
nowig podgrupe wszystkich portfeli Klientow PPIM.

9) W dniu 2 kwietnia 2008 roku w raporcie biezacym nr 11/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 1 kwietnia 2008 roku AIG Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z
siedzibg w Warszawie (dalej ,AIG TFI S.A.”), poinformowato Spotke, iz w wyniku zbycia akcji
Spotki przez AIG Fundusze Inwestycyjne oraz w ramach wykonywania zarzadzania portfelami w
sktad ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych AIG TFI S.A. posiada
w imieniu Funduszy oraz zleceniodawcow prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spoiki z mniej niz 5% ogdlinej liczby gtosow.
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Powyzsza zmiana udziatu nastgpita w wyniku dokonania w dniu 27 marca 2008 roku w ramach
zarzadzanych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarzadzanie portfeli transakgcji
sprzedazy akcji Spotki. Bezposrednio przed zmiang udziatu AIG TFI S.A. bylo w posiadaniu
4.071.063 akcji, co stanowito 5,075 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjona-
riuszy Spotki i 5,075% kapitatu zaktadowego Spotki.

Na dzien otrzymania przez Spdtke powyzszego zawiadomienia AIG TFI S.A. w ramach zarzadza-
nych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarzadzanie portfeli byto w posiadaniu
3.071.063 akcji Spotki, co stanowito 3,828% ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki i 3,828% kapitatu zaktadowego Spotki.

10) W dniu 5 maja 2008 roku w raporcie biezagcym nr 13/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 5 maja 2008 roku Vistula & Wdlczanka S.A. dziatajac za posrednictwem
ING Securities S.A. z siedzibg w Warszawie zawiadomita Komisje Nadzoru Finansowego oraz
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. o zamiarze ogtoszenia wezwania do zapisy-
wania sie na sprzedaz akcji W. KRUK Spétka Akcyjna z siedzibg w Poznaniu, ul. Putaskiego 11-
17, 60-607 Poznan, KRS 0000076902 (,Spdtka™) w zwiazku z planowanym nabyciem przez Vistu-
la & Wdlczanka S.A. 66% akcji Spotki zgodnie z art. 73 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19
pazdziernika 2005 roku w sprawie wzoréw wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
akgji spotki publicznej, szczegdtowego sposobu ich ogtaszania oraz warunkéw nabywania akcji w
wyniku tych wezwan.

Wezwanie, o ktdrym mowa powyzej stanowigce zatacznik do raportu biezacego nr 13/2008 w
dniu 5 maja 2008 roku zostato takze przekazane Polskiej Agencji Prasowej S.A. Tre$¢ wezwania
przekazanego Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A
oraz Polskiej Agencji Prasowej S.A. stanowi zatgcznik do niniejszego raportu biezacego.

11) W dniu 28 maja 2008 roku w raporcie biezagcym nr 17/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze zwigzku z uptywem w dniu 27 maja 2008 roku terminu do zapisywania sie na
sprzedaz akcji spotki W.Kruk S.A. zgodnie z wezwaniem ogtoszonym przez Spétke w dniu 5 maja
2008 roku oraz nie otrzymaniem przez Spétke do dnia 27 maja 2008 roku zgody Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji w wyniku przeprowadzenia we-
zwania, Spétka informuje, ze powzieta decyzje o nabyciu akcji W.Kruk S.A. na zasadach okreslo-
nych w w/w wezwaniu pomimo nieziszczenia sie warunku prawnego, w trybie art. 98 ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw z dnia 16 lutego 2007 roku.

Spétka uzyskata w dniu 27 maja 2008 roku informacje od podmiotu posredniczacego w wezwa-
niu, ze zapisy ztozone w odpowiedzi na wezwanie przekroczyty prog 66% akcji W.Kruk S.A. Roz-
liczenie transakcji nastapi na zasadach okreslonych w wezwaniu.

12) W dniu 28 maja 2008 roku w raporcie biezacym nr 18/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata o zwotaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki, ktére odbe-
dzie sie w dniu 30 czerwca 2008 roku o godz. 12.00, w biurze Spdtki w Warszawie przy ulicy
Fabrycznej 5, budynek "Riverside Park",

Proponowany przez Zarzad porzadek obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia oprocz punk-
téw wymaganych przez wiasciwe przepisy Kodeksu spétek handlowych obejmuje miedzy innymi
podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych
akgji z wylgczeniem prawa poboru.
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Planowane podwyzszenia kapitatu zaktadowego dotyczy emisji ponad 24 min nowych akcji zwy-
ktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,20 zt z wytaczeniem prawa poboru,

Obecnie kapitat zakladowy Spétki wysokosci 18.275.378 zt dzieli sie na 80.222.190 akcji o war-
tosci nominalnej 0,20 zt kazda.

W przypadku przeprowadzeniu planowanej emisji kapitat zaktadowy Spotki zwiekszy sie o
4.813.331 zt do 23.088.709 zt i bedzie dzielit sie na nie wiecej niz 104.288.845 o wartosci nomi-
nalnej 0,20 zt kazda.

Wiekszos¢ srodkéw finansowych uzyskanych z przeprowadzenia nowej emisji akcji Spotka planu-
je przeznaczy¢ na sptate kredytu zaciggnietego w celu sfinansowania zakupu akgji stanowigcych
66% kapitatu zaktadowego spotki W. Kruk S.A. w wyniku wezwania ogtoszonego w dniu 5 maja
2008 roku.

13) W dniu 30 maja 2008 roku w raporcie biezagcym nr 19/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata o zawarciu w dniu 8 maja 2008 roku z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibq w Warsza-
wie przy ul. Suwak 3 ("Bank") umowy o linie odnawialna.

Przedmiotem umowy o linie odnawialng jest udzielenie Spotce przez Bank limitu kredytowego do
maksymalnej wysokosci 300.000.000 zt, ktory moze zosta¢ wykorzystany w formie:

a) gwarancji bankowej ptatnosci w wysokosci 300.000.000 zt z terminem waznosci do dnia 30
wrzesnia 2008 roku ("Gwarancja") stanowigcej zabezpieczenie, o ktérym mowa w art. 77 ust. 1
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, ustanowione w
zwigzku z wezwaniem ogtoszonym przez Spétke w dniu 5 maja 2008 r. do zapisywania sie na
sprzedaz akcji W. Kruk S.A. Beneficjentem Gwarancji jest podmiot posredniczacy w przeprowa-
dzeniu wezwania tj. ING Securities S.A. z siedzibq w Warszawie.

b) kredytu odnawialnego, ktéry moze by¢ wykorzystany przez Spétke wytacznie na sptate nalez-
nosci z tytutu zaptaconej przez Bank kwoty z udzielonej i wykonanej przez Bank Gwarancji na
zadanie ING Securities S.A.

W przypadku zgtoszenia przez ING Securities S.A. zadania zaptaty z udzielonej przez Bank Gwa-
rancji, Bank dokona tej zaptaty oraz w dniu jej dokonania uruchomi kredyt w celu sptaty nalez-
nosci Spotki wobec Banku z tytutu zaptaconej przez Bank kwoty z udzielonej przez Bank Gwa-
rancji.

Kredyt udzielony Spdtce na podstawie umowy o linie odnawialng zostanie przeznaczony na sfi-
nansowanie nabycia przez Spdtke od minimum 51% do maksimum 66% akcji spotki W. Kruk
S.A. z zastrzezeniem pkt. b) powyzej.

Okres kredytowania uptywa z dniem 14 pazdziernika 2008 roku.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne — uzaleznione od stawki WIBOR dla miedzybankowych
depozytdw jednomiesiecznych lub dla depozytéw overnight. Zabezpieczenie sptaty naleznosci
Banku z tytutu udzielonego kredytu stanowia:

a) zastaw w formie ustalonej przez Bank na wszystkich aktywach nalezacych do Spotki,

b) hipoteka kaucyjna do kwoty 379.650.000 zt na wszystkich nieruchomosciach nalezacych do
Spotki.

c) oSwiadczenie Spoétki o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997
r. Prawo bankowe.

Zabezpieczenia, o ktorych mowa w pkt. a) i pkt. b) powyzej ustanowione zostang na pierwsze
zadanie Banku.

14) W dniu 30 maja 2008 roku w raporcie biezacym nr 20/2008 Vistula & Wodlczanka S.A. poin-
formowata, ze w wyniku rozliczenia w dniu 30 maja 2008 roku transakcji przeprowadzonej w
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ramach wezwania ogtoszonego przez Spotke w dniu 5 maja 2008 roku, Spdtka nabyta
12.180.828 akcji spotki W. Kruk S.A. reprezentujacych 66% kapitatu zaktadowego, uprawniaja-
cych do wykonywania 12.180.828 gtoséw na walnym zgromadzeniu, reprezentujacych 66%
0golnej liczby gtosow.

W odpowiedzi na wezwanie, ING Securities Spotka Akcyjna z siedzibq w Warszawie, podmiot
posredniczacy w przeprowadzeniu wezwania, przyjat zapisy na tacznq liczbe 16.665.403 akcji, w
efekcie czego redukcja zapiséw wyniosta 26,91 %.

Cena jednej akcji nabytej w wezwaniu wyniosta 24,50 ztotych.

Przed nabyciem akcji w wyniku rozliczenia wezwania Spodtka nie posiadata akcji W. Kruk S.A.
Inwestycja ma charakter dtugoterminowy. Spotka nie ma obecnie zamiaru zwiekszenia udziatu w
ogolnej liczbie gtosow na walnym zgromadzeniu W. Kruk S.A. w okresie 12 miesiecy.
Nabycie akgji zostato sfinansowane w catosci z kredytu, o ktérym Spétka informowata w raporcie
biezacym nr 19/2008 z dnia 30 maja 2008 roku.

15) W dniu 2 czerwca 2008 roku w raporcie biezacym nr 21/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze na podstawie art. 400 § 1 Kodeksu spotek handlowych oraz § 22 ust. 7 Statutu
W. Kruk S.A. z siedzibg w Poznaniu ("Spotka") — w dniu 2 czerwca 2008 roku Vistula & Wolczan-
ka S.A. jako akcjonariusz posiadajacy wiecej niz 10% akcji w kapitale zaktadowym Spétki, ztozy-
ta w siedzibie Spotki wniosek o niezwtoczne zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spétki z nastepujacym porzadkiem obrad:

1. Otwarcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

2. Wybor Komisji Skrutacyjnej

3. Wybor Przewodniczacego

4. Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zdolnosci do
podejmowania przezen waznych uchwat i przyjecie porzadku obrad

5. Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki

6. Zamkniecie Walnego Zgromadzenia.

16) W dniu 3 czerwca 2008 roku w raporcie biezacym nr 22/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze otrzymata od Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego PZU S.A., dziatajgcego
zgodnie z art. 69 ust. 2 pkt 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych, w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Zlota Jesien” (Fundusz), ze w
wyniku nabycia akcji Spotki Vistula & Wolczanka S.A. w transakcjach na Gieldzie Papieréow War-
tosciowych w Warszawie, rozliczonych w dniu 28 maja 2008 roku, ilos¢ akcji Spotki Vistula &
Wolczanka S.A. posiadana przez Fundusz pozwala na zwiekszenie o co najmniej 2% ilosci gto-
séw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. w poréwnaniu do ilosci
ostatnio opublikowanej.

Przed zawarciem wyzej wymienionych transakcji Fundusz posiadat 15.338.428 sztuk akcji Vistula
& Wolczanka S.A., co stanowito 19,12 % kapitatu zakladowego Vistula & Wolczanka S.A.,
uprawniato do wykonywania 15.338.428 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistu-
la & Wolczanka S.A, co stanowito 19,12 % ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Vistula & Wolczanka S.A.

Po zawarciu wyzej wymienionych transakcji Fundusz posiadat 15.938.428 sztuk akcji Vistula &
Wolczanka S.A., co stanowito 19,87 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wélczanka S.A., upraw-
niato do wykonywania 15.938.428 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula &
Wolczanka S.A, co stanowito 19,87 % ogdlinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula
& Wolczanka S.A.
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Nota 42 Transakcje ze stronami / podmiotami powigzanymi
Transakcje handlowe:

W roku obrotowym Spotka dominujgca zawarta nastepujace transakcje z podmiotami powigza-
nymi :

w tys. zt
Sprzedaz produktow, | Zakup produktow, Kwoty nalezne od e e e
towarow, materiatéw iftowaréw, materiatéw ii podmiotéw powiaza- | . Y ne p
miotom powigzanym
ustug ustug nych
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Vipo 430 596
'Young 96 139
\Vistula Market Sp. z o0.0. 1983 1983
V&W Production Sp. z 0.0. 1777 | 3806 | 5673 | 14504 | 2919 | 2553 43| 1167
(MTM Sp. z0.0.)
Trend Fasion Sp. z 0.0. 2608 1232 11 848 7 958 427 745 286
\Vicon Sp. z 0.0. 495 495
\VFG Praga s.r.o. 1155 2493
SIA Ryga 1213 3396
FG Hungary kft 331 970
\WLC Textilen Berlin 519 2110 96
IAndre Renard Sp. z 0.0. 62 9 468 242 133 87
\WLC Production 2 Sp. zo.o. 922 372 9 555 3776 1350 1409 1020 1225
\WLC Production 3 Sp. z 0.0. 943 300 18 092 4549 1012 1358 1543 1816
Galeria Centrum Sp. z 0.0. 6 934 1150 5181 100
Fleet Management Gmbh 153 30
Razem 13 246 8937 46 939 31029 13923 17 635 3538 4590
Saldo odpiséw aktualizujgcych -5923 -3213
Kwoty nalezne od podmiotow powigzanych netto 8 000 14 422

Koszty sprzedanych produktow, towardw i ustug wyniosty 8.330 tys. zt. ( rok 2006: 5.708 tys.
zt.)

Przychody finansowe wyniosty 15 tys. zt. (rok 2006: 22 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 0 tys. zt. ( rok 2006: 605 tys. zt.), a pozostate koszty
operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (rok 2006: 605 tys. zt).

Sprzedaz towaréw podmiotom powigzanym dokonana byta po cenach wynikajacych z cennika
Spotki. Zakupy byty dokonywane po zdyskontowanych cenach rynkowych, aby odzwierciedli¢
ilo$¢ towardw zakupionych i zwigzki pomiedzy stronami.
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Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 31.12.2007 roku wyno-
szg 712 tys. zt.(na 31.12.2006 roku: 1.767 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktu-
alizujgcymi na 31.12.2007 roku w wysokosci 304 tys. zt. (na 31.12.2006 roku: 339 tys. zt.).
Pozostate naleznosci od podmiotdw powigzanych na 31.12.2007 roku wynoszg 16.966 tys. zt.
(na 31.12.2006 roku: 17.565 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na
31.12.2007 roku w wysokosci 16.966 tys. zt. (na 31.12.2006 roku: 16.966 tys. zt.).

Naleznosci nie sq zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotéwka. Na dzien 31.12.2007 roku
odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od podmiotéw powigzanych tgcznie wyniosty 23.193 tys.
zt. ( rok 2006; 20.518 tys. zt.).

W 2007 roku Spétka udzielita poreczen spétce zaleznej Galerii Centrum Sp. z 0.0. na kwote
5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu - poreczenie zostato udzielone do 17 lutego 2020
roku, 26.000 tys. zt. jako zabezpieczenie pozyczki - poreczenie zostato udzielone na kwote 7.000
tys. zt. do 31 grudnia 2008 roku, a na kwote 19.000 tys. zt. do 31 grudnia 2011 roku oraz 520
tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowane lokale handlowe (w dniu 8 stycznia 2008 ro-
ku zwrdcona zostata kwota 420 tys. zt. - na dzien dzisiejszy poreczenie wynosi 100 tys. zt.).
Ponadto w dniu 8 stycznia 2008 roku Spdtka udzielita poreczenia spotce zaleznej Galerii Centrum
Sp. z 0.0. na kwote 12.073 tys. zt. jako zabezpieczenie umow leasingu - poreczenie zostato
udzielone do 13 stycznia 2015 roku, oraz w dniu 26.02.2008 udzielita poreczenia umow leasingu
na wyposazenie sklepdw na kwote 4.792 tys. zi.

Nota 43 Dane poréwnywalne — korekta wyniku lat ubiegtych i korekty pre-
zentacyjne

Wptyw korekt na pozycje bilansowe

w tys. zh
Dane poréwny-
korekty wyniku lat walne 2006
Dane wedtug spra- ubiegtych i korekty wedtug sprawoz-
wozdania za 2006 prezentacyjne dania za 2007
Rzeczowy majatek trwaty 57 491 57 491
Wartosc firmy 60 542 60 542
Warto$ci niematerialne 34 951 34 951
Nieruchomosci inwestycyjne 4 594 4 594
Inwestycje dtugoterminowe 257 257
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2349 1680 4029
Aktywa finansowe 928 928
Aktywa trwate ogdtem 100 570 62 222 162 792
Zapasy 73183 73183
ggléedinosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 38 801 -9609 29 192
Udzielone pozyczki 515 515
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 80 681 80 681
Pozostate aktywa obrotowe 1463 - 774 689
Aktywa obrotowe ogdtem 194 643 - 10383 184 260
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Aktywa ogdtem 295213 51839 347 052
fgtt:c())vv\\’/iigzz::ii: z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate 83 500 83 500
Rezerwy pozostate 4925 1170 6 095
Rezerwa na podatek odroczony 588 588
Zobowigzania ogdtem 89013 1170 90 183
Kapitat akcyjny 17 995 17 995
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 7923
Pozostate kapitaty 839 839
Kapitat z przeliczenia jednostek zagranicznych -30 -30
Niepodzielony wynik finansowy 163 457 60 542 223 999
Wynik finansowy 16 016 -9873 6 143
Kapitat wiasny razem 206 200 50 669 256 869
Pasywa ogotem 295213 51839 347 052

Wptyw korekt na wynik finansowy za rok obrotowy 2006

Dane wedtug spra-

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty

Dane poréwny-
walne 2006
wediug sprawoz-

wozdania za 2006 prezentacyjne dania za 2007
Przychody 180 843 180 843
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatdw 88 109 88 109
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 92 734 92 734
Pozostate przychody operacyjne 723 -55 668
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 55 55
Koszty sprzedazy 51 068 10 037 61 105
Koszty ogdlnego zarzadu 22 540 22 540
Pozostate koszty operacyjne 1 465 1516 2981
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 18 384 - 11553 6 831
Przychody finansowe 2 823 2823
Koszty finansowe 1146 1146
Zysk brutto 20 061 - 11 553 8 508
Podatek dochodowy 4 045 - 1680 2 365
Zysk/strata netto 16 016 -9873 6 143

Wptyw korekt na kapitat wiasny za rok obrotowy 2006

Dane wedtug spra-
wozdania za 2006

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty
prezentacyjne

Dane poréwny-
walne 2006
wedtug sprawoz-
dania za 2007

Kapitat akcyjny

17 995

17 995




Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 7923
Pozostate kapitaty 839 839
R&znice kursowe -30 -30
Zyski zatrzymane 240 015 -9873 230 142
Kapitat wiasny razem 266 742 -9873 256 869
Objasnienie ré6znic majacych wptyw na wartos¢ kapitatu zt.:

Ujawnienie wartosci firmy 58.087 tys. zt.
Odpis na naleznosci spdtek zagranicznych

( w tym utworzenie aktywa na odroczony podatek dochodowy) - 7.995 tys. zt.
Rezerwy na przyszie zobowigzania

( w tym utworzenie aktywa na odroczony podatek dochodowy) - 1450 tys. zt.
Reklama (przeniesiona z rozliczen miedzyokresowych ) - 428 tys. zt.

