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wtys. zt wtys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE 2010 2009 2010 2009
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 309 150 332 409 77 203 83 012
1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 19 791 47 735 4942 11921
111. Zysk (strata) brutto -1 564 22711 -391 5672
IV. Zysk (strata) netto -802 28 837 -200 7201
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 10 834 31 436 2706 7 850
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -7 146 -14 281 -1785 -3 566
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -290 -17 247 -72 -4 307
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 3398 -92 849 -23
IX. Aktywa, razem 625 652 635 227 157 981 160 399
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 330 939 341 970 83 564 86 350
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 177 631 205 447 44 853 51877
XIl. Zobowigzania krotkoterminowe 117 936 92 267 29780 23 298
XlIl. Kapitat wtasny 294 713 293 257 74 417 74 049
XIV. Kapitat zakadowy 24 541 24 541 6 197 6 197
XV. Liczba akcji (w szt.) 111 551 355 111 551 355 111 551 355 111 551 355
XVI. Rozwodniona liczba akcji 119 615 022 119 615 022 119 615 022 119 615 022
XVII. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) -0,01 0,28 0,00 0,06
XVIIl. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR) -0,01 0,26 0,00 0,06
XIX. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZHEUR) 2,64 2,63 0,67 0,64
XX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,46 2,45 0,62 0,60
XXI. ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w . i . i
ZH/EUR)
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1. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
VISTULA GROUP S.A.

Przeprowadzilismy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego  Spotki
VIsTULA GROUP S. A. (zwanej dalej Spotka), z siedzibg w Krakowie. ul. Starowislna 48,
31-035 Krakow, na ktore sklada sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 625.652 tys. zl,

— rachunek zyskow 1 strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku wykazujacy stratg netto w wysokosci 802 tys. zl,

— sprawozdanie z catkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku wykazujace catkowity dochod ujemny w kwocie 802 tys. zi,

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego w kwocie
1.456 tys. z1.

— sprawozdanic z przeptywow pienigznych wykazujace zwickszenie stanu srodkow
pienieznych w roku obrotowym od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
w kwocie 3.398 tys. zi,

— informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dzialalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 Nr
152. poz. 1223, z pozniejszymi zmianami), zwanej dalej ..ustawa o rachunkowosci”.
Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego sprawozdania finansowego oraz
czy rzetelnie i1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach. sytuacje
majatkowg 1 finansowa, jak tez wynik finansowy Spolki oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

= rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

= krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii

Prezes Zarzadu: Mirostaw Kosmider f—‘vq‘ ~

Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie KRS 0000125073; NIP 676-22-17-735: REGON 356548127 Kapitat zakladowy 70.000 21 "\:)

Rachunek bankowy w Banku PeKaO S.A Il Oddzial w Krakowie, ul. Kapelanka 1, nrrachunku: 40 12401444 1111 0000 0937 2962

i

-



o sprawozdaniu. W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowoscei i znaczacych szacunkow,
sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — dowodow i zapisow
ksiegowych, z ktorych wynikajq liczby 1 informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, jak 1 catosciowa oceng sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy
do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem. zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

(b) zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej. a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogdéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych.

(c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie z dzialalnosci Spolki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim, a
zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego. sq z
nim zgodne.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spatka z o.0.

Al 3 Maja 9, 30-062 Krakow
nr ewid. 2696

Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentujaca podmiot:
i ')-;A‘aclu-\ - Jf‘ ’%’ .
Catt S o / /wﬁ"é’l"_—'—
Paulina Bak ' Mirostaw Kosmider
biegly rewident biegly rewident
nr ewid. 11912 nr ewid. 9273

Krakow, dnia 21 marca 2011 roku

PRO AUDIT
Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spotka z 0.0.
30-062 Krakéw, Al. 3 Maja 9
tel. (12) 632-80-32, tel./fax (012) 632-80-64
NIP 676-22-17-735, REGON 356548127



VISTULA GROUP S.A.

2. RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI VISTULA
GROUP S.A. ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA DO
31 GRUDNIA 2010 ROKU

A. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badang jednostke

Spolka dziata pod nazwa VisTuLA GROUP SPOLKA AKCYINA (zwana dalej Spotka).
Siedziba Spotki miesci si¢ w Krakowie, przy ul. Starowislnej 48, 31-035 Krakow.

Spotka prowadzi dziatalnos¢ w formie spotki akeyjne;.

Zgodnie z odpisem aktualnym z Rejestru Przedsigbiorcow z dnia 23 lutego 2011 roku
Spotka zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym prowadzonym przez
Sad Rejonowy dla miasta Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, XI Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000047082 w dniu 26
wrzesnia 2001 roku. Podstawa wpisu do rejestru byl statut z 28 marca 1991 roku
sporzadzony przez notariusza Pawla Blaszczaka z indywidualnej Kancelarii Notarialnej
nr 18 w Warszawie przy ulicy Diugiej 29 (Repertorium A Nr 1700/91).

Spotka zostala zawiazana na czas nicoznaczony.

Zakres przedmiotowy dzialalnosci Spolki byl zgodny z zarejestrowanym i1 obejmowat
w szezegolnosei:

— sprzedaz detaliczna odziezy,

— sprzedaz detaliczna wyrobow jubilerskich, w tym zegarkow,

produkcje pozostatej odziezy wierzchniej.

produkcjg artykulow jubilerskich i podobnych.

|

Spélka dziata na podstawie przepisow Kodeksu spotek handlowych.

Jednostka posiada numery identyfikacyjne:

1) REGON 351001329, nadany przez Urzad Statystyczny w Krakowie:
2) NIP 675-00-00-361, nadany przez Matopolski Urzad Skarbowy w Krakowie:
3) VAT UE PL 6750000361 nadany przez Matopolski Urzad Skarbowy w Krakowie.

Kapitat zaktadowy Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosit 24.541
tys. zt. Po umorzeniu 11.154.700 akcji w 1999 roku, kapital zakladowy na dzien
bilansowy dzieli si¢ na 111.551.355 akcji o wartosci nominalnej 0,20 zlotych kazda.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku, wedlug danych Zarzadu, Akcjonariuszami ktorzy
bezposrednio lub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosow na
Walnym Zgromadzeniu Spotki byli:

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spolka z o.0.



VISTULA GROUP S.A.

Liczba Udzial w Liczba Udzial w
Akejonariusz posiadanych kapitale gloséw na ogolnej liczbie
akeji zakladowym WZA glosow na WZA
(w szt.) (w %) (w %)
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU
_Fiota Jesien” 20233952 18,14 20233 952 18,14
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 10 770 609 9,66 10 770 609 9.66

WK INVESTMENT Wojcicch Kruk

Spétka Komandytowo Akcyjna, EK

INVESTMENT Wojciech Kruk

Spotka Komandytowo Akeyjna,

ECK INVESTMENT Spotka 10 379 359 9,30 10379 359 9,30
Cywilna Ewa Kruk, Ewa Kruk —

Cieslik, Wojciech Henryk Kruk,

Wojciech Kruk

ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9.26 10 327 851 9.26

Fortis Bank Polska S.A. 8 247 423 7.39 8247 423 7.39

Pioneer Pekao Investment
Management S.A. 6403 589 5,74 6403 589 5,74

W badanym roku obrotowym oraz do dnia zakonczenia badania nie wystapily zmiany
w wysokosei kapitatu zaktadowego Spotki.

Kapital wlasny Spotki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 roku wynosit 294.713
tys. zl. Zmiana wartosci kapitalu wlasnego w roku obrotowym objetym badaniem
wynika ze straty netto za badany rok obrotowy w kwocie 802 tys. zl, ktéra obnizyla
wartos¢ kapitatu wlasnego Spotki oraz z wyceny programu motywacyjnego w kwocie
2.258 tys. zl. ktéra zwigkszyta wartos¢ kapitatu wlasnego Spotki.

Spotka jest jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.
W sktad Grupy Kapitatowej wchodza nastepujace jednostki zalezne:

- DCG S.A. z siedzibg w Warszawie (100 % udzialu w kapitale),

- Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu Swigtokrzyskim (95%
udzialu w kapitale).

- Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach (100 % udzialu w kapitale),

- Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie (100 % udziatu
w kapitale),

- Fleet Management GmbH z siedziba we Frankfurcie (100 % udziatu w kapitale),

- Andre Renard Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie (70 % udzialu w kapitale).

Grupa Kapitalowa obejmuje rowniez jednostki zalezne nad ktorymi Spotka nie sprawuje

kontroli:

- Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (100 % udzialu w kapitale) —
utrata kontroli na skutek ogloszenia upadtosci,

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o.0. L (‘Fvﬁ/



VISTULA GROUP S.A.

- Vistula Market Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie (100 % udzialu w kapitale) — utrata
kontroli na skutek ogloszenia upadtosci.

- Vicon Sp. z 0.0. z siedziba w Lancucie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli
na skutek ogloszenia upadtosci,

- .Young” z siedziba w St. Petersburgu (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postepowania likwidacyjnego,

- ..Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postepowania likwidacyjnego.

Na koniec badanego roku obrotowego sktad Zarzadu przedstawiat si¢ nastepujaco:
- pan Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu,

- pan Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu,

- pani Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu.

W roku obrotowym 2010 oraz do dnia zakonczenia badania nie miaty miejsca zmiany
w skladzie Zarzadu Spotki.

Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Spotki w 2009 roku zamknela si¢ zyskiem netto w wysokosci 28.837 tys.
zt. Sprawozdanie finansowe Spotki za poprzedni rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2009 zostalo zbadane przez Pana Jarostawa Bochenek dzialajacego w ramach podmiotu
uprawnionego Mazars Audyt Sp. z o0.0.. z siedziba w Warszawie przy ul. Pieknej 18.
Biegly rewident wydatl o tym sprawozdaniu finansowym w dniu 22 marca 2010 roku
opinig bez zastrzezen.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku odbylo si¢ w dniu
25 maja 2010 roku i podjeto uchwate o przeznaczeniu zysku netto w kwocie 28.837 tys.
zt na kapitat zapasowy Spatki.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2009 zostalo zgodnie z przepisami prawa
zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 28 maja 2010 roku i opublikowane
w Monitorze Polskim B numer 1396 w dniu 13 sierpnia 2010 roku.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 30 czerwca 2010 roku, zawartej pomig¢dzy VISTULA GROUP S.A., a firma
PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spolka 7 0.0.. z siedziba w Krakowie
przy Al. 3 Maja 9, wpisana na prowadzona przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw
list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 2696.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostato
przeprowadzone pod kierunkiem kluczowego bieglego rewidenta Pani Pauliny Bak
wpisane]j do rejestru biegtych rewidentow pod numerem 11912.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego dokonata Rada
Nadzorcza uchwalg nr 6 z dnia 7 maja 2010 na podstawie par. 21 ust. 2 pkt 8 statutu
Spolki.

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spotka z 0.0. f fp’ j 7
!



VISTULA GROUP S.A.

Badanie zostalo przeprowadzone w okresie od 21 do 25 lutego 2011 roku. od 28 lutego
do 4 marca 2011 roku oraz w dniach od 16 do 18 marca 2011 roku oraz w dniu 21
marca 2011 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentow Spotka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident Paulina Bak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan
finansowych oraz spelniaja warunki okre$lone w art. 56 ust. 3 ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie. podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki VISTULA GROUP
S.A.

4. Dostepnosé danych i o§wiadczenia kierownika jednostki

Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania
udostgpniono  wszystkie zadane dokumenty i dane, jak réowniez udzielono
wyczerpujacych informacji i wyjasnien. co miedzy innymi zostalo potwierdzone
pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spotki z dnia 21 marca 2011 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o.0. ‘*l

i

-A)\)



VISTULA GROUP S.A.

B.  WYNIK FINANSOWY ORAZ SYTUACJA MAJATKOWA
I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe wielkosei z rachunku zyskow 1 strat oraz
wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spolki, jej sytuacje finansowa
i majatkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosei za 2009 rok.

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw

1 strat (w tys. zl) 2010 2009
Przychody ze sprzedazy 309 150 332 409
Koszty dziatalnosci operacyjne;j: 291 112 327159
w tym koszt wlasny sprzedazy 145 588 161 263
Pozostale przychody operacyjne 8573 61307
Pozostale koszty operacyjne 6 820 18 822
Przychody finansowe 574 1639
Koszty finansowe 21929 26 663
Podatek dochodowy -762 -6 126
Zysk (strata) netto -802 28 837

Wskazniki rentownosci 2010 2009

= rentownos¢ sprzedazy brutto 52.9% 51.5%
(zysk (strata) brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy)

= rentownos¢é sprzedazy netto -0,3% 8.7%
(zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy)

= rentownosc¢ netto kapitatu wlasnego -0.3% 9.8%
(zysk (strata) netto / kapital wlasny)

Wskazniki etektywnosci 2010 2009

= wskaznik rotacji majatku 0.5 0,5
(przychody ze sprzedazy / razem aktywa)

= wskaznik rotacji naleznosci w dniach 19.3 22.6
(sredni stan naleznosci z tyt. dostaw. robot i ustug * 365dni /

przychody ze sprzedazy)

»wskaznik rotacji zobowigzan w dniach 46.7 44.8
(Sredni stan zobowiazan 7 tyt. dostaw, robot 1 ustug * 365 dni/
koszty dzialalnosci operacyjnej)

= wskaznik rotacji zapasow w dniach 168.0 163.2
(Sredni stan zapasow * 365 dni / koszty dzialalnosci operacyjnej)

Y ()
s )
3 \j_’,
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Plynnos¢/ Kapital obrotowy netto

= stopa zadtuzenia
(razem zobowiazania / razem pasywa)

= stopien pokrycia majatku kapitatem whasnym

(kapital wtasny / razem aktywa)

= kapital obrotowy netto (w tys. zt)

(razem majatek obrotowy— zobowiazania krotkoterminowe)
= wskaznik ptynnosci

(razem majatek obrotowy / zobowiazania krotkoterminowe)

= wskaznik podwyzszonej ptynnosci
((razem majatek obrotowy — zapasy) / zobowiazania krotkoterminowe)

o
o
<

0.47

0.5

56 185.0

0.4

0.4

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2010

nastepujacych tendencji:

— wrzrost wskaznika rentownosei sprzedazy brutto, spadek wskaznikow rentownosci
sprzedazy netto oraz rentownosci netto kapitatu wlasnego;
— utrzymanie si¢ poziomu wskaznika rotacji majatku;

—  skrocenie cyklu rotacji naleznosci;

— wydluzenie cyklu rotacji zobowiagzan oraz zapasow:
— utrzymanie si¢ stopy zadtuzenia oraz stopnia pokrycia majatku kapitalem wiasnym

na tym samym poziomie:
— spadek kapitatu obrotowego netto;
— spadek wskaznika plynnosci;

— utrzymanie si¢ wskaznika podwyzszonej ptynnosci na tym samym poziomie.

P

—
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C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena prawidlowosci stosowanego systemu ksiegowosci

Spoétka posiada aktualna dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady (polityke)
rachunkowosci. w szczegdlnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych
w jego sklad okresow sprawozdawczych. metod wyceny aktywow 1 pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego., sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu
ochrony danych i ich zbiorow. Dokumentacja polityki rachunkowosci zostata
opracowana zgodnie z ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
a w zakresie wyceny aktywow 1 pasywow oraz prezentacji sprawozdania finansowego
zgodnie z wymogami MSSF i przyjeta do stosowania Zarzadzeniem Zarzadu nr 7/08
z dnia 16 kwietnia 2008 roku.

Polityka rachunkowosei przyjeta przez Zarzad jest zasadna. Spolka stosuje zasady
rachunkowosci w sposdb ciagly, prowadzac rzetelne, bezbledne i1 sprawdzalne ksiegi
rachunkowe.,

Bilans zamknigcia za rok obrotowy 2009 zostat prawidlowo wprowadzony do ksigg
jako bilans otwarcia roku 2010.

W czeSei przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi
rachunkowe oraz powiazanie zapisow ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem
finansowym spelniaja wymogi rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

W Spolce stosowany jest komputerowy system finansowo - ksiggowy Microsoft
Business Solutions - Navision. System ten posiada zabezpieczenia hastowe przed
dostgpem osoOb nieuprawnionych. Dokumentacja systemu przetwarzania danych zawiera
migdzy innymi wykaz stosowanych programow. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci. Spotka przedstawila
bieglemu pisemne stwierdzenie Zarzadu Spotki dopuszezenia programu do stosowania.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiggowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spotki sa przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spotka przeprowadzila inwentaryzacje aktywow i pasywow w zakresie oraz
w terminach i z czestotliwoscia wymagana przez ustawe o rachunkowosci. Roznice
inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

2. Informacja na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku

1 obejmuje:

— sprawozdanie z sytuacji [inansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow wykazuje sumg 625.652 tys. zk,

— rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku wykazujacy stratg netto w wysokosci 802 tys. zi,

— sprawozdanie z catkowitych dochodow za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do
31 grudnia 2010 roku wykazujace catkowity dochod ujemny w kwocie 802 tys. zi,

4>, /‘ 7
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— sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2010
roku do 31 grudnia 2010 roku, wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego w kwocie
1.456 tys. zL

— sprawozdanie z przeplywow pienieznych wykazujace zwigkszenie stanu srodkow
pieni¢znych w roku obrotowym od | stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku
w kwocie 3.398 tys. zl,

— informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostala
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o niektorych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwale i warto$ci niematerialne i prawne

Noty numer 12 oraz 13 do sprawozdania finansowego prawidlowo opisuja zmiany stanu
srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych.

Wskazane noty prawidlowo przedstawiaja rownicz strukture rzeczowg srodkow
trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych.

Zapasy

Informacja o odpisach aktualizujacych wartos¢ zapasow zostala prawidlowo
przedstawiona w nocie objasniajacej te pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej.
Naleznosci

Struktura wiekowa naleznosci zostata prawidlowo przedstawiona w nocie objasniajacej
te pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;j.

Zobowigzania

Struktura rodzajowa zobowigzan zostala prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej.

Rozliczenia migdzyokresowe i rezerwy na zobowiazania

Noty objasniajace rozliczenia migdzyokresowe oraz rezerwy na zobowigzania w sposob
prawidlowy opisuja ich strukture.

Koszty rozliczane w czasie prawidtowo zakwalifikowano w stosunku do badanego roku
obrotowego.

Rezerwy na zobowiazania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach.

Pozycje ujete kompletnie 1 prawidlowo w istotnych aspektach w odniesieniu do catosci
sprawozdania finansowego.

4. Informacje o wyniku zbadania kompletnosci i poprawnosci sporzadzenia
pozostalych dokumentow

Informacje i objasnienia

Spotka sporzadzila dodatkowe informacje 1 objasnienia w postaci not tabelarycznych do
poszczegolnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskow i strat

oraz opisow stownych. S
r,,f:‘-‘/-‘“
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Zasady wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane
w informacjach objasniajacych.

Informacje i objasnienia w sposob kompletny opisujg pozycje sprawozdawcze oraz
jasno prezentujg pozostate informacje wymagane przez MSSF.

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Spotka przygotowata sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, stanowiace
integralng czes¢ sprawozdania finansowego. Sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym w sposob prawidlowy wskazuje zmiany poszczegdlnych skladnikow kapitatu
wlasnego oraz jest prawidlowo powiazane z pozostalymi skladnikami sprawozdania
finansowego.

Sprawozdanie z przeplywéw pieni¢znych

Spotka przygotowala sprawozdanie z przeptywdow pieni¢znych, stanowiace integralng
czes¢ sprawozdania finansowego. Sprawozdanie z przeplywow pienigznych w sposob
prawidtowy wskazuje przeptywy pieni¢zne z dzialalnosci operacyjnej, inwestycyjne)
oraz finansowej oraz jest prawidlowo powigzane z pozostalymi skladnikami
sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnoSci Spolki

Zarzad sporzadzit i zataczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dziatalnosci
Spotki w roku obrotowym 2010. Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki zawiera
informacje wymagane art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz
warunkOéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim. DokonaliSmy sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych informacji, dla ktorych
bezposrednim Zrodlem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

)
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D. UWAGI KONCOWE

1. Podsumowanie badania

Uwazamy. ze przeprowadzone przez nas badanie sprawozdania finansowego Spotki
VisTuLA GROUP S.A. za rok obrotowy 2010 zapewnilo nam wystarczajaca podstawg do
wyrazenia opinii na temat tego sprawozdania finansowego.

Naszym zdaniem., zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku,

(b) zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej  oraz
zwiazanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

(c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami
prawa i postanowieniami statutu Spotki.

2. Zgodno$§¢ z przepisami prawa

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spoétka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident uzyskali pisemne oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Spolka
przestrzegala przepisow prawa.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o.o0.
Al. 3 Maja 9. 30-062 Krakow

nr ewid. 2696
Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentujaca podmiot:
= )f’ ,\/‘"L _ W — \
- I A S =3 _ (—“" / A 2‘;‘:4 ] &4 Z,—L,r""———--
B e
biegly rewident biegty rewident
nrewid. 11912 nr ewid. 9273

Krakow, dnia 21 marca 2011 roku

PRO AUDIT
Kancelana Bieglych Rewidentdw Spotka z 0.0.
30-062 Krakow. Al. 3 Maja 9
tel. (12) 632-80-32. tel./fax (012) 632-80-64
NIP 876-22-17-735 REGON 356548127
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Pismo Prezesa Zarzadu do Akcjonariuszy Spolki Vistula Group S.A.
Szanowni Panstwo,

W roku 2010 Vistula Grup S.A. (,,Spotka”) kontynuowata strategi¢ organicznego rozwoju oraz
rozpoczgtych w potowie 2008 roku dziatan restrukturyzacyjnych podporzadkowanych osiagnigciu
stabilnej sytuacji finansowej grupy kapitatlowej. W sierpniu 2010 roku Spotka przeprowadzita udang
emisj¢ 500 obligacji serii A o tacznej wartosci nominalnej 50 mln zl. Pozyskane z emisji obligacji
srodki finansowe zostaly przeznaczone na sptatg czgsci zadtuzenia krétkoterminowego oraz zasilenie
kapitatu obrotowego w zakresie finansowania zakupu nowych kolekcji jubilerskich marki W.KRUK w
IV kwartale 2010 roku. Skonsolidowane wyniki finansowe za rok ubiegly w postaci zysku netto w
wysokosci 1,7 min zt oraz marzy EBITDA wynoszacej 39,2 miln zl, zostalty uzyskane pomimo
znaczacego obnizenia popytu w segmencie jubilerskim, a takze pomimo obcigzen zwiazanych z
kosztami finansowymi obshugi istniejacego zadluzenia, ktdére siggnety poziomu 22,2 min zt. Stabsze
niz pierwotnie zakladalismy wyniki —marki W.KRUK, poza wspomnianym spadkiem popytu
wewnetrznego, spowodowane zostaly takze gwaltownym wzrostem cen zlota oraz odnotowanym z
tego powodu istotnym spadkiem marzy osiagnietej przez t¢ marke . Nalezy przy tym podkresli¢, iz w
drugiej potowie ubiegltego roku odnotowaliSmy widoczna poprawe w segmencie odziezowym Spoiki.
To wlasnie wzrost efektywnosci sprzedazy marek odziezowych w decydujacym stopniu przyczynit sig
do tego, ze przy braku istotnych zdarzen jednorazowych, ktére pozytywnie wplynely na poziom
skonsolidowanego zysku netto w roku 2009, grupa kapitatowa Spotki osiagneta w 2010 roku dodatni
wynik finansowy.

Dziatania rozwojowe prowadzone w roku 2010 dotyczyly zrownowazonej budowy sieci sprzedazy
detalicznej marek Vistula, W.KRUK, Wdolczanka oraz Deni Cler. Prowadzone byly one z
zachowaniem dyscypliny kosztowej oraz limitow inwestycyjnych wynikajacych z umowy
dtugoterminowego finansowania zawartej w lipcu 2009 roku z Fortis Bank Polska S.A. oraz Fortis
Bank SA/N.V. Ze wzgledu na jednoczesny proces zamykania nierentownych salonéw w lokalizacjach,
ktore nie generowaly odpowiedniego zysku operacyjnego, w roku ubieglym nie nastapila istotna
zmiana wielkosci sieci sprzedazy, zar6wno w ogdlnej liczbie salondw jak i w wielkosci powierzchni
handlowej. W 2010 roku uruchomionych zostalo 18 nowych salonow i stoisk firmowych o tacznej
powierzchni 900 m2, a takze dokonano catosciowej modernizacji w kilku kluczowych lokalizacjach,
na co przeznaczono tacznie kwotg 3,6 mln zt pochodzaca w calosci ze srodkéw wlasnych Spotki.
Priorytetem Spétki w 2010 roku byla poprawa wskaznikéw efektywnosci sieci detalicznej, a
szczegolnie wielkos¢ kontrybucji uzyskiwanej w poszczegolnych markach, ktora w roku 2009 ulegta
znacznemu obnizeniu w zwigzku z ostabieniem popytu konsumpcyjnego wymuszajacego prowadzenie
agresywnych promocji cenowych. W pordéwnaniu do roku 2009 Spotka znaczaco zintensyfikowata
dziatania prowadzone w obszarze wsparcia marketingowego, czego przejawem bylo zauwazalne
zwigkszenie obecnosci gtownych marek Spotki w reklamie prasowej oraz telewizyjne;j.

W 2010 roku kontynuowane byly dzialania w zakresie outsourcingu produkcji odziezowej do
starannie dobranych producentéw krajowych oraz zagranicznych. Mialy one na celu ograniczenie
poziomu kosztéw produkcji oraz poprawe realizowanych marz. Przenoszenie produkcji odziezy do
podmiotow zewngtrznych, nie powiazanych kapitatlowo ze Spotka, ktore gwarantuja zapewnienie
ustug szycia i konfekcjonowania na najwyzszym poziomie, potwierdza koncentracje Spdtki na
rozwoju sieci detalicznej oraz zarzadzaniu posiadanymi markami w segmencie odziezy ekonomicznej,
premium oraz dobr luksusowych. Biezacym rezultatem tej strategii jest sprzedaz udzialdow w spolce
zaleznej Trend Fashion Sp. z 0.0. oraz nieruchomosci i aktywdéw produkcyjnych wchodzacych w
sktad zaktadu w Myslenicach, dokonana w lutym tego roku.



Planowane na rok 2011 dziatania rozwojowe podporzadkowane beda zwigkszeniu przychodow ze
sprzedazy detalicznej, poprawie  rentownosci salonow firmowych w istniejacych obecnie
lokalizacjach i dalszej zrownowazonej rozbudowie sieci detalicznej, szczegdlnie dedykowanej marce
W.KRUK, ktéra do konca 2012 roku powinna obejmowac juz 100 lokalizacji. W segmencie
odziezowym zakladamy utrzymanie dynamiki wzrostu sprzedazy osiagnigtej w ciagu drugiego
poirocza 2010 roku. Szczegdlnie liczymy na odbudowanie pozycji segmentu jubilerskiego, ktory
wedtug naszych zatozen powinien osigga¢ wyniki nie gorsze niz w roku 2009, ktéry na tle ogdlnego
kryzysu gospodarczego, byt dla branzy jubilerskiej udany. Rozwoj sieci detalicznej podobnie jak w
roku ubieglym bedzie finansowany ze srodkdw pochodzacych z dziatalno$ci operacyjnej.
Kontynuowa¢ bedziemy rowniez starania o dalsze ograniczenie poziomu kosztow ogdlnego zarzadu
oraz kosztow sprzedazy nie zwigzanych bezposrednio z funkcjonowaniem salonow firmowych.

W poréwnaniu z latami 2009-2010 istotnemu zwigkszeniu ulegng naktady finansowe na rozwoj
oferty, promocj¢ i doskonalenie funkcjonalnosci sklepdw internetowych marek Vistula, W. KRUK
oraz Wolczanka. Rosnaca dynamika i wysoki poziom przychodow w tym kanale dystrybucji juz
dzisiaj wskazuja na jego rosnacy udzial w strukturze sprzedazy Spoiki. Liczymy, ze wydatki
marketingowe poniesione w 2010 roku w obszarze reklamy prasowej oraz telewizyjnych spotow
marek Vistula i W.KRUK, przyniosa trwale  korzystne zmiany w $§wiadomosci klientdow i w
ksztaltowaniu odnowionego wizerunku naszych marek. Utrwaleniu i wzmocnieniu tego efektu w
2011 roku stuzy¢ bedzie znaczne zwigkszenie aktywno$ci w realizacji nowych kampanii reklamowych
w prasie, telewizji oraz internecie. Rownie waznym obszarem dziatalnosci Spotki bedzie sprzedaz
zbednych aktywow wchodzacych w sklad dawnych zakladow produkcyjnych, niewykorzystywanych
nieruchomosci, a takze realizacja sptat kolejnych transz istniejacego zadtuzenia z tytutu zaciagnigtych
kredytéw 1 emisji obligacji zgodnie z obowiazujacymi harmonogramami, przy jednoczesnym
utrzymaniu niezbednego poziomu inwestycji rynkowych z biezacych wptywow operacyjnych.

Mamy nadziej¢, ze rok 2011 przyniesie wzrost koniunktury w handlu detalicznym w branzy
odziezowej 1 jubilerskiej, czego przestanki zaobserwowaliSmy juz w IV kwartale minionego roku.
Jestesmy przekonani, ze bedziemy umieli maksymalnie wykorzysta¢ spodziewana poprawe sytuacji
rynkowej, co przyczyni si¢ do istotnego polepszenia wynikdw finansowych 1 przyniesie
satysfakcjonujacy inwestorow wzrost wartosci Spotki.

Grzegorz Pilch
Prezes Zarzadu

Krakow, dn. 21 marca 2011 roku
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

w tys. zt
Nota
2010 2009 4 kwartat / 2010 4 kwartat / 2009
Przychody ze sprzedazy 1,2 309 150 332 409 94 518 91153
Koszt wiasny sprzedazy 4 145 588 161 263 43107 42013
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 163 562 171 146 51411 49 140
Pozostate przychody operacyjne 1 7 854 60 175 2143 13 200
Zysk ze zbycia niefinansowych 1 719 1132 111 R
aktywéw trwatych
Koszty sprzedazy 4 110 968 126 472 31354 35759
Koszty ogolnego zarzadu 4 34 556 39 424 10 066 8 560
Strata ze zbycia niefinansowych
i - - - 157
aktywéw trwatych
Pozostate koszty operacyjne 4 6 820 18 822 1445 9780
Zysk (strata) na dziatalnosci opera- 19 791 47735 10 800 8084
cyjnej
Przychody finansowe 1,5 574 1639 115 1385
Koszty finansowe 6 21929 26 663 5939 5130
Zysk (strata) brutto - 1564 22711 4976 4339
Podatek dochodowy 7 - 762 -6126 500 - 483
Zysk (strata) netto roku obroto- - 802 28 837 4476 4822
wego
E&iﬂ”'a wazona liczba akcji zwy- 111 551 355 103 620 272 111 551 355 104 558 975
Srednia wazona rozwodniona
liczba akcji zwyklych 119 615 022 112 904 031 119615 022 119 615 022
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg
- podstawowy -0,01 0,28 0,04 0,05
- rozwodniony -0,01 0, 26 0,04 0,04
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
w tys. zt
Nota
2010 2009 4 kwartat / 2010 4 kwartat / 2009
Zysk (strata) netto roku obroto- . 802 28 837 4476 4822
wego
Inne catkowite dochody, w tym - - - -
Skutki wyceny aktywow finanso- _ R . .
wych dostepnych do sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z
pozycjami prezentowanymi w in- - - - -
nych catkowitych dochodach
Catkowity dochod - 802 28 837 4 476 4 822




SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 31 grudnia 2010 roku

w tys. zt
Nota
2010 2009

Aktywa

Aktywa trwate 451 531 460 961
Wartos¢ firmy 11 242 591 242 591
Inne warto$ci niematerialne 12 117 216 118 577
Rzeczowe aktywa trwate 13 54 751 63 760
Nieruchomosci inwestycyjne 14 5365 9 688
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 5443 -
Naleznosci dlugoterminowe 19 1881 2055
Udzialy i akcje 15 6343 6 984
Inne inwestycje diugoterminowe 16 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 17 937 17 302
Pozostate aktywa trwate 24 - -
Aktywa obrotowe 174 121 174 266
Zapasy 18 132162 135785
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 18 159 18 398
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 20 19 243
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 23050 19 652
Inne aktywa krétkoterminowe - -
Pozostate aktywa obrotowe 24a 731 188
Aktywa razem 625 652 635 227
Pasywa

Kapitat wiasny 294713 293 257
Kapitat podstawowy 29 24 541 24 541
Kapitat zapasowy 30 255 186 226 349
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 3717 3717




Pozostate kapitaty 33 12 071 9813
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 - -
Niepodzielony wynik finansowy 34 - 802 28 837
Kapitat witasny razem 294713 293 257
Zobowiazania dtugoterminowe 177 631 205 447
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkow trwatych - -
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 200 1593
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe 22 177 431 203 854
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 1344 1471
Rezerwy dtugoterminowe 28 16478 16 516
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe razem 195 453 223 434
Zobowiazania krotkoterminowe 117 936 92 267
Zobowigzania z tytutu leasingu 1393 2741
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 27 49 629 52 086
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 22 - 20 496
Kroétkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek diugoterminowych 22 16 914 16 944
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto$ciowych (obligacje) 50 000 -
Rezerwy krétkoterminowe 28 17 550 26 269
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 135 486 118 536
Zobowiazania razem 330939 341 970
Pasywa razem 625 652 635 227
Warto$¢ ksiegowa 294713 293 257
Liczba akcji 111 551 355 111 551 355
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,64 2,63
Rozwodniona liczba akgji 119 615 022 119 615 022
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,46 2,45




SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

w tys. Zt
Kapitat Kapitat a"((tz’;'lt;;zji Kapitat Zyski za- “K,faps':]a;
podstawowy | zapasowy wyceny rezerwowy trzymane razem
Saldo na 01.01.2009 22 892 345019 3908 7323 -153 789 225 353
Zmiany w kapitale wiasnym w 2009 roku
Sprzedaz srodkéw trwatych 191 -191
Podziat zysku netto - 153 789 153 789
Zysk (Strata) netto za rok 28 837 28 837
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 2490 2490
Emisja akcji 1649 34928 36 577
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2009 24 541 226 349 3717 9813 28 837 293 257
Korekta btedu podstawowego -
Zmiana zasad rachunkowosci -
Saldo na 31.12.2009 po 24 541 226 349 3717 9813 28 837 293 257
korekcie
Saldo na 01.01.2010 24 541 226 349 3717 9813 28 837 293 257
Zmiany w kapitale wiasnym w 2010 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych -
Podziat zysku netto 28 837 - 28 837 -
Zysk (Strata) netto za rok 802 802
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 2 258 2258
Emisja akciji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2010 24 541 255186 3717 12 071 - 802 294713




SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku

w tys. zt
Nota
2010 2009
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto - 802 28 837
Korekty:
Amortyzacja 14614 16 118
Utrata wartosci srodkéw trwatych - -
Utrata wartosci firmy - -
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci go- } )
dziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskéw i strat za rok biezacy - -
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych - -
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - -
Zysk (strata) na inwestycjach -719 -1132
Koszty z tytutu odsetek 20 005 22 475
Zmiana stanu rezerw -8884 - 49 325
Zmiana stanu zapaséw 3623 20927
Zmiana stanu nalezno&ci - 589 21783
tZ()r\?viana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- 1649 -12832
ann;i)korekty (otrzymane odsetki i dywidendy, podwyzszenie kapitatu, wycena 1942 7 060
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 30 839 53 911
Podatek dochodowy zaptacony - -
Odsetki zaptacone - 20005 - 22 475
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 10 834 31436
Przeplywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 48 48
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych - -
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 138 86
Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Wplywy ze sprzedazy jednostek zaleznych - -
Wplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych - -




Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 1543 3787
Wptywy z tytutu zaliczki na sprzedaz nieruchomosci - -
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - -
Wplywy z tytutu udzielonych pozyczek 213 164
Whplywy z tytutu transakcji skarbowych - -
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Nabycie wartosci niematerialnych -33 -3675
Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych -9055 -14 691
Nabycie aktywoéw finansowych w jednostkach zaleznych - -
Nabycie spotki W.Kruk - -
Whydatki z tytutu udzielonej pozyczki spotkom zaleznym - -
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -7146 -14 281
Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy netto z emisji akcl_| (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapita- 5000 36 578
fowych oraz doptat do kapitatu
Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek - 7 046
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych oraz papieréw warto$ciowych z } )
mozliwo$cig zamiany na akcje
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
Sptaty kredytéw i pozyczek - 47 548 - 57 957
Ptatnosci zobowigzan z tytulu uméw leasingu finansowego -2742 -2914
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 290 =17 247
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu sSrodkéw pienieznych i ekwiwa-
> PR 3398 -92
lentéw srodkoéw pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 19 652 19 744
Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych -2 -8
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 23 050 19 652
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,,Inne korekty” w kwocie 1 942 tys. zt. sktada sie:
— podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji - 2 258 tys. zt.
- odpis aktualizujacy $rodki trwate - 65 tys. zt.
- $rodki trwate - likwidacja (leasing kapitat ) i WN - - 239 tys. zt.
- $rodki trwate - ujawnienie (matki) - - 98 tys. zt.
— otrzymane odsetki - - 48 tys. zh
- wycena udziatéw - 4 tys. zt.

