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WYBRANE DANE FINANSOWE

potrocze /2011

po6trocze / 2010

p6trocze / 2011

po6trocze /2010

Wybrane dane finansowe ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej

1. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 176 367,00 163 646,00 44 455,00 41 249,00
1l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11 483,00 11 852,00 2 894,00 2 987,00
111, Zysk (strata) brutto 344,00 915,00 87,00 231,00
V. Zysk (strata) netto 42,00 1 104,00 11,00 278,00
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -6 480,00 631,00 -1 633,00 159,00
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 2 658,00 -2 725,00 670,00 -687,00
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -15 179,00 -12 309,00 -3 826,00 -3 103,00
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem -19 001,00 -14 403,00 -4 789,00 -3 631,00
IX. Aktywa, razem 625 335,00 621 335,00 156 859,00 155 856,00
X. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 323 137,00 321 995,00 81 056,00 80 769,00
XI. Zobowigzania dtugoterminowe 111 733,00 195 725,00 28 027,00 49 096,00
XIl. Zobowigzania krétkoterminowe 179 810,00 88 709,00 45 104,00 22 252,00
XIll. Kapitat wtasny 302 198,00 299 340,00 75 803,00 75 087,00
XIV. Kapitat zakadowy 24 541,00 24 541,00 6 156,00 5 156,00

XV. Liczba akcji (w szt.)

111 551 355,00

111 551 355,00

111 551 355,00

111 551 355,00

XVI. Rozwodniona liczba akcji (w szt.)

119 615 022,00

119 615 022,00

119 615 022,00

119 615 022,00

XVII. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,00 0,01 0,00 0,00
XVIII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/EUR) 0,00 0,01 0,00 0,00
XIX. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zZHEUR) 2,71 2,68 0,68 0,67
XX. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,563 2,50 0,63 0,63
XXI. ZadeKarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w Z/EUR), 0,00 0,00 0,00 0,00
Wybrane dane finansowe ze sprawozdania z sytuacji finansowej

XXII. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéow 154 139,00 141 811,00 38 852,00 35 745,00
XXIII. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 10 133,00 10 204,00 2 554,00 3572,00
XXIV. Zysk (strata) brutto -226,00 -515,00 -57,00 -130,00
XXV. Zysk (strata) netto -263,00 -39,00 -66,00 -10,00
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XXVI. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci operacyjnej -7 737,00 -224,00 -1 950,00 -56,00
XXVII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 3105,00 -2 663,00 783,00 -671,00
XXVIII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej -14 303,00 -11 606,00 -3 605,00 -2 925,00
XXIX. Przeptywy pienigzne netto, razem -18 935,00 -14 493,00 -4 773,00 -3 653,00
XXX. Aktywa, razem 607 671,00 606 268,00 152 428,00 152 076,00
XXXI. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 312 092,00 311 921,00 78 285,00 78 242,00
XXXII. Zobowigzania dtugoterminowe 111 573,00 195 567,00 27 987,00 49 056,00
XXXIII. Zobowigzania kiétkoterminowe 169 231,00 79 584,00 42 450,00 19 963,00
XXXIV. Kapitat wtasny 295 579,00 294 347,00 74 143,00 73 834,00
XXXV. Kapitat zakladowy 24 541,00 24 541,00 6 156,00 6 156,00
XXXVI. Liczba akcji (w szt.) 111 551 355,00| 111 551 355,00 111 551 355,00| 111 551 355,00
XXXVII. Rozwodniona liczba akeji (w szt.) 119 615 022,00| 119 615 022,00( 119 615 022,00| 119 615 022,00
XXXVIII. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt/ EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
XXXIX. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt/EUR) 0,00 0,00 0,00 0,00
XL. Wartoé¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,65 2,64 0,66 0,66
XLI. Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 2,47 2,46 0,62 0,62
XLIL ia/lgal;:;\rowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w 0.00 0.00 0.00 0.00

W przypadku prezentowania wybranych danych finansowych z pétrocznego skréconego 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 pétrocza biezagcego 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 wiadomosci za
posrednictwem agencji informacyjnej zgodnie z przepisami prawa.
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PODPISY OSOB REPREZENTUIACYCH SPOLKE

Data Imie i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis
2011-08-31 IGrzegorz Pilch Prezes Zarzadu

2011-08-31 IAldona Sobierajewicz Wiceprezes Zarzadu

2011-08-31 Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu
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RAPORT NIEZALEZNEGO BIEGELEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU
SRODROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO OBEJMUJACEGQ OKRES OD 1 STYCZNIA 2011 ROKU DO 30
CZERWCA 2011 ROKU

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorcezej
VISTULA GROUP Spéika Akeyjna

Dokonalismy przegladu  zalaczonego $rodrocznego  skonsolidowanego  sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej VISTULA GROUP S A dla ktdre) VISTULA GROUP
S.A. zsiedzibg w Krakowie. ul. Starowislna 48 jest Podmiotem Dominujacym, na ktére
skladaja sig:

- skonsclidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 30 czerwea
2011 roku, ktére po stronte aktywow i pasywow wykazuje sume 625.335 tys. z1,

- skonsolidowany rachuneck zyskéw i strat za okres od 1 styczmia 2011 roku do
30 czerwea 2011 roku wykazujacy zysk netto w kwocie 42 tys. zl.

- skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od 1 stycznia 2011
roku do 30 czerwea 2011 roku wykazujace catkowity dochod w kwocie 42 tys. zIL

- skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 styeznia
2011 roku do 30 czerwea 2011 roku. wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego
w kwocie 1.171 tys. zL

- skonsolidowane sprawozdanie z przeplvwow pienigznych wykazujace zmniejszenic
stanu $rodkdw pienieznych w okresie od 1 styeznia 2011 roku do 30 czerwea 2011
roku w kwocie 19.001 tvs. 21,

- informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzad Podmiotu Dominujacego jest odpowiedzialny za sporzadzenie Srodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnego z obowigzujacymi przepisami.

Naszym zadaniem bylo dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepiséw prawa oraz
krajowych standardow rewizji finansowej. wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w  Polsce, Standardy te nakladaja na nas obowiazek zaplanowania
i przeprowadzenia przegladu w taki sposob. aby uzyska¢ umiarkowang pewnosc, 17
srodroczne  skonsolidowane  sprawozdanie  finansowe  nie  zawiera  istolnych
nieprawidiowosci.

Prozes Zarsadu: Mirostaw KoSmider f
Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie KRS 0000125073; NIF 676.22.17-735: REGON 356548127 Kapital znkh}{uwy T0.000 2
Rachunek bankowy wBanku Pela(y 5 A1 Ocdeiat w Krakowie, ul. Kapelanka 1, 0 rachunku: 40 1240 1444 11110000 0837 2962



Przegladu dokonalismy glownie droga analizy danych sprawozdania finansowego. wgladu
w dokumentacje. z ktore] wynikaja kwoty i informacje zawarte w zalgezonym
srodrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz wykorzystania informacji
uzyskanych od kierownictwa oraz personelu odpowiedzialnego za finanse 1 ksiggowos¢
Grupy.

Zakres 1 metoda przegladu srodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
roznia sig istotnic od badan lezgcych u podstaw opinii wyrazangj o zgodnosci
z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci rocznego sprawozdania
finansowego oraz o jego rzetelnodei 1 jasnoscel, dlatego nie mozemy wydac takiej opinii
o zalaczonym sprawozdaniu.

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowalismy niczego. co nie
pozwoliloby na stwierdzenie. ze srodroczne skonsolidowane sprawozdanie [inansowe jest
zgodne z wymagajacymi zastosowania zasadami (politykg) rachunkowosci oraz ze
rzetelnie ijasno przedstawia. we wszystkich istotnych aspektach. sytuacje majatkowa
i finansowa Grupy na dzien 30 czerwea 2011 roku, jak tez wynik finansowy Grupy
Kapitalowej VISTULA GROUP S.A. za okres od 1 stycznia do 30 czerwea 2011 roku.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

w tys. zt
Nota
poirocze / 2011 potrocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat/ 2010
Przychody ze sprzedazy 1,2 176 367 163 646 97 354 87 132
Koszt wiasny sprzedazy 4 81 246 71 654 43 268 38 156
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 95121 91 992 54 086 48 976
Pozostate przychody operacyjne 1,2 3 001 4 400 2427 1016
Zysk ze zbycia niefinansowych 4 501 363 ) 246
aktywow trwatych
Koszty sprzedazy 66 469 60 170 34 608 30 397
Koszty ogdlnego zarzadu 20 482 20 307 10 592 9584
Pozostate koszty operacyjne 4189 4 426 3148 2382
Strata ze zbycia niefinansowych
iy - - 36 -
aktywow trwatych
Zy_sk _(strata) na dziatalno$ci opera- 11 483 11 852 8129 7875
cyjnej
Przychody finansowe 1,5 231 307 177 153
Koszty finansowe 6 10 798 11 244 5461 6 486
Strata na sprzedazy spotki zaleznej 572 - - -
Zysk (strata) brutto 344 915 2845 1542
Podatek dochodowy 7 302 - 189 861 494
Zysk (strata) roku obrotowego 42 1104 1984 1048
Przypisany do podmiotu dominuja- 42 1099 1984 1053
cego
Przypisany do kapitatéw mniejszo$ci - 5 - -5
E‘*;i‘:]”'a wazona liczba akcji zwy- 111 551 355 111 551 355 111 551 355 111 551 355
Srednia wazona rozwodniona liczba 119 615 022 119 615 022 119 615 022 119 615 022
akeji zwyktych
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg
- podstawowy 0,00 0,01 0,02 0,01
- rozwodniony 0,00 0,01 0,02 0,01
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
w tys. zt
Nota
potrocze / 2011 potrocze / 2010 | 2 kwartat /2011 2 kwartat / 2010
Zysk netto roku obrotowego 42 1104 1984 1048
Inne catkowite dochody, w tym - - - -
Skutki wyceny aktywow finanso- } ) . .
wych dostepnych do sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z
pozycjami prezentowanymi w innych - - - -
catkowitych dochodach
Catkowity dochod 42 1104 1984 1048




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 30 czerwca 2011 roku

w tys. zt
Nota

potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
Aktywa
Aktywa trwate 446 187 454 420 459 303
Wartos¢ firmy 11 244 143 244 133 244 133
Inne warto$ci niematerialne 12 117 009 117 329 118 001
Rzeczowe aktywa trwate 13 64 221 66 789 76 190
Nieruchomosci inwestycyjne 14 874 874 874
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 14 - 4943 -
Naleznosci dlugoterminowe (wpfacone kaucje) 2456 2709 2493
Udziaty i akcje 15 159 158 301
Inne inwestycje dtugoterminowe 16 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 17 321 17 481 17 307
Pozostate aktywa trwate 24 - - -
Aktywa obrotowe 179 148 188 570 162 032
Zapasy 18 149 277 144 313 137 233
Eséiiznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 20 23 462 19 474 17 446
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 20 19 19 159
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 4944 23945 5998
Inne inwestycje krotkoterminowe - - -
Pozostate aktywa obrotowe 24a 1446 819 1196
Aktywa razem 625 335 642 990 621 335
Pasywa
ggpital wiasny przypisany do podmiotu dominujace- 302 198 301 027 209 338
Kapitat podstawowy 29 24 541 24 541 24 541
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 - 3711 3715
Pozostate kapitaty 33 9 054 7925 6 796
Zyski zatrzymane 34 268 603 264 850 264 286
Kapitaty mniejszosciowe - - 2
Kapitat wlasny razem 302 198 301 027 299 340
Zobowigzania dtugoterminowe, w tym: 111 733 177 757 195 725




Zobowigzania z tytutu zakupu srodkéw trwatych

Kaucje 81 81 81
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 247 245 316
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 22 111 405 177 431 195 328
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 1346 1363 1435
Rezerwy dtugoterminowe 28 15450 17 001 22900
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 128 529 196 121 220 060
Zobowiazania krotkoterminowe, w tym: 179 810 127 962 88 709
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 142 1454 2803
Zggg\\ll\vliigzrr]\iz z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 27 54 295 53 307 45093
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 22 68 414 6 287 23 869
ﬁcrs\fl;g;erminowa czes$¢ kredytow i pozyczek dtugotermi- 29 7029 16 914 16 944
éZ((;)it(;fl)vv;//i:F]z?gti)elai gzatégt:)m emisji dluznych papieréw warto- 50 000 50 000 }
Rezerwy krotkoterminowe 28 14 798 17 880 13 226
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 194 608 145 842 101 935
Zobowigzania i rezerwy razem 323137 341 963 321 995
Pasywa razem 625 335 642 990 621 335
Warto$¢ ksiggowa 302 198 301 027 299 340
Liczba akcji 111551 355 111 551 355 111551 355
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje 2,71 2,70 2,68
Rozwodniona liczba akcji 119615 022 119 615 022 119 615 022
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 2,53 2,52 2,50




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

w tys. zt

Kapitat Kapitat z Kapitat Zyski Kapitat Kapitat Kapitat

podsta- | aktualizacji | rezerwowy | zatrzymane wiasny mniej- wiasny

wowy wyceny przypisany | szoscio- razem

do podmio- wy
tu dominu-
iacego

Saldo na 31.12.2009 24 541 3717 5667 263 181 297 106 - 297 106
Korekta btedu podstawowe-
go
Saldo na 31.12.2009 po 24 541 3717 5667 263 181 297 106 - | 297106
korektach
Saldo na 01.01.2010 24 541 3717 5667 263 181 297 106 - 297 106
Zmiany w kapitale wikasnym w | pétroczu 2010 roku
Korekta konsolidacyjna 4 4 -3 1
Sprzedaz $rodkéw trwatych -2 2
Zysk (strata) netto za rok 1099 1099 5 1104
obrotowy
\g/\(/)ycena programu opcyjne- 1129 1129 1129
Saldo na 30.06.2010 24 541 3715 6796 264 286 299 338 2 299 340
Saldo na 31.12.2009 24 541 3717 5667 263 181 297 106 - 297 106
Korekta btedu podstawowe-
go
Saldo na 31.12.2009 po 24 541 3717 5667 | 263181 | 297106 - | 297106
korektach
Saldo na 01.01.2010 24 541 3717 5667 263 181 297 106 - 297 106
Zmiany w kapitale wtasnym w 2010 roku
Korekta konsolidacyjna —
wytgczenie podmiotéw
powigzanych z konsolidacji
Sprzedaz $rodkéw trwatych -6 6 - -
Zysk (strata) netto za rok 1663 1663 1663
obrotowy
\é\(/)ycena programu opcyjne- 2958 2958 2958
Emisja akciji
Saldo na 31.12.2010 24 541 3711 7925 264 850 301 027 - 301 027
Saldo na 01.01.2011 24 541 3711 7925 264 850 301 027 - 301 027
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2011 roku
Korekta konsolidacyjna 6 -6 - -
Sprzedaz $rodkéw trwatych -3717 3717 - -
Zysk (strata) netto za rok 492 42 42
obrotowy
\é\(/)ycena programu opcyjne- 1129 1129 1129
Saldo na 30.06.2011 24 541 - 9 054 268 603 302 198 - 302 198




SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 201 roku

w tys. zt
Nota

poitrocze / 2011 | potrocze / 2010
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej
Zysk (strata) netto 42 1104
Korekty:
Amortyzacja 7 303 8 236
Utrata wartosci srodkow trwatych
Utrata wartosci firmy
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedilug 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
Zysk (strata) na inwestycjach -3929 - 352
Koszty z tytutu odsetek 10 198 10 032
Zmiana stanu rezerw -4154 - 7557
Zmiana stanu zapasow - 5267 9 905
Zmiana stanu naleznosci -1982 186
ér\?viana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- 442 - 11656
Inne korekty 1069 888
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnoéci operacyjnej 3722 10 786
Podatek dochodowy zaptacony -4 -123
Odsetki zaptacone -10198 -10032
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -6480 631
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 14 14
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Whptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy
Wptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej 500 -
Whptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 7 835 823
Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych




Whplywy z tytutu udzielonych pozyczek

Whplywy z tytutu transakcji skarbowych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych

-325

-28

Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych

-5137

-3534

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych

-10

Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach

Wydatki z tytutu udzielonych pozyczek

Wydatki z tytutu sprzedazy spotki zaleznej

-219

Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

2658

-2725

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapita-
towych oraz doptat do kapitatu

Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytdéw i pozyczek

2724

386

Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw wartosciowych z
mozliwo$cig zamiany na akcje

Wptywy Srodkow pienieznych W.Kruk

Inne wptywy finansowe

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Spfaty kredytéw i pozyczek

- 16 508

-11311

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego

-1395

-1384

Inne wydatki finansowe

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej

-15179

=12 309

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych i ekwiwa-
lentéw Srodkéw pienieznych

=19 001

=14 403

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu

23 945

20 401

Zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

-2

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

21

4944

5998

Na wartos¢ wykazana w pozycji ,,Inne korekty” sktada sie:

- podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji

- otrzymane odsetki

- odpisy aktualizujgce wartos¢ srodkow trwatych i ich likwidacje
- razem

1129 tys. zt.
-14 tys. zt.
- 46 tys. zt.
1069 tys. zt



INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZ-
DANIA FINANSOWEGO ZA | POLROCZE 2011 ROKU

1. INFORMACJE OGOLNE

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spotka Akcyjna ( dalej rdwniez jako ,Spdtka dominujaca” lub ,,Emitent”) z

siedzibg w Krakowie, ul. Starowislna 48, kod: 31-035. ]

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

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

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)

jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.Z)

— sprzedaz detaliczna zegarkdw, zegardw i bizuterii prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach (PKD 47.77.2)

— produkcja pozostatej odziezy wierzchniej (PKD 14.13 Z)

— produkcja wyrobdw jubilerskich i podobnych (PKD 32.12.7)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepcg prawnym jest Spoétka
Vistula Group S.A. mozna uznac 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 Srédmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy
przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Panstwa.
Spotka jest jednq z pierwszych firm, ktdre zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy Vistula Group S.A. 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 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.
wchodzg nastepujgce podmioty gospodarcze:

1. Vistula Group S.A. - Jednostka dominujaca

2. Vistula & Wélczanka Production Sp. z 0.0. z siedzibgq w Krakowie przy ulicy Staro-
wislnej 48, kod: 31-035 Spdtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srdd-
miescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077274.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spdtki byto konfekcjonowanie wyrobdéw odziezowych
na zlecenie podmiotu dominujacego.



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

Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu S'.wietokrzyskim, przy ulicy
Samsonowicza 20; kod 27-400. Spdtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Kielcach, X
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000222678.

Przedmiotem dziatalnosci spditki jest produkcja ubran i bielizny (18.22 A, 18.22 B oraz
18.23 Z wedtug klasyfikacji PKD). Spdtka zajmuje sie realizacjq ustug odziezowych na zle-
cenie podmiotu dominujgcego oraz na zlecenie podmiotdéw z poza grupy kapitatowej Vistu-
la Group S.A.

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

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

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi handel detaliczny odzieza.
Udziat w kapitale 100,0%. — 100,0% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

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

a)

b)

c)

d)

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

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

100% gtosdéw w Zgromadzeniu Wspdlnikdw Spétki "Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie oraz
jedna trzecig gtosow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek postepowania likwi-
dacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

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

100% gtosow na zgromadzeniu wspdlnikéw Galeria Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwi-
dacyjnej — utrata kontroli na skutek zaprzestania wykonywania wymagalnych zobowigzan
oraz ztozenia wniosku o ogtoszenie upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu. W dniu 17
wrzesnia 2009 roku Sad zamienit forme upadtosci dtuznika Galeria Centrum Sp. z 0.0. z
upadtosci uktadowej z siedzibgq w Krakowie na upadtos¢ likwidacyjna.