Razem roéznice:

Wptyw korekt na przeptywy pieniezne za rok obrotowy 2006

48.214 tys. zi.

: Dane porowny-
Dane wedtug spra- Egskgcl\iv?rlll(l)(:leliatt walne 2006
wozdania za 2006 9 rexty wediug sprawoz-
prezentacyjne dania za 2007

Zysk (strata) netto 16 016 -9873 6143
Korekty:
Amortyzacja 7 206 7 206
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych -22 -22
Zysk (strata) na inwestycjach - 55 -85
Koszty z tytutu odsetek 693 693
Zmiana stanu rezerw 1887 1170 3057
Zmiana stanu zapasow - 37 645 - 37 645
Zmiana stanu naleznoci -24184 9609 -14 575
Zmiana §tanu zpbowiqz’ah krotkoterminowych, z wyjat- 24 824 -906 23918
kiem pozyczek i kredytow
Inne korekty 59 647 - 59 285 362
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 43 929 - 59 285 -15 356
Dziatalno$¢ inwestycyjna 4620 4620
:;Teplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyj- 4620 4620
Dziatalno$¢ finansowa 21026 59 285 80 311
Wp’fywy ne@to z emisji akcji (wydania ud2|a+ow)_ i innych 59 285 59 285
instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 21026 59 285 80 311
Zwu@k_szen_ne (zmnllejs'zenle} net?o s_ta_nu Srodkow pieniez- 69 575 69 575
nych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych




Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okre-

su 11 106 11106

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 80 681 80 681

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego za 2007 rok i przeprowadzeniu weryfikacji sald bi-
lansowych stwierdzono nieprawidtowe ustalenie wartosci niektdrych pozycji sprawozdawczych
(gtéwnie naleznosci i rezerw) wg stanu na dzien 31 grudnia 2006 roku.

Gtowngq przyczyng wystgpienia powyzszych nieprawidtowosci byty zaktdcenia w przeptywie infor-
macji pomiedzy poszczegdinymi komdrkami przedsiebiorstwa spowodowane zmianami organiza-
cyjno - kadrowymi zwigzanymi z realizowanym procesem operacyjnego potaczenia spotek Vistula
SA i Wélczanka SA , wdrazaniem nowego systemu informatycznego oraz dtugotrwatym przekazy-
waniem i kompletowaniem dokumentacji z przejetej spoétki Wolczanka S.A.

Nota 43a Zestawienie i objasnienie réznic pomiedzy danymi ujawnionymi w
sprawozdaniu finansowym a uprzednio sporzadzonymi i opublikowanymi
sprawozdaniami finansowymi

tys. zh
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT o 200 okres o Rok 2007 okres od 07- Réznica
07-01-01 do 07-12-31

Przychody ze sprzedazy 411 648 411 639 -9
Koszt wiasny sprzedazy 194 698 194 855 157
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 216 950 216 784 - 166
Pozostate przychody operacyjne 11 526 34 602 23076
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 24 692 20676 -4016
Koszty sprzedazy 142 934 150 989 8 055
Koszty ogblnego zarzadu 43 678 45133 1455
Pozostate koszty operacyjne 10 967 15498 4529
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 55 589 60 444 4 855
Przychody finansowe 6 083 6 087 4
Zysk na sprzedazy spoétek zaleznych 3137 3137
Koszty finansowe 4608 4 061 - 547
Zysk (strata) brutto 57 064 65 607 8 543
Podatek dochodowy 6 955 4939 -2016

Zysk (strata) roku obrotowego 50 109 60 668 10 559
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Objasnienie réznic (zt):

Réznice dotyczace wyniku jednostkowego
Korekta wartosci aktywéw Galeria Centrum Sp. z 0.0.
( w tym powtorna wycena znaku)
Korekty wyniku uzyskanego spotek zagranicznych
Inne korekty (w tym wytaczenia)

Razem roznice:

Nota 44 Zatozenia polityki rachunkowosci

- 7 303 257,48

15 015 940,05
3137 012,23

- 290 799,26
10 558 895,54

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

Nota 45

Informacje dotyczace nowych standardéw i ich interpretacji

Standardy i interpreta-
cje zatwierdzone przez
UE

Rodzaje przewidywanej
zmiany w zasadach ra-
chunkowosci

Ewentualny wpltyw na
sprawozdanie finansowe

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

MSSF 6

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

Standard zawiera wymag
zrdznicowania pomiedzy
$rodkami trwatymi a warto-
$ciami niematerialnymi,
ktore sg uzywane do poszu-
kiwania i oceny zt6z mine-
ralnych, oraz okresla po-
ziom wedtug ktdrego testy
dotyczace utraty wartosci
powinny by¢ przeprowa-
dzone.

Spotka nie prowadzi dziatal-
nosci, na ktorg 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
wystepujacych w Spotce.
Zastepuje on MSR 30 Ujaw-
nienia w sprawozdaniach
finansowych bankdw i
instytucji finansowych o
podobnym charakterze i ma
zastosowanie do wszystkich
jednostek, sporzadzajacych
sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF.

Spoétka uwaza, ze wymaga-
ne znaczace dodatkowe
ujawnienia informacji be-
dzie powigzane z jej celami,
polityka i procesami zarza-
dzania ryzykiem finanso-
wym.

1 stycznia 2007 r.

Pozniejsza zmiana do MSSF
6 Poszukiwania i ocena ztoz
mineralnych oraz do MSSF 1
Zastosowanie Miedzynaro-
dowych Standardow Spra-
wozdawczosci Finansowej
po raz pierwszy

Interpretacja precyzuje, ze
jednostki sporzadzajace
sprawozdania zgodnie z
MSSF po raz pierwszy dla
okresu rozpoczynajacego
sie przed dniem 1 stycznia
2006 r. oraz stosujgce MSSF
6 dobrowolnie nie sg zobo-
wigzane do stosowania
wymogdw tego standardu
odnosnie ujawniania, uj-

Niniejsze zmiany nie majq
zastosowania do dziatalno-
Sci Spotki, jako ze Spotka
nie prowadzi zadnej dziatal-
nosci, na ktora wptyw mia-
faby wprowadzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.
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mowania i wyceny do da-
nych poréwnawczych.

Jako podejscie alternatyw-
ne, MSSF 6 moze by¢ sto-
sowany dla danych porow-
nawczych.

Pé6zniejsze zmiany do MSR 1
Ujawnienie informacji o
kapitale

W rezultacie zmian MSSF 7
(zobacz powyzej), Standard
bedzie wprowadzat rozsze-
rzony zakres ujawnien w
odniesieniu do kapitatu
Spotki.

Niniejsza zmiana bedzie
wymagata ujawnienie
znacznie wiecej informacji
dotyczacych struktury kapi-
tatu Spdlki.

1 stycznia 2007 r.

PéZzniejsza zmiana do MSR
19 Swiadczenia pracownicze
—Zyski i Straty Aktuarialne
Plany Grupowe i Ujawnienia
Informacji (Waczajac wyni-
kte nowelizacje do MSR 1,
MSR 24 i do MSSF 1).

Zmiana zawiera opcje roz-
poznania aktuarialnych
zyskow i strat w petni w
momencie ich wystapienia,
z pominieciem rachunku
zyskow i strat wytacznie w
zestawieniu zmian w kapita-
le wiasnym.

Spoétka nie ma zadnych
planéw co do $wiadczen
pracowniczych, na ktére
wptyw miatyby wprowadzo-
ne zmiany.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsza zmiana do MSR
39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena —
Rachunkowos¢ Zabezpie-
czen Przeptywow Pieniez-
nych dla przewidywanych
transakcji wewnatrzgrupo-
wych.

Zmiana pozwala na zakwali-
fikowanie ryzyka walutowe-
go dotyczacego wysoko
prawdopodobnej transakgcji
grupowej jako transakcji
zabezpieczajacej, przy
spetnieniu okreslonych
kryteriow.

Niniejsza zmiana nie ma
zastosowania do dziatalno-
$ci Spotki, jako ze Spdtka
nie prowadzi zadnych
transakcji wewnatrzgrupo-
wych, ktore mozna zakwali-
fikowa¢ jako elementy
Rachunkowosci Zabezpie-
czen w sprawozdaniu finan-
sowym.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsza zmiana do Msr
39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena —
Mozliwos¢ wyceny w warto-
$ci godziwej (witaczajac
wynikte nowelizacje do
MSSF 1)

Zmiana ogranicza mozli-
wo$¢ wyznaczania instru-
mentdw finansowych jako
L~Wycenianych w wartosci
godziwej poprzez wynik
finansowy”.

Spdtka uwaza, ze niniejsza
zmiana nie powinna mie¢
znaczacego wptywu na
prezentacje instrumentow
finansowych w sprawozda-
niu finansowym jako ze
Spdtka powinna by¢ w
stanie spetni¢ zmienione
kryteria definiowania in-
strumentdw finansowych
wycenianych w wartosci
godziwej poprzez wynik
finansowy.

1 stycznia 2006 r.

Pézniejsze zmiany do MSR
39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena oraz

do MSSF 4 Gwarancje fi-
nansowe

Zmiana nakfada wymdg dla
gwarancji finansowych,
ktdre nie sg kontraktami
ubezpieczeniowymi do
wyceny w wartosci godziwej
w momencie poczatkowego
ujecia.

Spdtka nie udzielita zadnych
gwarangji finansowych, na
ktére wptyw miataby zmia-
na.

1 stycznia 2006 r.

Pozniejsza zmiana do MSR
21 Skutki zmian kursow
wymiany walut obcych -
Inwestycje netto w jednost-
ce dziatajacej za granicg

Interpretacja precyzuje, w
jakich okolicznosciach po-
zyczka moze zostac uznana
jako czes¢ inwestycji netto
w jednostke dziatajaca za
granicg oraz walute, w
ktdrej taka pozyczka moze
by¢ denominowana.

Spodtka obecnie nie posiada
pozycji zawierajacej inwe-
stycje netto w jednostkach
dziatajacych za granica, na
ktére wptyw miataby wpro-
wadzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.
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IFRIC 4

Ustalenie czy umowa zawie-
ra w sobie elementy leasin-
gu (whaczajac wynikte no-
welizacje do MSSF 1)

Interpretacja wymaga
ujmowania okreslonych
umow jako leasing, réwniez
w przypadku, gdy nie majg
one formy prawnej leasin-
gu.

Spdtka nie ukonczyta jesz-
cze analizy wptywu, jaki
bedzie miata nowa interpre-
tacja na dziatalno$¢ Spotki.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 5

Prawo do udziatu w fundu-
szach zwigzanych z usunie-
clem skutkow zniszczenia
Srodowiska (wWtaczajac
wynikte nowelizacje do MSR
39)

Interpretacja dotyczy fun-
duszy utworzonych w celu
uregulowania kosztoéw
zwigzanych z usunigciem
skutkow zniszczenia Srodo-
wiska.

IFRIC 5 nie ma zastosowa-
nia do dziatalnosci Spotki.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 6

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

Interpretacja dotyczy zobo-
wigzan wynikajacych z
Dyrektywy Unii Europej-
skiej, regulujacej zbieranie,
przetwarzanie, odzyskiwa-
nie oraz usuwanie zuzytego
sprzetu elektrycznego i
elektronicznego w sposdb
przyjazny dla Srodowiska.

IFRIC 6 nie ma zastosowa-
nia do dziatalnosci Spolki.

1 grudnia 2005 r.

Standardy i interpreta-
cje oczekujace na za-
twierdzenie przez UE

Rodzaje przewidywanej
zmiany w zasadach ra-
chunkowosci

Ewentualny wpltyw na
sprawozdanie finansowe

Data wejscia w zycie dla
okresOw rozpoczynaja-
cych sie w dniu oraz
pozniej

IFRIC 7

Zastosowanie podejscia
retrospektywnego zgodnie z
MSR 29 Sprawozdawczo$¢
finansowa w warunkach
hiperinflacji

Interpretacja zawiera wska-
zowki odniesienie sposobu,
w jaki jednostka dokonata-
by przeksztatcenia spra-
wozdania finansowego
zgodnie z MSR 29 w pierw-
szym roku, w ktérym ziden-
tyfikowata ona wystepowa-
nie hiperinflacji w gospo-
darce swojej waluty funk-
cjonalnej.

IFRIC 7 nie ma zastosowa-
nia do dziatalnosci Spotki

1 marca 2006 r.

IFRIC 8
Zakres MSSF 2

Interpretacja prezentuje, ze
MSSF 2 Pfatnosc w formie
akcji wiasnych stosowane
SA do transakgji, w ktorych
jednostka dokonuje ptatno-
$ci w formie akcji wiasnych
W zamian za niewspotmier-
nie niskie $wiadczenie wza-
jemne lub bez $wiadczenia
za te akcje.

IFRIC 8 nie ma zastosowa-
nia do dziatalnosci Spotki,
jako ze Spoétka nie dokony-
wata transakcji wymagaja-
cych ptatnosci w formie
akgji whasnych za nie-
wspotmiernie niskie $wiad-
czenie wzajemne lub bez
$wiadczenia za te akcje.

1 maja 2006 r.

IFRIC 9

Ponowna wycena wbudo-
wanych instrumentéw po-
chodnych.

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 warunkdéw
umowy, ktdra powoduje
znaczace zmiany w prze-
ptywach srodkéw pieniez-
nych wynikajacych z umo-
Wy.

IFRIC 9 nie ma zastosowa-
nia do dziatalnosci Spotki

1 czerwca 2006 r.
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5. Emisja, wykup i sptata dluznych i kapitatlowych papieréw wartoscio-
wych

W dniu 13 listopada 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Vistula &
Wolczanka S.A. podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w
drodze emisji 7.882.215 nowych akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 20 gr. z
wytaczeniem prawa poboru.

Szczegdtowe informacje przedstawione zostaty w pkt. 11 i 12 niniejszego sprawozdania oraz
w raportach biezacych na GPW.

W styczniu 2007 roku Spotka dokonywata emisji akcji serii C , natomiast nie dokonywata
wykupu lub sptaty kapitatowych papieréw wartosciowych

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W 2007 roku Spdtka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie istnieje
uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.

7. Postepowania toczace sie przed sadem lub organem administraciji
publicznej

Przed sadem, organem witasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem admini-
stracji publicznej nie toczg sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci
Spotki, ktdrego wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatdw wiasnych Spoétki.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byly na warunkach odpowiadajacych wa-
runkom rynkowym.

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

W 2007 roku Spoétka dominujaca podwyzszyta (Uchwata NR 68/07 z dnia 30.11.2007r. do
umowy poreczenia z dnia 18.01.2007r.Z) udzielone poreczenie spdice zaleznej Galeria Cen-
trum Sp. z 0.0. 0 kwote 1.580 tys. Euro na zabezpieczenie kredytu oraz spotka zalezna Gale-
ria Centrum Sp. z 0.0. dokonata zwrotu czesci kaucji gwarancyjnej za najmowane lokale w
wysokosci 729 tys. zt.

Na 31.12.2007 roku saldo udzielonych przez Spotke dominujacg poreczen spodtce zaleznej
Galeria Centrum Sp. z 0.0. wynosi 5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu ( poreczenie
zostato udzielone do 17.02.2020r.), 26.000 tys. zt. jako zabezpieczenie pozyczki ( porecze-
nie na 19.000 tys. zt zostato udzielone do 31.12.2011r., a poreczenie na 7.000 tys. zt zosta-
to udzielone do 31.12. 2008r.) oraz 520 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowane
lokale handlowe (w dniu 8 stycznia 2008 roku zostata zwrdcona kwota 420 tys. zt. — na
dzien dzisiejszy saldo wynosi 100 tys. zt.).

57



W dniu 8 stycznia 2008 roku spotka dominujaca udzielita poreczenia spotce zaleznej Galeria
Centrum Sp. z 0.0. na kwote 12.073 tys. zt. jako zabezpieczenie umdw leasingu, poreczenie
udzielone zostato do 13.01.2015r, oraz w dniu 26.02.2008 udzielita poreczenia umow le-
asingu na wyposazenie sklepéw na kwote 4.792 tys. zt.

10. Inne informacje, ktore sg istotne dla oceny sytuacji Spétki.
W 2007 roku nie wystapity okoliczno$ci mogace w sposob istotny wptynaé na pogorszenie

sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Spéfki, lub ktére mo-
glyby zagrozi¢ jego zdolnosci do wywigzania sie ze zobowigzan.

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Cezary Kupiec

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Krakow, dnia 10 czerwiec 2008 roku

58



VISTULAN WOLCZANKA

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE]
VISTULA & WOLCZANKA S.A. W 2007

Krakéw, 10 czerwiec 2008



1. Informacje podstawowe

Vistula Spétka Akcyjna z siedziba w Krakowie, ul. Starowiéna 48, kod: 31-035

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki 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 Vistu-
la S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i
Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady
Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostata zarejestrowane przez Sad Re-
jonowy dla Krakowa Srddmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsie-
biorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Panstwa.

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

2. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2007 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej
przez Unie Europejskg (UE), a zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76,
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych oraz
zgodnie z wymogami okreSlonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika
2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
row warto$ciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 209, poz. 1744) w odniesieniu do sprawozdania Za-
rzadu 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 wyste-
pujg rdznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajagcymi z MSSF a
MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2007 roku oraz za okres dwunastu miesiecy
zakonczony tq datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport sq zataczone do
niniejszego sprawozdania. Poréwnywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2006 roku zawar-
te w niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty badaniu audytora w sprawozdaniu za 2006
rok.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za 2007 rok byta spétka PKF Con-
sult Sp. z 0.0., z ktdrg zostata zawarta umowa w dniu 28 czerwca 2007 roku na przeglad spra-
wozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za I pétrocze 2007 roku oraz na ba-
danie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2007 rok. Laczne wynagrodzenie, wy-
nikajace z zawartej umowy za przeglad i badanie sprawozdan finansowych za 2007 rok wyniosto



89 tys. zt. Natomiast podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych za 2006 rok
byta spotka BDO Numerica Sp. z o. 0., z ktdrq zostata zawarta umowa w dniu 31 sierpnia 2006
roku na przeglad sprawozdania finansowego jednostkowego i skonsolidowanego za I pétrocze
2006 roku oraz na badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za 2006 rok. taczne
wynagrodzenie, wynikajace z zawartej umowy za przeglad i badanie sprawozdan finansowych za
2006 rok wyniosto 137 tys. zt..

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

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga dokonania
szacunkdw i zatozen, ktére wptywajq na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym. Wiel-
ko$¢ szacunkdw oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete
zatozenia i szacunki opierajq sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zda-
rzen, rzeczywiste wyniki mogg sie rozni¢ od przewidywanych.

3. Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula & Wodlczanka S.A. jest organizacjg gospodarcza skoncentrowang na zarzadzaniu

oraz dystrybucji odziezy meskiej i damskiej, zaréwno pod markami wtasnymi, jak i markami ze-

wnetrznymi. Podstawowym przedmiotem dziatalnos$ci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz
produkcja i ustugi w zakresie formalnej jak i casualowej odziezy mody meskiej i damskiej.

Grupa oferuje swoje wyroby i ustugi wykorzystujac pie¢ podstawowych kanatéw dystrybucji:

a) salony detaliczne V & W — sklepy wiasne spdtki zlokalizowane gtéwnie w wynajetych po-
wierzchniach handlowych na terenie kraju (galerie i centra handlowe); podstawowy kanat
dystrybuciji;

b) sklepy Srednio- i wielkopowierzchniowe Galeria Centrum — sklepy wtasne GC prowadzone w
wynajetych lokalach handlowych w budynkach wolnostojacych oraz galeriach /centrach han-
dlowych na terenie kraju, multibrandowe;

c) odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistdbw dokonujacych zakupu wyrobow i
ustugi spotki na warunkach sprzedazy hurtowesj;

d) eksport (przerdb uszlachetniajacy) — spétka V&W, gtownie na zlecenie kontrahentéw zagra-
nicznych, wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatkéw produkcyj-
nych meskich ubioréw formalnych (garniturow, marynarek, spodni, bluzek damskich oraz ko-
szul meskich);

e) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, ktorych nie
mozna zakwalifikowaé¢ do zadnego z powyzszych kanatdw dystrybucji, dominujacg pozycje
stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozostatych ustug.

4. Portfolio zarzadzanych marek

Vistula & Wdlczanka SA specjalizuje sie w projektowaniu, zlecaniu produkcji i dystrybucji ubioréw
formalnych oraz casual i dodatkdw komplementarnych. Propozycja Vistuli to klasyczne oraz nie-
formalne kolekcje odziezy meskiej, charakteryzujace sie wysokq jakoscig oraz atrakcyjnym wzor-
nictwem. Czotowe marki, znajdujace sie obecnie w ofercie dedykowanej klientom to: Vistula, Lan-
tier oraz marka przeznaczona dla odbiorcow hurtowych — Luigi Vesari.



LUIGI
VESARI

W wyniku potaczenia ze spotkg Wolczanka S.A., w portfelu marek znalazty sie takze brandy z
segmentu koszul formalnych (Wolczanka — segment economy, Lambert — segment premium)
oraz nieformalnych (Avangard), jak rowniez odziezy damskiej (Andre Renard).

VISTULA

ECEREN AMBERT

Sezonowe kolekcje to efekt pracy projektantdw i stylistow mody, odwotujacych sie w swoich pro-
jektach do aktualnych trenddéw i tendencji w modzie $wiatowej. Bazujac na tkaninach i dodatkach
najlepszych europejskich producentéw opracowujg oferte, odpowiadajacq gustom najbardziej
wymagajacych Klientéw.

Przeksztatcenia firmy w organizacje skoncentrowang na zarzadzaniu markami oraz sieciq dystry-
bucji sprawity, ze Spdtka rozszerzyta dystrybucje o znane marki europejskie , bedace jednocze-
$nie komplementarnymi do wiasnej oferty. W 2007 roku w ofercie handlowej znajdowatg sie
marka Murphy&Nye, pod ktdrg sprzedawany jest petny asortyment odziezy damskiej i meskiej
typu city sport, oraz Replay — marka modowej odziezy dzinsowej z segmentu premium. Spdtka
posiada rowniez sie¢ sklepéw austriackiej marki Wolford oferujacej ekskluzywng odziez damska.

murerivanE R EPLLAY

Kompetencje w zakresie produkcji odziezy na najwyzszym Swiatowym poziomie potwierdza
wspdtpraca V&W SA z najwiekszymi miedzynarodowymi markami odziezowymi. W zakfadach



Grupy, réwnolegle z produkcjg odziezy z wiasnej oferty, w 2007 roku wykonywane byty wyroby
na zlecenie europejskich marek odziezowych m.in.: Kenzo, Givenchy, Hugo Boss, Azzaro, De Fur-
sac, Armand Thierry, Oliver Grant.

W styczniu 2007 roku Grupa V&W zostata powiekszona o spétke Galeria Centrum Sp. z 0.0.
Galeria Centrum posiada sie¢ samodzielnie funkcjonujacych sklepdw prowadzacych sprzedaz
detaliczng na terenie catego kraju. W zakresie badan i rozwoju Spoétka prowadzita wytacznie pra-
ce zwigzane z projektowaniem i przygotowaniem kolekcji marek wiasnych, co wynika z charakte-
ru dziatalnosci jednostki ukierunkowanej gtéwnie na dziatalnos¢ prowadzong w zakresie sprzeda-
zy detalicznej.

Dziatalno$¢ Galerii Centrum polega w szczegdlnosci na: sprzedazy w zakresie swoich podstawo-
wych grup produktow, czyli: kosmetykdw, odziezy damskiej i meskiej, butéw, akcesoridw oraz
wyposazenia domu. Struktura sprzedazy towaréw wiasnych w 2007 roku w poréwnaniu do 2006
roku ulegata stopniowej zmianie, polegajacej na wzroscie udziatu sprzedazy kosmetykéw, odziezy
damskiej, obuwia i akcesoria o0 4,5 pkt. % oraz takim samym spadku udziatu odziezy meskiej i
wyposazenia domu.

Zmiany w strukturze sprzedazy odzwierciedlajq zatozenia strategii Galerii Centrum, zaktadajacej
rozbudowe sklepdw w koncepcie ,Glamour” pod Brandem GC — odpowiadajacych szerokim po-
trzebom kobiet w zakresie stylizacji i wizerunku.

GALERIA'S) CENTRWM

Odziez oferowana w sieci sklepéw Galeria Centrum pod markami wtasnymi : Autograf, Barbara B.
Navy, Linea.
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5. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wodlczanka S.A. na
ostatni dzien roku obrotowego 2007 oraz na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy
2007.

1) Struktura wlasnosci kapitatlu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spétki, na
dzien 31.12.2007

Kapitat zaktadowy Vistula & Wdlczanka S.A. na dzien 31.12.2007 r. dzielit sie na 80.222.190 akgji
zwyktych na okaziciela, co dawato facznie 80.222.190 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjona-
riuszy Vistula & Wolczanka S.A..

. . Udziat w
. . Udziat w kapi- | , . , A
. . Liczba posia- Liczba gtosow | ogolnej licz-
Lp. Nazwa akcjonariusza .. | tale zaklado- X ,
danych akcji wvm na WZA bie glosow na
(w szt.) (W‘L %) WzA
° (W %)
AIG Towarzystwo Funduszy Inwesty-
cyjnych S.A. w ramach zarzadzanych
funduszy oraz wykonywania zarza-
1 dzania portfelami w skiad ktérych 6 164 630 7,68 6164 630 7,68
wchodzi jeden lub wieksza liczba
instrumentéw finansowych
2 | AIG OFE 7 394 950 9,22 7 394 950 9,22
3 | Otwarty Fundusz Emerytainy PZU 11 993 730 14.95 11 993 730 14.95
,Ztota Jesien
ING Parasol Specjalistyczny FIO, ING
FIO Akcji, ING FIO Srednich i Matych
4 | Spotekoraz ING Specjalistyczny FIO |4 455 g 13,03 10 452 800 13,03
Akcji 2 zarzadzane przez ING Towa-
rzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A.
5 |ING FIO Srednich i Matych Spotek 4091 400 5,10 4091 400 5,10
(bezposrednio)
Millenium FIO Akgji, Millenium FIO
Zréwnowazony, Millenium FIO Sta-
6 | bilnego Wzrostu, Millenium FIO Ma- > 773 010 7,20 > 773010 7,20
tych i Srednich Spotek zarzadzane
przez Millenium TFI S.A.
7 | AXA Otwarty Fundusz Emerytalny 4 500 000 5,61 4 500 000 5,61
Pioneer Akgji Polskich FIO, Pioneer
Matych i Srednich Spétek Rynku
8 Polskiego FIO, Pioneer Srednich 4103 670 212 4103670 212
Spotek Rynku Polskiego FIO zarza-




dzane przez Pioneer Pekao Towarzy-
stwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

2) Struktura wlasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spétki, na
dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2007 w dniu 10.06.2008 ro-
ku

Na dzien 10.06.2008 roku kapitat zaktadowy Vistula & Wdlczanka S.A. dzieli sie na 80.222.190
akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 80.222.190 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjo-
nariuszy Vistula & Wdlczanka S.A.

Udziat w kapi- . Udziat w
- - Liczba posia- Liczba gtosow | ogodlnej liczbie
Lp. Nazwa akcjonariusza .. | tale zaklado- Y
danych akcji wvm na WZA gloséw na
(w szt.) (wyo %) WZA
° (W %)
1 |AIG OFE 7 394 950 9,22 7 394 950 9,22
o | Otwarty Fundusz Emerytalny PZU 15 938 428 19,87 15 938 428 19,87
,Ztota Jesien
ING Parasol Specjalistyczny FIO,
ING FIO Akcji, ING FIO Srednich i
Matych Spdtek oraz ING Specjali-
3 styczny FIO Akgji 2 zarzadzane 10 452 800 13,03 10 452 800 13,03
przez ING Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.
4 | ING FIO Srednich i Matych Spotek 4091 400 5,10 4 091 400 5,10
(bezposrednio)
5 | AXA Otwarty Fundusz Emerytalny 4 500 000 5,61 4 500 000 5,61

3) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji ( udziatow) Vi-
stula & Wolczanka S.A. oraz akcji i udzialdw w jednostkach powigzanych Vistula &
Wolczanka S.A., bedacych w posiadaniu osdb zarzadzajacych nadzorujacych.

Wedtug stanu na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2007 w posiadaniu oséb
zarzadzajacych znajdowaty sie nastepujace ilosci akcji Vistula & Wélczanka S.A.

Liczba gtosow na
Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariu-
szy

Warto$¢ nominalna
akcji (w zh)

Liczba posiadanych
Zarzad Spoiki akcji (w szt.)




Rafat Bauer — Prezes Zarzadu 259 940 259 940 51 988
Jerzy Krawiec — Cztonek Zarzadu 0 0 0
Cezary Kupiec — Cztonek Zarzadu 0 0 0

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok obro-
towy 2007, osoby nadzorujace nie posiadajg akcji Spotki.

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok obro-
towy 2007, osoby nadzorujace i zarzadzajace nie posiadajg akcji i udziatow w jednostkach powia-

zanych.

6. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego

Skfad Zarzadu Spotki w okresie 01.01.2007 do 29.11.2007:

Rafat Bauer -
Jerzy Krawiec -
Mieczystaw Starek -

Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzadu
Czlonek Zarzadu

Sktad Zarzadu Spétki w okresie 29.11.2007 do 31.12.2007:

Rafat Bauer -
Jerzy Krawiec -
Cezary Kupiec -

Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzadu
Cztonek Zarzadu

Wynagrodzenia Zarzadu za okres 2007 roku wyniosty:

Rafat Bauer -
Jerzy Krawiec -
Mieczystaw Starek -
Cezary Kupiec -

Ogotem Zarzad

Prezes Zarzadu
Cztonek Zarzadu
Cztonek Zarzadu

w okresie 01.01.07-29.11.

Cztonek Zarzadu

w okresie 09.11.07-31.12.

07

07

Skfad Rady Nadzorczej Spétki w okresie 01.01.2007 do 25.06.2007:

Maciej Wandzel -
Wojciech Grzybowski -
Adam Goral -
Rafat Mania -
Dorota Jakowlew- Zajder -

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Czlonek Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

1 209 tys. zt.
416 tys. zt.
270 tys. zt.
44 tys. zt.

1 939 tys. zi.



Maciej Zientara - Cztonek Rady Nadzorczej

Skfad Rady Nadzorczej Spétki w okresie 28.06.2007 do 31.12.2007:

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

Zbigniew Mazur - Cztonek Rady Nadzorczej

Dorota Jakowlew- Zajder Cztonek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej za okres 2007 roku wyniosty:

Maciej Wandzel - Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 83 tys. zt.

Wojciech Grzybowski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej - 73 tys. zth.

Adam Goral - Cztonek Rady Nadzorczej - 73 tys. zth.

Rafat Mania - Cztonek Rady Nadzorczej - 36 tys. zt.
w okresie 01.01.07-28.06.07

Dorota Jakowlew — Zajder - Cztonek Rady Nadzorczej - 73 tys. zh.

Maciej Zientara - Cztonek Rady Nadzorczej - 36 tys. zt.
w okresie 01.01.07-28.06.07

Zbigniew Mazur - Cztonek Rady Nadzorczej - 37 tys. zth.
w okresie 28.06.07-31.12.07

Ogotem Rada Nadzorcza - 411 tys. zt.

Wynagrodzenia os6b zarzadzajacych i nadzorujacych z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spot-
ek zaleznych.

W 2007 roku Jerzy Krawiec, Cztonek Zarzadu Vistula & Wodlczanka S.A. z tytutu petnienia funkcji
przewodniczacego Rady Nadzorczej spétki zaleznej Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w War-
szawie otrzymat wynagrodzenie tgczne w wysokosci 125 tys. zt. Od dnia 01 grudnia 2007 roku
Jerzy Krawiec nie otrzymuje wynagrodzenia z tytutu petnienia powyzszej funkcji.

Pozostate osoby bedace cztonkami organéw zarzadzajacych i nadzorujacych Vistula & Wolczanka
S.A. nie pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach spotek zaleznych.

7. Istotne wydarzenia w okresie 2007 i po dniu bilansowym

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Spotka dominujaca informowata o nastepuja-
cych zdarzeniach majacych wptyw na sytuacje Grupy:

1) W dniu 2 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 1/2007 Zarzad spdtki Vistula & Wélczan-
ka S.A. poinformowat, ze w dniu 29 grudnia 2006 roku Spoétka otrzymata decyzje Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentdw Nr RWA-47/2006 z dnia 28 grudnia 2006 roku stwierdzaja-
Cq, ze po przeprowadzeniu postepowania antymonopolowego, Prezes UOKiK wyrazit zgode na



dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez Spdtke Vistula & Wolczanka S.A. kontroli
nad spotka Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

2) W dniu 2 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 2/2007 Zarzad spoétki Vistula & Wélczan-
ka S.A. poinformowat, ze w dniu 29 grudnia 2006 roku Pan Michat Wdjcik, Pan Mateusz Zmijew-
ski oraz Pan Mieczystaw Starek w wykonaniu przystugujacych im praw z posiadanych facznie
140.000 warrantdw 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 Spétki. Wkiady pie-
niezne na akcje na okaziciela serii C zostaty wniesione w catosci, tj. w tacznej kwocie 4.200.000
zt. Cena emisyjna akgji serii C obejmowanych w wyniku wykonania praw z warrantéw subskryp-
cyjnych serii A wynosita 30 zt. Akcje Spétki serii C sg objete dwunastomiesiecznym zakazem ich
sprzedazy.

3) W dniu 9 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 3/2007 Zarzad spotki Vistula & Wélczan-
ka S.A. poinformowata, ze liczba gtosow posiadanych tacznie w Spétce przez Millenium Fundusz
Inwestycyjny Otwarty Akcji, Millenium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Zréwnowazony oraz Mille-
nium Fundusz Inwestycyjny Otwarty Stabilnego Wzrostu (zwane dalej "Funduszami"), przekro-
czyta 5% ogolnej liczby gtosdow. W dniu 4 stycznia 2007 roku zostaty rozliczone w KDPW S.A.
transakcje kupna akgcji spotki Vistula & Wolczanka S.A. przez Fundusze, w wyniku ktérych nasta-
pito przekroczenie udziatu 5% ogdlnej liczby gtosdw w spdtce Vistula & Wdlczanka 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 akcji Vistula & Wdlczanka S.A., co stanowito
5,6105% udziatu w kapitale zakladowym oraz 442.229 gtoséw z wyzej wymienionych akcji, co
stanowito 5,6105% udziatu w ogdlnej liczbie glosow w spédtce Vistula & Wolczanka S.A.

4) W dniu 15 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 4/2007 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze w dniu 9 stycznia 2007 r. sad rejestrowy wiasciwy dla Spotki, .
Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Reje-
stru Saqdowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow podwyzszenia kapitatu zakltadowego
Vistula & Wdlczanka S.A., jakie nastgpito, zgodnie z postanowieniami art. 452 § 1 KSH, w wyniku
realizacji warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki, a to na podstawie uchwaty nr
3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 30 marca 2005 roku w brzmieniu
zmienionym Uchwatg nr 17 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca
2005 roku oraz Uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 13
listopada 2006 roku. Dotychczasowy kapitat zaktadowy Spotki w kwocie 17.995.378 zt zostat
podwyzszony o kwote 280.000 z, tj. do kwoty 18.275.378 zt. Podwyzszenie kapitatu nastapito w
drodze emisji 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 akcji Spotki wszystkich emisji wynosi 8.022.219, co daje tacznie
8.022.219 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

5) W dniu 17 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 7/2007 Zarzad spoétki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze w dniu 17 stycznia 2007 roku, otrzymat uchwate nr 44/2007 Zarza-
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du Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 17 stycznia 2007 roku, zgodnie z
ktorg Zarzad Gietdy odmowit dopuszczenia do obrotu gietdowego 140.000 akcji zwyktych na oka-
ziciela serii C spdtki Vistula & Wolczanka S.A. w trybie, o ktérym mowa w § 19 Regulaminu Giet-

dy.

6) W dniu 18 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 9/2007 Zarzad spotki Vistula & WOl-
czanka S.A. poinformowat, ze w dniu 17 stycznia 2007 r. Vistula & Wdlczanka S.A. zawarta z NFI
Empik Media & Fashion S.A. z siedzibgq w Warszawie ("EMF") umowe rozporzadzajacq sprzedazy
100% udziatdw w spotce Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("GC", "Galeria Cen-
trum"), podmiotu zaleznego od EMF. Umowa zostata zawarta w wykonaniu warunkowej umowy
zobowigzujacej z dnia 22 wrzesnia 2006 r. po ziszczeniu sie warunku zawieszajacego polegajace-
go na uzyskaniu zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdw na dokonanie kon-
centracji. Na podstawie wyzej wskazanej umowy, z chwilg zaptaty w dniu 17 stycznia 2007 r.
catej ceny sprzedazy w kwocie 10 min zt, Spdtka nabyta wtasnos¢ 86.248 udziatéw w kapitale
zaktadowym spétki Galeria Centrum Sp. z 0.0., ktére to udziaty reprezentujg 100% kapitatu za-
ktadowego i uprawniajacych do wykonywania 86.248 gtoséw co stanowi 100% ogdinej liczby
gtosdw na Zgromadzeniu Wspolnikdw GC. Nabycie udziatow GC nastapito ze srodkéw wiasnych
Spotki i stanowi inwestycje dtugoterminowa. Jednoczesnie zgodnie z warunkami umowy zobowia-
zujacej sprzedazy oraz postanowieniami zawartej z nig réwnoczesnie odnowionej umowy pozyczki
z dnia 22 wrzesnia 2006 r., ze skutkiem od dnia nabycia ww. udziatow Spdtka poreczyta sptate
przez GC wszystkich kwot pozyczek udzielonych GC przez EMF, w tgcznej kwocie 14.921.165 zt.
Ponadto Spétka w dniu 17 stycznia 2007 r. na podstawie odrebnej umowy poreczyta za GC zo-
bowigzania do zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe i wptacita na rzecz banku udziela-
jacego akredytyw na zlecenie GC kaucje gwarancyjna, w tacznej wysokosci 1.249.486 zt.

7) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 10/2007 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze przychody ze sprzedazy detalicznej osiggniete przez Spotke w sieci
wiasnych salonéw firmowych w grudniu 2006 roku wyniosty tgcznie 18,7 min i byty wyzsze od
przychodéw w grudniu 2005 roku (w warunkach poréwnywalnych z uwzglednieniem zaréwno
salonow firmowych Vistula jak i Wélczanka) o 31,5 %. Natomiast przychody ze sprzedazy deta-
licznej osiqgniete w 2006 roku tacznie w sieci salonéw firmowych Vistula i Wélczanka 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 & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara wystepujacy w imieniu wtasnym oraz swojego
podmiotu zaleznego Pendelton Investment Limited ( "Pendelton" ) powiadomit, ze w wyniku roz-
liczenia dwoch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w dniu 18 stycznia 2007 r., w ktd-
rych Pendelton nabyt ogdtem 492.401 akcji spdtki Vistula & Wdlczanka S.A. , zmienit sie stan
posiadania Pana Macieja Zientary oraz Pendelton w ogdlnej liczbie gtoséw w Spoétce. Przed rozli-
czeniem w/w transakcji Pan Maciej Zientara ani Pendelton nie posiadali akcji Spétki, zas w wyniku
ich rozliczenia, Pan Zientara posiadat posrednio, Pendelton za$ bezposrednio 492.401 akcji Spot-
ki stanowigcych 6,14% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 6,14% w ogolnej liczbie gto-
sOw w Spotce.
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9) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezacym nr 16/2007 Zarzad spotki Vistula & WOl-
czanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel wystepujacy w imieniu wfasnym oraz swojego
podmiotu zaleznego Lethbridge Investment Limited ( "Lethbridge" ) powiadomit, ze w wyniku
rozliczenia dwoch transakcji zakupu poza rynkiem regulowanym w dniu 18 stycznia 2007 r., w
ktorych Lethbridge nabyt ogotem 492.402 akcji spotki Vistula & Wdlczanka S.A. zmienit sie stan
posiadania Pana Macieja Wandzla oraz Lethbridge w ogodlnej liczbie gtoséw w Spotce. Przed rozli-
czeniem w/w transakcji Pan Maciej Wandzel ani Lethbridge nie posiadali akcji Spotki, zas w wyni-
ku ich rozliczenia, Pan Maciej Wandzel posiadat posrednio, Lethbridge za$ bezposrednio 492.402
akcji Spotki stanowigcych 6,14% kapitatu zaktadowego i uprawniajacych do 6,14% w ogolnej
liczbie gtosdw w Spotce.

10) W dniu 23 stycznia 2007 roku w raporcie biezagcym nr 17/2007 Zarzad spoéiki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze Supernova Capital S.A. z siedzibg w Warszawie ("Supernova Capi-
tal") powiadomita w imieniu wtasnym oraz swoich podmiotéw zaleznych, tj. Supernova Manage-
ment sp. z 0.0. ("Supernova Management"), Drugiego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
S.A. ("Drugi NFI") i Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress S.A. ("NFI Progress"), ze w
wyniku rozliczenia w dniu 18 stycznia 2007 r. transakcji sprzedazy poza rynkiem regulowanym,
przez Drugi NFI tacznie 492.402 akcji spdtki Vistula & Wolczanka S.A ("Spétka") oraz przez NFI
Progress facznie 492.401 akcji Spotki, zmienity sie stany posiadania Supernova Capital oraz jej
podmiotéw zaleznych w ogdlnej liczbie gtoséw w Spotce.

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

11) W dniu 2 lutego 2007 roku w raporcie biezgcym nr 20/2007 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze w dniu 1 lutego 2007 roku Vistula & Wolczanka S.A. zawarta umo-
wy sprzedazy nieruchomosci oraz maszyn i urzadzen produkcyjnych na rzecz spotki Collar 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 wy-
zej wspomnianych uméw Vistula & Wdlczanka S.A. dokonata sprzedazy prawa uzytkowania wie-
czystego nieruchomosci gruntowej potozonej przy ul. Sempotowskiej i ul. 1 Maja w Opatowie,
obejmujacej dziatki nr 629/1 i 1951 o tacznej powierzchni 1,8244 ha wraz z prawem wiasnosci
potozonych na niej budynkéw, budowli i urzadzen, wchodzacych w sktad dawnego zaktadu pro-
dukcyjnego Wolczanka S.A. w Opatowie. Cena sprzedazy powyzszej nieruchomos$ci wyniosta
2.850.000 zt brutto. Maszyny i urzadzenia produkcyjne stanowigce wyposazenie zaktadu w Opa-
towie zostaty sprzedane za cene w kwocie 496.668 zt brutto (w tym 83.879 zt podatku VAT).
Sprzedane aktywa produkcyjne byty dotychczas dzierzawione przez Collar Textil Sp. z o.0.

12) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezagcym nr 23/2007 Zarzad spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Zientara powiadomit w imieniu wiasnym oraz swojego
podmiotu zaleznego Pendelton Investments Limited z siedzibg w Nikozji ("Pendelton"), ze wsku-
tek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A ("Spoétka") w
dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Zientary oraz Pendelton w
ogolnej liczbie glosdw w Spoétce. W wyniku rozliczenia transakcji Pan Maciej Zientara posiada za
posrednictwem Pendelton 317.401 akcji Spétki, stanowigcych 3,95 % kapitatu zakladowego Spot-
ki i uprawniajacych do 3,95 % w ogolnej liczbie gtoséw w Spotce.
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13) W dniu 15 lutego 2007 roku w raporcie biezacym nr 24/2007 Zarzad spotki Vistula & Wl-
czanka S.A. poinformowat, ze Pan Maciej Wandzel powiadomit w imieniu wiasnym oraz swojego
podmiotu zaleznego Lethbridge Investments Limited z siedzibq w Nikozji ("Lethbridge"), ze wsku-
tek rozliczenia sesyjnych transakcji sprzedazy akcji spotki Vistula & Wolczanka S.A ("Spotka") w
dniu 14 lutego 2007 roku, zmienit sie stan posiadania Pana Macieja Wandzela oraz Lethbridge w
0gdlinej liczbie gtoséw w Spdtce. W wyniku rozliczenia transakcji Pan Maciej Wandzel posiada za
posrednictwem Lethbridge 317.402 akcji Spotki, stanowigcych 3,95 % kapitatu zaktadowego
Spotki i uprawniajacych do 3,95 % w ogdlnej liczbie gtosow w Spoice.

14) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 27/2007 Zarzad Vistula & Wolczanka
S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 20 marca 2007 roku Vistula & Wdlczanka S.A. dokona-
ta transakcji zbycia 100% udziatéw posiadanych w zagranicznych spétkach zaleznych, tj. w spot-
kach VFG Hungary Kft. z siedzibg w Budapeszcie, VFG SRO z siedzibgq w Pradze oraz VFG SIA z
siedzibqg w Rydze, zarzadzajacych sklepami prowadzacymi sprzedaz detaliczng odziezy pod wia-
snymi i licencjonowanymi markami nalezacymi do Vistula & Wdlczanka S.A. Zbycie udziatéw w
spdtkach zagranicznych nastgpito w drodze sprzedazy za cene rédwng ich wartosci nominalnej,
Vistula & Wolczanka S.A. jako jedyny wspolnik spdtek zagranicznych dokonata zbycia posiada-
nych w nich udziatéw na rzecz spétki Chara Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Spotka Chara Sp. z
0.0., W ktdrej Vistula & Wolczanka pozostaje udziatowcem mniejszosciowym przejeta kompeten-
cje zwigzane z zarzadzaniem dziatalnoscig handlowg na rynkach zagranicznych opartg na wia-
snych i licencjonowanych markach Vistula & Wélczanka S.A.

15) W dniu 21 marca 2007 roku w raporcie biezagcym nr 28/2007 Zarzad Vistula & Wolczanka
S.A. w Krakowie, poinformowat, ze fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. tj. ING Parasol Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty, ING
Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akgcji, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Matych Spét-
ek oraz ING Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty Akcji 2, tgcznie posiadajq akcje dajace
ponad 5 % ogdlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. Przed
zmiang udziatu fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. posiadaty tacznie 0 szt. akgji Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 0% kapitatu zakta-
dowego Vistula & Wolczanka S.A., dawaty facznie 0 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula &
Wolczanka S.A., co stanowito 0% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wl-
czanka S.A. Na dzien 21 marca 2007 roku fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzy-
stwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty 634.803 szt. akcji Vistula & Wodlczanka S.A., co
stanowito 7,91 % kapitatu zakladowego Vistula & Wolczanka S.A. dawato 634.803 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wdlczanka S.A., co stanowito 7,91 % ogolnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wdlczanka S.A.

16) W dniu 23 marca 2007 roku w raportach biezacych nr 30/2007 i 31/2007 Zarzad Vistula &
Wodlczanka S.A. w Krakowie, dziatajac na podstawie art. 160 ust. 4 Ustawy o obrocie instrumen-
tami finansowymi, przekazat informacje o transakcjach sprzedazy akgji Vistula & Wolczanka S.A.
dokonanych w dniu 16.03.2007 roku w ramach gietdowych transakcji pakietowych przez osoby
blisko zwigzane z osobami petnigcymi funkcje cztonkdédw Rady Nadzorczej Vistula & Wdlczanka
S.A. Wyzej wymienione transakcje dotyczyty sprzedazy dwdch pakietdw akcji Spétki w ilosciach
317.401 szt. oraz 317.402 szt. po $redniej cenie 108 zt za jedng akcje.
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17) W dniu 28 marca 2007 roku w raporcie biezacym nr 32/2007 Zarzad Vistula & Wolczanka
S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 27 marca 2007 roku Vistula & Wdlczanka S.A. doko-
nafa transakcji zbycia udziatu posiadanego w zagranicznej spotce zaleznej WLC Textilien GmbH z
siedzibg w Berlinie, zarzadzajacej sklepami prowadzacymi na rynku niemieckim sprzedaz deta-
liczng odziezy pod markami nalezacymi do Vistula & Wélczanka S.A. Zbycie udziatu odpowiadaja-
cego 99,8% kapitatu zaktadowego spotki WLC Textilien GmbH, nastapito w drodze sprzedazy za
cene rowng jego wartosci nominalnej.

Vistula & Wolczanka S.A. dokonata zbycia udziatu posiadanego w spétce WLC Textilien GmbH na
rzecz spotki Chara Sp. z 0.0. z siedzibq w Warszawie. Spotka Chara Sp. z 0.0., w ktorej Vistula &
Wolczanka pozostaje udziatowcem mniejszoSciowym przejeta kompetencje zwigzane z zarzadza-
niem dziatalno$cig handlowg na rynkach zagranicznych opartg na wtasnych i licencjonowanych
markach Vistula & Wdlczanka S.A.

18) W dniu 13 kwietnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 34/2007 Zarzad Vistula & Wdlczanka
S.A. w Krakowie, poinformowat, ze w dniu 13 kwietnia 2007 roku Powszechne Towarzystwo Eme-
rytalne PZU S.A. dziatajagc w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU "Ziota Jesien" za-
wiadomito Spétke, ze podjeto decyzje o zamiarze zmniejszenia zaangazowania w akcje Spotki w
zwigzku z nieumysinym przekroczeniem limitu okreSlonego w § 4 ust. 1 Rozporzadzenia Rady
Ministrow z dnia 3 lutego 2004 roku w sprawie okre$lenia maksymalnej czesci aktywdéw otwarte-
go funduszu emerytalnego, jaka moze zosta¢ ulokowana w poszczegdlnych kategoriach lokat,
oraz dodatkowych ograniczen w zakresie prowadzenia dziatalnosci lokacyjnej przez fundusze
emerytalne ( Dz. U. Nr 32, poz. 276 ze zmianami) w celu dostosowania struktury portfela inwe-
stycyjnego do obowigzujacych przepisdw prawa.

19) W dniu 13 kwietnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 36/2007 Vistula & Wélczanka S.A. po-
informowata, ze w zwigzku ze ziszczeniem sie w dniu 31 marca 2007 roku warunku dotyczacego
wyemitowania pierwszej transzy warrantéw subskrypcyjnych serii B uprawniajacych do objecia
akcji Spotki nowej emisji serii E, przez osoby uprawnione wchodzace w sktad zarzadu Vistula &
Wodlczanka S.A. oraz nalezace do kluczowej kadry kierowniczej Vistula & Wolczanka S.A. oraz
spotek z jej grupy kapitatowej (dalej tacznie "Osoby Uprawnione"), okre$lonego w § 9 ust. 2 pkt.
a uchwaty nr 4 z dnia 13 listopada 2006 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariu-
szy spotki Vistula & Wodlczanka 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 z dnia 30 marca 2005 r. w sprawie
przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu, emisji warrantow subskryp-
cyjnych, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wylta-
czeniem prawa poboru, wprowadzenia akcji nowej emisji do publicznego obrotu oraz zmiany Sta-
tutu Spoétki (dalej: Uchwata) — Spétka wydata nieodptatnie Osobom Uprawnionym 131.334 sztuk
warrantow subskrypcyjnych serii B pierwszej transzy.

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

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

) rozwoj sieci detalicznej ( w Spotce)

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

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

f) finanse i ksiegowos$¢ (w Spdtce 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 Spotce)

i) projektowanie i kreacja (w Spotce)j) informatyka (w Spdtce)k) nadzor i zlecanie produkcji (w
Spotce).

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

20) W dniu 15 maja 2007 roku w raporcie biezacym nr 36/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze w zwigzku ze ziszczeniem sie w dniu 31 marca 2007 roku warunku dotyczacego
wyemitowania pierwszej transzy warrantéw subskrypcyjnych serii B uprawniajacych do objecia
akcji Spotki nowej emisji serii E, przez osoby uprawnione wchodzace w sktad zarzadu Vistula &
Wodlczanka S.A. oraz nalezace do kluczowej kadry kierowniczej Vistula & Wolczanka S.A. oraz
spotek z jej grupy kapitatowej (dalej tacznie "Osoby Uprawnione"), okreSlonego w § 9 ust. 2 pkt.
a uchwaty nr 4 z dnia 13 listopada 2006 r. Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariu-
szy 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 z dnia 30 marca 2005 r. w sprawie
przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu, emisji warrantéw subskryp-
cyjnych, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytg-
czeniem prawa poboru, wprowadzenia akcji nowej emisji do publicznego obrotu oraz zmiany Sta-
tutu Spdétki (dalej: Uchwata) — Spétka wydata nieodptatnie Osobom Uprawnionym 131.334 sztuk
warrantow subskrypcyjnych serii B pierwszej transzy.

Kazdy warrant subskrypcyjny serii B uprawnia do objecia jednej akcji na okaziciela howej emisji
serii E o wartosci nominalnej 2 zt kazda, po cenie emisyjnej réwnej 70 zt za jedng akcje. Wyko-
nanie praw z warrantow subskrypcyjnych serii B moze nastgpi¢ nie pozniej niz do dnia 31 grudnia
2012 r. Prawo do objecia akgji serii E na podstawie warrantow subskrypcyjnych serii B nie moze
zosta¢ wykonane wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od dnia objecia warrantdw subskrypcyj-
nych serii B przez osobe uprawniong. Do uptywu okresu, o ktdrym mowa w zdaniu poprzednim
warranty subskrypcyjne serii B sg niezbywalne.

21) W dniu 1 czerwca 2007 roku w raporcie biezacym 38/2007 Vistula & Wodlczanka S.A. poin-

formowata, ze w dniu 1 czerwca 2007 roku Deutsche Bank AG z siedzibg we Frankfurcie, zawia-
domit Spditke, iz posrednio poprzez podmiot zalezny DWS Polska TFI S.A. z siedzibg w Warszawie,
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posiada 391.326 akcji sposrdd 8.022.219 wyemitowanych akcji Spotki, co stanowi 4,878% kapita-
tu zaktadowego. Akcje te uprawniajg do wykonywania 391.326 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy, co stanowi 4,878% catkowitej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-
szy Spotki.

22) W dniu 26 czerwca 2007 roku w raporcie biezacym 44/2007 Zarzad Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowat na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 25 czerwca 2007 roku od ING
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajacego w imieniu ING Funduszu Inwestycyjne-
go Otwartego Srednich i Matych Spétek, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, ING
Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2 oraz ING Parasol Specjalistyczne-
go Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ze fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towa-
rzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. tacznie posiadajq akcje dajace ponad 10 % ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. Przyczyng zmiany udziatu w ogdinej
liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. bylo nabycie akcji Vistula &
Wolczanka S.A. w dniu 21 czerwca 2007 roku. Na dzien sporzadzenia zawiadomienia, o ktdérym
mowa powyzej fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. posiadaty tacznie 836.744 szt. akcji Vistula & Wélczanka S.A., co stanowito 10,43 %
kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A. Akcje bedace w posiadaniu funduszy inwestycyj-
nych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dawaty tacznie
836.744 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wdlczanka S.A., co stanowito 10,43 % ogol-
nej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wdlczanka S.A. W okresie 12 miesiecy od
dnia niniejszego zawiadomienia fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Fun-
duszy Inwestycyjnych S.A. moggq zaréwno zwiekszy¢ jak i zmniejszy¢ liczbe posiadanych akcji
Vistula & Wolczanka S.A.

23) W dniu 29 czerwca 2007 roku Vistula & Wolczanka S.A. w raporcie biezacym 46/2007
Vistula & Wolczanka S.A. podata do wiadomosci publicznej tre$¢ uchwat podjetych przez Zwy-
czajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki w dniu 28 czerwca 2007 roku, w tym m. in.:

a) uchwaty Nr 20 Walnego Zgromadzenia w sprawie wyrazenia zgody na wniesienie zorganizo-
wanej czesci przedsiebiorstwa Spotki jako wkiadu niepienieznego do spétki Galeria Centrum Sp. z
0.0., z siedzibq w Warszawie lub tez na dokonanie sprzedazy zorganizowanej czesci przedsiebior-
stwa Spdtki na rzecz Galeria Centrum Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie, w ktérej Walne Zgro-
madzenie wyrazito zgode na wniesienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spdtki, w postaci
Srodkéw trwatych stanowigcych wyposazenie lokali, w ktorych prowadzona jest dziatalno$¢ han-
dlowa Spétki, hale magazynowe, towary handlowe znajdujace sie w magazynach oraz towary
handlowe znajdujace sie w sklepach prowadzonych przez Spoétke, a takze ewentualnie innych
skfadnikéw materialnych i niematerialnych, zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci handlowej w
sklepach Spotki, jako wktadu niepienieznego do spotki Galeria Centrum Sp. z 0.0., z siedzibg w
Warszawie lub tez na dokonanie sprzedazy opisanej wyzej zorganizowanej czesci przedsiebior-
stwa Spdtki na rzecz Galeria Centrum Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie.

b) uchwaty Nr 21 Walnego Zgromadzenia w sprawie zmian w Statucie Spotki, na podstawie
ktorej zostanie dokonane zmniejszenie wartosci nominalnej akcji Spotki bez obnizenia kapitatu
zaktadowego oraz wymiana akcji Spotki wszystkich emisji w ten sposdb, ze kazdej dotychcza-
sowej jednej akcji Spdtki o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) odpowiadaé bedzie 10 (dziesie¢)
akcji o wartosci nominalnej 20 gr ( dwadziescia groszy) kazda.
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24) W dniu 11 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 48/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poinfor-
mowata ze w dniu 11 lipca 2007 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w
Warszawie (,,PPIM"), dziatajac zgodnie z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, zawiadomit Spotke o wzroscie tacznego zaangazo-
wania do poziomu 5,002% catkowitej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki w zakresie
akcji wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi za-
rzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finansowych na zlecenie.
Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej dotyczace
wszystkich Klientéw Pioneer Pekao Investment Management S.A. wedtug stanu po zmianie udzia-
tu w kapitale zaktadowym Spotki:
Rodzaj zdarzenia: nabycie praw wiasnosci z tytutu kupna akcji

Data zdarzenia: 10.07.2007

Firma spdiki: Vistula & Wdlczanka S.A.

