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Mazars & Guerard Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg z Warszawie przy ulicy Foksal 16, kod 00-372

(podmiot uprawniony do badania)

w tys. wtys. EUR
WYBRANE DANE FINANSOWE potrocze / 2009  |potrocze / 2008 podtrocze / 2009 potrocze / 2008

dane dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego

I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towardéw i materiatow 219 947,00 206 747,00 48 678,00 45 757,00
Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 14 009,00 326,00 3100,00 72,00
111. Zysk (strata) brutto -2 929,00 1409,00 -648,00 312,00
IV. Zysk (strata) netto 1017,00 424,00 225,00 94,00
V. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 7 537,00 -26 664,00 1668,00 -5 901,00
VI. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej -9 690,00 -289 880,00 -2 145,00 -64 155,00
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -8 363,00 294 966,00 -1 851,00 65 281,00
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -10 516,00 -21 578,00 -2 327,00 -4 776,00
IX. Aktywa, razem 666 506,00 865 925,00 149 120,00 193 737,00
X.Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 418 564,00 518 172,00 93 647,00 115 933,00
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 16 011,00 49 761,00 3 582,00 11 133,00
XIl. Zobowigzania krotkoterminowe 333 999,00 458 985,00 74 727,00 102 690,00
XIlI. Kapitat wtasny 247 942,00 347 753,00 55 473,00 77 804,00
XIV. Kapitat zakadowy 22 892,00 18 275,00 5122,00 4 089,00
XV. Liczba akcji (w szt.) 103 303 932,00 80222 190,00/ 103 303 932,00 80 222 190,00
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktig (w zt/ EUR) 0,01 0,01 0,00 0,00
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/EUR) 0,01 0,01 0,00 0,00
XVIII. Warto$¢ ksiggowa na jedng akcjeg (w z/EUR) 2,40 4,33 0,54 0,97
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w z/EUR) 2,05 4,13 0,46 0,92
XX. ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w zt/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
dane dotyczace skréconego jednostkowego sprawozdania finansowego

XXI. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 167 520,00 121 348,00 37 075,00 26 856,00
XXII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 24 659,00 -2 931,00 5457,00 -649,00
XXIII. Zysk (strata) brutto 11 613,00 -5 759,00 2 570,00 -1275,00
XXIV. Zysk (strata) netto 15 781,00 -6 872,00 3 493,00 -1521,00
XXV. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 182,00 -8 592,00 2 696,00 -1902,00
XXVI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -8 649,00 -304 608,00 -1 914,00 -67 415,00
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XXVII. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnoéci finansowej -8 585,00 296 313,00 -1900,00 65 579,00
XXVIII. Przeptywy pienigzne netto, razem -5 052,00 -16 887,00 -1118,00 -3 737,00
XXIX. Aktywa, razem 648 835,00 657 602,00 145 166,00 147 128,00
XXX. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 405 586,00 370 630,00 90 743,00 82 922,00
XXXI. Zobowigzania dtugoterminowe 15 794,00 20 776,00 3 534,00 4 648,00
XXXII. Zobowigzania krotkoterminowe 321 966,00 344 976,00 72 035,00 77 183,00
XXXIII. Kapitat wtasny 243 249,00 286 972,00 54 423,00 64 205,00
XXXIV. Kapitat zakkadowy 22 892,00 18 275,00 5122,00 4 089,00
XXXV. Liczba akcji (w szt.) 103 303 932,00{ 80222 190,00/ 103 303 932,00( 80 222 190,00
XXXVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/ EUR) 0,15 -0,09 0,03 -0,02
XXXVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/EUR) 0,15 -0,08 0,03 -0,02
XXXVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,35 3,58 0,53 0,80
XXXIX. Rozwodniona warto& ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,24 2,68 0,50 0,60
XL.ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w zt/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00

W przypadku prezentowania wybranych danych finansowych z po6trocznego skroconego sprawozdania finansowego dane te nalezy odpowiednio
opisac.

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego bilansu (skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej) lub odpowiednio z bilansu
(sprawozdania z sytuacji finansowej) prezentuje si¢ na koniec poétrocza biezgcego roku obrotowego i na koniec poprzedniego roku obrotowego, co

nalezy odpowiednio opisa¢.

Raport powinien zosta¢ przekazany Komisji Nadzoru Finansowego, spétce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomoéci za
posrednictwem agencji informacyjnej zgodnie z przepisami prawa.
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BER MAZARS

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu
érodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A.
obejmujacego okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku

Dla Akcjonariuszy Vistula Group Spétka Akcyjna

Dokonaliémy przegladu zalaczonego Srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Vistula Group Spétka Akeyjna, z siedziba w Krakowie,
ul. Starowislna 48, na ktére skladajq sig :

1. érodroczne skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na
dzieri 30 czerwca 2009 roku, ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume
666.506 tys. zlotych,

2. érodroczny skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2009
roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 1.017 tys.
zlotych,

3. ér6droczne skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od
1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujace calkowity dochod w
wysokosci 1.017 tys. zlotych,

4. $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres
od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujace zwigkszenie
kapitatu wlasnego o kwote 5.994 tys. zlotych,

5. érodroczne skonsolidowane sprawozdanie z przeplywoéw  pienigznych
wykazujace zmniejszenie stanu $rodkéw pienigznych w okresie od 1 stycznia
2009 roku do 30 czerwca 2009 roku o kwote 10.516 tys. ztotych,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za rzetelnosé, prawidlowos¢ i jasnos¢ zalaczonego érédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
ktére zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, jak rowniez za prawidlowosc¢ ksiag
rachunkowych odpowiada Zarzad Jednostki dominujacej.

Naszym zdaniem bylo dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadziliémy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepisow prawa
oraz norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade
Biegtych Rewidentéw. Normy nakladajg na mnas obowigzek zaplanowania
i przeprowadzenia przegladu w taki sposob, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosc,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci.
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Przegladu dokonalismy gléwnie drogg analizy danych srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz os6b odpowiedzialnych za finanse i ksiegowos¢
Grupy Kapitalowej.

Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wyrazanej o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci rocznego
sprawozdania finansowego, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zalaczonym
sprawozdaniu.

Na skutek utraty kontroli nad Galerig Centrum Sp. z 0.0., Spéika ta zostala wylaczona z
zakresu konsolidacji a w $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A. za I pétrocze 2009 roku ujeta zostala jedynie strata
netto spotki Galeria Centrum Sp. z 0.0. w wysokosci 12.820 tys. zlotych wygenerowana
za okres od 1 stycznia do 31 marca 2009 roku. Zarzad Jednostki dominujgcej nie mial
mozliwosci uzyskania sprawozdan finansowych Galerii Centrum Sp. z 0.0. za okresy
sprawozdawcze po 31 marca 2009 roku a tym samym ustalenia kwoty wyniku do ujecia
w wyniku Grupy Kapitalowej. W zwigzku z powyzszym nie jesteSmy w stanie okresli¢,
jaki wptyw na skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I péirocze 2009 roku mialoby
ujecie w tym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyniku netto Galerii
Centrum Sp. z 0.0. za okres po 31 marca 2009 roku.

Za wyjatkiem ewentualnych skutkéw kwestii, o ktérej mowa powyzej, dokonany przez
nas przeglad nie wykazal potrzeby dokonania istotnych zmian w zalaczonym
§rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, aby przedstawialo ono
prawidlowo, rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach sytuacje majatkowa i
finansowg Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A., na dziefi 30 czerwca 2009 roku oraz jej
wyniku finansowego za okres od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w
formie rozporzadzeri wykonawczych Komisji Europejskiej.

W imieniu

Mazars & Guérard Audyt Sp. z o.0. Nr 186 - MAZARS

Warszawa, ul. Foksal 16
Jarostaw BOCHENEK Michel KIVIATKOWSKI

2 L feddi

Kluczowy Biegly Rewident
Nr 90 086

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2009 roku
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

w tys. zt
Nota
potrocze / 2009 potrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008

Przychody ze sprzedazy 1,2 219 947 206 747 97 842 113 781
Koszt wlasny sprzedazy 4 114 760 92 138 43 555 49 953
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 105187 114 609 54 287 63 828
Pozostate przychody operacyjne 1 31970 361 29105 286
Zysk ze zbycia niefinansowych 831 1231 445 1231
aktywow trwatych

Koszty sprzedazy 4 88 967 85673 38 482 53 923
Koszty ogdlnego zarzadu 4 26 086 25698 12 497 13 819
Pozostate koszty operacyjne 4 8 926 4 504 3781 3935
Zy.sk .(strata) na dziatalno$ci opera- 14 009 326 29077 _6332
cyjnej

Przychody finansowe 1,5 510 2 867 111 1712
Zysk ze sprzedazy spofki zaleznej - 3322 - 3322
Koszty finansowe 6 17 448 5106 4707 4116
Zysk (strata) brutto -2929 1409 24 481 -5414
Podatek dochodowy 7 -3 946 985 - 391 26
Zysk (strata) roku obrotowego 1017 424 24 872 -5440
(F:’g?(/)pisany do podmiotu dominujg- 1017 573 24 872 59291
éP‘;izypisany do kapitatbw mniejszo- B - 149 ) - 149
f&i‘:]”‘a wazona liczba akcji zwy- 103 303 932 80 222 190 103 303 932 80 222 190
Srednia wazona rozwodniona 107 395 141 84 162 190 106 223 147 84 162 190
liczba akcji zwyktych

Zysk (strata) na jedna akcje zwyktg

- podstawowy 0,01 0,01 0,24 -0,07
- rozwodniony 0,01 0,01 0,23 - 0,06
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

w tys. zt
Nota
potrocze / 2009 | poétrocze / 2008 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008

Zysk netto roku obrotowego 1017 424 24 872 -5440
Inne catkowite dochody, w tym - - - -
Skutki wyceny aktywow finanso- ) ) . )
wych dostepnych do sprzedazy

Pod. dochodowy zwigzany z pozycji ) ) . )
prezent. w innych catk. dochodach

Zysk netto roku obrotowego 1017 424 24 872 - 5440




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 30 czerwca 2009 roku

w tys. zt
Nota

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Aktywa
Aktywa trwate 466 829 506 565 553 955
Wartos¢ firmy 11 244133 243 890 315 811
Inne warto$ci niematerialne 12 121 298 119 542 97 671
Rzeczowe aktywa trwate 13 83171 127 850 126 629
Nieruchomosci inwestycyjne 14 874 874 -
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 14 - - -
Naleznosci dlugoterminowe 2130 185 252
Udziaty i akcje 15 310 302 279
Inne inwestycje dtugoterminowe 16 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 14 848 10 906 9752
Pozostate aktywa trwate 24 61 3012 3 557
Aktywa obrotowe 199 677 299 269 311970
Zapasy 18 153 267 220794 216 886
E:ée;iznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 20 28 350 46 399 46 530
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 20 388 410 367
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 16 086 26 602 42 336
Inne inwestycje krotkoterminowe - 1033 -
Pozostate aktywa obrotowe 24a 1586 4031 5 851
Aktywa razem 666 506 805 834 865 925
Pasywa
ggpital wiasny przypisany do podmiotu dominujace- 247 942 241 948 323 095
Kapitat podstawowy 29 22 892 22 892 18 275
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 3908 3908 4014
Pozostate kapitaty 33 5293 3178 2958
Zyski zatrzymane 34 215849 211970 297 848
Kapitaty mniejszosciowe - - 24 658
Kapitat wiasny razem 247 942 241 948 347 753
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 16 011 42 619 49 761




Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 10 19 27
Kaucje 81 81 81
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 3271 23 164 25 241
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 22 12 649 19 355 24 412
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 1198 1330 1440
Rezerwy dtugoterminowe 28 635 772 869
Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe razem 17 844 44721 52 070
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 333999 425 357 458 985
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 2789 6612 6816
Zgggvv‘lliig::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 27 49 301 108 508 100 217
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 22 279 858 307 586 345 755
ﬁg?’l\flggaerminowa czes¢ kredytow i pozyczek dtugotermi- 29 2051 2651 6197
Rezerwy krotkoterminowe 28 66 721 93 808 7117
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 400 720 519 165 466 102
Zobowigzania i rezerwy razem 418 564 563 886 518 172
Pasywa razem 666 506 805 834 865 925
Warto$¢ ksiegowa 247 942 241948 347 753
Liczba akcji 103 303 932 103 303 932 80 222 190
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,40 2,34 4,33
Rozwodniona liczba akgiji 120 928 355 107 243 932 84 162 190
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 2,01 2,10 3,41




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLA-

SNYM
Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2009 roku
w tys. zt
Zyski za- Kapitat Kapitat Kapitat
Kapitat Kapitat z Kaoitat trzymane wta§ny mniej- wiasny
odsta- | aktualizacji apita przypisany | szoscio- razem
P rezerwowy do podmio- wy
wowy wyceny tu dominu-
iacego

Saldo na 01.01.2008 18 275 4014 1972 297 334 321 595 - 321595
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2008 roku
Korekta konsolidacyjna —
wytgczenie podmiotu po- - - - 2047 2 047 - 2 047
wigzanego z konsolidacji
Objecie udziatow - - - - - 24 807 24 807
Zysk (strata) netto za rok ) ) ) 573 573 149 494
obrotowy
;\(I)ycena programu opcyjne- } ) 086 ) 086 } 086
Saldo na 30.06.2008 18 275 4014 2958 299 954 325 201 24 658 349 859
Saldo na 01.01.2008 18 275 4014 1972 297 334 321595 321595
Zmiany w kapitale wiasnym w 2008 roku
Korekta konsolidacyjna —
wigczenie podmiotéw po- - - -4145 - 225 -4 370 - -4 370
wigzanych do konsolidacji
Zmiana wyceny znaku
towarowego W. Kruk po-
miedzy dniami kolejnych - - 3379 - 3379 - 3379
naby¢ przypadajgca na
nabywane akcje
Sprzedaz srodkéw trwatych - -107 - 107 - -
Zysk (strata) netto za rok ) ) ) - 159 456 - 159 456 -l -159 456
obrotowy
Réznice kursowe - - - - - -
Z\(l)ycena programu opcyjne- } ) 1972 ) 1972 } 1972
Emisja akcji 4617 - - 74 209 78 826 - 78 826
Saldo na 31.12.2008 22 892 3908 3178 211970 241948 -| 241948
Saldo na 01.01.2009 22 892 3908 3178 211970 241948 -| 241948
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2009 roku
Korekta konsolidacyjna —
wytgczenie podmiotu po- - - - 2 862 2862 - 2 862
wigzanego z konsolidacji
Zysk (strata) netto za rok B _ B 1017 1017 B 1017
obrotowy
g\(/)ycena programu opcyjne- ) ) 2115 ) 2115 ) 2115
Saldo na 30.06.2009 22 892 3908 5293 215849 247 942 - 247 942




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZ-

NYCH

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

w tys. zt
Nota

potrocze / 2009 | péirocze /2008
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 1017 424
Korekty:
Amortyzacja 8976 6 245
Utrata warto$ci $rodkéw trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci go-
dziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - 50
Zysk (strata) na inwestycjach - 831 -2038
Koszty z tytutu odsetek 11188 2790
Zmiana stanu rezerw - 27 356 - 1484
Zmiana stanu zapaséw 67 527 - 86 092
Zmiana stanu naleznosci 17 094 -20310
tZér\?viana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- -51039 41295
Inne korekty - 1465 43 817
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnoéci operacyjnej 25111 -15403
Podatek dochodowy zaptacony - 6386 -8471
Odsetki zaptacone -11188 -2790
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 7 537 - 26 664
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 31 562
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 86 130
Whptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wplywy ze sprzedazy jednostki zaleznej
Wptywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 2520 26 747




Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Wptywy z tytutu udzielonych pozyczek

Wptywy z tytutu transakcji skarbowych 63
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej - 300 730
Nabycie wartosci niematerialnych -3510 -78
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -8817 - 16 252
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych

Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach

Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek

Rozliczenie transakcji skarbowych -322
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 9690 - 289 880
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentoéw kapita-

fowych oraz dopfat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 9821 301 004
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw warto$ciowych z

mozliwo$cig zamiany na akcje

Wptywy srodkow pienieznych W.Kruk 2738
Inne wptywy finansowe 18
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Sptaty kredytow i pozyczek - 16 554 - 1554
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -1630 -6774
Inne wydatki finansowe - 466
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -8 363 294 966
Zwiq’ksz’enie (’zmn!ejs_zgnie) netto stanu Srodkéw pienieznych i ekwiwa- -10516 -21578
lentéw Srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 26 602 63914
Zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 3 13
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 16 086 42 336
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” w kwocie — 1 465 tys. zt. sktada sie:

- podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 2115 tys. zt.
- otrzymane odsetki -31 tys. zt.
- odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkéw trwatych 1101 tys. zt.
- korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotu do konsolidacji - 4486 tys. zh

- pozostate

164 tys. zt.




INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRA-
WOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spétka Akcyjna (Jednostka dominujgca) z siedzibg w Krakowie, ul. Staro-
vyiélna 48, kod: 31-035 jest spotka akcyjng zarejestrowang w Sadzie Rejonowym dla Krakowa
Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem
KRS 0000047082. Jednostka dominujaca posiada nastepujace nr NIP 675-000-03-61 oraz
REGON 351001329

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalno-
Sci (PKD) jest:

sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 47.7127)

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

produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

produkcja artykutéw jubilerskich i podobnych (nr kodu 36.22)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego nastepcq prawnym jest Vistula
Group S.A. (do 30.12.2008 roku Jednostka dominujaca dziatata pod nazwq Spdtka Vistula &
Wolczanka S.A.) mozna uznac¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra
Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg ,Kra-
kowskie 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 Spotke Skarbu Panstwa.
Vistula Group S.A. jest jedng z pierwszych firm, ktdre zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spétki miat miejsce 30 wrzesnia 1993
roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony

1.2 Struktura Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.

Wedtug stanu na koniec I pdtrocza 2009 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.
wchodzg nastepujace podmioty gospodarcze:

1. Vistula Group S.A. - Jednostka dominujaca

2. Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa: MTM Sp. z 0.0.) z
siedzibg w Krakowie przy ulicy Starowisinej 48, kod: 31-035 Spodtka zarejestrowana w



3.

Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmieécia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS
pod numerem KRS 0000077274.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spdtki byto konfekcjonowanie wyrobdéw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego. Od 1 lipca 2007 Spodtka nie prowadzi dziatalnosci
gospodarczej.

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

Trend Fashion Sp. z o0.0. z siedzibg w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod: 32-
400; Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077376.

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

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

Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu S'.wiqtokrzyskim, przy ulicy
Samsonowicza 20; kod 27-400. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Kielcach, X
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000222678.
Przedmiotem dziatalnosci spoditki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz
18.23 Z wedtug klasyfikacji PKD). Spotka zajmuje sie realizacjq ustug odziezowych na zle-
cenie podmiotu dominujacego oraz na zlecenie podmiotéw z poza grupy kapitatowej Vistu-
la & Wolczanka S.A.

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

DCG S.A. z siedzibq w Warszawie, przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod 04-907. Spdtka zareje-
strowana w Sadzie Rejonowym w Warszawie, Wydziat XXI Gospodarczy Krajowego Reje-
stru Sagdowego pod numerem KRS 0000285675.

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi handel detaliczny odziezy.

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

Poza ww. podmiotami zaleznymi wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula & Wdlczan-
ka S.A. posiada udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi nie sprawuje jednak
kontroli:

a) 100% gtosdéw na zgromadzeniu wspdlnikow Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibgq w Krako-

wie — utrata kontroli na skutek ztozonego wniosku o ogtoszenie upadtosci oraz braku za-
rzadu

b) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw Vicon Sp. z 0.0. z siedzibgq w tancucie — utra-

ta kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu

c) 100% gtoséw w Zgromadzeniu Wspdlnikéw Spditki “Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie oraz

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

e) 100% gtosdéw na zgromadzeniu wspolnikéw Galeria Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci ukta-
dowej — utrata kontroli na skutek zaprzestania wykonywania wymagalnych zobowigzan
oraz ztozenia wniosku o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu.

Vistula Group S.A. posiada ponadto udziaty w nastepujacych podmiotach:

— Fleet Management GmbH z siedzibg pod adresem Eschenheimer Anlagel, 60316 Frank-
furt am Main, zarejestrowana w niemieckim rejestrze handlowym pod numerem HRB
79129.

Przedmiotem dziatalnosci Spditki jest Swiadczenie ustug zwigzanych z wynajmem i zarza-
dzaniem flotg samochodowg na rzecz V & W.

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

Spotka Fleet Management GmbH uzyskata obroty na poziomie nie istotnym w stosunku do
obrotéw Grupy, w zwigzku z tym nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na
matq istotnosc.

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

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

Spotka Andre Renard Sp. z 0.0. uzyskata obroty na poziomie nie istotnym w stosunku do
obrotéw Grupy, w zwigzku z tym nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na
matg istotnosc.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I potrocze 2009 obejmuje dane Jednostki domi-
nujacej oraz spotek zaleznych: Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0., Trend Fashion Sp.
Z 0.0., Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0., DCG Sp. z 0.0. oraz Galerii Centrum Sp. z 0.0. w
zakresie wyniku finansowego za I kwartat 2009 roku.

W I potroczu 2009 roku wystapity nastepujace zmiany w strukturze Grupy:

Na dzien 30 czerwca 2009 roku wytaczono z konsolidacji spotke Galeria Centrum Sp. z 0.0. z
siedzibg w Krakowie, na skutek utraty kontroli. Utrata kontroli nastgpita na moment ztozenia
wniosku do sadu o ogtoszenie upadtosci Galerii Centrum Sp. z 0.0. co miato miejsce dnia 10
kwietnia 2009 roku. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 roku, Grupa Kapitatowa ujeta strate netto spétki Galeria
Centrum Sp. z 0.0. wygenerowang W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2009 roku. Spdtka
dominujaca nie byta w stanie uzyska¢ sprawozdan finansowych oraz danych finansowych za
okresy po 31 marca 2009 roku.
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- Spoétka Galeria Centrum Sp. z 0.0. w dniu 10 kwietnia 2009 roku na skutek zaprzestania
wykonywania wymagalnych zobowigzan ztozyta do Sadu wniosek o upadtos¢ z mozliwoscig
zawarcia uktadu z wierzycielami. W dniu 8 czerwca 2009 roku w celu zabezpieczenia majatku
dtuznika Sad ustanowit tymczasowego nadzorce sagdowego, a nastepnie w dniu 1 lipca 2009
roku Sad ogtosit upadto$¢ dtuznika Galeria Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci uktadowej z sie-
dzibg w Krakowie z mozliwoscig zawarcia uktadu oraz wyznaczyt nadzorce sadowego

1.3 Skiad Zarzadu i Rady nadzorczej Jednostki dominujacej
Zarzad

Na dzien 30 czerwca 2009 roku sktad Zarzadu byta nastepujacy:

- Michat Woéjcik Prezes Zarzadu

- Grzegorz Pilch Wiceprezes Zarzadu
- Aldona Sobierajewicz Wiceprezes Zarzadu
- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie I pétrocza 2009 roku oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego skfad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2009 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Cztonek Rady Nadzorczej
- Wojciech Kruk Cztonek Rady Nadzorczej
- Ilona Malik Cztonek Rady Nadzorczej
- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej
- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej

Na dzien przekazania raportu 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

1.4 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz
podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 31 sierpnia 2009 roku
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1.5 Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej zostato sporzadzone przy zato-
Zeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej
formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktéry sporzadzono spra-
wozdanie finansowe, tj. 30 czerwca 2009 roku. W opinii Zarzadu Jednostki dominujacej na
dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki i okolicz-
nosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spdtki Grupy Kapitatowej.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego stanowi rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie in-
formacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych
(Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2009 sporzadzone zostato zgodnie z
zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wers;ji
zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi stan-
dardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U.
z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepi-
sow wykonawczych.

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 odpisdw z tytutu utraty wartosci.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I poétrocze 2009 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dokonania szacun-
kdw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktore maja wptyw na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane kwoty aktywdw i pasywow oraz kosztéw 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 szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i pasywoéw, ktdrych
nie mozna jednoznacznie okreslic na podstawie innych zrédet. Zasadno$¢ powyzszych sza-
cunkow i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkéw sg ujmowane w okresie, w ktéorym 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
zarowno okresu biezacego jak i okresdéw nastepnych.
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres I pdtrocza 2009 roku, w
ktorym nie miato miejsca potgczenie spotek.

Przyjete w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachun-
kowosci stosowane byly w sposdb ciagly i sq one zgodne z zasadami rachunkowosci stoso-
wanymi w ostatnim rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Z dniem 1 stycznia 2009 roku weszty w zycie zmiany do MSR/MSSF. W niniejszym skonsoli-
dowanym sprawozdaniu finansowym uwzgledniono zmiany w MSR 1 ,Prezentacja sprawoz-
dan finansowych”.

Za wyjatkiem kwestii opisanej powyzej, w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca
2009 roku nie dokonano w Grupie Kapitatowej zmiany przyjetych zada rachunkowosci i spo-
sobow sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Grupe Kapitatowq zasady
rachunkowosci stosowane byty w sposdb ciagty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezen-
towanych w sprawozdaniu finansowym.

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

Z uwagi na ostateczne rozliczenie prowizorycznej wartosci firmy, ktdre zostato przedstawione
w skonsolidowanym rocznym sprawozdani finansowym za 2008 rok, dane poréwnywalne
dotyczace ubiegtego roku zawierajq odpowiednie korekty retrospektywne uwzgledniajace to
rozliczenie. Prezentowane dane liczbowe zapewniajq poréwnywalno$¢ sprawozdania biezace-
go okresu z danymi okresu poprzedzajgcego.

Nowe standardy, interpretacje i poprawki do opublikowanych standardéw:

- KIMSF 12 (Umowy koncesyjne), obowigzujacy za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie
po 29 marca 2009,

- Zaktualizowany MSR 27 (Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe), obowig-
zujacy za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie po dniu 30 czerwca 2009 roku

- KIMSF 16 (Zabezpieczenie udziatdw w aktywach netto w podmiocie zagranicznym), obo-
wigzujacy za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie po dniu 30 czerwca 2009 roku

- Zaktualizowany MSSF 3 (Potaczenie jednostek gospodarczych), obowigzujacy za okresy
sprawozdawcze rozpoczynajace sie po 30 czerwca 2009 roku

- Zmiany do MSSF 5 (Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy), obowigzujacy za okresy
sprawozdawcze rozpoczynajace sie 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie

Standardy i interpretacje oczekujace na zatwierdzenie przez Unie Europejska:
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- KIMSF 17 (Wydanie udziatowcom aktywow niepienieznych), obowigzujacy za okresy spra-
wozdawcze rozpoczynajace sie z dniem 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie

- KIMSF 15 (Umowy budowlane dotyczace nieruchomosci), obowigzujacy za okresy sprawoz-
dawcze rozpoczynajace sie z dniem 30 czerwca 2009 roku lub po tej dacie

- Zmiany do MSSF 7 (Ulepszenie ujawnien dotyczacych instrumentéw finansowych), obowia-
Zujace za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie z dniem 1 stycznia 2009 roku lub po tej
dacie

- KIMSF 18 (Aktywa otrzymane od odbiorcow). obowigzujacy za okresy sprawozdawcze roz-
poczynajace sie z dniem 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie

- KIMSF 9 (Wbudowane instrumenty pochodne), obowigzujacy za okresy sprawozdawcze
rozpoczynajace sie z dniem 30 czerwca 2009 roku lub po tej dacie

- Zmiany do MSR 39 (Instrumenty finansowe-ujmowanie i wycena), obowigzujace za okresy
sprawozdawcze rozpoczynajace sie z dniem 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie

- Zmiany do MSR 39 (Przekwalifikowanie Instrumentéw Finansowych: efektywna date z
przepisy przejsciowe, obowigzujace za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie z dniem 1
lipca 2008 lub po tej dacie

- Zmiany do MSSF 2 (Ptatnos$¢ w formie akcji — Transakcje ptatnosci w formie akcji w ramach
grupy rozliczane w $rodkach pienieznych), obowigzujace za okresy sprawozdawcze rozpoczy-
najgce sie z dniem 1 stycznia 2010 roku lub po tej dacie

- Aktualizacja do MSSF 1 (Zastosowanie MSSF po raz pierwszy), obowigzujacy za okresy
sprawozdawcze rozpoczynajace sie z dniem 1 lipca 2009 roku lub po tej dacie

Grupa Kapitatowa jest obecnie w trakcie analizy wymogoéw i zmian w standardach w celu
dokonania odpowiednich ujawnien w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za rok obro-
towy 2009 i lata kolejne, jednakze nie przewiduje sie, aby wprowadzenie zmienionych stan-
dardéw oraz interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Grupe Kapitatowq Vistula
Group S.A. zasady rachunkowosci.

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

3.1 Konsolidacja

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spdtka posiada zdolnos$¢ do kierowania politykg
finansowa i operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodq nabycia.

Koszt przejecia ustala sie jako wartos¢ godziwg przekazanych aktywdw, wyemitowanych in-
strumentéw kapitatowych oraz zobowigzan zaciggnietych lub przejetych na dzien wymiany,
powiekszong o koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem. Mozliwe do zidentyfikowania ak-
tywa nabyte oraz zobowigzania i zobowigzania warunkowe przejete w ramach potaczenia
jednostek gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug ich wartosci godziwej na dzien
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przejecia, niezaleznie od wielkosci ewentualnych udziatéw mniejszosci. Nadwyzke kosztu
przejecia nad wartoscig godziwg udziatu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania przejetych
aktywach netto ujmuje sie jako wartos¢ firmy. Jezeli koszt przejecia jest nizszy od wartosci
godziwej aktywow netto przejetej jednostki zaleznej, roznice ujmuje sie bezposrednio w ra-
chunku zyskow i strat.

Dane finansowe jednostek zaleznych sg wiaczane do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego metodg petng poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostka do dnia, w ktérym
Spotka przestaje sprawowac te kontrole.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawoz-
dania finansowe jednostki dominujacej. Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki
zalezne zostaty zmienione, tam gdzie byto to niezbedne celem zapewnienia zgodnosci z za-
sadami rachunkowosci Grupy Kapitatowe;.

Wyltaczenia konsolidacyjne

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

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

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

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

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

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete w wyniku fi-
nansowym, wszystkie elementy tych zyskoéw lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmowa-
ne zostajg w wyniku finansowym.
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3.3 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 aktywodw i zobowigzan finansowych zaliczanych do grupy wykazuje
sie w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktdrym powstaty (wycena w wartosci godziwej
przez rachunek zyskow 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 Grupa Kapitatowa zamierza i jest w stanie
utrzymaé do terminu wymagalnosci.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sa w wysokosci zamortyzowa-
nego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
W kategorii tej ujmuje sie przede wszystkim aktywa finansowe nie majace ustalonego termi-
nu zapadalnosci i niespetniajgce 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.
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Pozyczki i naleznosci

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

Pozyczki i naleznosci o terminie wymagalnosci nie przekraczajgcym 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 procentowe;.