Razem:

- 1942 tys. zt.



INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE
1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spoétka Akcyjna (,Spotka”) z siedzibg w Krakowie, ul. Starowisina 48, kod:
31-035.

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

— sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 47.71 Z)

- sprzedaz detaliczna wyrobdw jubilerskich, w tym zegarkéw (52.48 G)

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

- produkcja artykutdw jubilerskich i podobnych (nr kodu 36.22)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepcg prawnym jest Spétka
Vistula Group S.A. (do 30.12.2008 roku Spotka dziatata pod nazwa Vistula & Wdlczanka S.A.)
mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i
Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa pafnstwowego pod nazwg ,Krakowskie Zakta-
dy Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad
Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie
przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spotke Skarbu Panstwa.

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

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

1.2 Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Vistula Group S.A.

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2010 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Aldona Sobierajewicz Wiceprezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 31 grudnia 2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31grudnia 2010 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Wojciech Kruk Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
- Ilona Malik Czlonek Rady Nadzorczej



- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej
- Mirostaw Panek Czlonek Rady Nadzorczej

W okresie od 31 grudnia 2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego skfad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez
Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2011 roku.

1.4 Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospo-
darczej przez Spotke w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy
od dnia, na ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 31 grudnia 2010 roku. W opinii
zarzadu na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki wskazujace na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spotki w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Mini-
stra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych prze-
kazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwno-
wazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkow-
skim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.).

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynaro-
dowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie
Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymo-
gami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 nr 152 poz. 1223
z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje wartosci go-
dziwej za wyjatkiem pozycji rzeczowych aktywdéw trwatych, wartosci niematerialnych wyce-
nianych wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpiséw amortyzacyjnych oraz odpiséw z tytutu utraty wartosci.

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokragleniem
do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku i
na dzien 31 grudnia 2010 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywal-
ne dane finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku i na
dzien 31 grudnia 2009 roku.

Dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).
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Sprawozdanie finansowe za 2010 rok, jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty obejmujg da-
ne dotyczace wytacznie Spoitki jako jednostki sporzadzajacej samodzielne sprawozdanie. W
skfad przedsiebiorstwa Spétki nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodziel-
ne sprawozdania finansowe. Emitent jest jednostka dominujacq oraz sporzadza skonsolido-
wane sprawozdanie finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dokonania szacun-
kéw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktdre majg wplyw na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane kwoty aktywdw i pasywow oraz kosztdw i przychoddéw. Szacunki i za-
fozenia sq dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w oparciu o inne
czynniki uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan tworzg podstawe do
dokonywania szacunkdw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywow i pasywow, ktérych
nie mozna jednoznacznie okreslic na podstawie innych zrédet. ZasadnoS¢ powyzszych sza-
cunkéw i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkdw sg ujmowane w okresie, w ktdrym dokonano zmian w przyje-
tych szacunkach, pod warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w kto-
rym dokonano zmian i w okresach nastepnych (ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy
zaréwno okresu biezacego jak i okresdéw nastepnych.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2010 roku, w ktdrym nie miato miejsca
pofaczenie spotek.

W okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku nie dokonano w Spdtce zmiany
przyjetych zasad rachunkowosci i sposobdw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyje-
te przez Spotke zasady rachunkowosci stosowane byty w sposdb ciggty w odniesieniu do
wszystkich okreséw prezentowanych w sprawozdaniu finansowym.

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i
korygowanie bteddw” Spdtka dokonata retrospektywnego przeksztatcenia danych dotycza-
cych wczesniejszych okreséw (skorygowanie danych poréwnawczych lat ubiegtych). Prze-
ksztatcenie danych retrospektywnie zostato dokonane w zwigzku z korekta btedu poprzednich
okreséw. Wptyw korekt na poszczegdlne pozycje rachunku zysku i strat oraz bilansu zostat
przedstawiony w nocie 43 do niniejszego sprawozdania finansowego.

Uwzglednienie standardow, zmian w standardach rachunkowosci oraz interpreta-
cji obowiazujacych na dzien 1 stycznia 2010 roku.

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2010

Nastepujace zmiany do istniejacych standardéw opublikowanych przez Rade Miedzynarodo-
wych Standardéw Rachunkowosci oraz zatwierdzone przez UE wchodzg w zycie w roku 2010:

- Zmiany do MSSF 2 ,Platnosci w formie akcji”- Transakcje ptatnosci w formie akcji rozliczane
w $rodkach pienieznych w grupie kapitatowej zatwierdzone w UE w dniu 23 marca 2010 roku
(obowigzujace w odniesieniu do okresdéw rocznych poczgwszy od 1 stycznia 2010 roku lub po
tej dacie),
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- Zmiany do MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe” zatwierdzone
w UE w dniu 3 czerwca 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do réznych standarddw i interpretacji ,,Poprawki do MSSF (2009)"- dokonane zmia-
ny w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu
16 kwietnia 2009 roku (MSSF 2, MSSF 5, MSSF 8, MSR 1, MSR 7, MSR 17, MSR 18, MSR 36,
MSR 38, MSR 39, KIMSF 9 oraz KIMSF 16) ukierunkowane gtdwnie na rozwigzywanie nie-
zgodnosci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 23 marca 2010 roku (obowigzu-
jace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 roku lub po tej
dacie),

- Interpretacja KIMSF 18 ,,Przekazanie aktywow przez klientéw” zatwierdzona w UE w dniu 27
listopada 2009 roku (obowigzujaca w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
1 listopada 2009 roku lub po tej dacie).

Przyjecie powyzszych standarddw i interpretacji nie spowodowato znaczacych zmian w polity-
ce rachunkowosci Spétki ani w prezentacji sprawozdan finansowych.

Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez UE,
ale jeszcze nie weszly w zycie
Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe Spdtka nie zastosowata nastepujacych stan-

dardéw, zmian standarddw i interpretacji, ktdre zostaty opublikowane i zatwierdzone do sto-
sowania w UE, ale ktdre nie weszty jeszcze w zycie:

- Zmiany do MSR 24 ,Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych” — Uproszcze-
nie wymogow dotyczacych ujawnien przez jednostki powigzane z panstwem oraz doprecyzo-
wanie definicji jednostek powigzanych, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obo-
wigzujace w odniesieniu do okresdéw rocznych poczawszy od 1 stycznia 2011 roku lub po tej
dacie),

- Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” — Klasyfikacja emisji praw poboru,
zatwierdzone w UE w dniu 23 grudnia 2009 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do KIMSF 14 ,MSR 19 — Limit wyceny aktywdw z tytutu okreslonych $wiadczen,
minimalne wymaogi finansowania oraz ich wzajemne zaleznosci” - przedptaty w ramach mini-
malnych wymogdw finansowania, zatwierdzone w UE w dniu 19 lipca 2010 roku (obowigzuja-
ce w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej
dacie),

- Interpretacja KIMSF 19 ,Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentéw
kapitatowych” zatwierdzona w UE w dniu 23 lipca 2010 roku (obowigzujace w odniesieniu do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkdéw Spotki, w/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miatyby
istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby zastosowane przez jednostke
na dzien bilansowy.

Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez
UE
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MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposob od regu-
lacji przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjat-
kiem ponizszych standardéw, zmian do standarddw i interpretacji, ktére wedtug stanu na
dzien 21 marca 2011 roku nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania:

- MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okresdéw rocznych rozpo-
czynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji” — transfery aktywoéw
finansowych (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca
2011 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” - Podatek odroczony: realizacja aktywdéw (obo-
wigzujacy w odniesieniu do okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub
po tej dacie),

- Zmiany do réznych standarddw i interpretacji ,,Poprawki do MSSF (2010)"- dokonane zmia-
ny w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w dniu
6 maja 2010 roku (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13) ukie-
runkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujace w
odniesieniu do okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub po tej dacie).

Pozostate standardy i interpretacje, ktdre nie weszty w zycie (nie wymienione teraz w spra-
wozdaniu finansowym) nie sg istotne z punktu widzenia dziatalnosci Spétki. Spdtka nie sko-
rzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania standarddw i interpretacji, ktore zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, ale weszty lub wejdq w zycie dopiero po dniu bilanso-
wym

Spotka jest obecnie w trakcie analizy wymogdw i zmian w standardach w celu dokonania
odpowiednich ujawnien w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych za 2011 rok i lata
kolejne, jednakze nie przewiduje sie, aby wprowadzenie zmienionych standardéw oraz inter-
pretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Spétke Vistula Group S.A. zasady rachunko-
Wosci."

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

3.1 Transakcje w walutach obcych

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

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

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

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, rdznice kursowe ujete
w kazdym z nastepujacych okreséw, az do czasu rozliczenia transakcji ustala sie na podsta-
wie zmian kursdw wymiany, ktére miaty miejsce w kazdym kolejnym okresie.

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

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajq ujete w wyniku fi-
nansowym, wszystkie elementy tych zyskéw lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmowa-
ne zostajg w wyniku finansowym.

3.2 Instrumenty finansowe
Klasyfikacja instrumentow finansowych

Klasyfikacja jest oparta o analize cech charakterystycznych oraz celu nabycia inwestycji.
Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia. Klasyfikacja instrumentéw
pochodnych zalezy od ich przeznaczenia oraz spetnienia wymogow stosowania rachunkowo-
$ci zabezpieczen zgodnie z MSR 39.

Instrumenty finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

- pozyczki i naleznosci

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

- zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
- pozostate zobowigzania finansowe

- instrumenty pochodne zabezpieczajace

Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i
strat

Grupa ta obejmuje aktywa i zobowigzania przeznaczone do obrotu. Aktywa i zobowigzania
zaliczane sg do tej kategorii, jesli zostaty nabyte w celu sprzedazy w krétkim terminie.
Aktywa i zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu wyceniane sg wedtug wartosci
godziwej.

Zyski i straty na sktadniku aktywdw i zobowigzan finansowych zaliczanych do grupy wykazuje
sie w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktdrym powstaty (wycena w wartosci godziwej
przez rachunek zyskéw i strat).

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatno-
$ciach i ustalonym terminie wymagalnosci, ktore Spétka zamierza i jest w stanie utrzymaé do
terminu wymagalnosci.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg w wysokosSci zamortyzowa-
nego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.
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Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

W kategorii tej ujmuje sie przede wszystkim aktywa finansowe nie majace ustalonego termi-
nu zapadalnosci i niespetniajace wymogow zaliczenia ich do pozostatych kategorii.
Instrumenty zakwalifikowane do dostepnych do sprzedazy wycenia sie do wartosci godziwej z
odniesieniem wyniku wyceny na fundusz z aktualizacji wyceny.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptat-
nosciach, ktdére nie sg notowane na aktywnym rynku.

Pozyczki i naleznosci o terminie wymagalnosci nie przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bi-
lansowego zaliczane sg do aktywdw obrotowych. Pozyczki i naleznosci sg wyceniane w wyso-
kosci zamortyzowanego koszty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe sg wyceniane w wysokosci zamortyzowanego koszty przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spdtka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
skfadnika aktywodw finansowych lub grupy aktywéw finansowych. Sktadnik aktywow finanso-
wych lub grupa aktywow finansowych utracity wartos¢, a strata z tytutu utraty wartosci zo-
stata poniesiona wtedy i tylko wtedy, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci wynika-
jace z jednego lub wiecej zdarzen majacych miejsce po poczatkowym ujeciu sktadnika akty-
wow a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na oczekiwane przyszte prze-
ptywy pieniezne, wynikajace ze sktadnika aktywdw finansowych lub grupy aktywdw finanso-
wych, ktdrych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowoddw utraty wartosci sktadnika aktywdw finansowych lub grupy akty-
wow zalicza sie uzyskane przez posiadacza sktadnika aktywdw informacje, dotyczace naste-
pujacych zdarzen powodujacych straty: znaczace trudnosci finansowe dtuznika, wystgpienie
na droge sadowgq przeciwko dtuznikowi, zaniku aktywnego rynku na dany sktadnik aktywow
finansowych ze wzgledu na trudnosci finansowe; informacji na temat znaczacych negatyw-
nych zmian majacych miejsce w $rodowisku technologicznym, rynkowym, gospodarczym,
prawnym lub innym, w ktérym dziata wystawca instrumentu.

W przypadku zaistnienia obiektywnych dowoddw na to, ze doszto do utraty wartosci aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy, eliminuje sie z funduszu aktualizacji wyceny skumu-
lowany odpis aktualizujacy i ujmuje sie go w wyniku finansowym.

Naleznosci i pozyczki oraz aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyce-
niane w zamortyzowanym koszcie poddawane sg na kazdy dzien bilansowy indywidualnym
testom pod katem wystgpienia przestanek wskazujacych na utrate wartosci. Jesli wystepujq
przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty wartosci dokonywany jest odpis aktualizujacy.
Kwota odpisu jest ustalana jako rdéznica pomiedzy wartoscig bilansowg aktywdw, a wartoscig
biezacq oszacowanych przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych efektywng stopq
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procentowg dla tych aktywdw. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w ra-
chunku zyskdw i strat.

3.3 Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy.

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

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

3.4 Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spétke nieruchomosci w celu osiggniecia przychoddw z dzierzawy, czyn-
szow lub przyrostu ich wartosci wyceniane sg na moment nabycia wedtug ceny nabycia
(kosztu wytworzenia), na dzien bilansowy wyceniane sg w cenie nabycia lub w koszcie wy-
tworzenia, pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie i zakumulowane odpisy aktualizujgce
z tytutu utraty wartosci.

Zasady amortyzacji oraz tworzenia odpiséw z tytutu utraty wartosci nieruchomosci inwesty-
cyjnych sg analogiczne do zasad stosowanych w odniesieniu do rzeczowych aktywdw trwa-
tych.

3.5 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do pro-
dukgiji, dostarczania produktéw i $wiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione zo-
staty na dzien poczatkowego ujecia w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwate wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wy-
tworzenia, pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty
wartosci.

Srodki trwate amortyzowane sa metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania
dla poszczegodlnych grup srodkdw trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajg wery-
fikacji na kazdy dzien bilansowy. Grunty nie sa amortyzowane.

Dla poszczegdlinych grup rzeczowych aktywdéw trwatych przyjeto okresy uzytkowania w na-
stepujacych przedziatach:

- Budynki i budowle 2,5% - 40,0 lat
- Maszyny i urzadzenia 10-14% - 8,5 lat
- Inne rzeczowe aktywa trwate 20,0% - 5,0 lat

Amortyzacje rozpoczyna sie w momencie, gdy $rodek trwaty jest dostepny do uzytkowania.
Podstawe naliczenia odpiséw amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomniejszona o jego
warto$¢ koncowa. Amortyzacje zaprzestaje sie, gdy Srodek trwaty zostaje zaklasyfikowany
jako dostepny do sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidencji bilansowej na skutek likwi-
dacji, sprzedazy, badz wycofania (w zaleznosci ktdre ze zdarzen wystapi najpierw).
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Wartos$¢ bilansowa $rodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty wartosci do wysokosci
jego wartosci odzyskiwanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego $rodka jest wyzsza od jego
oszacowanej wartosci odzyskiwanej.

Nakfady na rzeczowe aktywa trwate w terminie pdzniejszym uwzglednia sie w wartosci bilan-
sowej danego $rodka trwatego tylko wéwczas, jesli jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozy-
cji nastgpi wptyw korzysci ekonomicznych, a koszt danej pozycji mozna oceni¢ w sposdb wia-
rygodny.

Koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwa-
cji i napraw, obcigzajg koszty okresu, w ktorym zostaty one poniesione.

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

Wartos¢ poczatkowa aktywdw trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz
korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie réownej wartosci optat leasin-
gowych (optaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione optaty leasingowe w okresie
sprawozdawczym zmniejszyly zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci rownej
ratom kapitalowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty fi-
nansowe okresu.

3.6 Wartosc firmy

Wykazana jako sktadnik aktywdéw na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartosciq godziwg nabytych aktywdw, pasywdow i zobowigzan warunkowych
nabytego przedsiebiorstwa.

Wartos$¢ firmy podlega corocznie testom na utrate wartosci i jest wykazywana w bilansie w
wartosci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Stwier-
dzona w wyniku przeprowadzonych testow utrata warto$ci ujmowana jest natychmiast w
rachunku zyskow i strat i nie podlega pdzniejszej korekcie.

Wykazana w sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy dotyczaca potaczenia spdtek podlega
testom na utrate wartosci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

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

3.7 Inne wartosci niematerialne

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

Na dzien bilansowy wartosci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia pomniejszonej o
skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang kwote odpiséw aktualizujacych
z tytutu utraty wartosci.
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Sktadniki wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania sg amortyzowane me-
todg liniowa. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dzien bilanso-
wy.

Sktadniki wartosci niematerialnych o nieokresSlonym okresie uzytkowania (znaki towarowe)
nie podlegajq amortyzacji. Wartos¢ sktadnikdw o nieokreslonym okresie uzytkowania podlega
testom na trwatg utrate wartosci na kazdy dzien bilansowy.

Wartosci niematerialne o okreSlonym okresie uzytkowania umarzane sg metoda liniowg przez
okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktdry wynosi przecietnie 5 lat.

3.8 Udzialyi akcje

Udzialy i akcje sq wycenione wedtug ich ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwa-
tej utraty wartosci.

3.9 Utrata wartosci aktywow niefinansowych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiada-
nych sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego, wartosci niematerialnych oraz wartosci firmy
przeprowadzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizujacych obni-
zajq wartos¢ bilansowg aktywu, ktérego dotyczg 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
odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat.

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

Niefinansowe aktywa (oprdécz wartosci firmy), od ktérych dokonano wczesniej odpiséw aktu-
alizujacych testowane sg na kazdy dzien bilansowy pod katem wystgpienia przestanek wska-
zujacych na mozliwo$¢ odwrdcenia wczesniej dokonanego odpisu. Skutki odwrdcenia odpisdw
aktualizujgcych odnoszone sg w rachunek zyskow i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obni-
zajacych kapitat z aktualizacji wyceny, ktdre korygujq ten kapitat do wysokosci dokonanych
jego obnizen.

3.10 Zapasy
Zapasy obejmujq surowce, materiaty, produkcje w toku, wyroby gotowe i towary

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze sktadnikéw zapaséw do jego aktualnego
miejsca wyceniane sg W nastepujacy sposob:

- surowce, materiaty i towary — cena nabycia

- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe — rzeczywisty koszt wytworzenia

Rozchdd zapaséw wyceniany jest nastepujaco:

- surowce, materiaty i towary — ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”
- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - wedtug rzeczywistego kosztu wytworzenia
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Zapasy sq wycenione na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, jed-
nakze na poziomie nie wyzszym od mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobdw gotowych jest wyz-
szy niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktére
korygujg pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej
w toku zwyktej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakorczenia
produkgji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.11 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalno$ci wynosi zazwyczaj od 7 do 75
dni, sq ujmowane wedtug wartosci godziwej (kwot pierwotnie zafakturowanych), z uwzgled-
nieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci. Odpisy aktualizujace dokonywane sg na naleznosci
watpliwe od dtuznikdw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych na-
leznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w najbliz-
szym czasie nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sg w ciezar ra-
chunku zyskéw i strat w koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci kory-
gujq koszty sprzedazy.

Naleznosci z terminami wymagalnosci powyzej 12 miesiecy od dnia bilansowego kwalifikuje
sie do aktywow trwatych. Do aktywdw obrotowych zaliczane sg naleznosci o terminie wyma-
galnosci w okresie do 12 miesiecy od dnia bilansowego.

3.12 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

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

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

3.13 Kapitaly
Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w reje-
strze sagdowym.

Kapitat zapasowy

Na wartos¢ prezentowang w pozycji Kapitat Zapasowy skfadajq sie:

— premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich wartoS¢ nominalng, pomniejszo-
na o koszty emisji,

19



- kwoty zyskéw z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgroma-
dzen Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny

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

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje propor-
cjonalnie do czasu trwania programu. Na kapitat rezerwowy zostata réwniez odniesiona roz-
nica wyceny znaku towarowego W.KRUK. pomiedzy datami kolejnych nabyc.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, az do
momentu podjecia decyzji o jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku finan-
sowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub zmian zasad ra-
chunkowosci.

Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem w Spodtce ma na celu zachowanie zdolnosci do kontynuowania dziatal-
nosci z uwzglednieniem realizacji planowanych inwestycji, tak aby Spdtka generowata w
przysztosci zwrot oraz korzysci ekonomiczne dla akcjonariuszy/inwestordw.

Wykorzystanie kapitatu jest na biezagco monitorowane poprzez analize wskaznikéw oraz po-
rownanie sytuacji Spotki na tle branzy, w ktdrej dziata Spdtka.

3.14 Zobowiazania

Zobowigzania obejmujq: zobowigzania z tytutu kredytéw, pozyczek i leasingu finansowego,
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, pozostate zobowigzania finansowe oraz pozostate zo-
bowigzania niefinansowe.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania sq ujmowane w wartosci
godziwej. W przypadku nieistotnych réznic pomiedzy wartoscig godziwg z kosztem historycz-
nym w kwocie wymagajacej zaptaty.

3.15 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy na Spotce cigzy istniejacy obecny obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie
tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu $rodkdw oraz gdy mozna dokonad wiary-
godnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Rezerwy odzwierciedlajg najbardziej wtasciwy szacunek naktaddw niezbednych do wypetnie-
nia obecnego obowigzku na dzien bilansowy. W przypadku istotnej wartosci pienigdza w cza-
sie, kwota rezerwy odpowiada wartosci biezacej naktadéw koniecznych do wypetnienia obo-
wigzku.
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Aktualizacji wielkosci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.

3.16 Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenoszg na Spodtke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sq aktywowane na dzien rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwdch wartosci: wartosci godziwej srodka stanowia-
cego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych opfat leasingowych. Optaty le-
asingowe 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 umdw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajq amortyzacji we-
dtug zasad stosowanych do wiasnych sktadnikéw majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pew-
nosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Spdtka otrzyma prawo witasnosci, aktywa sq amor-
tyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Umowy leasingu, wedtug ktdrych znaczaca czesS¢ ryzyka i pozytkdw z tytutu posiadania pozo-
staje po stronie leasingodawcy dotyczg leasingu operacyjnego.

3.17 Przychody

Przychody ujmowane sq w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wyce-
ni¢ w wiarygodny sposéb. Przychody ze sprzedazy sq ujmowane w wartosci godziwej otrzy-
manej ptatnosci, po pomniejszeniu o podatek VAT, rabaty i opusty. W przychodach ze sprze-
dazy ujmowane sg przychody powstajace ze zwyktej dziatalnosci operacyjnej Spotki, tj.
sprzedazy wyrobdw, towardw i materiatéw, z uwzglednieniem udzielonych rabatéw oraz in-
nych zmniejszen cen sprzedazy.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego (odsetki oraz inne koszty zwigzane z uzyskanym finanso-
waniem) sg odnoszone w koszty okresu, ktérego dotycza.

Odsetki

Przychody z odsetek ujmowane sg wedtug zasady memoriatowej metodg efektywnej stopy
procentowej.

Dywidendy

Dywidendy s ujmowane w momencie przyznania praw do ich otrzymania.

Przychody Zz tytutu najmu

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

3.18 Koszty

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat, jezeli nastgpito uprawdopodobnione zmniejsze-
nie przysztych korzysci ekonomicznych zwigzane ze zmniejszeniem stanu aktywow lub zwiek-
szeniem stanu zobowigzan, ktorych wielko$¢ mozna wiarygodnie ustalic.
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Koszty ujmuje sie w rachunku zyskdw i strat na podstawie bezposredniego zwigzku pomiedzy
poniesionymi kosztami a osiggnieciem konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspot-
miernosci.

W razie, gdy przewiduje sie osigganie korzysci ekonomicznych przez kilka okreséw obroto-
wych, zas ich zwigzek z przychodami moze by¢ okreslony tylko ogdlnie i posrednio, koszty
ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat drogq systematycznego i racjonalnego roztozenia w
czasie.

3.19 Podatek

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskdéw i strat obejmuje podatek dochodowy bie-
Zacy i odroczony.

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

Podatek odroczony ujmowany jest w rachunku zyskéw i strat danego okresu, za wyjatkiem
pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej sytuacji podatek odroczony
ujmuje sie réwniez w odpowiedniej pozycji w kapitale wiasnym.

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

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

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich rdznic
przejsciowych pomiedzy wartoscig podatkowq aktywdw i zobowigzan, a ich wartoscig bilan-
sowg W sprawozdaniu finansowym.

3.20 Piatnosci w formie akcji (opcje na akcje)

Przyznane czionkom Zarzadu i kluczowym menedzerom opcje na akcje (warranty) stanowig
transakcje rozliczane w instrumentach kapitatowych. Koszt transakcji rozliczanych w instru-
mentach kapitatowych jest wyceniany przez odniesienie do wartosci godziwej na dzien przy-

22



znania praw. Przy wycenie nie sq uwzgledniane zadne warunki dotyczace efektywnosci wyni-
kéw, poza zwigzanymi z ceng akgiji.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowia-
dajacym mu wzrostem wartosci kapitatu wtasnego w okresie, ktérego dotyczg warunki naby-
wania uprawnien dotyczace efektywnosci wynikdw, konczacym sie w dniu, w ktérym czton-
kowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobedq petne uprawnienia do $wiadczen (dzien
nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumentach
kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw, odzwierciedla stopien uptywu
czasu nabywania praw oraz liczbe opcji, do ktdrych prawa zostang ostatecznie nabyte.

Warto$¢ godziwa przyznanych opcji jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat w korespon-
dencji z kapitatem rezerwowym. WartoS¢ godziwa opcji jest mierzona na dzien przyznania
uprawnien oraz jest ujmowana w okresie nabywania uprawnien. Wartos¢ ta jest mierzona w
oparciu o model wyceny Blacka — Scholesa, uwzgledniajac terminy i warunki przyznania opcji
na akcje.

Rozwadniajacy wptyw wyemitowanych opcji jest uwzgledniany przy ustalaniu wielkosci zysku
przypadajacego na jedng akcje, jako dodatkowe rozwodnienie akcji.

3.21 Segmenty dziatalnosci

Spotka Vistula Group S.A. specjalizuje sie w projektowaniu oraz dystrybucji markowej odziezy
meskiej pozycjonowanej w $rednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i
zegarkow. W zwigzku z powyzszym Spdtka rozpoznaje dwa podstawowe segmenty dziatalno-
$ci — sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdw odziezowych oraz sprzedaz detaliczna i hurtowa
wyrobow jubilerskich i zegarkdw.

Segment odziezowy

Spotka Vistula Group S.A. koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz
dystrybucji klasycznej odziezy meskiej takiej jak garnitury, marynarki, spodnie, koszule oraz
akcesoria. Podstawowg oferte stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod
markami wiasnymi. Spdtka Vistula Group S.A. posiada wyksztatcone kompetencje w zakresie
kreacji oraz dystrybucji kolekcji formalnych oraz smart casual. Spdtka Vistula Group S.A. po-
przez swoje czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej Sredniej i
wyzszej klasy. Odziez ta jest w stanie konkurowac z zachodnimi producentami pod wzgledem
cenowym, a jednoczesnie dawac swoim klientom poczucie wysokiej jakosci i waloréw uzyt-
kowych.

Czotowe marki wtasne stanowia:

Vistula — na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowg formalng linia mody meskiej. Mar-
ka Vistula posiada szerokq oferte garniturow, marynarek, spodni i koszul oraz innych akceso-
riow komplementarnych.

Lantier — marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty sprzedawane pod markg ko-
jarzone s z odziezg pochodzacy z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na
celu poszerzenie oferty Spotki o produkty skierowane do najbardziej wymagajacych klientéw,
wykorzystujace najnowsze trendy mody Swiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz ofer-
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ty garnituréw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki kolekcje marki Vistula, obej-
mujq takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki zakres artykutdw komplementar-
nych.

Vistula Red — jest marka, pod ktdrg sygnowane sg produkty typu fashion & smart casual.
Produkty marki Vistula Red charakteryzujg sie wysokq jako$cig oraz wzornictwem zgodnym
ze Swiatowymi trendami mody.

Vesari — zostata wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody meskiej, kto-
rej produkty inspirowane sg witoskim stylem i elegancja. W ramach oferty tej marki sprzeda-
wane sg kolekcje garnituréw. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcow hurtowych, sprzeda-
jacych w swoich sklepach odziez réznych producentéw. Odziez tej marki przeznaczona jest
dla klientdow poszukujacych wyrobdw tanszych, a zarazem dobrej jakosci, bedacg wynikiem
zastosowania sprawdzonych na rynku tkanin i dodatkdéw pochodzacych od mniej znanych
dostawcow.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wdlczanka stanowia:

Wolczanka — jest markg istniejacg od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig meskie koszule
formalne i typu casual.

Lambert — jest ekskluzywng, wydzielong linig Wdlczanki. Produktami sygnowanymi tg markq
sq formalne koszule meskie wysokiej jakosci.

Spotka Vistula Group S.A. systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych
w swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skdrzang
oraz obuwie . Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosnacych kategorii towa-
rowych i zarazem cechujg sie wysokg marzg handlowa. Od 2005 roku Spétka Vistula Group
S.A. wprowadzita do swojej oferty réwniez spodnie jeansowe.

Dziatalnos¢ produkcyjna czesci odziezowej w 2010 roku zlokalizowana byta gtéwnie w dwdch
zaktadach zarzadzanych przez spétki zalezne:

Trend Fashion Sp. z 0.0. w Myslenicach — zaktad zajmuje sie produkcjg garnituréw. Kluczo-
wym przedmiotem dziatalnosci Trend Fashion Sp. z 0.0. jest realizacja konfekcjonowania na
zZlecenie Vistula Group S.A.. Zdolnosci produkcyjne zaktadu wynoszg okoto 120 tysiecy sztuk
ubran rocznie.

Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim — zaktad prowadzi produkcje
koszul. Jego zdolnosci produkcyjne wynoszg okoto 750 tysiecy sztuk odziezy rocznie. Wol-
czanka Production 3 Sp. z 0.0. zajmuje sie realizacjg zlecen dla Vistula Group S.A. oraz pod-
miotdw spoza grupy.

Segment jubilerski

Zakres dziatalnosci marki W.KRUK obejmuje projektowanie, wytwarzanie oraz zakup i dystry-
bucje markowych produktéw luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o
charakterze upominkdw.

W. KRUK jest markg o najwyzszej rozpoznawalnosci w porédwnaniu do pozostatych przedsie-
biorstw dziatajacych na rynku jubilerskim w Polsce. Co roku pod markg W.KRUK wprowadza-
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ne sg ha rynek nowe autorskie kolekcje bizuterii. W ostatnich latach gtdéwnym rynkiem zbytu
marki W.KRUK pozostawata Polska.

Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ztota i platyny, w ramach ktérej podstawowg katego-
rie produktéw stanowi bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.

Pod marka W.KRUK sprzedawana jest takze bizuteria wykonana ze srebra oraz innych metali.
Asortyment tej marki jest uzupetniony ponadto o upominki i akcesoria, np. breloki do kluczy,
noze do papieru itp.

Oprdcz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK Fashion podazajace za
aktualnymi trendami w modzie. Marka KRUK Fashion zostata wprowadzona na rynek w 2001
roku i przetamata stereotypy panujace na polskim rynku jubilerskim. Marka KRUK Fashion ma
charakter nowatorski, co oznacza, ze oprdcz realizacji celu biznesowego jej zadaniem jest
wzmochienie wizerunku marki W.KRUK.

Przynajmniej dwukrotnie w roku wprowadzane sg na rynek unikatowe kolekcje wizerunkowe,
projektowane i wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowatorskich rozwigzan w
zakresie doboru materiatéw i formy wyrdznia w ten sposéb marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie takze dystrybucja
luksusowych szwajcarskich marek zegarkdw takich jak Rolex (Spdtka posiada umowe na wy-
faczng dystrybucje w Polsce), IWC, Zenith, Omega, Tag Heuer, Breitling, Maurice Lacroix,
Longines, Rado, Tissot, Certina, Atlantic, Raymond Weil, Roamer, a takze marek modowych:
Gucci, D&G, Armani, DKNY, Anne Klein, Burrbery i Esprit. Sprzedawane w salonach W.KRUK
zegarki renomowanych marek zajmujg silng pozycje na polskim rynku, a wartos¢ ich sprzeda-
zy ciggle rosnie.

W zakresie segmentow geograficznych cato$¢ dziatalnosci Spoétki Vistula Group S.A. realizo-
wana jest w Rzeczpospolitej Polskiej.

3.22 Kursy stosowane do wyceny aktywow i pasywow

Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego
kursu z dnia 31.12.2010 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 3,9603 zt/EUR. Poszcze-
gdlne pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 4,0044
Zt/EUR, ktdry stanowi $rednig arytmetyczng Srednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 29.01.10 — 4,0616
Zi/EUR, 26.02.10 — 3,9768 z/EUR, 31.03.10 — 3,8622 zt/EUR, 30.04.10 — 3,9020 z{/EUR,
31.05.10 — 4,0770 z4/EUR, 30.06.10 — 4,1458 zt/EUR, 31.07.10 — 4,0080 zt/EUR, 31.08.10 -
4,0038 zI/EUR, 30.09.10 — 3,9870 z/EUR, 31.10.10 — 3,9944 z/EUR, 30.11.10 — 4,0734
Zi/EUR, 31.12.10 — 3,9603 zt/EUR.

Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 3,8356 zt/EURO.
Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 4,1770 zt/EURO.
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4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1 Przychody
w tys. zt
Analiza przychodow Spoétki

2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat / 2009
Przychot;iy ze sprzedazy produktow, towardw i 307 339 329976 04 164 90 632
materiatéw
Przthody z tytutu najmu nieruchomosci inwe- 765 793 192 297
stycyjnych
Przychody z tytutu najmu pozostatego majatku 1046 1640 162 294
trwatego
Razem przychody ze sprzedazy 309 150 332 409 94 518 91153
Wynik na sprzedazy majatku trwatego 719 1132 111 -
Jednorazowy odpis ujemnej wartosci firmy - - - -
Pozostate przychody operacyjne, w tym: 7 854 60 175 2143 13 200
Rozwigzane rezerwy 7187 59 156 1898 12 401
Przychody finansowe 574 1639 115 1385
Razem 318 297 395 355 96 887 105738

Nota2 Segmenty wedtug rodzaju dziatalnosci i podziatu geograficzne-

go

Dziatalnos¢ Spdtki mozemy podzieli¢ na dwa segmenty operacyjne. Segmenty te sq podstawg

do sporzadzania raportdw Spotki.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

1. Sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdéw odziezowych
2. Sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdw jubilerskich i zegarkéw

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci biznesowej :

w tys. zt
Rok biezacy 2010
Segment odziezowy | Segment jubilerski | Nieprzypisane Razem
Eggﬁedaz na rzecz klientéw zewnetrz- 161 695 144 389 3066 309 150
Marza brutto 86 513 78779 -1730 163 562
Koszty operacyjne segmentu 62 898 48 747 33 879 145 524
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 1753 1753
Przychody i koszty finansowe - - -21355 -21355
Podatek - - - 762 - 762
Wynik netto 23 615 30 032 - 54 449 - 802
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w tys. zt
Rok poprzedni 2009
Segment odziezowy | Segment jubilerski | Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrz-
nych 181 550 145618 5241 332409
Marza brutto 84 997 84 885 1264 171 146
Koszty operacyjne segmentu 69 093 41978 54 825 165 896
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 42 485 42 485
Przychody i koszty finansowe - - -25024 -25024
Podatek - - -6126 -6126
Wynik netto 15904 42 907 -29974 28 837
w tys. zt
Rok biezacy
4 kwartat 2010 Segment odziezowy | Segment jubilerski | Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrz- 45 163 48 547 808 94 518
nych
Marza brutto 25664 26 085 - 338 51 411
Koszty operacyjne segmentu 16 889 14 489 10 042 41420
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 809 809
Przychody i koszty finansowe - - -5824 -5824
Podatek - - 500 500
Wynik netto 8775 11 596 -15 895 4476
w tys. zt
Rok poprzedni
4 kwartat 2009 Segment odziezowy | Segment jubilerski | Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrz- 44 618 45 403 1132 91 153
nych
Marza brutto 22798 25882 459 49 140
Koszty operacyjne segmentu 18 687 11 812 13 820 44 319
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 3263 3263
Przychody i koszty finansowe - - -3745 -3745
Podatek - - - 483 - 483
Wynik netto 4111 14 070 -13 360 4822

Geograficzne segmenty dziatalnosci:

W zakresie segmentow geograficznych catos$¢ dziatalnosci Spétki realizowana jest w Rzeczpo-

spolitej Polskiej.
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Przychody ze sprzedazy na réznych ryn- w tys. zt
kach pod wzgledem lokalizacji geogra-
ficznej 2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat/ 2009
Polska 297 301 317 746 91 452 86 873
Strefa EURO 11818 13920 3061 4178
Strefa USD - 210 - 36
Strefa DKK 8 506 - 60
Strefa GBP 23 27 5 6
Pozostate - - - -
Razem 309 150 332 409 94 518 91153

Nieprzypisane przychody sg gtdwnie zwigzane z wynajmem nieruchomosci i Srodkéw trwatych
ruchomych.