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

Fleet Management GmbH z siedzibg pod adresem AhornstraBe 20, 12163 Berlin
c/oKochanowski zarejestrowana w niemieckim rejestrze handlowym pod numerem
HRB113604B.
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Przedmiotem dziatalnosci Spdtki jest Swiadczenie ustug zwigzanych z wynajmem i zarza-
dzaniem flotg samochodowg na rzecz Vistula Group S.A.

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

Spotka Fleet Management GmbH uzyskata obroty na poziomie nie istotnym w stosunku do
obrotédw Grupy, w zwigzku z tym nie zostata ujeta w sprawozdaniu Grupy ze wzgledu na
matg 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 Wspdlnikow oraz w Radzie

Nadzorczej

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2011 roku obejmuje dane Jednostki
dominujacej oraz spdtek zaleznych: Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0., Wdlczanka
Production 3 Sp. z 0.0., DCG S.A.

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w I kwartale 2011 roku.

- W dniu 18 lutego 2011 roku Vistula Group S.A. zawarta umowy sprzedazy nieruchomosci i
majatku produkcyjnego w Myslenicach na rzecz spotki "Andrema Tex" Sp. z 0.0.. Sprzedaz
majatku zostata poprzedzona zbyciem udziatdw posiadanych przez Vistule Group S.A. w
spotce "Trend Fashion" Sp. z 0.0., ktdra dotychczas jako podmiot zalezny dzierzawita ten
maijatek od Vistula Group S.A. Udziaty w Spdtce "Trend Fashion" Sp. z 0.0. zostaty nabyte
réwniez przez "Andrema Tex" Sp. z 0.0.. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pot-
rocze 2011 roku nie obejmuje wynikdw finansowy spétki "Trend Fashion" Sp. z o.o0..

- Nabycie przez Spoétke Vistula Group S.A. w dniu 28 lutego 2011 5% udziatdw Spdtki Wol-
czanka Production 3. Obecnie Vistula Group S.A. posiada 100% udziatéow w kapitale tej Spot-
ki.

1.3 Skiad Zarzadu i Rady nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad

Na dzien 30 czerwca 2011 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Aldona Sobierajewicz Wiceprezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 30 czerwca 2011 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego skfad Zarzadu nie ulegt zmianie.
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Rada Nadzorcza
Na dzien 30 czerwca 2011 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 30 czerwca 2011 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu sktad Rady
Nadzorczej nie ulegt zmianie.

1.4 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz
podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 30 sierpnia 2011 roku.

1.5 Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej réw-
niez jako ,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie
i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktdry sporzadzono sprawozdanie
finansowe, tj. 30 czerwca 2011 roku. W opinii Zarzadu Jednostki Dominujacej na dzien za-
twierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki i
okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spoétki Grupy Kapitato-
wej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2011 sporzadzone zostato zgodnie z
zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji
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 2009 nr 152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2011 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2011 roku i na dzien 30 czerwca 2011 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalen-
darzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2010 roku i na dzien 30 czerwca 2010 roku oraz w przypadku bilansu dodatkowo na
31 grudnia 2010 roku.

Dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standar-
déw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2011 i jak i dane poréwnywalne za
rok ubiegty obejmujg dane dotyczace Spotki dominujacej oraz Spdtek zaleznych jako jedno-
stek sporzadzajacych samodzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa Spotki jak i Spot-
ek zaleznych objetych konsolidacjg nie wchodza jednostki organizacyjne sporzadzajace sa-
modzielne sprawozdania finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spoétki dominujacej doko-
nania szacunkdw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady ra-
chunkowosci oraz na prezentowane kwoty aktywdw i pasywdw oraz kosztdw i przychoddw.
Szacunki i zatozenia sq dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w
oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wiasciwe. Wyniki tych dziatan two-
rzg podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i
pasywow, ktorych nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrddet. Zasadnosc
powyzszych szacunkdw i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres I pdtrocza 2011 roku, w
ktérym nie miato miejsca potgczenie spotek.

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

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku nie dokonano w Grupie Kapita-
towej zmiany przyjetych zasad rachunkowosci i sposobdw sporzadzania sprawozdania finan-
sowego. Przyjete przez Grupe Kapitatowg zasady rachunkowosci stosowane byty w sposdb
ciagty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w sprawozdaniu finansowym.

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i
korygowanie btedéw” Grupa dokonata retrospektywnego przeksztatcenia danych dotyczacych
wczesniejszych okreséw (skorygowanie danych poréwnawczych lat ubiegtych). Przeksztatce-
nie danych retrospektywnie zostato dokonane w zwigzku z korekta btedu poprzednich okre-
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sow. Wptyw korekt na poszczegodlne pozycje rachunku zysku i strat oraz bilansu zostat przed-
stawiony w nocie 43 do niniejszego sprawozdania finansowego.

Uwzglednienie standardéw, zmian w standardach rachunkowosci oraz interpreta-
cji obowigzujacych na dzien 1 stycznia 2011 roku.

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2011

Nastepujace zmiany do istniejacych standardéw opublikowanych przez Rade Miedzynarodo-
wych Standardéw Rachunkowosci oraz zatwierdzone przez UE wchodzg w zycie w roku 2011:

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

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

- Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - ograniczone zwolnienie jedno-
stek stosujacych MSSF po raz pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z
MSSF 7, zatwierdzone w UE w dniu 30 czerwca 2010 roku (obowigzujacy w odniesieniu do
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do rdznych standarddéw i interpretacji ,Poprawki do MSSF (2010)” - dokonane
zmiany w ramach procedury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF opublikowane w
dniu 6 maja 2010 roku (MSSF 1, MSSF 3, MSSF 7, MSR 1, MSR 27, MSR 34 oraz KIMSF 13)
ukierunkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone
w UE w dniu 18 lutego 2011 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie w dniu lub po ich dacie- 1 lipca 2010 roku lub 1 stycznia 2011 roku - w za-
leznosci od standardu/interpretacii).

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

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

W/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miaty istotnego wptywu na dotych-
czas stosowang polityke rachunkowosci Grupy.

Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez
UE, ale jeszcze nie weszly w zycie
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Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie wystgpity standardy,
zmiany standarddw i interpretacji, ktdre zostaty opublikowane i zatwierdzone do stosowania
w UE, ale ktdre nie weszly jeszcze w zycie.

Standardy i Interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone przez UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposob od regu-
lacji przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjat-
kiem ponizszych standardéw, zmian do standardéw i interpretacji, ktére wedtug stanu na
dzien 31 sierpnia 2011 roku nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania:

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

- MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okre-
sOw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- MSSF 11 ,Wspdlne ustalenia umowne” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- MSSF 12 ,Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki” (obowigzujacy w odnie-
sieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- MSSF 13 ,Wycena wartosci godziwej” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- MSR 27 (znowelizowany w roku 2011) ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” (obowigzu-
jacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej
dacie),

- MSR 28 (znowelizowany w roku 2011) ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz
wspdlne przedsiewziecia” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynaja-
cych sie 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” — Ciezka Hiperinflacja i usuniecie
sztywnych termindw dla stosujacych MSSF po raz pierwszy (obowigzujacy w odniesieniu do
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub po tej dacie),

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

- Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych” - prezentacja skfadnikdéw innych
catkowitych dochoddw (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych
sie 1 lipca 2012 roku lub po tej dacie),

- Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy” - Podatek odroczony: realizacja aktywéw (obo-
wigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub
po tej dacie),
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- Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — poprawki do rachunkowosci éwiadczen po
okresie zatrudnienia (obowigzujacy w odniesieniu do okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie).

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

Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowo$¢ zabezpie-
czen portfela aktywow i zobowigzan finansowych, ktérych zasady nie zostaty zatwierdzone
do stosowania w UE.

Wedtug szacunkdw jednostki, zastosowanie rachunkowosci zabezpieczen portfela aktywow
lub zobowigzan finansowych wedtug MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena”
nie miatoby istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, jezeli zostatyby przyjete do sto-
sowania na dzien bilansowy.

Grupa Kapitatowa jest obecnie w trakcie analizy wymogéw i zmian w standardach w celu
dokonania odpowiednich ujawnien w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za rok obro-
towy 2011 i lata kolejne, jednakze nie przewiduje sie, aby wprowadzenie zmienionych stan-
dardéw oraz interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Grupe Kapitatowg 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 zdolno$¢ do kierowania polityka
finansowa i operacyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodg 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
przejecia, niezaleznie od wielkosci ewentualnych udziatdw 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, réznice 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 ktdérym
Spotka przestaje sprawowac te kontrole.
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Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sq za ten sam okres, co sprawoz-
dania finansowe jednostki dominujacej. Zasady rachunkowosci stosowane przez jednostki
zalezne zostaty zmienione, tam gdzie bylo to niezbedne celem zapewnienia zgodnosci z za-
sadami rachunkowosci Grupy Kapitatowe;j.

Wylaczenia konsolidacyjne

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

3.2 Transakcje w walutach obcych

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

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

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

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, rdznice kursowe uje-
te w kazdym z nastepujacych okreséw, az do czasu rozliczenia transakcji ustala sie na pod-
stawie zmian kurséw wymiany, ktdre 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 zyskéw lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmowa-
ne zostajg w wyniku finansowym.

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

- pozyczki i naleznosci

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

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

- instrumenty pochodne zabezpieczajace

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

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

Zyski i straty na sktadniku aktywdw i zobowigzan finansowych zaliczanych do grupy wykazuje
sie w rachunku 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, ktére 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.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sq aktywami finansowymi o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptat-
nosciach, ktére nie sa 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;j.

Pozostate zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe sg wyceniane w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe].

Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ocenia, czy istniejq obiektywne dowody utraty
wartosci sktadnika aktywdw finansowych lub grupy aktywoéw finansowych. Skfadnik aktywow
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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 skfadnika
aktywow a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na oczekiwane przyszie
przeptywy pieniezne, wynikajace ze sktadnika aktywow finansowych lub grupy aktywoéw fi-
nansowych, ktdrych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowoddw utraty wartosci sktadnika aktywdw finansowych lub grupy akty-
woéw zalicza sie uzyskane przez posiadacza sktadnika aktywow informacje, dotyczace naste-
pujacych zdarzen powodujacych straty: znaczace trudnosci finansowe dtuznika, wystgpienie
na droge sadowg 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 dowoddw na to, ze doszto do utraty wartosci akty-
woéw 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.

3.4 Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy.

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

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

3.5 Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spétke nieruchomosci w celu osiggniecia przychoddw z dzierzawy, czyn-
szow lub przyrostu ich warto$ci 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 aktualizujgce
z tytutu utraty wartosci.

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

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do pro-
dukgji, 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 poszczegdlnych grup srodkéw trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajq
weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Grunty nie sg 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 odpisdow amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomniejszona o jego
warto$¢ koncowa. Amortyzacje zaprzestaje sie, gdy Srodek trwaty zostaje zaklasyfikowany
jako dostepny do sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidencji bilansowej na skutek likwi-
dacji, sprzedazy, badz wycofania (w zaleznosci ktdre ze zdarzen wystapi najpierw).

Wartos¢ bilansowa $rodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty wartosci do wysokosci
jego wartosci odzyskiwanej, jezeli wartos¢ bilansowa danego Srodka jest wyzsza od jego
oszacowanej wartosci odzyskiwanej.

Naktady na rzeczowe aktywa trwate w terminie pdzniejszym uwzglednia sie w wartosci bilan-
sowej danego s$rodka trwatego tylko wowczas, jesli jest prawdopodobne, ze z tytutu tej po-
zycji nastapi wptyw korzysci ekonomicznych, a koszt danej pozycji mozna oceni¢ w sposob
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 zostaty wykazane w bilansie na
réwni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug takich sa-
mych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci
lub okres zawartej umowy najmu.

Wartos¢ poczatkowa aktywdw trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego 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 zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci rownej
ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty fi-
nansowe okresu.

20



3.7 Wartosc firmy

Wykazana jako sktadnik aktywdw na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny
nabycia nad wartosciq godziwg nabytych aktywdw, pasywdéw 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 zyskoéw 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 transakgji
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.

Skfadniki wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania sg amortyzowane me-
toda liniowa. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegaja weryfikacji na kazdy dziei bilanso-
wy. Skiadniki wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania (znaki towaro-
we) nie podlegajq amortyzacji. Wartos¢ sktadnikdw o nieokreSlonym okresie uzytkowania
podlega testom na trwatg utrate wartosci na kazdy dzien bilansowy.

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

3.9 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, ktérego dotyczg i odnoszone sg w rachunek zyskdw i strat.
Odpisy aktualizujace wartos¢ aktywdéw 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.
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Wysokos$¢ odpiséw 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 (oprdcz wartosci firmy), od ktérych dokonano wczesniej odpiséw aktu-
alizujacych testowane sg na kazdy dzien bilansowy pod katem wystgpienia przestanek wska-
zujacych na mozliwos¢ odwrdcenia wezesniej 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 zapaséw wyceniany jest nastepujaco:
- surowce, materiaty i towary — ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”
- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - wedtug rzeczywistego kosztu wytworzenia

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
korygujgq pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej
w toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia
produkdji 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 wartosS¢ 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 sg naleznosci o terminie wyma-
galnosci w okresie do 12 miesiecy od dnia bilansowego.
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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,

—  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 ha akcje propor-
cjonalnie do czasu trwania programu. Na kapitat rezerwowy zostata réwniez odniesiona rdz-
nica wyceny znaku towarowego W.KRUK. pomiedzy datami kolejnych nabyc¢.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, az do
momentu podjecia decyzji o jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku finan-
sowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z bteddéw 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.
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Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize wskaznikéw oraz po-
réwnanie sytuacji Grupy Kapitatowej na tle branzy, w ktorej dziata Grupa Kapitatowa

3.15 Zobowiazania

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

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

3.16 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg woéwczas, 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-
konac¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

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 naktaddéw koniecznych do wypetnienia obo-
wigzku.

Aktualizacji wielkosci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.
3.17 Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Spdtke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie
pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dziei 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 sktadnikéw maijatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pew-
nosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Spotka otrzyma prawo wiasnosci, aktywa sg amor-
tyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicznej uzytecznosci.
Umowy leasingu, wedtug ktérych znaczaca cze$é ryzyka i pozytkdw z tytutu posiadania pozo-
staje po stronie leasingodawcy dotyczg leasingu operacyjnego.

3.18 Przychody

Przychody ujmowane s w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa Kapita-
towa uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddow
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mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb. Przychody ze sprzedazy sq ujmowane w wartosci go-
dziwej otrzymanej ptatnosci, po pomniejszeniu o podatek VAT, rabaty i opusty. W przycho-
dach ze sprzedazy ujmowane sg przychody powstajace ze zwykiej dziatalnosci operacyjnej
Grupy Kapitatowej, tj. sprzedazy wyrobdéw, towardw i materiatéw, z uwzglednieniem udzielo-
nych rabatdw 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, ktdorego dotycza.

Odsetki

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

Dywidendy
Dywidendy s ujmowane w momencie przyznania praw do ich otrzymania.

Przychody z tytutu najmu

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

3.19 Koszty

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat, jezeli nastgpito uprawdopodobnione zmnigjsze-
nie przysztych korzysci ekonomicznych zwigzane ze zmniejszeniem stanu aktywodw lub zwiek-
szeniem stanu zobowigzan, ktdrych 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 wspot-
miernosci.

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

3.20 Podatek

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

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

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

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

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

3.21 Pilatnosci w formie akcji (opcje na akcje)

Przyznane cztonkom Zarzadu i kluczowym menedzerom opcje na akcje (warranty) stanowig
transakcje rozliczane w instrumentach kapitatowych. Koszt transakcji rozliczanych w instru-
mentach kapitatowych jest wyceniany przez odniesienie do wartosci godziwej na dzien przy-
znania praw. Przy wycenie nie sg uwzgledniane zadne warunki dotyczace efektywnosci wyni-
kdw, poza zwigzanymi z ceng akciji.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowia-
dajacym mu wzrostem wartosci kapitatu wtasnego w okresie, ktdrego dotycza warunki na-
bywania uprawnien dotyczace efektywnosci wynikow, konczacym sie w dniu, w ktérym
cztonkowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobeda petne uprawnienia do S$wiadczen
(dzien nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumen-
tach kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw, odzwierciedla stopien
uptywu czasu nabywania praw oraz liczbe opcji, do ktdrych prawa zostang ostatecznie naby-
te.

Wartos¢ godziwa przyznanych opcji jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat w korespon-
dencji z kapitatem rezerwowym. Warto$¢ godziwa opcji jest mierzona na dzien przyznania
uprawnien oraz jest ujmowana w okresie nabywania uprawnien. Wartos¢ ta jest mierzona w
oparciu o0 model wyceny Blacka — Scholesa, uwzgledniajac terminy i warunki przyznania opcji
na akcje.

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

Grupa Vistula Group specjalizuje sie w projektowaniu oraz dystrybucji markowej odziezy me-
skiej i damskiej pozycjonowanej w $rednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bi-
zuterii i zegarkéw. W zwigzku z powyzszym Grupa Vistula Group rozpoznaje dwa podstawo-
we segmenty dziatalnosci — sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdw odziezowych oraz sprze-
daz detaliczna i hurtowa wyrobdw jubilerskich i zegarkdw.

Segment odziezowy

Grupa Vistula Group koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz dys-
trybucji klasycznej odziezy meskiej takiej jak garnitury, marynarki, spodnie, koszule oraz ak-
cesoria. Podstawowq oferte stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod mar-
kami wtasnymi. Grupa Vistula Group posiada wyksztatcone kompetencje w zakresie kreacji
oraz dystrybucji kolekcji formalnych oraz smart casual. Grupa Vistula Group poprzez swoje
czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej Sredniej i wyzszej klasy.
Odziez ta jest w stanie konkurowac¢ z zachodnimi producentami pod wzgledem cenowym, a
jednoczesnie dawac swoim klientom poczucie wysokiej jakosci i waloréw uzytkowych.

Czotowe marki wtasne stanowiaq:

Vistula — na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowaq formalng linia mody meskiej.
Marka Vistula posiada szerokg oferte garniturdw, marynarek, spodni i koszul oraz innych ak-
cesoriow komplementarnych.

Lantier — marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty sprzedawane pod markg ko-
jarzone s z odziezg pochodzacg z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na
celu poszerzenie oferty Spétki o produkty skierowane do najbardziej wymagajacych klien-
tdw, wykorzystujace najnowsze trendy mody Swiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz
oferty garnituréw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki kolekcje marki Vistula,
obejmujq takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki zakres artykutdw komplemen-
tarnych.

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

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

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wodlczanka stanowia:

Wdlczanka — jest markaq istniejacq od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig meskie koszule
formalne i typu casual.
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Lambert — jest ekskluzywna, wydzielong linig Wdlczanki. Produktami sygnowanymi tg markg
sq formalne koszule meskie wysokiej jakosci.

Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych w
swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skdrzang oraz
obuwie. Oferowane akcesoria sq aktualnie jedng z najszybciej rosnacych kategorii towaro-
wych i zarazem cechujg sie wysoka marza handlowa.

Dziatalno$¢ produkcyjna czesci odziezowej w I pdtroczu 2011 zlokalizowana byta gtdwnie w
dwdch zaktadach zarzadzanych przez spéitki zalezne:

Trend Fashion Sp. z 0.0. w MySlenicach (spotka zaleZzna od Vistula Group S.A. do dnia 25
lutego 2011, tj. do dnia spefnienia sie warunku zawieszajgcego dotyczgcego przeniesienia
wilasnosci udziatow w tej spotce na Andrema Tex Sp. z o.0. z siedzibg w Nowym Saczu) —
zaktad zajmuje sie produkcjg garnituréw. Kluczowym przedmiotem dziatalnosci Trend Fas-
hion jest realizacja konfekcjonowania na zlecenie Vistula Group S.A. Zdolnosci produkcyjne
zaktadu wynoszg okoto 120 tysiecy sztuk ubran rocznie.

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

Deni Cler Milano — odziez tej marki skierowana jest do wysokiego segmentu rynku modowe-
go. Produkty tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku lat 90-tych. Oferta
sygnowana znakiem Deni Cler Milano szyta jest z wioskich tkanin, réwniez wiekszos¢ wyko-
rzystywanych dodatkéw jest pochodzenia wioskiego. Materiaty, ktdre sq wykorzystywane do
produkgcji ubran tej marki to przede wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment
marki obejmuje gtdwnie: spddnice, zakiety, spodnie, bluzki, ptaszcze i sukienki. Wiascicielem
wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler Milano jest spétka zalezna DCG S.A. w Warsza-
wie, ktora zostata przejeta przez W.KRUK S.A. w 2000 roku. Podstawowa dziatalnos¢ DCG
S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej odziezy damskiej.

Segment jubilerski

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

W. KRUK jest markg o najwyzszej rozpoznawalno$ci w poréwnaniu do pozostatych przedsie-
biorstw dziatajacych na rynku jubilerskim w Polsce. Co roku pod markgq W.KRUK wprowadza-
ne sg na rynek nowe autorskie kolekcje bizuterii. W ostatnich latach gtéwnym rynkiem zbytu
marki W.KRUK pozostawata Polska.

Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ztota i platyny , w ramach ktdérej podstawowq kate-
gorig produktow stanowi bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.
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Pod marka W.KRUK sprzedawana jest takze bizuteria wykonana ze srebra oraz innych metali.
Asortyment tej marki jest uzupetniony ponadto o upominki i akcesoria, np. breloki do kluczy,
noze do papieru itp.

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

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

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

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

3.23 Kursy stosowane do wyceny aktywow i pasywow

Poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywdw przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego
kursu z dnia 30.06.2011 roku ogtoszonego przez NBP, ktdry wynosit 3,9866 zt/EUR. Poszcze-
godlne pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 3,9673
Zt/EUR, ktory stanowi Srednig arytmetyczng Srednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.11 — 3,9345
Zt/EUR, 28.02.11 — 3,9763 zi/EUR, 31.03.11 — 4,0119 z/EUR, 30.04.11 — 3,9376 zt/EUR,
31.05.11 — 3,9569 z{/EUR, 30.06.11 — 3,9866 zt/EUR.

Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 3,8403 zt/EURO.
Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wynidst 4,0800 zt/EURO.
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4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota1 Przychody
w tys. zt
Analiza przychodow Spotki

potrocze / 2011 | potrocze /2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat / 2010
Przycljot'jy ze sprzedazy produktow, towardw i 176 333 163 611 97 337 87 114
materiatow
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci 28 28 13 15
Przychody z tytutu pozostatego najmu trwatego 6 7 4 3
Razem przychody ze sprzedazy 176 367 163 646 97 354 87 132
\Wynik na sprzedazy majatku trwatego 4 501 363 - 246
Pozostate przychody operacyjne 3001 4400 2427 1016
Przychody finansowe 231 307 177 153
Zysk na sprzedazy spétki zaleznej - - - -
Razem 184 100 168 716 99 958 88 547

Nota2 Segmenty wedlug rodzaju dziatalnosci i podzialu geograficzne-

go

Dziatalno$¢ Grupy mozemy podzieli¢ na dwa segmenty operacyjne. Segmenty te sg podstawg

do sporzadzania raportéow Grupy.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

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

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentdw dziatalnosci biznesowe;j :

w tys. zt
Rok biezacy
1 pétrocze 2011 Segment Segment - o
odziezowy jubilerski HEpeiplEa e I
gggﬁedaz na rzecz klientow zewnetrz- 109 872 64 461 2034 176 367
Marza brutto 59127 33 827 2167 95 121
Koszty operacyjne segmentu 40174 23 452 23 325 86 951
Pozostate przychody i koszty operacyjne 3313 3313
Przychody i koszty finansowe -11139 -11139
Podatek 302 302
Wynik netto 18 953 10 375 - 29 286 42
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w tys. zt

Rok poprzedni
| pétrocze 2010 Segment Segment . .
Odziezowy jubilerski LT LT i ul
:}E);ﬁedaz na rzecz klientobw zewnetrz- 99 428 63 401 817 163 646
Marza brutto 56 419 35676 - 103 91 992
Koszty operacyjne segmentu 39013 20183 21 281 80 477
Pozostate przychody i koszty operacyjne 337 337
Przychody i koszty finansowe -10937 -10937
Podatek - 189 - 189
Wynik netto 17 406 15 493 -31795 1104
w tys. zt
Rok biezacy
2 kwartat 2011 Segment Segment . .
odziezowy jubilerski LI AT e
?;)Crﬁedaz na rzecz klientébw zewnetrz- 60 811 35347 1196 97 354
Marza brutto 34 940 18 568 578 54 086
Koszty operacyjne segmentu 20 945 12 626 11 629 45 200
Pozostate przychody i koszty operacyjne - 757 - 757
Przychody i koszty finansowe -5284 -5284
Podatek 861 861
Wynik netto 13 995 5942 -17 953 1984
w tys. zt
Rok poprzedni
2 kwartat 2010 Segment Segment . .
odziezowy jubilerski el IR
S)[/)Crﬁedaz na rzecz klientow zewnetrz- 53 382 33 564 186 87 132
Marza brutto 32 238 18 242 - 1504 48 976
Koszty operacyjne segmentu 19 906 9 890 10 185 39 981
Pozostate przychody i koszty operacyjne -1120 -1120
Przychody i koszty finansowe -6 333 -6 333
Podatek 494 494
Wynik netto 12 332 8 352 -19 636 1048

Geograficzne segmenty dziatalnosci:

W zakresie segmentdw geograficznych catos¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest

w Rzeczpospolitej Polskiej.
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Przychody ze sprzedazy na réznych ryn- w tys. zt
kach pod wzgledem lokalizacji geogra-
ficznej potrocze / 2011 poitrocze / 2010 |2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat/ 2010
Polska 168 224 156 824 93 446 83 227
Strefa EURO 8134 6 805 3903 3 894
Strefa USD - - - -
Strefa DKK - 8 - 8
Strefa GBP 9 9 5 3
Pozostate - - - -
Razem 176 367 163 646 97 354 87 132

Nieprzypisane przychody grupy sq gtdwnie zwigzane z wynajmem nieruchomosci i Srodkéw

trwatych ruchomych.

Kryteriami do ustalenia segmentdw sprawozdawczych Grupy jest typ sprzedawanego towaru.

Grupa kapitatowa nie prezentuje tacznych aktywdw i zobowigzan dla kazdego segmentu po-
niewaz dane takie nie sg regularnie raportowane dla celéw operacyjnych.

Nota4 Koszty dziatalnosci operacyjnej oraz pozostate koszty opera-

cyjne
w tys. zt

potrocze / 2011 potrocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat / 2010
Amortyzacja 7 303 8 236 3 654 3989
Zuzycie surowcow i materiatow 28 590 23373 14 586 10 168
\Warto$¢ sprzedanych towaréw 56 598 57 753 31016 31791
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku -28 813 - 25052 -12 659 -10 550
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 71 20 - 4
Koszty wynagrodzen 37 950 40 669 17 945 19 955
Pozostate koszty rodzajowe 11 680 11929 6 385 5993
Koszty ustug obcych 54 889 35223 27 505 16 791
Pozostate koszty operacyjne 4118 4 406 3184 2 378
Razem koszty sprzedanych produktow,
towarow i materiatow, dystrybuciji oraz 172 386 156 557 91616 80 519

koszty ogolnego zarzadu i pozostate kosz-
ty operacyjne
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Nota 4a Koszty wynagrodzen

Sredni stan zatrudnionych w osobach W osobach
(wraz z kadrg zarzadcza) /

potrocze / 2011 poirocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat/ 2010
Poszczegolne kategorie zatrudnionych: 2019 2271 2028 2276
stanowiska nierobotnicze 1475 1457 1485 1469
stanowiska robotnicze 544 814 543 807
Ogolne wynagrodzenie w podziale na TR
ptace, ubezpieczenia i inne (kwotowo): | 5007072011 | pétrocze /2010 |2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat / 2010
Razem wynagrodzenia, w tym: 37 950 40 669 17 945 19 955
Ptace 31359 33389 15859 16 802
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 6 591 7 280 2086 3153
Pozostate koszty wynagrodzen - - - -
Nota5 Przychody finansowe

w tys. zt

potrocze / 2011 poirocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat/ 2010
Odsetki od lokat bankowych 16 17 4 9
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do } ) } }
sprzedazy
Zysk z tytutu roznic kursowych - - | -
Wycena dyskonta 118 150 49 70
\Wynik na sprzedazy wierzytelnosci - 19 - 19
Pozostate 97 121 83 55
Razem 231 307 177 153
Nota 6 Koszty finansowe

w tys. zt

potrocze / 2011 poirocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat/ 2010
Odsetlfi od kredytéw w rachunku biezacym i 7852 9809 3918 5043
kredytdéw bankowych.
Odsetki od wyemitowanych obligaciji 2249 1146
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu
finansowego 75 190 30 85
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do } 53 } 3
sprzedazy
Prowizje od kredytoéw i gwarancji 302 478 237 178
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Strata z tytutu r6znic kursowych 147 589 - 1139
Strata na sprzedazy wierzytelnosci 9 - - -
Pozostate 164 125 130 38
Razem 10 798 11244 5461 6 486
Nota 6a Zbycie jednostki zaleznej
Aktywa netto Spotki na moment sprzedazy w tys. zt
Trend Fashion Sp. z o. o.
Aktywa netto Spotki na moment sprzedazy 1072
Marza na aktywach i réznice kursowe -
Aktywa netto z uwzglednieniem marzy na aktywach i ré6znic kursowych 1072
Zysk (strata) na zbyciu jednostki zaleznej -572
Catkowita cena zbycia 500
Uregulowane poprzez: - zaptate 500

- odroczong ptatnosé -
Nota7 Podatek dochodowy

w tys. zt
potrocze / 2011 potrocze / 2010 | 2 kwartat / 2011 2 kwartat / 2010
Podatek biezacy
Podatek dochodowy od os6b prawnych 252 135 85 70
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych _ _ B _
panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) 50 -324 776 448
Rok biezacy 302 -189 861 518
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i w tys. zt
zysku brutto wykazanego w rachunku
zyskow i strat poétrocze/ 2011 potrocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat / 2010

Zysk brutto 344 915 2845 1542
Wedtug ustawowej stawki 19% (2010: 19%) 65 174 541 293
Dochody niepodlegajace opodatkowaniu -5418 -8944 -3133 -2390
Erozilitry]/orgﬁstanowiqce kosztéw uzyskania 4608 756 31390 496
Wykorzystgnie poprzednio nieujetej straty } } -2655 }
podatkowej
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Strata podatkowa do wykorzystania w przy- 1794 7982 1 720
sztych okresach
Podstawa opodatkowania 1328 709 448 368
Obcigzenie z tytulu podatku dochodowego 252 135 85 70
Efektywna stopa podatkowa 73,35% 14,72% 2,99% 4,53%
Nota 10 Zysk na akcje
w tys. zt.
Dziatalnos¢ kontynuowana
potrocze / 2011 poirocze / 2010 | 2 kwartat/ 2011 | 2 kwartat/ 2010
igzlc() netto przypisany do podmiotu dominujg- 42 1099 1984 1053
Zyski z dziatalnosci kontynuowanej dla celow
wyliczenia wskaznika zysku na akcje po 42 1099 1984 1053
wytaczeniu dziatalnosci zaniechanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 111 551 355 111 551 355 111 551 355 111 551 355
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji 119 615 022 119 615 022 119 615 022 119 615 022
zwyktych
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig
-  podstawowy 0,00 0,01 0,02 0,01
-  rozwodniony 0,00 0,01 0,02 0,01
Nota 11 Wartos¢ firmy
w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2010 244175
Korekta ujawnienia na moment nabycia W .Kruk
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2010 244 175
Saldo na 1 stycznia 2010 244175
Ujawnienie na moment nabycia
Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2010 244175
Saldo na 1 stycznia 2011 244 175
Korekta ujawnienia na moment nabycia W .Kruk
Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 30 czerwca 2011, w tym: 244175
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Powstata z nabycia Wélczanka S.A. 62 281

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

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2010 42

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2010 42

Saldo na 1 stycznia 2010 42

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2010 42

Saldo na 1 stycznia 2011 42

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2011 42

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2010 244 133
Na 31 grudnia 2010 244 133
Na 30 czerwca 2011 244 133

Na dzien 30 czerwca 2011 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 aktualizujacych
wartosci niematerialne, w tym wartosci firmy.

Nota 12 Inne wartosci niematerialne

w tys. zt
Koszt_y prac Znaki P_atent_y i R
rozwojowych | towarowe licencje
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2010 1219 114 467 17 756 133 442
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych
z konsolidacji
Zwiekszenia 28 28
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Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2010 1219 114 467 17 784 133 470
Saldo na 1 stycznia 2010 1219 114 467 17 756 133 442
Korekta konsolidacyjna — wytgczenie podmiotow powigzanych )
z konsolidacji
Zwigkszenia 43 43
Zmniejszenia -
Saldo na 31 grudnia 2010 1219 114 467 17 799 133 485
Saldo na 1 stycznia 2011 1219 114 467 17 799 133 485
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych

SO -49 -49
z konsolidacji
Zwiekszenia 326 326
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2011 1219 114 467 18 076 133 762
AMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2010 1138 23 10 224 11 385
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych
z konsolidacji
Amortyzacja za okres 39 897 936
Zbycie
Saldo na 30 czerwca 2010 1177 23 11121 12 321
Saldo na 1 stycznia 2010 1138 23 10 224 11 385
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych }
z konsolidacji
IAmortyzacja za okres 69 1555 1624
Zbycie -
Saldo na 31 grudnia 2010 1207 23 11779 13 009
Saldo na 1 stycznia 2011 1207 23 11779 13 009
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych

Al -45 -45
z konsolidacji
Amortyzacja za okres 12 630 642
Zbycie
Saldo na 30 czerwca 2011 1219 23 12 364 13 606
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2010 - - 3319 3319

Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych
z konsolidacji

Zwigkszenia
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Zmniejszenia -171 -171

Saldo na 30 czerwca 2010 - - 3148 3148
Saldo na 1 stycznia 2010 - - 3319 3319
Korekta konsolidacyjna — wytgczenie podmiotow powigzanych )
z konsolidacji

Zwigkszenia -
Zmniejszenia -172 -172
Saldo na 31 grudnia 2010 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2011 - - 3147 3147
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmiotéw powigzanych

z konsolidacji

Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2011 - - 3147 3147

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2010 42 114 444 3515 118 001
Na 31 grudnia 2010 12 114 444 2873 117 329
Na 30 czerwca 2011 - 114 444 2 565 117 009

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

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

Znaki towarowe Wolczanka i W. Kruk na taczng kwote 114 444 tys. zt. stanowig przedmiot
zabezpieczenia umow kredytowych wykazanych w nocie nr 22.

Na dzien 30 czerwca 2011 roku w oparciu o dokonang oceng przestanek wskazujacych na
mozliwos¢ utraty warto$ci 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 znakdéw towarowych. W okresie,
za ktdry sporzadzono $rddroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizuja-
cych wartosci niematerialne, w tym znakdéw towarowych.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwate

w tys. zt.

Urzadzenia
i pozostate Razem
Srodki trwate

Srodki trwate

Grunty i budynki et

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
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Saldo na 1 stycznia 2010 96 065 1179 88 135 185379
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmio-
tow powigzanych z konsolidacji
Zwiekszenia 1000 2312 1545 4 857
Ro6znice kursowe
Zbycie -2135 -2676 -1120 -5931
Aktualizacja wyceny
Saldo na 30 czerwca 2010 94 930 815 88 560 184 305
Saldo na 1 stycznia 2010 96 065 1179 88 135 185379
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmio- }
tow powigzanych z konsolidacji
Zwigkszenia 1910 5125 2952 9987
Zwiekszenia - ujawnienie 98 98
Zbycie -2508 - 5408 -2221 -10 137
Przeklasyfikowanie érodkéw_trwaJ(ych do aktyw -9404 } -21485 -30889
przeznaczonych do sprzedazy
Saldo na 31 grudnia 2010 86 063 896 67 479 154 438
Saldo na 1 stycznia 2011 86 063 896 67 479 154 438
Kor(—‘fkta konsolidacyjng - wquczenie podmiotu 328 328
powigzanego z konsolidacji
Korekta do przeklasyfikowania srodkéw trwa-

. 1972 1972
ych do aktyw przeznaczonych do sprzedazy
Zwiekszenia 1366 4387 2311 8 064
Zbycie -1436 -3872 - 1256 -6 564
Ro6znice kursowe
Aktualizacja wyceny
Saldo na 30 czerwca 2011, w tym : 85993 1411 70178 157 582
- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 85993 1411 70178 157 582
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
Saldo na 1 stycznia 2010 34 865 - 64 416 99 281
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmio- } ) } }
tow powigzanych z konsolidacji
IAmortyzacja za okres 3335 3965 7 300
Zbycie -1580 - 591 -2171
Saldo na 30 czerwca 2010 36 620 - 67 790 104 410
Saldo na 1 stycznia 2010 34 874 - 64 407 99 281
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmio- } ) } }
tow powigzanych z konsolidacji
Amortyzacja za okres 6524 7786 14 310
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Zbycie - 1867 - 1569 -3436
Przeklasyfikowanie érodkéw_trwanych do aktyw -5363 ) -20583 - 250946
przeznaczonych do sprzedazy
Saldo na 31 grudnia 2010 34 168 - 50 041 84 209
Saldo na 1 stycznia 2011 34 168 - 50 041 84 209
Kore_kta konsolidacyjn;_:l - v_v_quczenie podmiotu 256 256
powigzanego z konsolidacji
Korekta do przeklasyfikowania srodkéw trwa-

. 1852 1852
ych do aktyw przeznaczonych do sprzedazy
[Amortyzacja za okres 3024 3637 6 661
Zbycie -1140 -1192 -2332
Saldo na 30 czerwca 2011 36 052 - 54 082 90 134
ODPISY z tytutu trwalej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2010 1969 571 2 066 4 606
Korekta konsolidacyjna — wytgczenie podmio-
tow powigzanych z konsolidacji
Zwigkszenia
Zmniejszenia - 507 -39 - 901
Saldo na 30 czerwca 2010 1462 571 1672 3705
Saldo na 1 stycznia 2010 1969 571 2 066 4 606
Korekta konsolidacyjna — wytgczenie podmio-
tow powigzanych z konsolidaciji
Zwiekszenia - 50 15 65
Zmniejszenia - 624 - - 607 -1231
Saldo na 31 grudnia 2010 1345 621 1474 3440
Saldo na 1 stycznia 2011 1345 621 1474 3440
Korekta konsolidacyjna — wylaczenie podmio-
tow powigzanych z konsolidacji
Zwigkszenia
Zmniejszenia - 68 -145 -213
Saldo na 30 czerwca 2011 1277 621 1329 3227
WARTOSC BILANSOWA
Na 30 czerwca 2010 56 848 244 19 098 76 190
Na 31 grudnia 2010 50 550 275 15 964 66 789
Na 30 czerwca 2011 48 664 790 14 767 64 221

Grupa nie posiada pozabilansowych srodkdw trwatych.

Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych Grupy w leasingu finansowym wynosi 1.671 tys. zt.
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Utworzone odpisy aktualizujgce odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwro-
cone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Srodki trwate o wartoséci 52.592 tys. zt. stanowig przedmiot zabezpieczenia umoéw kredyto-
wych wykazanych w nocie nr 22.

W dniu 14 lipca 2011 roku zostata podpisana przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci
potozonej w Warszawie przy placu Konstytucji 6 oraz w dniu 2 sierpnia 2011 zostata podpi-
sana warunkowa przedwstepna umowa sprzedazy nieruchomosci potozonej w Ostrowcu
Swietokrzyskim przy ulicy Zabiej 33. Nieruchomosci te nie zostaty przeklasyfikowane do ak-
tyw dostepnych do sprzedazy, poniewaz musi zostac spetnionych wiele warunkdw aby umo-
wy doszty do skutku.

Nota 14 Nieruchomosci inwestycyjne

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2010 874

Zwigkszenia

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2010 874

Saldo na 1 stycznia 2010 874

Zwigkszenia

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2010 874

Saldo na 1 stycznia 2011 874

Zwigkszenia

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2011, w tym: 874

- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 874

- ujete w warto$ci przeszacowanej -

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2010 -

[Amortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2010 -

Saldo na 1 stycznia 2010 -
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IAmortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 31 grudnia 2010

Saldo na 1 stycznia 2010

IAmortyzacja za okres

Zbycie

Saldo na 30 czerwca 2010

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2010 874
Na 31 grudnia 2010 874
Na 30 czerwca 2011 874

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Grupe w I poétroczu 2011 roku
wyniost 28 tys. zt (w 2010 roku: 60 tys. zt; w I pdtroczu 2010 roku: 28 tys. zt). Bezposredni
koszt operacyjny zwigzany z wynajmem nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wy-
nidst 13 tys. zt (w 2010 roku: 26 tys. zt; w I pétroczu 2010 roku: 13 tys. zt.)

Nieruchomosci inwestycyjne w catosci stanowig przedmiot zabezpieczenia uméw kredyto-
wych wykazanych w nocie nr 22, co powoduje ograniczenie prawa do zbycia.

Nota 15 Udzialy i akcje

Wykaz jednostek, w ktorych Spétka dominujaca posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2011

Nazwa jednostki Metoda Sad % % Wartos¢ Korekty Wartos¢

wyceny rejestrowy posiadanych | posiadanych | udziatéw / | aktualizujace | bilansowa

udziatow / glosow akcji wg wartos¢ udziatow

akciji ceny lakgciji
nabycia

Cena

Chara Sp. z 0.0. nabycia 0,19 0,19 17 - 17
Fleet Management Cena

Gmbh nabycia 100 100 125 - 125

Andre Renard Sp. z |Cena _ 70 70 36 36 0
0.0. nabycia
. Cena

inne nabycia 267 250 17

Razem 445 286 159

Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote - 142 tys.
zt. w zwigzku ze sprzedazq akcji spdtki Land na warto$¢ — 138 tys. zt. oraz wyceng udziatow
Fleet Management Gmbh na wartosc - 4 tys. zt .
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Nota 16 Inne inwestycje diugoterminowe

w tys. zt
potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
inne 4 4 4
Razem 4 4 4
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 19 320 19 884 18 281
Potprodukty i produkty w toku (weditug kosztu wytworzenia) 3094 3 246 3611
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 20137 15 377 18 038
Towary (wedtug ceny nabycia) 110 840 110 498 102 823
Zapasy ogoétem, wc_ad’fug nizszej z d_wc’>ch wart_o.éci:l ceny nabyci_a 153 391 149 005 142 753
(kosztu wytworzenia) oraz warto$ci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw -4114 -4692 -5520
Razem 149 277 144 313 137 233

Utworzone odpisy aktualizujgce w kwocie 71 tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty
operacyjne, a odwrdcone odpisy aktualizujagce w kwocie 649 tys. zt. odniesione zostaty w
koszt wiasny sprzedazy. Rozwigzanie odpiséw aktualizujacych na zapasy zwigzane jest ze
sprzedazq zapasow objetych odpisem.

Zapasy o wartosci 147 833 tys. zt. zostaty objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie
otrzymanych kredytdw i gwarancji bankowych oraz uméw leasingu finansowego i zostaty
wykazane w nocie nr 22.

Nota 19 Naleznosci dlugoterminowe

w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
- naleznosci z tytutu wptaconych kaucji z tytutu najmu lokali skle- 1109 1316 1039
powych
- naleznosci z tytutu sprzedazy majgtku trwatego 1347 1393 1454
Razem 2 456 2709 2493
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Nota 20 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

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

potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
z\lbar:itzc?)osm z tytutu dostaw, robot i ustug od jednostek pozostatych 40 429 38 827 38 342
min,us.: odpis akt.ualizujqcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, _21 621 -21850 =92 906
robo6t i ustug od jednostek pozostatych
2}22305& z tytutu dostaw, robo6t i ustug od jednostek pozostatych 18 808 16 977 15 436
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych 20 886 21018 21 074
(brutto)-(nota 42)
;n;gyts;r:]odms aktualizujgcy wartos¢ naleznosci od jednostek powia- -20798 =20 843 =20 937
2}2%;\050 z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych 88 175 137
Nalez_nosm z tytutu podat_kow, dqtapjl, ce+,'ubezp|eczen spotecz- 178 359 236
nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 38 025 35402 35242
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ pozostatych naleznosci od -33637 -33439 -33605
ednostek pozostatych
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 4 388 1963 1637
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4 651 4 652 4400
minus: odpis a}(tualizujqcy warto$¢ pozostatych naleznosci od 4651 - 4652 -4400
ednostek powigzanych
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (netto) - - -
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 104 169 100 258 99 294
minus: odpisy aktualizujgce wartoS¢ naleznosci razem - 80707 -80784 - 81848
Naleznosci krétkoterminowe, razem (netto) 23 462 19 474 17 446

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

$ci 13 %.
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) — WASER

z podziatem na naleznosci nie sptacone w okresie pélrocze 1 2011 2010 péirocze / 2010
a) do 1 miesigca 3 644 3 605 3237
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1905 1771 2283
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 1600 1078 1078
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 1033 904 1801
e) powyzej 1 roku 42 517 42 911 42 915
tl\(l):;)leinosm z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brut- 50 699 50 269 51314
f) odpisy _aktuallZquce wartos¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, _42377 -42 693 .43 843
przeterminowane
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 8 322 7 576 7471
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Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci
krotkoterminowych

w tys. zt

wych na koniec okresu

potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Stan na poczatek okresu 80 784 83 582 83 582
@) zwigkszenia (z tytutu) 1133 1079 532
-  Korekta konsolidacyjna — wigczenie spotki zaleznej - - -
- utworzenie odpiséw aktualizujacych 1076 1079 246
- rdéznic kursowych 57 - 286
b) zmniejszenia (z tytutu) 1210 3877 2 266
- otrzymania zaptaty za nalezno$¢ 1210 3370 2 266
- decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty - - -
- ustania przyczyny dokonania odpisu aktualizujgcego - - -
- rdéznic kursowych - 507 -
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ nalezno$ci krotkotermino- 80 707 80 784 81848

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

doswiadczen Grupy.

w tys. zt
Naleznosci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa)
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
a) w walucie polskiej 83635 81 341 81097
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 20 534 18 917 19 551
b1. jednostka/waluta tys / EURO 4157 4 069 4148
tys. zt 16 574 16 113 17 195
b2. jednostka/waluta tys / USD 1195 715 486
tys. zt 3288 2119 1648
pozostate waluty w tys. z 672 685 708
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 104 169 100 258 100 648
Nota 20a. Udzielone pozyczki
w tys. zt
Udzielone pozyczki
potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Z\ll)arLettz;)oéci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych 3558 3531 3600
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych _3558 -3531 -3600

pozyczek od jednostek pozostatych
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Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych
(netto)

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigza-

333 339 493
nych (brutto)
minus: odpis ?ktual|zujqcy vyartosc naleznosci z tytutu udzielonych -314 -320 -334
pozyczek od jednostek powigzanych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigza-

19 19 159

nych (netto)
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 3891 3870 4093
Minus : c_)dp|sy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu udzielo- _3872 -3851 -3934
nych pozyczek
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 19 19 159

Saldo dotyczy pozyczki udzielonej spétce zaleznej Fleet Management, oprocentowanie nomi-
nalne wynosi EURIBOR 3M. Efektywna stopa procentowa za okres I pétrocza 2011 roku wy-

niosta 0,00%.

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ pozyczek Witk E

krétkoterminowych pétrocze 2011 2010 pétrocze / 2010

Stan na poczatek okresu 3851 3905 3905
a) zwigkszenia (z tytutu) 21 - 29
- utworzenie odpiséw aktualizujgcych - - -
- roznice kursowe 21 - 29
b) zmniejszenia (z tytutu) - 54 -
- otrzymanie zaptaty za naleznos¢ - - -
- decyzja zarzadu o spisaniu rezerwy w straty - - -
- réznice kursowe - 54 -
Stan odpiséw aktualizujgcych warto$¢ pozyczek krétkoterminowych 3872 3851 3934

na koniec okresu

Grupa posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 3.891 tys. zt. (w tym w
spotkach zaleznych 333 tys. zt.). Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 3.872
tys. zt. objeto odpisem aktualizujgcym ( w tym: w spdtkach zaleznych 314 tys. zt.).

Wierzytelnosci o wartosci 18.690 tys. zt. zostaty objete zastawem, jako zabezpieczenie zo-

bowigzan kredytowych.

Nota 21 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

tych aktywéw odpowiada wartosci godziwej
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w tys. zt
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
Srodki pieniezne w banku i kasie 4194 5494 5616
Lokaty krétkoterminowe 750 18 451 382
Razem 4944 23945 5998

Saldo $rodkdéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywdéw pieniez-
nych sktada sie z nastepujacych pozycji :

w tys. zt
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
Srodki pieniezne w banku i kasie 4194 5494 5616
Lokaty krétkoterminowe 750 18 451 382
Razem 4944 23945 5998

Przeptywy pieniezne sporzadzane sg metodg posrednia.

Ryzyko kredytowe.

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

Grupa nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roziozone jest na du-
7q iloS¢ partnerdw i klientow.

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

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt

potrocze / 2011 2010 péirocze / 2010
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 7 029 6 287 9068
Kredyty bankowe 179 819 194 345 227 073
Pozyczki - - -
Kredyty z terminem wymagalnosci:
na zgdanie lub w okresie do 1 roku 75443 23201 40 813
Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesie-
cy (wykazana w zobowigzaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 111 405 177 431 195 328
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w tys.

Struktura walutowa kredytow Razem w
przeliczeniu zt € $
na zi.
30 czerwca 2011 186 848 186 848
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 7029 7 029
Kredyty bankowe 179 819 179 819
Pozyczki - -
31 grudnia 2010 200 632 200 632
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 6 287 6 287
Kredyty bankowe 194 345 194 345
Pozyczki - -
30 czerwca 2010 236 141 236 141
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 9068 9068
Kredyty bankowe 227073 227073
Pozyczki - -
Kredyty bankowe
Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytow zaciggnietych przez Grupe nastepujaco :
w tys. zt

potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 7029 6 287 9 068
Kredyty bankowe 179 819 194 345 227 073
Razem 186 848 200 632 236 141
Zarzad szacuje wartos¢ godziwg pozyczek zaciggnietych przez Grupe nastepujaco :

w tys. zt

potrocze / 2011 2010 péirocze / 2010
Pozyczki - - -
Razem - - -

Zobowigzania z tytutu kredytdw :
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Nazwa | Siedziba | Kwota kredytu/ | Kwota kredytu Warunki Opro-| Termin Zabezpieczenia
(firma) wg umowy pozostata do |oprocentowa-| cen- splaty
jednostki splaty nia towa-
nie
2t wa- 2 wa- efek-
luta luta tywne
Bank BRE |Warszawa| 3 780 000 [PLN - PLN [Limit umozli- - [23 wrzesnia [1. Weksel wiasny in
wiajacy reali- 2004 - Blanco
zacje zlecen w 20 kwietnia [2. Zastaw rejestrowy na
zakresie akre- 2012 zapasach magazyno-
dytyw wych
3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzekuciji.
Fortis Warszawa | 20 000 000 |PLN | 1577 366 |PLN |Limit umozli- (5,16% (31 sierpnia [1. Zastaw rejestrowy
Bank wiajacy reali- 2006 na 10 |na zapasach magazy-
zacje zlecen w lat, pierwszy [nowych
zakresie akre- okres udo- 2. Oéwiadczenie o
dytyw i gwa- stepnienia  [poddaniu sie egzekucji.
rancji banko- kredytu do [3. Cesja praw z polisy
wych oraz 29 sierpnia  [ubezpieczeniowej
zaciggniecie 2007r.
kredytu w Okres kredy-
rachunku towania do
biezacym 30 sierpnia
2016 roku.
Fortis Warszawa | 20 000 000 [PLN | 10 488 686 |PLN [uzalezniony od|6,57%|31 sierpnia |1.Zastaw na znaku
Bank WIBOR 1M + 2006 - towarowym stownym i
marza banku 30 sierpnia  [stowno-graficznym
2016 WOLCZANKA
2.0$wiadczenie o pod-
daniu sie egzekucji.
Fortis \Warszawa {300 000 000|PLN |142 935 400 |PLN [WIBOR 1M + [8,58%29 maj 2008 (1. Zastaw rejestrowy na
Bank marza banku -05 stycznia |catych aktywach Spotki
2018 (zapasach, znakach
towarowych nalezacych
do Grupy, udziatach w
spdtkach zaleznych
WP3, DCG SA , $rod-
kach trwatych )
2. Hipoteka na wszyst-
kich nieruchomosciach
spotki znajdujacych sie
w Ostrowcu Sw., Po-
znaniu i Warszawie
3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
4. Cesja wierzytelnosci
5. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej
6.Weksel wiasny in
blanco.
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Fortis Austria 100 000 O00[PLN |26 395 381 |PLN [WIBOR 1M + |9,01%|27 czerwca [1. Zastaw rejestrowy na

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

do Grupy, udziatach w
spdtkach zaleznych
WP3, DCG SA , $rod-
kach trwatych )

2. Hipoteka na wszyst-
kich nieruchomosciach
spotki znajdujacych sig
w Ostrowcu Sw., Po-
znaniu i Warszawie

3. Oswiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
4. Cesja wierzytelnosci
5. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowe;j.

BZ WBK VI |Poznan 149319 |PLN - PLN |wystawione - [22 stycznia [1. Kaucja w kwocie 200
Oddziat gwarancje 2012 (data [tys. zt.
wygasniecia [2. Oswiadczenie o
ostatniej poddaniu sie egzekuc;ji
udzielonej
przez bank
gwarancji)
Pekao SA |Warszawa | 7000 000 |PLN | 5451545 |PLN [WIBOR 1M + (5,24% |30 1. Hipoteka kaucyjna
marza banku wrzesnia 2. Zastaw rejestrowy na
2011 zapasach

Grupa posiada nastepujace kredyty bankowe:

a) Limit umozliwiajacy realizacje zlecenn w zakresie akredytyw i gwarancji w wysokosci 3.780
tys. zt. Limit zostat zaciagniety 23.09.2004r. Sptata limitu nastapi 20.04.2012r.. Limit zabez-
pieczony zostat o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, wekslem wiasnym in blanco i za-
stawem rejestrowym na zapasach magazynowych. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor
1M + marza banku.

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

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

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

e) Kredyt nieodnawialny w wysokosci 100.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 27.06.2007r.
Spfata kredytu nastgpi 05.01.2012 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem rejestrowym na
aktywach spoitki, hipotekq kaucyjng na nieruchomosciach, os$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji, cesjq wierzytelnosci przysztych i cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej. Kredyt
oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

f) Limit na gwarancje 149.319 tys. zi. Spfata nastgpi 22.01.2012r. Limit zabezpieczony zostat
o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji oraz kaucjg pieniezna.

g) Kredyt obrotowy w wysokosci 7.000 tys. zt.. Sptata nastgpi 30.09.2011r. Kredyt zabezpie-
czony zostat hipoteka zwyktg na nieruchomosciach spotki i zastawem rejestrowym na zapa-
sach magazynowych. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku

Nota 24 Pozostate aktywa trwale

w tys. zt

potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Pozostate
Razem
Nota 24a Pozostate aktywa obrotowe

w tys. zt

potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
Ubezpieczenie majatku 291 80 371
Optata za wieczyste uzytkowanie gruntu 17 - 52
Reklama 299 601 23
Prenumeraty 9 8 6
Ekspozytory Rolex 32
Optata roczna za system Microsoft 74 83 68
Opakowania - - 2
Optata GPW 27 - 28
Kalkulowany odpis na Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych 481 - 448
Najem powierzchni - targi - 26
Sesja zdjeciowa VST i WLC 106
Pozostate 110 21 198
Razem 1446 819 1196
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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 / 2011 2010 potrocze / 2010 | potrocze /2011 | poétrocze / 2010
Rezerwy z tytutu podatku 1346 1363 1435 25 36
odroczonego
Przyspieszona amortyzacja } } ) } }
podatkowa
Ulga inwestycyjna - - - - -
Wycena bilansowa - do- 18 46 36 37 6
datnie réznice kursowe
O(}iset'kl_nahczone od na- 38 38 38 } }
leznosci
\Wycena nieruchomosci 1087 1100 1113 12 30
\Wptacone zaliczki netto 68 44 - -24 -
\Wycena kredytéw wg 135 135 248 } }
zamortyzowanego kosztu
Inne - - - - -
Odniesione na wynik 1346 1363 802 25 36
finansowy
Odniesiony na wartos¢ } 633 } }
firmy —nabycie. W. Kruk ]
Aktywa z tytutu podatku 17 321 17 481 17 307 .75 288
odroczonego
Przyspieszona amortyzacja _
bilansowa 1017 1044 996 26 67
Swadc;ema po okresie 16 17 13 -1 12
zatrudnienia (odprawy)
Odpisy aktualizujgce 1284 1421 1615 - 136 - 704
Rezerwy, ptace i ubezpie- } }
czenia spoleczne 526 683 442 101 213
\Wycena bilansowa - ujem-
ne réznice kursowe 49 30 "7 19 49
Straty mozliwe do odlicze-
nia od przysztych docho- 7013 6673 6 926 340 1548
dow do opodatkowania
N_aleznqsm od odbiorcow 7220 7208 6945 12 143
niezaleznych
Rezerwa na przyszte zo- 196 405 253 - 182 - 590
bowigzania i zwroty
Odsetki od kredytu zara- } } } } }
chowane
Odniesione na wynik 17 321 17 481 17 307 -75 288

finansowy

Odniesiony na kapitat
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Utworzenie aktywa na podatek odroczony wynika z oceny prawdopodobienstwa, ze w przy-
sztosci zostang osiggniete dochody podatkowe i podstawa opodatkowania pozwalajaca na
potracenie ujemnych rdznic przejsciowych i strat podatkowych, co uzasadnia utworzenie ak-
tywow z tytutu podatku odroczonego na 30 czerwca 2011 roku.