Pozostate zobowigzania finansowe

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

Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ocenia, czy istniejq obiektywne dowody utraty
wartosci sktadnika aktywdw finansowych lub grupy aktywoéw finansowych. Sktadnik aktywdw
finansowych lub grupa aktywdw finansowych utracity wartos¢, a strata z tytutu utraty warto-
$ci zostata poniesiona wtedy i tylko wtedy, gdy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
wynikajace z jednego lub wiecej zdarzen majacych miejsce po poczatkowym ujeciu sktadnika
aktywow a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na oczekiwane przyszie
przeptywy pieniezne, wynikajace ze skfadnika aktywow finansowych lub grupy aktywéw fi-
nansowych, ktdrych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktadnika aktywdw finansowych lub grupy akty-
wow zalicza sie uzyskane przez posiadacza sktadnika aktywow informacje, dotyczace naste-
pujacych zdarzen powodujacych straty: znaczace trudnosci finansowe dtuznika, wystgpienie
na droge sadowgq przeciwko dtuznikowi, zaniku aktywnego rynku na dany sktadnik aktywdw
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 dowoddéw na to, ze doszto do utraty wartosci akty-
wow finansowych dostepnych do sprzedazy, eliminuje sie z funduszu aktualizacji wyceny
skumulowany 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 wystepujg
przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty wartosci dokonywany jest odpis aktualizujacy.
Kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy wartoscig bilansowg aktywow, a wartosciq
biezacq oszacowanych przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych efektywng sto-
pa procentowq dla tych aktywdw. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w
rachunku zyskow i strat.

18



3.4 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 aktywoéw w ciggu jednego roku od daty ich zakwa-
lifikowania a takze dostepnosc¢ tych aktywdw do natychmiastowej sprzedazy.

3.5 Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spétke nieruchomosci w celu osiggniecia przychoddw z dzierzawy, czyn-
szOw lub przyrostu ich wartosci wyceniane s3 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 aktualizujace
Z tytutu utraty wartosci.

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

3.6 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
wytworzenia, pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty
wartosci.

Srodki trwate amortyzowane sg metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowa-
nia dla poszczegolnych grup $rodkéw trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajq
weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Grunty nie sq amortyzowane.

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

Naktady na rzeczowe aktywa trwate w terminie pdzniejszym uwzglednia sie w wartosci bilan-
sowej danego $rodka trwatego tylko wowczas, jesli jest prawdopodobne, ze z tytutu tej po-
zycji nastapi wptyw korzysci ekonomicznych, a koszt danej pozycji mozna oceni¢ w sposdb
wiarygodny.

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

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

Wartos¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz
korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie réwnej wartosci optat le-
asingowych (optaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione opfaty leasingowe w okresie
sprawozdawczym zmnigjszyty zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci réwnej
ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty fi-
nansowe okresu.

3.7 Wartosc firmy

Wykazana jako sktadnik aktywdéw na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartosciq godziwg nabytych aktywdw, pasywow 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 transakcji nabycia przedsie-
biorstwa podlega testom na utrate wartosci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

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

3.8 Inne wartosci niematerialne

Inne wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sq aktywowane wedtug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakgiji
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 odpisdow amortyzacyjnych i skumulowang kwote odpiséw aktualizuja-
cych z tytutu utraty wartosci.
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Skfadniki wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania sg amortyzowane me-
todq liniowa. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dziei bilanso-
wy. Sktadniki wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania (znaki towaro-
we) nie podlegajq amortyzacji. Wartos¢ sktadnikow 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.

3.9 Udzialy i akcje

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

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

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

Niefinansowe aktywa (oprocz wartosci firmy), od ktorych dokonano wczesniej odpiséw aktu-
alizujacych testowane sg na kazdy dzien bilansowy pod katem wystgpienia przestanek wska-
zujacych na mozliwos¢ odwrdcenia wczesniej dokonanego odpisu. Skutki odwrdcenia odpi-
sow aktualizujgcych odnoszone sq w rachunek zyskéw i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio
obnizajacych kapitat z aktualizacji wyceny, ktére koryguja ten kapitat do wysokosci dokona-
nych jego obnizen.

3.11 Zapasy

Zapasy obejmuje surowce, materiaty produkcje w toku, wyroby gotowe i towary

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze sktadnikdw 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 zapasdw wyceniany jest nastepujaco:

- surowce, materiaty i towary — ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”
- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia
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Zapasy sg 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 towaréw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobdw gotowych jest wyz-
szy niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktdére
koryguja pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej
w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszonq o szacowane koszty zakonczenia
produkcji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.12 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

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

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych wartoS¢ naleznosci odnoszone sg w ciezar ra-
chunku zyskow 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 aktywdw trwatych. Do aktywdw obrotowych zaliczane sq naleznosci o terminie wyma-
galnosci w okresie do 12 miesiecy od dnia bilansowego.

3.13 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

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

3.14 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 sktadajg sie:
— premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich warto$¢ nominalng, pomniejszo-
na o koszty emisji,
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—  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
sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje propor-
cjonalnie do czasu trwania programu. 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 réowniez korekty wyniku finan-
sowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub zmian zasad ra-
chunkowosci.

Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem w Grupie Kapitatowej ma na celu zachowanie zdolnosci do kontynu-
owania dziatalnosci z uwzglednieniem realizacji planowanych inwestycji, tak aby Grupa Kapi-
talowa generowata w przysztosci zwrot oraz korzysci ekonomiczne dla akcjonariu-
szy/inwestoréw.

Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize wskaznikéw oraz po-
rownanie sytuacji Grupy Kapitatowej na tle branzy, w ktorej dziata Grupa Kapitatowa

3.15 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 sg ujmowane w wartosci
godziwej. W przypadku nieistotnych réznic pomiedzy wartoscig godziwg z kosztem historycz-
nym w kwocie wymagajacej zapfaty.

3.16 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie Kapitatowej cigzy istniejacy obecny obowigzek
(prawny lub zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze
wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna do-
kona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.
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Rezerwy odzwierciedlajg najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnie-
nia obecnego obowigzku na dzien bilansowy. W przypadku istotnej wartosci pienigdza w cza-
sie, kwota rezerwy odpowiada wartosci biezacej naktaddw koniecznych do wypetnienia obo-
wigzku.

Aktualizacji wielkosci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.

3.17 Leasing

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

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

Umowy leasingu, wedtug ktorych znaczaca cze$é ryzyka i pozytkdw z tytutu posiadania pozo-
staje po stronie leasingodawcy dotyczg leasingu operacyjnego.
3.18 Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spoétka uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjq oraz gdy kwote przychodéw mozna wyce-
ni¢ w wiarygodny sposob. Przychody ze sprzedazy sg ujmowane w wartosci godziwej otrzy-
manej ptatnosci, po pomniejszeniu o podatek VAT, rabaty i opusty. W przychodach ze sprze-
dazy ujmowane s3 przychody powstajace ze zwyktej dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapita-
towej, tj. sprzedazy wyrobdw, towardw i materiatow, z uwzglednieniem udzielonych rabatéw
oraz innych zmniejszen cen sprzedazy.

Koszty finansowania zewnetrznego

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

Odsetki

Przychody z odsetek ujmowane sg wedtug zasady memoriatowej metodq efektywnej stopy
procentowe;j.

Dywidendy

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

Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodgq liniowq przez
okres wynajmu w stosunku do trwajacych uméw.

3.19 Koszty

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskdw i strat, jezeli nastgpito uprawdopodobnione zmnigjsze-
nie przysztych korzysci ekonomicznych zwigzane ze zmnigjszeniem stanu aktywdw lub zwiek-
szeniem stanu zobowigzan, ktérych wielko$¢ mozna wiarygodnie ustalic.

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskdw i strat na podstawie bezposredniego zwigzku pomiedzy
poniesionymi kosztami a osiggnieciem konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspdt-
miernosci.

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

3.20 Podatek

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskdw 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 obowiazujacych na dany dzien bilansowy, oraz ewentualne korekty po-
datku dochodowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezgce 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 wiasnym. W takiej sytuacji podatek odroczony
ujmuje sie réwniez w odpowiedniej pozycji w kapitale wkasnym.

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

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przy-
sztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejscio-
wymi, ktore spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowe-
go. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest
weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy zachodzi
watpliwos¢ osiggniecia przez Spodtke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.
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Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich rdznic
przejsciowych pomiedzy wartoscig podatkowg aktywdw i zobowiazan, a ich wartoscig bilan-
sowq w sprawozdaniu finansowym.

3.21 Segmenty dziatalnosci

Vistula Group S.A. jest organizacjq skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy
meskiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym przedmio-
tem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w zakresie for-
malnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej. W zwigzku ze zmianami w strukturze Grupy
Kapitatowej Spdtka rozpoznaje nastepujace segmenty dziatalnosci:

1. salony detaliczne — sklepy wiasne spotki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych, zlokalizowane w kraju podstawowy kanat dystrybucji;

a) Sklepy Vistula

b) Sklepy Wdlczanka

c) Sklepy marek Licencyjnych
d) Sklepy W.Kruk

e) Deni Cler

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

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

4. pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, kto-
rych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatéw dystrybucji, dominuja-
cq pozycje stanowiq tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-
tych ustug.

W zakresie segmentdéw geograficznych catos$¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest
w_Rzeczpospolitej Polskiej.

3.22 Kursy stosowane do wyceny aktywow i pasywow

Poszczegolne pozycje aktywdw i pasywdw przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego
kursu z dnia 30.06.2009 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 4,4696 zt/EUR. Poszcze-
godlne pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 4,5184
Zt/EUR, ktory stanowi Srednig arytmetyczng $rednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia: 31.01.09 — 4,4392
Zt/EUR, 28.02.09 — 4,6578 zI/EUR, 31.03.09 — 4,7013 z{/EUR, 30.04.09 — 4,3838 zI/EUR,
31.05.09 - 4,4588 z/EUR, 30.06.09 — 4,4696 zt/EUR.

Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 3,9170 zt/EURO.

Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 4,8999 zt/EURO.
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4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1 Przychody
w tys. zt
Analiza przychodéw Spoétki
potrocze / 2009 | potrocze / 2008 | 2 kwartat /2009 | 2 kwartat /2008

Przychm,:ly ze sprzedazy produktow, towardw i 219 947 206 747 97 842 113 781
materiatow
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci
Przychody z tytutu pozostatego najmu trwatego
Razem przychody ze sprzedazy 219 947 206 747 97 842 113 781
\Wynik na sprzedazy majatku trwatego 831 1231 445 1231
Pozostate przychody operacyjne 31970 361 29 105 286
Przychody finansowe 510 2 867 111 1712
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej 3322 3322
Razem 253 258 214 528 127 503 120 332

Nota2 Segmenty wedlug rodzaju dziatalnosci i podziatlu geograficzne-

go

Dziatalno$¢ Grupy mozemy podzieli¢ na cztery segmenty operacyjne. Segmenty te sg pod-
stawq do sporzadzania raportéw Spotki.

Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

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

3. Produkcja i sprzedaz odziezy na eksport

4. Pozostata sprzedaz

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentow dziatalnosci biznesowej :

w tys. zt
Rok biezacy Sprzedaz deta-
| pétrocze 2009 Sprzedaz deta- | liczna wyrobow Sprzedaz Sprzedaz Pozostata R
. L. L . . azem
liczna odziezy | jubilerskich, w hurtowa eksportowa sprzedaz
tym zegarkow
Sprzedaz na rzecz klien- 122 627 65 959 19 347 8087 3927 219 947
tow zewnetrznych
Przychody ogétem 122 627 65 959 19 347 8 087 3927 219 947
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w tys.

zt

Okres porownywalny Sprzedaz deta-
| pétrocze 2008 Sprzedaz deta- | liczna wyrobow Sprzedaz Sprzedaz Pozostata Razem
liczna odziezy | jubilerskich, w hurtowa eksportowa sprzedaz
tym zegarkow
Sprzedaz na rzecz klien- 155 878 10 744 21973 15 439 2713 206 747
tow zewnetrznych
Przychody ogétem 155 878 10 744 21973 15439 2713 206 747
w tys. zt
Rok biezacy Sprzedaz deta-
2 kwartat 2009 Sprzedaz deta- | liczna wyrobow Sprzedaz Sprzedaz Pozostata R
. L. L . h azem
liczna odziezy | jubilerskich, w hurtowa eksportowa sprzedaz
tym zegarkow
Sprzedaz na rzecz klien- 48 301 34 897 10 430 2043 1271 97 842
tow zewnetrznych
Przychody ogoétem 48 301 34 897 10 430 2943 1271 97 842
w tys. zt
Okres poréwnywalny Sprzedaz deta-
2 kwartat 2008 Sprzedaz deta- | liczna wyrobow Sprzedaz Sprzedaz Pozostata R
. L, L . . azem
liczna odziezy | jubilerskich, w hurtowa eksportowa sprzedaz
tym zegarkow
Sprzedaz na rzecz klien- 86 964 10 744 9425 5 655 993 113 781
tow zewnetrznych
Przychody ogétem 86 964 10 744 9425 5655 993 113781

Geograficzne segmenty dziatalnosci:

W zakresie segmentow geograficznych catos¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest
w Rzeczpospolitej Polskiej.

Przychody ze sprzedazy na réznych ryn- w tys. zt
kach pod wzgledem lokalizacji geogra-

ficznej potrocze / 2009 potrocze / 2008 |2 kwartat/ 2009 | 2 kwartat /2008
Polska 210 866 191 308 93612 107 957
Strefa EURO 7 893 14 669 3583 5493
Strefa USD 725 189 636 96
Strefa DKK 446 426 11 225
Strefa GBP 17 32 10
Pozostate 123
Razem 219 947 206 747 97 842 113 781
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Nota4 Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty opera-

cyjne
w tys. zt
potrocze / 2009 potrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
Amortyzacja 8 976 6245 2895 2475
Zuzycie surowcow i materiatdbw 31026 27 223 11 954 12 875
\Warto$¢ sprzedanych towaréw 93 692 73 822 34 583 41 359
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku - 20351 -13281 -1172 1184
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 166 1657 166 1657
Koszty wynagrodzen 44728 41 361 19973 22 600
Pozostate koszty rodzajowe 11 255 15248 2 890 10 866
Koszty ustug obcych 60 487 52 891 23 411 26 329
Pozostate koszty operacyjne 8 760 2 847 3615 2285
Razem koszty sprzedanych produktow,
towarow i materlalow, dys_trybucp oraz 238 739 208 013 98 315 121 630
koszty ogdlnego zarzadu i pozostate kosz-
ty operacyjne
Nota 4a Koszty wynagrodzen
Sredni stan zatrudnionych w osobach w tys. zt
(wraz z kadra zarzadcza) /

Ogodlne wynagrodzenie (kwotowo)) potrocze / 2009 poitrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
Poszczegolne kategorie zatrudnionych: 2303 2962 2303 2962
stanowiska nierobotnicze 1422 1337 1422 1337
stanowiska robotnicze 881 1625 881 1625
Ogoblne wy.nagrodzenie w podziale na 44728 41 361 19 973 22 600
(kwotowo):

Ptace 37 467 33655 16 752 18 618
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 7 261 7311 3221 3 587
Pozostate koszty wynagrodzen 395 395
Nota5 Przychody finansowe
w tys. zt

potrocze / 2009 potrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
Odsetki od lokat bankowych 38 595 14 168
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do

. 3392

sprzedazy
Zysk z tytutu r6znic kursowych 1187 1121
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\Wycena dyskonta 56
Pozostate 416 1015 97 423
Razem 510 6189 111 1712
Nota 6 Koszty finansowe
w tys. zt
potrocze / 2009 poitrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
Odsetki od kredytow w rachunku biezgcym i
kredytéw bankowych. 12 651 3463 4 805 3152
stetkl od zobowigzan z tytutu leasingu 354 711 154 597
finansowego
Prowizje od kredytéw i gwarancji 269 88 222 64
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do 88
sprzedazy
Strata z tytutu réznic kursowych 3 951 128 -512 116
Pozostate 223 628 38 1
Razem 17 448 5106 4707 4116
Nota 7 Podatek dochodowy
w tys. zt
potrocze / 2009 potrocze / 2008 || 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
Podatek biezacy
Podatek dochodowy od oséb prawnych 128 1587 - 889
Podatek dochodowy obowigzujgcy w innych
panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) -4074 - 602 - 391 - 863
Rok biezacy - 3946 985 - 391 26
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i w tys. zt
zysku brutto wykazanego w rachunku
zyskow i strat potrocze / 2009 potrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
Zysk brutto -2929 1409 24 481 -5414
\Wedtug ustawowej stawki 19% (2008: 19%) - 557 268 4 651 - 1029
Dochody niepodlegajace opodatkowaniu -35193 -3040 - 31486 -1263
Koszty niestanowigce kosztow uzyskania 39 346 9983 7113 11 355
przychodu
Wykorzystgnle poprzednio nieujetej straty 548 -108
podatkowej
Podstawa opodatkowania 676 8 352 - 4678
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 128 1587 - 889
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Efektywna stopa podatkowa -4,39% 112,62% - -16,42%
Nota 10 Zysk na akcje
w tys. zt.
Dziatalnos¢ kontynuowana

potrocze / 2009 potrocze / 2008 | 2 kwartat / 2009 2 kwartat /2008
2{;2 netto przypisany do podmiotu dominujg- 1017 573 24 879 - 5291
Zyski z dziatalnosci kontynuowanej dla celow
wyliczenia wskaznika zysku na akcje po 1017 573 24 872 -5291
wytaczeniu dziatalnosci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 103 303 932 80 222 190 103 303 932 80222 190
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji 107 395 141 84 162 190 106 223 147 84 162 190
zwyktych
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig
-  podstawowy 0,01 0,01 0,24 - 0,07
- rozwodniony 0,01 0,01 0,23 - 0,06
Nota 11 Wartos¢ firmy

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2008 63 152
Ujawniona na moment nabycia W.Kruk ( w tym wykazana w sprawozdaniu W.Kruk Grupa dodatnia warto$¢ 252 659
firmy spoétki zaleznej)
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2008 315 811
Saldo na 1 stycznia 2008 63 152
Ujawnienie na moment nabycia / potagczenia V&W S.A. z W.KRUK S.A. 181 651
Wyksiegowanie na moment zbycia - 871
Saldo na 31 grudnia 2008 243 932
Saldo na 1 stycznia 2009 243 932
Korekta ujawnienia na moment nabycia W.Kruk 243
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2009 244 175
Powstata z nabycia Woélczanka S.A. 62 281
Powstata z nabycia W. KRUK S.A. 181 894

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2008
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Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2008
Saldo na 1 stycznia 2008
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym 42
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2008 42
Saldo na 1 stycznia 2009 42
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2009 42
WARTOSC BILANSOWA
Na 30 czerwca 2008 315 811
Na 31 grudnia 2008 243 890
Na 30 czerwca 2009 244 133
Nota 12 Inne wartosci niematerialne
w tys. zt

Koszty prac [Znaki towaro- Patenty i R

rozwojowych |we licencje azem
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2008 93 022 10 280 103 302
?grfgrt]asl(;%r;sgilidacyjna — wylgczenie podmiotow powigzanych 3620 3620
Zwigkszenia 2 549 2549
Zmniejszenia -199 -199
Saldo na 30 czerwca 2008 93 022 16 250 109 272
Saldo na 1 stycznia 2008 93 022 10 280 103 302
g(grfg;asl;%r;sgilidacyjna — wigczenie podmiotow powigzanych 23 1072 1095
Zwiekszenia — nabycie W.Kruk 1219 80 744 1898 83 861
Zwiekszenia 3538 3538
Zmniejszenia - 261 - 261
Saldo na 31 grudnia 2008 1219 173 789 16 527 191 535
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Saldo na 1 stycznia 2009 1219 173 789 16 527 191 535
Korekta lkon§lolidacyjna — wylgczenie podmiotéw powigzanych -59322 _1752 _61074
z konsolidaciji
Zwigkszenia 3291 3291
Zmniejszenia -2 -2
Saldo na 30 czerwca 2009 1219 114 467 18 064 133 750
AMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2008 7 251 7 251
Korekta konsolidacyjna 2 400 2400
Zwigkszenia 329 329
Zmniejszenia -1 -1
Saldo na 30 czerwca 2008 9979 9979
Saldo na 1 stycznia 2008 7 251 7 251
Korekta kpnsq_lidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych 23 045 068
do konsolidacji
Zwigkszenia — nabycie W.Kruk 901 727 1628
IAmortyzacja za okres 124 1121 1245
Zbycie - 52 -52
Saldo na 31 grudnia 2008 1025 23 9992 11 040
Saldo na 1 stycznia 2009 1025 23 9992 11 040
Korekta konsolidacyjna — wylgczenie podmiotéw powigzanych

S -1186 -1 186
z konsolidaciji
Zwiekszenia 973 973
Zmniejszenia -1 -1
Saldo na 30 czerwca 2008 1025 23 9778 10 826
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2008 1626 1626
Korekta konsolidacyjna
Zmniejszenia -4 -4
Saldo na 30 czerwca 2008 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2008 1626 1626
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotéw powigzanych
do konsolidacji
Zwiekszenia 59 322 5 59 327
Zmniejszenia
Saldo na 31 grudnia 2008 59 322 1631 60 953
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Saldo na 1 stycznia 2009 59 322 1631 60 953
ZK?(roenl:g”léoar;?iolldacyjna — wylgczenie podmiotéw powigzanych -59322 -4 -59326
Zwigkszenia

Zmniejszenia -1 -1
Saldo na 30 czerwca 2009 1626 1626
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2008 93 022 4649 97 671
Na 31 grudnia 2008 194 114 444 4904 119 542
Na 30 czerwca 2009 194 114 444 6 660 121 298

Patenty i licencje sq amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi
przecietnie 5 lat, znaki towarowe nie podlegajg amortyzacji.

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

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

Na dzien 30 czerwca 2009 roku w oparciu o dokonang oceng przestanek wskazujacych na
mozliwos¢ utraty wartosci w odniesieniu do wartosci niematerialnych o nieokreslonym termi-
nie uzytkowania nie stwierdzono koniecznosci przeprowadzenia testu na utrate wartosci nie-
materialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania, w tym wartosci firmy. W okresie, za
ktory sporzadzono $rédroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizujgcych
wartosci niematerialne.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwale

w tys. zi.
A . Urzadzenia i
Grunty i budynki L] trw'ale w pozostate srodki Razem
budowie
trwate
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2008 76 398 10 535 120 889 207 822
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow 32492 2954 20 711 55 457
powigzanych do konsolidaciji
Zwiekszenia 18 694 7921 23093 49708
Nabycie jednostki zaleznej -12 241 -12 241
R&znice kursowe
Zbycie -12193 - 24698 - 36 891
Saldo na 30 czerwca 2008 115 391 8 469 139 995 263 855

34



Saldo na 1 stycznia 2008 76 398 10 535 120 889 207 822
7
Zwigkszenia — nabycie W.Kruk 33 900 129 16779 50 808
Zwigkszenia 23 957 67 733 30 059 121749
Zbycie -15758 - 72643 -31731 -120 132
Saldo na 31 grudnia 2008 127 874 5761 139 888 273 523
Saldo na 1 stycznia 2009 127 874 5761 139 888 273 523
Zwigkszenia 3305 8 506 2453 14 264
Nabycie jednostki zaleznej

Ro6znice kursowe

Zbycie - 561 -10 368 -2 091 -13 020
Aktualizacja wyceny 3334
Saldo na 30 czerwca 2009, w tym : 95 425 1589 87 877 184 891
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 95 425 1589 87 877 184 891
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2008 19 894 88 789 108 683
| s
IAmortyzacja za okres 2371 3545 5916
Zbycie - 393 -12015 -12408
Saldo na 30 czerwca 2008 31278 92 039 1238 317
Saldo na 1 stycznia 2008 19 894 88 789 108 683
Zwigkszenia — nabycie W.Kruk 7324 7725 15 049
IAmortyzacja za okres 7 288 11973 19 261
Zbycie - 850 - 18585 -19 435
Saldo na 31 grudnia 2008 36 958 91816 128 774
Saldo na 1 stycznia 2009 36 958 91 816 128 774
IAmortyzacja za okres 3 356 4647 8 003
Zbycie - 155 -2005 -2160
Saldo na 30 czerwca 2009 33425 62 694 96 119
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ODPISY z tytutu trwalej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2008 4727 714 7 886 13 327
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow

powigzanych do konsolidaciji

Zwiekszenia 5797 46 4 557 10 400
Zmniejszenia - 3597 -175 -6 046 -9818
Saldo na 30 czerwca 2008 6 927 585 6 397 13 909
Saldo na 1 stycznia 2008 4727 714 7 886 13 327
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotow

powigzanych do konsolidacji

Zwiekszenia 1602 816 1430 3848
Zmniejszenia -129 - 147 - 276
Saldo na 31 grudnia 2008 6 329 1401 9169 16 899
Saldo na 1 stycznia 2009 6 329 1401 9169 16 899
Kprekta .konsolidacyjna - \{vy’fquenie podmio- -4312 46 -7519 -11877
tow powigzanych z konsolidacji

Zwigkszenia 1133 1133
Zmniejszenia - 327 - 227 - 554
Saldo na 30 czerwca 2009 2823 1355 1423 5601
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2008 77 186 7 884 41 559 126 629
Na 31 grudnia 2008 84 587 4 360 38 903 127 850
Na 30 czerwca 2009 59 177 234 23760 83 171

Grupa nie posiada pozabilansowych srodkéw trwatych.

Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych Grupy w leasingu finansowym wynosi 5.934 tys. zi.
Utworzone odpisy aktualizujgce odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwro-

cone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Srodki trwate o wartoéci bilansowej 19.350 tys. zt. stanowia przedmiot zabezpieczenia uméw

kredytowych.

Nota 14 Nieruchomosci inwestycyjne

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2008

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2008
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Saldo na 1 stycznia 2008

Zwigkszenia

874

Zbycie

Przeklasyfikowanie gruntu do aktyw przeznaczonych do sprzedazy

Saldo na 31 grudnia 2008

874

Saldo na 1 stycznia 2009

874

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2009, w tym:

874

—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia

874

- ujete w warto$ci przeszacowanej

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2008

IAmortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2008

Saldo na 1 stycznia 2008

IAmortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2008

Saldo na 1 stycznia 2009

IAmortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2009

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2008

Na 31 grudnia 2008

874

Na 30 czerwca 2009

874

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Grupe w I potroczu 2009 roku
wynidst 0 tys. zt (w I potroczu 2008 roku: 0 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwiazany z

wynajmem nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wynidst 0 tys. zt (w I potroczu
2008 roku: 0 tys. zt.)
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Nota 15 Udzialy i akcje

Wykaz jednostek, w ktorych Spétka dominujaca posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2009

% posia- | o o cia u‘:iv:iratl‘:'ﬁzl Korekt b B
. - Metoda . danych o P s Kty bilansowa
Nazwa jednostki —— Sad rejestrowy B danych akcji wg | aktualizuja- .
yeeny - gloséw | ceny naby- | ce wartos¢ z -
akciji e tow/akciji
Floet Management Gmbh  [oon@ naby- - Niemiecki rejestr 100 100 138 138
cia handlowy
Land S.A g:“a naby- 0,18 0,18 138 138
Chara Sp. zo.0. Cena naby- 0.19 0.19 17 17
cia ' ’
Sad Rejonowy dla
Andre Renard Sp. z 0.0. (C:)i:na naby- M. St. Warszawy 70 70 36 36 0
inne 364 347 17
Razem 693 383 310

Wartos¢ udziatdow ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote 31 tys.
zt. w zwigzku z wyceng udziatdéw Fleet Management Gmbh.

Nota 16 Inne inwestycje diugoterminowe

w tys. zt
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
inne 4 4 4
Razem 4 4 4
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 17 855 23 080 23718
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 7678 8 896 8 922
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 19 211 27 838 29 584
Towary (wedtug ceny nabycia) 116 650 174 219 169 241
Zapasy ogotem, wgd’fug nizszej z dwéch wart.o.éci:l ceny nabyci_a 161 394 234 033 231 465
(kosztu wytworzenia) oraz warto$ci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw -8127 -13 239 -14 579
Razem 153 267 220 794 216 886
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Utworzone odpisy aktualizujgce w kwocie 452 tys. zt. odniesione zostalty w pozostate koszty
operacyjne, a odwrocone odpisy aktualizujagce w kwocie 3.843 tys. zt. odniesione zostaty w
koszt wtasny sprzedazy.

Zastaw na zapasie wyrobow gotowych znajdujacych sie w salonach firmowych na kwote
302 tys. zt. w zwigzku z zawarciem umowy leasingu finansowego oraz na kwote 41.375
tys. zt. z tytutu otrzymanych kredytdw i gwarancji bankowych.