Kryteriami do ustalenia segmentdéw sprawozdawczych Spétki jest typ sprzedawanego towaru.
Spotka w 2010 zastosowata zmieniony przez Ulepszenia Standardéw paragraf 23 MSSF 8

opublikowany w kwietniu 2009 roku i nie prezentuje tgcznych aktywdw i zobowigzan dla kaz-
dego segmentu poniewaz dane takie nie sg regularnie raportowane dla celéw operacyjnych.

Nota4 Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty opera-
cyjne

w tys. zt

2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat/ 2009
IAmortyzacja rzeczowego majgtku trwatego 14 614 16 118 3527 4027
Zuzycie surowcow i materiatdw 40797 48 785 11 656 10 881
\Warto$¢ sprzedanych towaréw 122 036 128 378 37914 34 756
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku -45106 -36 313 -10938 - 6487
(Odpisy aktualizujace warto$¢ zapaséw - 2830 - 2756
Koszty wynagrodzen 52 282 50 226 12 992 12 697
Pozostate koszty rodzajowe 16 597 13117 5 606 3932
Koszty ustug obcych 89 892 106 848 23770 26 526
Pozostate koszty operacyjne 6 820 15992 1445 7181
Razem koszty sprzedanych produktow,
towarow i materlalow, dys_trybucjl oraz 297 932 345981 85972 96 269
koszty ogdlnego zarzadu i pozostate koszty
operacyjne
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Nota 4a Koszty wynagrodzen

Sredni roczny stan zatrudnionych w oso- w tys. zt
bach (wraz z kadra zarzadcza) /
Ogélne wynagrodzenie (kwotowo) 2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat / 2009
Poszczegolne kategorie zatrudnionych w 1403 1264 11395 1357
losobach:
stanowiska nierobotnicze 1321 1171 1324 1270
stanowiska robotnicze 82 93 71 87
Ogodlne wynagrodzenie w podziale na (kwo- 52 282 50 226 12 992 12 697
towo):
Ptace 43934 43 047 11118 10 871
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 8 348 7179 1874 1826
Nota5 Przychody finansowe
w tys. zt

2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat / 2009
Odsetki od lokat bankowych i pozyczek udzie- 48 48 10 7
lonych
\Wycena dyskonta 253 56 31 -
\Wycena kredytow wg zamortyzowanego kosztu - 1308 - 1308
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do } } ) )
sprzedazy
Zysk z tytutu réznic kursowych 98 - 21 -
Pozostate 175 227 53 70
Razem 574 1639 115 1385
Nota 6 Koszty finansowe

w tys. zt

2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat/ 2009
(Odsetki od kredytow w rachunku biezgcym i
kredytéw bankowych. 18 070 21 866 3975 4 464
Odsetki od wyemitowanych obligacji 1571 - 1112 -
(Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finan- 311 615 55 122
sowego
Prowizje od kredytéw i gwaranc;ji 1175 3511 155 134
Strata z tytutu réznic kursowych - 555 - 329
Strata ze zbycia inwestycji przeznaczonych do 9 } } }
sprzedazy
\Wycena kredytow wg zamortyzowanego kosztu 599 - 599 -
\Wycena dyskonta - 16 - 16
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Pozostate 194 100 43 65
Razem 21929 26 663 5939 5130
Nota7 Podatek dochodowy
w tys. zt
2010 2009 H 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat /2009
Podatek biezacy
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych - - - -
Podatek dochodowy obowigzujgcy w innych } } } }
panstwach
(Odroczony podatek dochodowy (nota 25) - 762 -6126 500 - 483
Rok biezacy - 762 -6126 500 - 483
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i w tys. zt
zysku brutto wykazanego w rachunku zy-
skoéw i strat 2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat/ 2009
Zysk brutto - 1564 22711 4976 4339
Hipotetyczny podatek wg ustawowej stawki
19% - 297 4315 945 824
Dochody niepodlegajace opodatkowaniu - 12300 - 68 332 -2917 - 14 945
gc]):;tjy niestanowigce kosztéw uzyskania przy- 7051 24 063 3809 11 340
Strata podatkowa do rozliczenia w przysztych
okresach 6813 21558 - -734
Strata podatkowa z poprzedniego okresu - - - 5868 -
Podstawa opodatkowania - - - -
(Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego - - - -
Efektywna stopa podatkowa 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Nota 10 Zysk na akcje
w tys. zt.
Dziatalno$¢ kontynuowana
2010 2009 4 kwartat / 2010 | 4 kwartat / 2009
cZ)é/;I:) netto przypisany do podmiotu dominuja- 802 28 837 4476 4822
Zyski z dziatalnosci kontynuowanej dla celéw
wyliczenia wskaznika zysku na akcje po wyta- - 802 28 837 4476 4 822
czeniu dziatalno$ci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 111 551 355 103 620 272 111 551 355 104 558 975
E*;ecima wazona rozwodniona liczba akcji zwy- 119 615 022 112 904 031 119 615 022 119615 022

Zysk (strata) na jedng akcje zwykig
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-  podstawowy -0,01 0,28 0,04 0,05

- rozwodniony -0,01 0,26 0,04 0,04

Nota 11 Wartos¢ firmy

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2009 242 348

Ujawnienie na moment nabycia / potgczenia V&W S.A. z W.KRUK S.A 243

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2009 242 591

Saldo na 1 stycznia 2010 242 591

Ujawnienie na moment nabycia / potaczenia V&W S.A. z W.KRUK S.A

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2010, w tym : 242 591

Powstata z nabycia Wélczanka S.A. 60 697

Powstata z nabycia W. KRUK S.A. 181 894

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2009 -

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym -

\Wyksiegowanie na moment zbycia -

Saldo na 31 grudnia 2009 -

Saldo na 1 stycznia 2010 -

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezgcym -

\Wyksiggowanie na moment zbycia -

Saldo na 31 grudnia 2010 -

WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2009 242 591

Na 31 grudnia 2010 242 591

Na dzien 31 grudnia 2010 roku przeprowadzono test na mozliwos¢ utraty warto$ci w odnie-
sieniu do wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania tj. na wartosc fir-
my. Do wartosci firmy powstatych w wyniku potaczen jednostek gospodarczych zostaty przy-
pisane zespoty osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne.

Wartos¢ firmy Wolczanka zostata przypisana do zespotu osrodkéw wypracowujacych srodki
pieniezne w postaci Sieci sprzedazy Wdlczanka. SieC sprzedazy Wodlczanka obejmuje zespot
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pojedynczych osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne w postaci sklepéw dziatajacych
pod markg Wdlczanka.

Do zespotu osrodkéw wypracowujacych Srodki pieniezne sie¢ sprzedazy Wolczanka zostaty
przypisane takze inne skfadniki aktywow jednostki przejmowanej w postaci:

a) Marki Wolczanka
b) Srodkdéw trwatych zwigzane z dziatalnoscig sieci sklepdw Wdlczanka (w tym wartosci
firmy)

Identyfikujac zespdt osrodkdéw wypracowujacych $rodki pieniezne w postaci Sieci Sprzedazy
W.Kruk postgpiono analogicznie. Do zespotu osrodkéw wypracowujacych Srodki pieniezne
sie¢ sprzedazy W.Kruk zostaty przypisane nastepujace sktadniki aktywdw jednostki przejmo-
wanej:

a) Marka W.Kruk
b) Srodki trwate zwigzane z dziatalnoscig sklepéw W.Kruk (w tym wartosci firmy)

Z uwagi na brak przestanek do wyznaczenia wartosci godziwej zespotdw osrodkéw wypraco-
wujacych srodki pieniezne (co wynika w szczegdlnosci z braku aktywnego rynku), warto$¢
odzyskiwalna zostata wyznaczona na poziomie wartosci uzytkowej zespotdw osrodkow wy-
pracowujacych srodki pieniezne.

W celu oszacowania wartosci uzytkowej wykonano nastepujgce czynnosci:

e 0Szacowano przyszie strumienie wptywdw i wyptywdw pienieznych pochodzacych z
dalszego uzytkowania sktadnikéw aktywdw, na bazie zatozen dotyczacych zréwnowa-
Zonego rozwoju

e zastosowano odpowiednig stope dyskontowq do tych przysztych przeptywdéw pieniez-
nych.

Za podstawe szacunku stopy dyskontowej przyjeto krancowg stope kredytu. Zostata ona
oszacowana na poziomie WIBOR 1m + marza. Do celdw opracowania przyjeto, ze Stopa
dyskontowa wynosi 8,6 %. Tak wyznaczona Stopa dyskontowa ma charakter inflacyjny, po-
niewaz biezace rynkowe stopy procentowe (WIBOR) uwzgledniajg w sobie element inflacji.

Do wyznaczenia przeptywow pienieznych i stopy dyskontowej zgodnie z tradycyjng praktyka
ksiegowg wykorzystano podejscie polegajace na stosowaniu pojedynczej sekwencji szacun-
kowych przeptywdw pienieznych oraz jednej stopy dyskontowej.

W wyniku przeprowadzonego testu nie stwierdzono utraty wartosci niematerialnych o nie-
okreslonym terminie uzytkowania, tj. wartosci firmy. W zwigzku z powyzszym w okresie, za

ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizujgcych wartosci
niematerialne o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. wartosci firmy.
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Nota 12 Inne wartosci niematerialne
w tys. zt

r';:::%&;ac‘;‘ Znaki towarowe | Patenty i licencje Razem
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2009 1219 114 444 13 537 129 200
Zwigkszenia 3420 3420
Zmniejszenia - 476 - 476
Saldo na 31 grudnia 2009 1219 114 444 16 481 132 144
Saldo na 1 stycznia 2010 1219 114 444 16 481 132 144
Zwiekszenia 33 33
Zmniejszenia
Saldo na 31 grudnia 2010 1219 114 444 16 514 132177
AMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2009 1025 7753 8778
IAmortyzacja za okres 113 1833 1946
Zbycie -476 - 476
Saldo na 31 grudnia 2009 1138 - 9110 10 248
Saldo na 1 stycznia 2010 1138 9110 10 248
IAmortyzacja za okres 69 1497 1566
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2010 1207 - 10 607 11 814
IODPISY z tytutu trwalej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2009 1627 1627
Zwigkszenia 1695 1695
Zmniejszenia -3 -3
Saldo na 31 grudnia 2009 3319 3319
Saldo na 1 stycznia 2010 3319 3319
Zwiekszenia
Zmniejszenia -172 -172
Saldo na 31 grudnia 2010 - - 3147 3147
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2009 81 114 444 4 052 118 577
Na 31 grudnia 2010 12 114 444 2760 117 216
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Patenty i licencje s3 amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktory wynosi
przecietnie 5 lat, znaki towarowe nie podlegaja amortyzacji poniewaz majq nieokreslony
okres uzytkowania.

Utworzone odpisy aktualizujagce odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwro-
cone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Znaki towarowe Wolczanka i W. Kruk na faczng kwote 114 444 tys. zt. stanowiq przedmiot
zabezpieczenia umoéw kredytowych wykazanych w nocie nr 22.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku przeprowadzono test na mozliwos¢ utraty warto$ci w odnie-
sieniu do wartosci niematerialnych o nieokreSlonym terminie uzytkowania tj. na znaki towa-
rowe. W wyniku przeprowadzonego testu nie stwierdzono utraty wartosci niematerialnych o
nieokreslonym terminie uzytkowania tj. na znaki towarowe. W zwigzku z powyzszym w okre-
sie, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizujacych
wartosci niematerialne o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. na znaki towarowe.
Zatozenia do przeprowadzenia testu na utrate wartosci niematerialnych o nieokreslonym ter-
minie uzytkowania tj. na znaki towarowe sg takie same jak w przedstawione nocie nr 11.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwale

w tys. zt.
Grunty i budynki Srogtidtorvwv?:e w polzj;zsa%:tz: glr?)(lzlki Razem
trwate

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2009 68 663 2284 83 228 154 175
Zwiekszenia 5858 16 545 4954 27 357
Zbycie -3455 -17 652 -5039 - 26 146
Saldo na 31 grudnia 2009 71 066 1177 83 143 155 386
Saldo na 1 stycznia 2010 71066 1177 83 143 155 386
Zwiekszenia - zakup 1849 5112 2801 9762
Zwiekszenia - ujawnienie 98 98
Zbycie -1919 -5408 - 1884 -9211
ot oo i 6o oy - T aw| e
Saldo na 31 grudnia 2010; w tym: 70 996 881 62 673 134 550
-  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 70 996 881 62 673 134 550
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2009 21377 57 930 79 307
IAmortyzacja za okres 5646 8214 13 860
Zbycie - 1605 -4 543 -6 148
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Saldo na 31 grudnia 2009 25418 61601 87019
Saldo na 1 stycznia 2010 25418 61601 87019
IAmortyzacja za okres 5610 7 140 12 750
Zbycie -1424 - 1404 -2828
e oo b 50 o - T mw|  ww
Saldo na 31 grudnia 2010 29 604 46 754 76 358
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2009 2017 1355 1650 5022
Zwiekszenia 1868 32 816 2716
Zmniejszenia -1916 -816 - 399 -3131
Saldo na 31 grudnia 2009 1969 571 2 067 4607
Saldo na 1 stycznia 2010 1969 571 2 067 4 607
Zwigkszenia 50 15 65
Zmniejszenia - 624 - 607 -1231
Saldo na 31 grudnia 2010 1345 621 1475 3441
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2009 43679 606 19475 63 760
Na 31 grudnia 2010 40 047 260 14 444 54 751

Utworzone odpisy aktualizujgce odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwro-
cone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Spotka nie posiada pozabilansowych $rodkéw trwatych.

Wartos¢ bilansowa Srodkéw trwatych Spoétki w leasingu finansowym wynosi 2.402 tys. zi.
Srodki trwate w catoéci stanowia przedmiot zabezpieczenia uméw kredytowych wykazanych
W nocie nr 22.

Srodki trwate w Myslenicach na kwote netto 902 tys. zt. zostaty przekwalifikowane do aktyw

przeznaczonych do sprzedazy w zwigzku z zawarta umowg sprzedazy w dniu 18.02.2011 ro-
ku.

Nota 14 Nieruchomosci inwestycyjne

w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2009 15179
Zwiekszenia
Zbycie
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Saldo na 31 grudnia 2009 15179
Saldo na 1 stycznia 2010 15179
Zwigkszenia 16
Zbycie

Przeklasyfikowanie nieruchomosci do aktyw przeznaczonych do sprzedazy -9404
Saldo na 31 grudnia 2010, w tym : 5791
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 5791
—  ujete w warto$ci przeszacowanej -
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2009 5179
IAmortyzacja za okres 312
Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2009 5491
Saldo na 1 stycznia 2010 5491
IAmortyzacja za okres 298
Zbycie

Przeklasyfikowanie nieruchomosci do aktyw przeznaczonych do sprzedazy -5363
Saldo na 31 grudnia 2010 426
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2009 9688
Na 31 grudnia 2010 5 365

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Spotke w 2010 roku wynidst
765 tys. zt (w 2009 roku: 793 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany z wynajmem
nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wynidst 817 tys. zt (w 2009 roku: 1.253 tys.

zh).

Nieruchomosci inwestycyjne w catosci stanowig przedmiot zabezpieczenia uméw kredytowych

wykazanych w nocie nr 22, co powoduje ograniczenie prawa do zbycia.

Nieruchomosci w Myslenicach na kwote netto 4.041 tys. zt. zostaty przekwalifikowane do
aktyw przeznaczonych do sprzedazy w zwigzku z zawartqg umowgq sprzedazy w dniu

18.02.2011 roku.
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Nota 15 Jednostki zalezne

Wykaz jednostek zaleznych, w ktérych Spotka posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2010
- Wartos¢ R o]
. % posiada- | , . ey ..| Korekty aktu-| Wartos¢ bilan-
Nazwa jednostki gelody 2l nych udziatow - posmdg- bl el alizujace sowa udzia-
wyceny strowy | akeii nych gtoséw wg ceny I A 1ow/akeii
1 nabycia 1
\Vipo wytgczenie [Kaliningrad 100 100 89 89 0
'Young wytaczenie |Petersburg 100 100 4 4 0
. Sad Rejonowy
istula Market \viaczenie [dla Krakowa 100 100 4 4 0
p. z 0.0. Srodmiesc
rodmiescia
\V&W Production Sad Rejonowy|
Sp. zo. 0. petna dla Krakowa 100 100 50 - 50
Srédmiescia
Vicon Sp. z 0. 0. wylaczenie |29 Rejonowy 100 100 0 0 0
w Rzeszowie
. Sad Rejonowy|
gre”d Fashion | oina dla Krakowa 100 100 2490 1990 500 x)
p.zo.o. Srodmiesc
rédmiescia
Sad Rejonowy
IAndre Renard . |dla M. St.
Sp. 2 0.0. wytaczenie Warszawy 70 70 36 36 0
\WLC Production Sad Rejonowy|
3 Sp. zo.o. petna w Kielcach 95 95 98 - 98
. Sad Rejonowy
Sa'e”a Centrum |\ 1aczenie [dla M.ST. 100 100 28 547 28 547 0
p. z 0.0. W
arszawy
Niemiecki
Fleet Manage- . |Rejestr Han-
ment GmbH wytaczenie dlowy nr 100 100 124 124
79129
Sad Rejonowy
DCG SA cina dla M. St. 100 100 6 036 6 036
P \Warszawy
Razem 37 478 30670 6 808

Inwestycje w jednostkach zaleznych dotyczag akcji i udziatéw w podmiotach, w ktdrych Spétka
posiada zdolno$¢ do kontrolowania ich polityki operacyjnej i finansowej, co zwykle towarzy-
szy posiadaniu wiekszosci ogdlnej liczby gtoséw w organach stanowigcych. Przy dokonywaniu
oceny czy Spotka kontroluje dang jednostke uwzglednia sie istnienie i wptyw potencjalnych
praw gtosu, ktdre w danej chwili mozna zrealizowac lub zamienié.

Inwestycje w jednostkach zaleznych nie zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
ujmuje sie w cenie nabycia zgodnie z MSR 27 , Skonsolidowane jednostkowe sprawozdanie

finansowe” pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci zgodnie z MSR 36
LUtrata wartosci aktywow”.

Utrata wartosci aktywdw jest dokonywana poprzez pordwnanie wartosci bilansowej z wyzszg
z dwdch: wartoscig godziwg lub wartoscig uzytkowa.
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Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o kwote - 4 tys. zt. w zwigz-
ku z wyceng udziatdw spotki Fleet Management Gmgh.

Udziaty w spodtkach zaleznych , Trend Fashion”, WLC Production 3” i DCG SA zostaty objete
zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie umoéw kredytowych.

x) Udziaty w spétce Trend Fashion zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu z sytuaciji finan-
sowej w_pozycji aktywa przeznaczone do sprzedazy w zwigzku z zawarciem umowy sprzedazy
w dniu 18 lutego 2011 roku.

Nota 15a Jednostki pozostate (udziaty i akcje)

Wykaz jednostek pozostatych, w ktorych Spétka posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2010
. Wartos¢ A

. i | % posiada- | , g Ay ..| Korekty aktu- [ Wartos¢ bi-

Nazwa jednostki Metod: wyce S:t?‘:‘?e nych udziatow nA’c';os;:ggw u;zm:::v/e:]kac_jl alizujace lansowa
y y | akciji yeh g 9 byci!::\ warto$¢  |udziatéw/akcji

Chara Sp. z 0.0. | Cena nabycia 0,19 0,19 17 17
inne Cena nabycia 268 250 18
Razem 285 250 35

Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku o kwote - 137 tys. zt. w
zwigzku ze sprzedazq akcji spotki Land.

Nota 16 Inne inwestycje dtugoterminowe
w tys. zt
2010 2009
Inne 4 4
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
2010 2009
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 17 463 15572
Potprodukty i produkty w toku (wediug kosztu wytworzenia) 2328 3152
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 10 944 15 311
Towary (wedtug ceny nabycia) 105 448 109 162
graapzajvégggieir:ét\;voeﬂggﬂir\]/\ilze?zeg ﬁzdyv;/iggi;vartoéci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia) 136 183 143 197
(Odpisy aktualizujace warto$¢ zapaséw -4 021 -7412
Razem 132 162 135785

Utworzone odpisy aktualizujace w kwocie 0 tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty
operacyjne, a odwrdcone odpisy aktualizujgce w kwocie 3.391 tys. zt. odniesione zostaty w
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koszt wiasny sprzedazy. Rozwigzanie odpisdw aktualizujacych na zapasy zwigzane jest ze

sprzedazqg zapasow objetych odpisem.

Zapasy w wartosci bilansowej zostaty objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie
otrzymanych kredytdw i gwarancji bankowych i zostaty wykazane w nocie nr 22,

Nota 19 Naleznosci dlugoterminowe

w tys. zt
2010 2009
- naleznosci z tytutu wptaconych kaucji z tytutu najmu lokali sklepowych 488 532
- naleznosci z tytutu sprzedazy majatku trwatego 1393 1523
Razem 1881 2 055
Nota 20 Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
2010 2009
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (brutto) 37 851 39 509
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, robo6t i ustug od jedno- -21850 -24710
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (netto) 16 001 14 799
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (brutto)-(nota 42) 24 218 24 662
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych - 23575 - 23426
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (netto) 643 1236
Naleznosci z tytutu podatkéw, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz } )
innych Swiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 34762 35241
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznosci od jednostek pozostatych - 33 247 - 33490
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 1515 1751
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 17 318 17 676
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych nalezno$ci od jednostek powigzanych -17 318 - 17 064
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (netto) - 612
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 114 149 117 088
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci razem - 95990 -98 690
Naleznosci krotkoterminowe, razem (netto) 18 159 18 398

Sredni czas realizacji naleznoéci wynosi 7-75 dni. Przez pierwsze 30 dni od daty wystawienia
faktury nie nalicza sie odsetek. Po uptywie terminu ptatnosci naliczane sg odsetki w wysoko-

sci 13 %.
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) — z podziatem na wI SRl
naleznosci nie sptacone w okresie 2010 2009
a) do 1 miesigca 3702 3 664
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1773 2648
c) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 1080 2342
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 945 9988
e) powyzej 1 roku 45670 37 205
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 53170 55 847
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane -45425 -48 042
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 7745 7 805
w tys. zt
Zmiana stanu odpisow aktualizujagcych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych
2010 2009
Stan na poczatek okresu 98 690 91 469
a) zwiekszenia (z tytutu) 1177 9 999
utworzenie odpiséw aktualizujgcych 1177 9 999
réznic kursowych - -
b) zmniejszenia (z tytutu) 3877 2778
otrzymanie zapfaty za nalezno$¢ 3370 2 479
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty - -
ustania przyczyny dokonania odpisu aktualizujgcego - -
roznic kursowych 507 299
i;arzs%dpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec 95 990 98 690

Wartos¢ odpiséw aktualizujgcych (utworzonych i rozwigzanych) warto$¢ naleznosci odniesio-

ne sq W koszty sprzedazy.

Wartos¢ odpisu zostata oszacowana na podstawie dotychczasowych doswiadczen Spotki.

w tys. zt
Naleznosci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa)
2010 2009
a) w walucie polskiej 95 232 97 272
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 18 917 19 816
b1. jednostka/waluta tys / EURO 4069 4317
tys. zt 16 113 17734
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b2. jednostka/waluta tys / USD 715 430
tys. zt 2119 1226
pozostate waluty w tys. zt 685 856
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 114 149 117 088
w tys. zt
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
2010 2009

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (brutto) 3531 3 586
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jedno-

- 3531 - 3586
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (netto) - -
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (brutto) 339 562
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jedno- 2320 2319
stek powigzanych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (netto) 19 243
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 3870 4148
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek razem - 3 851 - 3905
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 19 243

Saldo dotyczy pozyczki udzielonej spotce zaleznej Fleet Management, oprocentowanie nomi-
nalne wznosi EURIBOR 3M. Efektywna stopa procentowa za okres 2010 roku wyniosta
51,66% ( w 2009 roku: 7,25%.)

w tys. zt

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ pozyczek krotkoterminowych
2010 2009

Stan na poczatek okresu 3905 3938

a) zwiekszenia (z tytutu) - -

Przejecie naleznosci Wélczanki - -

utworzenie odpisow aktualizujgcych - -

réznic kursowych - -

b) zmniejszenia (z tytutu) 54 33

otrzymanie zaptaty za naleznosé - -

decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty - -

réznic kursowych 54 33

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci krotkoterminowych na koniec

3851 3905
okresu
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Spdtka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 3.870 tys. zt. (w tym w
spotkach zaleznych 339 tys. zt.). Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 3.851
tys. zt. objeto odpisem aktualizujgcym ( w tym: w spdtkach zaleznych 320 tys. zt.).

Powyzsze wierzytelnosci zostaty objete zastawem, jako zabezpieczenie zobowigzan kredyto-
wych.
Nota 21 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowia; gotéwka bedaca w posiadaniu Spotki oraz krét-
koterminowe depozyty bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Wartos¢ ksiegowa
tych aktywdéw odpowiada wartosci godziwe;j.

w tys. zt
2010 2009
Srodki pieniezne w banku i kasie 4797 5828
lokaty krétkoterminowe 18 253 13 824
Razem 23 050 19 652

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

nych sktada sie z nastepujacych pozycji :

w tys. zt
2010 2009
Srodki pieniezne w banku i kasie 4797 5828
lokaty krétkoterminowe 18 253 13 824
Razem 23 050 19 652

Przeptywy pieniezne sporzadzane sg metodg posrednia.
Ryzyko kredytowe.

Gtéwnym aktywem finansowym Spétki sg Srodki na rachunkach bankowych, gotéwka, nalez-
nosci z tytutu dostaw i ustug, inne naleznosci, oraz inwestycje, ktdre reprezentujg maksymal-
ng ekspozycje na ryzyko kredytowe w relacji do aktywdw finansowych.
Spotka nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roztozone jest na

duzg ilos¢ partnerdw i klientdw.

Spotka posiada bony diuzne wyemitowane przez Spétki zalezne na kwote 13.250 tys. zt. ob-

jete w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt

2010

2009

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y)

7 046
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Kredyty bankowe 194 345 234 248
Kredyty z terminem wymagalnosci:
na zadanie lub w okresie do 1 roku 16 914 37 440
Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesigcy (wykazana w zobowig-
zaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 177 431 203 854
w tys.
Struktura walutowa kredytow
Razem zt € $
31 grudnia 2010 194 345 194 345
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) - -
Kredyty bankowe 194 345 194 345
31 grudnia 2009 241294 241 294
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 7 046 7 046
Kredyty bankowe 234 248 234 248
Kredyty bankowe
Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytdéw zaciggnietych przez Spétke nastepujaco :
w tys. zt
2010 2009
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) - 7 046
Kredyty bankowe 194 345 234 248
Razem 194 345 241 294
Zobowigzania z tytutu kredytow :
Nazwa | Siedziba | Kwota kredytu/ | Kwota kredytu Warunki Opro- Termin Zabezpieczenia
(firma) wg umowy pozostata do oprocento- | cento- splaty
jednostki sptaty wania wanie
efektyw-
2 wa- 2t wa- -
luta luta
Bank BRE |Warszawa| 1 000 000 PLN - PLN |Limit umoz- - 23 wrzesnia |1. Weksel wiasny in
Iiwiajqcy 2004 - Blanco
realizacje 29 kwietnia [2. Zastaw rejestrowy na
zlecen w 2011 zapasach magazyno-
zakresie wych
akredytyw i 3. Oéwiadczenie o
gwarancjl oddaniu sie egzekucji.
bankowych p g ;
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Fortis Warszawa | 20 000 000 [PLN - PLN [Limit umoz- - 31 sierpnia |1. Zastaw rejestrowy
Bank liwiajacy 2006 na 10 |na zapasach magazy-
realizacje lat, pierwszy [nowych
zlecen w okres udo- 2. Oéwiadczenie o
zakresie stepnienia  [poddaniu sie egzekugiji.
akredytyw , kredytu do [3. Cesja praw z polisy
gwarancji 29 sierpnia [ubezpieczeniowej
bankowych i 2007r.
kredyt w
rachunku
biezacym
Fortis Warszawa | 20 000 000 [PLN | 11 514 326 [PLN [uzalezniony | 6,57% |31 sierpnia |1.Zastaw na znaku
Bank od WIBOR 2006 - towarowym stownym i
1M + marza 30 sierpnia  [stowno-graficznym
banku 2016 WOLCZANKA
2.0Swiadczenie o pod-
daniu sie egzekucji.
Fortis Warszawa {300 000 000 [PLN |147 935 400 [PLN [WIBOR 1M | 8,64% [29 maj 2008|1. Zastaw rejestrowy na
Bank + marza -05 stycznia (catych aktywach Spotki
banku 2018 (zapasach, znakach

towarowych nalezacych
do Grupy, udziatach w
spdtkach zaleznych
[Trend Fashion, WP3,
DCG SA , srodkach
trwatych )

2. Hipoteka na wszyst-
kich nieruchomosciach
spotki znajdujacych sie
w Myslenicach, Ostrow-
cu Sw., Poznaniu i
\Warszawie

3. Oswiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
4. Cesja wierzytelnosci
5. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej
6.Weksel wiasny in
blanco.
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Fortis IAustria 100 000 O0O[PLN | 34 895 381 [PLN |WIBOR 1M | 9,40% |27 czerwca (1. Zastaw rejestrowy na

Bank + marza 2008 - catych aktywach Spotki
banku 05 stycznia |(zapasach, znakach
2012 towarowych nalezacych

do Grupy, udziatach w
spotkach zaleznych
ITrend Fashion, WP3,
DCG SA , $rodkach
trwatych )

2. Hipoteka na wszyst-
kich nieruchomosciach
spotki znajdujacych sie
w Myslenicach, Ostrow-
cu Sw., Poznaniu i
\Warszawie

3. Oswiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
4. Cesja wierzytelnosci
5. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej.

BZ WBK VI |Poznan 1973 742 [|PLN - PLN [Limit umoz- - 31 stycznia [1. Kaucja w kwocie 200
Oddziat liwiajgcy 2011 tys. zt.
realizacje 2. Oswiadczenie o
zlecen w poddaniu sie egzekuciji.
zakresie
gwarancji
bankowych

Spotka posiada nastepujace kredyty bankowe:

a) Limit umozliwiajacy realizacje zlecen w zakresie akredytyw i gwarancji w wysokosci 1.000
tys. zt. Limit zostat zaciggniety 23.09.2004r. Sptata limitu nastgpi 29.04.2011r.. Limit zabez-
pieczony zostat o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, wekslem wiasnym in blanco i za-
stawem rejestrowym na zapasach magazynowych. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor
1M + marza banku.

b) wielocelowa linia kredytowa w rachunku biezagcym do wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt
zostat zaciggniety 31.08.2006r. na kwote 10.000 tys. zt., podwyzszenie lini kredytowej do
20.000 tys. zt. - aneks nr 1 z dnia 11.06.2007roku oraz podwyzszenie linii kredytowej do
24.000 tys. zt. - aneks nr 2 z dnia 03.04.2008 roku, obnizenie do 20.000 tys. zt. - aneks nr 3
z dnia 30.09.2008r.- pierwszy okres udostepnienia kredytu 29.08.2007 r. Sptata kredytu na-
stapi 30.08.2016 r. Kredyt zabezpieczony zostat oSwiadczeniem o poddaniu sie egzekucji i
zastawem rejestrowym na zapasach magazynowych. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor
1M + marza banku.

c) kredyt nieodnawialny w wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 31.08.2006r.
Sptata kredytu nastapi 30.08.2016 r. Kredyt zabezpieczony zostat oSwiadczeniem o poddaniu
sie egzekucji i zastawem na znaku towarowym Wdlczanka. Kredyt oprocentowany jest stopg
Wibor 1M + marza banku.

d) linia kredytowa odnawialna w wysokosci do 300.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety
08.05.2008r. Sptata kredytu nastgpi 05.01.2018 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem
rejestrowym na aktywach spotki, hipotekg kaucyjng na nieruchomosciach, o$wiadczeniem o
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poddaniu sie egzekucji, cesjg wierzytelnosci przysztych i cesjq praw z polisy ubezpieczenio-
wej. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.
e) Kredyt nieodnawialny w wysokosci 100.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 27.06.2007r.
Sptata kredytu nastgpi 05.01.2012 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem rejestrowym na
aktywach spdtki, hipotekg kaucyjng na nieruchomosciach, o$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji, cesjq wierzytelnosci przysztych i cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej. Kredyt

oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

f) Limit na gwarancje 1.974 tys. z. Spfata nastgpi 31.01.2011r. Limit zabezpieczony zostat
o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji oraz kaucjg pieniezna.

Nota 24 Pozostate aktywa trwate

w tys. zt
2010 2009
Inne
Razem
Nota 24a Pozostale aktywa obrotowe
w tys. zt
2010 2009
Ubezpieczenie majatku 75 84
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar (czes$¢ krotkoterminowa) 57
Reklama TV 572
\Wynajem powierzchni - targi 26 11
Prenumeraty 6 4
(Optata roczna Microsoft 31
Pozostate 21 32
Razem 731 188

Nota 25 Podatek odroczony

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

sprawozdawczym :

w tys. zt

bilans

rachunek zyskoéw i strat

2010

2009

2010

2009

Rezerwy z tytulu podatku odroczonego 1344

1471

127

141
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Ulga inwestycyjna - - - -2
\Wycena bilansowa - dodatnie réznice kursowe 27 42 15 - 69
(Odsetki naliczone od nalezno$ci 38 38 - -
\Wycena nieruchomosci do warto$ci godziwej 1100 1143 43 1
\Wptacone zaliczki netto 44 - -44 -
\Wycena kredytow wg zamortyzowanego kosztu 135 248 113 248
Inne - - - -37
(Odniesione na wynik finansowy 1344 1471 127 141
(Odniesione na warto$¢ firmy - - - -
IAktywa z tytutu podatku odroczonego 17 937 17 302 635 6 267
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 1020 845 175 206
Swiadczenia po okresie zatrudnienia (odprawy) - - - -14
Odpisy aktualizujace 1294 2076 -782 171
rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 548 556 -8 -723
\Wycena bilansowa - ujemne réznice kursowe 30 56 -27 - 263
e 0 e o P!
(Odpis aktualizujacy naleznosci od odbiorcow 8 025 7619 406 2 550
Rezerwa na zwroty od odbiorcow - - - -7
Rezerwa na przyszte zobowigzania 347 772 -424 583
Zarachowane odsetki od kredytu - - - - 332
(Odniesione na wynik finansowy 17 937 17 302 635 6 267
(Odniesione bezposrednio na kapitat - - - -

Utworzenie aktywa na podatek odroczony wynika z oceny prawdopodobienstwa, ze w przy-
sztosci zostang osiagniete dochody podatkowe i podstawa opodatkowania pozwalajaca na
potracenie ujemnych rdznic przejsciowych i strat podatkowych, co uzasadnia utworzenie ak-

tywdw z tytutu podatku odroczonego na 31 grudnia 2010 roku.

Nota 26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

w tys. zt
Minimalne ptatnosci leasingowe
2010 2009
Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 1593 4334
od 2 do 5 roku 1593 4334
Zdyskontowana warto$¢ biezgca zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 1593 4334
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Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazywana jako zo-

. o : 1393 2741
bowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 200 1593

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sgq w PLN.

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Spotki odpowiada jego wartosci ksiegowej.
Zabezpieczeniem zobowigzan Spétki z tytutu leasingu finansowego sg uzywane w oparciu o

te umowy aktywa oraz zapasy na kwote 302 tys. zt.