Liczba posiadanych akcji: 401.308
Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 5,002%
Liczba gtoséw z posiadanych akcji: 401.308
Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,002%
Akcjonariuszami posiadajacymi facznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spotki sq wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. (w zakresie portfeli
zarzadzanych przez PPIM).

25) W dniu 12 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 49/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poinfor-
mowata na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 11 lipca 2007 r. od ING Towarzystwa
Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajgcego zgodnie z art. 69 ust. 2 pkt 1 lit. @) w zwigzku z art.
87 ust. 1 pkt 2 lit. a) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadza-
nia instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych,
w imieniu ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwar-
tego Srednich i Matych Spétek, ING Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji
2 oraz ING Parasol Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, ze udziat posiada-
nych tacznie przez fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwesty-
cyjnych S.A. gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wélczanka S.A. ulegt zmianie o co naj-
mniej 2% gtosow na Walnym Zgromadzeniu tej Spotki. Przyczyng zmiany udziatu w ogdinej licz-
bie glosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. byto nabycie akcji Vistula & Wol-
czanka S.A. w dniu 11 lipca 2007 roku.

Na dzien sporzadzenia powyzszego zawiadomienia, fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty facznie 1.045.280 szt. akcji Vistula & WOl-
czanka S.A., co stanowito 13,03 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wolczanka S.A. Akcje bedace
w posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Funduszy Inwesty-
cyjnych S.A. dawaty tacznie 1.045.280 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wodlczanka
S.A., co stanowito 13,03 % ogdlinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wdlczanka
S.A.
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26) W dniu 12 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 50/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poinfor-
mowata, ze w dniu 12 lipca 2007 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibgq w
Warszawie (,PPIM”), wykonujac umowe Swiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem ma-
klerskich instrumentdw finansowych na zlecenie, zawartg pomiedzy Pioneer Pekao Towarzystwem
Funduszy Inwestycyjnych S.A. a PPIM oraz dziatajac zgodnie z art. 87 ust. 1 pkt 2 lit. a) Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadomit Spotke w imieniu
funduszy: 1.Pioneer Akcji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty, 2.Pioneer Matych i Srednich
Spotek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, 3.Pioneer Srednich Spoétek Rynku Pol-
skiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty, o wzroScie zaangazowania powyzszych funduszy do po-
ziomu 5,12% catkowitej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki w zakresie akcji wcho-
dzacych w skiad portfeli tych funduszy zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi
zarzadzania portfelem maklerskich instrumentdw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w treSci zawiadomienia, o ktorym mowa powyzej dotyczace
funduszy inwestycyjnych Pionieer utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych S.A. wedtug stanu po zmianie udziatu w kapitale zaktadowym Spétki:

Rodzaj zdarzenia: nabycie praw wtasnosci z tytutu kupna akgcji

Data zdarzenia: 11.07.2007

Firma spdfki: Vistula & Wdlczanka S.A.

Liczba posiadanych akcji: 410.367

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 5,12%

Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 410.367

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

Akcjonariuszami posiadajacymi tgcznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spotki sa wyzej wymienione fundusze inwestycyjne Pioneer. Portfele funduszy inwestycyjnych
Pioneer stanowig podgrupe wszystkich portfeli Klientéw PPIM.

27) W dniu 16 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 51/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poinfor-
mowata na podstawie zawiadomienia otrzymanego od Commercial Union Powszechne Towarzy-
stwo Emerytalne BPH CU WBK S.A., ze w wyniku transakgcji zbycia akcji spotki Vistula & Wolczan-
ka S.A. z siedzibg w Krakowie przeprowadzonych w dniu 6 lipca 2007 roku, Commercial Union
Otwarty Fundusz Emerytalny BPH CU WBK (,,CU OFE”) zmniejszyt udziat w ogdlnej liczbie gtosdéw
ponizej 5%. Po dokonaniu i rozliczeniu transakcji, o ktorych mowa powyzej, wedtug stanu na
dzien 11 lipca 2007 roku CU OFE posiadat 235.313 sztuk akcji Spétki stanowigcych 2,93% kapita-
tu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do 235.313 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stano-
wi 2,93% ogolnej liczby gtosow.

28) W dniu 25 lipca 2007 roku w raporcie biezacym 52/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poinfor-
mowata, ze w dniu 25 lipca 2007 roku Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A. dziatajac w
imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien”, na podstawie art. 69 ust. 5 Usta-
wy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finan-
sowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych ( Dz. U. Nr 184, poz.
1539 ze zmianami) zawiadomito Spdtke, ze podjeto decyzje o zmianie zamiaru z dotychczasowe-
go zmniejszenia zaangazowania w akcje na zwiekszenie zaangazowania w akcje spétki Vistula &
Wolczanka S.A.

18



29) W dniu 17 sierpnia 2007 roku w raporcie biezacym 53/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 17 sierpnia 2007 r. otrzymata postanowienie sadu rejestrowego wiasciwe-
go dla Spotki, tj. Sadu Rejonowego dla Krakowa- Srédmiescia w Krakowie, Wydziat XI Gospodar-
czy Krajowego Rejestru Sadowego, z dnia 9 sierpnia 2007 roku, na podstawie ktorego sad reje-
strowy dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcéw zmian w Statucie Spdtki jakie nastgpity na
podstawie uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28 czerwca
2007 roku w sprawie zmian w Statucie Spotki.

W zwigzku z powyzszym:

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

"Kapitat zaktadowy dzieli sie na 80.222.190 (osiemdziesigt miliondw dwiescie dwadziescia dwa
tysigce sto dziewiecdziesiat) akcji o wartosci nominalnej 20 gr (dwadziescia groszy) kazda."

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

"Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakladowego nastepuje w drodze emisji akcji na okaziciela
serii C o wartosci nominalnej 20 gr (dwadzieScia groszy) kazda w liczbie nie wiekszej niz
1.400.000 (jeden milion czterysta tysiecy) oraz emisji akcji na okaziciela serii E o wartosci nomi-
nalnej 20 gr (dwadziescia groszy) kazda w liczbie nie wiekszej niz 3.940.000 (trzy miliony dzie-
wiecset czterdziesci tysiecy)."

c¢) Postanowienie § 30 ust. 1 pkt 9 Statutu ma obecnie nastepujace brzmienie:

"emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantdw subskrypcyj-
nych, o ktérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spdtek handlowych".

W wyniku sadowej rejestracji zmian postanowien § 8 ust. 1 oraz § 9 ust. 2 Statutu nastgpito
zmniejszenie wartosci nominalnej istniejacych akcji Spotki sktadajacych sie na kapitat zaktadowy.
W zwigzku z powyzszym dokonany zostat podziat i wymiana akcji Spotki w stosunku 1:10, w wy-
niku czego kazdej dotychczasowej jednej akcji Spétki o wartosci nominalnej 2 zt (dwa ztote) od-
powiada 10 (dziesie¢) akcji o wartosci nominalnej 20 gr (dwadziescia groszy) kazda. Po podziale
akcji dokonanym w dniu 7 wrzesnia 2007 roku liczba akcji Spdtki sktadajacych sie na kapitat za-
ktadowy wzrosta z dotychczasowych 8.022.219 akcji do 80.222.190 akcji. Podziat akcji oraz ich
wymiana nie spowodowaty obnizenia kapitatu zaktadowego Spdtki.

30) W dniu 13 wrzesnia 2007 roku w raporcie biezacym 56/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 12 wrzesnia 2007 r. od ING Towa-
rzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A., dziatajacego zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofer-
cie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego syste-
mu obrotu oraz o spotkach publicznych, w imieniu ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
Srednich i Matych Spétek, ze fundusz ten posiada samodzielnie akcje dajace ponad 5% ogodlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wolczanka S.A. )

Na dzien sporzadzenia powyzszego zawiadomienia ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i
Matych Spétek posiadat 4.091.400 szt. akcji Vistula & Wdlczanka S.A., co stanowito 5,10 % kapi-
tatu zaktadowego tej spotki. Akcje bedace w posiadaniu ING Funduszu Inwestycyjnego Otwarte-
go Srednich i Matych Spotek dawaty 4.091.400 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wol-
czanka S.A., co stanowito 5,10 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula & Wol-
czanka S.A.
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31) W dniu 27 wrzes$nia 2007 roku w raporcie biezagcym 58/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata o zawarciu w dniu 27 wrzesnia 2007 roku ze spdtka pod firmg "Podgérze Dom" Sp. z
0.0. z siedzibq w Krakowie przy ul. Garncarskiej 8/4 — przyrzeczonej umowy sprzedazy nierucho-
mosci (tj. prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntowych oraz prawa witasnosci posadowio-
nych na tych dziatkach budynkdéw) potozonej w Krakowie, w dzielnicy Podgdrze, przy ulicy Nad-
wislanskiej 13, sktadajacej sie z dziatek numer 73/2 (o powierzchni 3.388 metréw kwadratowych
) oraz numer 73/3 (o powierzchni 3.460 metréw kwadratowych,) - o tacznej powierzchni 6.848
metrow kwadratowych, dla ktdrej Sad Rejonowy dla Krakowa-Podgodrza Wydziat Ksigg Wieczys-
tych w Krakowie prowadzi ksiege wieczysta numer KR1P/00195261/5. W budynkach zlokalizowa-
nych na wyzej wymienionych dziatkach gruntowych miesci sie obecnie siedziba Vistula & Wol-
czanka S.A. oraz zaktad produkcyjny. Zgodnie z postanowieniami zawartej umowy spétka "Pod-
gorze Dom" Sp. z 0.0. kupita od Vistula & Wolczanka S.A. wyzej opisang nieruchomo$¢ za cene w
kwocie 28.500.000 zt netto, z czego kwota 13.000.000 zt zostata juz wptacona na rzecz Vistula &
Wodlczanka S.A. jako zadatek w rozumieniu artykutu 394 § 1 Kodeksu cywilnego, natomiast pozo-
stata cze$¢ ceny za nieruchomos$¢ w kwocie 15.500.000 zt, zostata wptacona na rachunek Vistula
& Wolczanka S.A. z rachunku powierniczego w Fortis Bank Polska S.A. Wydanie sprzedanej nieru-
chomosci ma nastgpi¢ do dnia 30 listopada 2007 r.

32) W dniu 6 listopada 2007 roku w raporcie biezacym 59/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze na mocy uchwaty Zarzadu Spétki nr 58/07 z dnia 5 listopada 2007 roku z dniem 1
grudnia 2007 roku nastepuje zmiana adresu siedziby Spotki w Krakowie.
Od dnia 1 grudnia 2007 roku siedziba Spotki w Krakowie bedzie sie miesci¢ pod nastepujacym
adresem:

Vistula & Wolczanka S.A.

ul. Starowislna 48

31-035 Krakow

telefon: (012) 65 61 832

fax: (012) 65 65 098

33) W dniu 13 listopada 2007 roku w raporcie biezacym 60/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata o zwotaniu przez zarzad na dzien 6 grudnia 2007 roku o godz. 12.00 w biurze Spotki
w Warszawie przy ulicy Fabrycznej 5, budynek ,Riverside Park”, V pietro, Nadzwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. z porzadkiem obrad przewidujacym
miedzy innymi podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze
emisji 7.882.215 nowych akcji zwyklych na okaziciela o wartosci nominalnej 20 gr. z wytacze-
niem prawa poboru.

Celem nowej emisji akcji jest pozyskanie przez Spétke srodkdw finansowych na realizacje :

1)  nowych projektow akwizycyjnych,

2)  projektu budowy wtasnego centrum dystrybucii,

3) intensywnego planu rozwoju sieci detalicznej w tym Galeria Centrum.

Oferta bedzie skierowana wytacznie do inwestoréw kwalifikowanych, w rozumieniu przepisu art. 8
ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zor-
ganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych. Inwestorom kwalifikowanym beda-
cym akcjonariuszami Spdtki, bedzie przystugiwato prawo pierwszenstwa objecia nowych akgiji.
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34) W dniu 20 listopada 2007 roku w raporcie biezacym nr 61/2007 Vistula & Wodlczanka S.A.
poinformowata, ze w dniu 09.11.2007 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki "Galeria Centrum" Sp. z 0.0. — podmiotu zaleznego od Vistula & Wdlczanka
S.A. - z dotychczasowej kwoty 43.124.000 zt do kwoty 53.124.000 zt Podwyzszenie kapitatu za-
ktadowego "Galerii Centrum" Sp. z 0.0. zostato dokonane poprzez utworzenie 20.000 nowych
udziatéw po 500 zt kazdy udziat. Wszystkie udziaty w podwyzszonym kapitale zaktadowym spotki
"Galeria Centrum" Sp. z 0.0. zostaty objete przez jednego wspdlnika tj. Vistula & Wolczanka S.A.
w zamian za wkiad pienigzny w wysokosci 10.000.000 zt.

Srodki finansowe uzyskane przez "Galerie Centrum" Sp. z 0.0. w wyniku podwyzszenia kapitatu
zaktadowego przeznaczone zostaty na biezace finansowanie inwestycji "Galerii Centrum" Sp. z
0.0. zwigzanych z dalszym rozwojem sieci detalicznej, obejmujacym nowe sklepy i modernizacje
juz istniejacych w nowym shop-koncepcie ,Galeria Centrum”.Objecie nowych udziatéw w pod-
wyzszonym kapitale zaktadowym spotki "Galeria Centrum" Sp. z 0.0., zostato sfinansowane przez
Vistula & Wdlczanka S.A. ze srodkéw uzyskanych z emisji akcji serii F przeprowadzonej w listopa-
dzie 2006 roku.

35) W dniu 30 listopada 2007 roku w raporcie biezagcym nr 63/2007 Vistula & Wdlczanka S.A.
poinformowata, ze na posiedzeniu w dniu 29 listopada 2007 roku Rada Nadzorcza Vistula & Wol-
czanka S.A. podjeta uchwate o odwotaniu Pana Mieczystawa Starka ze stanowiska czionka Zarza-
du Vistula & Wolczanka S.A. z dniem 29 listopada 2007 roku.

Jednoczesnie na posiedzeniu w dniu 29 listopada 2007 roku Rada Nadzorcza Vistula & Wadlczanka
S.A. podjeta uchwate o powotaniu Pana Cezarego Kupca na stanowisko cztonka Zarzadu Vistula &
Wolczanka S.A. z dniem 29 listopada 2007 roku.

36) W dniu 6 grudnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 64/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poda-
ta do publicznej wiadomosci tres¢ uchwat podjetych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka S.A. w dniu 6 grudnia 2007 roku, w tym tre$¢ uchwaty nr 3 w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w nastepujacym brzmieniu:

»,Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spdtki dziatajac na podstawie art. 431 § 1i § 2 pkt 1, art.
432 oraz art. 310 § 2 w zw. z art. 431 § 7 Kodeksu spdtek handlowych niniejszym uchwala, co
nastepuije:

1.Podwyzsza sie kapitat zaktadowy Spdtki z kwoty 18.275.378 zt (osiemnascie milionéw dwiescie
siedemdziesiat pie¢ tysiecy trzysta siedemdziesigt osiem ziotych) do kwoty nie wyzszej niz
19.851.821 zt (dziewietnascie miliondw osiemset piec¢dziesiat jeden tysiecy osiemset dwadziescia
jeden ztotych), tj. o kwote nie wyzszg niz 1.576.443 ziote (jeden milion piecset siedemdziesiat
sze$C tysiecy czterysta czterdziesci trzy ztote) poprzez emisje nie wiecej niz 7.882.215 (siedmiu
miliondw oSmiuset osiemdziesieciu dwoch tysiecy dwustu pietnastu) akcji zwyktych na okaziciela
Serii G ("Akcje Serii G") o wartosci nominalnej 20 groszy kazda.

2.Akcje Serii G bedq uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od wyptat z zysku, jaki zostanie
przeznaczony do podziatu za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2007 r.

3.Akcje Serii G mogg by¢ obejmowane wytacznie za wktady pieniezne.

4.Emisja Akcji Serii G nastapi w formie subskrypcji prywatnej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 1
Kodeksu spdtek handlowych, przeprowadzonej w drodze oferty publicznej, w rozumieniu ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
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do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (Dz. U. Nr 184 poz. 1539, z
pozn. zm.) ("Ustawa"), skierowanej do wybranych inwestoréw kwalifikowanych w rozumieniu art.
8 ust. 1 Ustawy ("Uprawnieni Inwestorzy").

5.W interesie Spétki pozbawia sie dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa poboru Akcji
Serii G. Przyjmuje sie do wiadomosci opinie Zarzadu dotyczacq pozbawienia prawa poboru Akcji
Serii G przedstawiong na piSmie Walnemu Zgromadzeniu, ktéry stanowi Zatgcznik do niniejszej
Uchwaty. Uprawnionym Inwestorom, ktorzy: (i) beda posiadali akcje Spotki na koniec dnia po-
przedzajacego dzien ustalenia przez Zarzad ceny emisyjnej Akcji Serii G, ktorego data zostanie
wskazana przez Zarzad w drodze raportu biezacego ("Dzien Whasnosci Akcji") oraz (ii) w ramach
budowania ksiegi popytu wyrazg deklaracje zainteresowania objeciem Akcji Serii G po cenie, kto-
ra nie bedzie nizsza niz cena emisyjna Akcji Serii G ustalona przez Zarzad po zakonczeniu procesu
budowania ksiegi popytu, bedzie przystugiwato prawo pierwszenstwa objecia Akcji Serii G w licz-
bie jednej Akcji Serii G za kazde dziesie¢ Akcji weczesniejszych emisji posiadanych w Dniu Wiasno-
ci Akcji. Skorzystanie z prawa pierwszenstwa, o ktdrym mowa w powyzszym zdaniu, nastepuje
w chwili zapisania sie na Akcje Serii G poprzez zawarcie umowy objecia Akgcji Serii G, ktorej wzdr
bedzie zatacznikiem do dokumentu ofertowego okreslajacego warunki subskrypcji prywatnej, w
terminach subskrypcji, za rownoczesnym okazaniem aktualnego zaswiadczenia wystawionego
przez podmiot prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych, potwierdzajacego stan posiadania
akcji przez Uprawnionego Inwestora w Dniu Wihasnosci AkGji.