Nota 20 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Z\ll)anljeitzg)osm z tytutu dostaw, robot i ustug od jednostek pozostatych 49 259 51 806 55119
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, ) ) )
robét i ustug od jednostek pozostatych 28 831 26979 26040
Z\lnzlte:g;]osm z tytutu dostaw, robot i ustug od jednostek pozostatych 20 428 24 827 29 079
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych
(brutto)-(nota 42) 20 981 3164 3187
;nalrr:;(s;r:]odpls aktualizujacy wartos¢ naleznosci od jednostek powia- -20 601 23119 22936
Z\lnzlte:g;]osm z tytutu dostaw, robot i ustug od jednostek powigzanych 380 45 251
Naleznosci z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecz- 146 8071 4394

nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 38 414 44 454 57 946

minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznosci od

jednostek pozostatych - 31092 -31073 - 45140
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 7322 13 381 12 806
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4 475 4 375 4 300
minus: odpis a_ktualizujqcy warto$¢ pozostatych naleznosci od -4 401 -41300 -4300
ednostek powigzanych

Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (netto) 74 75

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 113 275 111 870 124 946
minus: odpisy aktualizujgce wartos¢ nalezno$ci razem - 84 925 - 65471 -78 416
Naleznosci krotkoterminowe, razem (netto) 28 350 46 399 46 530

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-
$ci 13 %.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) — s
z podziatem na naleznosci nie sptacone w okresie péirocze / 2009 2008 pélrocze / 2008
a) do 1 miesigca 6 148 9 852 5691
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b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 6 036 5342 2612
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 4159 2 106 889
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 10672 1632 2 255
e) powyzej 1 roku 31135 26 694 25 466
{:l):;lleznoéci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brut- 58 150 45 626 36913
f) odpisy _aktualizujqce warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, 49 432 -331320 -28 976
przeterminowane
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 8718 12 306 7937
Zmiana stanu odpiséw aktualizujagcych wartos¢ naleznosci ISRl

AL e pélrocze / 2009 2008 péirocze / 2008
Stan na poczatek okresu 65471 63 894 62 069
a) zwiekszenia (z tytutu) 19 979 13 320 18 967
- przejecia naleznosci W. Kruk 56
—  Korekta konsolidacyjna — wigczenie spotki zaleznej 15 066 -8 8 468
—  utworzenie odpiséw aktualizujgcych 3 565 10 849 10 499
—  roznic kursowych 1348 2423
b) zmniejszenia (z tytutu) 525 11743 2620
- otrzymania zaptaty za nalezno$¢ 525 11743 1320
- decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 344
= ustania przyczyny dokonania odpisu aktualizujgcego
—  réznic kursowych 956
\,Svt);':lcr;] on(;pli(soén\/iveik;lliziszsjqcych warto$¢ naleznosci krotkotermino- 84925 65 471 78 416

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

w tys. zt
Naleznosci krétkoterminowe brutto (struktura walutowa)
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
a) w walucie polskiej 89 759 87 887 107 926
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 23 516 23983 17 020
b1. jednostka/waluta tys / EURO 4434 5120 4576
tys. zt 19 816 21 364 15 350
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b2. jednostka/waluta tys / USD 884 605 488
tys. zt 2807 1792 1035
pozostate waluty w tys. z 893 827 635
Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 113 275 111 870 124 946
Nota 20a. Udzielone pozyczki
w tys. zt
Udzielone pozyczki

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Z\ll)anljeitzg)osm z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych 3746 3618 3291
mir)us: odpis gktualizujqcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych -3746 -3618 -3953
pozyczek od jednostek pozostatych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych 38
(netto)
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigza- 715 730 623
nych (brutto)
minus: odpis gktuallzujqcy vyartosc naleznosci z tytutu udzielonych _307 -320 - 204
pozyczek od jednostek powigzanych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigza- 388 410 329
nych (netto)
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 4 461 4 348 3914
Minus : gdpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu udzielo- _4073 -3938 -3547
nych pozyczek
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 388 410 367

Grupa posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 4.461 tys. zt. (w tym w
spdtkach zaleznych 715 tys. zt.). Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 4.073
tys. zt. objeto odpisem aktualizujgcym ( w tym: w spotkach zaleznych 327 tys. zt.).

Efektywna stopa procentowa za okres I pétrocza 2009 roku wyniosta 1,34%

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ pozyczek Il
Kistiotonminowyeh péirocze / 2009 2008 pélrocze / 2008

Stan na poczatek okresu 3938 3622 3622
a) zwiekszenia (z tytutu) 135 316

- przejecia naleznosci Wolczanka

- utworzenie odpiséw aktualizujgcych 135 316
b) zmniejszenia (z tytutu) 75
- otrzymanie zaptaty za naleznosc¢

- decyzja zarzadu o spisaniu rezerwy w straty

- roznice kursowe 75
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ pozyczek krétkoterminowych 4073 3938 3547

na koniec okresu
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Nota 21 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowig: gotéwka bedaca w posiadaniu Grupy oraz krét-
koterminowe depozyty bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Wartos¢ ksiegowa
tych aktywdéw odpowiada wartosci godziwej

w tys. zt
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Srodki pienigzne w banku i kasie 7237 13 384 14 534
Lokaty krotkoterminowe 8 849 13218 27 802
Razem 16 086 26 602 42 336

Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéow wykazane w rachunku przeptywoéw pieniez-
nych sktada sie z nastepujacych pozycji :

w tys. zt
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Srodki pienigzne w banku i kasie 7237 13 384 14 534
Lokaty krotkoterminowe 8 849 13218 27 802
Razem 16 086 26 602 42 336

Przeptywy pieniezne sporzadzane sg metodg posrednia.

Ryzyko kredytowe.

Gtéwnym aktywem finansowym Grupy sq $rodki na rachunkach bankowych, gotéwka, nalez-
nosci z tytutu dostaw i ustug, inne naleznosci, oraz inwestycje, ktore reprezentujg maksy-
malng ekspozycje na ryzyko kredytowe w relacji do aktywdw finansowych.

Grupa nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roztozone jest na du-
zg ilos¢ partnerow i klientdw.

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

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 9877 24 825
Kredyty bankowe 284 681 297 307 364 757
Pozyczki 7 460 11 607

Kredyty z terminem wymagalnosci:
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na zadanie lub w okresie do 1 roku 281909 310 237 351 951
Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesie-
cy (wykazana w zobowigzaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 12 649 15625 24 412
w tys.
Struktura walutowa kredytow R 2
azem w przeli-
- zt € $
czeniu na zt.
30 czerwca 2009 294 558 294 558
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 9877 9877
Kredyty bankowe 284 681 284 681
Pozyczki
31 grudnia 2008 329 592 329 592
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 24 825 24 825
Kredyty bankowe 297 307 297 307
Pozyczki 7 460 7 460
30 czerwca 2008 376 364 376 364 600 34 398
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y)
Kredyty bankowe 364 757 364 757 600 34 398
Pozyczki 11 607 11 607 15 595
Kredyty bankowe
Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytow zaciagnietych przez Grupe nastepujaco :
w tys. zt

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 9877 24 825
Kredyty bankowe 284 681 297 307 364 757
Razem 294 558 322132 364 757
Zarzad szacuje warto$¢ godziwg pozyczek zaciggnietych przez Grupe nastepujaco :

w tys. zt

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Pozyczki 7 460 11 607
Razem 7 460 11 607
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Zobowigzania z tytutu kredytéw :

Nazwa | Siedziba | Kwota kredytu/ | Kwota kredytu | Warunki opro- | Opro- Termin Zabezpieczenia
(firma) wg umowy pozostata do centowania cento- splaty
jednostki sptaty wanie
efektyw-
zt wa- zt wa- neyW
luta luta
Bank BRE |Warszawa (8 500 000 PLN PLN |Wibor 1M + 23 wrzesnia |1. Weksel in Blanco
Limit na marza banku 2004 — 2. Zastaw na zapa-
akredytywy i 29 wrzesnia [sach w sklepach
gwarancje 2009 Vistuli na kwote
bankowe 10.000.000,- PLN
Fortis Bank [Warszawa [20 000 000 |PLN PLN [kredyt w rachun- 31 sierpnia  [1.0$wiadczenie o
ku biezacym, 2006 na 10 |poddaniu sie egzeku-
akredytywy i lat, pierwszy |cji
gwarancje wg okres udo-
zatacznika do stepnienia
umowy kredytu do
29 sierpnia
2007
Fortis Bank [Warszawa |20 000 000 [PLN [14 700 860 [PLN [uzalezniony od [3,65% [31 sierpnia [1.Zastaw na znaku
wskaznika net 2006 - towarowym stownym
financial debet / 30 sierpnia  |i stowno-graficznym
EBITDA, do 04 2016 WOLCZANKA
lipca 2007 W1I- 2.05wiadczenie o
BOR 1M + poddaniu sie egzeku-
1,65%, od 05 cji
lipca 2007 gdy
wskaznik >1,5 i
<2,5 to WI-
BOR+2%, gdy
<1,5i>1,0to
WIBOR+1,65%,
gdy <1,0 to
\WIBOR+1,3%
Fortis Bank |Warszawa |300 000 000 [PLN {198 430 286 |PLN |Wibor 1M + 4,22% 29 maj 2008 (1. Zastaw na akty-
marza banku -31 lipiec wach Spotki, zapa-
2009 sach, znaku towaro-
wym "Vistula" i
"Wolczanka", udzia-
tach w innych spot-
kach
2. . Hipoteka kaucyj-
na do kwoty
292 585 457 zt.
3. OSwiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do 150.000 min zt.
4. Cesja praw z polisy|
ubezpieczeniowej.
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Fortis Bank

Austria

100 000 000

PLN

50 000 000

PLN

\Wibor 1M +
marza banku

5,10%

27 czerwca
2008 -

31 lipiec
2009

1. Zastaw na akty-
wach Spotki, zapa-
sach, znaku towaro-
wym "Vistula" i
"Wolczanka", udzia-
tach w innych spot-
kach

2. Hipoteka kaucyjna
do kwoty

292 585 457 zi.

3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do 150.000 min zt.
4. Cesja praw z polisy|
ubezpieczeniowej.

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

7 000 000

PLN

6 914 906

PLN

\Wibor 1M +
marza banku

5,15%

31 lipiec
2009

1. Zastaw rejestrowy
na zapasach 7 000
tys. zt. + cesja praw z
polisy ubezpiecze-
niowej,

2. Oswiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

3676 176

PLN

4 000 000

PLN

\Wibor 1M +
marza banku

5,15%

31 lipiec
2009

1. Hipoteka zwykta 5
000 tys. zt., kaucyjna
280 tys. zt., zastaw
rej. na zapasach
5.000 tys. zt + cesja
praw z polisy ubez-
pieczeniowej,

2. cesja wierzytelno-
Sci przysztych ze
sprzedazy nierucho-
mosci

3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do kwoty 10.000
tys. zt.

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

3451 160

PLN

3451 160

PLN

\Wibor 1M +
marza banku

5,15%

31 lipiec
2009

1. Hipoteka zwykta
5.000 tys. zt., kaucyj-
na 280 tys. zt., za-
staw rej. na zapa-
sach 5.000 tys. zt. +
cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej,

2. cesja wierzytelno-
Sci przysztych ze
sprzedazy nierucho-
mosci

3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do kwoty 10.000
tys. zt.

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

14 000 000

PLN

8 999 003

PLN

\Wibor 1M +
marza banku

5,15%

31 lipiec
2009

1. Hipoteka zwykita
9.499 tys. zt., hipo-
teka kaucyjna 800
tys. zt., zastaw rej. na
zapasach 8.500 tys.+
cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej,

2. cesja wierzytelno-
Sci przysziej
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3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do kwoty 20.000
tys. zt.
28 000 tys. zt.
BZ WBK |Poznan 3 000 000 PLN [2 961 988 PLN |WIBOR 3M 2,05% 31 lipiec 1.Zastaw na zapa-
+marza5% 2009 sach 3 443 tys. zt.
BZ WBK |Poznan 4 400 000 PLN [2 800 000 PLN |WIBOR 3M 5,58% 31 lipiec 1.Zastaw na zapa-
+marza 5% 2009 sach 4 775 tys. zt.
BZ WBK  [Poznan 3000000 |PLN [2300000 |PLN [WIBOR 3M 3,25% |28 luty 2010 |1.Hipoteka zwykia
+marza 1,7% 3 000 tys. zt.
2.Hipoteka kaucyjna
500 tys. zt.

Grupa posiada pie¢ podstawowych kredytéw bankowych:

a) kredyt odnawialny w wysokosci 8.500 tys. zt. Kredyt zostat zaciagniety 23.09.2004r. Spta-
ta kredytu nastgpi 29.09.2008r.. Kredyt zabezpieczony zostat hipotekg kaucyjng oraz zasta-
wem na zapasach w sklepach Vistuli. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza
banku.

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

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

d) linia kredytowa odnawialna w wysokosci do 300.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciagniety
08.05.2008r. Sptata kredytu nastapi 31.07.2008 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na
na aktywach spofki i hipoteka kaucyjng. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza
banku.

e) kredyt nieodnawialny w wysokosci 100.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 27.06.2007r.
Spfata kredytu nastapi 31.07.2009 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na znaku towa-
rowym Wodlczanka. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

f) Kredyt obrotowy w wysokosci 7 000 tys. zt. Sptata nastapi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
g) Kredyt obrotowy w wysokosci 3 676 tys. zt.. Sptata nastapi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
h) Kredyt obrotowy w wysokosci 3 451 tys. zt.. Sptata nastapi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
i) Kredyt obrotowy w wysokosci 14 000 tys. zt.. Sptata nastgpi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
j) Kredyt obrotowy w wysokosci 3 000 tys. zt.. Sptata nastqpi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
k) Kredyt obrotowy w wysokosci 4 400 tys. zt.. Sptata nastgpi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
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I) Kredyt obrotowy w wysokosci 3 000 tys. zt.. Sptata nastapi 28.02.2010r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

W dniu 28 lipca 2009 roku Spétka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie
umowe zmieniajacg umowy kredytowe oraz umowe poreczenia. Na podstawie Umowy Zmie-
niajacej ustalono terminy spfaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi harmonogramami spiat ra-
talnych:

- z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 198.430.286 PLN najpdzniej w terminie do dnia 5
stycznia 2018 roku;

-z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 50.000.000 PLN najpdzniej w terminie do dnia 5
stycznia 2012 roku; oraz

- z Umowy Poreczenia w kwocie 4.197.813,67 EUR najpdzniej w terminie do dnia 5 stycznia
2018 roku.

Nota 24 Pozostate aktywa trwale

w tys. zt

potrocze / 2009 2007 potrocze / 2008
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar 57 275
Odsetki od leasingu Fortis 2871 3073
Emisja reklam 189
Pozostate 61 84 20
Razem 61 3012 3 557
Nota 24a Pozostate aktywa obrotowe

w tys. zt

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Ubezpieczenie majatku 401 187 512
Odsetki od leasingu Fortis 970 1020
Odstepne za lokale sklepowe Arka, Stopmar (czgs$¢ krotkotermi- 275 435 435
nowa)
Reklama — zaémienie, katalog gtéwny, katalog $lubny 388 579 1120
Prenumeraty 58 15 60
Koszty administracyjne 310 226
Ustugi informatyczne 311
Opakowania 55
Dziatania marketingowe 57 797
Kalkulowany odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych 87 17 706
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Czynsze i koszty otwarcia nowych sklepow 449 413
Pozostate 322 701 562
Razem 1586 4031 5 851

Nota 25 Podatek odroczony

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

sprawozdawczym :
w tys. zt
bilans rachunek zyskow i strat

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008 | poéirocze / 2009 | péirocze /2008
Rezerwy z tytutu podatku 1198 1330 1440 132 -323
odroczonego
Ulga inwestycyjna do
rozliczenia w latach na- 17 2 21 2 -14
stepnych
\Wycena bilansowa - do-
datnie réznice kursowe 110 579 93 81
Oc.iset’kllnallczone od na- 38 38 38 61
leznosci
\Wycena nieruchomosci 1143 1143 281 - 329
Prawolwieczystego uzyt- 37 591 37
kowania gruntu
Odniesione na wynik
finansowy 1198 697 884 132 -323
Odniesiony na warto$¢
firmy — korekta nabycia 633 633 556
W.Kruk
Aktywa 2 tytulu podatku 14 848 10906 9752 3942 279
odroczonego
Plrzyspleszona amortyzacja 869 815 556 133 115
bilansowa
Smadc;ema po okresie 1 24 258 -390 -9
zatrudnienia (odprawy)
Odpisy aktualizujgce 1877 2193 735 - 395 235
Rezerwy, place i ubezpie- 536 1388 1971 - 852 102
czenia spoteczne
\Wycena bilansowa - ujem- 111 346 580 -235 103
ne réznice kursowe
Straty mozliwe do odlicze-
nia od przysztych docho- 3677 1282 2 395
[dow do opodatkowania
Naleznosci od odbiorcow 7176 4252 5130 2924 - 391
niezaleznych
Rezerwa na przyszte zo-
bowigzania 389 247 515 141 124
Rezerwa na zwroty 7 7 7
Odsetki od kredytu zara- 195 332 137

chowane
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?d“ies““e na wynik 14 848 10 906 8 566 3942 279
inansowy
Odniesiony na kapitat 1186

Utworzenie aktywa na podatek odroczony wynika z oceny prawdopodobienstwa, ze w przy-
sztosci zostang osiggniete dochody podatkowe i podstawa opodatkowania pozwalajaca na
potracenie ujemnych roznic przejsciowych i strat podatkowych, co uzasadnia utworzenie ak-
tywdw z tytutu podatku odroczonego na 30 czerwca 2009 roku.

Nota 26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

w tys. zt
Minimalne ptatnosci leasingowe
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 6 060 29776 32 057
w ciggu 1 roku 85 109 3460
od 2 do 5 roku 5975 10 681 28 597
Powyzej 5 lat 18 986
Zdyskontowana warto$¢ biezgca zobowigzan z tytutu leasingu 6 060 29776 32 057
finansowego
Minus: Kwota _nalezna z tytu%u r_ozllc'zema w ciagu 12 miesigcy 2789 6612 6816
(wykazywana jako zobowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 3271 23 164 25 241

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sq w PLN.

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Grupy odpowiada jego wartosci ksiegowej.
Zabezpieczeniem zobowigzan Spoétki dominujacej 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 zakupoéw han-
dlowych i kosztéw zwigzanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla
zakupdw handlowych wynosi 45 dni.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowia- R, 2

Zania pétrocze / 2009 2008 pétrocze / 2008
Zobowigzania z tytutu dostaw, robo6t i ustug 33 348 81159 75829
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych (nota 42) 770 96 96
Zoboyviqzania z tytutu pogiatkéw,' dgtacji, ge%, ubezpieczen spotecz- 8689 16 917 12312
nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
Inne 6494 10 336 11980
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 49 301 108 508 100 217
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w tys. zt
Zobowiazania krétkoterminowe (struktura walutowa)
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
a) w walucie polskiej 33114 88 569 80 385
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 16 187 19 939 19 832
b1. jednostka/waluta tys / EURO 3196 4609 4936
tys. zt 14 285 19 230 16 554
b2. jednostka/waluta tys / USD 514 153 905
tys. zt 1634 451 1917
Pozostate waluty w tys. zt. 268 258 1361
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 49 301 108 508 100 217
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwa [Rezerwa na Rezerwa
Rezerwa na |nakoszty| przyszie |Rezerw na | naudzie-
koszty pracow- | na prze- |zobowigza-| produkcje (lone pore-| Pozostate Razem
nicze tomie nia w toku czenia
okresu

Sean na dziefi 1 stycznia 2905 | 3313 946 1654 38 8 856
- Korekta konsolidacyjna

— nabycie spofki zalez- 1382 1382

nej
- utworzone rezerwy w 696 790 1101 2587

ciggu roku obrotowego
—  rozwigzanie rezerw - 466 -3313 -27 - 1033 -4839
Sean na dziefi 30 czerwea 3135 790 3402 621 38 7 986
—  wykazane w zobowig-

zaniach krotkotermino- 2 266 790 3402 621 38 7117

wych
-  wykazane w zobowia-

zaniach dtugotermino- 869 869

wych
Sean na dziefi 1 stycznia 2905 | 3313 946 1654 38 8 856
—  zwiekszenia — nabycie

W.Kruk 307 1468 523 2298
- utworzone rezerwy w 2344 1550 1091 458 | 85271 90 714

ciggu roku obrotowego
—  rozwigzanie rezerw -2414 - 3660 - 175 -1039 - 7288
oo 2 dzieft 31 grudnia 3142 | 2671 2385 1073 | 85271 38 94 580
—  wykazane w zobowig-

zaniach krotkotermino- 2370 2671 2385 1073 85271 38 93 808

wych
—  wykazane w zobowig- 772 772

zaniach dtugotermino-
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wych

Stan na dzien 1 stycznia

2009

3142 2671

2385

1073 85271

38

94 580

Korekta konsolidacyjna
— wylgczenie podmiotu

zaleznego z konsolidacji

- 554 -1 009

1563

utworzone rezerwy w
ciggu roku obrotowego

3369

35

47

3451

rozwigzanie rezerw

- 459 - 3259

-912

-706 | -23776

-29112

Stan na dzien 30 czerwca
2009

2129 1772

1508

414 61495

38

67 356

wykazane w zobowia-
zaniach krotkotermino-
wych

1494 1772

1508

414 61495

38

66 721

wykazane w zobowia-
zaniach dtugotermino-
wych

635

635

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

odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne

Na saldo rezerw na 30.06.2009 roku w kwocie 67 356 tys. zt. sktadajq sie :

- rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytalne 854 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na odprawy emerytalne 11 tys. zh.
- rezerwa krotkoterminowa na koszty na przetomie okresu 1.772 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na niewykorzystane urlopy 1.264 tys. zt.
- rezerwa na ustugi szycia 414 tys. zt.
- rezerwa na przyszte zobowigzania 1.508 tys. zi.
- rezerwa na zwroty 38 tys. zt.
- rezerwa na udzielone poreczenia 61.495 tys. zt.
Nota 29 Kapitat Akcyjny
w tys. zi.
. Spo- Prawo
Seria / emisia Rodzaj | Rodzal Wartosé seriil | sob do
) Rodzai akcii uprzywile- cgenia Liczba akcii emisji wg war- |pokry-| Data reje- | dywi-
) ! jowania —— 1| tosci nominal- | cia stracji |dendy
akciji P akcii nej kapita- (od
) tu daty)
Emisja "A" 2wykla zwykla na 1000 000 1991-04-30
okaziciela
Podziat emisji "A" (1 : 5) zwykla Zwykia na 5 000 000 1994-01-28
okaziciela
fain RN zwykta na
Emisja "B zwykta okaziciela 1000 000 1995-01-05
Umorzenie akcji -1 115470
Emisja -,D" zwykla zwykla na 2281125 2006-08-31
okaziciela
Emisja -,F” zwykla zwykia na 716 564 2006-11-30
okaziciela
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Emisja -,C’ zwykla zwykla na 140 000 2007-01-22
okaziciela
Podziat akeji (1 : 10) zwykia zwykia na 80 222 190 2007-09-06
okaziciela
ia A zwykta zwykta na ry
Emisja -,G okaziciela 8021 810 2008-10-06
Emisja -,H’ zwykla zwykla na 15 059 932 2008-12-31
okaziciela
Liczba akciji, razem 103 303 932
Kapitat zaktadowy, razem 22 891 726,40
\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
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Zarejestrowany:
103.303.932 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda (2008: 103.303.932 22 892 22 892 18 275
zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda, | potrocze 2008: 80.222.190
zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda)
\Wyemitowany:
103.303.932 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda (2008: 103.303.932 22 892 19 880 18 275

zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda, | potrocze 2008: 80.222.190
zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda)

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spdtek Handlowych, jednostka dominujaca jest obowigzana
utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co naj-
mniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawozdaniu spotki
dominujacej, dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawo-
wego jednostki dominujacej. O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne
Zgromadzenie, jednak czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu za-
ktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym jednostki dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne cele.

Nota 31 Kapital z aktualizacji wyceny

w tys. zt
Aktualizacja Aktualizacja in- Rason

srodkéw trwalych westyciji
Saldo na 1 stycznia 2008 4014 4014
Saldo na 30 czerwca 2008 4014 4014
Saldo na 1 stycznia 2008 4014 4014
Zbycie srodkéw trwatych -107 - 107
Saldo na 31 grudnia 2008 3908 3908
Saldo na 1 stycznia 2009 3908 3908
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Saldo na 30 czerwca 2009 3908

3908

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiggnietej przy przeszacowaniu

sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Nota 33. Kapitat rezerwowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2008 1972
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 986
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2008 2958
Saldo na 1 stycznia 2008 1972
Korekta konsolidacyjna -4145
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 1972
Zwigkszenia z tytutu wyceny znaku towarowego W.Kruk 3379
Saldo na 31 grudnia 2008 3178
Saldo na 1 stycznia 2009 3178
Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 2115
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2009 5293

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje propor-

cjonalnie do czasu trwania programu.

Wartos¢ nominalna akcji serii E, ktére Spotka moze wyemitowaé w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynoszg 788 tys. zi.

(3.940.000 akgji po 0,20 zt. kazda).

Warto$¢ nominalna akcji, ktére Spotka moze wyemitowa¢ w ramach warunkowego podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynoszg 1.087 tys. zi.

(5.437.000 akgji po 0,20 zt. kazda).

Nota 34 Zyski zatrzymane

w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2008 297 357
Korekta konsolidacyjna — wytgczenie i wigczenie podmiotdéw powigzanych z konsolidacji - 82
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy Srodkéw trwatych
Zysk netto za rok biezgcy 573
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Saldo na 30 czerwca 2008 297 848
Saldo na 1 stycznia 2008 297 357
Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotu powigzanego do konsolidacji -225
Zbycie srodkow trwatych 107
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 74 209
Zysk netto za rok biezgcy - 159 456
\Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 31 grudnia 2008 211 970
Saldo na 1 stycznia 2009 211970
Korekta konsolidacyjna — wytaczenie i wtgczenie podmiotow powigzanych z konsolidacji 2 862
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy Srodkéw trwatych

Zysk netto za rok biezgcy 1017
Saldo na 30 czerwca 2009 215 849

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.
Zyski zatrzymane, ujmujq wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubiegtych
podmiotu dominujacego i spdtek zaleznych.

Nota 37 Zobowigzania warunkowe

Charakter zobowigzania

Szacunkowa kwota zobowia-
zania

Przyczyna powstania zobo-
wigzania

Utworzona rezerwa na strate

Pozew o zaptate:

1) Syndyka Masy Upadtosci
Vicon Sp. z 0.0. w tancucie
— zawiadomienie o poste-
powaniu

2)F.G.S.P. - Biuro Terenowe
w tancucie

1.107 tys. zt.

Postepowanie przeciwko
naszej spotce z powddztwa
Biura Terenowego FGSP w
t ancucie tytutem zwrotu
kwoty wypfaconej pracow-
nikom tej spétki pochodza-
cej z F.G.S.P.. Roszczenia
wynikajq z tego, ze skoro z
chwilg wygasniecia uméw
dzierzawy nieruchomosci
oraz urzadzen, na podsta-
wie ktorych ZO Vicon Sp. z
0.0. korzystata z majatku
naszej spotki, pracownicy
tej spotki stali sie naszymi
pracownikami w zwigzku z
art. 231 Kodeksu pracy, to
nie byto podstaw do wypta-
ty tym pracownikom $wiad-

czen z F.G.S.P., gdyz zobo-

Utworzono rezerwe na 912
tys. zt.
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wigzania te obcigzaty naszg
Spotke.

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

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

Postepowanie przeciwko
naszej spotce z wniosku
syndyka masy upadtosci
Pabia Fashion Sp. z 0.0. 0
zawezwanie do proby ugo-
dowej w zwigzku z roszcze-
niem o zaptate kwoty 1.137
tys. zt. z tytutu wzajemnych
rozliczen miedzy Pabia
Fashion Sp. z 0.0. a Wél-
czanka SA. Postepowanie
prowadzone byto przez Sad
Rejonowy dla Krakowa -
Srodmiescia w Krakowie.
Posiedzenie w sprawie
zawezwania do proby ugo-
dowej odbyto sie w dniu
1.02.2008r.. Syndyk masy
upadtosci nie stawit sie na
posiedzenie, stad postepo-
wanie zostato umorzone.
\Wedtug naszej oceny wnio-
sek o zawezwanie do préby
ugodowej zostat ztozony
przez syndyka masy upa-
dtosci wytacznie w celu
przerwania biegu terminu
przedawnienia roszczenia. Z
przeprowadzonej przez nas
analizy udostepnionych nam
dokumentow wynika, ze
wskazane wyzej roszczenie
przedawnitoby sie w stycz-
niu 2008 roku. Najprawdo-
podobniej nalezy sie spo-
dziewac wniesienia przez
syndyka pozwu o zaptate
wskazanej kwoty. Do tej
pory jednak nie uzyskalismy
informacji o wniesieniu
pozwu przez syndyka.

Utworzono rezerwe na
zobowigzanie gtéwne 811

tys. zt.

Pozew o zaptate: Pana
Kamala Darvisha

1.967 tys. zt.

Postepowanie przeciwko
naszej spotce z powddztwa
Pana Kamala Darvisha o
zaptate 1967 tys. zt. tytu-
tem odszkodowania za nie
Wwywigzanie sie z zobowig-
zania wynikajacego z umo-
wy przedwstepnej. Poste-
powanie prowadzone jest

przez Sad Okregowy w

Nie utworzono rezerwy —
gdyz w opinii Zarzadu
wyniki postepowania nie
powinny znaczaco wptynac
na sprawozdanie finansowe
Spotki
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todzi. Postepowanie jest w
toku - przeprowadzane jest
postepowanie dowodowe.
ITermin nastepnej rozprawy
zostat wyznaczony na dzien
23.06.2008r.

Nota 37a Zobowigzania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
= weksnle wiasne de_aLce zabe;pieczeniem otrzymanych gwa- 9937 14 974 19 876
rancji z tytutu wynajmu lokali sklepowych
—  weksle wtasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasin- 299 282 18 286
gowych
Razem pozycje pozabilansowe 10 159 14 556 38 162

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. warrantdow subskrypcyjnych) zostaly zawarte w raporcie
biezacym nr 64/2006 z dnia 13 listopada 2006. Warto$¢ programu motywacyjnego oszaco-
wana przy zastosowaniu modelu Black'a-Scholes’a wyniosta 11.831.230 z, tj. 30,03 zt za 1
akcje i jest rozliczana proporcjonalnie do czasu trwania programu.

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

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
cena akgji z dnia uchwalenia programu 76,09 76,09 76,09
cena realizacji 70,00 70,00 70,00
loczekiwana zmienno$é 25,80% 25,80% 25,80%
oczekiwana dtugos¢ zycia opcji (w miesigcach) 73,50 73,50 73,50
stopa wolna od ryzyka 4,50% 4,50% 4,50%
loczekiwana stopa dywidendy 0,00% 0,00% 0,00%

Oczekiwana zmienno$¢ zostata wyliczona poprzez oszacowanie historycznej zmiennosci ceny
akcji Spotki w ciggu 30 sesji do daty uchwalenia programu.
Oczekiwany okres Zzycia opcji zostat okreslony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z

podjetej uchwaty.