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

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikaja gtéwnie z zakupéw han-
dlowych i kosztéw zwigzanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla

zakupdw handlowych wynosi 45 dni.

w tys. zt
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiagzania
2010 2009

Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 32916 34 754
Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug wobec jednostek powigzanych (nota 42) 3162 3 686
Zobowigzania pozostate wobec jednostek powigzanych (nota 42) 1 060 1060
Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotaciji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych

) P A 8613 7378
oraz innych $wiadczen
Inne 3878 5208
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 49 629 52 086

w tys. zt
Zobowiazania krotkoterminowe (struktura walutowa)
2010 2009

a) w walucie polskiej 36 777 38 186
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 12 852 13 900
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 2902 2570
tys. zt 11492 10 557
b2. jednostka/waluta tys. / USD 382 1171
tys. zt 1133 3338
Pozostate waluty tys. zt 227 5
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 49 629 52 086
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Nota 28 Rezerwy

w tys. zt
Rezerwa Rezerwa | Rezerwa | Rezerwa |Rezerwa na|Pozostate Razem
na na na na udzielone
koszty koszty sprawy | produkcje |poreczenia
pracownicze na sporne w toku
przetomie (ustugi
okresu podwyko-
nawcow)
g(t)%g”a dzien 1 stycznia 1821 1662 2386 1073 85 271 38 92 251
- utworzone rezerwy w 100 9 856 4296 546 - - 14798
ciggu roku obrotowego
- rozwigzanie - 477 -8116 | -1175 -706 | -53752 -38 - 64 264
/wykorzystanie rezerw
— réznice kursowe
‘2?‘;33 na dzien 31 grudnia 1444 3402 5507 913 31519 . 42785
—  wykazane w zobowig-
zaniach kroétkotermino- 1368 3402 5507 913 15079 - 26 269
wych
—-  wykazane w zobowig-
zaniach diugotermino- 76 - - - 16 440 - 16 516
wych
Sranna dzten 1 stycznia 1444 3402 | 5507 913 | 31519 - 42785
- utworzone rezerwy w 1399 7296 23 434 1331 10 483
ciggu roku obrotowego
- rozwigzanie -1252 -9138 | -2450 - 496 -5904 -19240
/wykorzystanie rezerw
— réznice kursowe -
Stan na dzlen 31 grudnia 1591 1560 | 3080 851 | 26946 - 34028
—  wykazane w zobowig-
zaniach krotkotermino- 1493 1560 3080 851 10 566 - 17 550
wych
—  wykazane w zobowig-
zaniach dtugotermino- 98 - - - 16 380 - 16 478
wych

Utworzone rezerwy odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a rozwigzane rezerwy odniesione zostaty w
pozostate przychody operacyjne.

Na saldo rezerw na 31.12.2010 rok skfadajq sie:

- rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytalne
- rezerwa krdtkoterminowa na odprawy emerytalne

- rezerwa krétkoterminowa na niewykorzystane urlopy

- rezerwa krdtkoterminowa na koszty na przetomie okresu
- rezerwa krétkoterminowa na ustugi szycia

- rezerwa na sprawy sporne

- rezerwa ha udzielone poreczenia

Razem

98 tys. zt.

3 tys. zt.

1 490 tys. zt.

1 560 tys. zi.
851 tys. zt.

3 080 tys. zt.
26 946 tys. zh.
34 028 tys. zi.

Rezerwa na udzielone poreczenia dotyczy poreczen udzielonych Galerii Centrum do zaciggnie-
tych kredytdow, umoéw leasingu oraz uméw najmu. Kwota rezerw uwzglednia najbardziej
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prawdopodobne szacunki termindw i kwot wyptywu korzysci ekonomicznych, jednakze uza-
leznione sg one od stopnia wywigzania sie ze zobowigzan przez Galere Centrum.

Nota 29 Kapitat Akcyjny

w tys. zt.
Spo- Prawo
. . Rodzaj Rodzaj Wartos¢ serii/ | séb do
Seria / emisja . ; - T . .
Rodzaj | uprzywile- | ogranicze- |, . .. | emisji wg war- [pokry-| Data reje- | dywi-
- o - a Liczba akcji 2t - . g2
akciji jowania |nia praw do tosci nominal- | cia stracji dendy
akgiji akciji nej kapita- (od
tu daty)
Emisja "A" zwykla | ZWKana 1000 000 1991-04-30
Podziat emisji "A" (1:5) | zwykta gﬁ:ﬁé}g 5000 000 1994-01-28
Emisja "B" 2wykla | 2VYKlana 1000 000 1995-01-05
okaziciela
Umorzenie akgcji -1 115470
Emisja -,D" zwykla | zwykla na 2281125 2006-08-31
okaziciela
Emisja -,F" zwykla | zwykia na 716 564 2006-11-30
okaziciela
Emisja -,C’ zwykla | zwykia na 140 000 2007-01-22
okaziciela
Podziat akeji (1 : 10) zwykla | zwykia na 80 222 190 2007-09-06
okaziciela
Emisja -G zwykia | zwykla na 8021810 2008-10-06
okaziciela
Emisja -,H’ zwykta | zwykta na 15 059 932 2008-12-31
okaziciela
Emisja -,I” zwykla | zwykia na 8247423 2009-12-17
okaziciela
Liczba akciji, razem 111 551 355
Kapitat zaktadowy, razem 24 541 211,00
\Warto$¢ nominalna jednej akcji (w zt) = 0,20 zt.
Spotka posiada jeden rodzaj akcji zwyktych bez prawa do statego dochodu.
w tys. zt
Kapitat akcyjny
2010 2009
Zarejestrowany:
111.551.355 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda ( 2009: 111.551.355 zwyktych akcji po 24 541 24 541
0,20 zt. kazda)
\Wyemitowany:
111.551.355 zwyktych akgji po 0,20 zt. kazda ( 2009: 111.551.355 zwyktych akcji po 24 541 24 541
0,20 zt. kazda)

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spétek Handlowych, spdtka jest obowigzana utworzy¢ kapitat
zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za
dany rok obrotowy wykazanego w sprawozdaniu spotki, dopdki kapitat ten nie osiggnie co
najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego spotki. O uzyciu kapitatu zapasowego i re-
zerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednak czesci kapitatu zapasowego w wysokosci
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jednej trzeciej kapitatu zakladowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w
sprawozdaniu finansowym spéitki i nie podlega ona podziatowi na inne cele. W 2010 roku
zostaty spetnione wymogi kapitatowe.

Nota 30 Kapitat zapasowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2009 345019
Z emisji akcji 34 928
Ze sprzedazy $rodkow trwatych 191
Z podziatu zysku ustawowo - 153 789
Saldo na 31 grudnia 2009 226 349
Saldo na 1 stycznia 2010 226 349
Z emisji akcji

Ze sprzedazy $rodkow trwatych

Z podziatu zysku ustawowo 28 837
Saldo na 31 grudnia 2010 255 186

Na wartos¢ prezentowang w pozycji Kapitat Zapasowy skfadajg sie:

- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich warto$¢ nominalng, pomniejszona
o0 koszty emisji,

- kwoty zyskdw z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen
Akcjonariuszy.

Nota 31 Kapitat z aktualizacji wyceny

w tys. zt
Aktualizacja Aktualizacja in- R

srodkéw trwalych westycji
Saldo na 1 stycznia 2009 3908 3908
Zbycie srodkéw trwatych -191 - 191
Saldo na 31 grudnia 2009 3717 3717
Saldo na 1 stycznia 2010 3717 3717
Zbycie srodkow trwatych - -
Saldo na 31 grudnia 2010 3717 3717

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiggnietej przy przeszacowaniu
sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.
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Nota 33. Pozostate kapitaly (rezerwowy)

w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2009 7 323
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 2490
Saldo na 31 grudnia 2009 9813
Saldo na 1 stycznia 2010 9813
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 2258
Saldo na 31 grudnia 2010 12 071

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

Warto$¢ nominalna akcji serii E, ktdre Spdtka moze wyemitowaé w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynosza 788 tys. z.
(3.940.000 akcji po 0,20 zt. kazda). Warunki programu opcyjnego zrealizowaty sie w 2/3 wy-
sokosci tj. 525 tys. zt. (2.626.667 akcji po 0,20 zt. kazda).

Warto$¢ nominalna akcji serii J, ktdére Spotka moze wyemitowa¢ w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zakladowego na potrzeby programu opcyjnego wynoszg 1.087 tys. zi.
(5.437.000 akcji po 0,20 zt. kazda).

Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2009 -153 789
Korekta bfedu podstawowego

Zbycie srodkéw trwatych

Zasilenie kapitatu zapasowego WZA 153 789
Zysk netto za rok biezacy 28 837
Saldo na 31 grudnia 2009 28 837
Korekta bfedu podstawowego

Zmiana zasad rachunkowosci

Saldo na 31.12.2009 po korektach 28 837
Saldo na 1 stycznia 2010 28 837
Korekta bledu podstawowego

Zbycie srodkow trwatych

Zasilenie kapitatu zapasowego WZA - 28 837
Zysk netto za rok biezgcy - 802
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Saldo na 31 grudnia 2010

- 802

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

Nota 37 Naleznosci i zobowigzania warunkowe

F.G.S.P. - Biuro Tereno-
we
w tancucie

Szacunkowa
Charakter kwota Przyczyna powstania zobowiazania Utworzona re-
zobowigzania zobowiazania zerwa na strate
Pozew o zaptate: 912 tys. zt. Postepowanie przeciwko naszej spéice z powddz-| Nie utworzono

twa Biura Terenowego FGSP w tancucie tytutem
zwrotu kwoty wyptaconej pracownikom tej spotki
pochodzacej z F.G.S.P.. Roszczenia wynikajg z
tego, ze skoro z chwila wygasniecia umoéw dzier-
Zawy nieruchomosci oraz urzadzen, na podstawie
ktérych ZO Vicon Sp. z 0.0. korzystata z majatku
naszej spotki, pracownicy tej spotki stali sie naszy-
mi pracownikami w zwigzku z art. 231 Kodeksu
pracy, to nie bylo podstaw do wypfaty tym pra-|
cownikom $wiadczen z F.G.S.P., gdyz zobowigzania
lte obcigzaty naszg Spdtke.

rezerwy — gdyz w
opinii Zarzadu
wyniki postepowa-
nia nie powinny
wptyng¢ na spra-
wozdanie finanso-
we Spotki

Zawezwanie do proby
ugodowej z wniosku
syndyka masy
upadtosciowej

Pabia Fashion Sp. z o.0.
w upadtosci

Zobowigzanie
gtdwne 811 tys.
z}t. oraz odsetki
326 tys. zt.

Postepowanie przeciwko naszej spdtce z wniosku
syndyka masy upadtosci Pabia Fashion Sp. z 0.0. 0
zawezwanie do proby ugodowej w zwigzku z rosz-
czeniem o zaptate kwoty 1.137 tys. zt. z tytutu
wzajemnych rozliczen miedzy Pabia Fashion Sp. z
0.0. @ Wolczanka SA. Postepowanie prowadzone
byto przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmie-
Scia w Krakowie. Posiedzenie w sprawie zawezwa-
nia do préby ugodowej odbyto sie w dniu
1.02.2008r.. Syndyk masy upadtosci nie stawit sie
na posiedzenie, stad postepowanie zostato umo-
rzone. Wedtug naszej oceny wniosek o zawezwanie
do proby ugodowej zostat ztozony przez syndyka
masy upadtosci wylacznie w celu przerwania biegu
terminu przedawnienia roszczenia. Z przeprowa-
dzonej przez nas analizy udostepnionych nam
dokumentdéw wynika, ze wskazane wyzej roszcze-
nie przedawnitoby sie w styczniu 2008 roku. Ze
strony syndyka masy upadtosci nikt na wyznaczo-
nym posiedzeniu si¢ nie stawit. Od tego czasu nie
dotarta do nas zadna informacja, aby syndyk masy
upadtosci podejmowat jakiekolwiek kroki w celu
dochodzenia powyzszej wierzytelnosci. Ponadto
ustat byt prawny Pabia Fashion w zwigzku z wykre-
Sleniem Pabia Fashion z KRS, w zwigzku z tym
Pabia Fashion utracita zdolnos¢ wystepowania w

Nie utworzono
rezerwy — gdyz w
opinii Zarzadu
wyniki postepowa-
nia nie powinny
wptyng¢ na spra-
wozdanie finanso-
we Spotki

procesie sagdowym jako strona.
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Pozew o zaptate:

Pana Kamala Darvis-

ha

1.967 tys. zt.

Postepowanie przeciwko naszej spotce z powddz-
twa Pana Kamala Darvisha o zaptate 1967 tys. zt.
tytutem odszkodowania za nie wywigzanie sige z
zobowigzania wynikajacego z przedwstepnej umo-
wy sprzedazy nieruchomosci. Postepowanie pro-
wadzone jest przez Sad Okregowy w todzi. Wyro-
kiem z dnia 17.08.2009r. Sad Okregowy w todzi
loddalit powddztwo w catosci. K. Darvish ztozyt
apelacje od wyroku. Rozprawa apelacyjna w Sadzie
IApelacyjnym w todzi zostata wyznaczona na dzien
27.01.2010r. Sad apelacyjny w todzi oddalit apela-
cje wniesiong od wyroku sadu pierwszej instancji
przez K. Darvisha. Wyrok jest prawomocny. Nie
posiadamy zadnych informacji, ktére by wskazywa-
ty na to, ze od wyroku sadu apelacyjnego zostata
ztozona skarga kasacyjna do Sadu Najwyzszego.

Nie utworzono
rezerwy — gdyz w
opinii Zarzadu
wyniki postepowa-
nia nie powinny
znaczaco wptynaé
na sprawozdanie
finansowe Spotki

Pozew o zaptate w po-

stepowaniu
arbitrazowym:

SEB Investment GmbH

2.224 tys. zt.
oraz 325 tys.
leuro

Postepowanie przeciwko naszej spotce z powddz-
twa SEB Investment GmbH o zaptate 2.224 tys. zi.
oraz 325 tys. euro z tytutu rozliczen z tytutu umo-
Wy najmu przed sadem arbitrazowym ad hoc we-
dtug regulaminu Uncitral.

W dniu 4 maja 2010 roku otrzymano wezwanie na
arbitraz. Sprawa aktualnie jest w toku.

Spotka kwestionuje roszczenie.

Nie utworzono
rezerwy — gdyz w
opinii Zarzadu
wyniki postepowa-
nia nie powinny
wptynac na spra-
wozdanie
finansowe Spotki

W Spétce nie wystepujg naleznosci warunkowe.

Nota 37a Naleznosci i zobowigzania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
2010 2009
-  wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu wynajmu lokali sklepowych 13115 11785
—  otwarte akredytywy 1562 5182
-  Razem pozycje pozabilansowe 14 677 16 967

Naleznosci poza bilansowe nie wystepuja.

Nota 39 Platnosci regulowane akcjami

I. W dniu 13 listopada 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito
program motywacyjny dla Zarzadu oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatnos¢ w
postaci akcji Spétki. Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej
wysokosci przyznanie 394.000 szt. warrantdw subskrypcyjnych, po podziale 1/10 - 3.940.000
szt. warrantdow subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie biezagcym nr 64/2006 z dnia 13
listopada 2006. WartoS¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zastosowaniu modelu
Black’a-Scholes’a wyniosta 11.831.230 z, tj. 30,03 zt za 1 akcje ( po podziale 3,00 zt za 1
akcje) i jest rozliczana proporcjonalnie do czasu trwania programu.

Dane potrzebne do zastosowania modelu Black'a-Scholes’a przedstawiajq sie nastepujaco :
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2010 2009
cena akcji z dnia uchwalenia programu 76,09
cena realizacji 70,00
oczekiwana zmienno$¢é 25,80%
loczekiwana diugos$¢ zycia opcji (miesiace) 73,50
stopa wolna od ryzyka 4,50%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00%

Oczekiwana zmiennosS¢ 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
podjetej uchwaly.

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

Przyznawane transzy warrantdw subskrypcyjnych zostato zakoficzone w 2009 roku.

II. W dniu 29.06.2009r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program
motywacyjny dla Zarzadu oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatnos¢ w postaci akgji
Spotki. Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej wysokosci
przyznanie 5.437.000 szt. warrantdw subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie biezacym
nr 52/2009 z dnia 30.06.2009r. Wartos¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zasto-
sowaniu modelu Black’'a-Scholes’a wyniosta 6.774.502,55 z, tj. 1,25 zt za 1 akcje i jest rozli-
czana proporcjonalnie do czasu trwania programu.

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

2010

2009

cena akcji z dnia uchwalenia programu

2,50

2,50

cena realizacji

2,1

2,11

oczekiwana zmienno$é

55%

55%

oczekiwana diugos$¢ zycia opcji (w miesigcach)

42

42

stopa wolna od ryzyka

5,00%

5,00%

oczekiwana stopa dywidendy

0,00%

0,00%

Przewidywany stopiefl zmiennosci ustalony zostat na podstawie osadu historycznego popar-
tego analizg zmiennosci stop zwrotu z cen zamkniecia dla akcji spotki notowanych na GPW.

Oczekiwany okres zycia opcji zostat okreslony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z

podjetej uchwaty.
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Przyjeta cena realizacji stanowi Srednig cen zamkniecia 6- miesiecznego okresu poprzedzaja-
cego uchwalenie programu, powiekszong o 25 %.

Zgodnie z warunkami Programu Motywacyjnego dla roku 2010 ustalono nastepujace kryteria

realizacji 1.812.333 szt. warrantéw:

a) Kurs akcji Spotki (rozumiany jako s$rednia kursdw zamkniecia) notowan akcji spdtki na
GPW w grudniu 2010 nie moze by¢ nizszy niz 4 zt. — za realizacje tego kryterium przystu-
guje 30% transzy.

b) Warto$¢ osiggnietego przez spotke zysku operacyjnego powiekszonego o amortyzacje,
wykazanego w zbadanym przez biegtego rewidenta skonsolidowanym sprawozdaniu fi-
nansowym, w przeliczeniu na 1 akcje nie moze by¢ nizsza niz 0,64 zt. — za realizacje tego
kryterium przystuguje 35% transzy.

c) Wartos¢ osiggnietego przez spotke zysku netto, wykazanego w zbadanym przez biegtego
rewidenta skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, w przeliczeniu na 1 akcje nie
moze by¢ nizsza niz 0,25 zt. — za realizacje tego kryterium przystuguje 35% transzy.

Dane skonsolidowane uzywane na potrzeby wyliczenia EBITDA na 1 akcje i zysku netto na 1

akcje nie obejmujg spotek zaleznych i stowarzyszonych w upadtosci.

W zwiazku z powyzszym na podstawie danych finansowych za 2010 rok nie zostaty zrealizo-
wane kryteria programu w zakresie wszystkich trzech warunkéw.
Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowe]j

Znaczace zdarzenia majace wptyw na sytuacje Spoétki, o ktdrych Spétka informowata w rapor-
tach biezacych po dacie bilansowej:

Po dacie bilansowej do dnia przekazania raportu na GPW nie nastapity istotne zdarzenia, o
ktorych Spdtka informowataby w raportach biezacych.
Nota 42 Transakcje ze stronami / podmiotami powigzanymi

Transakcje handlowe: roku obrotowym Spdtka zawarta nastepujace transakcje z podmiotami
powigzanymi :

w tys. zt
Sprzedaz produktéw, | Zakup produktow, Kwoty nalezne od .
towaréw, materiatow i{towaréw, materiatéw i| podmiotéw powigza- T E G [
’ ’ miotom powigzanym
ustug ustug nych
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
\Vipo - - - - 523 503
'Young - - - - 117 113
\Vistula Market Sp. z o0.0. - - - - 1983 1983
V&W Production Sp. z o.0. 7 158 - 105 2736 2822 - 87
Trend Fashion Sp. z 0. o. 1112 1063 12510 12771 117 105 2474 2174
Vicon Sp. z 0.0. - - - - 495 495
IAndre Renard Sp. z 0.0. - - - - - - 1 1
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\WLC Production 3 Sp. z 0. 0. 860 871 12 945 16 744 85 345 661 1374
Galeria Centrum Sp. z 0.0. 96 2048 - 771 17 725 17 698
Fleet Management Gmbh - - - - 175 105
DGC SA 243 525 36 75 262 493 26 50
Razem 2318 4 665 25491 30 466 24 218 24 662 3162 3686
Saldo odpiséw aktualizujgcych - 23575 - 23426
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 643 1236

Koszty sprzedanych produktdw, towardw i ustug wyniosty 1.737 tys. zt. (rok 2009: 4.532 tys.
zt.)

Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (rok 2009: 0 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 0 tys. zt. ( rok 2008: 14 tys. zt.), a pozostate kosz-
ty operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (rok 2009: 7 tys. zt).

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

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 31.12.2010 roku
wynoszg 339 tys. zt.(na 31.12.2009 roku: 562 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami
aktualizujgcymi na 31.12.2010 roku w wysokosci 320 tys. zt. (na 31.12.2009 roku: 319 tys.
zt.).

Pozostate naleznosci od podmiotdw powigzanych na 31.12.2010 roku wynoszg 17.319 tys. zt.
(na 31.12.2009 roku: 17.676 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi
na 31.12.2010 roku w wysokosci 17.319 tys. zt. (na 31.12.2009 roku: 17.064 tys. zt.).

Naleznosci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotéwka. Na dzien 31.12.2010 roku
odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od podmiotéw powigzanych facznie wyniosty 41.214
tys. zt. ( rok 2009; 40.809 tys. zt.). W 2010 roku odpiséw aktualizujgcych utworzono na kwo-
te 526 tys. zt, a rozwigzano na kwote 121 tys. z.

Na 31.12.2010 roku saldo udzielonych przez spdtke dominujacg poreczen spoétce zaleznej

Galerii Centrum Sp. z 0.0. wynosi:

a) 2.868 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu - poreczenie zostato udzielone do 17 lutego
2018 roku,

b) 5.216 tys. zi. jako zabezpieczenie pozyczki - poreczenie zostato udzielone do
31.12.2011r.,

c) 3.980 tys. zt. z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od NFI
Empik na poreczenie zostato udzielone na okres trwania uméw najmu,

d) 6.391 tys. zt. jako zabezpieczenie umodw leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie
udzielone zostato do 15.08.2015r.

e) 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowane lokale handlowe.

W dniu 28 lipca 2009 r. Vistula Group SA (,Spétka”) zawarta umowe ograniczajacq rozporza-
dzanie niektérymi akcjami Vistula Group S.A. (,Umowa”) z podmiotami powigzanymi, w tym z
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cztonkiem Rady Nadzorczej i podmiotami powigzanymi z cztonkami Rady Nadzorczej, tj. Al-
ma Market SA, WK Investment Wojciech Kruk Spétka Kom-Akc. EK Investment Wojciech Kruk
Sp. Kom. — Akc., ECK Investment sp. C. Ewa Kruk, Ewa Kruk-Cieslik, Wojciech Henryk Kruk,
Wojciechem Kruk, ktdrej celem bylo zabezpieczenie kredytu zgodnie z warunkami umowy
zmieniajacej umowy kredytowe i umowe poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r. zawartej przez
Spodtke z Fortis Bank S.A./N.V. i Fortis Bank Polska S.A. Na podstawie Umowy akcjonariusze
zobowigzali sie do zaniechania podejmowania czynnosci zwigzanych ze zbyciem oraz obcia-
zeniem akcji posiadanych w Spdtce w okresie ograniczenia zbywalnosci, ktéry konczy sie naj-
dalej w dniu 29 lutego 2012 r., a ponadto do zdeponowania i zablokowania akcji w depozycie
prowadzonym przez Fortis Bank Polska SA. W zamian za ustanowienie wymienionych ograni-
czen Spotka zobowigzana jest do zaptaty na rzecz Alima Market SA wynagrodzenia w wysoko-
$ci 500 tys. ztotych rocznie, natomiast w odniesieniu do pozostatych akcjonariuszy w wyso-
kosci 500 tys. ztotych rocznie proporcjonalnie do posiadanych przez nich akgcji, w tym dla
cztonka Rady Nadzorczej Wojciecha Kruka w wysokosci 20.067,15 zlotych. Wynagrodzenia
bedq ptatne rocznie z dotu. Na dzien 31.12.2010 kwota nierozliczonych sald wyniosta 269 tys.
PLN. Rozliczenia nastepujg w formie zaptat przelewem bankowym. Patnosci nie sg zabezpie-
czone. Zawarcie powyzszej umowy jest elementem porozumienia z Fortis Bank Polska S.A.
Spotka otrzymata réwniez zgode Rady Nadzorczej na zawarcie umowy ograniczajacej. Wszel-
kie kwoty obcigzajace Spodtke z tytutu powyzszej umowy zostang rozliczone poprzez zmniej-
szenie agio z emisji akcji skierowanej do Fortis Bank Polska S.A.

Nota 43 Dane poréwnywalne — korekta wyniku lat ubiegtych i korekty
prezentacyjne

Wptyw korekt na pozycje bilansowe za 2009 rok

w tys. zt.
Dane wedtug spra- korekty wyniku lat Dane porownywalne
wozdania za 2009 ubiegtych i korekty 2009 wedtug spra-
prezentacyjne wozdania za 2010
Rzeczowy majatek trwaty 63 760 63 760
Warto$¢ firmy 242 591 242 591
Warto$ci niematerialne 118 577 118 577
Nieruchomo$ci inwestycyjne 9688 9688
Inwestycje diugoterminowe 6 988 6988
Naleznosci dtugoterminowe 632 1423 2055
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 302 17 302
Aktywa trwate ogétem 459 538 1423 460 961
Zapasy 135785 135785
Nale_zno'éc_i z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 19 821 -1423 18 398
nalezno$ci
Udzielone pozyczki 243 243
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 19 652 19 652
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Pozostate aktywa obrotowe 188 188
Aktywa obrotowe ogotem 175 689 -1423 174 266
Aktywa ogétem 635 227 - 635 227
Zobow.iqzan.ia z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 297 714 297 714
zobowigzania
Rezerwy pozostate 42785 42785
Rezerwa na podatek odroczony 1471 1471
Zobowiazania i rezerwy ogétem 341970 341970
Kapitat akcyjny 24 541 24 541
Kapitat zapasowy 226 349 226 349
Kapitat z aktualizacji wyceny 3717 3717
Pozostate kapitaty 9813 9813
Niepodzielony wynik finansowy - -
Wynik finansowy 28 837 28 837
Kapitat wtasny razem 293 257 293 257
Pasywa ogétem 635 227 635 227
Wptyw korekt na wynik finansowy za rok obrotowy 2009
w tys. zt.

Dane wedtug spra-
wozdania za 2009

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty

Dane poréwnywalne
2009 wedtug spra-

prezentacyjne wozdania za 2010
Przychody 332 409 332 409
Koszty sprzedanych produktdw, towardw i materiatdw 161 263 161 263
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 171 146 171 146
Pozostate przychody operacyjne 60 175 60 175
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1132 1132
Koszty sprzedazy 126 472 126 472
Koszty ogdlnego zarzadu 39424 39424
Pozostate koszty operacyjne 18 822 18 822
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 47 735 47 735
Przychody finansowe 1639 1639
Koszty finansowe 26 663 26 663
Zysk brutto 22711 22711
Podatek dochodowy -6126 -6 126
Zysk/strata netto 28 837 28 837
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Wptyw korekt na kapitat wtasny za rok obrotowy 2009

w tys. zt.

Dane wedtug spra-
wozdania za 2009

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty

Dane poréwnywalne
2009 wedtug spra-

prezentacyjne wozdania za 2010
Kapitat akcyjny 24 541 24 541
Kapitat zapasowy 226 349 226 349
Kapitat z aktualizacji wyceny 3717 3717
Pozostate kapitaty 9813 9813
Niepodzielony wynik finansowy - -
Wynik finansowy 28 837 28 837
Kapitat wiasny razem 293 257 293 257
Wptyw korekt na przeptywy pieniezne za rok obrotowy 2009
w tys. zt.

Dane wedtug spra-
wozdania za 2009

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty

Dane poréwnywalne
2009 wedtug spra-

prezentacyjne wozdania za 2010
Zysk (strata) netto 28 837 28 837
Amortyzacja 16 118 16 118
Zysk (strata) na inwestycjach -1132 -1132
Koszty z tytutu odsetek 22475 22 475
Zmiana stanu rezerw - 49325 -49 325
Zmiana stanu zapaséw 20927 20927
Zmiana stanu naleznosci 21947 - 164 21783
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z
wyjatkiem pozyczek i kredytow - 12832 -12832
Inne korekty 7 060 7 060
Podatek dochodowy zaptacony - -
Odsetki zaptacone - 22475 - 22475
Pr_zep_lywy pieniezne netto z dziatalnosci opera- 31600 -164 31436
cyjnej
Dziatalno$¢ inwestycyjna - 14 445 164 -14 281
Pr_zep_lywy pieniezne netto z dziatalnosci inwesty- -14 445 164 -14 281
cyjnej
Dziatalnos¢ finansowa -17 247 - 17 247
Woplywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i
innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do - -
kapitatu
Prz_eplywy pienigezne netto z dziatalnosci finanso- -17 247 } -17 247

wej
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Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow

LT . ) L PR -92 -92
pienieznych i ekwiwalentéw Srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalent na poczatek
okresu

:l:odkl pieniezne i ich ekwiwalent na koniec okre- 19 652 } 19 652

19744 19744

Nota 44 Zalozenia polityki rachunkowosci

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

5. Emisja, wykup i sptata dluznych i kapitatlowych papierow wartoscio-
wych

W 2010 roku Spdtka nie dokonywata emisji, wykupu lub sptaty kapitatowych papieréw warto-

$ciowych.

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W 2010 roku Spdtka nie wyptacata ani nie deklarowata wypfaty dywidendy. Nie istnieje
uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.

7. Postepowania toczace sie przed sadem lub organem administracji pu-
blicznej

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

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach odpowiadajacych wa-
runkom rynkowym, szczegdtowe dane przedstawione zostaty w Nocie Nr 42 niniejszego
sprawozdania finansowego.

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

Na 31.12.2010 roku saldo udzielonych przez spdtke dominujacg poreczen spéice zaleznej
Galerii Centrum Sp. z 0.0. wynosi:

a) 2.868 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu - poreczenie zostato udzielone do 17 lutego
2018 roku,

b) 5.216 tys. zi. jako zabezpieczenie pozyczki - poreczenie zostato udzielone do
31.12.2011r.,

c) 3.980 tys. zt. z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od NFI
Empik na poreczenie zostato udzielone na okres trwania uméw najmu,

d) 6.391 tys. zt. jako zabezpieczenie umow leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie
udzielone zostato do 15.08.2015r.
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e) 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za nhajmowane lokale handlowe.

10. Informacje o instrumentach finansowych
Na 31.12.2010 roku Spétka nie posiada otwartych instrumentéw pochodnych.

11. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej za okres 2010 roku

Zarzad

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 708 tys. z.
Aldona Sobierajewicz - Wiceprezes Zarzadu 371 tys. zk.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 362 tys. zt.
Razem 1 441 tys. zt
Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 100 tys. zt.
Wojciech Kruk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Ilona Malik - Czionek Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Michat Mierzejewski - Czlonek Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Mirostaw Panek - Czionek Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Razem - 452 tys. zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wia-
dzach spétek zaleznych.

Wynagrodzenia te tacznie za 2010 rok wyniosty 276 tys. zt.

W Spétce funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spotki, szczegdtowe
informacje na temat programu i jego warunkdw znajdujq sie w nocie 39 sprawozdania finan-
sowego

12. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkoscig popytu konsumpcyjnego

Rozwdj Spétki bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjnego, ktory jest
ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezro-
bocia, poziom stdp procentowych, wskaznik nastrojéow konsumenckich. W przypadku znacza-
cego pogorszenia tych parametréw ekonomicznych nastgpi spowolnienie rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane z rozwojem witasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Spdtka systematycznie rozwija sie¢ witasnych
salondw detalicznych. Rozwdj ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci powierzch-
ni handlowych oraz odpowiedniego personelu.

Ryzyko zwigzane z nasileniem sfie konkurencjl

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

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

- konkurencji ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,

- konkurencji marek dziatajgcych obecnie na polskim rynku.

Ryzyko zwigzane z S€zonowosciq sprzedazy

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczacq
sezonowoscig sprzedazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu wi-
dzenia generowanego wyniku finansowego jest okres II i IV kwartatu, natomiast w zakresie
branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesigc grudzien).

Ryzyko zwigzane z utratg wartosci aktywow

Istotng pozycje aktywdw Spditki stanowigq wartosci niematerialne w postaci wartosci znakéw
towarowych oraz wartosci firmy, zwigzane z przejeciami innych podmiotéw gospodarczych w
latach 2006-2008. Spdtka corocznie zgodnie z zasadami MSSF dokonuje testu na utrate war-
tosci ww. aktywdéw. W przypadku gdyby powyzszy test wykazat konieczno$¢ utworzenia odpi-
sow z tytutu trwatej utraty wartosci kwota ta obcigzy wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko kursowe

Spotka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie po-
wstaje w wyniku dokonywania przez jednostke operacyjng sprzedazy lub zakupéw w walu-
tach innych niz waluta sprawozdawcza. Ponadto Spétka posiada podpisane umowy najmu
powierzchni handlowych, gdzie zaréwno czynsze jak i inne optaty uiszczane na rzecz wynaj-
mujacych przeliczane s wedtug aktualnie obowigzujacych kurséw PLN/EUR. Zapoczatkowana
tendencja umacniania sie ztotego w stosunku do EUR i USD powinna korzystnie wptynaé na
wyniki finansowe Spétki. W ubiegtym roku szacunkowa kwota ekspozycji walutowej Spotki, z
uwzglednieniem czynszéw denominowanych w EUR to 20,6 min EUR oraz 8,2 min USD.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

Grupa w szczegdlnosci w segmencie jubilerskim jest uzalezniona od cen metali szlachetnych
w tym gtdwnie ztota i srebra, ktdrych to ceny determinujg ceny zakupu towaréw dokonywa-
nych przez Grupe. Istnieje istotne ryzyko ze przy dalszym wzroscie cen surowcéw i jednocze-
snym ograniczeniu popytu konsumpcyjnego nie bedzie mozliwe utrzymanie marz generowa-
nych przez segment jubilerski.

Ryzyko stop procentowych

Spotka jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciagnietych kre-
dytow, pozyczek oraz lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi.
Spotka posiadata na dzien 31.12.2010 r. zobowigzania w wysokosci 194 345 tys. zt. z tytutu
zaciggnietych kredytow.

Ryzyko wypowiedzenia umowy kredytowej i ryzyko ptynnosci

Umowa kredytowa z Fortis Bank Polska S.A. oraz Fortis Bank SA/N.V z dnia 28 lipca 2009
roku zawarta zostata wg standardéw Loan Market Association i zawiera szereg konwenantéw
do realizacji ktorych zobowigzuje Spoétke. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospo-
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darczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja konwenantéw moze by¢ zagrozona

d

tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia umowy przez bank finansujacy. Ze wzgledu na

duzg kwote finansowania Spdtka nie bedzie mogta w krétkim czasie pozyskaé refinansowani

Ryzyko egzekucji kwot wynikajacych z poreczen za upadta Galerie Centrum Sp. z 0.0. w upa-

dfosci likwidacyjnej
Aktualna kwota obcigzen za upadtg Galerie Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej w
nosi 26,9 min PLN z czego kwota 23,0 mIin PLN zostata uregulowana w formie porozumie

a.

y_
n.

Pozostate 3,9 min ktdre jest kwestionowane przez Spétke nie powinno istotnie zawazy¢ na

kondycji Spotki.
13. Inne informacje, ktore sg istotne dla oceny sytuacji Spétki.
W 2010 roku nie wystgpity okolicznosci mogace w sposdb istotny wptynaé na pogorszenie

sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Spotki ktére mogtyby
zagrozi¢ jego zdolnosci do wywigzania sie ze zobowigzan

Grzegorz Pilch Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksiqg rachunkowych

Alicja Weber

Giowny Ksiegowy

Krakow, dnia 21 marca 2011 roku
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1. INFORMACJE OGOLNE
1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spoétka Akcyjna ( dalej réwniez jako ,Spdtka” lub ,Emitent”) z siedzibg w

Krakowie, ul. Starowislna 48, kod: 31-035. )

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srddmiescia, XI Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod humerem KRS 0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)

jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.2Z)

- sprzedaz detaliczna zegarkéw, zegardw i bizuterii prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach (PKD 47.77.2)

— produkcja pozostatej odziezy wierzchniej (PKD 14.13 Z)

— produkcja wyrobdw jubilerskich i podobnych (PKD 32.12.Z)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepca prawnym jest Spodtka
Vistula Group S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Mini-
stra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg
~Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato zareje-
strowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srddmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy
przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Panstwa.
Spotka jest jedng z pierwszych firm, ktdre zadebiutowaty na Gietdzie Papierow Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy Spétki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

1.2 Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Vistula Group S.A.