Nota 26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

w tys. zt
Minimalne ptatnosci leasingowe
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 389 1699 3119
w ciggu 1 roku 7 - 58
od 2 do 5 roku 318 1699 3 061
Powyzej 5 lat - - -
Z@yskontowana wartosc¢ biezgca zobowigzan z tytutu leasingu 389 1699 3119
finansowego
Minus: Kwota palezna z tytu+u r.ozllclzenla w ciggu 12 miesiecy 142 1 454 2803
(wykazywana jako zobowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 247 245 316

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sg w PLN.

Wartos$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Grupy odpowiada jego wartosci ksiegowej.

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

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

zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate e 2
Bl pétrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
gg;;g;/qlqzama z tytutu dostaw, robét i ustug wobec jednostek pozo- 41396 35990 32478
Zobowigzania z tytutu dostaw, robo6t i ustug wobec jednostek po-
: 5 6 6
wigzanych (nota 42)
Zobowigzania pozostate wobec jednostek powigzanych (nota 42) - - -
Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecz-
nych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 8 986 10850 8403
Inne 3838 6 461 4 206
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 54 225 53 307 45 093
w tys. zt
Zobowiazania krotkoterminowe (struktura walutowa)
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
a) w walucie polskiej 36 090 39 545 29 424
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 18 135 13 762 15 669
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b1. jednostka/waluta tys / EURO 3806 3131 3039
tys. zt 15171 12 398 12 602
b2. jednostka/waluta tys / USD 893 382 835
tys. zt 2458 1133 2833
Pozostate waluty w tys. zt. 506 231 234
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 54 225 53 307 45 093
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwa Rezerwa Rezerwa Rezerwa | Rezerwa |Pozostate Razem
na na koszty na na na
koszty na przyszie produkcje | udzielone
pracownicze |przetomie |zobowigzania| wtoku |poreczenial
okresu

- géﬁr(‘) na dzief 1 stycznia 2118 | 3491 5606 913 | 31519 - 43 647
-  Korekta konsolidacyjna - - - - - - -
—  utworzone rezerwy w 47 1124 23 _ R _ 1194

ciggu roku obrotowego
- rozwigzanie rezerw -1076 - 3981 - 457 - 496 -2705 - -8715
Sean na dziefi 30 czerwea 1089 634 5172 417 | 28814 - 36126
-  wykazane w zobowia-

zaniach krétkotermino- 504 634 5172 417 6 499 - 13 226

wych
-  wykazane w zobowig-

zaniach dtugotermino- 585 - - - 22 315 - 22900

wych
géa% na dzien 1 stycznia 2118 | 3491 5 606 913 | 31519 - 43 647
-  Korekta konsolidacyjna - - - - - - -
- utworzone rezerwy w 1632 7297 23 434 1331 - 10717

ciggu roku obrotowego
- rozwiazanie -1306 | -9228 -2549 -496 | -50904 - - 19483

/wykorzystanie rezerw
— réznice kursowe - - - - - - -
Soq0 2 dzien 31 grudnia 2444 | 1560 3080 851 | 26946 - 34 881
—  wykazane w zobowig-

zaniach krotkotermino- 1823 1560 3080 851 10 566 - 17 880

wych
- wykazane w zobowig-

zaniach dtugotermino- 621 16 380 - 17 001

wych
- géaﬂ na dzien 1 stycznia 2444 | 1560 3080 851 | 26946 - 34 881
- Korekta konsolidacyjna - 496 - - - - - - 496
= u_tworzone rezerwy w 692 4570 B B 362 B 5624

ciggu roku obrotowego

54



- rozwigzanie rezerw -1227 -5326 - 497 - 522 -2189 - -9761
Soan na dzien 30 czerwea 1413 804 2583 329 | 25119 - 30 248
-  wykazane w zobowia-
zaniach krotkotermino- 1116 804 2583 329 9 966 - 14 798
wych
-  wykazane w zobowia-
zaniach dtugotermino- 297 - - - 15153 - 15 450
wych

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

Na saldo rezerw na 30.06.2011 roku sktadaijg sie :

- rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytalne 297 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na odprawy emerytalne 45 tys. zi.
- rezerwa krotkoterminowa na niewykorzystane urlopy 1 036 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na niewyptacone premie 35 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na koszty na przetomie okresu 804 tys. zt.
- rezerwa na ustugi szycia 329 tys. zt.
- rezerwa na przyszie zobowigzania 2 583 tys. zt.
- rezerwa na udzielone poreczenia 25 119 tys. zt.
Razem 30 248 tys. zt.

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

Nota 29 Kapitat Akcyjny

w tys. zt.
Spo- Prawo
Seria / emisia Rodzaj Rodzaj Wartos¢ serii/ | sob do
) Rodzaj | uprzywile- | ogranicze- Liczba akcii emisji wg war- |pokry-( Data reje- | dywi-
akgcji jowania |nia praw do 1| tosci nominal- | cia stracji dendy
akciji akgji nej kapita- (od
tu daty)
Emisja "A" 2wykla é‘l’("g'z‘l';;: 1,000 000 1991-04-30
Podziat emisji "A" (1:5) | zwykla i‘l’(vg"z‘fge”l: 5000 000 1994-01-28
Emisja "B" 2wykla f)‘l’(vg"z‘l"ge”l: 1,000 000 1995-01-05
Umorzenie akcji -1 115470
Emisja -,D" zwykla | zwykia na 2281125 2006-08-31
okaziciela
Emisja -,F” zwykia | zwykla na 716 564 2006-11-30
i okaziciela
Emisja -,C’ zwykia | zwykla na 140 000 2007-01-22
” okaziciela
Podziat akeji (1 : 10) 2wyida | zwyida ra 80 222 190 2007-09-06
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Emisja -,G”

zwykta

zwykta na
okaziciela

8021810

2008-10-06

Emisja -,H"

zwykia

zwykta na
okaziciela

15 059 932

2008-12-31

Emisja -,|”

zwykta

zwykta na
okaziciela

8 247423

2009-12-17

Liczba akcji, razem

111 551 355

Kapitat zaktadowy, razem

24 541 211,00

\Warto$¢ nominalna jednej akcji (w zt) = 0,20 zt.

Grupa posiada jeden rodzaj akcji zwyktych bez prawa do statego dochodu.

Kapitat akcyjny

w tys. zt

potrocze / 2011

2010

potrocze / 2010

Zarejestrowany:

111.551.355 zwyklych akcji po 0,20 zt. kazda ( rok 2010:
111.551.355 zwyklych akcji po 0,20 zt. kazda, | pétrocze 2010:

111.551.355 zwykiych akcji po 0,20 zt. kazda)

24 541

24 541

24 541

Wyemitowany:

111.551.355 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda ( rok 2010:
111.551.355 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda, | potrocze 2010:

111.551.355 zwyklych akcji po 0,20 zt. kazda)

24 541

24 541

24 541

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. W I pdtroczu
2011 roku zostaty spetnione wymogi kapitatowe.

Nota 31 Kapital z aktualizacji wyceny

w tys. zt
Aktualizacja Aktualizacja in- Ragem

Srodkéw trwalych westycji
Saldo na 1 stycznia 2010 3717 3717
Zbycie srodkoéw trwatych -2 -2
Saldo na 30 czerwca 2010 3715 3715
Saldo na 1 stycznia 2010 3717 3717
Zbycie srodkow trwatych -6 -6
Saldo na 31 grudnia 2010 371 3711
Saldo na 1 stycznia 2011 3711 3711
Korekta konsolidacyjna 6 6
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Zbycie srodkéw trwatych -3717 -3717

Saldo na 30 czerwca 2011 - -

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

Nota 33. Kapital rezerwowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2010 5667
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 1129
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2010 6 796
Saldo na 1 stycznia 2010 5667
Korekta konsolidacyjna -
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 2 258
Saldo na 31 grudnia 2010 7925
Saldo na 1 stycznia 2011 7925
Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 1129
Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2011 9 054

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. z.
(3.940.000 akcji po 0,20 zt. kazda). Warunki programu opcyjnego zrealizowaty sie w 2/3
wysokosci tj. 525 tys. zt. (2.626.667 akcji po 0,20 zt. kazda).

Warto$¢ nominalna akcji serii J, ktére Spdtka moze wyemitowa¢ w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynosza 1.087 tys. z.
(5.437.000 akcji po 0,20 zt. kazda).

Nota 34 Zyski zatrzymane

w tys. zt

Saldo na 31 grudnia 2009 263 181

Korekta btedu podstawowego -

Zmiana zasad rachunkowosci -
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Saldo na 31.12.2009 po korektach 263 181

Saldo na 1 stycznia 2010 263 181
Korekta konsolidacyjna — wylgczenie i witgczenie podmiotéw powigzanych z konsolidacji -1
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy srodkéw trwatych 2
Zysk netto za rok biezacy 1104
Saldo na 30 czerwca 2010 264 286
Saldo na 31 grudnia 2009 263 181

Korekta bfedu podstawowego -

Zmiana zasad rachunkowosci -

Saldo na 31.12.2009 po korektach 263 181

Saldo na 1 stycznia 2010 263 181

Korekta konsolidacyjna — wigczenie podmiotu powigzanego do konsolidacji -

Zbycie srodkow trwatych 6
Zysk netto za rok biezgcy 1663
Saldo na 31 grudnia 2010 264 850
Saldo na 1 stycznia 2011 264 850
Korekta konsolidacyjna — wylgczenie i witgczenie podmiotéw powigzanych z konsolidacji -6
Zasilenie z kapitatu z aktualizacji wyceny z tytutu sprzedazy $srodkéw trwatych 3717
Zysk netto za rok biezgcy 42
Saldo na 30 czerwca 2011 268 603

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, ujmujg wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubiegtych
podmiotu dominujacego i spdtek zaleznych.
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Nota 37 Naleznosci i zobowigzania warunkowe

Charakter | Szacunkowa Przyczyna powstania zobowigzania Utworzona
zobowigza- kwota rezerwa
nia zobowigzania na strate
Pozew o 912 tys. zt. Postepowanie przeciwko naszej spétce z powddztwa Biura Tere-| Nie utworzono
zaptate: nowego FGSP w tancucie tytutem zwrotu kwoty wypfaconejirezerwy — gdyz
F.G.S.P. - pracownikom tej spétki pochodzacej z F.G.S.P.. Roszczenia wyni-[W opinii Zarzadu
Biuro kaja z tego, ze skoro z chwila wygasniecia uméw dzierzawy nie-Wyniki postepo-
Terenowe ruchomosci oraz urzadzen, na podstawie ktérych ZO Vicon Sp. zWania nie powin-
w kanfcucie 0.0. korzystata z majatku naszej spétki, pracownicy tej spétki stali"y Wetynaé na
sie naszymi pracownikami w zwiazku z art. 231 Kodeksu pracy, to[SPrawozdanie
nie bylo podstaw do wyptaty tym pracownikom $wiadczen zffinansowe Spotki
F.G.S.P., gdyz zobowigzania te obcigzaty nasza Spotke.
Zawezwanie [Zobowigzanie | Postepowanie przeciwko naszej spotce z wniosku syndyka masy [Nie utworzono
do proby gtéwne 811  |upadtosci Pabia Fashion Sp. z 0.0. 0 zawezwanie do prdby ugo- |rezerwy — gdyz
ugodowej  [tys. zt. oraz  |dowej w zwiazku z roszczeniem o zaptate kwoty 1.137 tys. zt. z (W opinii Zarzadu
z wniosku odsetki 326 tytutu wzajemnych rozliczen miedzy Pabia Fashion Sp. z 0.0. a Wyn'_k' p_ostepq-
syndyka tys. zt. Wolczanka SA. Postepowanie prowadzone bylo przez Sad Rejo- [Wania nie powin-
masy nowy dla Krakowa - Srédmieécia w Krakowie. Posiedzenie w ny wptynaé na
upadtoéciowej sprawie zawezwania do préby ugodowej odbyto sie w dniu sprawozdanie
Pabia Fashion 1.02.2008r.. Syndyk masy upadtodci nie stawit sie na posiedze- [Inansowe Spotki
Sp. z 0.0. nie, stad postepowanie zostato umorzone. Wedtug naszej oceny
w upadtosci wniosek o zawezwanie do proby ugodowej zostat ztozony przez
syndyka masy upadtosci wytgcznie w celu przerwania biegu ter-
minu przedawnienia roszczenia. Z przeprowadzonej przez nas
analizy udostepnionych nam dokumentdw wynika, ze wskazane
wyzej roszczenie przedawnitoby sie w styczniu 2008 roku. Ze
strony syndyka masy upadtosci nikt na wyznaczonym posiedzeniu
sie nie stawit. Od tego czasu nie dotarta do nas zadna informa-
Cja, aby syndyk masy upadtosci podejmowat jakiekolwiek kroki w
celu dochodzenia powyzszej wierzytelnosci. Ponadto ustat byt
prawny Pabia Fashion w zwigzku z wykresleniem Pabia Fashion z
KRS, w zwigzku z tym Pabia Fashion utracita zdolno$¢ wystepo-
wania w procesie sagdowym jako strona.
Pozew o 2.224 tys. zt.  |Postepowanie przeciwko naszej spdtce z powddztwa SEB Nie utworzono
zaptate w oraz 325 tys. [Investment GmbH o zapfate 2.224 tys. zt. oraz 325 tys. euroz  |rezerwy — gdyz
postepowaniu jeuro tytutu rozliczen z tytutu umowy najmu przed sadem arbitrazo-  |w opinii Zarzadu
arbitrazo- wym ad hoc wedtug regulaminu Uncitral. wyniki postepo-
wym: 'W dniu 4 maja 2010 roku otrzymano wezwanie na wania nie powin-
SEB Invest- arbitraz. Sprawa aktualnie jest w toku. ny wptyna¢ na
ment GmbH Spotka kwestionuje roszczenie. sprawozdanie
finansowe Spotki
Pozew o 3.527 tys. eur. |Spotka zalezna DCG S.A. jest strong pozwu z powodztwa Jean  |Nie utworzono
zaptate: Cacharel S.A. o zaptate kwoty 3.527 tys. EUR. Roszczenia zwig- |rezerwy — gdyz
Jean Cacha- zane sg z rozwigzaniem przez DCG umowy dystrybucyjnej z dnia |Ryzyko zwigzane
rel S.A. 22 maja 2007r. zawartej pomiedzy DCG a Jean Cacharel S.A. z niekorzystnym

Roszczenia objete pozwem sa nieudokumentowane oraz zawiera-
lig btedy. Nie ma réwniez przedstawionego jakiegokolwiek ich
uzasadnienia. Spotka uznaje roszczenie za bezzasadne i nie
przewiduje negatywnych skutkéw finansowych z nich wynikaja-
cych. Ryzyko zwigzane z niekorzystnym dla Spétki wynikiem
postepowania Zarzad ocenia na mniej niz 50%. Pierwsza instan-

cje wygrata spétka DCG. Sprawa w toku.

dla Spétki wyni-
kiem postepo-
wania Zarzad
ocenia na mniej
niz 50%.
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W Grupie nie wystepujq naleznosci warunkowe.

Nota 37a Zobowigzania i naleznosci pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010
- wystgwione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu wynajmu 14 768 13 896 13 285
lokali sklepowych
-  otwarte akredytywy 2999 1562 1539
- weksel wtasny bedacy zabezpieczeniem wykonania Polkomtel 250 250 0
-  weksle wlasne bedgce zabezpieczeniem zobowigzan leasin- 150 105 135
gowych
Razem pozycje pozabilansowe 18 167 15813 14 959

Naleznosci poza bilansowe nie wystepuja.

Nota 39 Platnosci regulowane akcjami

W dniu 29.06.2009r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program mo-
tywacyjny dla Zarzadu oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatnos¢ w postaci akgiji
Spotki. Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego (zaktadajacego w petnej wysokosci
przyznanie 5.437.000 szt. warrantdw subskrypcyjnych) zostaty zawarte w raporcie biezacym
nr 52/2009 z dnia 30.06.2009r. 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 / 2011 2010 poétrocze / 2010
cena akcji z dnia uchwalenia programu 2,50 2,50 2,50
cena realizacji 2,11 2,11 2,1
oczekiwana zmienno$é 55,00% 55,00% 55,00%
oczekiwana diugos$¢ zycia opcji (w miesigcach) 42 42 42
stopa wolna od ryzyka 5,00% 5,00% 5,00%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00% 0,00% 0,00%

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

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

podjetej uchwaty.

Przyjeta cena realizacji stanowi Sredniq cen zamkniecia 6- miesiecznego okresu poprzedza-
jacego uchwalenie programu, powiekszong o 25 %.

60




Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

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

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

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

w tys. zt
Sprzet!az produ!(tqw, Zakup produktéw, towa- | Kwoty nalezne od podmio- | Kwoty nalezne pod-
towarow, materiatow| . teriatow i ust t6 . h iot .,
i ustug réw, materiatéw i ustug 6w powigzanyc miotom powigzanym
péiro- pétro-| . ) Saldo Saldo Saldo | Saldo [Saldo | Saldo
cze /! | 2010 | cze/ polzro1c1ze 2010 polzro1c2e na 1n1a2 na na 1n?2 na
2011 2010 120 /2010 | 30.06. 31.12. 30.06. | 30.06. |31.12.|30.06.
2011 2010 2010 2011 | 2010 | 2010
Vipo - - - - - - 486 523 599 - - -
Young - - - - - - 109 117 134 - - -
Vicon Sp. z 0.0. - - - - - - 495 495 495 - - -
Vistula Market Sp. } } } } } } 1983 1983 1983 } ) }
z 0.0.
[V&W Production - 7 4 - - -| 2736 2736 | 2740 - - -
Sp. z 0.0.
Trend Fashion Sp-1 506 [1112 | 558 | 1396 |12510 | 6136 ; 17 ; - |2474 |2013
IAndre Renard Sp.
- - - - - - - - - 1 1 1
Z 0. 0.
\QQ-CZ Production 3| 426 | 860 | 427 | 7356 | 12945 | 6560 ; 85 85 | 1337 | e61 | 964
Galeria Centrum | e | o5 . . - |17725 | 17725 | 17725 . - -
Sp. z 0.0.
Fleet Management
Gmbh - - - - - 91 88 175 137 - - -
DCG SA 242 | 243 80 - 36 9 69 262 515 - 26 -
Razem 874 (2318 |1164 | 8752 | 25491 | 12796 |23 691 24218 | 24413 | 1338 (3162 |2978
Saldo odpiséw aktualizujgcych -23 530 | -23575 |23 571
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 161 643 842

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 465 tys. zt. (2010 rok 1.737 tys.
zt.; I potrocze 2010 roku 821 tys. zt.)

Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (2010 rok 0 tys. zt.; I pétrocze 2010 roku 0 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2010 rok O tys. zt.; I pdtrocze 2010 roku
0 tys. zt.), a pozostate koszty operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2010 rok O tys. zt.; I pdtrocze
2010 roku 0 tys. zt).
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Sprzedaz towaréw podmiotom powigzanym dokonana byta po cenach wynikajacych z cenni-
ka Spotki. Zakupy byty dokonywane po zdyskontowanych cenach rynkowych, aby odzwier-
ciedlic¢ ilos¢ towardw zakupionych i zwigzki pomiedzy stronami.

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 30.06.2011 roku
wynoszg 333 tys. zt. (na 31.12.2010 roku 339 tys. zt.; na 30.06.2010 roku 493 tys. zt.), na-
leznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2011 roku w wysokosci 314 tys.
zt. (na 31.12.2010 roku: 320 tys. zt.; na 30.06.2010 roku: 334 tys. zt.)

Pozostate naleznosci od podmiotdw powigzanych na 30.06.2011 roku wynoszg 17.318 tys. zk.
(na 31.12.2010 roku 17.319 tys. zt.; na 30.06.2010 roku 17.626 tys. zt.), naleznosci te zosta-
ty objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2011 roku w wysokosci 17.318 tys. zt. (na
31.12.2010 roku: 17.319 tys. zt.; na 30.06.2010 roku: 17.066 tys. zt.)

Naleznosci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotdwka. Na dzien 30.06.2011 roku
odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci od podmiotéw powigzanych tacznie wyniosty 41.162
tys. zt. (na 31.12.2010 roku 41.214 tys. zt.; na 30.06.2010 roku 40.971 tys. zt). W I pdtroczu
2011 roku odpiséw aktualizujacych utworzono na kwote 0 tys. zt, a rozwigzano na kwote 52

tys. zh.

W I pétroczu 2011 roku Spdtka nie udzielata poreczen spétkom zaleznym.

Na 30.06.2011 roku saldo udzielonych przez spdtke dominujacg poreczen spofce zaleznej

Galerii Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej wynosi:

a) 2.832 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu - poreczenie zostato udzielone do 17 lutego
2018 roku,

b) 4.117 tys. z. jako zabezpieczenie pozyczki - poreczenie zostato udzielone do
31.12.2011r.,

c) 4.006 tys. zt. z tytulu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od NFI
Empik na poreczenie zostato udzielone na okres trwania uméw najmu,

d) 5.706 tys. zt. jako zabezpieczenie umodw leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie
udzielone zostato do 15.08.2015r.

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

W dniu 28 lipca 2009 r. Vistula Group SA (,,Spdtka”) zawarta umowe ograniczajacq rozporza-
dzanie niektdrymi akcjami Vistula Group S.A. (,Umowa") z podmiotami powigzanymi, w tym
z cztonkiem Rady Nadzorczej i podmiotami powigzanymi z cztonkami Rady Nadzorczej, tj.
Alma Market SA, WK Investment Wojciech Kruk Spdtka Kom-Akc. EK Investment Wojciech
Kruk Sp. Kom. — Akc., ECK Investment sp. C. Ewa Kruk, Ewa Kruk-Cieslik, Wojciech Henryk
Kruk, Wojciechem Kruk, ktérej celem bylo zabezpieczenie kredytu zgodnie z warunkami
umowy zmieniajacej umowy kredytowe i umowe poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r. zawartej
przez Spdtke z Fortis Bank S.A./N.V. i Fortis Bank Polska S.A. Na podstawie Umowy akcjona-
riusze zobowigzali sie do zaniechania podejmowania czynnosci zwigzanych ze zbyciem oraz
obcigzeniem akcji posiadanych w Spdtce w okresie ograniczenia zbywalnosci, ktéry konczy
sie najdalej w dniu 29 lutego 2012 r., a ponadto do zdeponowania i zablokowania akcji w
depozycie prowadzonym przez Fortis Bank Polska SA. W zamian za ustanowienie wymienio-
nych ograniczen Spdtka zobowigzana jest do zaptaty na rzecz Aima Market SA wynagrodze-
nia w wysokosci 500 tys. ztotych rocznie, natomiast w odniesieniu do pozostatych akcjona-
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riuszy w wysokosci 500 tys. ztotych rocznie proporcjonalnie do posiadanych przez nich akgji,
w tym dla cztonka Rady Nadzorczej Wojciecha Kruka w wysokosci 20.067,15 ztotych. Wyna-
grodzenia bedg ptatne rocznie z dotu. Na dzien 30.06.2011 kwota nierozliczonych sald wy-
niosta 765 tys. PLN. Rozliczenia nastepujq w formie zaptat przelewem bankowym. Ptatnosci
nie sg zabezpieczone. Zawarcie powyzszej umowy jest elementem porozumienia z Fortis
Bank Polska S.A. Spodtka otrzymata réwniez zgode Rady Nadzorczej na zawarcie umowy
ograniczajacej. Wszelkie kwoty obcigzajace Spotke z tytutu powyzszej umowy zostang rozli-
czone poprzez zmniejszenie agio z emisji akcji skierowanej do Fortis Bank Polska S.A.

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

Wptyw korekt na pozycje bilansowe za I pétrocze 2010 rok

w tys. zt.
Dane wedtug korekty wyniku lat Dane poréwnywalne
sprawozdania za ubiegtych i korekty za I pétrocze 2010
I pdtrocze 2010 prezentacyjne roku wedtug
sprawozdania za
I pdtrocze 2011

Rzeczowy majatek trwaty 76 190 76 190
Wartos¢ firmy 244133 244 133
Wartosci niematerialne 118 001 118 001
Nieruchomosci inwestycyjne 874 874
Inwestycje dtugoterminowe 1139 1354 2493
Naleznosci dtugoterminowe 305 305
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 307 17 307
Pozostate aktywa trwate - -
Aktywa trwate ogotem 457 949 1354 459 303
Zapasy 137 233 137 233
Nale_zno'éc_i z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 18 800 -1354 17 446
naleznos$ci
Udzielone pozyczki 159 159
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5998 5998
Inne inwestycje dtugoterminowe 1196 1196
Pozostate aktywa obrotowe - - -
Aktywa obrotowe ogétem 163 386 -1354 162 032
Aktywa ogélem 621 335 - 621 335
Zobow.iqzan.ia z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 284 434 284 434
zobowigzania
Rezerwy pozostate 36 126 36 126
Rezerwa na podatek odroczony 1435 1435
Zobowiazania i rezerwy ogétem 321995 321 995
Kapitat akcyjny 24 541 24 541
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Kapitat z aktualizacji wyceny 3715 3715
Pozostate kapitaty 6 796 6 796
Zyski zatrzymane 264 286 264 286
Kapitat mniejszosciowy 2 2
Kapitat wiasny razem 299 340 - 299 340
Pasywa ogo6tem 621 335 - 621 335

Wptyw korekt na wynik finansowy za I pétrocze 2010 roku

w tys. zt.

Dane wedtug
sprawozdania za

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty

Dane poréwnywalne
za I pétrocze 2010

1 pdtrocze 2010 prezentacyjne roku wedtug
sprawozdania za
I potrocze 2011
Przychody 163 646 163 646
Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 71654 71654
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 91 992 91 992
Pozostate przychody operacyjne 4 400 4 400
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 363 363
Koszty sprzedazy 60 170 60 170
Koszty ogblnego zarzadu 20 307 20 307
Pozostate koszty operacyjne 4 426 4 426
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 11 852 11 852
Przychody finansowe 307 307
Zysk ze sprzedazy spotki zaleznej - -
Koszty finansowe 11244 11 244
Zysk brutto 915 915
Podatek dochodowy -189 -189
Zysk/strata netto 1104 - 1104
Wptyw korekt na kapitat wtasny za I pdtrocze 2010 roku
w tys. zt.

Dane wedtug
sprawozdania za
1 potrocze 2010

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty
prezentacyjne

Dane poréwnywalne
za I pétrocze 2010
roku wedtug
sprawozdania za
I pdtrocze 2011

Kapitat akcyjny 24 541 24 541
Kapitat z aktualizacji wyceny 3715 3715
Pozostate kapitaty 6 796 6 796
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Zyski zatrzymane 264 286 264 286
Kapitat mniejszosciowy 2 2
Kapitat wiasny razem 299 340 - 299 340

Wptyw korekt na przeptywy pieniezne za

I pStrocze 2010 rok

w tys. zt.

Dane wedtug
sprawozdania za
I pétrocze 2010

korekty wyniku lat
ubiegtych i korekty
prezentacyjne

Dane poréwnywalne
za I potrocze 2010
roku wedtug
sprawozdania za
I potrocze 2011

Zysk (strata) netto 1104 - 1104
Korekty:

Amortyzacja 8 236 8 236
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych - -
Zysk (strata) na inwestycjach - 352 - 352
Koszty z tytutu odsetek 10 032 10 032
Zmiana stanu rezerw - 7557 - 7557
Zmiana stanu zapaséw 9905 9905
Zmiana stanu nalezno$ci 186 186
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z

wyjatkiem pozyczek i kredytow - 11656 - 11656
Inne korekty 888 888
Podatek dochodowy zaptacony -123 -123
Odsetki zaptacone -10032 -10032
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci opera- .

cyjnej 631 631
Dziatalno$¢ inwestycyjna -2725 -2725
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwesty- .2725 . .2725
cyjnej

Dziatalnos¢ finansowa -12 309 - 12309
Woptlywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i

innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do - -
kapitatu

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finanso- . .

wej 12 309 12 309
Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu Srodkow } }
pienieznych i ekwiwalentéw srodkéw pienieznych 14403 14 403
Srodki pieniezne i ich ekwiwalent na poczatek 20 401 20 401
okresu

Srodki pieniezne i ich ekwiwalent na koniec okre- 5998 } 5998

su
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Nota 44 Zatozenia 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 diuznych i kapitalowych papieréw wartoscio-
wych

W okresie I pdtrocza 2011 roku Spdtka dominujaca nie dokonywata emisji, wykupu lub sptaty
kapitatowych papieréw wartosciowych.

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W I pétroczu 2011 roku Spétka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie
istnieje uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.

7. Postepowania toczace sie przed sadem lub organem administracji
publicznej

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

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

W I pétroczu 2011 roku Spdtka nie udzielata poreczen spétkom zaleznym.

Na 30.06.2011 roku saldo udzielonych przez spdtke dominujacg poreczen spotce zaleznej

Galerii Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej wynosi:

a) 2.832 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu - poreczenie zostato udzielone do 17 lutego
2018 roku,

b) 4.117 tys. z,. jako zabezpieczenie pozyczki - poreczenie zostato udzielone do
31.12.2011r.,

c) 4.006 tys. zt. z tytulu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od NFI
Empik na poreczenie zostato udzielone na okres trwania uméw najmu,

d) 5.706 tys. zt. jako zabezpieczenie umdw leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie
udzielone zostato do 15.08.2015r.

e) 100 tys. zt. z tytutu kaucji gwarancyjnej za najmowane lokale handlowe.
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10. Informacje o instrumentach pochodnych
Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa nie posiada otwartych instrumentéw pochodnych.

11. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej za okres | péirocza 2011

Zarzad

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 354 tys. zt.
Aldona Sobierajewicz -  Wiceprezes Zarzadu 175 tys. zt.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 186 tys. zt.
Razem 715 tys. zt.
Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 54 tys. zt.
Woijciech Kruk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Ilona Malik - Czlonek Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Michat Mierzejewski - Czlonek Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Mirostaw Panek - Czlonek Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Razem - 242 tys. zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we
wihadzach spoétek zaleznych.

Wynagrodzenia facznie za I pdtrocze 2011 roku 138 tys. zt.
12. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkosciq popytu konsumpcyjnego

Rozwdj Grupy Kapitatowej bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjne-
go, ktdry jest ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domo-
wych, stope bezrobocia, poziom stop procentowych, wskaznik nastrojéow konsumenckich. W
przypadku znaczacego pogorszenia tych parametréw ekonomicznych bedzie to miato istotny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Kapitatowq

Ryzyko zwigzane z rozwojem wiasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Grupa Kapitatowa systematycznie rozwija sie¢
wiasnych salondw detalicznych. Rozwdj ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci
powierzchni handlowych oraz odpowiedniego personelu. Uruchamianie nowych salonéw w
tzw. nietrafionych lokalizacjach, w ktdérych wynik operacyjny salonu w dtuzszym okresie jest
ujemny, bedzie powodowaé obnizenie wyniku catej Grupy kapitatowej

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotdw konkurencyjnych dotyczy zwiaszcza nastepuja-
cych obszaréw:

- konkurencji podmiotéw z Dalekiego Wschodu,

- konkurenciji ze strony krajow dalekowschodnich oraz innych krajéw o niskim koszcie sity
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roboczej (Rumunia, Ukraina) w zakresie rynku przerobdw ustugowych,
- konkurencji ze strony nowych marek zachodnich wchodzacych na rynek polski,
- konkurencji marek dziatajacych obecnie na polskim rynku

Ryzyko zwigzane z sSezonowoscig sprzedazy

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

Ryzyko zwigzane z utratg wartosci aktywow

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

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 zardwno czynsze jak i inne opfaty uiszczane na rzecz wynaj-
mujacych przeliczane sq wedtug aktualnie obowigzujacych kurséw PLN/EUR. W pierwszym
potroczu 2011 roku szacunkowa kwota ekspozycji walutowej Grupy, z uwzglednieniem czyn-
szow denominowanych w EUR to 12,5 min EUR oraz 4,1 min USD.

Ryzyko wzrostu cen surowcow

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

Ryzyko stop procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciggnietych kre-
dytéw, pozyczek oraz lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi.
Grupa posiadata na dzien 30.06.2011 r. zobowigzania w wysokosci 186 848 tys. zt. z tytutu
zaciggnietych kredytéw oraz 50 000 tys. zt. z tytutu obligacji.

Ryzyko wypowiedzenia umowy kredytowej i ryzyko ptynnosci

Umowa kredytowa zawarta zostata wg standardéw Loan Market Association i zawiera szereg
konwenantéw do realizacji ktérych zobowigzuje Spdtke. W przypadku pogorszenia sie ko-
niunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja konwenantdow moze
by¢ zagrozona a tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia umowy przez bank finansujacy.
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Ze wzgledu na duzg kwote finansowania Spdétka nie bedzie mogta w krétkim czasie pozyskac
refinansowania.

Ryzyko egzekucji kwot wynikajacych z poreczeri za upadita Galerie Centrum Sp. z o0.0. w upa-
dfosci likwidacyjnej

Aktualna kwota obcigzen za upadtg GC wynosi 25,1 min PLN z czego 21,1 min PLN zostata
uregulowana w formie porozumien dtugoterminowych. Pozostate 4,0 min ktdre jest kwestio-
nowane przez Spoétke nie powinno istotnie zawazy¢ na kondycji Grupy.

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

W I pétroczu 2011 roku nie wystgpity inne okolicznosci mogace w sposdb istotny wptynaé na
pogorszenie sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy, lub
ktére mogtyby zagrozi¢ jego zdolnosci do wywigzania sie ze zobowigzan.

Grzegorz Pilch Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksiag rachunkowych

Alicja Weber

Glowny Ksiegowy

Krakow, dnia 30 sierpieri 2011 roku
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RAPORT NIEZA]’JEZNEG() BIEGLEGO REWIDENTA Z PRZEGLADU
SKROCONEGO SRODROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
OBEJMUJACEGO OKRES OD 1 STYCZNIA 2011 ROKU DO 30 CZERWCA 2011
ROKU

Dla Akejonariuszy | Rady Nadzorezej
VISTULA GROUP Spéika Akeyjna

Dokonalismy przegladu zalgczonego skréconego srodrocznego sprawozdania finansowego
Spolki VISTULA GROUP S.A.. zsiedziba w Krakowie, ul. Starowislna 48, na kicre
sktadaja si¢:

- sprawozdanic z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 30 czerwea 2011 roku, ktore
po stronie aktywow 1 pasywow wykazuje sumeg 607.671 tys. z1.

- rachunek zyskéw i ostrat za okres od 1 styeznia 2011 roku do 30 czerwea 2011 roku
wykazujacy strate netto w kwocie 263 tys. zh,

- sprawozdanie z calkowitych dochodow za okres od 1 styveznia 2011 roku do
30 czerwea 2011 roku wykazujace catkowity dochod w ujemnej Kwocie 263 tys. zL

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 styeznia 2011 roku do
30 czerwea 2011 roku, wykazujace zwiekszenie kapitalu wlasnego w kwocie 8606 Lys,
zl,

- sprawozdanie z przeplywow pienigznych wykazujace zmniejszenie stanu Srodkow
pienigznych w okresie od 1 styeznia 2011 roku do 30 ezerwea 2011 roku w kwocie
18.935 1ys. zl,

- wybrane informacje 1 objasnienia do skroconego s$rodrocznego  sprawozdania
finansowego.

Zarzad Spolki odpowiada za zgodnos$é tego skréconego srédrocznego sprawozdania
finansowego z wymogami Miedzynarodowego Standardu Rachunkowoscei 34 .,Srodroczna
sprawozdawezosc finansowa”, w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska (MSR
347) 1 innymi obowiazujacymi przepisami.

Naszym zadaniem bvlo dokonanie przegladu tego sprawozdania.

Przeglad przeprowadzilismy stosownie do obowigzujacych w Polsce przepisdw prawa oraz
krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglyeh
Rewidentéw w Polsce. Standardy te nakladaja na nas obowigzek zaplanowania
i przeprowadzenia przegladu w taki sposéb. aby uzyska¢ umiarkowana pewnosc. 1z
skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych nieprawidlowosei.

Prezes Zarzacdu: Mirostaw Hosmider . (?

Sacl Refnowy dla Krakowa - Srocimiecia w Krakowle KRS 00001 25073; NIP 876-22.17.735; REGON 356848127: Kapital zaklatiowy 701000 21
Rachunek bankowy w Banky Pelal S A I Oddzial w Krakowie, ul. Kapetanka 1, nr rachunku: 40 1240 1444 1111 00000437 2962
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Mirostaw Kosmider

Przegladu dokonalismy glownie droga analizy danych sprawozdania finansowego. wgladu
w ksiggi rachunkowe, a takze wykorzystania informacji uzyskanych od Kierownictwa oraz
personelu odpowiedzialnego za finanse i ksiggowosé Spolki.

Zakres i metoda przegladu skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego roznig sie
istotnie od badan lezacveh u podstaw opinii wyrazane] o zgodno$ei z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosei rocznego sprawozdania finansowego
oraz o jego rzetelnosci i jasnosci, dlatego nic mozemy wydaé takiej opinii o zalagczonym
sprawozdaniu,

Na podstawie przeprowadzonego przegladu nie zidentyfikowalismy niczego. co nie
pozwoliloby na stwierdzenie, ze skrocone srodroczne sprawozdanie finansowe zostalo
przygotowane. we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z wymogami MSR 34, kiory
zostal zatwierdzony przez Unie Europejska.