Przyjeta cena akcji stanowi $rednig z 30 sesji do daty uchwalenia programu.
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II. W dniu 29.06.2009r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program
motywacyjny dla Zarzadu oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatnos¢ w postaci akcji
Spotki. Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej wysokosci
przyznanie 5.437.000 szt. warrantow subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie biezacym
nr 52/2009 z dnia 30.06.2009r. Warto$¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zasto-
sowaniu modelu Black’a-Scholes’a wyniosta 6.774.502,55 zt, 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 :

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
cena akcji z dnia uchwalenia programu 2,11
cena realizacji 2,50
loczekiwana zmiennosé 55,00%
loczekiwana dtugo$¢ zycia opcji (w miesigcach) 42
stopa wolna od ryzyka 5,00%
loczekiwana stopa dywidendy 0,00%

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

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

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

Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

Znaczace zdarzenia majace wplyw na sytuacje Spotki, o ktorych Spétka informo-
wata w raportach biezacych po dacie bilansowej:

1) W dniu 2.07.2009 roku w raporcie biezacym nr 56/2009 Spotka poinformowata, ze na
mocy postanowienia z dnia 1 lipca 2009 r. Sad Rejonowy dla Krakowa — Sréddmiescia w Kra-
kowie, Wydziat VIII Gospodarczy dla spraw upadtosciowych i naprawczych wydat postano-
wienie o ogtoszeniu upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu jednostki zaleznej od emitenta -
Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibq w Krakowie. Zgodnie z postanowieniem funkcje sedzie-
go komisarza sprawuje sedzia Sadu Rejonowego dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie
Grzegorz Dyrga, natomiast funkcje nadzorcy sadowego tukasz Zagodrski. Majatek jednostki
zaleznej pozostat w jej zarzadzie. Gtéwne elementy propozycji uktadowych zaktadaja:

1. w zakresie wierzytelnosci wierzycieli, ktérym przystuguja naleznosci ze stosunkéw pracy —
wykonanie 100 % zobowigzan bez odraczania termindw ich wykonania, przy czym ukfad do-
tyczy¢ ma tylko tych wierzycieli, ktorzy wyrazg na to zgode;
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2. w zakresie wierzytelnosci wierzyciela zabezpieczonego rzeczowo — wykonanie 40 % zobo-
wigzan w 5 réwnych ratach rocznych ptatnych do ostatniego dnia roku kalendarzowego po-
czynajac od 2009 r. oraz umorzenie 60% wierzytelnosci, przy czym ukfad dotyczy wierzycie-
la, o ile wyrazi on na to zgode;

3. w zakresie wierzytelnosci wierzyciela bedacego wspodlnikiem Spoétki - wykonanie 30 % zo-
bowigzan w 5 réwnych ratach rocznych ptatnych do ostatniego dnia roku kalendarzowego
poczynajac od 2009 r. oraz umorzenie 70% wierzytelnosci i catosci odsetek ustawowych za
opoznienie w zapfacie;

4. w zakresie wierzytelno$ci pozostatych wierzycieli — wyrdznienie w oparciu o przepis art.
278 ust. 1 i 2 Prawa Upadtosciowego i Naprawczego nastepujacych dwoch kategorii intere-
sOw wierzycieli z uwagi na charakter zobowigzan:

4.1. w zakresie wierzytelnosci wszystkich innych wierzycieli, nie wymienionych w punktach 1,
2 oraz 3 powyzej, ktdrych wysokos$¢ wierzytelnosci przekraczajg 10.000,00 ztotych — wyko-
nanie 40 % zobowigzan w 5 réwnych ratach rocznych ptatnych do ostatniego dnia roku ka-
lendarzowego poczynajac od 2009 r. oraz umorzenie 60% wierzytelnosci i umorzenie catosci
odsetek ustawowych za opdznienie w zaptacie;

4.2. w zakresie wierzytelnosci wszystkich innych wierzycieli nie wymienionych w punktach 1,
2 oraz 3 powyzej wierzycieli, ktdrych wierzytelnosci nie przekraczajg 10.000,00 ztotych —
wykonanie 100 % zobowigzan ptatnych jednorazowo na koniec roku kalendarzowego 2009 r.
oraz umorzenie catosci odsetek ustawowych za opdznienie w zaptacie.

2) W dniu 29.07.2009 roku w raporcie biezacym nr 59/2009 Spotka poinformowata, ze w
dniu 28 lipca 2009 roku Spoétka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie
(,Bank 1") i Fortis Bank S.A./N.V. instytucjg kredytowg utworzong zgodnie z prawem belgij-
skim z siedzibq w Belgii, dziatajacg poprzez swoj oddziat austriacki (,Bank 2") umowe zmie-
niajacg umowy kredytowe oraz umowe poreczenia, (,Umowa Zmieniajaca”) ktdéra dotyczy:

- umowy kredytowej nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r. zawartej pomiedzy Ban-
kiem 1 oraz Spdtka, z pdzniejszymi zmianami, o ktérej zawarciu Spotka zawiadamiata w ra-
portach biezacych nr 19/2008 z dnia 30 maja 2008 roku oraz nr 65/2008 z dnia 30 wrzesnia
2008 roku. (,Umowa Kredytowa 1");

- umowy kredytowej nr 015052-471-01 z dnia 27 czerwca 2008 r. zawartej pomiedzy Ban-
kiem 2 oraz Spotka, z pdzniejszymi zmianami, o ktérej zawarciu Spdtka zawiadamiata w ra-
portach biezacych nr 39/2008 z dnia 4 lipca 2008 roku oraz nr 66/2008 z dnia 30 wrzesnia
2008 roku.

(,Umowa Kredytowa 2");

-umowy poreczenia z dnia 18 stycznia 2007 r. zwartej pomiedzy Bankiem 1 oraz Spotka, z
pozniejszymi zmianami, (,Umowa Poreczenia”). Umowa Poreczenia dotyczy umowy kredyto-
wej nr War/3012/07/41/CB zawartej pomiedzy Bankiem 1 oraz jednostka zalezng od Spétki -
Galeria Centrum sp. z 0.0. w dniu 18 stycznia 2007 r., z pdzniejszymi zmianami, o ktorej za-
warciu Spotka zawiadamiata w raporcie biezacym nr 44/2008 z dnia 25 lipca 2008 roku.

Na podstawie Umowy Zmieniajacej ustalono terminy sptaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi
harmonogramami spfat ratalnych:

- z tytutu Umowy Kredytowej 1 - kwoty gtdwnej kredytu w wysokosci 198.430.286 PLN naj-
pozniej w terminie do dnia 5 stycznia 2018 roku;
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-z tytutu Umowy Kredytowej 2 - kwoty gtéwnej kredytu w wysokosci 50.000.000 PLN naj-
pozniej w terminie do dnia 5 stycznia 2012 roku; oraz

- z Umowy Poreczenia w kwocie 4.197.813,67 EUR najpdzniej w terminie do dnia 5 stycznia
2018 roku.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne i uzaleznione od stawki WIBOR dla miedzybankowych
depozytéw jednomiesiecznych powiekszonej o marze banku. Umowa Zmieniajaca przewiduje
przypadki jej naruszenia, ktére jezeli nie zostang naprawione w uzgodnionym w Umowie
Zmieniajacej terminie beda uprawnia¢ wierzycieli do wypowiedzenia Umowy Kredytowej 1,
Umowy Kredytowej 2 lub Umowy Poreczenia.

Umowa Zmieniajaca przewiduje warunek zawieszajacy, ktéry musi ulec spetnieniu, tj. podje-
cie, nie pdzniej niz 29 lipca 2009 r., uchwaty przez walne zgromadzenie Spotki o wyrazeniu
zgody na ustanowienie zastawdw rejestrowych na przedsiebiorstwie Spotki oraz na przedsie-
biorstwie Spdtki, z wytgczeniem rzeczy i praw Spotki na ktdrych zostaty ustanowione zastawy
rejestrowe na rzecz Banku Zachodniego WBK SA - na zabezpieczenie wierzytelnosci Banku 1.
Umowa Zamieniajaca zawiera zobowigzanie Banku 1 do objecia, na wniosek Spotki, po spet-
nieniu sie warunkéw umownych, nowych akcji Spotki serii I w podwyzszonym kapitale zakta-
dowym Spotki wyemitowanych na podstawie uchwaty walnego zgromadzenia w dniu 29
czerwca 2009 r. Akcje w liczbie 8.247.423 zostang objete po cenie emisyjnej w wysokosci
4,85 PLN za jedng akcje. Akcje zostang pokryte w catosci gotdwka poprzez umowne potra-
cenie z wierzytelnoscig z tytutu Umowy Kredytowej 1.

Ponadto na podstawie przedmiotowej Umowy Zmieniajacej Spotka zobowigzana jest do
ustanowienia lub zapewnienia ustanowienia zabezpieczen w postaci zastawdw rejestrowych
na przedsiebiorstwie, na zapasach Spéitki, udziatach w spdtkach zaleznych Trend Fashion Sp.
z 0.0., Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. oraz na akcjach DCG SA, na znakach towarowych
Spotki oraz na znakach towarowych nalezacych do DCG SA, weksli gwarancyjnych z deklara-
cjami wekslowymi, o$wiadczen o poddaniu sie egzekucji, hipotek kaucyjnych na nieruchomo-
$ciach Spotki, umowy czasowego ograniczenia zbywania akcji.

Ponadto Spétka ustanowita w dniu 28 lipca 2009 r. na rzecz Banku 1 ograniczone prawa rze-
czowe na nastepujacych aktywach:

- trzy zastawy finansowe na 4.980 udziatach w Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Mysle-
nicach, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki i 100% gtoséw na zgromadzeniu
wspdlnikow; warto$¢ udziatow w ksiegach Spotki wynosi 500.000 PLN;

-trzy zastawy finansowe na 950 udziatach w Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibgq w
Ostrowcu Swietokrzyskim, stanowigcych 95% kapitatu zaktadowego tej spétki i 95% gtosow
na zgromadzeniu wspolnikow; wartos¢ udziatow w ksiegach Spotki wynosi 98.380,20 PLN;
-trzy zastawy finansowe na 4.363.600 akcjach w DCG SA z siedzibg w Warszawie, stanowig-
cych 100% kapitatu zakltadowego tej spotki i 100% gtosdéw na walnym zgromadzeniu; war-
tos¢ akcji w ksiegach Spotki wynosi 6.036.128,69 PLN.

Ponadto Spoétka ustanowita w dniu 28 lipca 2009 r. na rzecz Banku 1 trzy zastawy zwykte do
czasu wpisania do rejestru zastawow zastawow rejestrowych na znakach towarowych Spotki:
LAMBERT POUR HOMME, LAMBERT LONDON STYLE SHIRTING, LANTIER, W.KRUK 1840,
KRUK FASHION, KARNET JUBILERSKI W.KRUK, W.KRUK, WAVE BY W.KRUK, WOLCZANKA,
VISTULA. ktaczna wartos¢ ksiegowa znakdéw w ksiegach rachunkowych Spétki wynosi
114.444.000 PLN.
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Ponadto jednostka zalezna od Spotki DCG SA ustanowita w dniu 28 lipca 2009 r. na rzecz
Banku 1 trzy zastawy zwykte do czasu wpisania do rejestru zastawow zastawdw rejestrowych
na znakach towarowych tej jednostki: DC DENI CLER UOMO, DC DENI CLER GROUP.
Wszystkie powyzsze zastawy zabezpieczajq wierzytelnosci:

-z tytutu Umowy Kredytowej 1 do kwoty 300.000.000 PLN;

-z tytutu Umowy Poreczenia do kwoty 8.000.000 EUR;

-mogacych przystugiwa¢ Bankowi 1 wobec Spdtki o zwrot wktaddéw dokonanych z tytutu
umowy objecia akcji na podstawie Art. 431 ust. 5 Kodeksu Spdétek Handlowych stanowig do
kwoty 60.000.000 PLN w przypadku niedojscia emisji akcji serii I do skutku.

3) W dniu 29.07.2009 roku w raporcie biezacym nr 60/2009 Spdtka podata do publicznej
wiadomosci tre$¢ Uchwaty nr 31/06/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Vistula Gro-
up S.A. zwotanego na dzien 29 czerwca 2009 roku, podjetej po wznowieniu jego obrad w
dniu 29 lipca 2009 roku w sprawie wyrazenia zgody na umowe zastawu rejestrowego z Fortis
Bank Polska S.A. dotyczacq zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy ruchomych lub praw
stanowigcych catos$¢ gospodarczg chociazby jego sktad byt zmienny, zabezpieczajacg wierzy-
telnosci Fortis Bank Polska S.A. z tytutu udzielonego kredytu, oraz na przewidziane w tej
umowie sposoby zaspokojenia wierzytelnosci Fortis Bank Polska S.A. w razie niesptacenia
kredytu, a w tym na wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spétki na rzecz podmiotu zaakcepto-
wanego lub wskazanego przez Fortis Bank Polska S.A. w celu zaspokojenia wierzytelnosci
Fortis Bank Polska S.A. z dochodu przynoszonego przez przedsiebiorstwo na podstawie sto-
sunku dzierzawy o nastepujacej tresci.

»,Walne Zgromadzenie Vistula Group S.A. (,Spdtka”), dziatajac na podstawie art. 393 pkt. 3)
KSH, niniejszym wyraza zgode na: (i) ustanowienie zastawdw rejestrowych na podstawie
uméw zastawow rejestrowych z dnia 28 lipca 2009 r. zawartych z Fortis Bank Polska SA
(,Bank”) na przedsiebiorstwie Spotki oraz na przedsiebiorstwie Spdtki, z wytgaczeniem rzeczy i
praw na ktorych zostaty ustanowione zastawy rejestrowe na rzecz Banku Zachodniego WBK
S.A., w celu zabezpieczenia sptaty przez Spdtke wierzytelnosci naleznych Bankowi z umowy
kredytowej nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r., z pdzniejszymi zmianami i umo-
wy poreczenia z dnia 18 stycznia 2007 r. z pdzniejszymi zmianami oraz wszelkich innych
kwot z tytutu dokumentdw finansowania zawartych pomiedzy Spétka i Bankiem zawartymi w
zwigzku z wymieniong umowq kredytowg i umowg poreczenia, a ponadto zabezpieczenia
przysztej wierzytelnosci Banku o zwrot wktadow, ktore zostang wniesione przez Bank z tytutu
umowy objecia akcji w Spotce, ktdra zostanie zawarta w wykonaniu umowy kredytowej, kto-
ra moze powstaC na podstawie art. 431 ust. 5 Kodeksu Spétek Handlowych; oraz (ii) na
przewidziane w tych umowach sposoby zaspokojenia wierzytelnosci Banku w razie niesptace-
nia wierzytelnosci, a w tym na sprzedaz w drodze przetargu publicznego, ktdry przeprowadzi
notariusz lub komornik, przejecie na wiasno$¢, przejecie w zarzad lub wydzierzawienie
przedsiebiorstwa Spoétki na rzecz podmiotu wybranego przez Bank w celu zaspokojenia wie-
rzytelnosci Banku z dochodu przynoszonego przez przedsiebiorstwo na podstawie stosunku
dzierzawy.”

4) W dniu 29.07.2009 roku w raporcie biezacym nr 61/2009 Spotka poinformowata, ze w
dniu 29 lipca 2009 roku spetnit sie warunek zawieszajacy zawarcia umowy zmieniajacej
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umowy kredytowe oraz umowe poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., (,Umowa Zmieniajgca”)
zawartej z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibq w Warszawie i Fortis Bank S.A./N.V. instytucjq
kredytowg utworzong zgodnie z prawem belgijskim z siedzibg w Belgii, dziatajacgq poprzez
swoj oddziat austriacki. Spetnienie warunku nastgpito w wyniku podjecia w dniu 29 lipca
2009 r. przez walne zgromadzenie Spotki uchwaty o wyrazeniu zgody na ustanowienie za-
stawdw rejestrowych na przedsiebiorstwie Spotki oraz na przedsiebiorstwie Spotki, z wyta-
czeniem rzeczy i praw Spotki na ktdrych zostaly ustanowione zastawy rejestrowe na rzecz
Banku Zachodniego WBK SA - na zabezpieczenie wierzytelnosci Fortis Bank Polska SA. W
zwigzku ze spetnieniem sie warunku zawieszajacego Umowa Zmieniajaca weszta w zycie.

5) W dniu 29.07.2009 roku w raporcie biezacym nr 63/2009 Spotka poinformowata o rozwig-
zaniu w dniu 29 lipca 2009 roku porozumienia, o ktérym mowa w artykule 87 ustep 1 pkt 5 i
6 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentdéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, za-
wartego w dniu 26 czerwca 2009 roku pomiedzy nastepujacymi podmiotami:

1.Alma Market Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,

2.WK INVESTMENT WOICIECH KRUK SPOtLKA KOMANDYTOWO AKCYJINA z siedzibq w Po-
znaniu;

3.EK INVESTMENT WOJCIECH KRUK SPOtKA KOMANDYTOWO AKCYINA z siedzibg w Po-
znaniu;

4.ECK INVESTMENT SPOtKA CYWILNA EWA KRUK, EWA KRUK-CIESLIK, WOICIECH HENRYK
KRUK z siedzibq w Poznaniu;

5.WOICIECHEM KRUK zamieszkatym w Poznaniu;

O wyzej wymienionym porozumieniu Spotka informowata w raporcie biezagcym nr 51/2009 z
dnia 29 czerwca 2009 roku. Porozumienie ulegto rozwigzaniu w zwigzku z zamknieciem ob-
rad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki zwotanego na dzien 29 czerw-
ca 2009 roku, ktérego obrady zostaty przerwane do dnia 29 lipca 2009 roku.

6) W dniu 29.07.2009 roku w raporcie biezacym nr 64/2009 Spétka poinformowata, iz w dniu
28 lipca 2009 roku do Spétki wptyneto od spétki Aima Market S.A. z siedzibg Krakowie zawia-
domienie sporzadzone na podstawie art. 69 ustep 1 punkt 1 w zwigzku z artykutem 87 usta-
wy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (,Ustawa”).

I Zgodnie z trescig otrzymanego zawiadomienia w dniu 28 lipca 2009 roku zostato zawarte
porozumienie (,Porozumienie 1”), o ktorym mowa w artykule 87 ustep 1 pkt 5 i 6 Ustawy,
pomiedzy nastepujacymi podmiotami:

1. Fortis Bank Polska Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie (,,Bank™);

2. Aima Market Spétka Akcyjna z siedziba w Krakowie;

3. WK INVESTMENT WOJCIECH KRUK SPOtLKA KOMANDYTOWO AKCYJNA z siedzibg w Po-
znaniu;

4. EK INVESTMENT WOICIECH KRUK SPOtKA KOMANDYTOWO AKCYINA z siedzibq w Po-
znaniu;

5. ECK INVESTMENT SPOtKA CYWILNA EWA KRUK, EWA KRUK-CIESLIK, WOJCIECH HEN-
RYK KRUK z siedzibg w Poznaniu;

6. WOJCIECHEM KRUK zamieszkatym w Poznaniu.
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Zgodnie z zapisami przedmiotowego Porozumienia 1 jego strony sg zobowigzane do zgodne-
go gtosowania na walnych zgromadzeniach Spotki w sprawach objetych tym Porozumieniem
1 w okresie do dnia 29 lutego 2012 roku z zastrzezeniem przypadku wczesniejszego wyga-
$niecia porozumienia w zwiazku z przekroczeniem przez strony porozumienia i Fortis Bank
Polska SA progu 33% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki. Porozumienie 1 bedzie zobo-
wigzywac Bank do wspdlnego gtosowania po nabyciu akcji Spétki, w szczegdlnosci w zwigzku
Z zamiarem objecia przez Bank nowej emisji akcji serii I wyemitowanych na podstawie
uchwaty walnego zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca 2009 r.

Ponadto zgodnie z treScig otrzymanego zawiadomienia w dniu 29 lipca 2009 r. zostato za-
warte porozumienie (,Porozumienie 2”), o ktérym mowa w artykule 87 ustep 1 pkt 5i 6
Ustawy, pomiedzy nastepujacymi podmiotami:

1. Alma Market Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,

2. WK INVESTMENT WOJICIECH KRUK SPOLKA KOMANDYTOWO AKCYINA z siedzibgq w Po-
znaniu;

3. EK INVESTMENT WOICIECH KRUK SPOtKA KOMANDYTOWO AKCYINA z siedzibq w Po-
znaniu;

4. ECK INVESTMENT SPOLKA CYWILNA EWA KRUK, EWA KRUK-CIESLIK, WOICIECH HEN-
RYK KRUK z siedzibg w Poznaniu;

5. WOJCIECHEM KRUK zamieszkatym w Poznaniu.

Zgodnie z zapisami przedmiotowego Porozumienia 2 jego strony sg zobowigzane do zgodne-
go gtosowania na walnych zgromadzeniach Spotki w sprawach objetych tym Porozumieniem
2 w okresie do dnia 29 lutego 2012 roku, z zastrzezeniem przypadku wczesniejszego wyga-
$niecia porozumienia w zwiazku z przekroczeniem przez strony porozumienia i Fortis Bank
Polska SA progu 33% gtoséw na walnym zgromadzeniu Spotki.

II. Aima Market Spdtka Akcyjna z siedzibg w Krakowie jako strona Porozumien uprawniona
do wykonywania obowigzkéw informacyjnych przekazuje ponizsze informacje:

1. data i rodzaj zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie:
Zawarcie w dniu 28 lipca 2009 roku i 29 lipca 2009 roku porozumien, o ktorych mowa w ar-
tykule 87 ustep 1 pkt 5 i 6 Ustawy. W wyniku zawarcia porozumien, ich strony przekroczyty
tacznie prég 15% ogolnej liczby gtoséw Emitenta.

2. liczba akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowy udziat w kapitale zaktado-
wym spotki oraz liczba gtosoéw z tych akgji i ich procentowy udziat w ogolnej liczbie gtosdw:
Przed zawarciem porozumien, jego strony posiadaty nastepujace ilosci akcji Emitenta:

a) Alma Market S.A. z siedzibq w Krakowie posiadata 10.327.851 (dziesie¢ miliondw trzysta
dwadziescia siedem tysiecy osiemset piecdziesiat jeden) akcji stanowigcych 9,998% kapitatu
zaktadowego Emitenta, uprawniajacych do wykonywania 10.327.851 (dziesie¢ milionow trzy-
sta dwadziescia siedem tysiecy osiemset piec¢dziesigt jeden) gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Emitenta i stanowigcych 9,998% ogdlnej liczby gtosow.

b) Podmioty wymienione w punktach I. 3-6 oraz II. 2-5 posiadaty fgcznie 10.331.885 (dzie-
sie¢ milionéw trzysta trzydziesci jeden tysiecy osiemset osiemdziesigt piec) akcji Emitenta,
stanowigcych 10,001% kapitatu zaktadowego Emitenta, uprawniajagcych do wykonywania
10.331.885 (dziesie¢ miliondw trzysta trzydziesci jeden tysiecy osiemset osiemdziesiat pie¢)
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 10,001% ogdlnej liczby gtosdw.
3. liczba aktualnie posiadanych akcji i ich procentowy udziat w kapitale zaktadowym spétki
oraz liczba gtoséw z tych akgji i ich procentowy udziat w ogdlinej liczbie gtosow:
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Po zawarciu porozumien, jego strony posiadajq tacznie pakiet 20.659.736 (dwadziescia mi-
liondw szescset piecdziesiat dziewiet tysiecy siedemset trzydziesci szes¢) akcji Emitenta sta-
nowigcy 19,999% kapitatu zakladowego Emitenta, uprawniajacy do wykonywania
20.659.736 (dwadziesScia miliondw szescset piecdziesiat dziewieé tysiecy siedemset trzydzie-
$ci sze$¢) gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i stanowigqcy 19,999% ogdlinej liczby
gtosow.

4. informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogolnej liczbie gtosow w
okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu - w przy-
padku gdy zawiadomienie jest sktadane w zwigzku z osiggnieciem lub przekroczeniem 10%
ogolnej liczby gtosow:

Strony Porozumienia nie wykluczajg dalszego zbywania lub nabywania akcji w okresie 12
miesiecy od ztozenia zawiadomienia w zaleznosci od sytuacji rynkowej.

5. informacje o podmiotach zaleznych od akcjonariuszy dokonujacych zawiadomienia posia-
dajacych akcje spoiki:

Podmioty zalezne od akcjonariuszy dokonujacych zawiadomienia, inne niz strony porozumie-
nia nie posiadajg akcji Emitenta.

6. informacje dotyczace osdb o ktérych mowa w art. 87 ust 1 pkt 3 lit. c¢: Akcjonariusze do-
konujacy zawiadomienia nie przekazywali uprawnienia do wykonywania prawa gtosu z akgcji
Emitenta osobom trzecim.

7) W dniu 14.08.2009 roku w raporcie biezagcym nr 65/2009 Spétka poinformowata, iz w
dniu 14 sierpnia 2009 roku Spotka otrzymata od Fortis Bank S.A./N.V. instytucji kredytowej
utworzonej zgodnie z prawem belgijskim z siedzibg w Belgii, dziatajacej poprzez swoj oddziat
austriacki ("Bank") podpisane ze strony Banku umowy z dnia 5 sierpnia 2009 roku ustana-
wiajgce na rzecz Banku ograniczone prawa rzeczowe na nastepujacych aktywach:

- zastaw finansowy na 4.980 udziatach w spotce zaleznej Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg
w Myslenicach, stanowigcych 100% kapitatu zakladowego tej spotki i 100% gtoséw na zgro-
madzeniu wspdlnikdw; wartos¢ udziatdw w ksiegach Spétki wynosi 500.000 PLN;

- zastaw finansowy na 950 udziatach w spétce zaleznej Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z
siedzibg w Ostrowcu Swietokrzyskim, stanowigcych 95% kapitatu zaktadowego tej spotki i
95% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikdw; warto$¢ udziatdw w ksiegach Spotki wynosi
98.380,20 PLN;

- zastaw finansowy na 4.363.600 akcjach w spétce zaleznej DCG SA z siedzibg w Warszawie,
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki i 100% gtoséw na walnym zgromadze-
niu; wartos¢ akcji w ksiegach Spotki wynosi 6.036.128,69 PLN.

- zastawy zwykte do czasu wpisania do rejestru zastawdw zastawdw rejestrowych na zna-
kach towarowych Spotki: LAMBERT POUR HOMME, LAMBERT LONDON STYLE SHIRTING,
LANTIER, W.KRUK 1840, KRUK FASHION, KARNET JUBILERSKI W.KRUK, W.KRUK, WAVE BY
W.KRUK, WOLCZANKA, VISTULA. taczna wartos¢ ksiegowa znakéw w ksiegach rachunko-
wych Spotki wynosi 114.444.000 - PLN.

Ponadto jednostka zalezna od Spétki DCG SA ustanowita na rzecz Banku zastawy zwykte do
czasu wpisania do rejestru zastawow zastawdw rejestrowych na znakach towarowych tej
jednostki: DC DENI CLER UOMO, DC DENI CLER GROUP.

Powyzsze zastawy stanowiq zabezpieczenie wierzytelnosci Banku wynikajacych z umowy kre-
dytowej nr 015052-471-01 z dnia 27 czerwca 2008 r. zawartej pomiedzy Bankiem oraz Spot-
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ka, z pozniejszymi zmianami, o ktdrej zawarciu Spotka zawiadamiata w raportach biezacych
nr 39/2008 z dnia 4 lipca 2008 roku oraz nr 66/2008 z dnia 30 wrzesnia 2008 roku ("Umowa
Kredytowa").

Zabezpieczenia wynikajace z powyzszych zastawow zostaty ustanowione w zwigzku z realiza-
Cja zobowigzan Spotki wynikajacych z umowy zmieniajacej umowy kredytowe oraz umowe
poreczenia zawartej w dniu 28 lipca 2009 roku pomiedzy Spdtka, Fortis Bank Polska S.A. z
siedzibg w Warszawie oraz Bankiem, o ktdrej Spodtka informowata w raporcie biezacym nr
59/2009 z dnia 29 lipca 2009 roku.

Powyzsze zastawy zabezpieczajg wierzytelnosci Banku z tytutu Umowy Kredytowej do kwoty
75.000.000 PLN.

8) W dniu 26.08.2009 roku w raporcie biezacym nr 66/2009 Spdtka poinformowata, ze w
dniu 12 sierpnia 2009 r. Sad rejestrowy wiasciwy dla Vistula Group S.A., tj. Sad Rejonowy
dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Saqdowe-
go wydat postanowienie i w dniu 13 sierpnia 2009 roku dokonat wpisu do rejestru przedsie-
biorcow warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Vistula Group S.A.
Dotychczasowa kwota warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynoszaca
1.068.000 zt zostata podwyzszona do kwoty 2.155.400 zt. Warunkowe podwyzszenie kapitatu
zaktadowego zostato przeprowadzone na podstawie uchwaty Nr 27/06/2009 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula Group S.A. z dnia 29 czerwca 2009 roku w
sprawie przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki, kluczo-
wych menedzerdw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy
kapitatowej), emisji warrantow subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa po-
boru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia zarzadu Spétki do zawarcia umowy o rejestracje
akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. i upowaznienia za-
rzadu Spodtki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emi-
sji do obrotu na rynku regulowanym.

W zwigzku z rejestracjq warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego zostata tez zare-
jestrowana zmiana postanowien § 9 Statutu Vistula Group S.A.

Nota 42 Transakcje ze stronami / podmiotami powigzanymi

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

w tys. zt
tievrzsg;irzra(t)::::ngv’i Zakup produktow, towa- | Kwoty nalezne od pod- |Kwoty nalezne podmio-
l;siug row, materiatéw i ustug miotéw powigzanych tom powigzanym

e sieilte potrocze seies | [ potrocze sreiltes poirocze
cze/ | 2008 | czel 12009 2008 cze/ | czel/ | 2008 12008 cze/ | 2008 12008
2009 2008 2008 | 2009 2009

Vipo 560 523 374

Young 126 117 84
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})/-igfula Market Sp. z 19083 1983 1983

X%W Production Sp. z 4 676 140| 1147 2634| 2643 128

Zfe”d Fashion Sp. z 0. 537| 1183| 594/ 6338 13530 6628 242 101 467| 1813 1268 914
Vicon Sp. z 0.0. 495 495 495

é-ndre Renard Sp. Z o. 4 102 4 4 4 % %6 o5
WLC Production 2 Sp. 423 592 5275 3300 708

zvé'.%lpmd”‘;”"” 3 Sp. 440 933 470| 8776| 17213| 8550| 1779 2149| 1584| 2501| 2548 1946
ff_(a)'_e”a Centrum Sp.z | 156 13582| 6224|  119| 1932 1567| 1779217483 10502 355 521 26
F1aet Management 87 21| 40| 247

DCG SA 470 10 12 8 435 10 12

Razem 195| 16811 7880| 15373 39207| 20 045| 26071|25548| 16538 4983| 4445 2981
Saldo odpiséw aktualizujgcych - 23 235)-21199| -2936

Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 2836 4349 13602

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 260 tys. zt. (2008 rok 14.035 tys. zi.
;1 pbtrocze 2008 roku 6.166 tys. zt.)

Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (2008 rok 0 tys. zt.; I pdtrocze 2008 roku 0 tys. zt.)
Pozostate przychody operacyjne wyniosty 14 tys. zt. (2008 rok 1.438 tys. zi.; I pdtrocze 2008
roku 0 tys. zt.), a pozostate koszty operacyjne wyniosty 7tys.zt. (2008 rok 732 tys. zt.; I pétro-
cze 2008 roku 0 tys. zt).