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2010 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Aldona Sobierajewicz Wiceprezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 31 grudnia 2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31grudnia 2010 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- Wojciech Kruk Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
- Ilona Malik Cztonek Rady Nadzorczej

- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej



W okresie od 31 grudnia 2010 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego skfad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez
Zarzad Spétki w dniu 21 marca 2011 roku

1.4 Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospo-
darczej przez Spétke w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy
od dnia, na ktdry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 31 grudnia 2010 roku. W opinii
zarzadu na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie istniejq przestanki wskazujace na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spotki w dajacej sie przewidzieé przysztosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Mini-
stra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych prze-
kazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwno-
wazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkow-
skim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.).

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynaro-
dowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez
Unie Europejskg (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z
wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 nr 152
poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje wartosci go-
dziwej za wyjatkiem pozycji rzeczowych aktywdw trwatych, wartosci niematerialnych wyce-
nianych wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpiséw amortyzacyjnych oraz odpiséw z tytutu utraty wartosci.

Sprawozdanie finansowe za 2010 rok sporzadzone zostato w ziotych polskich z zaokragle-
niem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Zaprezentowane dane finansowe Spdtki na dzier 31 grudnia 2010 roku oraz za okres dwuna-
stu miesiecy zakonczony tq datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport
z badania sg zatgczone do niniejszego sprawozdania. Poréwnywalne dane finansowe na
dzien 31 grudnia 2009 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty ba-
daniu audytora w sprawozdaniu za 2009 rok."

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych w zakresie jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2010 rok byta Spétka PRO AUDIT Kancela-
ria Biegtych Rewidentéw Sp. z 0.0., z ktdérg w dniu 30 czerwca 2010 roku zostata zawarta
umowa na badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowe-
go. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych w zakresie jednostkowe-
go i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2009 rok byta spdtka Mazars Audyt Sp.



Z 0.0. ( dawniej Mazars & Guerard Sp. z 0.0.). Laczne wynagrodzenie, wynikajace z zawar-
tych uméw za przeglad i badanie sprawozdan finansowych za 2010 rok wyniosto 61 tys. zt., a
za 2009 rok wyniosto 84 tys. zt.

2009 rok byta Spdtka Mazars Audyt Sp. z 0.0. ( dawniej Mazars & Guerard Sp. z 0.0.). tacz-
ne wynagrodzenie, wynikajace z zawartych uméw za przeglad i badanie sprawozdan finan-
sowych za 2010 rok wyniosto 61 tys. zt., a za 2009 rok wyniosto 84 tys. zt.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spoétki dokonania szacun-
kdw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktére majq wptyw na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane kwoty aktywow i pasywow oraz kosztdw i przychoddw. Szacunki i za-
tozenia sq dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w oparciu o inne
czynniki uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan tworzg podstawe do
dokonywania szacunkdw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i pasywoéw, ktérych
nie mozna jednoznacznie okreslic na podstawie innych zrédet. Zasadno$¢ powyzszych sza-
cunkdw i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkdw sg ujmowane w okresie, w ktdrym dokonano zmian w przyje-
tych szacunkach, pod warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktd-
rym dokonano zmian i w okresach nastepnych (ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy
zarowno okresu biezacego jak i okresdéw nastepnych.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2010 roku, w ktdérym nie miato miejsca
potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowosci stosowane
byty w sposdb ciagly i sq one zgodne z zasadami rachunkowosci stosowanymi w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym.

Segmenty dzialalnosci

Spotka Vistula Group S.A. specjalizuje sie w projektowaniu oraz dystrybucji markowej odziezy
meskiej pozycjonowanej w Srednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i
zegarkow. W zwigzku z powyzszym Spédtka rozpoznaje dwa podstawowe segmenty dziatalno-
$ci — sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdw odziezowych oraz sprzedaz detaliczna i hurtowa
wyrobdw jubilerskich i zegarkdw.

Segment odziezowy

Spotka Vistula Group S.A. koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz
dystrybucji klasycznej odziezy meskiej takiej jak garnitury, marynarki, spodnie, koszule oraz
akcesoria. Podstawowq oferte stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod
markami wiasnymi. Spdtka Vistula Group S.A. posiada wyksztatcone kompetencje w zakresie
kreacji oraz dystrybucji kolekcji formalnych oraz smart casual. Spdtka Vistula Group S.A. po-
przez swoje czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej Sredniej i
wyzszej klasy. Odziez ta jest w stanie konkurowac z zachodnimi producentami pod wzgledem
cenowym, a jednoczesnie dawac¢ swoim klientom poczucie wysokiej jakosci i waloréw uzyt-
kowych.

Czotowe marki wtasne stanowia:



Vistula — na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowg formalng linia mody meskiej.
Marka Vistula posiada szerokq oferte garniturow, marynarek, spodni i koszul oraz innych ak-
cesoriéw komplementarnych.

Lantier — marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty sprzedawane pod markg ko-
jarzone s z odzieza pochodzacq z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na
celu poszerzenie oferty Spotki o produkty skierowane do najbardziej wymagajacych klien-
téw, wykorzystujace najnowsze trendy mody $wiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprdcz
oferty garniturédw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki kolekcje marki Vistula,
obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki zakres artykutéw komplemen-
tarnych.

Vistula Red — jest marka, pod ktérg sygnowane sg produkty typu fashion & smart casual.
Produkty marki Vistula Red charakteryzujg sie wysoka jakosciq oraz wzornictwem zgodnym
ze Swiatowymi trendami mody.

Vesari — zostata wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markgq mody meskiej,
ktérej produkty inspirowane s wtoskim stylem i elegancja. W ramach oferty tej marki sprze-
dawane sg kolekcje garnituréw. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcéw hurtowych,
sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentdw. Odziez tej marki przeznaczo-
na jest dla klientdw poszukujacych wyrobdw tanszych, a zarazem dobrej jakosci, bedacq
wynikiem zastosowania sprawdzonych na rynku tkanin i dodatkéw pochodzacych od mniej
znanych dostawcow.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wdlczanka stanowia:

Wolczanka — jest markq istniejacg od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig meskie koszule
formalne i typu casual.

Lambert — jest ekskluzywna, wydzielong linig Wdlczanki. Produktami sygnowanymi tq markq
sq formalne koszule meskie wysokiej jakosci.

Spotka Vistula Group S.A. systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych
w swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skorzang
oraz obuwie . Oferowane akcesoria sq aktualnie jedng z najszybciej rosngcych kategorii to-
warowych i zarazem cechujq sie wysokg marzg handlowa. Od 2005 roku Spétka Vistula Gro-
up S.A. wprowadzita do swojej oferty réwniez spodnie jeansowe.

Dziatalno$¢ produkcyjna czesci odziezowej w 2010 roku zlokalizowana byta gtdwnie w
dwdch zaktadach zarzadzanych przez spéiki zalezne:

Trend Fashion Sp. z 0.0. w Myslenicach — zakfad zajmuje sie produkcjg garnituréw. Kluczo-
wym przedmiotem dziatalnosci Trend Fashion Sp. z 0.0. jest realizacja konfekcjonowania na
zlecenie Vistula Group S.A.. Zdolnosci produkcyjne zakfadu wynoszg okoto 120 tysiecy sztuk
ubran rocznie.

Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim — zaktad prowadzi produkcje
koszul. Jego zdolnosci produkcyjne wynoszg okoto 750 tysiecy sztuk odziezy rocznie. WOl-
czanka Production 3 Sp. z 0.0. zajmuje sie realizacjq zlecen dla Vistula Group S.A. oraz pod-
miotdw spoza grupy.



Segment jubilerski

Zakres dziatalnosci marki W.KRUK obejmuje projektowanie, wytwarzanie oraz zakup i dystry-
bucje markowych produktéw luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o
charakterze upominkdw.

W. KRUK jest marka o najwyzszej rozpoznawalnosci w porédwnaniu do pozostatych przedsie-
biorstw dziatajacych na rynku jubilerskim w Polsce. Co roku pod markga W.KRUK wprowadza-
ne sg na rynek nowe autorskie kolekcje bizuterii. W ostatnich latach gtéwnym rynkiem zbytu
marki W.KRUK pozostawata Polska.

Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ztota i platyny, w ramach ktdrej podstawowgq katego-
rie produktéw stanowi bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.

Pod markgq W.KRUK sprzedawana jest takze bizuteria wykonana ze srebra oraz innych metali.
Asortyment tej marki jest uzupetniony ponadto o upominki i akcesoria, np. breloki do kluczy,
noze do papieru itp.

Oprocz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK Fashion podazajace za
aktualnymi trendami w modzie. Marka KRUK Fashion zostata wprowadzona na rynek w 2001
roku i przetamata stereotypy panujace na polskim rynku jubilerskim. Marka KRUK Fashion ma
charakter nowatorski, co oznacza, ze oprdcz realizacji celu biznesowego jej zadaniem jest
wzmochienie wizerunku marki W.KRUK.

Przynajmniej dwukrotnie w roku wprowadzane sg na rynek unikatowe kolekcje wizerunkowe,
projektowane i wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowatorskich rozwigzan w
zakresie doboru materiatéw i formy wyrdznia w ten sposdb marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie takze dystrybucja
luksusowych szwajcarskich marek zegarkéw takich jak Rolex (Spétka posiada umowe na wy-
taczng dystrybucje w Polsce), IWC, Zenith, Omega, Tag Heuer, Breitling, Maurice Lacroix,
Longines, Rado, Tissot, Certina, Atlantic, Raymond Weil, Roamer, a takze marek modowych:
Gucci, D&G, Armani, DKNY, Anne Klein, Burrbery i Esprit. Sprzedawane w salonach W.KRUK
zegarki renomowanych marek zajmuijq silng pozycje na polskim rynku, a wartos¢ ich sprze-
dazy ciagle rosnie.

3. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio co najmniej 5%
ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula
Group S.A. na ostatni dzien roku obrotowego 2010 oraz na dzien prze-
kazania raportu rocznego za rok obrotowy 2010.

1) Struktura wiasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien 31.12.2010

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy zgodnie z najlepszg wie-
dzq Spotki posiadali na dzien 31.12.2010 roku, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.



Na dzien 31.12.2010 roku kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzielit sie na 111.551.355
akcji zwyktych na okaziciela, co dawato ogdlng liczbe 111.551.355 gtoséw na Walnym Zgro-

madzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

Liczba po- | Udziatw | Liczba gto- Udziat w
siadanych | kapitale sow na | ogolnej licz-
Lp. Nazwa akcjonariusza akgji zakiado- WZA bie glosow
(w szt.) wym na WZA
(w %) (w %)
i |Otwarty Fundusz Emerytainy PZU | 5, 533655 | 1814 | 20 233952 18,14
JZtota Jesien
2 | ING Otwarty Fundusz Emerytalny 10 770 609 9,66 10 770 609 9,66
WK INVESTMENT Wojciech Kruk
Spoétka Komandytowo Akcyjna, EK
INVESTMENT Wojciech Kruk Spétka
3 | Komandytowo Akcyjna, ECK 10 379 359 9,30 10 379 359 9,30
INVESTMENT Spétka Cywilna Ewa
Kruk, Ewa Kruk — Cieslik, Wojciech
Henryk Kruk, Wojciech Kruk
4 | ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9,26 10 327 851 9,26
5 | Fortis Bank Polska S.A. 8 247 423 7,39 8 247 423 7,39
6 Pioneer Pekao Investment Manage- 6 403 589 5,74 6 403 589 5,74
ment S.A.

2) Struktura wiasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedzq Spétki,

na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2010 w dniu
21.03.2011 roku

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktérzy zgodnie z najlepszq wie-
dzg Spotki posiadali na dzien 21.03.2011 roku, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosdw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Na dzien 21 marca 2011 roku kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 111.551.355
akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 111.551.355 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

,Ztota Jesien”

Liczba po- | Udziat w | Liczba gto- | Udzialt w
siadanych | kapitale sow na | ogdlnej licz-
Lp. Nazwa akcjonariusza akcji zaktado- WZA bie gltosow
(w szt.) wym na WZA
(w %) (w %)
g |Otwarty Fundusz Emerytalny PZU 20233952 | 1814 | 20233952 | 18,14




ING Otwarty Fundusz Emerytalny

10 770 609

9,66

10 770 609

9,66

WK INVESTMENT Wojciech Kruk
Spodtka Komandytowo Akcyjna, EK
INVESTMENT Wojciech Kruk Spdtka
Komandytowo Akcyjna, ECK
INVESTMENT Spotka Cywilna Ewa
Kruk, Ewa Kruk — Cieslik, Wojciech
Henryk Kruk, Wojciech Kruk

10 379 359

9,30

10 379 359

9,30

ALMA MARKET S.A.

10 327 851

9,26

10 327 851

9,26

Fortis Bank Polska S.A.

8247 423

7,39

8247 423

7,39

Pioneer Pekao Investment Manage-
ment S.A.

6 403 589

5,74

6 403 589

5,74

3) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji ( udziatéw)
Vistula Group S.A. oraz akcji i udzialdow w jednostkach powiazanych Vistula
Group S.A., bedacych w posiadaniu osob zarzadzajacych nadzorujacych.

a) Wedtug stanu na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2010 w posiadaniu
0s0b zarzadzajacych znajdowaty sie nastepujace ilosci akcji Vistula Group S.A.

Liczba posiada- | Liczba glosow | Wartos¢ nomi-
Lo nych akcji (w na Walnym nalna akgcji (w
Zarzad Spotki szt.) Zgromadzeniu zt)
Akcjonariuszy
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 100 001 100 001 20.000,20
Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu 64 354 64 354 12.870,80
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 351 962 351 962 70.392,40

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok
obrotowy 2010, osoby zarzadzajace nie posiadajg akcji i udziatdw w jednostkach powigza-

nych.

b) Wedtug stanu na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2010 w posiadaniu
0sob nadzorujacych znajdowaty sie nastepujace ilosci akcji Vistula Group S.A.

Liczba Liczba glosow Wartos¢
L posiadanych na Walnym nominalna
Rada Nadzorcza Spotki akgji Zgromadzeniu akgji

(w szt.) Akcjonariuszy (wzt)
Wojciech Kruk — cztonek Rady Nadzorczej, samo-
dzielnie oraz jako wspdinik spétek osobowych WK
INVESTMENT Wojciech Kruk, Pawet Cieslik, EK 10.379.359 10.379.359 2.075.871,80
INVESTMENT Woijciech Kruk, Ewa Kruk — Cieslik,




Pawet Cieslik, ECK INVESTMENT Ewa Kruk, Ewa
Kruk — Cieslik, Wojciech Henryk Kruk

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok
obrotowy 2010, osoby nadzorujace nie posiadajg akcji i udziatdw w jednostkach powigza-
nych.

4. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej za okres 2010 roku

Zarzad

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 708 tys. zt.
Aldona Sobierajewicz - Wiceprezes Zarzadu 371 tys. zt.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 362 tys. zt.
Razem 1441 tys. zt

Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 100 tys. zt.
Wojciech Kruk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 88 tys. zi.
Ilona Malik - Czlonek Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Michat Mierzejewski - Czlonek Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Mirostaw Panek - Czlonek Rady Nadzorczej 88 tys. zt.
Razem - 452 tys. zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we
wiadzach spétek zaleznych.
Wynagrodzenia te tacznie za 2010 rok wyniosty 276 tys. zt.

W Spétce funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spotki, szczegdtowe
informacje na temat programu i jego warunkéw znajdujg sie w nocie 39 sprawozdania finan-
sowego. Osobom zarzadzajacym przystugujq Swiadczenia okreslone w umowach o prace.

5. Istotne wydarzenia w okresie 2010 i po dniu bilansowym

1) Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A. w dniu 4 marca 2010 roku podjat
uchwate nr 121/10, w ktdrej na podstawie § 40 ust. 2, 3 i 4a w zwigzku z § 2 ust. 1 i 4 Re-
gulaminu Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, po rozpatrzeniu wniosku spétki Vi-
stula Group S.A. postanowit przyja¢ do depozytu papieréw wartosciowych 8.247.423 (osiem
miliondw dwiescie czterdziesci siedem tysiecy czterysta dwadziescia trzy) akcje zwykie na
okaziciela serii I spdfki Vistula Group S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy)
kazda oraz oznaczy¢ je kodem PLVSTLA00011, pod warunkiem podjecia decyzji o wprowa-
dzeniu tych akcji do obrotu na rynku regulowanym, na ktdry zostaty wprowadzone inne akcje
tej spotki oznaczone kodem PLVSTLAQ0011, przez spotke prowadzacg ten rynek. Zarejestro-
wanie akgji serii I miato by¢ dokonane w depozycie papieréw wartosciowych w terminie
trzech dni od dnia ztozenia przez Spotke Vistula Group S.A. w Krajowym Depozycie doku-



mentéw potwierdzajacych podjecie decyzji o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na rynku
regulowanym, na ktory zostaty wprowadzone inne akcje tej spétki oznaczone kodem PLV-
STLA00011, przez spotke prowadzacg ten rynek, nie wczesniej jednak niz we wskazanym w
tej decyzji dniu wprowadzenia rejestrowanych akcji do obrotu na tym rynku.

2) W dniu 15.03.2010 roku w raporcie biezacym nr 6/2010 Spétka poinformowata, iz Zarzad
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. zgodnie z § 19 ust. 1 i 2 Regulaminu Giet-
dy podjat uchwate nr 227/2010 z dnia 15 marca 2010 roku w sprawie dopuszczenia i wpro-
wadzenia do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW 8.247.423 (osiem milionéw dwie-
Scie czterdziesci siedem tysiecy czterysta dwadzieScia trzy) akcji zwyktych na okaziciela serii I
spotki Vistula Group S.A., o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadzieScia groszy) kazda. Na
podstawie § 38 ust. 1 i 3 Regulaminu Gietdy, Zarzad Gietdy postanowit wprowadzi¢ z dniem
18 marca 2010 r. w trybie zwyktym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym akcje
spotki Vistula Group S.A., o ktdrych mowa powyzej, pod warunkiem dokonania przez Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. w dniu 18 marca 2010 r. rejestracji tych akcji i ozna-
czenia ich kodem ,PLVSTLA00011.

3) W dniu 16.03.2010 roku w raporcie biezacym nr 7/2010 Spoétka poinformowata na pod-
stawie komunikatu Dziatu Operacyjnego Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych S.A. z
dnia 16 marca 2010 roku, iz w dniu 18 marca 2010 roku na podstawie uchwaty nr 121/10
Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréow Wartosciowych S.A. z dnia 4 marca 2010 roku, na-
stapi rejestracja w Krajowym Depozycie 8.247.423 (o$miu miliondw dwustu czterdziestu
siedmiu tysiecy czterystu dwudziestu trzech) akcji zwyktych na okaziciela serii I spétki Vistula
Group S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda, pod kodem ISIN PLV-
STLA00011. Z dniem 18 marca 2010 roku taczna liczba akcji Spétki Vistula Group S.A. zareje-
strowanych w Krajowym Depozycie Papieréow Wartosciowych S.A. wynosi 111.551.355 (sto
jedenascie miliondw piecset piecdziesiat jeden tysiecy trzysta piecdziesiat piec).

4) W dniu 1.04.2010 roku w raporcie biezagcym nr 9/2010 Spdtka poinformowata na podsta-
wie zawiadomienia otrzymanego od ING Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego S.A.,
dziatajacego zgodnie z art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spét-
kach publicznych, ze w wyniku w zbycia akcji Spétki w transakcjach na GPW w Warszawie,
rozliczonych w dniu 31 marca 2010 roku, ING Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej: ,Fun-
dusz”) zmniejszyt stan posiadania akcji Spoétki, ponizej 10% gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Akcjonariuszy Spotki.

Przed zbyciem akcji Fundusz posiadat 11.745.609 akcji Spdtki, stanowigqcych 10,53% kapitatu
zaktadowego Spoiki i byt uprawniony do 11.745.609 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak-
cjonariuszy Spéitki, co stanowito 10,53% ogdlnej liczby gtoséw.

W dniu 1 kwietnia 2010 roku na rachunku papieréw wartosciowych Funduszu znajdowato sie
10.770.609 akcji Spotki, co stanowito 9,66% kapitatu zakladowego Spditki. Akcje te upraw-
niaty do 10.770.609 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki, co stanowito
9,66% ogolnej liczby gtosow.

5) W dniu 15.04.2010 roku w raporcie biezacym nr 11/2010 Spdtka poinformowata, ze w
dniu 15 kwietnia 2010 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. (,PPIM"), wykonujac
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umowe $wiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem inwestycyjnym funduszy,
zawartg pomiedzy Pioneer Pekao Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych SA a PPIM oraz
dziatajac zgodnie z Art. 69 ust. 1 pkt. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spdtkach publicznych, zawiadomit Spdtke o wzroscie zaangazowania do poziomu
5,74% catkowitej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, w zakresie instrumentdw
finansowych wchodzacych w sktad portfela Pioneer Funduszu Inwestycyjnego Otwartego
(,Pioneer FIO") utworzonego przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA
(, Towarzystwo”).

Powyzsza zmiana nastgpita wytacznie w wyniku przeksztatcenia funduszy inwestycyjnych
otwartych utworzonych przez Towarzystwo w subfundusze funduszu Pioneer FIO w
nastepujacy sposdb:

1) Pioneer Pieniezny Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w Pioneer
Pieniezny subfundusz funduszu Pioneer FIO;

2) Pioneer Obligacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w Pioneer Obligacii
subfundusz funduszu Pioneer FIO;

3) Pioneer Obligacji Plus Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w Pioneer
Obligacji Plus subfundusz funduszu Pioneer FIO;

4) Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w
Pioneer Stabilnego Wzrostu subfundusz funduszu Pioneer FIO;

5) Pioneer Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w Pioneer
Zréwnowazony subfundusz funduszu Pioneer FIO;

6) Pioneer Aktywnej Alokacji Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w Pioneer
Aktywnej Alokacji subfundusz funduszu Pioneer FIO;

7) Pioneer Akcji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat przeksztatcony w Pioneer
Akcji Polskich subfundusz funduszu Pioneer FIO;

8) Pioneer Matych i Srednich Spétek Rynku Polskiego Fundusz Inwestycyjny Otwarty zostat
przeksztatcony w Pioneer Matych i Srednich Spdtek Rynku Polskiego subfundusz funduszu
Pioneer FIO;

Powyzsze przeksztatcenie miato miejsce w dniu 9 kwietnia 2010 roku i z tym dniem Pioneer
FIO wstapit w prawa i obowiazki przeksztatconych funduszy.

Po zmianie w portfelu Pioneer FIO znajdowato sie facznie 6.403.589 akcji Spétki, co
stanowito 5,74% kapitatu zaktadowego. Z akgji tych przystugiwato 6.403.589 gtoséw, co
stanowito 5,74% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Przed zmiang w portfelu Pioneer FIO znajdowato sie tacznie 0 akcji Spétki co stanowito 0%
kapitatu zaktadowego. Z akgji tych przystugiwato 0 gtoséw, co stanowito 0% ogdlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

6) W dniach 12.08.2010, 20.08.2010 oraz 24.08.2010 w raportach biezacych nr 19/2010, nr
20/2010 oraz nr 21/2010, Spdétka informowata o przeprowadzeniu emisji obligacji serii A. Cel
emisji obligacji w rozumieniu Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach nie zostat
oznaczony. Uchwatlg Zarzadu Spoétki postanowiono jednakze, ze Srodki uzyskane w wyniku
emisji obligacji zostang przeznaczone w czesci, na zmiane obecnych Zrédet finansowania
poprzez refinansowanie czesci zadtuzenia Spotki, a w pozostatej czesci srodki pozyskane z
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emisji obligacji zostang przeznaczone na zwiekszenie kapitatu obrotowego. Wyemitowane
obligacje nie posiadajg formy dokumentu (obligacje zdematerializowane), sg to obligacje
imienne, oprocentowane oraz niezabezpieczone. Na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki wy-
emitowanych zostato 500 obligacji serii A. Prég emisji wynosit 30.000.000 zt, czyli 300 obli-
gacji. Warto$¢ nominalna jednej obligacji serii A wynosi 100.000 zt. taczna warto$¢ nominal-
na wszystkich wyemitowanych obligacji serii A wynosi 50.000.000 zt. Cena emisyjna jednej
obligacji serii A byta réwna warto$ci nominalnej jednej obligacji serii A i wynosita 100.000 zt.
taczna cena emisyjna wszystkich wyemitowanych obligacji serii A wynosita 50.000.000 zt.
Wykup obligacji nastapi wedtug ich wartosci nominalnej w dniu wykupu obligaciji, tj. w dniu
27 grudnia 2011 roku lub 31 marca 2011 roku, 30 czerwca 2011 roku lub 30 wrzeénia 2011
roku, w przypadku skorzystania przez Spotke z prawa do wczesniejszego wykupu obligacji w
catosci lub w czesci. Obligacje nie sq zabezpieczone w rozumieniu Ustawy z dnia 29 czerwca
1995 roku o obligacjach. Na zabezpieczenie Obligacji nie zostat ustanowiony zaden zastaw
lub hipoteka. Spdtka zobowigzata sie do ustanowienia w terminie pdzniejszym, po dojsciu do
skutku emisji obligacji, zabezpieczenia fakultatywnego w postaci zastawu rejestrowego na
zbiorze rzeczy ruchomych o zmiennym skfadzie, tj. na zapasach handlowych z branzy jubiler-
skiej znajdujacych sie w magazynach oraz sklepach prowadzonych pod markga W.KRUK o
wartosci stanowigcej rdwnowartosc tacznej wartosci nominalnej obligacji nabytych przez Ob-
ligatariuszy. Obligatariusze mogq zazada¢ wczesniejszego wykupu w czesci lub catosci przy-
stugujacych im obligacji jedynie w przypadku gdy Spdtka w terminie do dnia 31 grudnia 2010
roku nie ustanowi powyzszego zabezpieczenia fakultatywnego. Termin ptatnosci $wiadczenia
z tytutu wykupu obligacji przypadaé bedzie na nastepny dzien roboczy po dniu wykupu. Obli-
gatariuszom przystugiwac bedzie prawo do odsetek wynikajacych z oprocentowania obligaciji
za dany okres odsetkowy. Oprocentowanie obligacji za dany okres odsetkowy bedzie ustala-
ne na podstawie stawki WIBOR 3M z dnia poprzedzajacego dzien rozpoczecia tego okresu
odsetkowego powiekszonej o marze. Odsetki naliczane sg w okresach kwartalnych od dnia
przydziatu obligacji do dnia wykupu obligacji, tj. do dnia 27 grudnia 2011 roku, przy czym
pierwszy okres odsetkowy jest dtuzszy i konczy sie 31 grudnia 2010 roku. Zapisy na obligacje
Spotki serii A, zakonczyty sie w dniu 23 sierpnia 2010 roku, natomiast w dniu 24 sierpnia
2010 roku Zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie przydziatu obligacji serii A. Wszystkie
zaoferowane 500 obligacji serii A zostaty objete i optacone.

7) W dniu 25.11.2010 roku w raporcie biezagcym nr 22/2010 Spétka poinformowata, iz w
zwigzku z pkt. 2 "Warunkéw emisji 500 zdematerializowanych obligacji imiennych serii A
spotki pod firmg Vistula Group Spdtka Akcyjna", zgodnie z ktérym Emitent zastrzegt mozli-
wos¢ pdzniejszego zabezpieczenia zobowigzan wynikajacych z emisji Obligacji, po dojsciu
emisji Obligacji do skutku, w dniu 24 listopada 2010 roku Emitent otrzymat informacje o po-
stanowieniu Sadu Rejonowego dla Krakowa Sréddmiescia w Krakowie, Wydziat VII Gospodar-
czy Rejestru Zastawdw z dnia 18 listopada 2010 roku o dokonaniu wpisu w Rejestrze Zasta-
wow zastawu rejestrowego na rzecz obligatariuszy, ktdrzy nabyli 500 obligacji imiennych serii
A Emitenta o wartosci nominalnej i cenie jednostkowej 100.000 z, o tgcznej wartosci nomi-
nalnej 50.000.000 zt (dalej "Obligatariusze™). Przedmiotowy zastaw rejestrowy zostat usta-
nowiony na znaczacych aktywach Emitenta w postaci zbioru rzeczy ruchomych o zmiennym
skfadzie, tj. na zapasach handlowych z branzy jubilerskiej bedacych wiasnoscig Emitenta,
znajdujacych sie w magazynach i sklepach prowadzonych pod markg "W.KRUK", ktdrych

12



szacunkowa warto$¢ netto na dzien zawarcia umowy zastawu rejestrowego wynosi
50.000.000 zt.

Zastaw rejestrowy ustanowiony zostat na podstawie umowy zastawu rejestrowego zawartej
pomiedzy Obligatariuszami (Zastawnik) oraz Emitentem (Zastawca) w celu udzielenia zabez-
pieczenia fakultatywnego zobowigzan Emitenta wobec Obligatariuszy wynikajacych z emis;ji
obligacji imiennych serii A do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 50.000.000 zt.
Aktywa, na ktorych ustanowiono na rzecz Obligatariuszy wyzej opisany zastawy rejestrowy
uznano za znaczace z uwagi na fakt, ze ich wartos¢ przekracza 10% wartosci kapitatéw wia-
snych Spotki.

Wedtug wiedzy Emitenta pomiedzy Emitentem i osobami zarzadzajacymi lub nadzorujacymi
Emitenta, a Obligatariuszami na rzecz ktdrych ustanowiono zastaw rejestrowy i osobami nim
zarzadzajacymi nie istniejg zadne powigzania.

Szczegdtowe informacje dotyczace emisji obligacji serii A Emitenta zostaty podane w raporcie
biezacym nr 19/2010 z dnia 12 sierpnia 2010 roku, raporcie biezacym nr 20/2010 z dnia 20
sierpnia 2010 roku oraz w raporcie biezgcym nr 21/2010 z dnia 24 sierpnia 2010 roku.

6. Wyniki finansowe Vistula Group S.A. w 2010 roku

Wyniki finansowe Vistula Group S.A. za rok 2010, podobnie jak dane poréwnywalne obejmu-
jg catoroczne wyniki finansowe linii biznesowych Vistula, Wdlczanka oraz W.KRUK, jak réw-
niez wyniki wygenerowane na dziatalnosci hurtowej oraz ustug przerobowych w segmencie
odziezowym. W okresie roku 2010 nie wystgpity zmiany w zakresie zasad zarzadzania.

W 2010 roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej zmniejszyta sie do poziomu ok. 21 tys.
m2. Zmiana powierzchni sieci detalicznej to przede wszystkim efekt jej rozwoju w obszarze
segmentu jubilerskiego. Spadek w segmencie odziezowym jest wynikiem likwidacji sieci salo-
ndéw licencyjnych oraz salonéw, ktére trwale utracity zdolnoS¢ generowania zysku operacyj-
nego w obrebie salonéw firmowych marki Vistula, Wélczanka.

Powierzchnia sklepowa (stan na koniec okresu):

‘000 m 2
31.12.2010 31.12.2009
Segment odziezowy 14,4 15,0
Segment jubilerski 6,6 6,3
Ogoétem detal 21,0 21,3
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Podstawowe dane finansowe Vistula Group S.A.

Pozycja 2010 2009
Przychody ze sprzedazy 309 150 332 409
EBIT 19 791 47 735
EBIT D/A 34 405 63 853
Wynik finansowy netto (802) 28 837

Przychody ze sprzedazy

W 2010 roku przychody ze sprzedazy Spotki wyniosty 309,1 min PLN zt i byly nizsze o 23,2

min PLN tj. 0 7,0% od przychoddw osiggnietych w roku 2009.

w tys. zi

ol blezacy 2010 SR | S Nieprzypisane, Razem

odziezowy | Jubilerski | cP'ZYP
Sprzedaz na rzecz klientow ze- 161 695 144 389 3 066 309 150
wnetrznych
Marza brutto 86 513 78 779 (1 730) 163 562
Koszty operacyjne segmentu 62 898 48 747 33 879 145 524
Pozqsta’re przychody i koszty ope- 1753 1753
racyjne
Przychody i koszty finansowe (21 355) (21 355)
Podatek (762) (762)
Wynik netto 23 615 30032 (54 449) (802)
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w tys. zi

Rok poprzedni 2009

Segment

o dzi(ii)owy f:lgir;:e:kti Nieprggisane Razem
a%réter‘;ﬁid?a rzecz Klientow ze- 1g9 550 | 145 618 5 241 332 409
Marza brutto 83 997 84 885 1264 171 146
Koszty operacyjne segmentu 69 093 41 978 54 825 165 896
rchz;;it:Jre przychody i koszty ope- 42 485 42 485
Przychody i koszty finansowe (25 024) (25 024)
Podatek (6 126) (6 126)
Wynik netto 15 904 42 907 (29 974) 28 837
Segment odzieZzowy

Przychody Spétki w segmencie odziezowym w 2010 roku byly o 19,9 min PLN (tj. o 10,9%)
nizsze niz w roku poprzednim. Powyzszy spadek sprzedazy zwigzany jest z spadkiem sprze-
dazy hurtowej (8,2 min PLN), brakiem funkcjonowania sieci sklepdw licencyjnych oraz wy-
przedazowych (8,6 min PLN) oraz spadkiem sprzedazy ustug przerobowych (o0 3,1 min PLN).
Znaczacej poprawie ulegta marza brutto na sprzedazy segmentu odziezowego, ktéra wynio-
staw 2010 roku 53,5% w stosunku do 46,8% w roku 2009 — wzrost w ujeciu hominalnym

o 1,5 min PLN. Jednocze$nie w zwigzku z restrukturyzacjq sieci sprzedazy Spoétce udato sie

ograniczy¢ koszty funkcjonowania segmentu odziezowego o 6,2 min PLN tj. o 8,9% - do po-
ziomu 62,9 min w roku 2010. Wyzsza marza brutto oraz nizsze koszty segmentu odziezowe-

go skutkowaly zwiekszeniem wyniku segmentu odziezowego w roku 2010 0 7,7 min PLN tj. o

48,5% w stosunku do wynikéw uzyskanych w roku 2009.
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Segment jubilerski

W roku 2010 w zwigzku z wyraznym ograniczeniem popytu konsumpcyjnego w tym obszarze
dziatalnosci, pomimo znaczacego wzrostu powierzchni sprzedazy Spétka zanotowata nizsze
przychody o 1,2 min PLN (0,8%) od tych osiggnietych w roku 2009. Istotnym czynnikiem
majacym wptyw na wyniki tego segmentu byt poziom osiggnietej marzy, ktdra w ujeciu pro-
centowym obnizyta sie do poziomu 54,6 % generujac obnizenie wyniku segmentu o 7,1 min
PLN. Powodem tej negatywnej tendencji byly rosnace ceny ztota i srebra, ktérych to wzro-
stéw nie udato sie przetozy¢ na ceny koricowe wyrobdw, a tym samym na osiggnietg marze.

W II potowie 2010 roku Spdtka rozpoczeta intensywng kampanie marketingowq marki
W.KRUK gtédwnie w prasie i telewizji co wedtug zatozen bedzie miato wplyw nie tylko na wy-
niki 2010 roku ale réwniez bedzie wptywaé na przychody osiggane w roku 2011. Spowodo-
wato to jednak w roku 2010 zwiekszenie kosztéw operacyjnych segmentu do 48,75 min PLN i
poza wzrostem tych kosztdw wynikajacym z uruchamiania nowych salondw jubilerskich -
zwiekszenia sieci sprzedazy - co byto gtdwnym powodem obnizenia wyniku segmentu o 6,7
min PLN.Lacznie zysk segmentu jubilerskiego ulegt zmniejszeniu do poziomu 30,0 min PLN.

Koszty ogdlnego zarzadu i koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu w okresie 2010 roku wyniosty 34,6 min PLN, co oznacza spadek o
4,9 min PLN (12,3%) w stosunku do 2009 roku. Spadek zwigzany jest z efektami przeprowa-
dzonej restrukturyzacji, w szczegdlnosci ze spadajacymi kosztami wynagrodzen i ich pochod-
nych, najmu powierzchni biurowych oraz nizszymi kosztami ustug tele-informatycznych, a
takze oszczednosci zwigzanych ze zmiang i optymalizacjg systemu logistycznego

Koszty sprzedazy w okresie 2010 roku wyniosty 110,9 min PLN, i byty nizsze o0 15,5 min PLN
(12,3%) w stosunku do kosztéw poniesionych w roku 2009.. Gtdwny wptyw na obnizenie
kosztéw sprzedazy miata likwidacja odziezowych sklepéw licencyjnych, likwidacja sprzedazy
ajencyjnej salondw marki Wolczanka oraz nizszy kurs EUR/PLN, co przetozyto sie na nizsze
koszty najmu powierzchni handlowej.