W imieniu:

PRO AUDIT Kancelaria Bieglyeh Rewidentow Spétka 7 0.0,
Al 3 Maja Y, 30-062 Krakow
nr ewid. 2696

Kluczowy biegly rewident:

R
N

Paulina Bak }
biegly rewident
nrewid. 11912

Osoba reprezentujaca podmiot;

g F 2 ’ — %

Vol ol e N g Sy W L @ oy S >

e

bieghy rewident
nr ewid. 9273

Krakow. dnia 30 sierpnia 2011 roku
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PRZYGOTOWANE ZGODNIE Z MSR 34.
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DENI CLER
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denicler.pl

Krakéw, 30 sierpnia 2011 roku.
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku
w tys. zt
potrocze / 2011 potrocze / 2010 2 kwartat / 2011 | 2 kwartat /2010

Przychody ze sprzedazy 154 139 141 811 86 505 77 688
Koszt wlasny sprzedazy 73 343 65 386 39 524 35499
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 80 796 76 425 46 981 42 189
Pozostate przychody operacyjne 2936 4 286 2407 957
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow 4501 596 } 317
trwatych

Koszty sprzedazy 57 368 51024 29 947 26 119
Koszty ogdlnego zarzadu 16 653 16 048 8639 7 456
Pozostate koszty operacyjne 4079 4031 3115 2 366
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow } } 36 }
trwatych

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 10133 10 204 7 651 7 522
Przychody finansowe 230 304 169 152
Koszty finansowe 10 589 11023 5391 6 258
Zysk (strata) brutto - 226 -515 2429 1416
Podatek dochodowy 37 -476 761 404
Zysk (strata) roku obrotowego - 263 -39 1668 1012
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 111 551 355 111 551 355 111 551 355 111 551 355
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji 119 615 022 119 615 022 119 615 022 119 615 022
zwyklych

Zysk (strata) na jedng akcje zwykig

- podstawowy 0,00 0,00 0,01 0,01
- rozwodniony 0,00 0,00 0,01 0,01

SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

w tys. zt

poétrocze / 2011 potrocze / 2010 | 2 kwartat /2011 2 kwartat /2010
Wynik netto za okres sprawozdawczy - 263 -39 1668 1012
Inne skiadniki catkowitego dochodu - - - -
Skutki wyceny aktywéw finansowych } } . .
dostepnych do sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne - - - -
Catkowity dochod za okres - 263 -39 1668 1012




SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 30 czerwca 2011 roku

w tys. zt
poétrocze / 2011 2010 potrocze / 2010

Aktywa

Aktywa trwate 443 612 451 531 455 992
Wartos¢ firmy 242 591 242 591 242 591
Inne wartosci niematerialne i prawne 116 926 117 216 117 864
Rzeczowe aktywa trwate 52592 54 751 59 449
Nieruchomosci inwestycyjne 5316 5365 9539
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - 5443 -
Naleznosci dtugoterminowe 1927 1881 1829
Udzialy i akcje 6 354 6343 6 985
Inne inwestycje dtugoterminowe 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 902 17 937 17 731
Pozostate aktywa trwate - - -
Aktywa obrotowe 164 059 174121 150 276
Zapasy 137 400 132 162 126 326
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 21214 18 159 17 661
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 19 19 159
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4115 23 050 5159
Inne aktywa krétkoterminowe - - -
Pozostate aktywa obrotowe 1311 731 971
Aktywa razem 607 671 625 652 606 268
Pasywa

Kapitat wiasny przypisany do podmiotu dominujacego 295 579 294713 294 347
Kapitat podstawowy 24 541 24 541 24 541
Kapitat zapasowy 258 101 255 186 255 186
Kapitat z aktualizacji wyceny - 3717 3717
Kapitat rezerwowy 13 200 12 071 10 942

Niepodzielony wynik z lat ubiegtych




Niepodzielony wynik finansowy - 263 - 802 -39
Kapitat witasny razem 295 579 294713 294 347
Zobowigzania dtugoterminowe 111573 177 631 195 567
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkéw trwatych - - -
Zobowigzania z tytutu leasingu 168 200 239
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 111 405 177 431 195 328
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1346 1344 1424
Rezerwy dtugoterminowe 15251 16 478 22 391
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 128 170 195 453 219 382
Zobowiazania krotkoterminowe 169 231 117 936 79 584
Zobowigzania z tytutu leasingu 71 1393 2745
ﬁic;bowiqzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigza- 49 168 49 629 41128
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 1577 - 18 767
Krotkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek dtugoterminowych 68 415 16 914 16 944
(Zoobtii%v;::aj_z)ama z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 50 000 50 000 _
Rezerwy krétkoterminowe 14 691 17 550 12 955
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe razem 183 922 135 486 92 539
Zobowiazania i rezerwy razem 312 092 330939 311 921
Pasywa razem 607 671 625 652 606 268
Warto$¢ ksiegowa 295 579 294713 294 347
Liczba akcji 111 551 355 111 551 355 111 551 355
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 2,65 2,64 2,64
Rozwodniona liczba akcji 119 615 022 119615 022 119615 022
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,47 2,46 2,46




SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2011 roku

w tys. zt
Kapitat Kapitat Kaplt_a{ Z Kapitat Nlepodz_lelny T
o ETEED aktualizaciji P aa— wynik wiasny
P wy pasowy wyceny y finansowy razem
Saldo na 01.01.2010 24 541 226 349 3717 9813 28 837 293 257
Zmiany w kapitale wikasnym w | pétroczu 2010 roku
Sprzedaz srodkéw trwatych - - - - - -
Podziat zysku netto - 28 837 - - - 28 837 -
Zysk (Strata) netto za rok ) } ) } -39 -39
obrotowy
Wycena programu opcyjnego - - - 1129 - 1129
Emisja akgcji - - - - - -
Saldo na 30.06.2010 24 541 255186 3717 10 942 -39 294 347
Saldo na 01.01.2010 24 541 226 349 3717 9813 28 837 293 257
Zmiany w kapitale wiasnym w 2010 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych - - - - - -
Podziat zysku netto 28 837 - - - 28 837 -
Zysk (Strata) netto za rok ) } ) } 802 802
obrotowy
Wycena programu opcyjnego - - - 2258 - 2258
Emisja akgji - - - - - -
Wyemitowane opcje na akcje - - - - - -
Saldo na 31.12.2010 24 541 255186 3717 12 071 - 802 294713
Saldo na 01.01.2011 24 541 255 186 3717 12 071 - 802 294713
Zmiany w kapitale wiasnym w | pétroczu 2011 roku
Sprzedaz srodkéw trwatych - 3717 -3717 - - -
Podziat zysku netto - -802 - - 802 -
Zysk (Strata) netto za rok ) } ) } } }
obrotowy 263 263
Wycena programu opcyjnego - - - 1129 1129
Emisja akgji - - - - - -
Saldo na 30.06.2011 24 541 258 101 - 13 200 - 263 295 579




SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku

w tys. zt

potrocze / 2011 | potrocze / 2010
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnos$ci operacyjnej
Zysk (strata) netto - 263 -39
Korekty:
Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych - -
Amortyzacja 6703 7 552
Utrata wartosci srodkéw trwatych - -
Utrata wartosci firmy - -
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug warto$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 -4501 - 596
Koszty z tytutu odsetek 10 046 9 800
Zmiana stanu rezerw -4 085 - 7486
Zmiana stanu zapaséw -5238 9459
Zmiana stanu naleznosci -1419 815
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw -3 -10817
Inne korekty (otrzymane odsetki, dywidendy oraz wycena CIRS) 1069 888
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 2309 9 576
Podatek dochodowy zaptacony - -
Odsetki zaptacone -10 046 -9800
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -7737 -224
Przeptywy $rodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 14 14
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych - -
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Whptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Woptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej 500 -
Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych i prawnych - -
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 7 835 753




Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych

-325

-23

Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych

-4909

-3407

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych

-10

Nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach

Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spotkom zaleznym

Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

3105

- 2663

Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci finansowej

Whplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu

Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytoéw i pozyczek

1577

Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw wartosciowych z mozliwo-
Scig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli

Sptaty kredytow i pozyczek

- 14 526

- 10 256

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego

-1354

-1350

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

-14 303

-11 606

Zwigkszenie (zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienieznych i ekwiwalentow
$rodkéw pienieznych

-18935

-14 493

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu

23 050

19 652

Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych

12

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na koniec okresu

4115

5159

Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” w kwocie 1 069 tys. zt. sklada sie:

- likwidacje srodkéw trwatych - 45 tys. zt.
- podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 1129 tys. zt.
- wycena udziatow -1 tys. zt.
- otrzymane odsetki - 14 tys. zt.
Razem: 1069 tys. zt.




WYBRANE INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SKROCONEGO JED-
NOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE

Vistula Group Spétka Akcyjna (,Spétka”) z siedzibg w Krakowie, ul. Starowisina 48, kod:

31-035.

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

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

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)

jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.Z)

— sprzedaz detaliczna zegarkdw, zegardw i bizuterii prowadzona w wyspecjalizowanych
sklepach (PKD 47.77.2)

— produkcja pozostatej odziezy wierzchniej (PKD 14.13 Z)

— produkcja wyrobdw jubilerskich i podobnych (PKD 32.12.7)

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

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

2. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez
Zarzad Spétki w dniu 30 sierpnia 2011 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 2011 roku. W opinii
zarzadu na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki wskazujace na
zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spétki w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

4. Zasady rachunkowosci

Niniejsze srédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Vistula Group S.A. za okres od 1
stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku zostato sporzadzone zgodnie z MSR 34 Srdd-
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.



Skrécone $rédroczne sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujaw-
nien wymaganych w rocznym sprawozdaniu finansowym, dlatego nalezy je czytaé tacznie z
jednostkowym sprawozdaniem finansowym Vistula Group S.A. za rok obrotowy zakonczony
dnia 31 grudnia 2010 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 skréconym skonsolidowa-
nym sprawozdaniem finansowym za okres zakoriczony dnia 30 czerwca 2011 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 skréconego sprawozdania
finansowego sq spojne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzadzeniu rocznego sprawozdania
finansowego Spdtki za rok obrotowy zakoriczony dnia 31 grudnia 2010 roku.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku nie dokonano w Spdtce zmiany
przyjetych zasad rachunkowosci i sposobdw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyje-
te przez Spodtke zasady rachunkowosci stosowane byty w sposdb ciggty w odniesieniu do
wszystkich okreséw prezentowanych w sprawozdaniu finansowym. )
Zamiany do opublikowanych Standarddw i Interpretacji zostaty przedstawione w pkt. 2 Srdd-
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

5. Sezonowosc¢ i cyklicznosc¢ dziatalnosci

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znacza-
cg 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 miesigc grudzien).

6. Korekta btedu

W I pétroczu 2011 roku Spétka dokonata retrospektywnego przeksztatcenia danych dotycza-
cych wczesniejszych okresdw (skorygowanie danych poréwnawczych lat ubiegtych) w opar-
ciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i kory-
gowanie bteddw”. Przeksztatcenie danych retrospektywnie zostato dokonane w zwiazku z
korektq btedu poprzednich okreséw. Korekta miata wptyw na poszczegdlne pozycje sprawoz-
dania z sytuacji finansowej:

I p6trocze 2010 roku:

a) Aktywa Trwate:

- naleznosci dtugoterminowe +1.354 tys. zi.

b) Aktywa obrotowe:

- naleznosci z tytutu dostaw robdt i ustug oraz pozostate naleznosci - 1.354 tys. zt.

7. Rodzaje oraz kwoty zmian wartosci szacunkowych

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 aktywow i pasywow oraz kosztdw i przychoddw. Szacunki i za-
tozenia sq dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w oparciu o inne
czynniki uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan tworza podstawe do
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dokonywania szacunkdw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i pasywoéw, ktérych
nie mozna jednoznacznie okreslic na podstawie innych zrédet. ZasadnoS¢ powyzszych sza-
cunkéw i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

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

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

8. Informacje na temat emisji papierow wartosciowych

W okresie 6 miesiecy zakonczonych 30 czerwca 2011 roku nie wystgpita emisja papieréw
wartosciowych

9. Wyptacone dywidendy

W okresie objetym przegladem nie nastgpita wyptata dywidendy

10. Segmenty dziatalnosci

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

Segment odziezowy

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

Czotowe marki wtasne stanowia:

Vistula — na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowgq formalng linia mody meskiej.
Marka Vistula posiada szerokg oferte garnituréw, marynarek, spodni i koszul oraz innych ak-
cesoriow komplementarnych.

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

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

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

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wolczanka stanowia:

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

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

Spotka Vistula Group S.A. systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych
w swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skorzang
oraz obuwie. Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosnacych kategorii towa-
rowych i zarazem cechujq sie wysokg marzg handlowa.

Dziatalno$¢ produkcyjna czesci odziezowej w 2011 roku zlokalizowana byta gtéwnie w dwdch
zaktadach zarzadzanych przez spétki zalezne:

Trend Fashion Sp. z 0.0. w MySlenicach (spotka zalezna od Vistula Group S.A. do dnia 25
lutego 2011, tj. do dnia spefnienia sie warunku zawieszajgcego dotyczacego przeniesienia
wilasnosci udziatow w tej spofce na Andrema Tex Sp. z o.0. z siedzibq w Nowym Saczu) —
zaktad zajmuje sie produkcjg garniturédw. Kluczowym przedmiotem dziatalnosci Trend Fas-
hion jest realizacja konfekcjonowania na zlecenie Vistula Group S.A. Zdolnosci produkcyjne
zaktadu wynoszg okoto 120 tysiecy sztuk ubran rocznie.

Wodlczanka Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim — zakfad prowadzi produkcje
koszul. Jego zdolnosci produkcyjne wynosza okoto 750 tysiecy sztuk odziezy rocznie. WOl-
czanka Production 3 Sp. z 0.0. zajmuje sie realizacjg zlecen dla Vistula Group S.A. oraz pod-
miotéw spoza grupy.

Segment jubilerski

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

W. KRUK jest markg o najwyzszej rozpoznawalnosci w porédwnaniu do pozostatych przedsie-
biorstw dziatajacych na rynku jubilerskim w Polsce. Co roku pod markg W.KRUK wprowadza-
ne sg na rynek nowe autorskie kolekcje bizuterii. W ostatnich latach gtéwnym rynkiem zbytu
marki W.KRUK pozostawata Polska.
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Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ztota i platyny, w ramach ktdrej podstawowgq katego-
rie produktéw stanowi bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.

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

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

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

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

W zakresie segmentow geograficznych catos¢ dziatalnosci Spdtki  realizowana jest w Rzecz-
pospolitej Polskiej.

11. Informacje o istotnych zdarzeniach po zakonczeniu okresu
srodrocznego nie odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym

Po dacie bilansowej do dnia przekazania raportu ha GPW nie nastapity istotne zdarzenia, o
ktorych Spdtka informowataby w raportach biezacych.

12. Zmiany zobowigzan pozabilansowych (warunkowych)

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
potrocze / 2011 2010 poétrocze / 2010

= wystgwione gwarancje bankowe na czynsze z tytulu wynajmu 13433 13 115 12618

lokali sklepowych
- otwarte akredytywy 2999 1562 1539
= weksle wiasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasin-

gowych
Razem pozycje pozabilansowe 16 432 14 677 14 157
13. Wartosc firmy

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2010 242 591
Korekta ujawnienia na moment nabycia W.Kruk
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Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2010 242 591

Saldo na 1 stycznia 2010 242 591

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

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2010 242 591

Saldo na 1 stycznia 2011 242 591

Korekta ujawnienia na moment nabycia W.Kruk

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2011, w tym: 242 591
Powstata z nabycia Woélczanka S.A. 60 697
Powstata z nabycia W. KRUK S.A. 181 894

SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2010

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2010

Saldo na 1 stycznia 2010

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezagcym

\Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 31 grudnia 2010

Saldo na 1 stycznia 2011

Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym

Wyksiegowanie na moment zbycia

Saldo na 30 czerwca 2011

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2010 242 591
Na 31 grudnia 2010 242 591
Na 30 czerwca 2011 242 591

Na dzien 30 czerwca 2011 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 aktualizujacych
wartosci niematerialne w tym wartosci firmy.
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14. Inne wartosci niematerialne

w tys. zt

Koszty prac

Znaki towaro-

Patenty i

rozwojowych (we licencje g
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2010 1219 114 444 16 481 132 144
Zwigkszenia 23 23
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2010 1219 114 444 16 504 132 167
Saldo na 1 stycznia 2010 1219 114 444 16 481 132 144
Zwiekszenia 33 33
Zmniejszenia
Saldo na 31 grudnia 2010 1219 114 444 16 514 132177
Saldo na 1 stycznia 2011 1219 114 444 16 514 132177
Zwiekszenia 326 326
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2011 1219 114 444 16 840 132 503
IAMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2010 1138 - 9110 10 248
Zwiekszenia 39 868 907
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2010 1177 - 9978 11155
Saldo na 1 stycznia 2010 1138 9110 10 248
Amortyzacja za okres 69 1497 1 566
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2010 1207 - 10 607 11814
Saldo na 1 stycznia 2011 1207 - 10 607 11 814
Zwiekszenia 12 604 616
Zmniejszenia
Saldo na 30 czerwca 2011 1219 - 11211 12 430
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci
Saldo na 1 stycznia 2010 3319 3319
Zwigkszenia
Zmniejszenia -171 -171
Saldo na 30 czerwca 2010 - - 3148 3148
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Saldo na 1 stycznia 2010 3319 3319

Zwigkszenia
Zmniejszenia -172 -172
Saldo na 31 grudnia 2010 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2011 3147 3147
Zwiekszenia

Zmniejszenia

Saldo na 30 czerwca 2011 - - 3147 3147

WARTOSC BILANSOWA

Na 30 czerwca 2010 42 114 444 3378 117 864
Na 31 grudnia 2010 12 114 444 2760 117 216
Na 30 czerwca 2011 - 114 444 2482 116 926

Patenty i licencje sq amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi
przecietnie 5 lat, znaki towarowe nie podlegajq amortyzacji poniewaz majq nieokreslony
okres uzytkowania.

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

Znaki towarowe Wodlczanka i W. Kruk na faczng kwote 114 444 tys. zt. stanowiq przedmiot
zabezpieczenia uméw kredytowych wykazanych w nocie nr 18.

Na dzien 30 czerwca 2011 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 znaki towarowe. W okresie, za
ktory sporzadzono $rédroczne sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizujacych
wartosci niematerialne w tym znaki towarowe.

15. Jednostki zalezne (udziaty i akcje)

Wykaz jednostek zaleznych, w ktérych Spoétka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2011

Nazwa Metoda Sad % % Wartos¢ Korekty Wartos¢
jednostki wyceny rejestrowy posiada- | posiada- udzia- aktualizujace | bilansowa
nych nych towl/akcji wartos¢ udziatow
udziatow | glosow wg ceny lakcji
| akciji nabycia
\VVipo wytaczenie [Kaliningrad 100 100 83 83 0
Young wylaczenie [Petersburg 100 100 4 4 0
) Sad Rejonowy
istula Market wyiaczenie | dia Krakowa 100 100 4 4 0
p.z00. Srodmiescia
. Sad Rejonowy
\S/&W Production | 4g dla Krakowa $réd- 100 100 50 ; 50
p.zo.o. C
miescia
Vicon Sp. z 0.0. wylaczenie Sad Rejonowy 100 100 - - -

\w Rzeszowie
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[Andre Renard . Sad Rejonowy dla

Sp. 2 0.0. wylaczenie M. St. Warszawy 70 70 36 36 0

\WLC Production 3 Sad Rejonowy

Sp. 2 0. o. peina \W Kieleach 100 100 108 - 108

Galeria Centrum . Sad Rejonowy dla _

Sp. 7 0.0. wytgczenie M.ST. Warszawy 100 100 28 547 28 547

Fleet Management . Niemiecki Rejestr

GmbH wytgczenie Handlowy nr 79129 100 100 125 - 125
Sad Rejonowy dla

DCG SA peina M. St. Warszawy 100 100 6 036 - 6 036

Razem 34993 28 674 6319

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

Inwestycje w jednostkach zaleznych nie zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
ujmuje sie w cenie nabycia zgodnie z MSR 27 , Skonsolidowane jednostkowe sprawozdanie
finansowe” pomniejszonej o ewentualne odpisy z tytutu utraty wartosci zgodnie z MSR 36
LUtrata wartosci aktywow”.