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

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 30.06.2009 roku wy-
noszg 715 tys. zt. (na 31.12.2008 roku 712 tys. zt.; na 30.06.2008r. 623 tys. zt.), naleznosci te
zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2009 roku w wysokosci 327 tys. zt. (na
31.12.2008 roku: 320 tys. zt.; na 30.06.2007 roku: 294 tys. zt.)

Pozostate naleznosci od podmiotéw powigzanych na 30.06.2009 roku wynoszg 17.751 tys. zi.
(na 31.12.2008 roku 18.547 tys. zt.; na 30.06.2006 roku 4.300 tys. zt.), naleznosci te zostaty
objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2009 roku w wysokosci 17.067 tys. zt. (na 31.12.2008
roku: 16.967 tys. zt.; na 30.06.2008 roku: 4.300 tys. zt.)

Naleznosci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastqpi¢ gotdwka. Na dziern 30.06.2009 roku
odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci od podmiotéw powiazanych facznie wyniosty 40.301
tys. zt. (na 31.12.2008 roku 40.206 tys. zt.; na 30.06.2008 roku 7.530 tys. z}).

W I pdtroczu 2009 roku Spdtka nie udzielata poreczen spétce zaleznej Galerii Centrum Sp. z 0.0.
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Na 30.06.2009 roku saldo udzielonych przez Spdtke dominujacq poreczen spoétce zaleznej Gale-
ria Centrum Sp. z 0.0. wynosi 5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu (poreczenie zostato
udzielone do 17.02.2020r.), 6.293 tys. zi. jako zabezpieczenie pozyczki (poreczenie zostato
udzielone do 31.12.2011r.), z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od
NFI Empik na kwote 9.391 tys. zt., z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe na
kwote 5.000 tys. zt. , poreczenie zostato udzielone na okres trwania umoéw najmu tj. do
31.08.2009r., kwota 12.073 tys. zt. i kwota 10.961 tys. zt. (obecnie kwota 16.586 tys. zt.) jako
zabezpieczenie uméw leasingu na wyposazenie sklepéw, poreczenie udzielone zostato do
13.01.2015r. oraz 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowane lokale handlowe.

W dniu 28 lipca 2009 roku Spdtka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie
umowe zmieniajagcq umowe poreczenia. Na podstawie Umowy Zmieniajgcej ustalono terminy
spfaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi harmonogramami sptat ratalnych z Umowy Poreczenia w
kwocie 4.197.813,67 EUR najpdzniej w terminie do dnia 5 stycznia 2018 roku.

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

Wptyw korekt na pozycje bilansowe za 2008rok

w tys. zt
Dane wedtug spra- korekty wyniku lat Dane poréwnywalne
wozdania za 2008 ubiegtych i korekty 2008 rok wedtug
prezentacyjne sprawozdania za I
potrocze 2009
Rzeczowy majatek trwaty 124 517 3333 127 850
Wartos¢ firmy 246 590 -2700 243 890
Wartosci niematerialne 119 542 119 542
Nieruchomosci inwestycyjne 874 874
Inwestycje dtugoterminowe 306 306
Naleznosci dtugoterminowe 185 185
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 10 906 10 906
Aktywa finansowe 3012 3012
Aktywa trwate ogotem 505 932 633 506 565
Zapasy 220794 220794
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 46 399 46 399
Udzielone pozyczki 4107 4107
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 26 602 26 602
Inne inwestycje dtugoterminowe 1033 1033
Pozostate aktywa obrotowe 4031 4031
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Aktywa obrotowe ogétem 299 269 299 269
Aktywa ogotem 805 201 633 805 834
fgggvv\\lliigzz::ii: z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 467 976 467 976
Rezerwy pozostate 94 580 94 580
Rezerwa na podatek odroczony 697 633 1330
Zobowiazania i rezerwy ogétem 563 253 633 563 886
Kapitat akcyjny 22 892 22 892
Kapitat z aktualizacji wyceny 3908 3908
Pozostate kapitaty 3178 3178
Zyski zatrzymane 211970 211970
Kapitat mniejszo$ciowy

Kapitat wtasny razem 241948 241 948
Pasywa ogotem 805 201 633 805 834

Wptyw korekt na przeptywy pieniezne za 2008 rok

w tys. zi

Dane wedtug spra-
wozdania za 2008 rok

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty

Dane poréwnywalne
za 2008 rok wedtug

prezentacyjne sprawozdania za I
potrocze 2009

Zysk (strata) netto - 159 456 -159 456
Korekty:
Amortyzacja 20 506 20 506
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych
Zysk (strata) na inwestycjach -2180 -2180
Koszty z tytutu odsetek 19 063 19 063
Zmiana stanu rezerw 53 553 633 54 186
Zmiana stanu zapaséow - 90000 -90 000
Zmiana stanu naleznosci - 11398 - 11398
Zmiang stanu. zobowiqzah kfétkoterminowych, z 71165 71165
wyjatkiem pozyczek i kredytéw
Inne korekty 84 421 - 633 83788
Podatek dochodowy zaptacony -17 815 -17 815
Odsetki zaptacone - 19982 -19982
Pr_zep_lywy pieniezne netto z dziatalnosci opera- -22123 .22123
cyjnej
Dziatalno$¢ inwestycyjna - 305 088 - 305088
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwesty- -305 088 -305 088
cyjnej

Dziatalno$¢ finansowa 244 205 244 205
Whplywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i

innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do 45 695 45 695
kapitatu

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finanso-

wej 289 899 289 899
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu $rodkow } )
pienieznych i ekwiwalentéw srodkoéw pienieznych 37312 37312
Srodki pieniezne i ich ekwiwalent na poczatek 63 914 63 914
okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalent na koniec okre- 28 602 28 602
su

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 wartosciowych

W okresie I pdtrocza 2009 roku Spotka dominujgca nie dokonywata emisji, wykupu lub sptaty
kapitatowych papieréow wartosciowych.

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W I potroczu 2009 roku Spdtka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie ist-
nieje uprzywilejowanie akcji co do wypfat dywidendy.

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

Przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej nie tocza sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Spoéiki,
ktorego wartos¢ stanowitaby co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spotki.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach odpowiadajacych warun-
kom rynkowym (nota 42).

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje
W dniu I pétroczu 2009 roku spétka dominujaca nie udzielata poreczenia spotce zaleznej Galeria

Centrum Sp. z o.0.
Na 30.06.2009 roku saldo udzielonych przez Spdtke dominujacq poreczen spoétce zaleznej Gale-
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ria Centrum Sp. z 0.0. wynosi 5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu (poreczenie zostato
udzielone do 17.02.2020r.), 6.293 tys. zi. jako zabezpieczenie pozyczki (poreczenie zostato
udzielone do 31.12.2011r.), z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od
NFI Empik na kwote 9.391 tys. zt., z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe na
kwote 5.000 tys. zt. , poreczenie zostato udzielone na okres trwania umoéw najmu tj. do
31.08.2009r., kwota 12.073 tys. zt. i kwota 10.961 tys. zt. (obecnie kwota 16.586 tys. zt.) jako
zabezpieczenie umoéw leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie udzielone zostato do
13.01.2015r. oraz 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowane lokale handlowe.

10. Informacje o instrumentach pochodnych
Na 30.06.2009 roku Grupa nie posiada otwartych instrumentéw pochodnych.

11.  Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej za okres | pétrocza 2009r.

Zarzad

Michat Wéjcik - Prezes Zarzadu 366 tys. zt.

Grzegorz Pilch - Wiceprezes Zarzadu 360 tys. zt.
Aldona Sobierajewicz - Wiceprezes Zarzadu 192 tys. zt.

Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 186 tys. zt.

Razem 1 104 tys. zt.

Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 109 tys. zt.
Andrzej Smolinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 42 tys. zi.
Piotr Gawrys - Czlonek Rady Nadzorczej 42 tys. zt.
Wiodzimierz Gtowacki - Czlonek Rady Nadzorczej 17 tys. zt.
Adam Goral - Czlonek Rady Nadzorczej 42 tys. zi.
Zbigniew Mazur - Cztonek Rady Nadzorczej 42 tys. zt.
Wojciech Kruk - Cztonek Rady Nadzorczej 86 tys. zt
Razem 380 tys. zt

12. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkoscig popytu konsumpcyjnego

Rozwdj Grupy bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjnego, ktéry jest
ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezrobo-
cia, poziom stdp procentowych, wskaznik nastrojow konsumenckich. W przypadku znaczacego
pogorszenia tych parametrow ekonomicznych nastapi pogorszenie sie wynikdéw finansowych
Grupy.

Ryzyko zwigzane z rozwojem wiasnej sieci detalicznej
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W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Grupa systematycznie rozwija sie¢ wtasnych salo-
now detalicznych. Rozwdj ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci powierzchni han-
dlowych oraz odpowiedniego personelu.

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotéw konkurencyjnych dotyczy zwitaszcza nastepujacych
obszarow:
konkurencja ze strony krajéw dalekowschodnich oraz innych krajow o niskim koszcie sity

roboczej (Rumunia, Ukraina) w zakresie rynku przerobdw ustugowych,
konkurencja ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,

Ryzyko zwigzane z SeZonowoscig sprzedazy

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

Ryzyko upadfosci podmiotu zaleznego Galeria Centrum Sp. z o.o.

W dniu 10 kwietnia 2009 roku spotka zalezna Galeria Centrum Sp. z 0.0. na skutek zaprzestania
wykonywania wymagalnych zobowigzan ztozyta do sadu wniosek o upadto$¢ z mozliwoscig za-
warcia ukfadu z wierzycielami. Na skutek udzielonych poreczen wyniki finansowe Vistula Group
S.A. zostaty obcigzone rezerwami na kwote 85,3 min PLN ktére mogty skutkowac ptatnosciami
gotédwkowymi obcigzajacymi Vistula Group S.A. Na dzien 30 czerwca ryzyko to zostato ograni-
czone do kwoty 60 min PLN. Ostateczny skala rezerw oraz ptatnosci zwigzanych z poreczeniami
dla Galerii Centrum zaleze¢ bedzie od wynikdéw rozméw i porozumien zawartych z wierzycielami
oraz wynikow postepowania uktadowego.

Ryzyko kursowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawieranych transakcji. Ryzyko takie powstaje
w wyniku dokonywania przez jednostke operacyjng sprzedazy lub zakupéw w walutach innych
niz waluta sprawozdawcza. Ponadto grupa posiada podpisane umowy najmu powierzchni han-
dlowych, gdzie zaréwno czynsze jak i inne optaty uiszczane na rzecz wynajmujacych przeliczane
sq wedtug aktualnie obowigzujacych kurséw PLN/EUR. Ostabianie ztotego wptywa niekorzyst-
nie na wyniki finansowe Spdtki — w Swietle przeprowadzonej analizy wrazliwosci na podstawie
danych za I potrocze 2009 umocnienie sie EUR w stosunku do PLN o 10% powoduje spadek
rentownosci o 2,58 pkt %

Ryzyko stdp procentowych
Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciagnietych kredy-

téw, pozyczek oraz lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi.
Spotka posiadata na dzien 30.06.2009 r. zobowigzania w wysoko$ci 294.558 tys. zt. z tytutu
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zaciggnietych kredytow. W $wietle przeprowadzonej analizy wrazliwosci przy obecnych warun-
kach kredytowania dla spétek z Grupy wzrost poziomu stopy bazowej o 1 pkt.% skutkuje zwiek-
szeniem poziomu kosztow odsetkowych o 2.898 tys. PLN w skali roku.

13. Inne informacje, ktore sg istotne dla oceny sytuacji Grupy.

W dniu 28 lipca 2009 roku Spdtka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie
umowe zmieniajacg umowy kredytowe oraz umowe poreczenia. Na podstawie Umowy Zmienia-
jacej ustalono terminy sptaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi harmonogramami sptat ratalnych:
- z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 198.430.286 PLN najpdzniej w terminie do dnia 5
stycznia 2018 roku;

-z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 50.000.000 PLN najpdzniej w terminie do dnia 5
stycznia 2012 roku; oraz

- z Umowy Poreczenia w kwocie 4.197.813,67 EUR najpdzniej w terminie do dnia 5 stycznia
2018 roku.

W I pdtroczu 2009 roku nie wystapity inne okolicznosci mogace w sposob istotny wptynaé na
pogorszenie sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, lub
ktore mogtyby zagrozi¢ jego zdolnosci do wywigzania sie ze zobowigzan.

Michat Wéjcik Grzegorz Pilch  Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Krakow, dnia 31 sierpieri 2009 roku
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BEEMAzZARS

Raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu
skroconego srédrocznego sprawozdania finansowego
Spoiki Vistula Group S.A.
obejmujacego okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku

Dla Akcjonariuszy Vistula Group Spoétka Akcyjna

Dokonalismy  przegladu zalaczonego skroconego §rédrocznego  sprawozdania
finansowego Vistula Group Spotka Akcyjna, z siedzibg w Krakowie, ul. StarowiéIna 48,
na ktore skladajq si¢ :

1. skr6cone srédroczne sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 30
czerwca 2009 roku, ktére po stronie aktywoéw i pasywoéw wykazuje sume
648.835 tys. zlotych,

2. skrécony sroédroczny rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2009 roku do
30 czerwca 2009 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 15.781 tys. zlotych,

3. skrécone érodroczne sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres
od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujace calkowity dochéd w
wysokosci 15.781 tys. ztotych,

4. skrocone $rédroczne sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres
od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujace zwiekszenie
kapitalu wlasnego o kwote 17.896 tys. zlotych,

5. skrécone $rédroczne sprawozdanie z przeplywéw pienieznych za okres |
od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku wykazujace zmniejszenie stanu
$rodkéw pienigznych o kwote 5.052 tys. zlotych,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Za rzetelnos¢, prawidlowos¢ i jasnos¢ zalagczonego skréconego srédrocznego
sprawozdania finansowego sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej,
majacymi zastosowanie do sprawozdawczosci srodrocznej, ktore zostaly zatwierdzone
przez Unig Europejska (,MSR 34"), jak réwniez za prawidiowosé¢ ksiag rachunkowych
odpowiada Zarzad Spotki.

Naszym zdaniem bylo dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Mazars & Guérard Audyt Sp. z 0. o.

ul. Foksal 16, 00-372 Warszawa - Polska, Tel: + 48 22 34 55 200, Fax: +48 22 826 51 14, e-mail: main@mazars.pl, www.mazars.pl Prax’ ty .

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, X1l Wydziat Gospodarczy KRS nr 0000086577, Kapitat zaktadowy: 1 268 000,00 PLN, NIP: 526-021-54-09, REGON: o1110970 : h",?fff{ e

Konto w banku Société Générale: 71 1840 0007 2210 0070 0810 1219



Przeglad przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w Polsce przepiséw prawa
oraz norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentéw. Normy nakladaja na nas obowiazek zaplanowania
i przeprowadzenia przegladu w taki spos6b, aby uzyska¢ umiarkowang pewnosc,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosci.

Przegladu dokonalismy gléwnie droga analizy danych skréconego §rédrocznego
sprawozdania finansowego, wgladu w ksiegi rachunkowe oraz wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz oséb odpowiedzialnych za finanse i ksiggowos¢
jednostki.

Zakres i metoda przegladu sprawozdania finansowego istotnie rézni si¢ od badan
lezacych u podstaw opinii wyrazanej o rzetelnoéci, prawidlowosci i jasnosci rocznego
sprawozdania finansowego, dlatego nie mozemy wyda¢ takiej opinii o zalaczonym
sprawozdaniu.

Dokonany przez nas przeglad nie wykazal potrzeby dokonania istotnych zmian w
zalgczonym skréconym érédrocznym sprawozdaniu finansowym, aby przedstawialo
ono prawidlowo, rzetelnie i jasno, we wszystkich istotnych aspektach sytuacje
majatkowsy i finansowg Spétki Vistula Group S.A., na dzien 30 czerwca 2009 roku oraz jej
wynik finansowy za okres od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku, zgodnie z
MSR 34.

o BEE MAZARS

Mazars & Guérard Audyt Sp. z 0.0. Nr 186
Warszawa, ul. Foksal 16

Jarostaw BOCHENEK Michel KIVIATKOWSKI

APV

Kluczowy Biegly Rewident Partner
Nr 90 086

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2009 roku
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku
w tys. zt
potrocze / 2009 potrocze / 2008 2 kwartat / 2009 | 2 kwartat /2008

Przychody ze sprzedazy 167 520 121 348 88 081 63 106
Koszt wiasny sprzedazy 83 254 59 117 39812 29157
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 84 266 62 231 48 269 33 949
Pozostate przychody operacyjne 29074 208 29 071 156
tzrzvsaliyzciZbyCia niefinansowych aktywow 825 1084 85 859
Koszty sprzedazy 60 222 46 543 33 486 30 387
Koszty og6lnego zarzadu 21127 16 810 11 164 9005
Pozostate koszty operacyjne 8 157 3101 3254 2792
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 24 659 -2931 29 521 -7220
Przychody finansowe 177 674 111 189
Koszty finansowe 13 223 3502 4652 3015
Zysk (strata) brutto 11613 -5759 24980 -10 046
Podatek dochodowy -4168 1113 -408 174
Zysk (strata) roku obrotowego 15781 -6872 25 388 -10 220
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 103 303 932 80 222 190 103 303 932 80 222 190
S\ﬁ?ﬁﬁ”am”a rozwodniona liczba akej 107 395 141 84 162 190 106 223 147 84162 190
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig

- podstawowy 0,15 -0,09 0,25 -0,13
- rozwodniony 0,15 -0,08 0,24 -0,12

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

w tys. zt
potrocze / 2009 potrocze / 2008 | 2 kwartat /2009 2 kwartat / 2008

Wynik netto za okres sprawozdawczy 15781 -6872 25 388 -10 220
Inne skiadniki catkowitego dochodu - - - -
Skutki wyceny aktywow finansowych ) ) . )
dostepnych do sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne - - - -
Catkowity dochéd za okres 15781 -6872 25 388 -10 220




SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 30 czerwca 2009 roku

w tys. zt

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Aktywa
Aktywa trwate 462 247 457 275 485 549
Wartos¢ firmy 242 591 242 348 60 697
Inne warto$ci niematerialne i prawne 121132 118 795 36 627
Rzeczowe aktywa trwate 64 484 69 846 42 602
Nieruchomosci inwestycyjne 9 841 10 000 11 859
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - - -
Naleznosci dlugoterminowe 2130 186 -
Udziaty i akcje 6 994 6 986 325177
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 15071 11035 8 308
Pozostate aktywa trwate - 75 275
Aktywa obrotowe 186 588 222 141 172 053
Zapasy 140 231 156 712 83 661
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 30 208 43 765 50 240
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 388 410 367
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 14 692 19744 36173
Inne aktywa krotkoterminowe - 86 -
Pozostate aktywa obrotowe 1069 1424 1612
Aktywa razem 648 835 681416 657 602
Pasywa
Kapitat wlasny przypisany do podmiotu dominujacego 243 249 225 353 286 972
Kapitat podstawowy 22 892 22 892 18 275
Kapitat zapasowy 191 230 345019 270 704
Kapitat z aktualizacji wyceny 3908 3908 4014
Kapitat rezerwowy 9438 7323 2958
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych - -2107 -2107




Niepodzielony wynik finansowy 15781 - 151682 -6872
Kapitat witasny razem 243 249 225 353 286 972
Zobowigzania dtugoterminowe 15794 18 159 20776
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 10 19 27
Zobowigzania z tytutu leasingu 3135 4 465 6 048
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 12 649 13675 14 701
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1198 1330 884
Rezerwy dtugoterminowe 126 126 49
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 17 118 19615 21709
Zobowigzania krotkoterminowe 321 966 344 323 344 976
Zobowigzania z tytutu leasingu 2704 2943 3257
ﬁi(:]bowiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigza- 45 415 61543 41237
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 271 796 277 786 298 431
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek dtugoterminowych 2051 2 051 2 051
Rezerwy krotkoterminowe 66 502 92 125 3945
Zobowigzania i rezerwy kréotkoterminowe razem 388 468 436 448 348 921
Zobowigzania i rezerwy razem 405 586 456 063 370 630
Pasywa razem 648 835 681416 657 602
Wartos¢ ksiegowa 243 249 225 353 286 972
Liczba akcji 103 303 932 103 303 932 80 222 190
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,35 2,18 3,58
Rozwodniona liczba akcji 120 928 355 107 243 932 84 162 190
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 2,01 2,10 3,41




SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2009 roku

w tys. zt
et | apta | JOPTE T aptal [ Neretny [ Tepld
podstawowy | zapasowy wyceny rezerwowy sowy razem
Saldo na 01.01.2008 18 275 249 162 4014 1972 19 435 292 858
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2008 roku
Sprzedaz srodkéw trwatych - - - - - -
Podziat zysku netto - 21541 - - - 21541 -
Calkowite dochody za okres - - - - -6872 -6872
Wycena programu opcyjnego - - - 986 - 986
Emisja akcji - - - - - -
Saldo na 30.06.2008 18 275 270 704 4014 2958 -8979 286 972
Saldo na 01.01.2008 18 275 249 162 4014 1972 19 435 292 858
Zmiany w kapitale wiasnym w 2008 roku
Zmiana wyceny znakg towa-
o Kolenych naby pzy- : : : 3379 : 3379
padajgca na nabywane akcje
Sprzedaz srodkéw trwatych - 107 -107 - - -
Podziat zysku netto - 21541 - - -21541 -
Calkowite dochody za okres - - - - - 151682 - 151 682
Wycena programu opcyjnego - - - 1972 - 1972
Emisja akcji 4617 74 209 - - - 78 826
Saldo na 31.12.2008 22 892 345019 3908 7323 -153 789 225 353
Saldo na 01.01.2009 22 892 345019 3908 7323 -153 789 225 353
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2009 roku
Sprzedaz srodkéw trwatych - - - - - -
Podziat zysku netto - - 153789 - - 153 789 -
R ooy 2 e - - - e [ e
Wycena programu opcyjnego - - - 2115 - 2115
Emisja akcji - - - - - -
Saldo na 30.06.2009 22 892 191 230 3908 9438 15781 243 249




SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

w tys. zt

potrocze / 2009 | péirocze /2008
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 15781 -6872
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych
Amortyzacja 8 254 4 858
Utrata wartosci srodkéw trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug warto$ci godziwej
Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych
Zysk (strata) na inwestycjach - 825 -1260
Koszty z tytutu odsetek 10 886 1409
Zmiana stanu rezerw - 25755 -2715
Zmiana stanu zapasow 16 480 9073
Zmiana stanu nalezno$ci 10 658 -2844
Zmiana stanu zobowigzan krotkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw - 13592 -2 086
Inne korekty (otrzymane odsetki, dywidendy oraz wycena CIRS) 3177 1524
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 29 326 1087
Podatek dochodowy zaptacony - 1996 -8270
Odsetki zaptacone - 10 886 -1409
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 12 182 - 8592
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 31 562
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 86 -
Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy - 80
Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej - 50
Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych i prawnych
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 2270 1166




Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - 1800
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy
Nabycie jednostki zaleznej
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych -3522 -78
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych -7514 -7018
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych
Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych - -301 170
Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach
Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spotkom zaleznym
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -8 649 - 304 608
Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu
Whptywy z tytutu zaciagniecia kredytéw i pozyczek 6915 298 430
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw warto$ciowych z mozliwo-
Scig zamiany na akcje
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli
Sptaty kredytow i pozyczek -13931 - 1026
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego - 1569 - 1091
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -8585 296 313
;wiqk§zen!e (_zn_miejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych i ekwiwalentow - 5052 -16 887
srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 19 744 53 060
Zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 81 13
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 14 692 36173
Na wartos¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” w kwocie 3 177 tys. zt. sktada sie:
- odpis aktualizujgcy $rodki trwate 1101 tys. zk
- podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 2 115 tys. zt.
- wycena udziatow - 8tys. zt.
- otrzymane odsetki - 31 tys. zt.




WYBRANE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKROCONEGO JED-
NOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE

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

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmieécia, 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 52.42 Z)

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

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

— produkcja artykutéw jubilerskich i podobnych (nr kodu 36.22)

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

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

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony

2. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji
oraz podpisane przez Zarzad Spotki w dniu 31 sierpnia 2009 roku.

3. 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. 30 czerwca 2009 roku. W opinii
zarzadu na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie istniejq przestanki wskazujace na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

4. Zasady rachunkowosci

Niniejsze $rddroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Vistula Group S.A. za okres od 1
stycznia 2009 roku do 30 czerwca 2009 roku zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 Srod-
roczna sprawozdawczo$¢ finansowa oraz pozostatymi MSR/MSSF majacymi zastosowanie a w
zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29



wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r., nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmia-
nami) i wydanymi na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Skrocone Srédroczne sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujaw-
nien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, dlatego nalezy je czytac tacznie z
jednostkowym sprawozdaniem finansowym Vistula Group S.A. za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2008 roku. Celem petnego zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dzia-
talnosci Vistula Group S.A., jako podmiotu dominujacego w Grupie Kapitatowej, niniejsze
skrocone sprawozdanie finansowe powinno by¢ czytane wraz ze skroconym skonsolidowa-
nym sprawozdaniem finansowym za okres zakonczony dnia 30 czerwca 2009 roku

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.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia $rddrocznego skroconego sprawozdania
finansowego sg spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzadzeniu rocznego sprawozdania
finansowego Spotki za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2008 roku.

Z dniem 1 stycznia 2009 roku weszty w zycie zmiany do MSR/MSSF. W niniejszym §kréconym
jednostkowym sprawozdaniu finansowym uwzgledniono zmiany w MSR 34 — Srddroczna
sprawozdawczo$¢ finansowa, w zwigzku ze zmiang MSR 1 — Prezentacja sprawozdan finan-
sowych.

Za wyjatkiem kwestii opisanej powyzej, w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 30 czerwca
2009 roku nie dokonano w Spétce zmiany przyjetych zasad rachunkowosci i sposoboéw spo-
rzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Spotke zasady rachunkowosci stosowa-
ne byty w sposob ciagty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w sprawoz-
daniu finansowym. )
Zamiany do opublikowanych Standardow i Interpretacji zostaty przedstawione w pkt 2 Srod-
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

5. Sezonowosc i cyklicznosc¢ dziatalnosci

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

6. Korekta btedu

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i
korygowanie btedow” Spotka dokonata retrospektywnego przeksztatcenia danych dotycza-
cych wczesniejszych okresow (skorygowanie danych poréwnawczych lat ubiegtych). Prze-
ksztatcenie danych retrospektywnie zostato dokonane w zwigzku z korekta btedu poprzed-
nich okreséw.

Korekta miata wplyw na poszczegdlne pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej oraz
sprawozdania z przeptywow pienieznych okresu poréwnawczego za:
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I p6trocze 2008 roku:

a) Aktywa:

- naleznosci z tytutu dostaw robdt i ustug -1.825 tys. zi.
b) Pasywa:

- zyski zatrzymane - 2.106 tys. zt

- rezerwa na podatek odroczony + 281tys. zt.

Rok 2008:

a) Aktywa:

- wartosc firmy - 2 700 tys. zt.

- rzeczowe aktywa trwate — 3 333 tys. zt.

b) Pasywa:

- rezerwa na podatek odroczony + 633 tys. zt

) sprawozdania z przeptywdw pienieznych - dziatalno$¢ operacyjna
- Zmiana stanu rezerw + 633 tys. zt

- inne korekty -633 tys. zt.

7. Rodzaje oraz kwoty zmian wartosci szacunkowych

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dokonania szacun-
kéw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktore maja wptyw na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane kwoty aktywdw i pasywow oraz kosztéw 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 szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i pasywoéw, ktdrych
nie mozna jednoznacznie okreslic na podstawie innych zrédet. ZasadnoS¢ powyzszych sza-
cunkow i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkéw sg ujmowane w okresie, w ktéorym 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
zarowno okresu biezgcego jak i okresdéw nastepnych.

W okresie, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe jak rowniez w okresach poprzed-
nich nie nastapity znaczace zmiany w szacunkach, ktére miatyby istotny wptyw na biezacy
okres Srodroczny.

8. Informacje na temat emisji papierow wartosciowych

W okresie 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2009 roku nie wystgpita emisja papierow
wartosciowych

9. Wyptacone dywidendy

W okresie objetym przegladem nie nastgpita wyptata dywidendy
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10. Segmenty dziatalnosci

Vistula Group S.A. jest organizacjq skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy
meskiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym przedmio-
tem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w zakresie for-
malnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej. W zwigzku ze zmianami w strukturze Grupy
Kapitatowej Spdtka rozpoznaje nastepujace segmenty dziatalnosci:

a) salony detaliczne — sklepy wtasne spdiki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych, zlokalizowane w kraju podstawowy kanat dystrybucji;

a. Sklepy Vistula

b. Sklepy Wdlczanka

c. Sklepy marek Licencyjnych
d. Sklepy W.Kruk

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

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

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

W zakresie segmentdéw geograficznych catos$¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest
w _Rzeczpospolitej Polskiej.