6.Upowaznia sie Zarzad Spotki do:

a)ustalenia ceny emisyjnej Akcji Serii G, na podstawie ksiegi popytu, w oparciu o rekomendacje
Oferujacego; ostateczna cena emisyjna nie moze by¢ jednak nizsza od pomniejszonej o 5% Sred-
niej arytmetycznej ceny jednej akcji Spotki z okresu 6 (szeSciu) miesiecy notowan na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. wedtug kursu zamkniecia w systemie notowan cig-
gtych do dnia 5 grudnia 2007 roku;

b)ustalenia szczegdtowych zasad dystrybucji Akcji Serii G;

c)ustalenia termindw otwarcia i zamkniecia subskrypcji oraz zawarcia uméw o objecie Akcji Serii
G w trybie art. 431 § 2 pkt 1 Kodeksu Spétek Handlowych do dnia 6 kwietnia 2008 roku;
d)zawarcia umowy lub umoéw o subemisje inwestycyjna, o ile zawarcie takiej umowy lub umoéw
Zarzad Spétki uzna za uzasadnione;

e) z zastrzezeniem ust. 5 powyzej, wyboru Uprawnionych Inwestoréw, ktérym zostang ztozone
oferty nabycia akcji nowej emisji; oraz

f) wskazania daty Dnia Wtasnosci Akcji.”

37) W dniu 10 grudnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 67/2007 Vistula & Wdlczanka S.A., w
nawigzaniu i na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 6
grudnia 2007 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje nie wiecej
niz 7.882.215 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, na pod-
stawie art. 56 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania in-
strumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, prze-
kazata do wiadomosci "Warunki subskrypcji akcji serii G Spétki Vistula & Wolczanka S.A."

38) W dniu 14 grudnia 2007 roku w raporcie biezagcym nr 68/2007 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-

formowata w nawigzaniu i na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 6 grudnia 2007 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki poprzez
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emisje nie wiecej niz 7.882.215 akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,20 zt
kazda, oraz zgodnie z Warunkami Subskrypcji opublikowanymi w Raporcie Biezacym nr 67/2007
0 zmianie Warunkow Subskrypcji, polegajacej na zmianie termindéw wyznaczonych w Warunkach
Subskrypcji opublikowanych w raporcie biezacym nr 67/2007, a mianowicie: terminu zakonczenia
budowy ksiegi popytu, ustalenia ceny emisyjnej oraz wstepnego przydziatu akcji i stworzenia listy
Uprawnionych Inwestoréw (wyznaczonego pierwotnie na 14.12.2007 r.), terminu otwarcia sub-
skrypcji (wyznaczonego pierwotnie na 17.12.2007 r.) oraz terminu zamkniecia subskrypcji, przy-
dziatu akcji oraz zawarcia umow (wyznaczonego pierwotnie na 19.12.2007 r.). Informacja o no-
wych terminach zostanie ogtoszona za posrednictwem Raportu Biezacego w pdzniejszym okresie,
zgodnie z Warunkami Subskrypcji, nie pdzniej niz do dnia 21 marca 2008 r.

W zwigzku ze zmiang powyzszych terminéw oferty, zmianie ulegnie réwniez data Dnia Wtasnosci
Akgji. Informacja w tej kwestii zostanie ogtoszona niezwtocznie po dniu ogtoszenia nowego ter-
minu wyznaczonego jako nowy termin dla ustalenia Ceny Emisyjnej.

39) W dniu 19 grudnia 2007 roku w raporcie biezacym nr 69/2007 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze Zarzad Krajowego Depozytu Papieréow Wartosciowych S.A. podjat Uchwate nr
893/07 z dnia 17 grudnia 2007 roku, w ktorej po rozpatrzeniu wniosku Spotki postanowit zareje-
strowa¢ w Krajowym Depozycie Papieréow Wartosciowych do 7.882.215 akcji zwyktych na okazi-
ciela serii G Spdtki o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, emitowanych na podstawie Uchwaty Nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 6 grudnia 2007 roku w sprawie podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego Spétki, i nada¢ im kod PLVSTLA00011, pod warunkiem dojscia do
skutku emisji tych akgcji i dokonania ich przydziatu oraz pod warunkiem podjecia decyzji przez
spotke prowadzacq rynek regulowany o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na tym samym rynku
regulowanym, na ktory wprowadzone zostaty inne akcje Spétki oznaczone kodem PLVSTLA00011,
z zastrzezeniem, ze zarejestrowanie wyzej wskazanych akcji zwyktych na okaziciela serii G Spotki
w KDPW nastgpi w terminie trzech dni od dnia ztozenia przez Spétke w KDPW dokumentéw po-
twierdzajacych dokonanie wpisu podwyzszenia kapitatu zakladowego w rejestrze przedsiebior-
cdw, nie wezesniej jednak niz w dniu wskazanym w decyzji spotki prowadzacej rynek regulowany,
o ktérej mowa powyzej, jako dzien wprowadzenia tych akcji do obrotu na tym rynku regulowa-
nym.

40) W dniu 2 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 1/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, na podstawie zawiadomienia otrzymanego od Powszechnego Towarzystwa Emerytal-
nego PZU S.A., dziatajacego w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ziota Jesien”
(Fundusz), ze w wyniku nabycia akcji Spotki Vistula & Wolczanka S.A. w transakcjach na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie, rozliczonych w dniu 27 grudnia 2007 roku, ilos¢ akcji
Spotki Vistula & Wolczanka S.A. posiadana przez Fundusz pozwala na zwiekszenie o co najmniej
2% ilosci gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. w poréwna-
niu do ilosci ostatnio opublikowanej. Przed zawarciem wyzej wymienionych transakcji Fundusz
posiadat 13.141.785 sztuk akgji Vistula & Wolczanka S.A., co stanowito 16,38 % kapitatu zakfa-
dowego Vistula & Wolczanka S.A., uprawniato do wykonywania 13.141.785 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A, co stanowito 16,38 % ogdlnej liczby gto-
sOw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wodlczanka S.A. Po zawarciu wyzej wy-
mienionych transakcji Fundusz posiadat 13.735.575 sztuk akgji Vistula & Wdlczanka S.A., co sta-
nowito 17,12 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wodlczanka S.A., uprawniato do wykonywania
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13.735.575 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A, co stano-
wito 17,12 % ogdlnej liczby gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wdlczanka
S.A.

41) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 2/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, iz Zarzad KDPW S.A. podjat Uchwate nr 5/08 z dnia 4 stycznia 2007 r., w ktdrej po
rozpatrzeniu wniosku spétki Vistula & Wdlczanka S.A., postanowit zmieni¢ Uchwate nr 43/07 Za-
rzadu KDPW S.A.. z dnia 16 stycznia 2007 roku w ten sposob, ze § 1 ust. 1 tej Uchwaty otrzymat
nastepujace brzmienie:

»1 Na podstawie § 40 ust. 2 i ust. 4a oraz § 2 ust. 1 i 4 Regulaminu Krajowego Depozytu Papie-
row Warto$ciowych, po rozpatrzeniu wniosku spotki Vistula &Wolczanka S.A. Zarzad Krajowego
Depozytu postanawia przyja¢ do Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych 1.400.000 (jeden
milion czterysta tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii C spdtki Vistula & Wolczanka S.A. o
wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda oraz nadac¢ im kod PLVSTLA00045, pod
warunkiem dopuszczenia tych akcji do obrotu na rynku regulowanym.”

Zmiana tresci uchwaty nr 43/07 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. z
dnia 16 stycznia 2007 roku miata zwigzek z obnizeniem wartosci nominalnej akcji Spotki sktadaja-
cych sie na jej kapitat zaktadowy z kwoty 2 zt (dwa ztote) do kwoty 0,20 zt (dwadzieScia groszy)
dokonanej na podstawie Uchwaty nr 21 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spot-
ki z dnia 28 czerwca 2007 roku w sprawie zmian w Statucie Spotki i zarejestrowanej w rejestrze
przedsiebiorcow w dniu 10 sierpnia 2007 roku.

42) W dniu 7 stycznia 2008 roku w raporcie biezagcym nr 3/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, iz na podstawie uchwaty Nr 9/2008 Zarzadu Gietdy Papierdw Wartosciowych w War-
szawie S.A. z dnia 7 stycznia 2008 roku w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu giet-
dowego na Gtdwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela serii C spétki Vistula & Wdlczanka
S.A., do obrotu gieldowego na rynku podstawowym dopuszczonych zostato 1.400.000 akcji na
zwyktych na okaziciela serii C spétki Vistula & Wolczanka S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt kaz-
da, oznaczonych przez KDPW S.A. kodem PLVSTLA00045. Jednoczesnie Zarzad Gietdy postanowit
wprowadzi¢ z dniem 14 stycznia 2008 r. w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku pod-
stawowym akcje spotki Vistula & Wolczanka S.A., o ktérych mowa w § 1, pod warunkiem doko-
nania przez KDPW S.A. w dniu 14 stycznia 2008 r. asymilacji akcji z akcjami tej spdtki bedacymi
w obrocie gietdowym.

43) W dniu 10 stycznia 2008 roku w raporcie biezacym nr 4/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze:

a) w dniu 10 stycznia 2008 roku w KDPW S.A. na podstawie uchwat Zarzadu KDPW S.A. nr 43/07
z dnia 16.01.2007 r. oraz nr 5/08 z dnia 4.01.2008 r. nastgpita rejestracja w Krajowym Depozycie
1.400.000 akcji spotki Vistula & Wdlczanka S.A. pod kodem ISIN PLVSTLA00045,

b) na podstawie uchwaty nr 9/08 Zarzadu KDPW S.A. z dnia 9 stycznia 2008 r., Zarzad KDPW
S.A. postanowit dokonac w dniu 14 stycznia 2008 roku asymilacji 1.400.000 akcji spotki Vistula &
Wolczanka S.A. oznaczonych kodem PLVSTLA00045 z 78.822.190 oznaczonymi kodem PLV-
STLAO00011. Akcje objete asymilacjg otrzymaty kod PLVSTLA00011. Z dniem 14 stycznia 2008 r.
kodem PLVSTLA00011 oznaczonych jest 80.222.190 akcji spdtki Vistula & Wolczanka S.A.
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44) W dniu 19 lutego 2008 roku w raporcie biezacym nr 7/2008 Vistula & Wodlczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 11.02.2008 roku Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w Krakowie, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki "Trend Fashion" Sp. z 0.0. podmiotu zaleznego od Vistula & Wolczanka S.A z
dotychczasowej kwoty 50.000 zt do kwoty 2.050.000 zt. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego
"Trend Fashion" Sp. z 0.0. zostato dokonane poprzez utworzenie 4.000 nowych udziatéw po 500
zt kazdy udziat. Wszystkie udziaty w podwyzszonym kapitale zakladowym spétki Trend Fashion
Sp. z 0.0. zostaly objete przez jednego wspdlnika, tj. Vistula & Wdlczanka S.A. w zamian za
wkiad pienigzny w wysokosci 2.000.000 zt.

Srodki finansowe uzyskane w wyniku podwyzszenia kapitatu przeznaczone sg na sfinansowanie
wydatkéw zwigzanych z przeprowadzang restrukturyzacjg aktywow produkcyjnych Grupy Kapita-
towej Vistula & Wolczanka S.A., w tym spétki "Trend Fashion" Sp. z o.o.

45) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezagcym nr 8/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze emisja nie wiecej niz 7.882.215 akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci no-
minalnej 0,20 zt kazda, na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy Spotki z dnia 6 grudnia 2007 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego nie
dojdzie do skutku.

46) W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezagcym nr 9/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze otrzymata zawiadomienie od Millennium Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. z siedzibg w Warszawie, wystepujace w imieniu zarzadzanych przez siebie funduszy inwesty-
cyjnych Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, Millennium Funduszu Inwestycyj-
nego Otwartego Zréwnowazonego, Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Stabilnego
Wzrostu, Millennium Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Matych i Srednich Spétek, ze liczba
gtoséw posiadanych tacznie przez Millennium FIO Akgji, Millennium FIO Zréwnowazony, Millen-
nium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Matych i Srednich Spoétek (zwane dalej ,,Fundusza-
mi") zostata zmniejszona ponizej 5 % ogolnej liczby gtoséw w Spéice.

W dniu 18.03.2008 r. zostaty rozliczone w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A.
transakcje sprzedazy akcji Spotki dla Funduszy (Millennium FIO Akcji, Millennium FIO Zréwnowa-
zony, Millennium FIO Stabilnego Wzrostu, Millennium FIO Matych i Srednich Spotek), w wyniku
ktorych nastapito zmniejszenie udziatu ponizej 5 % ogdlnej liczby gtoséw w Spditce. Zapis na ra-
chunkach papierdw wartosciowych, wynikajacy ze zbycia akcji ww. podmiotu zostat dokonany w
dniu 18.03.2008 r.

W dniu 17.03.2008 r. (jeden dzien przed rozliczeniem transakcji w KDPW) przed zmiang udziatu
w kapitale zaktadowym, Fundusze posiadaty 4.029.929 akcji, co stanowito 5,0235% udziatu w
kapitale zakladowym oraz 4.029. 929 gtosdw, co stanowito 5,0235% gtosdéw z ww. akcji w ogol-
nej liczbie gtosdw.

Na dzien 18.03.2008 r. (dzien rozliczenia transakcji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartoscio-
wych S.A. i zapisania akcji na rachunkach Funduszy), Fundusze posiadaty 3.529. 929 akcji, co
stanowi 4,4002% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 3 529 929 gtoséw, co stanowito 4,4002%
gtosdw z ww. akcji w ogdlnej liczbie gtosdw.

47) W dniu 27 marca 2008 roku w raporcie biezagcym nr 10/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 26 marca 2008 r. :
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I Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie (,PPIM”), zawiadomit
Spotke o spadku facznego zaangazowania do poziomu 4,96% catkowitej liczby gtosow na Wal-
nym Zgromadzeniu Spotki w zakresie instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad portfeli
zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich in-
strumentéw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej: Dotyczy
wszystkich Klientdw Pioneer Pekao Investment Management S.A.

Rodzaj zdarzenia: zbycie praw wtasnosci z tytutu sprzedazy akcji

Data zdarzenia: 26.03.2008

Firma spofki: Vistula & Wdlczanka S.A.

Siedziba spotki: ul. Starowislna 48, 31-035 Krakdw

Stan posiadania przed zmiang udziatu: Liczba posiadanych akcji: 4.131.855

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 5,15%

Liczba gtoséw z posiadanych akgji: 4.131.855

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,15%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 3.975.240

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 4,96%

Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 3.975.240

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 4,96%

Akcjonariuszami posiadajacymi facznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spotki sq wszyscy Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. (w zakresie portfeli
zarzadzanych przez PPIM).

II Pioneer Pekao Investment Management S.A. z siedzibg w Warszawie (,,PPIM”), wykonujac
umowe $wiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem maklerskich instrumentéw finanso-
wych na zlecenie, zawartg pomiedzy Pioneer Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A.
a PPIM zawiadomit Spdtke w imieniu funduszy:

1. Pioneer Akgcji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

2. Pioneer Matych i Srednich Spotek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

3. Pioneer Srednich Spotek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

4. Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

o spadku zaangazowania powyzszych funduszy do poziomu 4,85% catkowitej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki w zakresie akcji wchodzacych w sktad portfeli tych funduszy zarza-
dzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich instrumen-
téw finansowych na zlecenie.

Informacje przekazane przez PPIM w tresci zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej: Dotyczy
funduszy inwestycyjnych utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A.

Rodzaj zdarzenia: zbycie praw wiasnosci z tytutu sprzedazy akcji

Data zdarzenia: 26.03.2008

Firma spofki: Vistula & Wdlczanka S.A.

Siedziba spoétki: ul. Starowisina 48, 31-035 Krakow

Stan posiadania przed zmiang udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 4.045.478

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 5,04%
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Liczba gtosdw z posiadanych akcji: 4.045.478

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,04%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 3.888.863

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spotki: 4,85%

Liczba gtoséw z posiadanych akgcji: 3.888.863

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 4,85%

Akcjonariuszami posiadajacymi tgcznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Spotki sg wyzej wymienione fundusze inwestycyjne. Portfele funduszy inwestycyjnych stano-
wig podgrupe wszystkich portfeli Klientdw PPIM.

48) W dniu 2 kwietnia 2008 roku w raporcie biezacym nr 11/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze w dniu 1 kwietnia 2008 roku AIG Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z
siedzibg w Warszawie (dalej ,AIG TFI S.A.”), poinformowato Spdtke, iz w wyniku zbycia akcji
Spotki przez AIG Fundusze Inwestycyjne oraz w ramach wykonywania zarzadzania portfelami w
sktad ktdérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych AIG TFI S.A. posiada
w imieniu Funduszy oraz zleceniodawcdéw prawo gtosu na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki z mniej niz 5% ogdinej liczby gtosdw.

Powyzsza zmiana udziatu nastgpita w wyniku dokonania w dniu 27 marca 2008 roku w ramach
zarzadzanych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarzadzanie portfeli transakcji
sprzedazy akcji Spotki. Bezposrednio przed zmiang udziatu AIG TFI S.A. bylo w posiadaniu
4.071.063 akgji, co stanowito 5,075 % ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjona-
riuszy Spotki i 5,075% kapitatu zaktadowego Spotki.

Na dzien otrzymania przez Spotke powyzszego zawiadomienia AIG TFI S.A. w ramach zarzadza-
nych przez AIG TFI S.A. Funduszy oraz przekazanych w zarzadzanie portfeli byto w posiadaniu
3.071.063 akcji Spotki, co stanowito 3,828% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Spotki i 3,828% kapitatu zaktadowego Spéiki.

49) W dniu 5 maja 2008 roku w raporcie biezacym nr 13/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poinfor-
mowata, ze w dniu 5 maja 2008 roku Vistula & Wdlczanka S.A. dziatajac za posrednictwem ING
Securities S.A. z siedzibg w Warszawie zawiadomita Komisje Nadzoru Finansowego oraz Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. o zamiarze ogtoszenia wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji W. KRUK Spédtka Akcyjna z siedzibq w Poznaniu, ul. Putaskiego 11-17, 60-607
Poznan, KRS 0000076902 (,Spdtka™) w zwigzku z planowanym nabyciem przez Vistula & Wol-
czanka S.A. 66% akcji Spotki zgodnie z art. 73 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych oraz Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 19 pazdzier-
nika 2005 roku w sprawie wzorow wezwan do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akgji
spotki publicznej, szczegdtowego sposobu ich ogtaszania oraz warunkéw nabywania akcji w wyni-
ku tych wezwan.