Wynik operacyijny.

W roku 2009 roku Spétka osiggneta na zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 47,7
min PLN, zawierajacy w sobie jednak ponad 31,4 min PLN dodatnich zdarzen jednorazowych.
Wytaczajac zdarzenia jednorazowe EBIT Spétki za rok 2010 byt wyzszy o 3,4 min PLN
(21,2%) od wynikdw operacyjnych wypracowanych w roku 2009.

Koszty finansowe

Koszty finansowe roku 2010 wyniosty 21,9 min PLN w stosunku do 26,7 min PLN w 2009
roku. Przy czym nalezy zwrdci¢ uwage, i z w roku 2009 (IV kwartat) ujete zostaty skutki wy-
ceny w skorygowanej cenie nabycia kredytu dtugoterminowego Spétki zaciggnietego w Fortis
bank Polska w postaci korekty kosztéw finansowych (dodatni wptyw na wynik finansowy) na
kwote 1,9 min PLN, natomiast IV kwartat 2010 zostat obcigzony analogicznymi kosztami wy-
ceny w kwocie 0,6 min PLN (ujemny wptyw na wynik finansowy).
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Struktura i charakterystyka bilansu

Bilans
w tys. zi %

2010 2009 2010 | 2009
Aktywa
Aktywa trwate 451531 | 460961 | 72% | 73%
W tym: Rzeczowe aktywa trwafte 54 751 63760 9% 10%
Aktywa obrotowe 174 121 | 174 266 | 28% | 27%
w tym. Zapasy 132 162 135785| 21% | 21%
w tym: _Na/,ez_nosa Z tytutu dostaw i ustug oraz pozosta- 18 159 18398| 3% 3%
fe naleznosci
wtym: Srodki pienigzne I ich ekwiwalenty 23 050 19652 | 4% 3%
Aktywa razem 625 652| 635 227 |100% | 100%
Pasywa
!(apltal wiasny przypisany do podmiotu dominu- 204 713| 203257 | 479% | 46%
Jacego
w tym: Zysk netto za rok bieZacy -802 28 837| 0% 5%
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe razem 195453 | 223 434| 31% | 35%
w tym. Kredyty i poZyczki dtugoterminowe 177 431 203 854 | 28% | 32%
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 135486| 118536| 22% | 19%
w tym: Zobqw/qzqnia Z tytutu dostaw i ustug oraz pozo- 51 022 54 827! 8% 8%
state zobowigzania
w tym: Kredyty i poZyczki krotkoterminowe 16 914 37440 3% 6%
w tym: Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow

- R 50 000 8% -

wartosciowych (obligacje)
Pasywa razem 625 652| 635 227 |100% | 100%
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Wskazniki 2010 2009

stopa zadtuzenia 0,5 0,5
wskaznik ptynnosci 1,5 1,9
wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,4 0,4

W strukturze aktywdw nie nastgpity istotne zmiany na przestrzeni minionego roku obrotowe-
go. Spadek rzeczowych aktywdw trwatych, to przede wszystkim wynik amortyzacji majatku,
jak réwniez sprzedazy wybranych skfadnikéw majatku rzeczowego. Spadek wartosci zapa-
sow jest efektem dziatan optymalizacyjnych w obszarze zarzadzania majatkiem obrotowym.

W strukturze pasywdéw widoczny jest spadek dtugoterminowych zobowigzan kredytowych
oraz wzrost zobowigzan krétkoterminowych, bedacy wynikiem realizowanych harmonogra-
mow spfat. Na wzrost zobowigzan krétkoterminowych istotny wptyw miata emisja obligacji w
kwocie 50 min PLN. Srodki pozyskane z emisji obligacji ztotych wykorzystano w czesci na
sptate zadtuzenia wobec jednego z bankdw finansujacych dotychczas dziatalnos¢ Spotki.

W trakcie roku 2010 nie zanotowano istotnej zmiany wskaznikdw zadtuzenia, pogorszeniu
ulegty natomiast wskazniki ptynnosci, na ktérych warto$¢ najwiekszy wptyw miat wzrost zo-
bowigzan krétkoterminowych, wynikajacy gtdwnie ze zrealizowanej emisji obligacji.

Szczegdtowy opis poszczegolnych skiadnikow bilansu zawarty zostat w notach do sprawoz-
dania finansowego.

Istotne pozycje pozabilansowe

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

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkosciq popytu konsumpcyjnego

Rozwdj Spotki bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjnego, ktdry jest
ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezro-
bocia, poziom stép procentowych, wskaznik nastrojow konsumenckich. W przypadku znacza-
cego pogorszenia tych parametréw ekonomicznych nastgpi spowolnienie rozwoju Spotki.

Ryzyko zwigzane z rozwojem wiasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Spétka systematycznie rozwija sie¢ wtasnych
salonéw detalicznych. Rozwdj ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci po-
wierzchni handlowych oraz odpowiedniego personelu.
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Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotéw konkurencyjnych dotyczy zwiaszcza nastepuja-

cych obszaréw:

- konkurencji podmiotéw z Dalekiego Wschodu,

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

- konkurencji ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,

- konkurencji marek dziatajgcych obecnie na polskim rynku.

Ryzyko zwigzane z S€zonowosclq sprzedazy

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znacza-
cg sezonowoscig sprzedazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu
widzenia generowanego wyniku finansowego jest okres II i IV kwartatu, natomiast w zakre-
sie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesigc grudzien).

Ryzyko zwigzane z utratg wartosci aktywow.

Istotng pozycje aktywdw Spotki stanowig wartosci niematerialne w postaci wartosci znakow
towarowych oraz wartosci firmy, zwigzane z przejeciami innych podmiotéw gospodarczych w
latach 2006-2008. Spdtka corocznie zgodnie z zasadami MSSF dokonuje testu na utrate war-
tosci ww. aktywdéw. W przypadku gdyby powyzszy test wykazat konieczno$¢ utworzenia od-
pisow z tytutu trwatej utraty wartosci kwota ta obcigzy wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko kursowe

Spotka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie po-
wstaje w wyniku dokonywania przez jednostke operacyjng sprzedazy lub zakupéw w walu-
tach innych niz waluta sprawozdawcza. Ponadto grupa posiada podpisane umowy najmu
powierzchni handlowych, gdzie zaréwno czynsze jak i inne opfaty uiszczane na rzecz wynaj-
mujacych przeliczane sg wedtug aktualnie obowigzujacych kurséw PLN/EUR. Zapoczatkowa-
na tendencja umacniania sie ztotego w stosunku do EUR i USD powinna korzystnie wptynac
na wyniki finansowe Spétki. W ubiegtym roku szacunkowa kwota ekspozycji walutowej Spét-
ki, z uwzglednieniem czynszéw denominowanych w EUR to 20,6 min EUR oraz 8,2 min USD.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

Grupa w szczegodlnosci w segmencie jubilerskim jest uzalezniona od cen metali szlachetnych
w tym gtdwnie ztota i srebra, ktdrych to ceny determinujg ceny zakupu towaréw dokonywa-
nych przez Grupe. Istnieje istotne ryzyko ze przy dalszym wzroScie cen surowcow i jednocze-
snym ograniczeniu popytu konsumpcyjnego nie bedzie mozliwe utrzymanie marz generowa-
nych przez segment jubilerski.

Ryzyko stop procentowych

Spotka jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciggnietych
kredytdw, pozyczek oraz lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procento-
wymi. Spotka posiadata na dzien 31.12.2010 r. zobowigzania w wysokosci 194 345 tys. zt. z
tytutu zaciagnietych kredytdw i pozyczek.
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Ryzyko wypowiedzenia umowy kredytowej i ryzyko ptynnosci

Umowa kredytowa z Fortis Bank Polska S.A. oraz Fortis Bank SA/N.V z dnia 28 lipca 2009
roku zawarta zostata wg standardéw Loan Market Association i zawiera szereg konwenantéw
do realizacji ktérych zobowigzuje Spdtke. W przypadku pogorszenia sie koniunktury gospo-
darczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja konwenantéw moze by¢ zagrozona a
tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia umowy przez bank finansujacy. Ze wzgledu na
duzg kwote finansowania Spdtka nie bedzie mogta w krétkim czasie pozyskaé refinansowa-
nia.

Ryzyko egzekucji kwot wynikajacych z poreczer za upadtq Galerie Centrum Sp. z 0.0. w upa-
dtosci likwidacyjnej

Aktualna kwota obcigzen za upadtg Galerie Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej wy-
nosi 26,9 min PLN z czego kwota 23,0 min PLN zostata uregulowana w formie porozumien.
Pozostate 3,9 min ktdre jest kwestionowane przez Spétke nie powinno istotnie zawazy¢ na
kondycji Spotki.

Rynki zbytu

Spotka oferuje swoje produkty gtéwnie odbiorcg detalicznym poprzez sie¢ salondéw firmo-
wych. Dominujacym rynkiem zbytu dla Spdfki jest rynek krajowy.

Zrédta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w 2010 roku gtéwnie surowce pocho-
dzenia zagranicznego. Krajowe zrédfa zaopatrzenia surowcéw wykorzystywanych do produk-
cji wyrobdw stanowity mniejszos¢. Zrddta zaopatrzenia tkanin, oraz wyrobdw jubilerskich i
dodatkow byty zdywersyfikowane — zaden z dostawcdw nie przekroczyt progu 10% udziatu w
dostawach ogdtem.

Powiazania organizacyjne lub kapitatowe

Powigzania organizacyjne lub kapitatowe przedstawione zostaty w Nocie Nr 15 do sprawoz-
dania finansowego.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Zaciggniete kredyty

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

Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte zostaty w Nocie Nr 20a do sprawozdania fi-
nansowego.
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Zarzadzanie zasobami finansowymi

W wyniku budzetowego zarzadzania zasobami finansowymi Spétka posiada wysokg zdolnosé
wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu nie wystepujq zagrozenia w
zakresie obstugi i sptat zaciggnietych zobowigzan.

Wykorzystanie wptywow z emisji

W miesigcu sierpniu 2010 roku Spoétka informowata o przeprowadzeniu emisji obligacji serii
A. Cel emisji obligacji w rozumieniu Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach nie
zostat oznaczony. Uchwatg Zarzadu Spétki postanowiono jednakze, ze s$rodki uzyskane w
wyniku emisji obligacji zostang przeznaczone w czesci, na zmiane obecnych Zrédet finanso-
wania poprzez refinansowanie czesci zadtuzenia Spdtki, a w pozostatej czesci srodki pozy-
skane z emisji obligacji zostang przeznaczone na zwiekszenie kapitatu obrotowego, co zosta-
to zrealizowane.

Realizacja publikowanych prognoz

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych
na 2010 rok.

7. Planowane dziatania rozwojowe

Spotka konsekwentnie realizuje obrang strategie organicznego rozwoju, ktdrej zatozeniem
jest wzrost przychoddéw detalicznych oraz zwiekszenie efektywnosci funkcjonujacej sieci
sprzedazy dzieki dziataniom w zakresie doskonalenia oferty produktowej pod wzgledem
wzorniczym i jakosciowym oraz dalszej poprawie poziomu obstugi klienta. Niezmiennym ce-
lem strategicznym bedzie dalsza restrukturyzacja oraz minimalizacja kosztéw ogdlnych funk-
cjonowania dziatalnosci Vistula Group S.A. W roku 2011 planowane jest uruchomienie 28
kolejnych salondw i stoisk firmowych o tacznej powierzchni ponad 1900 m2, na ktdre Spodtka
planuje przeznaczyé kwote okoto 6,7 min zt. Rozwdj sieci podobnie jak w roku ubiegtym
bedzie finansowany ze $srodkéw pochodzacych z dziatalnosci operacyjnej

Priorytetem w dziataniach dotyczacych rozbudowy sieci sprzedazy detalicznej w roku 2011
bedzie marka W.KRUK. Pomimo stabszego wynikowo poprzedniego roku w dalszym ciggu
upatrujemy w tej marce najwiekszy potencjat rozwojowy. Celem jest osiggniecie do konca
2012 roku liczby 100 salondw jubilerskich tej marki. Podstawowym zatozeniem rozwoju marki
W.KRUK jest lokowanie nowych salonéw tej marki w miastach powyzej 100 000 mieszkan-
céw, w ktérych otwierane sg nowe centra handlowe. Przy wyborze miejsc handlowych dla
lokalizacji nowych salonéw W.KRUK rozpatrywane bedq réwniez ciggi handlowe przy gtéw-
nych ulicach takich miast. Wozrost sieci detalicznej W.KRUK, planowany w okresie najbliz-
szych lat na poziomie okoto 20 % rocznie, zapewni umocnienie tej marki na pozycji jednego
z lideréw rynku i przyczyni sie do dynamicznego zwiekszenia zysku operacyjnego w tym
segmencie dziatalnosci, co w konsekwencji spowoduje istotng poprawe wynikéw finansowych
Spotki.
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Spotka kontynuowac bedzie réwniez stabilny rozwdj sieci sprzedazy detalicznej w segmencie
odziezowym. Oznacza to, ze w zaleznosci od marki tempo jej rozwoju powinno sie ksztatto-
wac na poziomie 3 — 5 % rocznie. Majac na wzgledzie przyjetq dyscypline kosztowg Spdtka
bedzie rozwijaé alternatywne kanaty sprzedazy, w postaci mobilnych punktéw sprzedazy
(kioski koszulowe) jak réwniez kanatdw internetowych.

W roku 2011 Spdtka zamierza maksymalnie wykorzystaé potencjat funkcjonujacej sieci, dzieki
wzrostowi aktywnosci i naktadéw finansowych w zakresie jej wsparcia marketingowego na
polu reklamy prasowej, telewizyjnej oraz w internecie. Planowane sg dziatania w obrebie
wszystkich marek, a ich zatozeniem jest umocnienie posiadanych pozycji w obrebie segmen-
téw jubilerskiego oraz odziezowego.

W obrebie segmentu jubilerskiego dziatania majace na celu zwiekszenie atrakcyjnosci bieza-
cej oferty polega¢ beda gtdwnie na wprowadzeniu i promocji nowych kolekcji wizerunkowych
zarowno w ztocie jak i srebrze oraz na znaczacym urozmaiceniu wzorniczym i iloSciowym
oferowanej bizuterii brylantowej. Nowe kolekcje wykorzystywaé bedg innowacyjne materia-
ty i technologie wykonczenia, co pozwoli utrzymaé pozycje lidera rynku wyznaczajacego
standardy obstugi i oferty na najwyzszym $wiatowym poziomie.

W obrebie segmentu odziezowego gtowny nacisk potozony zostanie na intensyfikacje komu-
nikacji w miejscu sprzedazy, dystrybucje katalogéw prezentujacych nowe kolekcje, rozwdj
oferty marki casualowej Vistula RED oraz kampanie medialng, ktéra ma sie przyczyni¢ do
zwiekszenia ilosci wejs¢ do salondw, co w efekcie przetozy sie na wyniki sprzedazy.

Jak wskazano powyzej w 2011 roku kontynuowany bedzie proces obnizania statych kosztow
funkcjonowania Spotki poprzez optymalizacje kosztdw ogdlnego zarzadu i kosztéw sprzedazy
nie zwigzanych ze sklepami. Uzyskane w ten sposdb oszczednosci, w potaczeniu z osiggnie-
ciem planowanych korzysci wynikajacych z rozwoju sieci sprzedazy oraz zwiekszenia realizo-
wanych marz, powinny przynies¢ znaczacg poprawe wynikdw finansowych osigganych przez
Grupe Kapitatowgq Vistula Group S.A. w kolejnych okresach.

8. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréw-
nywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowq i finansowg emi-
tenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i sytuacji oraz osiggnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze
podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opnii 0 badanym rocznym sprawozdani finansowym, zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.
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9. Oswiadczenie o stosowaniu zasad ladu korporacyjnego w 2010
roku

Zarzad VISTULA GROUP S.A. z siedzibg w Krakowie (dalej takze ,Emitent” lub ,Spédtka™)
przedstawia o$wiadczenie w sprawie stosowania zasad tadu korporacyjnego w VISTULA
GROUP S.A. sporzadzone zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 lutego
2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw
papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259 z
pdzn. zm.) oraz § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy Papieréw wartosciowych w Warszawie S.A. w
zwigzku Uchwatg nr 1013/2007 Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z
dnia 11 grudnia 2007 roku w sprawie okreslenia zakresu i struktury raportu dotyczacego sto-
sowania zasad tadu korporacyjnego przez spotki gietdowe.

Niniejsze o$wiadczenie stanowi wyodrebniong cze$¢ sprawozdania z dziatalnosci Emitenta
bedacego czescig raportu rocznego VISTULA GROUP S.A. za rok obrotowy 2010.

Zgodnie z §2 Uchwaty nr 718/2009 Zarzadu Gietdy Papierdw Wartosciowych w Warszawie
z dnia 16 grudnia 2009 roku w sprawie przekazywania przez spétki gietdowe raportéw doty-
czacych zasad tadu korporacyjnego przekazanie niniejszego raportu jest rdwnowazne przeka-
zaniu raportu zgodnie z §29 ust. 5 Regulaminu Gietdy.

Niniejsze o$wiadczenie sktada sie z nastepujacych czesci:

1. Zasady tadu korporacyjnego, ktérym podlega VISTULA GROUP S.A.

II. Opis gtownych cech stosowanych w spétce systemow kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania spra-
wozdan finansowych

111. Wskazanie akcjonariuszy VISTULA GROUP S.A. posiadajacych bezposrednio
lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posia-
danych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w kapitale
zakladowym, liczby gltosow z nich wynikajacych i ich procentowego
udziatu w ogodlnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu

1V. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktére daja spe-
cjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

V. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtlosu,
takich jak ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy
okreslonej czesci lub liczby glosdow, ograniczenia czasowe dotyczace
wykonywania prawa glosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspot-
pracy spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi
sq oddzielone od posiadania papierow wartosciowych

V1. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasno-
sci papierow wartosciowych Emitenta

VII. Opis zasad zmiany Statutu Emitenta
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VIII. Opis sposobu funkcjonowania Walnego Zgromadzenia i jego zasadni-
czych uprawnien oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykony-
wania

IX. Sklad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciagu ostatniego roku obro-
towego, oraz opis dziatania organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych
Spotki oraz ich komitetow

X. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania osdb zarzadzajacych
oraz ich uprawnien, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji
lub wykupie akcji

I
Zasady ladu korporacyjnego, ktorym podlega VISTULA GROUP S.A.

Zbidér zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega VISTULA GROUP S.A. zawarty jest
w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” stanowigcym zatacznik
do Uchwaty Rady Gietdy nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku w sprawie uchwalenia
,Dobrych Praktyk Spdétek Notowanych na GPW”.

Od dnia 1 lipca 2010 roku Spdtka podlega w/w zbiorowi zasad tadu korporacyjnego
w brzmieniu ustalonym uchwata Rady Gieldy z dnia 19 maja 2010 roku numer
17/1249/2010.

Tekst jednolity obecnie obowigzujacych Spétke ,Dobrych Praktyki Spotek Notowanych na
GPW” stanowi zatacznik do uchwaty Rady Gieldy Gietdy z dnia 19 maja 2010 roku numer
17/1249/2010.

Zbidr ten dostepny jest na stronie internetowej Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. pod adresem http://corp-gov.gpw.pl.

Zasady tadu korporacyjnego, wynikajace z dokumentu "Dobre Praktyki Spdtek Notowanych
na GPW" zostaty wdrozone w Spdtce na wniosek Zarzadu Spétki na podstawie Uchwaty nr 8
Rady Nadzorczej Spétki z dnia 17 czerwca 2009 roku w sprawie przestrzegania w Spotce Vi-
stula Group S.A. zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdtek
Notowanych na GPW” bedacym zatacznikiem do Uchwaty Rady  Gieldy
nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku oraz na podstawie Uchwaty Nr 28/06/2009 Zwy-
czajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spétki z dnia 29 czerwca 2009 roku
w sprawie stanowiska Spétki wobec zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie
,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW” bedacym zatacznikiem do Uchwaty Rady Giet-
dy nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku.

Przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW”

Zarzad Spotki oswiadcza, ze w roku obrotowym konczacym sie dnia 31 grudnia 2010 roku,
Spotka i jej organy przestrzegaty wszystkich zasad tadu korporacyjnego zawartych w doku-
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mencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” (ktére stanowiq zatacznik do Uchwaty
nr 12/1170/2007 Rady Gietdy z dnia 4 lipca 2007 roku) z nastepujacymi wytaczeniami:

Czesc¢ I:
- rekomendacja nr 1:

w brzmieniu obowigzujacym do 30 czerwca 2010 roku:

LSpotka powinna prowadzic przejrzysta i efektywng polityke informacyjng, zarowno z wyko-
rzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzZyciem nowoczesnych technologii, zapewniajacych
szybkosc, bezpieczeristwo oraz szeroki dostep do informacji, Spotka korzystajac w jak naj-
szerszym stopniu z tych metod komunikowania powinna zapewnic odpowiednig komunikacje
z inwestorami i analitykami, umoZiiwiac transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z wy-
korzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upubliczniac go na stronie interne-
towey.”

w brzmieniu obowigzujacym od 1 lipca 2010 roku:

,Spotka powinna prowadzic przejrzysta | efektywng polityke informacyjng, zarowno
Z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uZyciem nowoczesnych technologii oraz naj-
nowszych narzedzi komunikacji zapewniajgcych szybkosc, bezpieczeristwo oraz efektywny
dostep do informacji.

Korzystajac w jak najszerszym stopniu z tych metod, Spotka powinna w szczegolnosci:

- prowadzic swojq strone internetowg, o zakresie i sposobie prezentacji wzorowanym na mo-
delowym serwisie relacji inwestorskich, dostepnym pod adresem. http.//naszmodel.gpw.ply;

- zapewnic odpowiednia komunikacje z inwestorami i analitykami, wykorzystujac w tym celu
rowniez nowoczesne metody komunikacji internetowej;

- umozliwiac transmitowanie obrad wainego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet,
rejestrowac przebieg obrad i upubliczniac go na swojej stronie internetowej.”

Wyjasnienie:
Spotka odstgpita od stosowania tej rekomendacji wytacznie w zakresie transmisji obrad wal-
nego zgromadzenia z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowania przebiegu obrad i upu-

blicznianie go na stronie internetowej Spdtki. Spdtka nie posiada bowiem obecnie stosowne-
go sprzetu i mozliwosci technicznych umozliwiajacych wykonanie tych zadan.

- rekomendacja nr 5:

w brzmieniu obowigzujacym od 1 lipca 2010 roku:

,Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzer oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagro-
azen powinna w szczegolnosci okreslac forme, strukture i poziom wynagrodzer cztonkow
organow nadzorujacych i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzeri cztonkow
organow nadzorujgcych i zarzadzajacych spotki powinno miec zastosowanie zalecenie Komisji
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Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego systemu wynagro-
dzen dyrektorow spofek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE
z 30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).”

Wyjasnienie:

Spotka posiada polityke wynagrodzen w stosunku do pracownikéw nie bedacych cztonkami
jej organdw. Spdtka nie przyjeta bowiem dotychczas formalnie regulaminu okreslajacego
polityke wynagrodzen i zasad jej ustalania dotyczacq cztonkéw organdw nadzorujacych i za-
rzadzajacych. Niemniej jednak dotychczas stosowana przez Spétke polityka w tym zakresie
jest przejrzysta i zgodna z zaleceniem Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie
wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektordw spétek notowanych na gietdzie.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Podstawowym sktadnikiem wyna-
grodzenia Zarzadu w 2010 roku bylo ryczattowe miesieczne wynagrodzenie wyptacane z ty-
tutu umowy o prace. Ponadto Spdtka wdrozyta system wynagrodzen oparty na warrantach
subskrypcyjnych, ktérego zatozenia udostepnione sg przez Spoétke na jej stronach interneto-
wych.

Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej otrzymujq z tytutu petnienia funkcji w ramach Rady Nadzorczej ryczattowe mie-
sieczne wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ okresla uchwata Walnego Zgromadzenia.

Czesc¢ II:

- zasada nr 2:

~Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim, przy-
najmniej w zakresie wskazanym w czesci II. pkt 1.

Wyjasnienie:

W ocenie Spotki konieczno$é prowadzenia serwisu korporacyjnego w jezyku angielskim oraz
ttumaczenia wszystkich dokumentdw korporacyjnych (w tym tresci raportdow biezacych i
okresowych) na jezyk angielski bedzie sie wigzac¢ z nadmiernymi kosztami dla Spétki;

Czeé¢ III:

- zasada nr 7:

(zasada ta zostata uchylona z dniem 1 lipca 2010 roku)

,W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowac co najmniej komitet audytu. W sktad
tego komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek niezalezny od spotki i podmio-
tow pozostajacych w istotnym powigzaniu ze spotkq, posiadajacy kompetencie w dziedzinie
rachunkowosci i finansow. W spotkach, w ktorych rada nadzorcza skfada sie z minimalnej
wymaganej przez prawo liczby cztonkow, zadania komitetu moga byc wykonywane przez
rade nadzorczg.”
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Wyjasnienie:

W Radzie Nadzorczej nie funkcjonowat w 2010 roku Komitet Audytu. Rada Nadzorcza Spotki
w 2010 roku skladata sie bowiem z minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkdw,
tj. z pieciu osob. Zadania Komitetu Audytu wykonywata cata Rada Nadzorcza. W Radzie Nad-
zorczej zasiada osoba, ktéra jest niezalezna od spdtki i podmiotdw pozostajacych
w istotnym powigzaniu ze spdtka, a jednoczesnie posiada kompetencje w dziedzinie rachun-
kowosci i finansdw spdtek publicznych.

Czesc¢ 1V:
- zasada nr 10:
(zasada ta zostata wprowadzona w dniu 1 lipca 2010 roku)

,Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom moZliwosc udziatu w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na.

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) awustronnej komunikacii w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze mogaq
wypowiadac sie w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajgac w miejscu innym niz miej-
sce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez pefnomocnika prawa gfosu w toku walnego zgromadze-
nia.

Zasada ta powinna byc stosowana najpozniej poczawszy od dnia 1 stycznia 2012 r.”

Wyjasnienie:

Termin na wdrozenie tej w/w zasady mija 1 stycznia 2012 roku, jednak Spdtka wyjasnia,
iz obecnie w Statucie Spétki nie ma zapisdw, ktore by pozwalaty na udziat akcjonariuszy
w Walnym Zgromadzeniu Spotki przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.
Z uwagi na brzmienie art. 406> KSH, ktdry zezwala na wprowadzenie komunikacji elektro-
nicznej w ramach Walnego Zgromadzenia, tylko w sytuacji gdy Statut to dopuszcza, Spdtka
aktualnie nie moze zapewnic akcjonariuszom udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzy-
staniu $rodkéw komunikacji elektronicznej w czasie rzeczywistym.

Spotka zamierza podjaé niezbedne dziatania celem ustalenia czy nowa zasada bedzie przez
Spotke stosowana.

Wszystkie pozostate zasady fadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW” zostaty w catosci zaimplementowane w dziatalnosci Spétki lub
proces ich implementacji zostat wdrozony.

Spotka stopniowo przebudowuje i modyfikuje swojq strone internetowg w celu jak najlepsze-
go dostosowania jej do wymogdéw okreslonych w ,,Dobrych Praktykach Spdtek Notowanych
na GPW”, ktdrych stosowanie Spoétka zadeklarowata 29 czerwca 2009 roku.
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II1.
Opis glownych cech stosowanych w Spétce systeméw kontroli wewnetrznej i za-
rzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finanso-
wych.

Sporzadzanie sprawozdan finansowych Spdtki odbywa sie w sposdb usystematyzowany
w oparciu 0 obowigzujacg w Spétce strukture organizacyjng. Wdrozone w Spoétce narzedzia
rachunkowosci zarzadczej oraz systemy informatyczne wykorzystywane do rejestracji zda-
rzen gospodarczych w ksiegach rachunkowych dajq podstawe do oceny, iz sprawozdania
finansowe Spotki sporzadzane sg w sposdb rzetelny oraz zawierajq wszystkie istotne dane
niezbedne do ustalenia sytuacji finansowej i majatkowej Spotki.

Nadzdér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportow
okresowych Spdtki sprawuje Wiceprezes Zarzadu Spétki odpowiedzialny za sprawy finanso-
we.

Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych odpowiedzialny
jest Pion Ksiegowosci Finansdw, podlegajacy bezposrednio Wiceprezesowi Zarzadu Spotki ds.
finansowych.

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spoétce i jego skutecznosc
w procesie sporzadzania sprawozdan finansowych i raportow okresowych przygotowywanych
i publikowanych zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
réw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych prze-
pisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259 z pdzn.
zm.).

Wyniki finansowe Spotki sq rowniez na biezagco monitorowane w trakcie roku obrotowego
oraz podlegajq ocenie okresowej dokonywanej przez Rade Nadzorcza. Na kazdym posiedze-
niu Rady Nadzorczej Zarzad Spdtki przedktada informacje na temat aktualnej sytuacji finan-
sowej Spotki.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spoétki i zarzadzania ryzykiem w procesie sprawoz-
dawczosci finansowej jest zapewniony dzieki:

- przygotowaniu procedur okreslajacych zasady i podziat odpowiedzialnosci za sporzadzanie
sprawozdan finansowych;

- ustaleniu zakresu raportowania na bazie obowigzujacych Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (MSR) i Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF),

- opracowaniu, wdrozeniu i sprawowaniu nadzoru nad stosowaniem w spdtkach z Grupy Ka-
pitatowej VISTULA GROUP S.A. spdjnych zasad rachunkowosci oraz

- pbtrocznym przegladom i rocznym badaniom publikowanych sprawozdan finansowych VI-
STULA GROUP S.A. i Grupy Kapitatowej Spotki przez niezaleznego audytora.
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Roczne i pdtroczne sprawozdania finansowe podlegajg niezaleznemu badaniu oraz przegla-
dowi przez biegtych rewidentdéw, ktdrzy wyrazajq opinie o rzetelnosci, prawidtowosci
i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe
jego sporzadzenia.

Wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza na wniosek Zarzadu, z grona reno-
mowanych firm audytorskich, gwarantujgcych wysokie standardy ustug i wymagang nieza-
leznosc.

Badania przeprowadzane sg stosownie do postanowien:

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

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentdw.

W szczegdlnosci badania obejmujq sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spoétke

zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie — w sposdb wyrywkowy - dowo-

déw i zapisdw ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte

w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowq ocene sprawozdania finansowego.

Zadaniem Spoiki jest sporzadzenie takiego sprawozdania finansowego, obejmujacego dane

liczbowe i objasnienia stowne, ktdre:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej VISTULA GROUP S.A. na dany dzien, jak tez jej wyniku finansowego za dany
okres,

— zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie
z zasadami rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowo-
$ci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdéw ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych oraz na podsta-
wie prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

- jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spotki.

Spotka posiada dokumentacje opisujacq przyjete przez nig zasady rachunkowosci, okreslong
w art. 10 ustawy o rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztéw, wyceny aktywow
i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego sg zgodne z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Odpowiedzialnos¢ za prawidtowos¢ prowadzenia rachunkowosci Spétki cigzy na Zarzadzie.

Ewidencja ksiegowa prowadzona jest przy uzyciu techniki komputerowej z zastosowaniem

programéw, na ktére Spdtka uzyskata licencje. Ksiegi rachunkowe sg przechowywane
w siedzibie Spotki. Prowadzona ewidencja umozliwia ustalenie wyniku finansowego, podatku
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VAT oraz innych zobowigzan budzetowych. Ewidencja ksiegowa zapewnia poprawno$¢ i
kompletnos¢ zapisow.
Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana.

Zapisy w ksiegach rachunkowych odzwierciedlajg stan rzeczywisty, dane sq wprowadzane
kompletnie i poprawnie, na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowoddw ksie-
gowych. Zapewniona jest ciggto$¢ zapiséw oraz poprawno$¢ dziatania stosowanych proce-
dur.

Dowody ksiegowe odpowiadaja wymogom ustawy o rachunkowosci.

Dostep do wprowadzania danych do systemu komputerowego majg wytgcznie wytypowani
pracownicy. Kontrola dostepu prowadzona jest na kazdym etapie sporzadzania sprawozdania
finansowego, poczawszy od wprowadzania danych zrddtowych, poprzez przetwarzanie da-
nych, az do generowania informacji wyjsciowych.

III
Wskazanie akcjonariuszy VISTULA GROUP S.A. posiadajacych bezposrednio lub
posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te
podmioty akgcji, ich procentowego udziatlu w kapitale zaktadowym, liczby gtosow
z nich wynikajacych i ich procentowego udziatlu w ogdlnej liczbie glosow na wal-
nym zgromadzeniu

1) Struktura wilasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien 31.12.2010

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy zgodnie z najlepszq wie-
dzg Spoétki posiadali na dzien 31.12.2010 roku, co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Na dzien 31.12.2010 roku kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzielit sie na 111.551.355
akcji zwyktych na okaziciela, co dawato ogdling liczbe 111.551.355 gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

Liczba po- | Udzialw | Liczba glo- | Udziatw
siadanych | kapitale sow na ogolnej
. . akgji zaklado- WZA liczbie glo-
Lp. Nazwa akcjonariusza .
(w szt.) wym SOW na
(w %) WZzA
(w %)
Otwarty Fundusz Emery-
1 talny PZU ,Ziota Jesien” 20 233 952 18,14 20 233 952 18,14
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ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

10 770 609

9,66

10 770 609

9,66

WK INVESTMENT Woj-
ciech Kruk Spoétka Ko-
mandytowo Akcyjna, EK
INVESTMENT Wojciech
Kruk Spotka Komandyto-
wo Akcyjna, ECK
INVESTMENT Spoétka Cy-
wilna Ewa Kruk, Ewa
Kruk — Cieslik, Wojciech
Henryk Kruk, Wojciech
Kruk

10 379 359

9,30

10 379 359

9,30

ALMA MARKET S.A.

10 327 851

9,26

10 327 851

9,26

Fortis Bank Polska S.A.

8247 423

7,39

8247 423

7,39

Pioneer Pekao Invest-
ment Management S.A.

6 403 589

5,74

6 403 589

5,74

2) Struktura wiasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedzq Spotki,

na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2010 w dniu
21.03.2011 roku

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy zgodnie z najlepsza wie-
dzg Spoétki posiadali na dzien 21.03.2011 roku, co najmniej 5% ogodlnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Na dzien 21 marca 2011 roku kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 111.551.355
akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 111.551.355 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

Liczba po- | Udzialw | Liczba glo- | Udziat w
siadanych | kapitale sOw na ogolnej
. . akgji zaklado- WZA liczbie gto-
Lp. Nazwa akcjonariusza p
(w szt.) wym SOW na
(W %) WZzA
(w %)
1 |Otwarty Fundusz Emery- | ,, 53395, | 1814 | 20233952 | 18,14

talny PZU ,Ztota Jesien”

31




ING Otwarty Fundusz
Emerytalny

WK INVESTMENT Woj-
ciech Kruk Spoétka Ko-
mandytowo Akcyjna, EK
INVESTMENT Wojciech
Kruk Spotka Komandyto-
3 |wo Akcyjna, ECK 10 379 359 9,30 10 379 359 9,30
INVESTMENT Spoétka Cy-
wilna Ewa Kruk, Ewa
Kruk — Cieslik, Wojciech
Henryk Kruk, Wojciech
Kruk

10 770 609 9,66 10 770 609 9,66

4 |ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9,26 10 327 851 9,26

5 |Fortis Bank Polska S.A. 8 247 423 7,39 8 247 423 7,39

g |Pioneer Pekao Invest- 6 403 589 5,74 6 403 589 5,74
ment Management S.A.

IV
Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore daja specjalne
uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

Wszystkie akcje VISTULA GROUP S.A. sg akcjami zwyktymi na okaziciela, z ktérymi nie jest
zwigzane zadne uprzywilejowanie, w szczegdlnosci dotyczace specjalnych uprawnien kontro-
Inych.

\'"/
Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa glosu, takich
jak ograniczenie wykonywania prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci
lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspolpracy spotki, prawa kapitalowe zwiazane z
papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papierow wartosciowych

Zgodnie ze Statutem VISTULA GROUP S.A. nie wystepujg ograniczenia w wykonywaniu pra-
wa gtosu, takie jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okre$lonej cze-
Sci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy,
zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy Spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto-
$ciowymi sg oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.
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VI
Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wiasnosci pa-
pierow wartosciowych Emitenta

Zgodnie ze Statutem VISTULA GROUP S.A. ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wila-
snosSci papierow wartosciowych Spotki nie wystepuja.

VII
Opis zasad zmiany Statutu Emitenta.