11. Informacje o istotnych zdarzeniach po zakonczeniu okresu srodrocz-
nego nie odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym

a) W dniu 28 lipca 2009 roku Spotka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w War-
szawie umowe zmieniajagcg umowy kredytowe oraz umowe poreczenia. Na podstawie
Umowy Zmieniajacej ustalono terminy sptaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi harmono-
gramami spfat ratalnych:

- z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 198.430.286 PLN najpdzniej w terminie do
dnia 5 stycznia 2018 roku;

-z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 50.000.000 PLN najpdzniej w terminie do dnia
5 stycznia 2012 roku;

b) Utrata kontroli nad podmiotem zaleznym Galeria Centrum Sp. z 0.0. w upadto$ci uktado-
wej spowodowana ogtoszeniem postepowania upadto$ciowego z mozliwoscig zawarcia
uktadu i ustanowienia Nadzorcy Sadowego. Spdtka Galeria Centrum Sp. z 0.0. w dniu 10
kwietnia 2009 roku na skutek zaprzestania wykonywania wymagalnych zobowigzan ztozy-
ta do Sadu wniosek o upadto$¢ z mozliwoscig zawarcia uktadu z wierzycielami. W dniu 8
czerwca 2009 roku w celu zabezpieczenia majatku dtuznika Sad ustanowit tymczasowego
nadzorce sadowego, a nastepnie w dniu 1 lipca 2009 roku Sad ogtosit upadtos¢ dtuznika
Galeria Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci uktadowej z siedzibg w Krakowie z mozliwoscig
zawarcia ukfadu oraz wyznaczyt nadzorce sadowego.
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12. Zmiany zobowigzan pozabilansowych (warunkowych)

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008

— weksﬂle wtasne bedgce zabe;pieczeniem otrzymanych gwa- 9282 13 245 8 251
rancji z tytutu wynajmu lokali sklepowych
—  weksle wtasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasin- 102 854
gowych
Razem pozycje pozabilansowe 9282 13 245 111 105
13. Wartosc firmy
w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2008 60 697
Ujawniona na moment nabycia W.Kruk ( w tym wykazana w sprawozdaniu W.Kruk Grupa dodatnia warto$¢
firmy spotki zaleznej)
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2008 60 697
Saldo na 1 stycznia 2008 60 697
Ujawnienie na moment nabycia / potaczenia V&W S.A. z W.KRUK S.A. 181 651
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2008 242 348
Saldo na 1 stycznia 2009 242 348
Korekta ujawnienia na moment nabycia W.Kruk 243
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2009 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 2008

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezgcym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2008

Saldo na 1 stycznia 2008

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezgcym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2008

Saldo na 1 stycznia 2009
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Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2009

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2008 60 697
Na 31 grudnia 2008 242 348
Na 30 czerwca 2009 242 591
14. Inne wartosci niematerialne
w tys. zt

Koszty prac [Znaki towaro- Patenty i R

rozwojowych |we licencje azem
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2008 33700 8720 42 420
Zwiekszenia 2189 2189
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2008 33700 10 909 44 609
Saldo na 1 stycznia 2008 33700 8720 42 420
Zwiekszenia — nabycie W.Kruk 1219 80 744 1898 83 861
Zwiekszenia 2968 2968
Zmniejszenia -49 -49
Saldo na 31 grudnia 2008 1219 114 444 13 537 129 200
Saldo na 1 stycznia 2009 1219 114 444 13 537 129 200
Zwigkszenia 3279 3279
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2009 1219 114 444 16 816 132479
AMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2008 6 162 6 162
Zwigkszenia 198 198
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2008 6 360 6 360
Saldo na 1 stycznia 2008 6 162 6 162
Zwigkszenia — nabycie W.Kruk 943 802 1745
IAmortyzacja za okres 82 838 920
Zbycie -49 - 49
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Saldo na 31 grudnia 2008 1025 7753 8778
Saldo na 1 stycznia 2009 1025 7753 8778
Zwigkszenia 943 943
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2009 1025 8 696 9721
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2008 1622 1622
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2008 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2008 1622 1622
Zwigkszenia 5 5
Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2008 1627 1627
Saldo na 1 stycznia 2009 1627 1627
Zwiekszenia

Zmniejszenia -1 -1
Saldo na 30 czerwca 2009 1626 1626
WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2008 33700 2927 36 627
Na 31 grudnia 2008 194 114 444 4157 118795
Na 30 czerwca 2009 194 114 444 6 494 121132

Patenty i licencje sq amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi
przecietnie 5 lat, znaki towarowe nie podlegajg amortyzacji.

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

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

Na dzien 30 czerwca 2009 roku w oparciu o dokonang oceng przestanek wskazujacych na
mozliwos¢ utraty wartosci w odniesieniu do wartosci niematerialnych o nieokre$lonym termi-
nie uzytkowania nie stwierdzono koniecznosci przeprowadzenia testu na utrate wartosci nie-
materialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania, w tym wartosci firmy. W okresie, za
ktory sporzadzono $rodroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizujgcych
wartosci niematerialne.
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15. Jednostki zalezne (udziaty i akcje)

Wykaz jednostek zaleznych, w ktérych Spoétka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2009
0 . Wartos¢ ; £& hilan.
Nazwa jednostki xe:';ﬂa Sgtd":eje- ny/t‘;r??lzlzaigféw n%c'?,"s;iggz"” udﬂali\::‘akcji Ko:ﬁlz(:lljlqac:lgu V\I;:)r;gsiéazl:g?
yeeny wy | akcji yehg ngbyci;’ warto$é t6wlakcji
\Vipo wytaczenie [Kaliningrad 100 100 89 89 0
Young wytgczenie |[Petersburg 100 100 4 4 0
) Sad Rejonowy
\S/'Stili I(\)/Iarket wylaczenie (dla Krakowa 100 100 4 4 0
p.z0.0. Srodmiescia
V&W Production Sad Rejonowy
Sp. zo.o. petna dla Krakowa 100 100 50 50
Srodmiescia
Vicon Sp. z 0. 0. |wylgczenie Sad ReJono_wy 100 100 0 0 0
w Rzeszowie
) Sad Rejonowy
;rer‘zdonSh'O” peina dla Krakowa 100 100 2490 1990 500
p.20.0. Srodmiescia
Sad Rejonowy
éndre Renard peina dla M. St. 70 70 36 36 0
p. z 0.0. \Warszawy
\WLC Production Sad Rejonowy
3 Sp. zo.0. petna w Kielcach 95 95 98 98
. Sad Rejonowy
g‘a'ez”g‘ Oce”“”m pelna dla M.ST. 100 100 28 547 28 547, 0
p.z0.0. \Warszawy
Niemiecki
Fleet Manage- . |Rejestr Han-
ment GmbH wylaczenie dlowy nr 100 100 138 138
79129
Sad Rejonowy
DGC Sp. zo.0. elna dla M. St. 100 100 6 036 6 036
P \Warszawy
Razem 37 492 30 670 6 822

Inwestycje w jednostkach zaleznych dotycza akcji i udziatdw w podmiotach, w ktérych Spot-
ka posiada zdolno$¢ do kontrolowania ich polityki operacyjnej i finansowej, co zwykle towa-
rzyszy posiadaniu wiekszosci ogdinej liczby gtosow w organach stanowigcych. Przy dokony-
waniu oceny czy Spdtka kontroluje dang jednostke uwzglednia sie istnienie i wptyw poten-
cjalnych praw gtosu, ktére w danej chwili mozna zrealizowac lub zamienic.

Jednostki zalezne zostaty scharakteryzowane w pkt. 1 skonsolidowanego $rédrocznego spra-
wozdania finansowego.

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
L Utrata wartosci aktywow”.

Utrata wartosci aktywdw jest dokonywana poprzez poréwnanie wartosci bilansowej z wyzszq
z dwdch: wartoscig godziwg lub wartoscig uzytkowa.
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Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote - 318.191
tys. zt. w zwigzku objeciem 100% nowych udziatdow Galerii Centrum Sp. z 0.0. w dniu
01.07.2008r. na warto$¢ +7.000 tys. zt. w zwigzku z potaczeniem w dniu 31.12.2008 roku
Vistuli Group S.A. i spdtki W.Kruk S.A. o kwote -300.730,- PLN, objecie 100% udziatéw spotki
DGC spétki zaleznej od W.Kruk na wartos¢ + 6.036 tys. zt., oraz w dniu 31.12.2008r. obje-
ciem 100% odpisem aktualizujgcym udziatéw Galerii Centrum Sp. z 0.0. na wartos¢ - 28.547
tys. zt., objeciem odpisem aktualizujagcym udziatdw Trend Fashion Sp. z 0.0. na wartos¢ -
1.990 tys. zt., sprzedazg 100% udziatéw spdtki Wdlczanka Production 2 Sp. z 0.0. na kwote
- 40 tys. zt. w zwigzku odkupem w dniu 28.12.2008r. 100% udziatdw w spotce Vistula &
Wodlczanka Production Sp. z 0.0. na kwote 50 tys. zt. oraz wyceng udziatéw spotki Fleet Ma-
nagement Gmgh na wartos¢ + 30 tys. zt.

16. Jednostki pozostate (udzialy i akcje)
Wykaz jednostek pozostalych, w ktorych Spétka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2009
o . Wartos¢ ; L& i
Nazwa jed- |Metoda wyce-| Sad rejestro- . posm_da' % posiada- |udziatéw/akcji Korgkty L) L 5
- nych udziatéw| 2 alizujace lansowa
e ny wy Jakeji | "YOR@lOSOW | WG ooy na- | \yartose  |udziatowlakeii
ycia
Land SA Cena nabycia 0,18 0,18 138 138
Chara Sp. z . 0.19 0,19 17 17
0.0. Cena nabycia
inne Cena nabycia 267 250 17
Razem 422 250 172

Wartos¢ udziatdw ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote + 8 tys.
zt. w zwigzku z nabyciem w dniu 31.12.2008 w wyniku potaczenia z W.Kruk udziatéw w spot-
kach TUW i Cepelia na warto$¢ + 8 tys. zt

17. Zapasy
w tys. zt

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 15 801 21045 17 060
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 3944 5167 4277
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 15032 24 084 19759
Towary (wedtug ceny nabycia) 111 975 116 419 45619
Zapasy ogotem, wgd’fug nizszej z dwéch war?o.éci:l ceny nabyci_a 146 752 166 715 86 715
(kosztu wytworzenia) oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw - 6521 -10 003 -3054
Razem 140 231 156 712 83 661

Utworzone odpisy aktualizujgce w kwocie 74 tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty
operacyjne, a odwrocone odpisy aktualizujagce w kwocie 3.556 tys. zt. odniesione zostaty w
koszt wiasny sprzedazy.
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Zastaw na zapasie wyrobow gotowych znajdujacych sie w salonach firmowych na kwote
302 tys. zt. w zwigzku z zawarciem umowy leasingu finansowego oraz na kwote 41.375
tys. zt. z tytutu otrzymanych kredytdw i gwarancji bankowych.

18. Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt

potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 6915 2905
Kredyty bankowe 279 581 290 607 315183
Kredyty z terminem wymagalnosci:
na zadanie lub w okresie do 1 roku 273 847 279 837 300 481
Minus: kwota przypadajaca do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy
(wykazana w zobowigzaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 12649 13675 14 702

w tys.
Struktura walutowa kredytow
Razem zt € $

30 czerwca 2009 286 496 286 496
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 6915 6915
Kredyty bankowe 279 581 279 581
31 grudnia 2008 293 512 293 512
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 2905 2905
Kredyty bankowe 290 607 290 607
30 czerwca 2008 315183 315183
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y)
Kredyty bankowe 315183 315183

Kredyty bankowe

Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytow zaciggnietych przez Spoétke nastepujaco :

w tys. zt
potrocze / 2009 2008 potrocze / 2008
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 6915 2905
Kredyty bankowe 279 581 290 607 315183
Razem 286 496 293 512 315183
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Zobowigzania z tytutu kredytéw :

Nazwa | Siedziba | Kwota kredytu/ | Kwota kredytu | Warunki opro- | Opro- Termin Zabezpieczenia
(firma) wg umowy pozostata do centowania cento- splaty
jednostki sptaty wanie
efektyw-
zt wa- zt wa- neyW
luta luta
Bank BRE | Warszawa | 8 500 000 |PLN - PLN| Wibor 1M + 23 wrzesnia [1. Weksel in Blanco
Limit na marza banku 2004 — 2. Zastaw na zapa-
akredytywy i 29 wrzesnia |sach w sklepach
gwarancje 2009 Vistuli na kwote
bankowe 10.000.000,- PLN
Fortis Bank| Warszawa | 20 000 000 |PLN - PLN |kredyt w rachun- 31 sierpnia  |1.0$wiadczenie o
ku biezacym, 2006 na 10 [poddaniu sie egzeku-
akredytywy i lat, pierwszy |cji
gwarancje wg okres udo-
zatacznika do stepnienia
umowy kredytu do
29 sierpnia
2007
Fortis Bank| Warszawa | 20 000 000 [PLN| 14 700 860 |PLN| uzalezniony od [8,32% 31 sierpnia |1.Zastaw na znaku
wskaznika net 2006 -  [towarowym stownym
financial debet / 30 sierpnia [i stowno-graficznym
EBITDA, do 04 2016 WOLCZANKA
lipca 2007 WI- 2.05wiadczenie o
BOR 1M + poddaniu sie egzeku-
1,65%, od 05 cji
lipca 2007 gdy
wskaznik >1,5i
<2,5 to WI-
BOR+2%, gdy
<1,5i>1,0to
WIBOR+1,65%,
gdy <1,0 to
WIBOR+1,3%
Fortis Bank| Warszawa | 300 000 000 | PLN [ 198 430 286 |PLN| Wibor 1M+ [5,29% |29 maja 1. Zastaw na akty-
marza banku 2008 - wach Spotki, zapa-
31 lipiec sach, znaku towaro-
2009 wym "Vistula" i
"Wolczanka", udzia-
tach w innych spot-
kach
2. . Hipoteka kaucyj-
na do kwoty
292 585 457 zi.
3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do 150.000 min zt.
4. Cesja praw z polisy|
ubezpieczeniowej
Fortis Bank| Austria [ 100 000 000 [PLN | 50 000 000 [PLN| Wibor 1M+ |6,68% 27 czerwca |1. Zastaw na akty-
marza banku 2008 —  |wach Spdtki, zapa-
31 lipiec |sach, znaku towaro-
2009 wym "Vistula" i
"Wolczanka", udzia-
tach w innych spot-
kach
2. Hipoteka kaucyjna
do kwoty
292 585 457 zi.
3. O$wiadczenie o
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poddaniu sie egzeku-
cji do 150.000 min zt.
4. Cesja praw z polisy|
ubezpieczeniowej

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

7000 000

PLN

6 914 906

PLN

Wibor 1M +
marza banku

6,85%

31 lipiec
2009

1. Zastaw rejestrowy
na zapasach 7 000
tys. zt. + cesja praw z
polisy ubezpiecze-
niowej,

2. OSwiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

3676 176

PLN

4 000 000

PLN

Wibor 1M +
marza banku

6,85%

31 lipiec
2009

1. Hipoteka zwykta 5
000 tys. zt., kaucyjna
280 tys. zt., zastaw
rej. na zapasach
5.000 tys. zt + cesja
praw z polisy ubez-
pieczeniowej,

2. cesja wierzytelno-
Sci przysztych ze
sprzedazy nierucho-
mosci

3. OSwiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do kwoty 10.000
tys. zt.

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

3451160

PLN

3451160

PLN

Wibor 1M +
marza banku

6,85%

31 lipiec
2009

1. Hipoteka zwykita
5.000 tys. zt., kaucyj-
na 280 tys. zt., za-
staw rej. na zapa-
sach 5.000 tys. zt. +
cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej,

2. cesja wierzytelno-
Sci przysztych ze
sprzedazy nierucho-
mosci

3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do kwoty 10.000
tys. zt.

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

14 000 000

PLN

8999 003

PLN

Wibor 1M +
marza banku

6,85%

31 lipiec
2009

1. Hipoteka zwykta
9.499 tys. zt., hipo-
teka kaucyjna 800
tys. zt., zastaw rej. na
zapasach 8.500 tys.+
cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej,

2. cesja wierzytelno-
SCi przysztej

3. OSwiadczenie o
poddaniu sie egzeku-
cji do kwoty 20.000
tys. zt.

Spotka posiada nastepujace kredyty bankowe:

a) kredyt odnawialny w wysokosci 8.500 tys. zt. Kredyt zostat zaciagniety 23.09.2004r. Spta-
ta kredytu nastapi 29.09.2008r.. Kredyt zabezpieczony zostat hipotekq kaucyjng oraz zasta-
wem na zapasach w sklepach Vistuli. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza

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

) kredyt inwestycyjny w wysokosci 20.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 31.08.2006r.-
pierwszy okres udostepnienia kredytu 29.08.2007r. Sptata kredytu nastgpi 30.08.2016 r.
Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na znaku towarowym Wodlczanka oraz o$wiadczeniem
o poddaniu sie egzekucji. 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 31.05.2008 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na
na aktywach spofki i hipoteka kaucyjng. 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 31.05.2009 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem na znaku towa-
rowym Wodlczanka. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

f) Kredyt obrotowy w wysokosci 7 000 tys. zt. Sptata nastapi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
g) Kredyt obrotowy w wysokosci 3 676 tys. zt.. Sptata nastapi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
h) Kredyt obrotowy w wysokosci 3 451 tys. zt.. Sptata nastapi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku
i) Kredyt obrotowy w wysokosci 14 000 tys. zt.. Sptata nastgpi 31.07.2009r. Kredyt zabezpie-
czony zostat wekslem in blanco. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku

W dniu 28 lipca 2009 roku Spotka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibq w Warszawie
umowe zmieniajacg umowy kredytowe. Na podstawie Umowy Zmieniajacej ustalono terminy
sptaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi harmonogramami sptat ratalnych:

- z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 198.430.286 PLN najpdzniej w terminie do dnia 5
stycznia 2018 roku;

-z tytutu Umowy Kredytowej w wysokosci 50.000.000 PLN najpdzniej w terminie do dnia 5
stycznia 2012 roku;

19. Rezerwy

w tys. zt
Rezerwa [Rezerwa na Rezerwa
Rezerwa na |nakoszty| przyszie |Rezerw na | naudzie-
koszty pracow- | na prze- |zobowigza- | produkcje [lone pore-| Pozostate Razem
nicze tomie nia w toku czenia
okresu
gé%% na dzien 1 stycznia 1082 | 1765 946 1654 38 6385
- utworzone rezerwy w 730 790 1520
ciggu roku obrotowego
- rozwigzanie rezerw - 1086 -1765 -27 -1033 -3 911
Stan na dzien 30 czerwca 1626 790 919 621 38 3994
2008
- Wykazane w zobowia- 1577 790 919 621 38 3945
zaniach krotkotermino-
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wych
-  wykazane w zobowia-
zaniach dtugotermino- 49 49
wych
géaog na dzien 1 stycznia 1082 | 1765 946 1654 38 6385
—  zwiekszenia — nabycie
W.Kruk 435 1468 523 2426
- ulworzone rezerwy w 1725 1602 1092 458 | 85271 90 148
ciggu roku obrotowego
—  rozwiazanie rezerw -2321 -3173 - 175 -1039 -6708
oo 2 dzieft 31 grudnia 1821 | 1662 2386 1073 | 85271 38 92 251
-  wykazane w zobowia-
zaniach krotkotermino- 1695 1662 2 386 1073 85 271 38 92 125
wych
—  wykazane w zobowig-
zaniach dtugotermino- 126 126
wych
- géaog na dzien 1 stycznia 1821 1662 2386 1073 | 85271 38 92 251
—  utworzone rezerwy w 3369 34 47 3450
ciggu roku obrotowego
—  rozwigzanie rezerw -420 -3259 -912 - 706 -23776 -29073
g‘;%g na dzien 30 czerwca 1401 1772 1508 414 | 61495 38 66 628
—  wykazane w zobowig-
zaniach krotkotermino- 1275 1772 1508 414 61495 38 66 502
wych
—  wykazane w zobowig-
zaniach dtugotermino- 126 126
wych

Utworzone rezerwy odniesione zostaly w pozostate koszty operacyjne, a rozwigzane rezerwy odniesio-
ne zostaty w pozostate przychody operacyjne

Na saldo rezerw na 30.06.2009 rok w kwocie 66 628 tys. zt. sktadajq sie:

- rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytalne - 126 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na odprawy emerytalne - 11 tys. zt.
- rezerwa krétkoterminowa na niewykorzystane urlopy - 1 264 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na koszty na przetomie okresu - 1772 tys. zh.
- rezerwa krétkoterminowa na ustugi szycia - 414 tys. zi.
- rezerwa ha przyszte zobowigzania - 1 508 tys. zt.
- rezerwa ha udzielone poreczenia - 61 495 tys. zt.
- rezerwa na zwroty - 38 tys. zt.

Razem - 66 628 tys. zi.

20. Rzeczowe aktywa trwate

W okresie od 1 stycznia 2009 do 30 czerwca 2009 roku Spodtka nabyta rzeczowe aktywa
trwate na kwote 3 315 tys. zt. (w okresie od 1 stycznia 2008 do 30 czerwca 2008 na kwote 6
330 tys. zt.). Rzeczowe $rodki trwate nabyte przez spdtke to gtdwnie inwestycje w obcych
$rodkach trwatych (lokale sklepowe) i ich wyposazenie.
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21.

Transakcje z jednostkami powigzanymi

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

w tys. zt

Sprzedaz produktow,
towarow, materiatéw i

Zakup produktéw, towa-
réw, materiatéw i ustug

Kwoty nalezne od pod-
miotéw powigzanych

Kwoty nalezne podmio-
tom powigzanym

ustug
Pifae FEIES pétrocze HOLER | [ pétrocze FEIES pétrocze
cze/ 2008 | cze/ 12009 2008 cze/ cze/ | 2008 12008 cze/ | 2008 12008
2009 2008 2008 | 2009 2009
Vipo 560 523 374
Young 126 117 84
Zigtula Market Sp. z 1983 1983 1983
VW Production Sp. z 4l 676 140 1147 2634 2643 128
Zre”d FashionSp.zo. | 5371 14g3| 504| 6338 13530 6628] 242| 101| 467 1813| 1268] 914
Vicon Sp. z 0.0. 495 495 495
ﬁndre Renard Sp. Z o. 4 102 4 4 4 % % 95
zvc';copmd”c“"” 2 Sp. 423 592 5275 3300 708
%‘%Pmd”cm“ 3 Sp. 440 933|470 8776 17213 8550 1779| 2149| 1584| 2591 2548 1946
Sz'e”a Centrum Sp.z | 4 556| 13582 6224 119] 1932 1567 17792\ 17 483| 10592| 355 521 26
Fleet Management
G 87 21 40 247
\W.Kruk Grupa 10 8 10 12
DCG SA 470 12 435
Razem 195 16811| 7880| 15373 39207| 20 045| 26071|25548| 16538 4983| 4445 2981
Saldo odpiséw aktualizujgcych -23235)- 21199 -2936
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 2836| 4349 13602

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 260 tys. zt. (2008
zt. ;1 potrocze 2008 roku 6.166 tys. zt.)

rok 14.035 tys.

Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (2008 rok 0 tys. zt.; I p6trocze 2008 roku 0 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 14 tys. zt. (2008 rok 1.438 tys. zt.; I potrocze 2008
roku 0 tys. zt.), a pozostate koszty operacyjne wyniosty 7tys.zt. (2008 rok 732 tys. zt.; I pot-
rocze 2008 roku 0 tys. zt).

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

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéow powigzanych na 30.06.2009 roku
wynoszg 715 tys. zt. (na 31.12.2008 roku 712 tys. zt.; na 30.06.2008r. 623 tys. zt.), nalezno-
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Sci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2009 roku w wysokosci 327 tys. zt.
(na 31.12.2008 roku: 320 tys. zt.; na 30.06.2007 roku: 294 tys. zt.)

Pozostate naleznosci od podmiotow powigzanych na 30.06.2009 roku wynoszg 17.751 tys. zi.
(na 31.12.2008 roku 18.547 tys. zt.; na 30.06.2006 roku 4.300 tys. zt.), naleznosci te zostaty
objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2009 roku w wysokosci 17.067 tys. zt. (na
31.12.2008 roku: 16.967 tys. zt.; na 30.06.2008 roku: 4.300 tys. zt.)

Naleznosci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotdwka. Na dzien 30.06.2009 roku
odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci od podmiotéw powigzanych tacznie wyniosty 40.301
tys. zt. (na 31.12.2008 roku 40.206 tys. zt.; na 30.06.2008 roku 7.530 tys. z}).

W I pétroczu 2009 roku Spétka nie udzielata poreczen spotce zaleznej Galerii Centrum Sp. z
0.0.

Na 30.06.2009 roku saldo udzielonych przez Spdtke dominujacq poreczen spdtce zaleznej
Galeria Centrum Sp. z 0.0. wynosi 5.000 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu (poreczenie
zostato udzielone do 17.02.2020r.), 6.293 tys. zt. jako zabezpieczenie pozyczki (poreczenie
zostato udzielone do 31.12.2011r.), z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe
przejete od NFI Empik na kwote 9.391 tys. zt., z tytutu zaptaty czynszu za najmowane lokale
handlowe na kwote 5.000 tys. zt. , poreczenie zostato udzielone na okres trwania umoéw
najmu tj. do 31.08.2009r., kwota 12.073 tys. zt. i kwota 10.961 tys. zt. (obecnie kwota
16.586 tys. zt.) jako zabezpieczenie umow leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie
udzielone zostato do 13.01.2015r. oraz 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowa-
ne lokale handlowe.

W dniu 28 lipca 2009 roku Spotka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibq w Warszawie
umowe zmieniajacg umowe poreczenia. Na podstawie Umowy Zmieniajacej ustalono terminy
spfaty zadtuzenia zgodnie z przyjetymi harmonogramami sptat ratalnych z Umowy Porecze-
nia w kwocie 4.197.813,67 EUR najpdzniej w terminie do dnia 5 stycznia 2018 roku.

Michat Wéjcik Grzegorz Pilch  Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

...........................................................................................................
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Krakow, dnia 31 sierpnia 2009 roku
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VISTULA GROUP
SPOLKA AKCYJINA

SPRAWOZANIE ZARZADU Z I?ZIAI'.ALNOéCI GRUPY KAPITALOWE)]
W I POLROCZU 2009

Krakow, 31 sierpien 2009



1. Informacje podstawowe

Vistula Group Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Starowislna 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 dziatalno$ci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)
jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

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

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

— produkcja artykutéw jubilerskich i podobnych (nr kodu 36.22)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktorego nastepcq prawnym jest Spotka
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 Srdédmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy
przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spétke Skarbu Panstwa.
Spodtka jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papierdw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spdtki miat miejsce 30 wrzes$nia 1993 roku.

2. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego

Podstawe sporzadzenia niniejszego Srddrocznego skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego stanowi rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie in-
formacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréow wartosciowych
(Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259).

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2009 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dokonania szacun-
kéw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci
oraz na prezentowane kwoty aktywow i pasywow oraz kosztow i przychodéw. Szacunki i za-
tozenia sq dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w oparciu o inne
czynniki uwazane w danych warunkach za wiasciwe. Wyniki tych dziatan tworzg podstawe do
dokonywania szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i pasywéw, ktdrych
nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrodet. Zasadno$¢ powyzszych sza-
cunkéw i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkéw sg ujmowane w okresie, w ktorym 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
zarOowno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.



Segmenty dziatalnosci

Vistula Group S.A. jest organizacjq skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy

meskiej, zarowno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym przedmio-

tem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w zakresie for-
malnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej. W zwigzku ze zmianami w strukturze Grupy

Kapitatowej Spotka rozpoznaje nastepujace segmenty dziatalnosci:

1. salony detaliczne — sklepy wtasne spotki, zlokalizowane w wynajetych powierzchniach
handlowych, zlokalizowane w kraju podstawowy kanat dystrybucji;

o Sklepy Vistula

o Sklepy Wolczanka

o Sklepy marek Licencyjnych
o Sklepy W.Kruk

o Deni Cler

2. odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistéw kupujacych wyroby i ustugi
spofki;

3. eksport (przeréb uszlachetniajacy) — spodtka, gtdwnie na zlecenie kontrahentéw zagra-
nicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru dodatkédw produk-
cyjnych meskich ubioréw formalnych (garnituréw, marynarek i spodni);

4. pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sg pozostate przychody, kto-
rych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatéw dystrybucji, dominuja-
cq pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze sprzedazy pozosta-
tych ustug.

Opis przedmiotu dziatalnosci Grupy Vistula Group

Obecne oblicze Vistula Grup S.A. jako jednej z najbardziej znanych firm dziatajacych w bran-
zy odziezowej i jubilerskiej, uksztattowane zostato w wyniku realizacji intensywnego rozwoju
poprzez fuzje i przejecia dokonane w ciggu ostatnich lat. Proces ten obejmowat potaczenie z
Wodlczankg S.A. w 2006 roku, przejecie Galerii Centrum Sp. z 0.0. na poczatku roku 2007
oraz uzyskanie statusu podmiotu dominujgcego wobec spdtki W. Kruk S.A., a nastepnie
przeprowadzenie procedury jej prawnego potaczenia z Vistula Group S.A. w grudniu 2008
roku. Celem wyzej wspomnianych dziatann konsolidacyjnych byto zbudowanie wokdt spofki
Vistula Group S.A. grupy kapitatowej skupiajacej znane polskie marki dziatajace na rynku
mody, bizuterii i towardw luksusowych.

Od 2000 roku podstawg strategii Spétki jest koncentracja wokdt funkcji ,,operatora” marek,
projektanta odziezy i dystrybutora na rynku detalicznym. W obliczu spadku przychodéw z
eksportu przerobowego spowodowanego odchodzeniem zleceniodawcoéw z Europy Zachod-
niej na bardziej konkurencyjne rynki krajow Dalekiego Wschodu, wtasny potencjat produk-
cyjny grupy kapitatowej Vistula Group S.A. jest stopniowo ograniczany w celu jego dostoso-
wania do istniejacych mozliwosci sprzedazy na rynku krajowym i zagranicznym. Dziatalnos¢
produkcyjna jest przenoszona do innych wyspecjalizowanych podmiotdw krajowych i zagra-
nicznych, nie powigzanych kapitatowo i organizacyjnie z Vistula Group S.A.

Vistula Group S.A. od lat dynamicznie rozwija wiasng sie¢ sprzedazy detalicznej. Aktualnie
liczy ona ponad 250 sklepéw o tacznej powierzchni sprzedazowej liczacej ponad 50 tys. m2
(w tym miedzy innymi: 78 sklepdw marki Vistula, 55 sklepéw marki W.Kruk, 72 sklepy marki
Wolczanka, 13 sklepdw marki Galeria Centrum oraz 33 sklepy marki Deni Cler Milano).

Dominujaca dziatalnoS¢ operacyjna Vistula Group S.A. zwigzana jest aktualnie z rozwojem
nastepujacych marek:



e Vistula — na rynku polskim od 1967 roku, life-stylowa moda meska obejmujaca takze kla-
syczng kolekcje krawieckg submarki Lantier oraz kolekcje submarki Vistula Red bedacej odbi-
ciem najnowszych trendéw w modzie.

o W.Kruk — marka reprezentujaca tradycyjne jubilerstwo o rodowodzie siegajacym 1840 roku.
Oferta marki W.Kruk obejmuje bizuterie oraz zegarki $wiatowych szwajcarskich marek, mie-
dzy innymi: Rolex, IWC, Zenith, Omega, Tag Heuer.

» Woélczanka — marka istniejacg od 1948 roku, wystepuje na rynku jako butik z ofertq koszul
meskich, w tym takze ekskluzywnej linii submarki Lambert.

* Deni Cler Milano — marka wywodzaca sie z Mediolanu, zarzadzana przez spotke zalezng
DCG S.A., oferujaca luksusowq odziez dla kobiet. Kapitat akcyjny i akcjonariusze

3. Kapitat akcyjny i akcjonariusze
Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej
5% ogdlnej liczby gtoséow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

1) Struktura wilasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien 30.06.2009 roku

Na dzien 30.06.2009 r. kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 103.303.932 akcji
zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 103.303.932 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak-
cjonariuszy Vistula Group S.A.