Wezwanie, o ktorym mowa powyzej stanowigce zatacznik do raportu biezgcego nr 13/2008 w
dniu 5 maja 2008 roku zostato takze przekazane Polskiej Agencji Prasowej S.A. Tres¢ wezwania
przekazanego Komisji Nadzoru Finansowego, Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A
oraz Polskiej Agencji Prasowej S.A. stanowi zatacznik do niniejszego raportu biezacego.
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50) W dniu 28 maja 2008 roku w raporcie biezagcym nr 17/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze zwigzku z uptywem w dniu 27 maja 2008 roku terminu do zapisywania sie na
sprzedaz akcji spotki W.Kruk S.A. zgodnie z wezwaniem ogtoszonym przez Spétke w dniu 5 maja
2008 roku oraz nie otrzymaniem przez Spétke do dnia 27 maja 2008 roku zgody Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji w wyniku przeprowadzenia we-
zwania, Spdtka informuje, ze powzieta decyzje o nabyciu akcji W.Kruk S.A. na zasadach okreslo-
nych w w/w wezwaniu pomimo nieziszczenia sie warunku prawnego, w trybie art. 98 ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw z dnia 16 lutego 2007 roku.

Spotka uzyskata w dniu 27 maja 2008 roku informacje od podmiotu posredniczacego w wezwa-
niu, ze zapisy ztozone w odpowiedzi na wezwanie przekroczyty prog 66% akcji W.Kruk S.A. Rozli-
czenie transakcji nastgpi na zasadach okreSlonych w wezwaniu.

51) W dniu 28 maja 2008 roku w raporcie biezacym nr 18/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata o zwotaniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki, ktdre odbedzie
sie w dniu 30 czerwca 2008 roku o godz. 12.00, w biurze Spotki w Warszawie przy ulicy Fabrycz-
nej 5, budynek "Riverside Park",

Proponowany przez Zarzad porzadek obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia oprdcz punktow
wymaganych przez wiasciwe przepisy Kodeksu spotek handlowych obejmuje miedzy innymi pod-
jecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w drodze emisji nowych akcji
z wylgczeniem prawa poboru.

Planowane podwyzszenia kapitatu zaktadowego dotyczy emisji ponad 24 min nowych akcji zwy-
ktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,20 zt z wytaczeniem prawa poboru,

Obecnie kapitat zaktadowy Spétki wysokosci 18.275.378 zt dzieli sie na 80.222.190 akcji o war-
tosci nominalnej 0,20 zt kazda.

W przypadku przeprowadzeniu planowanej emisji kapitat zaktadowy Spotki zwiekszy sie o
4.813.331 zt do 23.088.709 zt i bedzie dzielit sie na nie wiecej niz 104.288.845 o wartosci nomi-
nalnej 0,20 zt kazda.

Spotka zamierza $rodki finansowe uzyskane z przeprowadzenia nowej emisji akcji przeznaczy¢ na
sptate zobowigzan z tytutu kredytu bankowego na sfinansowanie zakupu akcji stanowigcych 66%
kapitatu zaktadowego spotki W.Kruk S.A. wyniku wezwania ogtoszonego w dniu 05 maja 2008
roku.

52) W dniu 30 maja 2008 roku w raporcie biezagcym nr 19/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata o zawarciu w dniu 8 maja 2008 roku z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibqg w Warszawie
przy ul. Suwak 3 ("Bank") umowy o linie odnawialna.

Przedmiotem umowy o linie odnawialng jest udzielenie Spotce przez Bank limitu kredytowego do
maksymalnej wysokosci 300.000.000 zt, ktéry moze zosta¢ wykorzystany w formie:

a) gwarancji bankowej ptatnosci w wysokosci 300.000.000 zt z terminem waznosci do dnia 30
wrzesnia 2008 roku ("Gwarancja") stanowiacej zabezpieczenie, o ktorym mowa w art. 77 ust. 1
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw fi-
nansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, ustanowione w
zwigzku z wezwaniem ogtoszonym przez Spotke w dniu 5 maja 2008 r. do zapisywania sie na
sprzedaz akcji W. Kruk S.A. Beneficjentem Gwarancji jest podmiot posredniczacy w przeprowa-
dzeniu wezwania tj. ING Securities S.A. z siedzibq w Warszawie.
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b) kredytu odnawialnego, ktéry moze by¢ wykorzystany przez Spdtke wytacznie na sptate nalez-
nosci z tytutu zaptaconej przez Bank kwoty z udzielonej i wykonanej przez Bank Gwarancji na
zadanie ING Securities S.A.

W przypadku zgtoszenia przez ING Securities S.A. zadania zaptaty z udzielonej przez Bank Gwa-
rancji, Bank dokona tej zaptaty oraz w dniu jej dokonania uruchomi kredyt w celu sptaty nalezno-
$ci Spotki wobec Banku z tytutu zaptaconej przez Bank kwoty z udzielonej przez Bank Gwarancji.
Kredyt udzielony Spotce na podstawie umowy o linie odnawialng zostanie przeznaczony na sfi-
nansowanie nabycia przez Spétke od minimum 51% do maksimum 66% akcji spotki W. Kruk S.A.
z zastrzezeniem pkt. b) powyzej.

Okres kredytowania uptywa z dniem 14 pazdziernika 2008 roku.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne — uzaleznione od stawki WIBOR dla miedzybankowych
depozytéw jednomiesiecznych lub dla depozytéw overnight. Zabezpieczenie sptaty naleznosci
Banku z tytutu udzielonego kredytu stanowia:

a) zastaw w formie ustalonej przez Bank na wszystkich aktywach nalezacych do Spotki,

b) hipoteka kaucyjna do kwoty 379.650.000 zt na wszystkich nieruchomosciach nalezacych do
Spotki.

c) o$wiadczenie Spotki o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 97 ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 r.
Prawo bankowe.

Zabezpieczenia, o ktdérych mowa w pkt. a) i pkt. b) powyzej ustanowione zostang na pierwsze
zadanie Banku.

53) W dniu 30 maja 2008 roku w raporcie biezagcym nr 20/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze w wyniku rozliczenia w dniu 30 maja 2008 roku transakcji przeprowadzonej w ra-
mach wezwania ogtoszonego przez Spotke w dniu 5 maja 2008 roku, Spétka nabyta 12.180.828
akcji spotki W. Kruk S.A. reprezentujacych 66% kapitatu zaktadowego, uprawniajacych do wyko-
nywania 12.180.828 gtosdw na walnym zgromadzeniu, reprezentujacych 66% ogolnej liczby gto-
SOW.

W odpowiedzi na wezwanie, ING Securities Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, podmiot po-
Sredniczacy w przeprowadzeniu wezwania, przyjat zapisy na faczng liczbe 16.665.403 akcji, w
efekcie czego redukcja zapisow wyniosta 26,91%.

Cena jednej akcji nabytej w wezwaniu wyniosta 24,50 ztotych.

Przed nabyciem akcji w wyniku rozliczenia wezwania Spétka nie posiadata akcji W. Kruk S.A. In-
westycja ma charakter dtugoterminowy. Spotka nie ma obecnie zamiaru zwiekszenia udziatu w
ogolnej liczbie gtosdw na walnym zgromadzeniu W. Kruk S.A. w okresie 12 miesiecy.
Nabycie akcji zostato sfinansowane w catosci z kredytu, o ktdrym Spotka informowata w raporcie
biezacym nr 19/2008 z dnia 30 maja 2008 roku.

54) W dniu 2 czerwca 2008 roku w raporcie biezacym nr 21/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze na podstawie art. 400 § 1 Kodeksu spotek handlowych oraz § 22 ust. 7 Statutu W.
Kruk S.A. z siedzibg w Poznaniu ("Spotka") — w dniu 2 czerwca 2008 roku Vistula & Wolczanka
S.A. jako akcjonariusz posiadajacy wiecej niz 10% akcji w kapitale zaktadowym Spéiki, ztozyta w
siedzibie Spotki wniosek o niezwloczne zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjo-
nariuszy Spotki z nastepujacym porzadkiem obrad:

1. Otwarcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia

2. Wybdr Komisji Skrutacyjnej
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3. Wybdr Przewodniczacego

4. Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, zdolnosci do
podejmowania przezen waznych uchwat i przyjecie porzadku obrad

5. Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spotki

6. Zamkniecie Walnego Zgromadzenia.

55) W dniu 3 czerwca 2008 roku w raporcie biezacym nr 22/2008 Vistula & Wdlczanka S.A. poin-
formowata, ze otrzymata od Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego PZU S.A., dziatajacego
zgodnie z art. 69 ust. 2 pkt 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych, w imieniu Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,Ztota Jesien” (Fundusz), ze w
wyniku nabycia akcji Spdtki Vistula & Wdlczanka S.A. w transakcjach na Gietdzie Papieréw Warto-
Sciowych w Warszawie, rozliczonych w dniu 28 maja 2008 roku, ilosS¢ akcji Spotki Vistula & Wol-
czanka S.A. posiadana przez Fundusz pozwala na zwiekszenie o co najmniej 2% ilosci gtosow na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wolczanka S.A. w poréwnaniu do ilosci ostatnio
opublikowanej.

Przed zawarciem wyzej wymienionych transakcji Fundusz posiadat 15.338.428 sztuk akgcji Vistula
& Wolczanka S.A., co stanowito 19,12 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wdlczanka S.A., upraw-
niato do wykonywania 15.338.428 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula &
Wolczanka S.A, co stanowito 19,12 % ogodlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula
& Wolczanka S.A.

Po zawarciu wyzej wymienionych transakcji Fundusz posiadat 15.938.428 sztuk akcji Vistula &
Wodlczanka S.A., co stanowito 19,87 % kapitatu zaktadowego Vistula & Wolczanka S.A., uprawnia-
to do wykonywania 15.938.428 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula & Wol-
czanka S.A, co stanowito 19,87 % ogdlnej liczby gltosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula &
Wolczanka S.A.

8. Wyniki finansowe Grupy Vistula & Wolczanka SA w 2007 roku

2007 r. byt pierwszym rokiem, w ktorym Vistula & Wolczanka S.A. funkcjonowata jako grupa ka-
pitatowa wspdlnie z Galerig Centrum. Wyniki finansowe na poziomie skonsolidowanym w sposdb
petny odzwierciedlajg efekty finansowe dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéw w 2007 roku. Z
uwagi na fuzje spdtek Vistula SA i Wolczanka SA przeprowadzong w 2006 roku oraz objeciem
konsolidacjq wynikéw Galerii Centrum od dnia 01 lutego 2007 roku prezentowane dane finanso-
we za 2007 rok nie sg w petni poréwnywalne w stosunku do 2006 roku.

Prezentowane wyniki finansowe za 2007 rok uwzgledniajg zdarzenia o charakterze jednorazowym
opisane w Komentarzu zarzadu Vistula & Wolczanka SA stanowigcym integralng cze$¢ rocznego
sprawozdania finansowego.

Wyniki finansowe Grupy V&W SA
(w tys. zt.)

okres Zmiana

OPIS 2006 2007
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Przychody ze sprzedazy 180 843 411 639 127,6%
Zysk brutto ze sprzedazy 92 734 216 784 133,8%
Koszty sprzedazy 61 105 150 989 147,1%
Koszty ogdlnego zarzadu 22 540 45 133 100,2%
Zysk ze sprzedazy 9 089 20 662 127,3%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 6 831 60 444 784,8%
EBIT D/A 14 037 74 824 433,0%
Zysk netto 6 143 60 668 887,6%

W 2007 roku Grupa V & SA osiagneta przychody ze sprzedazy w wysokosci 411 639 tys. zt. W sto-
sunku do 2006 roku przychody ze sprzedazy wzrosty o 230 796 tys. zt. tj. 0 127,6%. Wzrost przy-
choddw jest efektem budowy grupy handlowej i rozszerzeniem sieci detalicznej o Wolczanke i Ga-
lerie Centrum.

W 2007 roku Spdtka osiggneta wynik operacyjny w wysokosci 60 444 tys. zt. — wzrost o 53 613
tys. zt. w stosunku do 2006 roku.

Zysk netto Spétki wynidst w 2007 roku 60 668 tys. zt. W stosunku do poprzedniego roku zysk
netto zwiekszyt sie 0 54 525 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy

W 2007 roku przychody ze sprzedazy Grupy V&W wyniosty 411 639 tys. zt. Znaczace zmiany za-
szty takze w strukturze sprzedazy wg kanatéw dystrybucji, co obrazuje ponizsze zestawienie.

Przychody ze sprzedazy wg kanatéw dystrybucji

(w tys. zt.)
2006 2007
OPIS Y, o
wartosc struktura wartosc struktura
Sprzedaz detaliczna 103 332 57,2% 308 364 74 9%
Sprzedaz hurtowa 30 063 16,6% 36 406 8,9%
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Sprzedaz eksportowa 43 789 24,2% 56 926 13,8%
Pozostata sprzedaz 3659 2,0% 9 943 2,4%
Ogotem sprzedaz 180 843 100,0% 411 639 100,0%

Zgodnie ze strategiq rynkowg Grupy podstawowym kanatem dystrybucji jest wiasna siec¢ sklepow
firmowych realizujaca sprzedaz bezposrednio do klientéw detalicznych - w strukturze przychodéw
sprzedaz w tym kanale w 2007 r. stanowi 74,9% przychodow ogdtem. Przychody ze sprzedazy
detalicznej ogdétem na rynku krajowym w 2007 roku wyniosty 308 364 tys. zt. i w stosunku do

2006 roku osiggnety przyrost o 205 032 tys. zk. tj. 0 198,4%.

Przychody ze sprzedazy realizowanej w hurtowym kanale dystrybucji wyniosty 36 406 tys. zi.

Pomimo wzrostu sprzedazy hurtowej w 2007 roku o 6 343 tys. zt. (+21,1%) udziat tego kanatu
dystrybucji w sprzedazy ogdtem zmniejszyt sie o 7,7 punktéw procentowych osiggajac wskaznik

8,9%.

Sprzedaz eksportowa wrosta w stosunku do 2006 roku o 13 137,0 tys. zt. redukujac jednak swoj

udziat w przychodach ogdétem do 13,8%.

Wyniki sieci detalicznej

nek krajo

(w tys. z4.)
Okres
OPIS
2006 2007

przychody ze sprzedazy 100 038 308 364
zysk brutto ze sprzedazy 60 460 172 727
marza brutto (%) 60,4% 56,0%

Zysk z dziatalnosci operacyjnej EBIT 21 314 49 678
marza EBIT 21,3% 16,1%

W wyniku rozwoju Grupy przychody ze sprzedazy detalicznej na rynku krajowym w 2007 roku

wzrosty w stosunku do 2006 roku o 208 326 tys. zt.

Rownoczesnie zysk brutto ze sprzedazy w 2007 roku zwiekszyt sie o 112 267 tys. zt. w stosunku

do 2006 roku.
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Wynik operacyjny w sieci sprzedazy detalicznej prowadzonej na terenie kraju wzrést w stosunku
do 2006 roku o 28 364 tys. zt. osiggajac wartos¢ 49 678 tys. zt. Wskaznik marzy operacyjnej w
2007 r. ulegt zmniejszeniu o 5,2 punktéw procentowych w stosunku do roku poprzedniego. Przy-
czyng spadku byt istotny wzrost kosztéw funkcjonowania salondw firmowych gtdéwnie za sprawg
znaczacych podwyzek wynagrodzen oraz kosztéw modernizacji sklepéw Galeria Centrum.

Rozwodj sieci detalicznej

Format Vistula i Wolczanka

Podstawowym celem spotki w roku 2007 byto porzadkowanie i optymalizacja sieci salonéw. Zade-
cydowano o selektywnym podejsciu do nowych otwaré ( wylacznie perspektywiczne, atrakcyjne
lokalizacje ) przy jednoczesnym ograniczeniu liczby salonéw w lokalizacjach nie generujacych
odpowiednich wynikdéw ekonomicznych. Ogétem otwarto 24 a zamknieto 20 salondw.

Salony otwarte:

Vistula
Wolczanka
Wolford
Replay
Lettfield
Murphy&Nye

U hwWN
= = W W 00 o

Salony zamkniete

Vistula 6
Wolczanka 7
Replay 1
Lettfield 4
Andre Renard 2

=

Z uwagi na znaczng zmiane charakteru marki Lettfield podjeto decyzje o rezygnacji z kilku do-
tychczasowych lokalizacji dodajac rownocze$nie marke Lettfield do najlepszych salonéw Vistula.
W efekcie, ta adresowana do mtodych i bardzo modowych odbiorcéw wszywka osigga niemalze
20% udziat w catosci sprzedazy salondéw w ktorych jest oferowana. W efekcie poprawia to ren-
townos¢ salonu jak rdwniez poszerza oferte dla klientow.

W ramach likwidacji projektu Andre Renard, zamknieto dwa monobrandowe salony. Réwnocze-
$nie zadecydowano o catkowitej zmianie podejscia do bluzek i koszul damskich. W ramach obec-
nej polityki, produkty damskie sg sygnowane markg Wolczanka Pink, a najlepsze sklepy sq sukce-
sywnie przebudowywane celem wtasciwej prezentacji ofert dla Pan.
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W 2007 roku w ofercie spotki pojawita sie ekskluzywna moda damska oferowana w 3 salonach
dziatajacych w jednych z najlepszych galerii handlowych w kraju ( Ztote Tarasy, Stary Browar,
Manufaktura ) otwarto réwniez 3 salony Replay oraz jeden salon Murphy & Nye.

W efekcie na koniec 2007 roku spdtka dysponowata spojng sieciq 184 salondéw w tym w przy-
padku Gdanska i Gorzowa nowymi placéwkami ktdre zastgpity stare.

W tych lokalizacjach decydowano sie przede wszystkim na otwieranie sklepéw z szyldami marek
wiasnych. W przypadku Gdanska i Gorzowa nastapito zastapienie starej lokalizacji nowa. Z uwagi
na perspektywy rozwoju i otwarcie kilku centréw handlowych rozszerzono znacznie sie¢ we Wro-
ctawiu.

Format Galeria Centrum

W roku 2008 nie ulegnie zmianie strategia rozwoju sieci handlowej dziatajacej pod markg Galeria
Centrum. W 2007 dokonano przebudowy istniejacych sklepéw ( Wola Park, Galeria Mokotéw )
oraz uruchomiono 2 nowe sklepy (Wroctaw CH Pasaz Grunwaldzki, Katowice CH Silesia ) przy
czym pierwsza kolekcja przygotowana przez nowy zespdt projektantow i zarzadzajacych pojawi
sie w sklepach GC dopiero w sezonie jesien / zima 2008. Przy projektowaniu i wytworzeniu nowej
kolekcji wykorzystano zaréwno dos$wiadczenia V&W jak i przede wszystkim zbudowanego w tym
celu nowego zespotu w GC. Zakfada sie, ze w roku 2008 Galeria Centrum uruchomi 4 nowe skle-
py.