Zgodnie z brzmieniem art. 430. § 1. Kodeksu Spdtek Handlowych zmiana statutu wymaga
uchwaty walnego zgromadzenia i wpisu do rejestru.

Zgodnie z art. 402 § 2. Kodeksu Spétek Handlowych w ogtoszeniu o zwotaniu Walnego
Zgromadzenia, w ktdrego porzadku obrad przewidziano zamierzong zmiane Statutu, nalezy
powota¢ dotychczas obowigzujace postanowienia, jak rodwniez tre$¢ projektowanych zmian.
Jezeli jest to uzasadnione znacznym zakresem zamierzonych zmian, ogtoszenie moze zawie-
ra¢ projekt nowego tekstu jednolitego statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych
postanowien statutu.

Zgodnie ze Statutem VISTULA GROUP S.A. wszelkie zmiany Statutu Spdtki nalezg
do wytacznych kompetencji Walnego Zgromadzenia, ktdre decyzje w tej sprawie podejmuje
w formie uchwat. Kompetencje wynikajace z wytacznych uprawnien do dokonywania zmian
Statutu Spoétki Walne Zgromadzenie wykonuje na wniosek Zarzadu Spétki przedtozony tacz-
nie z pisemng opinig Rady Nadzorczej. Wniosek akcjonariuszy w tych sprawach powinien by¢
zaopiniowany przez Zarzad Spoétki i Rade Nadzorcza.

Zgodnie z art.415Kodeksu Spdtek Handlowych uchwata dotyczaca zmiany statutu, zapada
wiekszoscig trzech czwartych gtosow, jednakze uchwata dotyczaca zmiany statutu zwieksza-
jaca $wiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegdlinym
akcjonariuszom wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotyczy.

VIII
Opis sposobu funkcjonowania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych
uprawnien oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

1) Opis sposobu funkcjonowania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych
uprawnien:

Walne Zgromadzenie VISTULA GROUP S.A. jest organem decydujagcym o podstawowych
sprawach istotnych z punktu widzenia funkcjonowania Spotki.
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Walne Zgromadzenie VISTULA GROUP S.A. dziata w oparciu o postanowienia Kodeksu spotek
handlowych (,KSH"), Statutu Spétki oraz zgodnie ze statym Regulaminem Walnego Zgroma-
dzenia przyjetym uchwalg nr 2 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spdtki z dnia
30 czerwca 2004 roku, zmienionym uchwatg nr 29/06/2009 Zwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia Akcjonariuszy Vistula Group S.A. z dnia 29 czerwca 2009 roku.

Petny tekst Statutu Spotki, okreslajacy w sposdb szczegdtowy kompetencje Walnego Zgro-
madzenia, dostepny jest w siedzibie Spdtki oraz na stronie internetowej Spoiki
www.vistula.com.pl.

Do 3 sierpnia 2009 roku Spdtka zwotywata Walne Zgromadzenie na podstawie art. 402 Ko-
deksu Spdtek Handlowych przez ogtoszenie dokonane co najmniej na trzy tygodnie przed
terminem Walnego Zgromadzenia, ktdre zawierato date, godzine i miejsce Walnego Zgroma-
dzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad, a w przypadku zamierzonej zmiany Statutu do-
tychczas obowigzujace postanowienia, jak réwniez tres¢ projektowanych zmian, a takze, je-
zeli jest to uzasadnione znacznym zakresem zamierzonych zmian, ogtoszenie zawierato pro-
jekt nowego tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych posta-
nowien Statutu

W okresie od 3 sierpnia 2009 z uwagi na nowe regulacje wprowadzone do KSH do Walnego
Zgromadzenia Emitenta w stosunku do zasad zwotywania Walnego Zgromadzenia zastoso-
wanie majg nastepujace ponizej opisane zasady. Zapisy Statutu niezgodne z tymi regulacjami
nie majq po tej dacie zastosowania do Walnych Zgromadzen Emitenta.

Spotka zamierza podjaé niezbedne dziatania celem usuniecia niezgodnosci zapiséw Statutu
z Kodeksem Spétek Handlowych powstatych w zwigzku z nowelizacjg z 3 sierpnia 2009 roku.

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

Walne Zgromadzenia Spotki odbywajg sie w miejscu siedziby Spdtki lub w innych miejscach
dopuszczonych przez ogdlnie obowigzujace przepisy.

W Swietle postanowien § 30 ust. 1 Statutu Spoétki do kompetencji Walnego Zgromadzenia
nalezy w szczegdlnosci:

1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2) powziecie uchwaty o podziale zysku lub pokryciu strat,

3) udzielenie absolutorium cztonkom organdw Spdtki z wykonania przez nich obowigzkdw,

4) zmiana przedmiotu dziatalnosci Spotki,

5) zmiana Statutu Spotki,

6) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,

7) potaczenie Spotki, podziat Spotki, przeksztatcenie Spotki,

8) rozwigzanie i likwidacja Spotki,

9) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantow sub-
skrypcyjnych, o ktdérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spétek handlowych,
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10) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy za-
wigzywaniu Spditki lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,
11) umarzanie akcji.

Oprdcz wyzej wymienionych spraw uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajg sprawy okre-
$lone w Kodeksie spétek handlowych.

Kompetencje wymienione w pkt. 2, 4, 5, 6, 7, 9 powyzej Walne Zgromadzenie wykonuje na
wniosek Zarzadu Spétki przedtozony tacznie z pisemng opinig Rady Nadzorczej. Wniosek ak-
cjonariuszy w tych sprawach powinien by¢ zaopiniowany przez Zarzad Spotki i Rade Nadzor-
Cza.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki i powinno sie ono odby¢é w ciggu 6
miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego Spoétki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze
takze zwota¢ Rada Nadzorcza, jesli Zarzad nie zwota go w tym terminie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Emitenta z wtasnej inicjatywy lub z ini-
cjatywy akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/20 (jedng dwudziestg) kapitatu zakta-
dowego Spodtki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno zosta¢ zwotane
w terminie 2 (dwdch) tygodni od momentu zgtoszenia wniosku przez uprawnione podmioty.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze zwotac takze Rada Nadzorcza, zawsze jesli zwota-
nie uzna za wskazane.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie mogg zwotac akcjonariusze reprezentujacy co najmniej
potowe kapitatu zakltadowego lub co najmniej potowe ogdétu gtoséw w Spdtce. Akcjonariusze
wyznaczajq przewodniczacego tego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie spdtki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie
internetowej spotki oraz w sposéb okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie
z przepisami o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ do-
konane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.
Ogtoszenie o Walnym Zgromadzeniu spétki publicznej powinno zawiera¢ co najmniej:

1) date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad,

2) precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w walnym zgromadzeniu i wy-
konywania prawa gtosu, w szczegdlnosci informacje o:

a) prawie akcjonariusza do zadania umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad
walnego zgromadzenia,
b) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektdw uchwat dotyczacych spraw wprowa-

dzonych do porzadku obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowa-
dzone do porzadku obrad przed terminem walnego zgromadzenia,

c) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektdow uchwat dotyczacych spraw wprowa-
dzonych do porzadku obrad podczas walnego zgromadzenia,
d) sposobie wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika, w tym w szczegdlnosci o

formularzach stosowanych podczas gtosowania przez petnomocnika, oraz sposobie zawiada-
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miania spotki przy wykorzystaniu $rodkdw komunikacji elektronicznej o ustanowieniu petno-
mocnika,

e) mozliwosci i sposobie uczestniczenia w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikacji elektronicznej,

f) sposobie wypowiadania sie w trakcie walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rod-
kéw komunikacji elektronicznej,

g) sposobie wykonywania prawa gtosu drogg korespondencyjng lub przy wykorzystaniu
$rodkéw komunikacji elektronicznej,

3) dzien rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu, o ktérym mowa w art. 406 Ko-
deksu Spdtek Handlowych,

4) informacje, ze prawo uczestniczenia w walnym zgromadzeniu majg tylko osoby beda-
ce akcjonariuszami spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w walnym zgromadzeniu,
5) wskazanie, gdzie i w jaki sposéb osoba uprawniona do uczestnictwa w walnym zgro-

madzeniu moze uzyskaé petny tekst dokumentacji, ktdra ma by¢ przedstawiona walnemu
zgromadzeniu, oraz projekty uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat,
uwagi zarzadu lub rady nadzorczej spditki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku
obrad walnego zgromadzenia lub spraw, ktére majq zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad
przed terminem walnego zgromadzenia,

6) wskazanie adresu strony internetowej, na ktérej bedq udostepnione informacje doty-
czace walnego zgromadzenia.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego mogq
zadaé umieszczenia poszczegdlnych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia, ktdre-
go zwotania zadajq w trybie art. 400 §1 KSH, a takze w porzadku obrad najblizszego Walne-
go Zgromadzenia.

W przypadku wyboréw cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania grupami Przewodni-
czacy Walnego Zgromadzenia wezwie akcjonariuszy lub ich reprezentantdéw, uczestniczacych
w Walnym Zgromadzeniu, aby utworzyli oddzielng grupe lub grupy celem wyboru jednego
lub kilku cztonkéw Rady; osoby te nie biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkdw
Rady.

Jezeli nie dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru cztonka Rady
Nadzorczej, Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia stwierdza, ze Walne Zgromadzenie nie
dokonuje wyboréw cztonkdw Rady Nadzorczej.

Po dokonaniu wybordéw cztonkéw Rady przez utworzong grupe lub grupy, Walne Zgromadze-
nie przeprowadzi wybdr pozostatych czionkdw Rady w drodze glosowania,
w ktdrym uczestniczg wszyscy akcjonariusze lub ich reprezentanci, ktérych gtosy nie zostaty
oddane przy wyborze cztonkéw Rady Nadzorczej, wybieranych w drodze gtosowania od-
dzielnymi grupami.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inna osoba zgodnie z art.
409 Kodeksu spodtek handlowych, a nastepnie zarzadza wybdr Przewodniczacego Walnego
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Zgromadzenia. Osoba otwierajaca Walne Zgromadzenie powinna powstrzymac sie od jakich-
kolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub formalnych.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia sporzadza oraz podpisuije liste obecnosci zawierajacq
spis uczestnikdw Zgromadzenia z wymienieniem liczby akgcji, ktdre kazdy z nich reprezentuje
i przystugujacych im gtoséw. Lista po podpisaniu przez Przewodniczacego Walnego Zgroma-
dzenia jest wytozona podczas obrad Walnego Zgromadzenia.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzania jest obowigzany zapewni¢ prawidtowy przebieg ob-
rad i gtosowania. Przewodniczacy Walnego Zgromadzania udziela gtosu uczestnikom obrad.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzania moze przedstawia¢ Walnemu Zgromadzeniu zasady
gtosowania i podejmowania uchwat. Moze on takze w uzasadnionych przypadkach ogtaszaé
krétkie przerwy w obradach.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia nie ma natomiast prawa, bez zgody Walnego Zgro-
madzenia, usuwac lub zmieniac kolejnosci spraw zamieszczonych w porzadku obrad.

Komisja skrutacyjna jest powotywana jedynie wtedy, jezeli nie zostat zapewniony elektro-
niczny system liczenia gtosdw lub jesli powotania takiej Komisji zazada akcjonariusz i Walne
Zgromadzenie podejmie stosowng uchwate w tej kwestii. W takim przypadku dwuosobowa
komisja wybierana jest przez Walne Zgromadzenie.

Na wniosek akcjonariusza Walne Zgromadzenie moze powota¢ Komisje uchwat i wnioskow.
W takim przypadku dwuosobowa komisja wybierana jest przez Walne Zgromadzenie.

Na wniosek akcjonariusza Walne Zgromadzenie moze powota¢ Komisje skrutacyjng, uchwat i
wnioskdw - petnigcq funkcje zaréwno komisji skrutacyjnej jak i uchwat i wnioskdw,
o ktorych mowa w § 6 i § 7 Regulaminu Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze zarzadzac¢ przerwy w obradach wiekszoscig dwdch trzecich gto-
sOw. tacznie przerwy nie mogq trwaé dtuzej niz 30 dni.

W Swietle postanowien § 26 ust. 1 Statutu Spdtki Walne Zgromadzenie moze podejmowacé
uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych akcjonariuszy i reprezentowanych akgiji, jezeli prze-
pisy Kodeksu spotek handlowych nie stanowig inaczej.

Jezeli Statut Emitenta lub ustawa nie stanowiq inaczej, kazda akcja daje na Walnym Zgro-
madzeniu prawo do jednego gtosu.

Stosownie do zapiséw § 28 Statutu Spdtki gtosowanie podczas Walnego Zgromadzenia jest
jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie czton-
kow wiadz lub likwidatordw Spditki, badz o pociagniecie ich do odpowiedzialnosci, jak réwniez
w sprawach osobowych. Ponadto tajne gtosowanie zarzadza sie na wniosek chocéby jednego
z obecnych uprawnionych do gtosowania.
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Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg zwyktg wiekszoscig gtoséw oddanych, o ile przepi-
sy Kodeksu Spétek Handlowych lub Statutu nie stanowig inaczej.

Uchwaty o istotnej zmianie przedmiotu dziatalno$ci Spoétki zapadajq wiekszoscig dwdch trze-
cich gtoséw w drodze jawnego i imiennego gtosowania. Uchwaty takie wymagajq ogtoszenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia umieszcza sie w protokole sporzadzonym przez notariusza.
W protokole nalezy stwierdzi¢ prawidlowo$¢ zwotania Walnego Zgromadzenia
i jego zdolnos¢ do powziecia uchwat, wymieni¢ powziete uchwaty, a przy kazdej uchwale:
liczbe akgcji, z ktérych oddano wazne gtosy, procentowy udziat tych akcji w kapitale zaktado-
wym, taczng liczbe waznych gtosdw, liczbe gtosdéw "za", "przeciw" i "wstrzymujacych sie"
oraz zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu dotacza sie liste obecnosci z podpisami uczestnikow
walnego zgromadzenia oraz liste akcjonariuszy gtosujacych korespondencyjnie lub w inny
sposdb przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej. Dowody zwotania Walnego
Zgromadzenia Zarzad dotacza do ksiegi protokotdw.

W protokole umieszcza sie rowniez uchwaty, ktdre nie zostaty przez Walne Zgromadzenie
podijete.

Wypis z protokotu wraz z dowodami zwotania Walnego Zgromadzenia oraz
z petnomocnictwami udzielonymi przez akcjonariuszy Zarzad dotacza do ksiegi protokotéw.
Akcjonariusze mogg przegladac ksiege protokotdw, a takze zada¢ wydania poswiadczonych
przez Zarzad odpiséw uchwat.

Pozostate zasady dotyczace przebiegu Walnego Zgromadzenia reguluje KSH.

2) Opis praw akcjonariuszy i sposob ich wykonywania:

Akcje VISTULA GROUP S.A. sg akcjami na okaziciela, z ktorymi nie jest zwigzane zadne
uprzywilejowanie. Kazdy akcjonariusz Spdtki posiada prawo gtosu, ktdre realizowane jest
poprzez obecnos¢ na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Ponizej opisane zostaty prawa majatkowe i korporacyjne akcjonariuszy Spotki. Poniewaz
wszystkie akcje wyemitowane przez Spétke sg zdematerializowane, ponizej omdéwione zosta-

ty wylacznie regulacje dotyczace prawa akcjonariuszy uprawnionych z akcji zdematerializo-
wanych.

Z posiadaniem akcji VISTULA GROUP S.A. zwigzane sa nastepujace uprawnienia:

1. Prawa majatkowe wynikajace z akcji:

¢ Prawo do dywidendy

Prawo do dywidendy okresla sie jako prawo do udziatu w zysku spotki.
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Prawo to ma charakter bezwzgledny, co oznacza, ze akcjonariusz nie moze by¢ go pozba-
wiony w drodze zapisdw w statucie spotki lub uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Aby jednak mdc skorzystac z prawa do dywidendy muszq zostaé spetnione okreslone warun-
ki, wsréd ktdrych najwazniejszy to osiggniecie przez spotke zysku.

Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczac zysku za ostatni
rok obrotowy, powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione
z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowych, ktére mogq by¢ przeznaczone
na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢ o niepokryte straty, akcje wtasne oraz o
kwoty, ktére zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone
Z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 KSH).

Uprawnienie do udziatu w zysku wynika z faktu bycia akcjonariuszem (posiadania akcji) i jest
prawem majatkowym nierozerwalnie powigzanym z akcja.

Zysk bedacy podstawq wyptaty dywidendy musi zosta¢ wykazany w sprawozdaniu finanso-
wym, zbadanym przez biegtego rewidenta; zysk ten powinien by¢ jednoczesnie przeznaczony
przez walne zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.

Zasady wyznaczania uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy okreslaja: KSH,
Szczegbtowe Zasady Dziatania KDPW oraz Regulamin Gietdy.

Wyptata dywidendy nastepuje za posrednictwem KDPW. KDPW po otrzymaniu $rodkéw fi-
nansowych od spétki przekazuje nastepnie kwoty nalezne z tytutu dywidendy na rachunki
papierow wartosciowych akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy zgodnie z uchwatg Wal-
nego Zgromadzenia. Roszczenie o wyplate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskaza-
nych w uchwale Walnego Zgromadzenia, a prawo do jego realizacji ulegnie przedawnieniu z
uptywem 10 lat od daty, w ktdrej roszczenie o wyptate dywidendy stato sie wymagalne.

Statut Spétki nie zawiera upowaznienia dla zarzadu do wyptacenia akcjonariuszom zaliczki na
poczet przewidywanej dywidendy.
e Prawo poboru
Akcjonariuszowi przystuguje prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do
liczby posiadanych akcji (prawo poboru) przy zachowaniu wymogdw, o ktérych mowa w art.
433 Kodeksu Spétek Handlowych.
Akcjonariusz moze w interesie Spotki zosta¢ pozbawiony prawa poboru w czesci lub w cato-
$ci. Zarzad przedstawia Walnemu Zgromadzeniu pisemng opinie uzasadniajacg powody po-

zbawienia prawa poboru.

Pozbawienie prawa poboru wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszosciq
czterech pigtych gtosdw. Jednak przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej
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4/5 gtosdw nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze
nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowg (subemitenta), z obowigz-
kiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa po-
boru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majq
by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru,
nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akgiji.

Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ wytacznie w przypadku, gdy
zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Prawo poboru jest papierem wartosciowym w rozumieniu art. 3 pkt 1 Ustawy z dnia 29 lipca
2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183 p0.1538 z pdzn. zm.) (dalej:
»ustawa o obrocie”), tym samym moze wiec by¢ przedmiotem notowania na rynku regulowa-
nym. Prawo poboru wigze sie z akcjami juz wyemitowanymi. Warunkiem powstania tego
prawa jest podjecie uchwaty przez Walne Zgromadzenie o emisji nowych akcji przez spotke.

Uchwata o podwyzszeniu kapitatu zakladowego (o ile nie pozbawiono akcjonariuszy prawa
poboru) powinna wskazywac dzien prawa poboru, wedtug ktérego okresla sie akcjonariuszy,
ktérym przystuguje prawo poboru nowych akgcji. Dziert prawa poboru nie moze by¢ ustalony
pdzniej niz z uptywem trzech miesiecy liczac od dnia powziecia uchwaty o podwyzszeniu ka-
pitatu zakladowego.

e Prawo do rozporzadzenia akcja

Jedng z podstawowych zasad zawartych w Kodeksie Spotek Handlowych jest prawo do zby-
cia akcji przez akcjonariusza. Zbycie odbywa sie na zasadach okreslonych w kodeksie cywil-
nym.

Zbycie oznacza czynnos¢ prawng polegajacg na przeniesieniu prawa wtasnosci papierdow war-
tosciowych z osoby zbywcy na nabywce. Zbycie moze przybraé posta¢ czynnosci
o charakterze odptatnym (sprzedaz) lub nieodptatnym (darowizna). Postanowienia Statutu
VISTULA GROUP S.A. nie zawierajg zadnych ograniczen odnoszacych sie do nabywania lub
zbywania akcji Spotki.

Z chwilg zarejestrowania akcji Spotki przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych, akcje
VISTULA GROUP S.A. zostaty zdematerializowane. Z chwilg dematerializacji, zasady dotycza-
ce nabywania wiasnosci papierdw wartosciowych ulegajg zmianie, albowiem skutek rozpo-
rzadzajacy w postaci zbycia akcji nastepuje z chwilg zapisania akcji Spétki na rachunku na-
bywcy.

W przypadku akcji zdematerializowanych obowigzuje bowiem szczegdlny tryb zbycia akcji:

prawa z takich papieréw wartosciowych powstajg z chwilg zapisania papierédw po raz pierw-
szy na rachunku papierdw wartosciowych i przystugujq osobie bedacej posiadaczem tego
rachunku. Umowa zbycia zdematerializowanych papieréw wartosciowych przenosi te papiery
na nabywce z chwilg dokonania odpowiedniego zapisu na rachunku papieréw wartosciowych.
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W przypadku gdy ustalenie prawa do pozytkéw z tych papieréw wartosciowych nastgpito w
dniu, w ktérym w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych powinno zostaé przeprowa-
dzone rozliczenie transakgcji, lub pdzniej, a papiery te sg nadal zapisane na rachunku zbywcy,
pozytki przypadajg nabywcy w chwili dokonania zapisu na jego rachunku papieréw warto-
$ciowych.

¢ Prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach

Ustanowienie zastawu na akcjach

Akcjonariusz moze ustanawiac zastaw na swoich akcjach Spotki.
Statut VISTULA GROUP S.A. nie przewiduje w tym zakresie zadnych ograniczen.

Prawo do ustanowienia zastawu na akcjach wynika dla osoby uprawnionej z dyspozycji art.
337 § 2 Kodeksu Spodtek Handlowych, w ktérym odnosi sie on do rozporzadzania akcja,
a wiec i do dokonywania czynnosci w zakresie ustanowienia zastawu lub uzytkowania na
akcjach Spotki.

Przedmiotem zastawu na akcjach nie jest akcja jako rzecz, lecz prawa inkorporowane
w akgcji. Z tego tez powodu do ustanowienia zastawu na akcjach stosuje sie postanowienia
kodeksu cywilnego o zastawie na prawach — uregulowanego w art. 327 — 335 kodeksu cywil-
nego.

W Swietle art. 329 § 1 zd. 1 kodeksu cywilnego, do ustanowienia zastawu na prawie stosuje
sie odpowiednio przepisy dotyczace zbywania tego prawa. Ustanowienie zastawu wymagaé
bedzie zawarcia umowy pomiedzy akcjonariuszem wystepujacym jako zastawca oraz jego
wierzycielem wystepujacym jako zastawnik, a nastepnie przeniesienie posiadania akcji na
rzecz zastawnika.

Status prawny zastawnika akcji jest miedzy innymi regulowany w postanowieniach: art. 340
§ 1i 3, art. 341, art. 362 § 3, art. 588 Kodeksu spdtek handlowych.

Ustanowienie zastawu na akcjach spdtek, ktorych akcje sq dopuszczone do publicznego obro-
tu jest objete odrebnym rezimem prawnym.

W zwigzku z zawarciem umowy ustanowienia zastawu, zastawnikowi co do zasady przystu-
giwa¢ bedq prawa majatkowe, ktdre okresla sie mianem pozytkéw prawa (art. 54 kodeksu
cywilnego). Do prawach tych zalicza sie: prawo gtosu, prawo do dywidendy, prawo do udzia-
tu w masie likwidacyjnej.

W odniesieniu do prawa gtosu nalezy wspomnieé, iz zgodnie z art. 340 § 3 Kodeksu spdtek
handlowych, w okresie, gdy akcje spotki publicznej, na ktdrych ustanowiono zastaw lub uzyt-
kowanie, sq zapisane na rachunkach papierow wartoSciowych prowadzonym przez podmiot
uprawniony zgodnie przepisami o obrocie instrumentami finansowymi, prawo gtosu z tych
akcji przystuguje akcjonariuszowi.
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Ustanowienie uzytkowania na akcjach

Akcjonariusz moze ustanawiaé uzytkowanie na swoich akcjach Spotki.
Statut VISTULA GROUP S.A. nie przewiduje w tym zakresie zadnych ograniczen.

Prawna dopuszczalno$¢ ustanawiania uzytkowania na akcjach wynika z dyspozycji art. 265
kodeksu cywilnego stanowigcego, iz przedmiotem uzytkowania mogq by¢ réwniez prawa.
Ustanowienie uzytkowania na akcjach odnosi¢ sie bedzie do praw z akcjami zwigzanymi. Sta-
tus prawny uzytkownika akcji regulowany jest postanowieniami art. 4 § 1 pkt. 4a, art. 340,
341 § 2, art. 343 § 2 oraz 406 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych.

Ustanowienie uzytkowania na akcjach wymaga zawarcia umowy z udziatem akcjonariusza
oraz osobg trzecia, na rzecz ktdrej prawo uzytkowania jest ustanawianej (uzytkownika).
Nalezy wskaza¢ na regulacje zawartg w art. 340 §3 Kodeksu Spdtek Handlowych, zgodnie
z ktérg w okresie, gdy akcje spétki publicznej, na ktdrych ustanowiono zastaw lub uzytkowa-
nie, sg zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych w domu maklerskim Iub
w banku prowadzacym rachunki papierdw wartosciowych, prawo gtosu z tych akcji przystu-
guje akcjonariuszowi.

2. Prawa korporacyjne akcjonariusza:

e Prawo akcjonariusza do wyboru cztonkow Rady Nadzorczej Spotki

Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A. sktada sie z 5 - 6 cztonkdw. Liczbe cztonkéw Rady
Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej ka-
denciji.

W przypadku, gdy wybdr odbywa sie poprzez Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej jednq piata kapitatu zaktadowego, wybdér Rady Nadzorczej mo-
ze by¢ dokonany w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Regulamin Walnego Zgromadzenia obowigzujacy w VISTULA GROUP S.A. przewiduje zasady
postepowania w przypadku dokonywania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Osoby reprezentujace na Walnym Zgromadzeniu te czeS¢ akcji, ktora przypada z podziatu
ogdlnej liczby reprezentowanych akcji przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, mogq utwo-
rzy¢ oddzielng grupe celem wyboru jednego cztonka Rady Nadzorczej, nie biorgc jednak
udziatu w wyborze pozostatych cztonkdw.
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Wybdr Rady Nadzorczej grupami preferuje akcjonariuszy mniejszosciowych. Dzieki mozliwo-
ci utworzenia oddzielnych grup mogg oni wprowadzi¢ do Rady Nadzorczej wtasnych przed-
stawicieli. Wybdr grupami odbywa sie na wniosek akcjonariuszy nawet woéwczas, gdy Statut
przewiduje inny sposdb powotania Rady Nadzorczej. Wybdr grupami dotyczy wszystkich
cztonkéw Rady Nadzorczej. Wyjatek stanowi sytuacja, kiedy w sktad Rady Nadzorczej wcho-
dzi osoba powotana przez podmiot upowazniony do samodzielnego wyboru na podstawie
odrebnych przepiséw prawa. Wéwczas wyborowi podlegajg jedynie pozostali cztonkowie Ra-
dy Nadzorczej.

Jezeli Rada Nadzorcza zostata wybrana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, kazda
grupa ma prawo delegowac jednego sposrdd wybranych przez siebie cztonkdw Rady Nadzor-
czej do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych. Cztonkowie ci majg
prawo uczestniczenia w posiedzeniach Zarzadu z glosem doradczym. Zarzad obowigzany jest
zawiadomic ich uprzednio o kazdym swoim posiedzeniu.

Czlonkowie Rady Nadzorczej, delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru,
otrzymujq osobne wynagrodzenie, ktorego wysokos$¢ ustala Walne Zgromadzenie. Walne
Zgromadzenie moze powierzy¢ to uprawnienie Radzie Nadzorczej. W stosunku do tych oséb
obowigzuje zakaz konkurencji, o ktérym mowa w art. 380 KSH.

¢ Prawo do zwotania i zadania zwolania Nadzwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia lub umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia

Akcjonariuszom lub akcjonariuszowi Spodtki reprezentujgcym co najmniej jedng dwudziestq
kapitatu zaktadowego Spotki przystuguje prawo do zadania zwotania Nadzwyczajnego Wal-
nego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia.
Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariusze powinni ztozy¢ Za-
rzadowi na piSmie lub w postaci elektronicznej.

Jezeli w terminie dwdch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad
wyznacza przewodniczacego tego Zgromadzenia. Zgromadzenie, o ktérym mowa, podejmuje
uchwate rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i odbycia Zgromadzenia ma ponie$¢ spotka.

Akcjonariusze, na zadanie ktdrych zostato zwotane Zgromadzenie, mogq zwrdci¢ sie do sadu
rejestrowego o zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztéw natozonych uchwatg Zgromadzenia.
W zawiadomieniu o zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, o ktdrym mowa
w niniejszym akapicie nalezy powotac sie na postanowienie sadu rejestrowego.

Ponadto akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapita-

tu zaktadowego mogq zada¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia. Zadanie powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie pdzniej niz na
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dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia. Zadanie powinno zawie-
ra¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad.
Zadanie moze zosta¢ zlozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest obowigzany niezwtocznie,
jednak nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgroma-
dzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy. Ogtosze-
nie nastepuje w sposdb wtasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia.

Dodatkowo prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przyznane zostato ak-
cjonariuszom reprezentujgcym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej
potowe ogdtu gltoséw w Spdtce. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego zgroma-
dzenia. (art. 399 § 3 Kodeksu Spdtek Handlowych).

Powyzej opisane prawa regulowane sg postanowieniami KSH, natomiast Statut VISTULA
GROUP S.A. nie zawiera w tym zakresie zadnych ograniczen ani uprzywilejowan dla akcjona-
riuszy Spotki. W Statucie Spotki nie zostaty ponadto przyznane Zzadne osobiste uprawnienia
zwigzane ze zwotywaniem Walnych Zgromadzen.

e Prawo do udzialu na Walnym Zgromadzeniu oraz prawo zadania wydania
odpisOw wnioskow w sprawach objetych porzadkiem obrad Walnego
Zgromadzenia

Prawo akcjonariusza do uczestnictwa na Walnym Zgromadzeniu jest jednym
z podstawowych praw akcjonariusza o charakterze bezwzglednym, ktdérego akcjonariusz nie
moze by¢ pozbawiony. Realizacje tego uprawnienia gwarantuje akcjonariuszowi art. 412
KSH.

Zgodnie z art. 406" §1 Kodeksu Spdtek Handlowych prawo do uczestnictwa w Walnym Zgro-
madzeniu Spdtki majg osoby, bedace akcjonariuszami w dniu rejestraciji, tj. na szesnascie dni
przed datg Walnego Zgromadzenia.

Uprawniony z zdematerializowanych akcji na okaziciela, aby wzig¢ udziat w Walnym Zgroma-
dzeniu Spditki, powinien wystgpi¢ do podmiotu prowadzacego rachunek papieréw wartoscio-
wych nie wczesniej niz po ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w
pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu o
wystawienie imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art.
406° §1 w zwigzku z §6 i §7 Kodeksu Spétek Handlowych).

Emitent ustala liste uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu na podstawie
wykazu sporzadzonego przez podmiot prowadzacy depozyt papierdw warto$ciowych zgodnie
Z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Zarzad wyktada liste do wiadomosci
w siedzibie Spotki na 3 (trzy) dni powszednie przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze mogq uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu
osobiscie lub przez petnomocnikdéw.
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Statut VISTULA GROUP S.A. nie dopuszcza udziatu akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej.

Petnomocnictwo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu spdtki publicznej lub do wykonywania
prawa gtosu wymaga udzielenia na pisSmie badz w formie elektronicznej bez wymogu uzycia
bezpiecznego podpisu weryfikowanego przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.

Walne Zgromadzenie Emitenta wprowadzito 29 czerwca 2009 uchwatg nr 29/06/2009 zmiane
do Regulaminu Walnego Zgromadzenia dotyczacg procedury zawiadamiania Spotki
0 udzieleniu petnomocnictwa w postaci elektronicznej za posrednictwem $rodkéw komunika-
Cji elektronicznej.

Akcjonariusz uprawniony jest do zawiadomienia Spdtki o udzieleniu petnomocnictwa do
udziatu w Walnym Zgromadzeniu Spdtki lub do wykonywania prawa gtosu w formie elektro-
nicznej bez wymogu uzycia bezpiecznego podpisu takiego petnomocnictwa zgodnie z zasa-
dami okreSlonymi ponizej.

Przed terminem Walnego Zgromadzenia, Spdtka udostepnia na stronie internetowej
www.vistulagroup.pl formularz petnomocnictwa, ktdory po wypetnieniu, akcjonariusz moze
przestac¢ do Spotki za posrednictwem strony internetowej Spotki.

Akcjonariusz, ktory chce udzieli¢ petnomocnictwa w wyzej wymienionej formie, zwraca sie
osobiscie lub na piSmie do Spétki o wydanie loginu i hasta, ktére umozliwia akcjonariuszowi
przeprowadzenie procedury weryfikacji i udzielenia petnomocnictwa w formie elektroniczne;j.
Akcjonariusz zobowigzuje sie zachowa¢ w poufnosci nadany mu login i hasto. Login i hasto
przesylane sg akcjonariuszowi przesytkg listowg lub kurierskq na podany przez niego
w zadaniu adres. Akcjonariusz moze zmieni¢ hasto samodzielnie za posrednictwem strony
internetowej Spotki.

Kazdy akcjonariusz przed udzieleniem petnomocnictwa w postaci elektronicznej powinien
oceni¢ we wiasnym zakresie ryzyko zwigzane z zawiadomieniem Spotki o udzieleniu petno-
mocnictwa za pomocg $rodkéw komunikacji elektronicznej bez wykorzystania bezpiecznego
podpisu.

Szczegdtowe zasady wdrozenia powyzszej procedury okresSla Zarzad Spotki. Zarzad Spoétki
moze wedle wtasnego uznania wprowadzi¢ dodatkowe zabezpieczenia.

Zaréwno cztonek Zarzadu jak i pracownik Spotki mogq by¢ ustanowieni petnomocnikami do
reprezentowania akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu. Jednakze gdy petnomocnikiem na
Walnym Zgromadzeniu spotki publicznej jest cztonek zarzadu, cztonek rady nadzorczej, likwi-
dator, pracownik spdtki publicznej lub cztonek organdw lub pracownik spoétki lub spétdzielni
zaleznej od tej spotki, petnomocnictwo dla takiej osoby moze upowaznia¢ do reprezentacii
tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu. Petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariuszowi
okolicznosci wskazujace na istnienie badz mozliwos¢ wystgpienia konfliktu intereséw. W wy-
padkach, o ktérych mowa w niniejszym akapicie, udzielenie dalszego petnomocnictwa jest
wytaczone, a petnomocnik gtosuje zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza
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Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku
papierdow wartosciowych moze ustanowic¢ oddzielnych petnomocnikéw do wykonywania pra-
wa z akcji zapisanych na kazdym z rachunkéw.

Zgodnie z art. 407 § 2 Kodeksu spdtek handlowych akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania
odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym
Zgromadzeniem. Sporzadzenie odpiséw tych wnioskéw odbywa sie na koszt spotki.

Ponadto na mocy z art. 407 § 1 Kodeksu spdtek handlowych akcjonariusz moze przegladac
liste akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, ktéra powinna
by¢ wytozona w lokalu Zarzadu przez trzy dni powszednie przed odbyciem Walnego Zgroma-
dzenia oraz zada¢ odpisu listy za zwrotem kosztdw jego sporzadzenia. Akcjonariusz spotki
publicznej moze ponadto zadac przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elek-
troniczng, podajac adres, na ktdry lista powinna by¢ wystana.

e Prawo do zglaszania projektow uchwat Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z art. 401 8§85 KSH, kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia
zgtaszac projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Ponadto zgodnie z art. 401 §5 KSH akcjonariuszom lub akcjonariuszowi Spotki reprezentuja-
cym co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spdtki zostato przyznane prawo do
zgtaszania Spotce przed terminem Walnego Zgromadzenia na pismie lub przy wykorzystaniu
$rodkdw komunikacji elektronicznej projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do
porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majq zosta¢ wprowadzone do po-
rzadku obrad przyznane niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej.

¢ Prawo do podejmowania uchwat na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariusze obecni na Walnym Zgromadzeniu podejmuja uchwaly przewidziane
w projekcie obrad. W sprawach nieobjetych porzadkiem obrad nie mozna powzig¢ uchwaty,
chyba ze caly kapitat zaktadowy jest reprezentowany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt
Z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.