Udziat w Udziat w
Liczba po- . Liczba gto- ogolnej
. . . kapitale . -
Lp. Nazwa akcjonariusza siadanych SOwW na liczbie gto-
. zaktado- P
akcji wym WZA SOW na
(w szt.) o WZA
(w %) (W %)
y |Otwarty Fundusz Emerytainy | 14357580 | 1873 | 19357580 | 18,73
PZU ,Ztota Jesien
2 EaNlﬁyOtwarty Fundusz Emery- | 41 468964 | 11,10 | 11468964 | 11,10
WK INVESTMENT Wojciech
Kruk Spotka Komandytowo
Akcyjna, EK INVESTMENT
Wojciech Kruk Spdtka Koman-
3 |dytowo Akcyjna, ECK 10 331 885 10,00 10 331 885 10,00
INVESTMENT Spétka Cywilna
Ewa Kruk, Ewa Kruk — Cieslik,
Wojciech Henryk Kruk, Woj-
ciech Kruk
4 | ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9,99 10 327 851 9,99
5 Pioneer Pekao Investment 2 450 078 721 2 450 078 721
Management S.A.




2) Struktura wlasnosci kapitatu zakladowego, zgodnie z najlepsza wiedza Spotki,
na dzien przekazania raportu pétrocznego w dniu 31.08.2009 roku

Na dziern 31.08.2009 r. kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 103.303.932 akgji
zwyktych na okaziciela, co daje facznie 103.303.932 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Ak-
cjonariuszy Vistula Group S.A.

Udziat w Udziat w
Liczba po- - Liczba gto- | ogdlnej
. . . kapitale p -
Lp. Nazwa akcjonariusza siadanych sOwW na liczbie gto-
. zaktado- P
akcji wym WZA sOwW na
(w szt.) o WZA
(w %) (W %)
1 |Otwarty Fundusz Emerytalny | 1 357580 | 1873 | 19357580 | 18,73
PZU ,Ztota Jesien
2 iaNlﬁyon"’arty Fundusz Emery- | 1) 468964 | 11,10 | 11468964 | 11,10
WK INVESTMENT Wojciech
Kruk Spotka Komandytowo
Akcyjna, EK INVESTMENT
Wojciech Kruk Spotka Koman-
3 | dytowo Akcyjna, ECK 10 331 885 10,00 10 331 885 10,00
INVESTMENT Spotka Cywilna
Ewa Kruk, Ewa Kruk — Cieslik,
Wojciech Henryk Kruk, Woj-
ciech Kruk
4 | ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9,99 10 327 851 9,99
5 Pioneer Pekao Investment 7 450 078 7,21 7 450 078 7,21
Management S.A.
4. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej podmiotu dominujacego
Zarzad Spotki w okresie od 01/01/09 do 30/06/09:
Michat Wojcik - Prezes Zarzadu
Grzegorz Pilch - Wiceprezes Zarzadu
Aldona Sobierajewicz - Wiceprezes Zarzadu
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu
Wynagrodzenia Zarzadu za okres I pdtrocza 2009 roku wyniosty:
Michat Wojcik - Prezes Zarzadu 366 tys. zt.
Grzegorz Pilch - Wiceprezes Zarzadu 360 tys. zt.



Aldona Sobierajewicz - Wiceprezes Zarzadu 192 tys. zt.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 186 tys. zt.
Razem 1 104 tys. zt.

Rada Nadzorcza Spotki w okresie od 01/01/09 do 11/03/09:

Jerzy Mazgaj
Andrzej Smolinski
Piotr Gawrys

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej

Wiodzimierz Gtowacki - Czionek Rady Nadzorczej
Adam Goral - Czlonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Mazur - Czlonek Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza Spotki w okresie od 12/03/09 do 29/06/09:

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej Smolinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Gawry$ - Czlonek Rady Nadzorczej

Adam Goral - Czionek Rady Nadzorczej

Wojciech Kruk - Czlonek Rady Nadzorczej

Zbigniew Mazur - Czlonek Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza Spoétki w okresie od 29/06/09 do 30/06/09:

Jerzy Mazgaj - Czlonek Rady Nadzorczej
Ilona Malik - Czlonek Rady Nadzorczej
Michat Mierzejewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Kruk - Czlonek Rady Nadzorczej
Mirostaw Panek - Czlonek Rady Nadzorczej.

Rada Nadzorcza na dzien przekazania raportu:

- Jerzy Mazgaj

- Wojciech Kruk

- Ilona Malik

- Michat Mierzejewski
- Mirostaw Panek

Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Czlonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej za okres I potrocza 2009 roku wyniosty:

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 109 tys. zt.
Andrzej Smolinski - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 42 tys. zit.
Piotr Gawrys$ - Czlonek Rady Nadzorczej 42 tys. zt.
Wtodzimierz Glowacki - Cztonek Rady Nadzorczej 17 tys. zh
Adam Goral - Czlonek Rady Nadzorczej 42 tys. zt.
Zbigniew Mazur - Czlonek Rady Nadzorczej 42 tys. zt.
Wojciech Kruk - _Czionek Rady Nadzorczej 86 tys. zt

Razem 380 tys. zt



5. Istotne wydarzenia w okresie I potrocza 2009 roku

1.) W dniu 19 stycznia 2009 roku w raporcie biezacym nr 1/2009 Spétka poinformowata o
otrzymaniu od Pioneer Pekao Investment Management S.A. (,PPIM"), zawiadomienia o
wzroscie tacznego zaangazowania do poziomu 5,04% catkowitej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spodtki w zakresie instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad portfeli
zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem maklerskich
instrumentéw finansowych na zlecenie. Zawiadomienie, o ktérym mowa powyzej zawierato
ponizsze informacje:

Dotyczy wszystkich Klientdw Pioneer Pekao Investment Management S.A.

Rodzaj zdarzenia: nabycie praw wtasnosci z tytutu kupna akgcji

Stan posiadania przed zmiang udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 5.088.163

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spdtki: 4,93%

Liczba gtosoéw z posiadanych akgji: 5.088.163

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 4,93%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 5.207.392

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 5,04%

Liczba gtoséw z posiadanych akgji: 5.207.392

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

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

Jednoczesnie w dniu 19 stycznia 2009 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A.
(,PPIM"), wykonujac umowe $wiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem makler-
skich instrumentéw finansowych na zlecenie, zawartg pomiedzy Pioneer Pekao Towarzy-
stwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. a PPIM oraz dziatajgc zgodnie z art. 87 ust. 1 pkt 2 lit.
a) Ustawy z 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdétkach publicznych, zawiadomit
Spotke w imieniu funduszy:

1.Pioneer Akgji Polskich Fundusz Inwestycyjny Otwarty,

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

4.Pioneer Stabilnego Wzrostu Fundusz Inwestycyjny Otwarty

5.Pioneer Zréwnowazony Fundusz Inwestycyjny Otwarty

0 wzroscie zaangazowania powyzszych funduszy do poziomu 5,02% catkowitej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spdtki w zakresie akcji wchodzacych w sktad portfeli tych fundu-
szy zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem makler-
skich instrumentéw finansowych na zlecenie.

Zawiadomienie, o ktorym mowa powyzej zawierato ponizsze informacje:

Dotyczy funduszy inwestycyjnych utworzonych przez Pioneer Pekao Towarzystwo Funduszy
Stan posiadania przed zmiang udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 5.062.044

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spdtki: 4,90%

Liczba gtosoéw z posiadanych akcji: 5.062.044

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 4,90%

Stan posiadania po zmianie udziatu:

Liczba posiadanych akcji: 5.181.273

Udziat procentowy w kapitale zaktadowym Spétki: 5,02%

Liczba gtoséw z posiadanych akgji: 5.181.273

Udziat procentowy w liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu: 5,02%



Akcjonariuszami posiadajacymi facznie wskazang powyzej liczbe gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Spétki sg wyzej wymienione fundusze inwestycyjne. Portfele funduszy inwestycyjnych
stanowig podgrupe wszystkich portfeli Klientéw PPIM.

Powyzsze wyliczenia dotyczace procentowego udziatu w ogdinej liczbie gtosdéw na Walnym
Zgromadzeniu, zostaty dokonane przez sktadajacego zawiadomienie z uwzglednieniem w
ogolnej liczbie gtosow akcji serii H, ktore to akcje na dzien otrzymania przez Spotke wyzej
opisanego zawiadomienia nie byty jeszcze wydane akcjonariuszom.

2.) W dniu 26 stycznia 2009 roku w raporcie biezacym nr 2/2009 Spotka poinformowata, ze
w okresie od stycznia 2008 roku do chwili obecnej nie byta strong kontraktu walutowego
(opcja, futures, forward) oraz w inny sposdb nie uczestniczyta w takich kontraktach (rynko-
wych i pozarynkowych).

3.) W dniu 28 stycznia 2009 roku w raporcie biezacym nr 3/2009 Spoétka poinformowata na
podstawie zawiadomienia otrzymanego od ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
(uzupetnionego nastepnie w dniu 6 lutego 2009 roku), dziatajgcego w imieniu zarzadzanych
przez siebie funduszy inwestycyjnych, ze — uwzgledniajac dokonanie przez sad w dniu 31
grudnia 2008 r. wpisu do rejestru przedsiebiorcdw pofaczenia spdtek Vistula & Wolczanka
S.A. z W.Kruk S.A. oraz zarejestrowanie przez sad podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki
Vistula Group S.A. powstatej z tego potaczenia, a takze zaktadajac wydanie akcjonariuszom
W.Kruk akcji Vistula Group S.A. z zachowaniem parytetu zamiany 2,4 akcji Vistula Group S.A.
za jednq akcje W.Kruk — tgczna liczba gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistuli
Group S.A. przystugujacym funduszom inwestycyjnym zarzadzanym przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. ulegta zmianie o co najmniej 2 % gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu tej Spotki w stosunku do ostatniego zawiadomienia. Przyczyng zmiany udziatu w
0golnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistuli Group S.A. (ktéra to zmiana nastgpi-
fa przy zatozeniu uwzglednienia dokonania przez sad w dniu 31 grudnia 2008 r. wpisu do
rejestru przedsiebiorcdw potaczenia spotek Vistula & Wolczanka S.A. z W.Kruk S.A. oraz zare-
jestrowania przez sad podwyzszenia kapitatu zaktadowego spofki Vistula Group SA powstatej
z tego potaczenia, a takze przy zatozeniu wydania akcjonariuszom W.Kruk akgcji Vistula Group
S.A. z zachowaniem parytetu 2,4 akcji Vistula Group S.A. za jedng akcje W.Kruk) byto zbycie
akgji Vistula Group S.A. w dniu 16 stycznia 2009 r. przez ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty
Akcji, ING Fundusz Inwestycyjny Otwarty Srednich i Matych Spdtek oraz ING Parasol Specja-
listyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty.

Na dzien zmiany udziatu fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie 10.051.315 szt. akgji Vistula Group S.A., a takze
354.107 akcji zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych, jako akcje
W.Kruk S.A., co - przy zastosowaniu parytetu zamiany 2,4 akcji Vistula Group S.A. za jedng
akcje W.Kruk — stanowito w zaokragleniu dodatkowo 849.856 akcji Vistula Group S.A., a co
facznie stanowito w zaokragleniu 10.901.171 akcji, co z kolei dawato 10,55 % kapitatu za-
ktadowego Vistuli Group S.A. Na dzie zmiany udziatu akcje bedace w posiadaniu funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dawaty
tacznie 10.051.315 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group S.A., a takze 354.107
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu W.Kruk S.A. co przy zastosowaniu parytetu zamiany 2,4
akgji Vistula Group S.A. za jedng akcje W.Kruk stanowito w zaokragleniu dodatkowo 849.856
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group SA, a co tacznie stanowito w zaokragleniu
10.901.171 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistuli Group SA, co z kolei dawato 10,55 %
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistuli Group SA. Na dzien sporzadzenia
zawiadomienia (tj. 27 stycznia 2009 roku) fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING To-
warzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie 9.849.374 szt. akcji Vistula Group
S.A., a takze 354.107 akcji zarejestrowanych w Krajowym Depozycie Papieréw Wartoscio-
wych, jako akcje W.Kruk S.A., co przy zastosowaniu parytetu zamiany 2,4 akcji Vistula Group



S.A. za jedng akcje W.Kruk stanowito w zaokragleniu dodatkowo 849.856 akcji Vistula Group
S.A., a co facznie stanowito w zaokragleniu 10.699.230 akgcji, co z kolei dawato 10,36% kapi-
tatu zaktadowego Vistuli Group S.A. Na dzienn sporzadzenia zawiadomienia akcje bedace w
posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Funduszy Inwe-
stycyjnych S.A. dawaty tacznie 9.849.374 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group
S.A., a takze 354.107 gtosow na Walnym Zgromadzeniu W.Kruk S.A. co przy zastosowaniu
parytetu zamiany 2,4 akcji Vistula Group S.A. za jedng akcje W.Kruk stanowi w zaokragleniu
dodatkowo 849.856 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Vistuli Group S.A., a co tacznie stano-
wi w zaokragleniu 10.699.230 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistuli Group SA, co z kolei
dawato 10,36 % ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistuli Group S.A.

4.) W dniu 28 stycznia 2009 roku w raporcie biezagcym nr 4/2009 Spétka poinformowata, ze
w dniu 27 stycznia 2009 roku uptynat termin na zgtoszenie przez Komisje Nadzoru Finanso-
wego sprzeciwu do ztozonego przez Spotke zawiadomienia wraz z zatgczonym do niego Me-
morandum Informacyjnym dotyczacym oferty publicznej akcji na okaziciela Spétki serii H.
Akcje Spoétki serii H w ilosci 15.059.932 sztuk zostaty wyemitowane na podstawie uchwaty
potaczeniowej Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 26 listopada 2008 roku, w
zwigzku z realizacjg potaczenia spotki Vistula Group S.A. (Spodtka Przejmujaca) ze spotkg W.
Kruk S.A. (Spétka Przejmowana). Elektroniczna wersja Memorandum Informacyjnego beda-
cego zatacznikiem do zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej, opublikowana zostata w dniu
28 stycznia 2008 roku na stronie internetowej Spotki (www.vistula.com.pl) w czesci po$wie-
conej informacjom gietdowym oraz na stronie internetowej oferujgcego akcje Spotki serii H,
to jest Domu Maklerskiego Erste Securities Polska S.A. (www.esp.pl ).

5.) W dniu 28 stycznia 2009 roku w raporcie biezacym nr 6/2009 Spotka poinformowata, ze
na podstawie Uchwaty Nr 40/09 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréow Wartosciowych S.A.
z dnia 28 stycznia 2009 roku po rozpatrzeniu wniosku Spotki Vistula Group S.A. Zarzad Kra-
jowego Depozytu postanowit przyja¢ do Krajowego Depozytu Papierdw WartoSciowych
15.059.932 akcji zwyktych na okaziciela serii H spétki Vistula Group S.A., o wartosci nominal-
nej 0,20 zt kazda, rejestrowanych w rezultacie przydziatu akgcji spotki Vistula Group S.A., do-
konanego zgodnie z § 153 Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych, poprzez zamiane akcji spotki W.Kruk S.A. na akcje Vistula Group S.A. w sto-
sunku 1: 2,40, w zwigzku z potaczeniem tych spdtek dokonanym w trybie art. 492 § 1 pkt 1
Kodeksu Spétek Handlowych, poprzez przejecie spotki W.Kruk S.A. przez spotke Vistula Gro-
up S.A. (dawniej Vistula & Wodlczanka S.A.), oraz nada¢ im kod PLVSTLA00011, pod warun-
kiem podjecia decyzji o wprowadzeniu tych akcji do obrotu na tym samym rynku regulowa-
nym, na ktdry zostaty wprowadzone inne akcje tej spotki oznaczone kodem PLVSTLA00011,
przez spotke prowadzaca ten rynek regulowany.

Dniem referencyjnym, o ktérym mowa w § 153 Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych, dla celdw dokonania przydziatu akcji zostat wyznaczony
dzien 29 stycznia 2009 r. Zarejestrowanie akcji w Krajowym Depozycie Papierow Wartoscio-
wych miato nastgpi¢ w terminie trzech dni od dnia ztozenia przez spétke Vistula Group S.A. w
Krajowym Depozycie dokumentéw potwierdzajacych podjecie decyzji o wprowadzeniu tych
akcji do obrotu na rynku regulowanym, nie wczesniej jednak niz w dniu wskazanym w tej
decyzji jako dzien wprowadzenia tych akcji do obrotu na tym rynku.

6.) W dniu 3 lutego 2009 roku w raporcie biezacym nr 8/2009 Spotka poinformowata o
otrzymaniu postanowienia Sqdu Rejonowego dla Krakowa Sréddmiescia w Krakowie, Wydziat
VII Gospodarczy Rejestru Zastawow, o dokonaniu w dniu 21 stycznia 2009 roku wpisu w
Rejestrze Zastawow, zastawu rejestrowego na mieniu ruchomym przedsiebiorstwa stanowia-
cym wihasnos¢ Spotki. Zastawu rejestrowego, o ktdrym mowa powyzej dokonano na rzecz
Fortis Bank Polska S.A. z siedzibgq w Warszawie, na podstawie umowy zastawu rejestrowego



na zbiorze rzeczy ruchomych lub praw stanowigcych cato$¢ gospodarczg chociazby jego
sktad byt zmienny, zawartej w dniu 30 grudnia 2008 roku pomiedzy Fortis Bank Polska S.A.
(Zastawnik) oraz Spotka (Zastawca).

Zastaw rejestrowy na mieniu ruchomym przedsiebiorstwa stanowigcym wiasno$¢ Spotki
ustanowiony zostat w celu udzielenia dodatkowego zabezpieczenia sptaty zobowigzan Emi-
tenta wynikajacych z zawartej z Fortis Bank Polska S.A umowy o linie odnawialng z dnia 8
maja 2008 roku, zmienionej aneksem z dnia 29 wrzesnia 2008 roku, o ktdrej Spotka infor-
mowata w raportach biezacych nr 19/2008 oraz nr 65/2008. Warto$¢ ewidencyjna mienia
ruchomego przedsiebiorstwa, na ktdrym ustanowiony zostat zastaw rejestrowy na rzecz For-
tis Bank Polska S.A. wynosita 257.461.000 PLN na dzier 30 czerwca 2008 roku.

7.) W dniu 4 lutego 2009 roku w raporcie biezacym nr 10/2009 Spdtka poinformowata o
otrzymaniu Uchwaty nr 63/2009 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z
dnia 4 lutego 2009 roku w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gietdowego na
Gtownym Rynku GPW 15.059.932 akcji zwyktych na okaziciela serii H spotki Vistula Group
S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda. pod warunkiem dokonania przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych S.A. w dniu 6 lutego 2009 r. rejestracji tych akgcji i oznaczenia ich
kodem ,PLVSTLA00011".

8.) W dniu 13 lutego 2009 roku w raporcie biezagcym nr 15/2009 Spétka poinformowata na
podstawie zawiadomienia otrzymanego od ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
dziatajagcego w imieniu funduszy inwestycyjnych ING Parasol Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, ING Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Srednich i Matych Spétek oraz ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akcji 2, ze w wyniku zbycia akcji Vistula Group S.A. taczna liczba
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A., posiadanych przez
wszystkie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. spadfa ponizej progu 10% ogdinej liczby gtoséw. Przyczyng zmiany udziatu w
ogolnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group S.A. byto zbycie akcji Vistula
Group S.A. w dniu 13 lutego 2009 r. Przed zmiang udziatu fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie 10.340.528 szt. ak-
cji Vistula Group S.A., co stanowito 10,01% jej kapitatu zaktadowego. Przed zmiang udziatu
akcje bedace w posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. dawaty tacznie 10.340.528 gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Vistula Group S.A., co stanowito 10,01% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Vistula Group S.A. Wedtug stanu na dzien sporzadzenia zawiadomienia fundusze inwestycyj-
ne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie
10.037.817 szt. akcji Vistula Group S.A., co stanowito 9,72% jej kapitatu zaktadowego. Akcje
bedace w posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Fundu-
szy Inwestycyjnych S.A. dawaty tacznie 10.037.817 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Vistula
Group S.A., co stanowito 9,72% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula
Group S.A.

9.) W dniu 17 lutego 2009 roku w raporcie biezacym nr 16/2009 Spétka poinformowata na
podstawie zawiadomienia otrzymanego od AIG Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego
S.A., ze zarzadzany przez nie AIG Otwarty Fundusz Emerytalny (zwany dalej ,,OFE"”) w wyni-
ku zbycia akcji spotki Vistula Group S.A. z siedzibg przy ul. Starowisinej 48 w Krakowie (zwa-
nej dalej ,Spdtka”) zmniejszyt zaangazowanie ponizej progu 5% ogodlnej liczby gtosow w
Spdtce. Zmniejszenie zaangazowania ponizej progu 5% nastgpito w wyniku zbycia akcji Spot-
ki z zapisem na rachunkach papieréow wartosciowych w dniu 13 lutego 2009 r. Bezposrednio
przed zmiang udzialu OFE posiadat 5.167.781 akcji zwyklych na okaziciela sposrod
103.303.932 akcji, co stanowito 5,002% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniato do
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5.167.781 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 5,002% ogotu gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Na dzien 13 lutego 2009 r. OFE posiadat 5.060.577 akcji zwyktych na
okaziciela spo$réd 103.303.932 akcji, co stanowito 4,90% kapitatu zaktadowego Spoiki i
uprawniato do 5.060.577 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 4,90% ogétu gto-
s6w na Walnym Zgromadzeniu Spéitki.

10.) W dniu 6 marca 2009 roku w raporcie biezagcym nr 21/2009 uzupetnionym w dniu
11.03.2009 roku w raporcie biezacym nr 23/2009 Spoétka poinformowata, ze Pani Ewa Kruk
oraz Pan Wojciech Kruk jako wspdlnicy spdtek osobowych: WK INVESTMENT, EK INVEST-
MENT I ECK INVESTMENT oraz Pan Wojciech Kruk jako osoba fizyczna w dniach 04.03.2009
r., 05.03.2009 r. nabyli facznie 1.014.800 akgji Vistula Group S.A. Ilos¢ ta tacznie z akcjami
serii H objetymi w zamian za posiadanie akcji przejetej firmy W.Kruk S.A. spowodowata
przekroczenie progu 10 % kapitatu i akcji Vistula Group S.A. posiadanych tacznie przez Pana
Woijciecha Kruka oraz spétki osobowe WK INVESTMENT Wojciech Kruk, Pawet Cieslik, EK
INVESTMENT Wojciech Kruk, Ewa Kruk — Cieslik, Pawet Cieslik, ECK INVESTMENT Ewa Kruk,
Ewa Kruk — Cieslik, Wojciech Henryk Kruk.

Pani Ewa Kruk oraz Pan Wojciech Kruk poinformowali réwniez, ze nie wykluczajg dalszego
zwiekszania udziatu w ogodlnej liczbie gtoséw w spotce Vistula Group S.A. w okresie 12 mie-
siecy od ztozenia zawiadomienia. Nabycie akcji spotki Vistula Group S.A. objete zawiadomie-
niem z dnia 6 marca 2009 roku ma charakter inwestycji dtugoterminowe;j.

11.) W dniu 13 marca 2009 roku w raporcie biezacym nr 25/2009 Spoétka poinformowata, na
podstawie zawiadomienia otrzymanego od ING Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych S.A.
dziatajagcego w imieniu funduszy inwestycyjnych ING Parasol Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego, ING Funduszu Inwestycyjnego Otwartego Akcji, ING Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Srednich i Matych Spétek oraz ING Specjalistycznego Funduszu
Inwestycyjnego Otwartego Akdji 2, ze w wyniku zbycia akgcji Vistula Group S.A. tgczna liczba
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A., posiadanych przez
wszystkie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyj-
nych S.A. spadta ponizej progu 5% ogdlnej liczby gtosdw. Przyczyng zmiany udziatu w ogdl-
nej liczbie gtosdow na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group S.A. byto zbycie akcji Vistula Gro-
up S.A. w dniu 11 marca 2009 r. Przed zmiang udziatu fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty facznie 5.406.370 szt. akcji
Vistula Group S.A., co stanowito 5,23% kapitatu zakltadowego tej Spétki. Przed zmiang udzia-
tu akcje bedace w posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. dawaty facznie 5.406.370 gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Vistula Group SA, co stanowito 5,23% ogdlinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu tej
Spotki. Wedtug stanu na dzien sporzadzenia zawiadomienia fundusze inwestycyjne zarzadza-
ne przez ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. posiadaty tacznie 3.856.196 szt.
akgji Vistula Group S.A., co stanowito 3,73% kapitatu zaktadowego tej Spotki. Akcje bedace
w posiadaniu funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ING Towarzystwo Funduszy In-
westycyjnych S.A. dawaty tacznie 3.856.196 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group
SA, co stanowito 3,73% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej Spotki.

12.) W dniu 30 marca 2009 roku w raporcie biezagcym nr 28/2009 Spoétka poinformowata, ze
w dniu 30 marca 2009 roku zarzad jednostki zaleznej Galeria Centrum Sp. z 0.0. z siedzibgq w
Warszawie ztozyt wniosek o ogtoszenie upadtosci spdtki Galeria Centrum Sp. z 0.0. z mozli-
woscig zawarcia uktadu. Wniosek o ogtoszenie upadtosci jednostki zaleznej, o ktdrym mowa
powyzej, zostat ztozony w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, X Wydziat
Gospodarczy dla spraw Upadtosciowych i Naprawczych.
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13.) W dniu 31 marca 2009 roku w raporcie biezacym nr 29/2009 Spoétka poinformowata, ze
w dniu 31 marca 2009 r. Spdtka oraz spotka zalezna Galeria Centrum Sp. z 0.0. zawarty z
Fortis Bank Polska SA z siedzibq w Warszawie ("Bank 1") i Fortis Bank SA/NV z siedzibg w
Brukseli, Belgia ("Bank 2"), dziatajacq przez swodj oddziat austriacki, porozumienie, na mocy
ktérego przez okres dwoch miesiecy zawieszeniu ulegta sptata kwot gtdwnych wynikajacych
z ponizej wymienionych kredytéw. Banki zobowigzaty sie takze do niepodejmowania w tym
okresie czynnosci egzekucyjnych i zabezpieczajacych wobec Spotki i spotki zaleznej. Zawarcie
niniejszego porozumienia umozliwi dokonczenie procesu negocjacji miedzy stronami, ktérych
celem jest uzyskanie dtugoterminowego finansowania dla Spotki, ktdre refinansuje obecne
pomostowe finansowanie uzyskane na przejecie spotki W.Kruk SA. W okresie tym Strony
zobowigzaty sie do prowadzenia w dobrej wierze negocjacji w celu zawarcia umowy restruk-
turyzacyjnej, zawierajacej warunki refinansowania zadtuzenia Spétki i spotki zaleznej wynika-
jacego z nastepujacych umow:

- umowy kredytowej nr 015052-471-01, zawartej pomiedzy Bankiem 2 jako kredytodawcy i
Spotka jako kredytobiorcg w dniu 27 czerwca 2008 roku, z pdzniejszymi zmianami.

- umowy kredytowej nr War/2001/08/172/CB, zawartej pomiedzy Bankiem 1 jako kredyto-
dawcq i Spotka jako kredytobiorcg w dniu 8 maja 2008 roku, z pdzniejszymi zmianami

- umowy kredytowej nr War/2001/06/291/CB, zawartej pomiedzy Bankiem 1 jako kredyto-
dawcg i Spotka jako kredytobiorcg w dniu 31 sierpnia 2006 roku, z pdzniejszymi zmianami.

- umowy kredytowej nr War/3012/07/41/CB, zawartej pomiedzy Bankiem 1 jako kredyto-
dawcq i Galerig Centrum jako kredytobiorcg w dniu 18 stycznia 2007 roku, z pdzniejszymi
zmianami.

Porozumienie zawiera szczegdtowy harmonogram czynnosci podejmowanych w czasie jego
obowigzywania, ktére majg na celu zawarcie umowy dtugoterminowej do korica maja 2009 r.

14.) W dniu 10 kwietnia 2009 roku w raportach biezacych nr 31/2009 oraz 32/2009 Spétka
poinformowata o dokonanym z przyczyn formalnych zwrocie wniosku o ogtoszenie upadtosci
jednostki zaleznej Galeria Centrum Sp. z 0.0., 0 ztozeniu ktorego Spdtka informowata w ra-
porcie biezagcym nr 28/2009 oraz o ponownym ztozeniu w dniu 10 kwietnia 2009 wniosku o
ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu jednostki zaleznej - Galeria Centrum Sp.
z 0.0. Powyzszy wniosek ztozyt zarzad jednostki zaleznej oraz Vistula Group S.A.
Whiosek o ogtoszenie upadtosci jednostki zaleznej, o ktorym mowa powyzej, zostat ztozony
w Sadzie Rejonowym dla Krakowa — Srodmiescia w Krakowie, VIII Wydziat Gospodarczy dla
spraw Upadtosciowych i Naprawczych.

15.) W dniu 30 kwietnia 2009 roku w raporcie biezagcym nr 33/2009 Spétka poinformowata,
ze w dniu 30 kwietnia 2009 roku otrzymata zawiadomienie od zarzadu jednostki zaleznej
Galeria Centrum Sp. z 0.0. 0 wypowiedzeniu ze skutkiem natychmiastowym z dniem 27
kwietnia 2009 r. umowy najmu z dnia 29 grudnia 2006 r. zawartej z Prime Warsaw Proper-
ties Sp. z 0.0., ktérej przedmiotem byly pomieszczenia handlowe oraz magazynowe w Domu
Towarowym Wars & Sawa w Warszawie, przy ul. Marszatkowskiej. Wypowiedzenie umowy
najmu zostato ztozone przez wynajmujacego z powodu zalegtosci w zaptacie czynszu i optat
za ustugi. W dniu 30 kwietnia 2009 r. Galeria Centrum Sp. z 0.0. zawarta nowg umowe naj-
mu dotyczacq powyzszej powierzchni na nowy okres najmu. Nowa umowa najmu zostata
zawarta na zasadniczo podobnych warunkach finansowych, poza okresem najmu, ktéry zo-
stat skrocony.

W zwigzku z zawarciem nowej umowy najmu, nie przewiduje sie negatywnych skutkéw fi-
nansowych wynikajacych z rozwigzania dotychczasowej umowy najmu.