Dane bilansowe / struktura bilansu

(w tys. zb)
% sumy % sumy
AKTYWA 31.12.06 bilansowej 31.12.07 bilansowej
Aktywa trwatle 162 792 46,9 253464 52,2
Inne wartosci niematerialne 34 951 10,1 94 425 19,5
Wartos¢ firmy 60 542 17,4 63 152 13,0
Rzeczowe aktywa trwate 57 491 16,6 85 812 17,7
Nieruchomosci inwestycyjne 4 594 1,3 - -
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - 1 800 0,4
Udziaty i akcje 253 0,1 288 0,1
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 0,0 4 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4029 1,2 7 480 1,5
Pozostate aktywa trwate 928 0,3 503 0,1
Aktywa obrotowe 184 260 53,1 231974 47,8
Zapasy 73183 21,1 130 794 26,9
Naleznosci z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 29 192 8,4 34 960 7,2
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 515 0,1 451 0,1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 80 681 23,2 63914 13,2
Pozostate aktywa obrotowe 689 0,2 1 855 0,4
SUMA AKTYWOW 347 052 100,0 485438 100,00
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PASYWA

Kapitat wiasny przypisany do podmiotu dominujacego
Kapitat podstawowy
Kapitat z aktualizacji wyceny
Pozostate kapitaty

Kapitat z transakcji zabezp. oraz z przeliczenia jedn. zagr

Niepodzielony wynik lat ubiegtych
Wynik finansowy
Kapitaty mniejszosciowe
Zobowiazania i rezerwy razem
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania z tyt. zakupu $rodkéw trwatych
Zobowigzania z tyt. leasingu
Zaliczka z tyt. sprzedazy nieruchomosci
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Rezerwy dtugoterminowe
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe
Zobowiazania krotkoterminowe
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania
Zobowigzania z ty. Leasingu
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych
Rezerwy krotkoterminowe

SUMA PASYWOW

Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownos¢ majatku
wynik finansowy netto
suma aktywow

Rentownos¢ kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto
kapitat wiasny

Rentownos¢ netto sprzedazy
wynik finansowy netto

przychody ze sprzedazy produktow i towarow

Wskaznik ptynnosci I
aktywa obrotowe ogotem

zobowigzania + rezerwy krotkoterminowe

256 869 74,0 323724
17 995 5,2 18 275
7 923 2,3 4014
839 0,2 1972
-30 0,0

223 999 64,5 238795
6 143 1,8 60 668
90 183 26,0 161714
33577 9,7 31986
32529 9,4 30 286
64 0,0 37
1687 0,5 7 062
13 000 3,7 -
17 778 51 23 187
588 0,2 926
460 0,1 774
56 606 16,3 129728
50971 14,7 121646
47 499 13,7 106 147
1387 0,4 2432
2 085 0,6 7 288
5779
5635 1,6 8 082
347 052 100,0 485438

2006 2007

1,8% 12,5%

2,4% 18,7%

3,4% 14,7%
3,3 1,8

66,7
3,8
0,8
0,4

49,2
12,5

33,3

25,1
21,9
0,5
1,5

1,2
1,7

100,00
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Wskaznik ptynnosci II
aktywa obrotowe ogodtem - zapasy 2,0 0,8
Zobowigzania+ rezerwy krotkoterminowe

Stopa zadtuzenia
zobowigzania - fundusze specjalne 0,4 0,5
kapitat wtasny

Zarzadzanie zasobami finansowymi

Przedstawione powyzej wskazniki ptynnosci finansowej wskazuja, ze Grupa V&W posiada zdol-
nos¢ wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie zarzadzajacych nie wystepujg po-
wazne zagrozenia w zakresie obstugi i sptaty zaciggnietych zobowigzan.

Istotne pozycje pozabilansowe

Istotne pozycje pozabilansowe wskazane zostaty w Notach Nr 37 oraz 37a do sprawozdania fi-
nansowego.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko prognoz finansowych spotki W.Kruk S.A.

Wezwanie do sprzedazy akcji spotki W.Kruk S.A. zostato przeprowadzone w oparciu o publicznie
dostepne prognozy zarzadu Spotki.

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkoscig popytu konsumpcyjnego

Rozwdj Spotki bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjnego, ktory jest
ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezrobo-
cia, poziom stop procentowych, wskaznik nastrojow konsumenckich. W przypadku znaczacego
pogorszenia tych parametréw ekonomicznych nastgpi spowolnienie rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane z rozwojem wiasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Spdtka systematycznie rozwija sie¢ wtasnych salo-
now detalicznych. Rozwdj ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci powierzchni han-
dlowych oraz odpowiedniego personelu.

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotow konkurencyjnych dotyczy zwiaszcza nastepujacych
obszarow:
konkurencja ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,

konkurencji podmiotow z Dalekiego Wschodu,
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konkurencja ze strony krajow dalekowschodnich oraz innych krajéw o niskim koszcie sity
roboczej (Rumunia, Ukraina) w zakresie rynku przerobdw ustugowych,

Ryzyko kursowe

Ryzyko walutowe dotyczy rentownosci eksportowych kontraktdw przerobowych oraz kosztow
zakupu materiatéw do produkcji i towaréw handlowych.

Rynki zbytu oraz podstawowe produkty, towary lub ustugi

Dane warto$ciowe dotyczace rynkdw zbytu oraz podstawowych produktéw, towardéw i ustug za-
warte sq w ponizszych tabelach:

Sprzedaz na rynku krajowym 2006 2007
P Y Jowy tys. zt struktura tys. zt struktura
Sprzedaz wyrobdw do odbiorcdw krajowych 30 063 21,9% 36 406 10,3%
Sp_rz,edaz towarow w sklepach firmowych 103 332 75,4% 308 364 86,9%
(sie¢ wiasna)
ﬁ;rsdaz pozostatych towarow, materiatow i 3 659 2,7% 9943 2.8%
RAZEM 137 054 100,0% | 354713 100,0%
2006 2007
Sprzedaz na rynkach zagranicznych
tys. zt struktura tys. zt struktura
Eksport z tkanin wtasnych 1179 2,7% 320 0,6%
Eksport_ z tkanin powierzonych 42 610 97,3% 56 606 99,4%
(_ustugi przerobowe )
RAZEM 43 789 100,0% 56 926 100,0%

W 2007 gtéwnym odbiorcg byty firmy z grupy HUGO BOSS. Na drugiej pozycji uplasowata sie
spotka GC z grupy V&W, natomiast na trzeciej firma E.C.C.E z Francji. Struktura pozostatych od-
biorcow byta rozproszona gdyz sprzedaz do 10 najwiekszych kontrahentéw stanowita tylko 49%
sprzedazy hurtowej i eksportowej.

Zrédia zaopatrzenia

Do produkciji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w 2007 roku gtéwnie tkaniny pochodzenia
zagranicznego. Zrodta zaopatrzenia tkanin i dodatkéw byty zdywersyfikowane — ponad 20 do-
stawcow przekroczyto obroty 500 tys. PLN i Zaden z nich nie przekroczyt progu 5% udziatu w
dostawach ogdtem. Ustugi konfekcjonowania byty swiadczone w zdecydowanej wiekszosci przez
spotki produkcyjne dziatajgce w ramach grupy V & W.
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Powiazania organizacyjne lub kapitatowe

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

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w Nocie Nr 42 do sprawozdania
finansowego.

Zaciggniete kredyty

Informacje o zaciagnietych kredytach zawarte zostaty w Nocie Nr 22 do sprawozdania finanso-
wego.

Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte zostaty w Nocie Nr 20 do sprawozdania finansowe-
go.

Wykorzystanie wplywow z emisji

W dniu 13 listopada 2007 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Vistula & Wol-
czanka S.A. podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze
emisji 7.882.215 nowych akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 20 gr. z wytacze-
niem prawa poboru. Szczegdtowe informacje przedstawione zostaty w raportach biezacych na
GPW. W dniu 21 marca 2008 roku w raporcie biezacym nr 8/2008 Vistula & Wolczanka S.A. poin-
formowata, ze emisja nie wiecej niz 7.882.215 akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci no-
minalnej 0,20 zt kazda, na podstawie uchwaty Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy Spotki z dnia 6 grudnia 2007 r. w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego nie
dojdzie do skutku.

W styczniu 2007 roku Spétka dokonywata emisji akcji serii C , natomiast nie dokonywata wykupu
lub sptaty kapitatowych papieréw wartosciowych

Realizacja publikowanych prognoz

Spotka V&W SA nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych na 2007
rok.

9. Planowane dziatania rozwojowe

Gtownym celem dziatann Zarzadu na 2008 rok, jest operacyjna integracja spétki W. Kruk S.A. w
ramach Grupy Kapitatowej V&W SA.
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Widoczna kampania wizerunkowa z udziatem Piercea Brosnana przeprowadzona jesienig 2007
pozwolita na istotng zmiane wizerunku spotki V & W, jak réwniez — wraz z ustabilizowaniem wy-
sokiej jakosci wyrobdw, uzasadnita przyjety obecnie poziom cenowy. Efekty podjetych dziatan
roztozyly sie w czasie i osiggnety peten wyraz w dynamice sprzedazy w I kwartale 2008 roku,
kiedy to spdtka ustanowita dotychczasowy rekord sprzedazy w sieci wtasnych salonéw. Powyzsze
pozwolito na zrealizowanie wszystkich zatozen, ktére towarzyszyty budowie omawianej kampanii
reklamowej.

W 2008 roku dziatania o podobnym nasileniu nie sg przewidywane, zaktada sie bowiem iz oddzia-
tywanie kampanii 2007 wykracza znaczaco poza zasieg regularnej kampanii sezonowej. Powyzsze
potwierdzajq obecnie generowane wyniki oraz badania ankietowe wsréd nabywcoéw, jak réwniez
grupy docelowej spotki.

Istotnym czynnikiem wzrostu sprzedazy w sieci Vistula & Wolczanka w 2008 roku jest dobrze
wyszkolony i wynagradzany personel. Dzieki przeprowadzonej w 2007 roku zmianie systemu wy-
nagradzania mozliwe byto znaczace ( siegajace 50% ) uzmiennienie wynagrodzen i powigzanie
ich z iloscig sprzedanych sztuk oraz wynikiem ekonomicznym salonu. W efekcie spdtka uzyskata
mozliwos$¢ celowego zarzadzania sprzedawanym produktem poprzez system dynamicznych prowi-
zji uzaleznionych od rotacji sprzedawanych produktéw.

Realizowane jest réwniez konsekwentne poszerzanie asortymentu oferowanego przez salony fir-
mowe. Do galanterii skorzanej i toreb oferowanych juz w roku ubiegtym dotaczg okulary stonecz-
ne, bielizna oraz ekskluzywny bagaz podrdézny w tym torby kabinowe. Akcesoria sg obecnie jedng
z najszybciej rosnacych kategorii, a jednocze$nie wyrdzniajg sie nad standardowg marzg handlo-
wa.

Réwnoczesnie w 2008 roku nie zmaleje nacisk na zwiekszanie udziaty odziezy typu smart casual
w ofercie handlowej spétki. Jak wynika z dostepnych badan, jest to trudny ale jednocze$nie naj-
bardziej perspektywiczny segment rynku. W ofercie spotki pojawi sie mniej formalne obuwie jak
rowniez nowe kroje jeansu w tym modele ekonomiczne. Zamiarem zarzadzajacych jest systema-
tyczne poszerzanie grupy odbiorcow ponizej 20 roku zycia, ktérzy wedle dostepnych badan sta-
nowig juz dzisiaj ok. 10% nabywcéw w wybranych salonach spotki.

Integracja spotki W. Kruk S.A. w ramach Grupy Kapitatlowej V&W SA.

Strategia korporacyjna zaktada budowe na zasadach profesjonalnych i biznesowych przedsiebior-
stwa bedacego domem luksusowych marek. Zamiarem jest stworzenie efektywnej firmy, ktora w
lepszy sposob, wykorzystujac synergie kosztowe oraz usprawniajac procesy sprzedazy i logistyki
produktéw, bedzie efektywnie konkurowaé na polskim i w przysztosci europejskim rynku. Zarzad
jest przekonany, Ze dziatania podjete po realizacji wezwania zwiekszg w przysztosci wartos¢ eko-
nomiczng i rynkowg obydwu taczacych sie spotek.

Koncentracja dziatalnosci obydwu firm ( likwidacja wielu siedzib) spowoduje obnizenie kosztow

dziatalnosci operacyjnej. Lokalizacja sklepdw W. Kruk oraz Vistula i Wolczanka w tych samych
centrach handlowych umozliwi integracje logistyki (transport, obstuga dostaw) oraz optymalizacje
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kosztéw operacyjnych nadzoru i zarzadzania siecig handlowa. Istotne znaczenie z punktu widze-
nia biznesowego ma wzmocnienie pozycji negocjacyjnej w stosunku do dostawcéw obydwu firm
jak i galerii handlowych wynajmujacych powierzchnie sklepowe.

Wspdlne grupy docelowe tworza potencjat do efektywnego prowadzenia dziatan promujacych
sprzedaz poszczegdlnych marek - w odniesieniu do catej bazy klientéw potaczonych firm. Szcze-
godlne wazne jest w tym kontekscie doswiadczenie Vistula&Wodlczanka S.A. w prowadzeniu jedne-
go z najwiekszych programéw lojalnosciowych w Polsce.

Integracja IT ( wspdlna platforma klasy ERP - NAVISION ) pozwala na ograniczenie kosztow za-
rzadzania systemem przy jednoczesnej odrebnosci systemdw obstugujacych sprzedaz detaliczng
w sklepach. Umozliwia réwniez standaryzacje peryferidow, systemu CRM ( obstuga programéw
lojalnosciowych ) a przede wszystkim obnizenie kosztéw serwisowych. Nie bez znaczenia jest
rowniez wdrozenie mechanizmoéw BI wspierajacych techniki zarzadzania sprzedaza.

Opisywane dziatania zostang sfinansowane ze $rodkéw wiasnych Spétki oraz z wykorzystaniem
finansowania w formie kredytow bankowych, leasingu wyposazenia sklepéw i infrastruktury in-
formatycznej.

10. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywal-
ne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowos$ci oraz ze odzwiercie-
dlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg emitenta oraz jego
wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢
emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy ba-
dania sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wydania bezstronnego i nieza-
leznego raportu z badania, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Cezary Kupiec

Prezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Cztonek Zarzadu

Krakow, dnia 10 czerwiec 2008 roku
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VISTULAMNM WOLCZANKA

Komentarz zarzadu Vistula & Wodlczanka SA do sprawozdania
finansowego za 2007 r.

Integralng cze$¢ Sprawozdania finansowego spétki Vistula & Wolczanka SA za 2007
rok stanowi komentarz zarzadu, ktorego celem jest szczegétowe wyjasnienie réznic w
rachunku zysku i strat prezentowanym w raporcie okresowym za IV kwartat 2007
roku, a raportem rocznym za 2007 rok.

Na poziomie wyniku finansowego netto rdznice te spowodowaty:

1. w jednostkowym sprawozdaniu finansowym V&W S.A. zmniejszenie zysku netto o
kwote 7.303 tys. zt. - zysk netto po korekcie wynosi 26.821 tys. zt.

2. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy V&W S.A. zwiekszenie zysku
netto o kwote 10.559 tys. zt. - zysk netto po korekcie wynosi 60.668 tys. zt.

Korekta zysku netto uwzgledniona w rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym V&W S.A. jest nastepstwem opisanych ponizej zdarzen:

1) ujecia w ksiegach rachunkowych skutkdw zbycia nieruchomosci i w konsekwencji
zamkniecia zaktadu produkcyjnego w Krakowie - korekta w wysokosci -4.202 tys.
zt.

Na podang kwote skfada sie skorygowane ksiegowe ujecie kapitatu z aktualizacji
wyceny nieruchomosci produkcyjno-biurowej (3.908 tys. zt) oraz koszty likwidaciji
zakfadu w Krakowie, zaliczone do ub.r. (294 tys. zi).

Pierwotna ewidencja ksiegowa w odniesieniu do kapitatu z aktualizacji wyceny
(ujecie w wyniku na transakcji) zostata dokonana zgodnie z dotychczasowq wiedzg
i praktyka spdtki w tym zakresie, stosowang we wczesniejszych transakcjach
sprzedazy nieruchomosci (majatek zaktadéw produkcyjnych w Staszowie i
tancucie). W efekcie zaleconych przez audytora zmian, taczny zysk na sprzedazy
nieruchomosci w Krakowie spadt o 3,9 min zi.

2) utworzenia 100% odpiséw aktualizujgcych naleznosci od zamykanych spétek
zagranicznych rozliczonych w 2007 roku - korekta w kwocie -3.438 tys. zi.

Odpis ma charakter jednorazowy i zwigzany jest z ostatecznym zamknieciem
projektu biznesowego realizowanego w latach 2005 do 2006 polegajgcego na
otwieraniu sklepéw w Europie Srodkowej i Wschodniej gtéwnie pod nazwa Vistula
Fashion Group. Z uwagi na ujemng rentownos$¢ sieci handlowej funkcjonujgcej za
granicg projekt ten zostat ostatecznie zamkniety w 2007 roku. Ryzyka finansowe
zwigzane z tym projektem zostaty opisane w raporcie audytora z poétrocznego



przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego, a zapisy wskazane w
tym raporcie zostaty wprowadzone zgodnie z okresem powstania naleznosci.

3) rozliczenia w catosci w ciezar kosztéw 2007 roku kampanii reklamowej z Piercem
Brosnanem - korekta w wysokosci -2.540 tys. zt.

V&W stosowata zasade rozliczenia kosztow reklamy i promocji na okres trwania
sezonu, ktérego ona dotyczy. Zgodnie z tg zasadq efekty kampanii wizerunkowej z
Piercem Brosnanem wyrazone wzrostem sprzedazy zatozone byly na okres
trwajacy co najmniej 3 kolejne sezony - z uwagi na jej skale finansowa,
niepowtarzalny charakter, zasieg i wptyw na grupe docelowg klientdw spdtki.
Majac na wzgledzie wymienione uwarunkowania oraz stosujgc zasade
wspotmiernosci przychoddw i kosztéw, zgodnie z wczesniej stosowang praktyka,
wydatki marketingowe na ten cel zostaly roztozone w czasie proporcjonalnie do
okresu oczekiwanych efektow. Wg opinii audytora uregulowania MSR 38
wymagajg odniesienia catosci tych wydatkéw w ciezar okresu, w ktérym zostaty
poniesione. Zdaniem zarzadu - nie kwestionujac zasadnosci tych zalecen, takie
ujecie nie odzwierciedla jednak ekonomicznych efektdw kampanii w
poszczegolnych sezonach (re-pozycjonowanie marki, przyrosty sprzedazy osiggane
W sezonie wiosna-lato).

Efekt netto powyzszych zmian zawiera wptyw podatku odroczonego.

Zwiekszenie zysku netto Grupy V&W SA na poziomie skonsolidowanym jest
wynikiem:

1) Zmiany jednostkowego zysku netto opisanego powyzej — korekta w wysokosci
-7.303 tys. zt.

2) Korekty wartosci aktywow Galeria Centrum (w tym weryfikacji wyceny marki ,,GC")
— w tacznej wysokosci 15.106 tys. zt.

Obowigzek przeprowadzenia procedury powtdrnej wyceny aktywdw zostat
wskazany przez audytora przy przegladzie sprawozdania podtrocznego 2007.
Procedura ta jest zgodna z uregulowaniami § 56 MSSF 3.

3) Korekty wyniku na sprzedazy spotek zagranicznych — korekta w wysokosci 3.137
tys. zt.

Rafat Bauer Jerzy Krawiec Cezary Kupiec

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Krakow dnia 10 czerwca 2008 roku