Kodeks spodtek handlowych przyznaje kazdej akcji przynajmniej prawo do jednego gtosu (art.
411 KSH). Statut VISTULA GROUP S.A. nie zawiera w tym wzgledzie zadnych postanowien
odmiennych. Postanowienia Statutu Spdtki nie zawierajg takze zadnych ograniczen w przed-
miocie wykonywania prawa gtosu przez akcjonariuszy.

Akcjonariusze Spotki publicznej mogq  gtosowac odmiennie z kazdej
z posiadanych akgji (art. 411° Kodeksu Spdtek Handlowych).
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Regulamin Walnego Zgromadzenia VISTULA GROUP S.A. nie przewiduje mozliwosci gtoso-
wania (podejmowania uchwat) korespondencyjnego.

Prawo gtosu przystugujace akcjonariuszowi doznaje ograniczenia w przypadku, gdy przed-
miotem rozpatrywanej uchwaty jest sprawa zakresu odpowiedzialnosci tego akcjonariusza
wobec spétki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia mu absolutorium, zwolnienia go z
zobowigzania wobec spditki oraz sporu pomiedzy nim a spdtkg (art. 413 KSH); w takim przy-
padku akcjonariusz jest wytaczony z gtosowania.

Glosowanie podczas obrad Walnego Zgromadzenia moze odbywac sie przy wykorzystaniu
elektronicznego systemu liczenia gtosow.

e Prawo Zadania sprawdzenia listy obecnosci akcjonariuszy obecnych na
Walnym Zgromadzeniu

Prawo do zadania sprawdzenia listy obecnosci akcjonariuszy obecnych na Walnym Zgroma-
dzeniu przystuguje akcjonariuszom reprezentujgcym tacznie co najmniej 1/10 kapitatu zakia-
dowego na tym Walnym Zgromadzeniu. Zgodnie z art. 410 §2 KSH lista obecnosci powinna
by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osodb.
Whioskodawcy majq prawo wyboru jednego cztonka komisii.

e Prawo do imiennego swiadectwa depozytowego

Zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spdtek Handlowych akcjonariuszowi Spotki posiadajacemu
akcje zdematerializowane przystuguje uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego
wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréow wartosciowych zgodnie
Z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Swiadectwo potwierdza legitymacje do
realizacji uprawnien wynikajacych z papieréw wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktére
nie sg lub nie mogq by¢ realizowane wytacznie na podstawie zapiséw na rachunku papierow
wartosciowych.

Swiadectwo depozytowe zawiera:
1) firme (nazwe), siedzibe i adres wystawiajacego oraz numer Swiadectwa;
2) liczbe papieréw wartosciowych;
3) rodzaj i kod papieru wartoSciowego;
4) firme (nazwe), siedzibe i adres emitenta;
5) warto$¢ nominalng papieru wartosciowego;

6) imie i nazwisko lub nazwe (firme) i siedzibe oraz adres posiadacza rachunku papieréow
wartosciowych;
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7) informacje o istniejgcych ograniczeniach przenoszenia papieréw warto$ciowych lub o
ustanowionych na nich obcigzeniach;

8) date i miejsce wystawienia Swiadectwa;
9) cel wystawienia $wiadectwa;
10)termin waznosci $wiadectwa;

11)w przypadku, gdy poprzednio wystawione $wiadectwo, dotyczace tych samych papie-
row wartosciowych, byto niewazne albo zostato zniszczone lub utracone przed upty-
wem terminu swojej waznosci - wskazanie, ze jest to nowy dokument $wiadectwa;

12)podpis osoby upowaznionej do wystawienia w imieniu wystawiajacego Swiadectwa,
opatrzony pieczecig wystawiajgcego.

e Prawo do imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu

Zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spdtek Handlowych akcjonariuszowi Spotki posiadajacemu
akcje zdematerializowane przystuguje prawo do zadania od podmiotu prowadzacego rachu-

nek papieréw wartosciowych wystawienia imiennego zaswiadczenia
0 prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zadanie winno zosta¢ zgtoszone nie wcze-
$niej niz po ogloszeniu o Zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie podznigj

niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
(art. 406°. § 2 Kodeksu Spdtek Handlowych).

Zaswiadczenie zawiera:
1) firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajacego oraz numer zaswiadczenia,
2) liczbe akgji,
3) rodzaj i kod akcji,
4) firme (nazwe), siedzibe i adres spdtki publicznej, ktdra wyemitowata akcje,
5) warto$¢ nominalng akgcji,
6) imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akcji,
7) siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji,
8) cel wystawienia zaswiadczenia,
9) date i miejsce wystawienia zaswiadczenia,
10) podpis osoby upowaznionej do wystawienia zaswiadczenia.

Na Zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w tresci zaswiadczenia
powinna zosta¢ wskazana czes¢ lub wszystkie akcje zarejestrowane na jego rachunku papie-
row wartosciowych.
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e Prawo akcjonariusza do zaskarzenia uchwat Walnego Zgromadzenia

Prawo do zaskarzania uchwat przez akcjonariusza jest jednym z tych praw, ktérego realizacja
wymaga czynnego dziatania ze strony samego akcjonariusza. Prawo to polega na mozliwosci
wniesienia przez akcjonariusza pozwu do sadu przeciwko spétce o uchylenie
badZ o stwierdzenie niewaznosci podjetej przez Walne Zgromadzenie uchwaty. Sadem wita-
$ciwym dla tego typu spraw jest sad gospodarczy.

Przedmiotem zaskarzenia mogg by¢ uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzeczne ze Statutem
Spotki badz dobrymi obyczajami, a takze godzace w interes Spétki lub majace na celu po-
krzywdzenie akcjonariusza.

Stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia dotyczy uchwat sprzecznych
z ustawa. Uchwata moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spoétce powddz-
twa.

Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty badz stwierdzenie niewaznosci uchwa-
ty Walnego Zgromadzenia przystuguje:
= akcjonariuszowi, ktéry gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzieciu zazadat zapro-
tokotowania sprzeciwu,
» akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w Walnym Zgromadzeniu,
= akcjonariuszom, ktdrzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jednak tylko
w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty
w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi
miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz trzy miesigce od
dnia powziecia uchwaty

Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotki publicznej
powinno by¢ wniesione w terminie miesigca od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie
pdzniej jednak niz trzy miesigce od dnia powziecia uchwaty.

e Prawo do wytoczenia powddztwa na rzecz spotki

Akcjonariusz ma prawo wnie$¢ pozew o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce, jezeli Spot-
ka nie wytoczy powddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia

ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode

Prawo to regulujq zapisy KSH, w szczegdlnosci art. 486 Kodeksu.
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3. Prawo akcjonariusza do informagji.

e Prawo zadania udzielenia przez Zarzad Spotki informacji dotyczacych Spoét-
ki na Walnym Zgromadzeniu i na piSmie poza Walnym Zgromadzeniem

Co do zasady akcjonariuszowi spotki akcyjnej przystuguje prawo zadania udzielenia informa-
cji o Spdtce na Walnym Zgromadzeniu, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad oraz udzielenie informacji dotyczacych Spdtki na pismie poza Walnym
Zgromadzeniem na podstawie art. 428 Kodeksu Spétek Handlowych.

Przy tym odpowiedZ uznaje sie za udzielong, jezeli odpowiednie informacje sq dostepne na
stronie internetowej Spotki w miejscu wydzielonym na zadawanie pytan przez akcjonariuszy i
udzielanie im odpowiedzi.

Gdy wniosek o udzielenie informacji zostat ztozony na Walnym Zgromadzeniu, Zarzad moze
udzieli¢ informacji na piémie poza Walnym Zgromadzeniem, wytacznie jezeli przemawiajg za
tym wazne powody. W takim wypadku Zarzad jest obowigzany udzieli¢ informacji nie pdzniej
niz w terminie dwdch tygodni od dnia zgtoszenia Zzadania podczas walnego zgromadzenia.
Informacje takie wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktérej udzielono informagji,
powinny zosta¢ ujawnione przez Zarzad na piSmie w materiatach przedktadanych najblizsze-
mu Walnemu Zgromadzeniu. Materiaty mogg nie obejmowac informacji podanych do wiado-
mosci publicznej oraz udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia.

Ponadto na podstawie KSH Zarzad udziela na piSmie informacji o spdtce akcjonariuszowi,
takze gdy wniosek taki zostat ztozony poza Walnym Zgromadzeniem.

W obydwu wypadkach Zarzad moze odmdéwic udzielenia informacji dotyczacych Spétki z po-
woddw okreslonych ponizej.

Zarzad odmawia udzielenia informaciji, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spétce, spotce z
nig powigzanej albo spoétce lub spdtdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajem-
nic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa.

Cztonek Zarzadu moze ponadto odmoéwié udzielenia informacji, jezeli udzielenie informacji
mogtoby stanowi¢ podstawe jego odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administra-
cyjnej.

Ponadto w przypadku spdtek publicznych nalezy uznac, ze to prawo do informacji podlega
pewnemu ograniczeniu. Powodem jest szczegdlny tryb wykonywania obowigzkdw informa-
cyjnych na rynku regulowanym.

VISTULA GROUP S.A,, jak kazda spdtka publiczna, ma obowigzek wykonywac¢ obowigzki in-

formacyjne w sposdb i zakresie przewidzianym w Ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sys-

50



temu obrotu oraz o spdtkach publicznych ( Dz. U. nr 184 poz. 1539 z pdzn. zm.) (dalej:
sustawa o ofercie”).

W praktyce oznacza to przesytanie informacji w ramach raportdw biezacych i okresowych
w zakresie przewidzianym przez akty wykonawcze do ustawy o publicznym obrocie. Dane sg
przesytane systemem ESPI, do Komisji Nadzoru Finansowego a nastepnie, po 20 minutach,
trafiajq do publicznej wiadomosci poprzez podanie ich przez jedng z ogdinopolskich agengiji
informacyjnych. Informacja podana przez spétki publiczne do czasu jej upublicznienia jest
poufna, a jej podanie w sposdb inny niz wskazany w ustawie o ofercie, wigze sie
z odpowiedzialno$cig administracyjng przewidziang we wspomnianej ustawie.

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Spotki ma prawo odmowy udzielenia informacji akcjona-
riuszowi, ktdry wystapit z takim pytaniem na podstawie art. 428 kodeksu. Odmowa moze
jednak dotyczy¢ tylko tych informacji, ktdre stanowiq informacje poufng, lub takich, ktére
byty publikowane w ramach obowigzkéw informacyjnych. W przypadku odmowy udzielenia
informacji juz publikowanych Zarzad ma prawo powotac sie na zasade rownego dostepu do
informacji oraz na okolicznos¢, ze tryb informowania akcjonariusza spétki publicznej odbywa
sie w ramach systemu ESPI gwarantujgcego rowny dostep do informagiji.

Tak wiec zastosowanie art. 428 Kodeksu do spdtki publicznej dotyczy w zasadzie sytuacii
przypadku, kiedy pytanie zadane przez akcjonariusza dotyczy spraw, ktdrych ujawnienie nie
musi odbywac sie w ramach raportdw przesytanych do KNF. Wéwczas majg zastosowanie
przepisy przewidziane w ww. artykule.

Akcjonariusz, ktéremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego
Zgromadzenia i ktdry zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ na podstawie art. 429 KSH
wniosek do sadu rejestrowego 0 zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek
nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktérym odmo-
wiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu rejestrowego
0 zobowigzanie Spotki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza
Walnym Zgromadzeniem.

Prawo do otrzymania informacji odnosi sie tylko do Zarzadu. Tym samym formalnie Rada
Nadzorcza moze odmoéwi¢ odpowiedzi na zadane przez akcjonariusza pytanie lub uchyli¢ sie
od odpowiedzi.

Prawo do informaciji przystuguje tylko akcjonariuszowi, a tym samym Zarzad

nie ma formalnie obowigzku odpowiadac¢ na pytanie zastawnika czy uzytkownika uprawnio-
nego do wykonywania prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Obowigzek Zarzadu udziele-
nia informacji powstaje tylko wtedy, gdy jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej
porzadkiem obrad. Zarzad nie jest zatem zobowigzany do udzielenia informacji w sprawach
innych niz objete porzadkiem obrad.
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4. Prawa akcjonariuszy wynikajace z ustaw regulujacych rynek kapitatlowy w Pol-
sce

e Prawo akcjonariusza do informacji

Sposrdd uprawnien przyznanych akcjonariuszom przez ustawe o ofercie, za najistotniejsze
z punktu widzenia prawidtowosci funkcjonowania rynku uznaje sie szeroko rozumiane prawo
akcjonariusza do informacji.

Prawo do informacji jest podstawowym z praw, wynikajacych z ustawy o ofercie, choé nie
mowi o nim wprost zaden z przepiséw ustawy. Wynika ono z ogétu praw i obowigzkéw na-
ktadanych na inwestoréw i emitentdw.

Najistotniejsze jest, aby kazdy z akcjonariuszy spdtki publicznej miat zapewniony dostep
do tych samych informacji, w tym samym czasie co wszyscy pozostali akcjonariusze. Innymi
stowy najwazniejsze jest zapewnienie réwnych szans w dostepie do informacji. Jest to pod-
stawowe zadanie, realizowane przez przepisy ustawy o ofercie. Kazdy akcjonariusz powinien
mie¢ zapewniony dostep do informacji zwigzanych z kondycjg spdtki, sposobem jej dziatania,
planowanym kierunkiem jej rozwoju.

W przypadku VISTULA GROUP S.A. informacje dotyczace Spdtki sq przekazywane
do publicznej wiadomosci w formie raportdw biezacych i okresowych za posrednictwem sys-
temu ESPI.

Nieprzekazanie tych informacji lub podanie informacji nieprawdziwej moze prowadzié
do podjecia przez inwestora btednej decyzji inwestycyjnej i poniesienia szkody. Jezeli to na-
stapi, akcjonariusz/inwestor, ktdry ponidst szkode na skutek niewypetnienia przez spétke
obowigzku podania do publicznej wiadomosci informacji o takich zdarzeniach lub okoliczno-
Sciach, ktére mogtyby w sposdb znaczacy wptyna¢ na ocene papieru wartosciowego, ma
prawo zadac jej naprawienia na drodze sadowej.

e Inne prawa akcjonariusza wynikajace z ustaw regulujacych rynek papie-
row wartosciowych

W celu realizacji zasad przestrzegania regut uczciwego obrotu i konkurencji oraz zasady za-
pewnienia powszechnego dostepu do rzetelnych informacji, ustawa o ofercie naktada liczne
obowigzki na emitentdw, akcjonariuszy, oraz inwestordw niebedacych jeszcze akcjonariu-
szami, ale planujacych nabyc¢ akcje spotek publicznych. Wypetnianie tych obowigzkéw zwykle
wigze sie bezposrednio z powstaniem konkretnych uprawnien dla akcjonariuszy: m.in. prawa
do informacji o spofce i jej akcjonariacie, prawa do sprzedazy akcji spotki w odpowiedzi na
wezwanie, co umozliwia ,wycofanie sie” akcjonariusza ze spdtki we wiasciwym czasie uzy-
skujac godziwg cene za akcje, prawa do zadania odszkodowania w przypadku poniesienia
szkody na skutek podania nieprawdziwej informacji w prospekcie.
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Ponadto, ustawa o ofercie przyznaje akcjonariuszom szczegdlne prawa, niezwigzane
z wypetnianiem Zzadnych obowigzkdw, zwigzane za to z aktywng dziatalnoscig inwesto-
ra/akcjonariusza w strukturach Spétki.

Nalezg do nich: prawo do Zadania ustanowienia rewidenta do spraw szczegdlnych oraz pra-
wa wynikajace z tytutu posiadania $wiadectwa depozytowego.

e Prawo akcjonariuszy do wyznaczenia rewidenta do spraw szczegéinych

Prawo kontroli nad sprawami spétki, realizowane poprzez zainicjowanie badania konkretnego
zagadnienia przez rewidenta do spraw szczegdlnych, zostato przyznane akcjonariuszowi lub
grupie akcjonariuszy, ktdrzy posiadajg co najmniej 5% ogdinej liczby gtosdow na Walnym
Zgromadzeniu akcjonariuszy. Uprawnienie to dotyczy zaréwno tych akcjonariuszy spotki pu-
blicznej, ktdrzy posiadajq akcje spotki publicznej niedopuszczone do obrotu na rynku regulo-
wanym, jak i tych, ktdrzy posiadajq akcje juz dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.

Rewidentem do spraw szczegdlnych moze by¢ podmiot, ktdry posiada wiedze fachowq
i kwalifikacje niezbedne do zbadania okreSlonej sprawy. W zaleznosSci od rodzaju sprawy,
takie kwalifikacje mogg posiadac¢ np. osoby legitymujace sie uprawnieniami biegtego rewi-
denta, osoby wpisane na liste biegtych sagdowych lub inne posiadajace wiedze z racji zdoby-
tego doswiadczenia zawodowego.

Obowigzujg dwa tryby powotania rewidenta do spraw szczegodlnych:
1. powotanie w drodze uchwaty podjetej przez walne zgromadzenie akcjonariuszy oraz
2. powotanie w drodze postanowienia wydanego przez sad rejestrowy.

IX
Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciagu ostatniego roku obrotowego,
oraz opis dzialania organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych Spétki oraz ich ko-
mitetow.

1) Zarzad VISTULA GROUP S.A.

Skiad osobowy Zarzadu:

Na dzien bilansowy 31.12.2010 roku w skifad Zarzadu VISTULA GROUP S.A. wchodzity naste-
pujace osoby:

1. Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu

2. Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu
3. Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu
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W skfadzie Zarzadu VISTULA GROUP S.A. w ciggu 2010 roku oraz od dnia bilansowego
31.12.2010 roku do dnia 21.03.2011 roku (daty niniejszego o$wiadczenia) nie zaszty zadne
Zmiany.

Zasady dzialania Zarzadu:

Zarzad VISTULA GROUP S.A. powotany jest ustawowo do prowadzenia spraw Spotki oraz jej
reprezentowania. Zarzad Spotki prowadzi dziatalno$¢ w oparciu o przepisy obowigzujacego
prawa, w tym w szczegdlnosci Kodeksu Spdétek  Handlowych i  Ustawy
o rachunkowosci, a takze zgodnie z postanowieniami Statutu Spétki. Realizacja kompetenciji
Zarzadu Spotki odbywa sie przy tym z poszanowaniem obowigzujacych zasad fadu korpora-
cyjnego.

Sposob dziatania Zarzadu Spétki wyznaczony zostat postanowieniami Statutu oraz Regulami-
nu Zarzadu. Obydwa dokumenty sg dostepne na stronie internetowej Spoétki pod adresem
www.vistula.com.pl.

Zarzad pod przewodnictwem Prezesa Zarzadu prowadzi biezace sprawy Spotki, zarzadza nig
i reprezentuje Spotke na zewnatrz. Wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem przedsiebior-
stwa Spdiki, nie zastrzezone przepisami prawa lub Statutem do kompetencji Rady Nadzorczej
badz Walnego Zgromadzenia nalezg do zakresu dziatania Zarzadu.

Zarzad skfada sie z trzech do szeSciu osdb. Kadencja zarzadu trwa 3 kolejne lata. Liczbe
cztonkdw Zarzadu okresla Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza powotuje Zarzad. Cztonkdw Zarzadu powotuje sie na okres wspdlnej kaden-
Cji.

Do Zarzadu mogq by¢ powotane osoby sposrdd akcjonariuszy lub spoza ich grona. Mandaty
cztonkéw Zarzadu wygasajq najpdzniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Akcjonariu-
szy zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funk-
Cji cztonka Zarzadu.

Po wygasnieciu mandatéw cztonkowie Zarzadu mogg by¢ ponownie powotani w sktad Zarza-
du.

Prezes, wiceprezes, cztonek Zarzadu lub caty Zarzad mogq by¢ odwotani przez Rade Nadzor-
czg przed uptywem kadenciji.

Do skfadania o$wiadczen w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie dwdch cztonkdw
Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu facznie z prokurentem. Uchwaly Zarzadu zapadajq
bezwzgledng wiekszoscig gtosdw.

Cztonkowie Zarzadu petnig swe obowigzki osobiscie. Wewnetrzny podziat pracy cztonkéw
Zarzadu okresla uchwata Zarzadu. Na jej podstawie cztonkowie Zarzadu nadzorujg prace
podlegtych im komdrek organizacyjnych. Prezes Zarzadu kieruje pracami zarzadu, przewod-
niczy na posiedzeniach Zarzadu oraz koordynuje prace pozostatych cztonkdéw Zarzadu. W
przypadku czasowej niemoznosci petnienia obowigzkow przez Prezesa Zarzadu, zastepuje go
wskazany przez niego cztonek Zarzadu.
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W umowie miedzy Spdtkg a cztonkiem Zarzadu, jak rdwniez w sporze z nim Spotke reprezen-
tuje Rada Nadzorcza albo petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Zgodnie z § 14 Regulaminu Zarzadu, do spraw wymagajacych uchwat Zarzadu naleza:

NouhwNe

= O

11.

12.

13.

14.
15.
16.
17.
18.
19.
20.
21.

Zatwierdzanie projektéw programéw rozwojowych Spotki.

Zatwierdzanie planéw produkcyjno-handlowych Spéiki.

Podejmowanie decyzji o zakupach inwestycyjnych.

Ustalanie struktury zarzadzania przedsiebiorstwa Spotki i zaktaddw filialnych.
Powotywanie i odwotywanie dyrektordw zaktaddéw filialnych i ich zastepcow.
Udzielanie prokury i petnomocnictwa.

Utworzenie i likwidacja zaktadéw i innych jednostek organizacyjnych Spdtki
w ramach wewnetrznej struktury Spotki,.

Ustalanie regulamindw $wiadczen pienieznych i materialnych na rzecz pracownikdw.
Zagospodarowanie zbednych Srodkdw trwatych.

. Podpisywanie i odstepowanie od uméw dtugoterminowych oraz umoéw, z ktérych wy-

nikajg zobowigzania o wartosci wyzszej niz 200 tys. zt.

Sprawozdania zarzadu, bilans, rachunek zyskéw i strat, rachunek przeptywéw pie-
nieznych oraz wnioski co do podziatu zysku i pokrycia strat.

Whioskowanie do Walnego Zgromadzenia w innych sprawach zastrzezonych do jego
kompetencji.

Whnioskowanie o zwotanie obrad rady nadzorczej z proponowanym porzadkiem ob-
rad.

Zwotywanie Walnych Zgromadzen.

Wewnetrzny podziat pracy cztonkéw zarzadu.

Podejmowanie decyzji o zwolnieniach grupowych.

Ustalanie regulaminu organizacyjnego i regulaminu pracy.

Sprawy, przed zatatwieniem ktorych chocby jeden cztonek zarzadu wyrazit sprzeciw.
Udzielanie pozyczek.

Udzielanie gwarancji i poreczen.

Inne istotne sprawy o charakterze majgtkowym i niemajgtkowym w przedmiocie
dziatania Spofki.

Zarzad zapewnia obstuge organizacyjno-administracyjng funkcjonowania pozostatych orga-
néw spotki, gromadzi protokoty Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy oraz protokoty
ze swoich posiedzen.

Zarzad zbiera sie na swoje posiedzenia co najmniej raz w miesigcu. Prezes Zarzadu moze
ustali¢ state terminy posiedzen Zarzadu.

Posiedzenie Zarzadu zwotuje Prezes, lub w czasie jego nieobecnosci wskazany przez niego
cztonek Zarzadu. Na odpowiednio uzasadniony wniosek cztonka Zarzadu posiedzenie winno
odby¢ sie nie pdzniej niz w ciggu 14 dni od daty zgtoszenia wniosku. Kazdy cztonek Zarzadu
ma obowigzek przedstawic¢ Zarzadowi sprawe wymagajacg powziecia uchwaty Zarzadu.
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W zawiadomieniach o posiedzeniach Zarzadu powinien by¢ podany porzadek obrad oraz po-
winny by¢ doreczone materiaty dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad. W przypadku
ustalenia przez prezesa statych termindéw posiedzen Zarzadu, porzadek posiedzen ustalany
jest na poprzednim posiedzeniu Zarzadu, a materialy dotyczace spraw objetych porzadkiem
obrad powinny by¢ dostarczone w terminie ustalonym przez prezesa Zarzadu. W takiej sytu-
acji zmiana ustalonego porzadku obrad moze nastgpi¢ z inicjatywy wtasnej Prezesa lub na
whniosek cztonka Zarzadu skierowany do Prezesa. W przypadku nie przychylenia sie Prezesa
do wniosku cztonka Zarzadu zastosowanie majq postanowienia §7 ust.2 Regulaminu Zarza-
du.

Na posiedzenia Zarzadu mogq byc zaproszeni wiasciwi dla omawianej sprawy pracownicy
spotki lub inne osoby.

Dla waznosci uchwat Zarzadu wymagane jest zawiadomienie o posiedzeniu wszystkich czton-
kéw Zarzadu oraz obecnos¢ co najmniej dwdch trzecich jego sktadu. W przypadku ustalenia
przez prezesa statych termindw Posiedzen Zarzadu, nie wymagajq one odrebnego zwotania i
zawiadamiania cztonkéw Zarzadu.

Uchwaty Zarzadu zapadajq bezwzgledng wiekszoscig gtosdw.

W gtosowaniach nad uchwatami biorg udziat wszyscy obecni cztonkowie Zarzadu. Wstrzyma-
nie sie od gtosowania oznacza gtos przeciwko uchwale. Kazdemu cztonkowi Zarzadu przystu-
guje jeden gtos. Kolejnos$¢ gtosowania nad uchwatami ustala prezes Zarzadu.

Z posiedzen Zarzadu sporzadza sie protokoty podpisywane przez protokolanta i obecnych na
posiedzeniu cztonkdw Zarzadu.

W protokotach nalezy wymieni¢ cztonkéw Zarzadu bioracych udziat w posiedzeniach, porza-
dek obrad, liczbe gtoséw oddanych na poszczegdine uchwaty oraz zdania odrebne.

Protokoty podlegajg zatwierdzeniu na kolejnym posiedzeniu Zarzadu i sq podpisywane przez
cztonkéw Zarzadu obecnych na poprzednim posiedzeniu. Zatwierdzone protokoty zostajg
dotaczone do ksiegi protokotdw Zarzadu. Podjete uchwaty zostajq dotaczone do ksiegi
uchwat Zarzadu.

2) Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A.

Skiad osobowy Rady Nadzorczej:

Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A., w $wietle postanowien Statutu oraz Kodeksu spdtek
handlowych, jest organem nadzorujacym dziatalno$¢ Spotki.

Na dzien bilansowy 31.12.2010 roku w sktad Rady Nadzorczej Spétki VISTULA GROUP S.A.
wchodzity nastepujace osoby:

1. Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Wojciech Kruk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Ilona Malik - Cztonek Rady Nadzorczej
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4. Michat Mierzejewski - Cztonek Rady Nadzorczej
5. Mirostaw Panek - Cztonek Rady Nadzorczej

W skfadzie Rady Nadzorczej VISTULA GROUP S.A. w ciggu 2010 roku oraz od dnia bilanso-
wego 31.12.2010 roku do dnia 21.03.2011 roku (daty niniejszego o$wiadczenia) nie zaszty
zadne zmiany.

W ramach Rady Nadzorczej Emitenta w roku obrotowym 2010 nie dziataty wewnetrzne komi-

tety.
Zasady dzialania Rady Nadzorczej:

Rada Nadzorcza powotana jest ustawowo do petnienia nadzoru we wszelkich aspektach dzia-
talnosci  Spotki. Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A.  prowadzi dziatalnosé
W oparciu o przepisy obowigzujacego prawa, a w szczegdlnosci Kodeksu Spétek Handlowych,
a takze zgodnie z postanowieniami Statutu Spoétki. Realizacja kompetencji Rady Nadzorczej
odbywa sie réwniez z poszanowaniem obowigzujacych zasad fadu korporacyjnego.

Sposdb dziatania Rady Nadzorczej Spoétki wyznaczony zostat postanowieniami Statutu oraz
Regulaminu Rady Nadzorczej. Obydwa dokumenty zostaty umieszczone na stronie interneto-
wej Spotki pod adresem www.vistula.com.pl.

Zgodnie z postanowieniami § 21 ust. 2 Statutu Spétki do kompetencji Rady Nadzorczej nale-
Zg nastepujgce sprawy:

1) badanie i ocena sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2) badanie i ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki oraz wnioskéw Zarzadu doty-
czacych podziatu zysku albo pokrycia straty,

3) skfadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdw oceny,
o ktorej mowa w poprzednich punktach 1i 2,

4) zawieszanie w czynnosciach z waznych powoddéw cztonka zarzadu lub catego zarzadu,

5) delegowanie cztonka rady nadzorczej, o ile nie narusza to postanowien § 17 ust.1 Statutu,
do czasowego wykonywania czynnosci cztonkdw zarzadu Spotki nie mogacych sprawowaé
swoich czynnosci,

6) zatwierdzanie regulaminu zarzadu Spotki,

7) ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw zarzadu,

8) wybdr biegtego rewidenta, przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego,

9) przyjmowanie w formie uchwaty dla wewnetrznych celdw Spéiki jednolitego tekstu Statutu
Spotki, przygotowanego przez zarzad Spotki,

10) opiniowanie wnioskdw o umorzenie akcji Spotki.

W Swietle postanowien Statutu Spotki nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczy-

stego lub udziatu w nieruchomosci wymaga zgody Rady Nadzorczej. Podjecie powyzszych
czynnosci nie wymaga natomiast uchwaty Walnego Zgromadzenia.
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Rada Nadzorcza skfada sie z 5 - 6 cztonkdéw. Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata.
Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje, z zastrzezeniem postanowien § 22 ust. 3 i 4
Statutu Spotki, Walne Zgromadzenie na okres wspolnej kadenciji.

W przypadku rezygnacji lub $mierci cztonka Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza moze uzupet-
ni¢ swaj sktad w drodze kooptacji nowego cztonka na okres do konca jej wspdinej kadencji.
Uchwata Rady Nadzorczej o kooptacji podlega zatwierdzeniu przez najblizsze Walne Zgroma-
dzenie.

Jezeli w czasie kadencji ulegnie zmniejszeniu skfad personalny Rady, a Rada nie skorzysta
Z uprawnienia, o ktdrym mowa w § 22 ust. 3 Statutu Spditki, Przewodniczacy Rady Nadzor-
czej sktada wniosek do Zarzadu Spoétki o niezwloczne zwotanie Walnego Zgromadzenia Ak-
cjonariuszy z porzadkiem obrad obejmujacym podjecie uchwaly Walnego Zgromadzenia w
sprawie uzupetnienia sktadu Rady.

Zgodnie z §18 Statutu Spotki Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego
Rady Nadzorczej i jego zastepce, a w miare potrzeby takze Sekretarza Rady.

Jak stanowi Regulamin Rady Nadzorczej kadencja tych oséb konczy sie z dniem uptywu ka-
dencji ustepujacej Rady, z tym, ze Przewodniczacy ustepujacej Rady zwotuje pierwsze posie-
dzenie nowo wybranej Rady i przewodniczy zebraniu do chwili wyboru Przewodniczacego.
Przewodniczacy, zastepca Przewodniczacego oraz Sekretarz mogg by¢ odwotani przed upty-
wem kadencji.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenia Rady i przewodniczy na nich.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej poprzedniej kadencji zwotuje i otwiera pierwsze posiedze-
nie nowo wybranej Rady i przewodniczy na nim do chwili wyboru przewodniczacego.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego Zastepca, ma takze obowigzek zwotaé posiedzenie
Rady Nadzorczej w terminie dwdch tygodni od dnia otrzymania pisemnego zadania zwofania
posiedzenia Rady Nadzorczej zawartego we wniosku Zarzadu lub cztonka Rady Nadzorczej.

Zgodnie z §6 Regulaminu Rady Nadzorczej zawiadomienie o planowanym posiedzeniu Rady
powinno by¢ wystane listem poleconym, faksem lub za pomocg poczty elektronicznej na ad-
resy, numery faksu lub na adresy e-mail cztonkéw Rady wskazane przez nich jako wtasciwe
do doreczenn wszelkich materiatdw na posiedzenia Rady, co najmniej na siedem dni przed
jego terminem. Z waznych powoddéw Przewodniczacy Rady moze ten termin skréci¢. Zawia-
domienie winno okreslac¢ termin, miejsce i porzadek posiedzenia. W przypadku obecnosci na
danym posiedzeniu wszystkich cztonkéw Rady, za skuteczny sposéb zawiadomienia uznaje
sie rowniez ustne poinformowanie przez Przewodniczacego Rady
o terminie, miejscu i porzadku nastepnego posiedzenia, odnotowane w protokole
z posiedzenia Rady, na ktorym zawiadomienie w powyzszej formie zostato przekazane.

Porzadek obrad w trakcie posiedzenia, ktdrego dotyczy, moze by¢ zmieniony lub uzupetniony
jedynie w przypadkach, gdy wszyscy cztonkowie Rady sg obecni i wyrazajg na to zgode lub
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gdy jest to konieczne dla uchronienia Spétki przez szkodg lub w przypadku, gdy przedmiotem
uchwaty ma by¢ ocena, czy istnieje konflikt intereséw pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej
a Spotka. Dla waznosci uchwat Rady wymagane jest zaproszenie wszystkich jej cztonkdw.

Mozliwe jest odbycie posiedzenia Rady w trybie telekonferencji w taki sposdb, iz wszyscy
jego uczestnicy mogq sie wzajemnie porozumiewac przy pomocy Srodkéw telekomunikacii.
Dla waznosci uchwat podjetych podczas takiego posiedzenia wymagane jest podpisanie pro-
tokotu przez wszystkich jego uczestnikdw.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty:

a) na posiedzeniach,

b) w trybie pisemnym,

c) przy wykorzystaniu $srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Cztonek Rady Nadzorczej moze brac udziat w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swdj gtos
na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.

Uchwata Rady Nadzorczej moze by¢ podjeta w formie pisemnej poprzez podpisanie projektu
uchwaty przez poszczegdlnych cztonkdw Rady ze wskazaniem daty oddania gtosu
i okresleniem, czy oddajq gtos za uchwatg, przeciw uchwale czy wstrzymujq sie od gtosu.
Nieodestanie przez cztonka Rady Nadzorczej podpisanego w powyzszy sposob projektu
uchwaty w terminie 10 dni od dnia wystania projektu na podany przez cztonka rady jego ad-
res do doreczen, uznaje sie za wstrzymanie sie od gtosu.

Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich
cztonkéw Rady, a w przypadku uchwat podejmowanych w trybie pissmnym lub przy wyko-
rzystaniu $rodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ — powiadomienie
wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej o tresci projektu uchwaty.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszoscig gtoséw, przy obecnosci lub
(w przypadku uchwat podejmowanych w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢) przy udziale, co najmniej potowy sktadu
Rady Nadzorczej. W przypadku réwnej liczby gtoséw za i przeciw uchwale Rady Nadzorczej -
decyduje gtos przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Jezeli treS¢ uchwaty nie stanowi inaczej, uchwata Rady Nadzorczej wchodzi w zycie z dniem
jej podjecia. Podjecie uchwaty w formie pisemnej w sposdb opisany w § 21 punkt 3 Statutu
nastepuje z chwilg jej podpisania przez wszystkich cztonkdw Rady Nadzorczej albo z upty-
wem 10 dni od dnia wystania projektu uchwaty cztonkom Rady Nadzorczej

Glosowanie jest jawne. Na wniosek cztonka Rady oraz w sprawach osobowych przeprowadza
sie gtosowanie tajne

Protokoty z posiedzenia Rady podpisujg obecni na posiedzeniu cztonkowie Rady.
Protokoty sg podpisywane na nastepnym posiedzeniu Rady.
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Protokoty gromadzone s w ksiedze protokotdw a ich kopie przekazywane cztonkom Rady.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowiazki osobiscie.
Zasady i wysoko$¢ wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadze-
nie.

X
Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania os6b zarzadzajacych oraz
ich uprawnien, w szczegodlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie
akgcji

Zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych w VISTULA GROUP S.A.
oraz ich uprawnien zostaty opisane w czesci IX punkt 2) niniejszego os$wiadczenia dotyczacej
zasad funkcjonowania Zarzadu Spétki.

Zarzadowi VISTULA GROUP S.A. nie przystugujg uprawnienia do podejmowania samodzielnej
decyzji w sprawie emisji akcji. Zgodnie ze Statutem Spotki przeprowadzenie przez Spoétke
emisji akcji i podwyzszenia kapitatu zaktadowego wymaga stosownej uchwaty Walnego
Zgromadzenia.

Zarzadowi VISTULA GROUP S.A. przystugujg uprawnienia do nabywania akcji Spétki na za-

sadach okreslonych w przepisach Kodeksu Spoétek Handlowych dotyczacych nabywania akgji
wiasnych.

Grzegorz Pilch Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

..................................................................................
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Krakow, dnia 21 marca 2011 roku
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