16.) W dniu 28 maja 2009 roku w raporcie biezacym nr 35/2009 Spotka poinformowata, o

podpisaniu w dniu 28 maja 2009 roku z Fortis Bank Polska S.A. i Fortis Bank S.A./NV dziata-
jacym przez swdj oddziat austriacki aneksu nr 1 do porozumienia z dnia 31 marca 2009 roku,
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o ktorym Spétka informowata w raporcie biezacym nr 29/2009 z dnia 31 marca 2009 roku.
Na podstawie powyzszego Aneksu nr 1 okres obowigzywania porozumienia z dnia 31 marca
2009 roku zostat przedtuzony o jeden miesigc, to jest do dnia 30 czerwca 2009 roku.

17.) W dniu 5 czerwca 2009 roku w raporcie biezacym nr 38/2009 Spotka poinformowata o
zwotaniu na dzien 29 czerwca 2009 roku, Zwyczajnego Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Spotki z porzadkiem obrad przewidujgcym miedzy innymi w pkt. 16 podjecie uchwaty w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji nowych akcji z wytacze-
niem prawa poboru oraz w sprawie zmiany statutu Spétki oraz w pkt 18 podjecie uchwaty w
sprawie przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spoiki, kluczo-
wych menedzeréw lub innych osdb o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy
kapitatowej), emisji warrantdéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji howych akcji z wytgczeniem prawa po-
boru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia zarzadu Spétki do zawarcia umowy o rejestracje
akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A. i upowaznienia za-
rzadu Spétki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emi-
sji do obrotu na rynku regulowanym.

18.) W dniu 19 czerwca 2009 roku w raporcie biezacym 43/2009 Spotka opublikowata pro-
jekty uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zwotanego na dzien 29
czerwca 2009 roku, w tym projekt uchwaty nr 28/06/2009 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji z wytgczeniem prawa poboru oraz w spra-
wie zmiany statutu Spétki, przewidujacy ustalenie ceny emisyjnej planowanej nowej emisji
akcji zwyktych na okaziciela serii I na 4,85 zt za jedna akcje.

19.) W dniu 29 czerwca 2009 roku w raporcie biezacym nr 50/2009 Spétka poinformowata,
ze nowa emisja akcji serii I, objeta punktem 16 ogtoszonego porzadku obrad walnego zgro-
madzenia Spétki zwotanego na dzien 29 czerwca 2009 r. oraz uchwata, ktorej projekt nr
28/06/2009, zostat opublikowany raportem biezacym nr 43/2009 w dniu 19 czerwca 2009 r.,
zostanie skierowana w ramach subskrypcji prywatnej do inwestora Fortis Bank Polska S.A.
(,FBP"). Deklaracja FBP z dnia 26 czerwca 2009 r. zawierafa kilka warunkdéw objecia nowej
emisji akcji, w tym m.in. obowigzek wprowadzenia do rady nadzorczej Spotki przedstawiciela
FBP.

20.) W dniu 29 czerwca 2009 roku w raporcie biezagcym nr 51/2009 Spétka poinformowata o
otrzymaniu zawiadomienia 0 zawarciu porozumienia w sprawie wziecia udziatu w Zwyczaj-
nym Walnym Zgromadzeniu zwotanym na dzien 29 czerwca 2009 roku oraz wspdlnego gto-
sowania w sprawach objetych porzadkiem obrad tego Walnego Zgromadzenia.

I

Zgodnie z trescig otrzymanego zawiadomienia w dniu 26 czerwca 2009 roku zostato zawarte
porozumienie (dalej — Porozumienie) o ktorym mowa w artykule 87 ustep 1 pkt 5 i 6 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw fi-
nansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Ustawa) po-
miedzy nastepujacymi podmiotami:

1. Alma Market Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,

2. WK INVESTMENT WOIJCIECH KRUK SPOtKA KOMANDYTOWO AKCYINA z siedzibq w Po-
znaniu;

3. EK INVESTMENT WOICIECH KRUK SPOrKA KOMANDYTOWO AKCYINA z siedzibg w Po-
znaniu;

4. ECK INVESTMENT SPOtKA CYWILNA EWA KRUK, EWA KRUK-CIESLIK, WOICIECH HEN-
RYK KRUK z siedzibg w Poznaniu;

5. WOJCIECHEM KRUK zamieszkatym w Poznaniu;
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Zgodnie z zapisami przedmiotowego Porozumienia jego strony sg zobowigzane do:

1. wziecia udzialu w Walnym Zgromadzeniu Emitenta, ktdre zwotane zostato na dzien 29
czerwca 2009 roku (zwanym tez dalej Walnym Zgromadzeniem);

2. zgodnego gtosowania w sprawach objetych porzadkiem Walnego Zgromadzenia, ktore
zawarto w porozumieniu;

Niniejsze porozumienie obowigzywato do dnia zakonczenia Walnego Zgromadzenia.

II.

Alma Market Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie jako strona Porozumienia uprawniona do
wykonywania obowigzkéw o ktérych mowa w artykule 87 Ustawy przekazata takze ponizsze
informacje:

1. data i rodzaj zdarzenia powodujacego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie:
Zawarcie w dniu 26 czerwca 2009 roku Porozumienia o ktérym mowa w artykule 87 ustep 1
pkt 5 i 6 Ustawy. W wyniku zawarcia Porozumienia, strony Porozumienia przekroczyty tacznie
prég 15% ogdlinej liczby gtosdéw Emitenta.

2. liczba akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowy udziat w kapitale zakfado-
wym spoiki oraz liczba gtoséw z tych akgcji i ich procentowy udziat w ogdinej liczbie gtosdw:
Przed zawarciem Porozumienia, jego strony posiadaty nastepujace ilosci akcji Emitenta:

a) Alma Market S.A. z siedzibg w Krakowie posiadata 10.327.851 (dziesie¢ miliondw trzysta
dwadziescia siedem tysiecy osiemset piecdziesigt jeden) akcji stanowigcych 9,998% kapitatu
zaktadowego Emitenta, uprawniajacych do wykonywania 10.327.851 (dziesie¢ milionéw trzy-
sta dwadziescia siedem tysiecy osiemset piecdziesigt jeden) gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Emitenta i stanowigcych 9,998% ogdlinej liczby gtosow.

b) Podmioty wymienione w punktach I. 2-5 jako strony umowy porozumienia posiadaty tacz-
nie 10.331.885 (dziesie¢ miliondw trzysta trzydziesci jeden tysiecy osiemset osiemdziesigt
pie¢) akcji Emitenta, stanowigcych 10,001% kapitatu zaktadowego Emitenta, uprawniajacych
do wykonywania 10.331.885 (dziesie¢ miliondw trzysta trzydziesci jeden tysiecy osiemset
osiemdziesigt pie¢) gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i stanowigcych 10,001%
ogolnej liczby gtosow.

3. liczba aktualnie posiadanych akcji i ich procentowy udziat w kapitale zaktadowym spotki
oraz liczba gtoséw z tych akcji i ich procentowy udziat w ogdlnej liczbie gtoséw:

Po zawarciu Porozumienia, jego strony posiadajg tacznie pakiet 20.659.736 (dwadzieScia
miliondw sze$éset piecdziesigt dziewiec tysiecy siedemset trzydziesci szeS¢) akcji Emitenta
stanowiacy 19,999% kapitatu zaktadowego Emitenta, uprawniajacy do wykonywania
20.659.736 (dwadziescia miliondw szeséset piecdziesigt dziewiec tysiecy siedemset trzydzie-
$ci sze$¢) gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta i stanowiqcy 19,999% ogdlnej liczby
gtosow.

4. informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdinej liczbie gtosow w
okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu - w przy-
padku gdy zawiadomienie jest skfadane w zwigzku z osiggnieciem lub przekroczeniem 10%
ogolnej liczby gtosow:
Strony Porozumienia nie wykluczajq dalszego zbywania lub nabywania akcji w okresie 12
miesiecy od ztozenia zawiadomienia w zaleznosci od sytuacji rynkowe;j.

5. informacje o podmiotach zaleznych od akcjonariuszy dokonujacych zawiadomienia posia-
dajacych akcje spotki:

Podmioty zalezne od akcjonariuszy dokonujacych zawiadomienia, inne niz strony porozumie-
nia nie posiadajq akcji Emitenta.

6. informacje dotyczace oséb o ktdérych mowa w art. 87 ust 1 pkt 3 lit. c:

Akcjonariusze dokonujacy zawiadomienia nie przekazywali uprawnienia do wykonywania
prawa gtosu z akcji Emitenta osobom trzecim.
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21.) W dniu 30.06.2009 roku w raporcie biezacym nr 52/2009 Spétka podata do publicznej
wiadomosci tre$¢ uchwat podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w
dniu 29 czerwca 2009 roku w tym miedzy innymi:

a) Uchwaly nr 22/06/2009 z dnia 29.06.2009 roku w sprawie wyboru Rady Nadzorczej na
okres nowej wspolnej kadencji w trybie zwyktym na mocy ktérej do Rady Nadzorczej Spotki
na okres nowej wspdinej kadencji w trybie zwyktym powotani zostali:

- Pani Ilona Malik,

- Pan Michat Mierzejewski,

- Pan Jerzy Mazgaj,

- Pan Wojciech Kruk,

- Pana Mirostaw Panek.

b) Uchwaty nr 23/06/2009 z dnia 29.06.2009 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zakita-
dowego Spotki w drodze emisji nowych akcji z wytgczeniem prawa poboru oraz w sprawie
zmiany statutu Spétki przewidujacej podwyzszenie kapitatu zakltadowego Spétki z kwoty
22.891.726,40 zt (dwadziescia dwa miliony osiemset dziewieédziesiat jeden tysiecy siedemset
dwadziescia sze$¢ ztotych czterdziesci groszy) do kwoty 24.541.211 zt (dwadziescia cztery
miliony pieéset czterdziesci jeden tysiecy dwiescie jedenascie ziotych), tj. o kwote
1.649.484,60 zt (jeden milion szeScset czterdziesSci dziewie¢ tysiecy czterysta osiemdziesiat
cztery ztote szeScdziesigt groszy), poprzez emisje 8.247.423 (osiem miliondw dwiescie czter-
dziesci siedem tysiecy czterysta dwadziescia trzy) akcji zwyktych na okaziciela Serii I ("Akcje
Serii I") o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadzieScia groszy) kazda i po cenie emisyjnej wyno-
szacej 4,85 zt (cztery ztote i osiemdziesigt pie¢ groszy) za jedng akcje.

c) Uchwaty nr 27/06/2009 z dnia 29.06.2009 roku w sprawie przyjecia zatozen programu
motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spotki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o
istotnym znaczeniu dla Spditki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej), emisji warrantéw sub-
skrypcyjnych z wylgczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, zmiany statutu Spotki,
upowaznienia zarzadu Spétki do zawarcia umowy o rejestracje akcji nowej emisji w Krajo-
wym Depozycie Papierdw Wartosciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spoétki do podjecia
wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku
regulowanym.

22.) W dniu 30.06.2009 roku w raporcie biezacym nr 54/2009 Spétka poinformowata o pod-
pisaniu w dniu 30 czerwca 2009 r. z Fortis Bank Polska S.A. i Fortis Bank S.A./NV dziatajagcym
przez swoj oddziat austriacki aneksu nr 2 do porozumienia z dnia 31 marca 2009 roku, o ktd-
rym Spotka informowata w raporcie biezagcym nr 29/2009 z dnia 31 marca 2009 r. Na pod-
stawie powyzszego Aneksu nr 2 okres obowigzywania porozumienia z dnia 31 marca 2009
roku zostat przedtuzony o jeden miesiac, to jest do dnia 31 lipca 2009 r.

6. Wyniki finansowe w I potroczu 2009 roku

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group za I pdtrocze 2009 roku
uwzgledniajg wyniki podmiotu dominujacego Vistula Group S.A. oraz wyniki podmiotéw za-
leznych, w tym DCG Sp. z 0.0. Obejmujg réwniez dane Galeria Centrum Sp. z 0.0. wg ostat-
nio dostepnych danych finansowych tj. za I kwartat 2009 roku. Od II kwartat Galeria Cen-
trum Sp. z 0.0. w zwigzku z utratg kontroli, trwajacym postepowaniem upadtoSciowym, bra-
kiem sprawozdan finansowych oraz powotaniem nadzorcy sadowego zostata wylaczona z
konolidacji.
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Dane finansowe za okres I pdtrocza 2008 roku obejmujg wyniki finansowe podmiotu dominu-
jacego Vistula Group, wyniki Galeria Centrum Sp. z 0.0. oraz Grupy W.Kruk za miesigc czer-
wiec 2008 roku

Na koniec I pdtrocza 2009 roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej zmniejszyta sie do
poziomu ok. 24,4 tys. m2. Wynika to z ograniczenia powierzchni handlowej marek licencyj-
nych otwarcia nowych sklepéw pod markami Vistula oraz Deni Cler.

Powierzchnia sklepowa (stan na koniec okresu):

.. ‘000 m 2
Kanat dystrybucji
30.06.2009 31.03.2009 | 30.06.08
Sklepy Vistula 11,1 11,1 10,1
Sklepy Wélczanka 4,0 4,1 4,3
Marki licencyjne 0,5 1,3 1,7
Sklepy W.Kruk 5,5 5,3 4,9
Sklepy Deni Cler 3,3 3,2 2,8
Ogotem detal 24,4 25,0 23,8
Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula za I potrocze
Pozvcia '000 PLN
v I H 2009 I H 2008
Przychody ze sprzedazy 219 947 206 747
EBIT 14 009 326
EBIT D/A 22 985 6 571
Wynik finansowy netto 1017 424

Wptyw na ksztattowanie sie powyzszych podstawowych danych finansowych Grupy, zaréw-
no w okresie pierwszego poétrocza 2008 jak i obecnym okresie sprawozdawczym miaty
istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym oraz zmiana struktury Grupy Kapitatowej.

W zwigzku z upadtoscig spétki Galeria Centrum Sp. z 0.0. do bilansu na dzier na 31.12.2008
roku zostaty utworzone rezerwy na zobowigzania Galeria Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci
poreczone przez Vistula Group S.A. ogdtem na kwote 85,3 min PLN obejmujacych zobowia-
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zania wobec wynajmujacych powierzchnie handlowe, zobowigzania z tytutu kredytow, akre-
dytyw i gwarancji oraz pozyczek i leasingu. W wyniku podjetych dziatan w okresie do 30
czerwca 2009 roku skutkujacych nastgpito zmniejszenie kwoty poreczen z tytutu uméw naj-
mu o0 21,6 min PLN. oraz z tytutu pozyczki i gwarancji bankowych o kolejne 4,4 min PLN.
Ponadto do bilansu na 30 czerwca 2009 roku utworzone zostaty jednorazowe odpisy ha na-
leznosci wysokosci 2 min PLN.

Szczegotowe zestawienie jednorazowych transakcji wraz z ich wptywem na wyniki I pétrocza
2009 oraz 2008 roku obrazuje ponizsze zestawienie.

Pozvcia '000 PLN
vd 1 H 2009 I H 2008
zbycie udziatdéw spoiki zaleznej - + 3321
aktualizacja wartosci naleznosci (VW Production, Intraco (2000) (8 175)
Monte Carlo)
odszkodowania i zwrot naktadow inwestycyjnych Galeria +2 600 (%) +4 595
Centrum
zmniejszenie poreczen z tytutu umow najmu Galerii Cen- + 21 584 )
trum
zmniejszenie poreczen z tytutu pozyczek i gwarancji
+ 4 380
bankowych
OGOLEM : 26 564 (259)

(*) — w I kwartale 2009 roku

Przychody ze sprzedazy

W I pdtroczu 2008 roku przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 220,0 min zt i byly o 13,2
min (6,4%) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Znaczace zmiany zaszty

w strukturze sprzedazy, co obrazuje ponizsze zestawienie.

Struktura przychodow ze sprzedazy Grupy Vistula

'000 PLN

Pozycja I pétrocze
2009 2008
Sklepy Vistula 51016 54 793
Sklepy Woélczanka 17 623 19 631
Marki licencyjne 2 635 3743
Galeria Centrum 30 536 (*) 78 267

Sklepy W. Kruk 66 378 10 744 (**)
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Sklepy Deni Cler 21 598 3 407 (***)
Sprzedaz eksportowa 7 549 14 487
Sprzedaz hurtowa 19 767 18 866
Pozostata sprzedaz 2 845 2 809
Sprzedaz ogétem: 219 947 206 747

* -za I kwartat 2009 roku
** — za miesigc czerwiec 2008 (catkowite przychody W.Kruk za I potrocze 2008 roku wyniosty 56,9 min PLN)
*¥* - 73 miesigc czerwiec 2008 (catkowite przychody Deni Cler za I potrocze 2008 roku wyniosty 22,6 min PLN)

Przychody detaliczne Grupy dla danych poréwnywalnych (marki: Vistula, Wélczanka, W.Kruk,
Deni Cler oraz sklepow licencyjnych) w okresie I pétrocza 2009 roku wyniosty 159,3 min PLN
i byty 0 1,5 mIn PLN wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Kontrybucja sieci detalicznej

'000 PLN
EBIT salonow I potrocze
2009 2008
Sklepy Vistula 4 486 14 895
Sklepy Wdlczanka 659 2 347
Marki licencyjne (2 336) (1682)
Galeria Centrum (8 643) (*) 14 626 (**)
Sklepy W.Kruk 20 574 3423 (***)
Sklepy Deni Cler 1224 387 (¥**¥*)
Ogoétem detal 15 964 33 996

* - za I kwartat 2009

** - w tym 4,6 min PLN odszkodowan oraz 13,0 min PLN rozwigzanych odpiséw aktualizacyjnych

**% - za miesigc czerwiec 2008 roku (catkowity ebit salondw W.Kruk za I pdtrocze 2008 roku wynidst 16,3 min
PLN

**kk% - 73 miesigc czerwiec 2008 roku (catkowity ebit salondw Deni Cler za I potrocze 2008 roku wynidst 4,7 min
PLN)

Stabnacy popyt w sektorze odziezowym zwigzany z ogdlng sytuacjq rynkowg wymusit stoso-

wanie agresywnych promocji cenowych dla klientéw, co z jednej strony skutkowato ograni-
czeniem spadkdw sprzedazy z drugiej jednak obnizonym poziomem realizowanych marz brut-
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to. Jednoczesnie wyzsze koszty salondw (czynsze) zwigzane z umocnieniem sie EUR w sto-
sunku do ztotdwki skutkowaty dalszym obnizeniem poziomu kontrybucji salondw marek
odziezowych.

Pomimo rosnacych kosztéw czynszu najmu marka W.Kruk w zwigzku z dziataniami promo-
cyjnymi, rozbudowg sieci (wzrost powierzchni o 13%) oraz dzieki dziataniom zwigzanym z
optymalizacjg zapasu zanotowata wzrost kontrybucji o 4,3 min PLN (tj. 26%) w stosunku do
I potrocza 2009.

Koszty ogolnego zarzadu i koszty sprzedazy

Koszty ogolnego zarzadu w okresie I pdtrocza 2009 roku wyniosty 26,0 min PLN, co oznacza
wzrost o 0,4 min PLN (j. 1%) w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
Koszty ogodlnego zarzadu I pdtrocza 2009 obcigzone sg kosztami programdw motywacyjnych
opartych na akcjach Spétki Vistula Group w wysokosci 2,2 min PLN (1,1 min PLN w roku
2008).

Dla danych poréwnywalnych (petnych okreséw 6-ciu miesiecy, bez Galerii Centrum, WP-2
Wieruszow sprzedanej w pazdzierniku 2008 oraz zmian w sposobie kwalifikacji kosztéw po-
miedzy ogdlny zarzad i sprzedaz w bytej Spotce W.Kruk) koszty ogdlnego zarzadu Grupy w I
potroczu 2009 roku wyniosty 23 941 tys. PLN (w tym 2,2 min PLN kosztéw programu opcyj-
nego) w stosunku do 28 273 tys. PLN (w tym 1,1 min PLN kosztéw programu opcyjnego) w I
potroczu 2008 roku, co oznacza redukcje o 4,3 min PLN tj. o 15%. Proces restrukturyzacji
postepuje zgodnie z przyjetym przez Zarzad planem.

Koszty sprzedazy w okresie I pdtrocza 2009 roku wyniosty 89 min PLN co oznacza wzrost o
3,3 min PLN (4. o 3,8%) w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Dla danych poréwnywalnych (petnych okreséw 6-ciu miesiecy, bez Galerii Centrum, WP-2
Wieruszow sprzedanej w pazdzierniku 2008 oraz zmian w sposobie kwalifikacji kosztéw po-
miedzy ogdiny zarzad i sprzedaz w bytej Spotce W.Kruk) koszty sprzedazy Grupy w I potro-
czu 2009 roku wyniosty 70 080 tys. PLN (w tym 59,1mIn PLN kosztéw funkcjonowania salo-
now) w stosunku do 72 312 tys. PLN (w tym 54,8 min PLN kosztéw funkcjonowania salo-
now). Proces restrukturyzacji w zakresie tych kosztéw postepuje zgodnie z przyjetym przez
Zarzad planem.

Wynik operacyijny.

W I pétroczu 2009 roku Grupa osiggneta na zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 14
min PLN, zawierajqcy w sobie jednak ponad 26 min PLN dodatnich zdarzen jednorazowych
oraz strate na operacjach Galerii Centrum z I kwartatu 2009 roku w wysokosci 13 min PLN.
Wynik operacyjny II kwartatu 2009 roku wynidst 29 007 tys. PLN, w tym 23 964 tys. PLN
zdarzen o jednorazowym charakterze.

Koszty finansowe

Koszty finansowe I potrocza 2009 roku wyniosty 17,4 min PLN w stosunku do 5,1 min PLN w
I pdtroczu 2008 roku. Wzrost kosztéw finansowych zwigzany jest z odsetkami od kredytu na
przejecie W.Kruk S.A. dokonanego w maju 2008 roku. Koszty odsetek w I poétroczu 2009
roku wyniosty 13 min PLN w stosunku do 4,1 min PLN w I pétroczu 2008 roku. Jednoczesnie
w zwigzku z aprecjacja EURO w stosunku do ztotdwki wyniki I potrocza 2009 roku obcigza
kwota 4 min PLN bedaca wynikiem wyceny bilansowej

19



Wynik finansowy netto

Wynik finansowy netto (zysk) Grupy wynidst 1 017 tys. PLN w I pdtroczu 2009 w stosunku
do 424 tys. PLN w I pdtroczu 2008 roku.

Przeplywy pieniezne

W I pétroczu 2009 roku Grupa wygenerowata w I potroczu $rodki z dziatalnosci operacyjnej
na poziomie 25,1 min PLN w stosunku do ujemnych przeptywdéw na poziomie 15,4 min PLN
w I pétroczu 2009 roku. Wynik za I potrocze 2009 roku uwzglednia rowniez ksiegowe wyta-
czenie Galerii Centrum z konsolidacji. Kwota korekty dotyczaca tej operacji wptywajaca na
przeptywy operacyjne jest ujemna i wynosi (2,2 min PLN), co oznacza iz $rodki pieniezne
wygenerowane na dziatalnosci operacyjnej poza Galerig Centrum w I pdtroczu 2009 roku
wyniosty 27,3 min PLN. Gtéwnym zrodtem finansowania byty zapasy, ktérych poziom na 30
czerwca 2009 roku ulegt zmniejszeniu o 18,4 min PLN (bez uwzglednienia Galerii Centrum) w
stosunku do stanu z 31.12.2008 roku.

W okresie I pdtrocza 2009 roku Grupa zmnigjszyta swoje zadtuzenie wobec bankdw finansu-
jacych o 6,7 min PLN. Na koniec czerwca 2009 roku Grupa dysponowata Srodkami pieniez-
nymi na poziomie 16 min PLN.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkoscig popytu konsumpcyjnego

Rozwoj Grupy bezposrednio uzalezniony jest od wielkosSci popytu konsumpcyjnego, ktory jest
ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domowych, stope bezro-
bocia, poziom stop procentowych, wskaznik nastrojéw konsumenckich. W przypadku znacza-
cego pogorszenia tych parametréw ekonomicznych nastgpi pogorszenie sie wynikéw finan-
sowych Grupy.

Ryzyko zwigzane z rozwojem wilasnej sieci detalicznej

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

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotéw konkurencyjnych dotyczy zwtaszcza nastepuja-
cych obszaréw:
konkurencja ze strony krajéw dalekowschodnich oraz innych krajow o niskim koszcie

sity roboczej (Rumunia, Ukraina) w zakresie rynku przerobdw ustugowych,
konkurencja ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,

Ryzyko upadtosci podmiotu zaleznego Galeria Centrum Sp. z 0.0.

W dniu 10 kwietnia 2009 roku spétka zalezna Galeria Centrum Sp. z 0.0. na skutek zaprze-
stania wykonywania wymagalnych zobowigzan ztozyta do sadu wniosek o upadto$¢ z mozli-
wosciq zawarcia uktadu z wierzycielami. Na skutek udzielonych poreczen wyniki finansowe
Vistula Group S.A. zostaly obcigzone rezerwami na kwote 85,3 min PLN ktére mogty skutko-
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wac ptatnosciami gotdwkowymi obcigzajacymi Vistula Group S.A. Na dzien 30 czerwca ryzyko
to zostato ograniczone do kwoty 60 min PLN. Ostateczny skala rezerw oraz ptatnosci zwigza-
nych z poreczeniami dla Galerii Centrum zaleze¢ bedzie od wynikdw rozmdw i porozumien
zawartych z wierzycielami oraz wynikéw postepowania uktadowego.

Ryzyko kursowe

Grupa 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 optaty uiszczane na rzecz wynaj-
mujacych przeliczane sg wedtug aktualnie obowigzujacych kurséw PLN/EUR. Ostabianie zto-
tego wptywa niekorzystnie na wyniki finansowe Spotki — w Swietle przeprowadzonej analizy
wrazliwosci na podstawie danych za I potrocze 2009 umocnienie sie EUR w stosunku do PLN
0 10% powoduje spadek rentownosci o 2,58 pkt %

Ryzyko stop procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciggnietych kre-
dytow, pozyczek oraz lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi.
Spoétka posiadata na dzien 30.06.2009 r. zobowigzania w wysokosci 294.558 tys. zt. z tytutu
zaciggnietych kredytéw. W Swietle przeprowadzonej analizy wrazliwosci przy obecnych wa-
runkach kredytowania dla spdtek z Grupy wzrost poziomu stopy bazowej o 1 pkt.% skutkuje
zwiekszeniem poziomu kosztow odsetkowych o 2.898 tys. PLN w skali roku.

Rynki zbytu

Spodtka oferuje swoje produkty gtdwnie odbiorcg detalicznym poprzez sie¢ salondw firmo-
wych. Dominujacym rynkiem zbytu jest Spdtek z Grupy Emitenta jest rynek krajowy. Szcze-
gbtowe zestawienie w tym zakresie zostato zamieszczone w nocie 2 do sprawozdania finan-
sowego.

Zrodta zaopatrzenia

Do produkgji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w I p. 2009 roku gtdwnie tkaniny po-
chodzenia zagranicznego. Krajowe iréd}ra zaopatrzenia surowcéw wykorzystywanych do pro-
dukcji wyrobdw stanowity mniejszos¢. Zrddta zaopatrzenia tkanin i dodatkéw byty zdywersy-
fikowane — Zaden z dostawcdw nie przekroczyt progu 10% udziatu w dostawach ogdtem.
Ustugi konfekcjonowania byty swiadczone w zdecydowanej wiekszosci przez spotki produk-
cyjne dziatajace w ramach grupy Vistula.

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

Udzielone pozyczki

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

Zarzadzanie zasobami finansowymi

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

Wykorzystanie wplywow z emisji

W okresie I pdtrocza 2009 roku Spotka dominujgca nie dokonywata emisji, wykupu lub spta-
ty kapitatowych papieréw wartosciowych.

Realizacja publikowanych prognoz

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych
na 2009 rok.

7. Planowane dzialania rozwojowe

W dniu 28 lipca 2009 roku Spotka zawarta z Fortis Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie i
Fortis Bank S.A./N.V. instytucjg kredytowg utworzong zgodnie z prawem belgijskim z siedzibg
w Belgii, dziatajacq poprzez swoéj oddziat austriacki umowe zmieniajacg umowy kredytowe
oraz umowe poreczenia. Na podstawie Umowy Zmieniajacej ustalono terminy sptaty zadtu-
Zenia zgodnie z przyjetymi harmonogramami sptat ratalnych:

- z tytutu Umowy Kredytowej z Fortis Bank Polska w wysokosci 198.430.286 PLN najpdzniej
w terminie do dnia 5 stycznia 2018 roku;

-z tytutu Umowy Kredytowej z Fortis Bank Austria w wysokosci 50.000.000 PLN najpdzniej w
terminie do dnia 5 stycznia 2012 roku; oraz

- z Umowy Poreczenia (zobowigzania Galerii Centrum) w okresie od 30 czerwca 2012 do dnia
5 stycznia 2018 roku.

Podpisanie powyzszej umowy oznacza koniec rocznych prac nad zrefinansowaniem kredytu
na zakup akcji W.Kruk i zapewnia bezpieczenstwo kredytowe Spotki na najblizsze lata.

W zakresie sieci detalicznej marek Vistula, Wolczanka oraz Deni Cler ostabienie popytu kon-
sumpcyjnego wymusito na Spotce agresywne dziatania promocyjne zwigzane z obnizkami
cen. tacznie z rosngcymi kosztami czynszéw najmu spowodowato to znaczne obnizenie po-
ziomu kontrybucji generowanej przez salony detaliczne. Priorytetem dziatan w nadchodza-
cym sezonie bedzie odbudowa efektywnosci detalicznych salonéw odziezowych.

W zakresie marki W.Kruk podjete dziatania dotyczace rozbudowy sieci sprzedazy oraz dziata-
nia promocyjne przyniosty spodziewane efekty co znalazto odzwierciedlenie w poziomie do-
tychczasowej kontrybucji salonéw.

Wdrozony z koncem 2008 roku program restrukturyzacji przynosi spodziewane efekty. Sys-
tematycznie obnizajace sie state koszty dziatalnosci (koszty ogdlnego zarzadu oraz koszty
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sprzedazy nie zwigzane ze sklepami) pomimo gorszych wynikéw sieci detalicznej marek
odziezowych umozliwity wygenerowanie w II kwartale 2009 zysku na dziatalnosci operacyjnej
oraz niewielkiego zysku netto na podstawowej dziatalnosci (z wytaczeniem zdarzen jednora-
zowych).

Z uwzglednieniem sezonowosci sprzedazy Zarzad Spotki spodziewa sie utrwalenia tego tren-
du oraz dalszej poprawy wynikdw finansowych.

8. Oswiadczenia Zarzadu

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

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

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

Michat Wéjcik Grzegorz Pilch  Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Krakow, dnia 31 sierpieri 2009 roku
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