Utrata wartosci aktywdw jest dokonywana poprzez poréwnanie wartosci bilansowej z wyzszq
z dwdch: wartoscig godziwg lub wartoscig uzytkowa.

Warto$¢ udziatéw ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote - 494 tys.
zt. w zwigzku ze sprzedazg w dniu 18 lutego 2011 roku 100 % udziatdw spotki zaleznej
Trend Fashion Sp. z 0.0. na warto$¢ - 500 tys. zt. , w zwigzku z zakupem w dniu 28 lutego
2011 roku 5% (50) udziatow spotki Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. na wartos¢ 10 tys. zk.
(Vistula Group S.A. posiada 100% udziatéw) oraz - 4 tys. zt. w zwigzku z wyceng udziatéw
spotki Fleet Management Gmgh.

Udziaty w spoétkach zaleznych WLC Production 3” i DCG SA zostaty objete zastawem reje-
strowym jako zabezpieczenie uméw kredytowych.

16. Jednostki pozostate (udzialy i akcje)

Wykaz jednostek pozostalych, w ktorych Spétka posiada udziaty/akcje na dzien 30 czerwca 2011
o Wartos¢é »

Nazwa Metoda Sad posiat?anych “ el 2 RO l;’i\I,:r:t:os\fla

. - . Ay posiadanych | akcji wg aktualizujace -y
jednostki wyceny rejestrowy | udziatow / 5 A udziatow /

5 glosow ceny wartos¢ =

akciji . akciji

nabycia

Chara Sp. z0.0. |Cena nabycia 0,19 0,19 17 17
inne Cena nabycia 268 250 18
Razem 285 250 35

Wartos¢ udziatdw ulegta zmianie w stosunku do I pétrocza ubiegtego roku o kwote — 138 tys.
zt. w zwigzku ze sprzedazg akcji spotki Land.
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17. Zapasy

w tys. zt

potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Materiaty (wediug ceny nabycia) 16 640 17 463 15 207
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 2419 2328 2663
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 15 695 10 944 14 075
Towary (wedtug ceny nabycia) 106 103 105 448 99 206
Zapasy ogoétem, wc_ad’fug nizszej z d_wéch wart_o.éci:l ceny nabyci_a 140 857 136 183 131 151
(kosztu wytworzenia) oraz warto$ci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw - 3457 -4021 -4 825
Razem 137 400 132 162 126 326

Utworzone odpisy aktualizujagce w kwocie 0 tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty
operacyjne, a odwrdcone odpisy aktualizujagce w kwocie 564 tys. zt. odniesione zostaty w
koszt wilasny sprzedazy. Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych na zapasy zwigzane jest ze

sprzedazq zapasow objetych odpisem.

Zapasy w wartosci bilansowej zostaty objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie
otrzymanych kredytdw i gwarancji bankowych i zostaty wykazane w nocie nr 18.

18. Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt

potrocze / 2011 2010 potrocze / 2010
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 1577 - 6316
Kredyty bankowe 179 820 194 345 224 723
Kredyty z terminem wymagalno$ci:
na zadanie lub w okresie do 1 roku 69 992 16 914 35711
Minus: kwota przypadajaca do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy
(wykazana w zobowigzaniach krétkoterminowych )
Kredyty wymagane po 12 miesigcach 111 405 177 431 195 328

w tys.
Struktura walutowa kredytéow
Razem zt € $

30 czerwca 2011 181 397 181 397
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) 1577 1577
Kredyty bankowe 179 820 179 820
31 grudnia 2010 194 345 194 345
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y) - -
Kredyty bankowe 194 345 194 345
30 czerwca 2010 231039 231039
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Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft’y)

6316

6316

Kredyty bankowe

224723

224723

Kredyty bankowe

Zarzad szacuje wartos¢ godziwg kredytow zaciggnietych przez Spétke nastepujaco :

w tys. zt
potrocze / 2011 2010 poirocze / 2010
Kredyty w rachunku biezgcym (overdraft'y) 1577 - 6 316
Kredyty bankowe 179 820 194 345 224723
Razem 181 397 194 345 231039
Zobowigzania z tytutu kredytéw :
Nazwa | Siedziba | Kwota kredytu/ | Kwota kredytu Warunki Opro- Termin Zabezpieczenia
(firma) wg umowy pozostata do oprocento- | cento- splaty
jednostki splaty wania wanie
wa- wa- efektyw-
=) luta 2 luta ne
Bank BRE |Warszawa| 3 780 000 [PLN - PLN |Limit umoz- - 23 wrzesnia [1. Weksel wtasny in
Iiwigjapy 2004 - Blanco
reallzgcje 20 kwietnia [2. Zastaw rejestrowy na
Zlecen w 2012 zapasach magazyno-
zakresie wych
Skraegyrfé’yv i 3. O$wiadczenie o
Wi ji S "
bankowych poddaniu sie egzekuciji.
Fortis \Warszawa | 20 000 000 |PLN | 1577 366 |PLN [Limitumoz- | 5,16% (31 sierpnia |1. Zastaw rejestrowy
Bank liwiajacy 2006 na 10 |na zapasach magazy-
realizacje lat, pierwszy [nowych
zlecen w okres udo- [2. Oéwiadczenie o
zakresie stepnienia  |poddaniu sie egzekugji.
akredytyw i kredytu do [3. Cesja praw z polisy
gwarancjl 29 sierpnia  [ubezpieczeniowej
bankowych b007r. P P )
oraz zacla- Okres kredy-
gniecie towania do
kredytu w 30 sierpnia
rachunku 016 roku
biezacym '
Fortis \Warszawa | 20 000 000 [PLN [ 10 488 686 |PLN [uzalezniony | 6,57% |31 sierpnia |1.Zastaw na znaku
Bank od WIBOR 2006 - towarowym stownym i
1M + marza 30 sierpnia  [stowno-graficznym
banku 2016 WOLCZANKA
2.0swiadczenie o pod-
daniu sie egzekucji.
Fortis \Warszawa [300 000 000 [PLN [142 935 400 |PLN (WIBOR 1M | 8,58% (29 maj 2008|1. Zastaw rejestrowy na
Bank + marza -05 stycznia |catych aktywach Spotki
banku 2018 (zapasach, znakach
towarowych nalezacych
do Grupy, udziatach w
spotkach zaleznych
WP3, DCG SA , $rod-
kach trwatych )
2. Hipoteka na wszyst-
kich nieruchomosciach
spotki znajdujacych sie
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w Ostrowcu éw., Po-
znaniu i Warszawie

3. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
4. Cesja wierzytelnosci
5. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowej
6.Weksel wiasny in
blanco.

Fortis
Bank

Austria

100 000 000

PLN

26 395 381 |PLN

WIBOR 1M
+ marza
banku

9,01%

27 czerwca
2008 -

05 stycznia
2012

1. Zastaw rejestrowy na
icatych aktywach Spotki
(zapasach, znakach
towarowych nalezacych
do Grupy, udziatach w
spdtkach zaleznych
\WP3, DCG SA , $rod-
kach trwatych )

2. Hipoteka na wszyst-
kich nieruchomosciach
spotki znajdujacych sie
w Ostrowcu Sw., Po-
znaniu i Warszawie

3. Oswiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
4. Cesja wierzytelnosci
5. Cesja praw z polisy
ubezpieczeniowe;j.

BZ WBK VI
Oddziat

Poznan

149 319

PLN

- PLN

Limit umoz-

liwiajacy
realizacje
zlecen w
zakresie
gwarancji

bankowych

22 stycznia
2012 (data
wygasniecia
ostatniej
udzielonej
przez bank

gwarancji)

1. Kaucja w kwocie 200
tys. zt

2. O$wiadczenie o
poddaniu sie egzekuc;ji

Spotka posiada nastepujace kredyty bankowe:

a) Limit umozliwiajacy realizacje zlecenn w zakresie akredytyw i gwarancji w wysokosci 3.780
tys. zt. Limit zostat zaciagniety 23.09.2004r. Sptata limitu nastapi 20.04.2012r.. Limit zabez-
pieczony zostat o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, wekslem wiasnym in blanco i za-
stawem rejestrowym na zapasach magazynowych. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor
1M + marza banku.

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

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

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

e) Kredyt nieodnawialny w wysokosci 100.000 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 27.06.2007r.
Spfata kredytu nastgpi 05.01.2012 r. Kredyt zabezpieczony zostat zastawem rejestrowym na
aktywach spoitki, hipotekq kaucyjng na nieruchomosciach, os$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji, cesjq wierzytelnosci przysztych i cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej. Kredyt
oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

f) Limit na gwarancje 149.319 tys. zi. Spfata nastgpi 22.01.2012r. Limit zabezpieczony zostat
o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji oraz kaucjg pieniezna.

19. Rezerwy
w tys. zt
Rezerwa |Rezerwa na Rezerwa
Rezerwa na |nakoszty| przyszie |Rezerw na | naudzie-
koszty pracow- | na prze- |zobowiaza-| produkcje [lone pore-| Pozostate Razem
nicze tomie nia w toku czenia
okresu
- g(‘)ﬁr(‘) na dzief 1 stycznia 1444 3402 5507 913 | 31519 . 42785
—  utworzone rezerwy w 47 1124 23 _ R _ 1194
ciggu roku obrotowego
-  rozwigzanie rezerw -111 - 3963 - 358 - 496 -2705 - -8633
Sean na dziefi 30 czerwca 380 563 5172 417 | 28814 - 35 346
-  wykazane w zobowia-
zaniach krétkotermino- 304 563 5172 417 6499 - 12 955
wych
-  wykazane w zobowig-
zaniach dtugotermino- 76 - - - 22 315 - 22 391
wych
géa% na dzien 1 stycznia 1444 | 3402 5 507 913 | 31519 - 42785
- utworzone rezerwy w 1399 7296 23 434 1331 10 483
ciggu roku obrotowego
- rozwiazanie -1252 | -9138 -2 450 -496 | -50904 -19240
/wykorzystanie rezerw
Soa0 2 dzien 31 grudnia 1501 | 1560 3080 851 | 26946 - 34028
-  wykazane w zobowig-
zaniach krotkotermino- 1493 1560 3080 851 10 566 - 17 550
wych
- wykazane w zobowig-
zaniach dtugotermino- 98 - - - 16 380 - 16 478
wych
- g(t)aﬂ na dzien 1 stycznia 1591 1560 3080 851 | 26946 . 34028
—  utworzone rezerwy w 692 4570 _ B 362 _ 5624
ciggu roku obrotowego
- rozwigzanie rezerw -1176 - 5326 - 497 - 522 -2189 - -9710
btan na dzien 30 czerwca 1107 804 2583 329 | 25119 . 20 942
-  wykazane w zobowig-
zaniach krotkotermino- 1009 804 2583 329 9 966 - 14 691
wych
-  wykazane w zobowig-
zaniach dtugotermino- 98 - - - 15153 - 15 251
wych
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Utworzone rezerwy odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a rozwigzane rezerwy
odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Na saldo rezerw na 30.06.2011 rok sktadajq sie:

- rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytalne - 98 tys. zi.
- rezerwa krotkoterminowa na odprawy emerytalne - 3 tys. zt.
- rezerwa krétkoterminowa na niewykorzystane urlopy - 1 006 tys. zt.
- rezerwa krotkoterminowa na koszty na przetomie okresu - 804 tys. zt.
- rezerwa krétkoterminowa na ustugi szycia - 329 tys. zh.
- rezerwa na sprawy sporne - 2 583 tys. zt.
- rezerwa na udzielone poreczenia - 25 119 tys. 7zt

Razem - 29 942 tys. zi.

Rezerwa na udzielone poreczenia dotyczy poreczen udzielonych Galerii Centrum Sp. z 0.0. w
upadtosci likwidacyjnej do zaciggnietych kredytéw, umoéw leasingu oraz uméw najmu. Kwota
rezerw uwzglednia najbardziej prawdopodobne szacunki termindw i kwot wyptywu korzysci
ekonomicznych, jednakze uzaleznione sg one od stopnia wywigzania sie ze zobowigzan przez
Galere Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjne;j.

20. Rzeczowe aktywa trwatle

W okresie od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 roku Spdtka nabyta rzeczowe aktywa
trwate na kwote 3.581 tys. zt. (w okresie od 1 stycznia 2010 do 30 czerwca 2010 roku na
kwote 2.785 tys. zt.). Rzeczowe $rodki trwate nabyte przez spdtke to gtdwnie inwestycje w
obcych $rodkach trwatych (lokale sklepowe) i ich wyposazenie.

21. Transakcje z jednostkami powigzanymi

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

w tys. zt
Sprze'daz prodL!kt9w,_ Zakup produktow, towa- [Kwoty nalezne od podmiotéw| Kwoty nalezne pod-
towarow, materiatow i| " s o . N X
ustug réw, materiatow i ustug powiazanych miotom powigzanym
. . . Saldo Saldo Saldo | Saldo | Saldo | Saldo
Pl | 2010 | foxe) |aee) | 2010 [Potrocze| na i) LN B (L O
2011 2010 | 2011 /2010 | 30.06. 31.12. 30.06. |30.06. [ 31.12. ( 30.06.
2011 2010 2010 2011 | 2010 | 2010
Vipo - - - - - - 486 523 599 - - -
Young - - - - - - 109 17 134 - - -
Vistula Market Sp. _ _ _ B _ | 1983 1983 1983 _ _ _
Z 0.0.
[V&W Production - 7 4 - - -| 2736 2736 2740 - - -
Sp. z 0.0.
Trend Fashion SP-| 206 [1112 | 558 |1396 | 12510 | 6136 ; 117 ; - |2474 2013
Vicon Sp. z 0.0. - - - - - - 495 495 495 - - -
Andre Renard Sp.
- - - - - - - - - 1 1 1
Z 0. 0.
\QQ-CZ ':r‘(’)duc“on 3| 426 | 860 | 427 |7356 | 12945 | 6560 ; 85 85 [1337 | 661 | 964
Galeria Centrum | e| o5 . . - | 17725 | 17725 | 17725 - - ;
Sp. z 0.0.
Fleet Management
Smbh - - - - - 91 88 175 137 - - -
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DCG SA 242 | 243 80 - 36 9 69 262 515 - 26

Razem 874 (2318 | 1164 |8752 | 25491 | 12796 | 23 691 24218 | 24413 (1338 (3162 (2978
Saldo odpiséw aktualizujgcych -23530 | -23575 |-23571
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 161 643 842

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 465 tys. zt. (2010 rok 1.737 tys.
zt.; 1 pbirocze 2010 roku 821 tys. zt.)

Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (2010 rok 0 tys. zt.; I pétrocze 2010 roku 0 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2010 rok 0 tys. zt.; I pdtrocze 2010 roku
0 tys. zt.), a pozostate koszty operacyjne wyniosty 0 tys. zt. (2010 rok O tys. zt.; I pdtrocze
2010 roku 0 tys. zi).

Sprzedaz towardw 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 podmiotéw powigzanych na 30.06.2011 roku
wynoszg 333 tys. zt. (na 31.12.2010 roku 339 tys. zt.; na 30.06.2010 roku 493 tys. zt.), na-
leznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2011 roku w wysokosci 314 tys.
zt. (na 31.12.2010 roku: 320 tys. zt.; na 30.06.2010 roku: 334 tys. zt.)

Pozostate naleznosci od podmiotdw powigzanych na 30.06.2011 roku wynoszg 17.318 tys. zt.
(na 31.12.2010 roku 17.319 tys. zt.; na 30.06.2010 roku 17.626 tys. zt.), naleznosci te zosta-
ty objete odpisami aktualizujgcymi na 30.06.2011 roku w wysokosci 17.318 tys. zt. (na
31.12.2010 roku: 17.319 tys. zt.; na 30.06.2010 roku: 17.066 tys. zt.)

Naleznosci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotdwka. Na dzien 30.06.2011 roku
odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci od podmiotéw powigzanych tacznie wyniosty 41.162
tys. zt. (na 31.12.2010 roku 41.214 tys. zt.; na 30.06.2010 roku 40.971 tys. zt). W I pdtroczu
2011 roku odpiséw aktualizujacych utworzono na kwote 0 tys. zt, a rozwigzano na kwote 52

tys. zt.

W I p6troczu 2011 roku Spdtka nie udzielata poreczen spétkom zaleznym.

Na 30.06.2011 roku saldo udzielonych przez spdtke dominujacg poreczen spotce zaleznej

Galerii Centrum Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej wynosi:

a) 2.832 tys. euro jako zabezpieczenie kredytu - poreczenie zostato udzielone do 17 lutego
2018 roku,

b) 4.117 tys. z. jako zabezpieczenie pozyczki - poreczenie zostato udzielone do
31.12.2011r.,

c) 4.006 tys. zt. z tytulu zaptaty czynszu za najmowane lokale handlowe przejete od NFI
Empik na poreczenie zostato udzielone na okres trwania umdéw najmu,

d) 5.706 tys. zt. jako zabezpieczenie umoéw leasingu na wyposazenie sklepdw, poreczenie
udzielone zostato do 15.08.2015r.

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

W dniu 28 lipca 2009 r. Vistula Group SA (,Spdtka”) zawarta umowe ograniczajacq rozporza-
dzanie niektdrymi akcjami Vistula Group S.A. (,Umowa") z podmiotami powigzanymi, w tym
z cztonkiem Rady Nadzorczej i podmiotami powigzanymi z cztonkami Rady Nadzorczej, tj.
Alma Market SA, WK Investment Wojciech Kruk Spdtka Kom-Akc. EK Investment Wojciech
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Kruk Sp. Kom. — Akc., ECK Investment sp. C. Ewa Kruk, Ewa Kruk-Cieslik, Wojciech Henryk
Kruk, Wojciechem Kruk, ktérej celem bylo zabezpieczenie kredytu zgodnie z warunkami
umowy zmieniajacej umowy kredytowe i umowe poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r. zawartej
przez Spdétke z Fortis Bank S.A./N.V. i Fortis Bank Polska S.A. Na podstawie Umowy akcjona-
riusze zobowigzali sie do zaniechania podejmowania czynnosci zwigzanych ze zbyciem oraz
obcigzeniem akcji posiadanych w Spdtce w okresie ograniczenia zbywalnosci, ktéry konczy
sie najdalej w dniu 29 lutego 2012 r., a ponadto do zdeponowania i zablokowania akcji w
depozycie prowadzonym przez Fortis Bank Polska SA. W zamian za ustanowienie wymienio-
nych ograniczen Spdtka zobowigzana jest do zaptaty na rzecz Aima Market SA wynagrodze-
nia w wysokosci 500 tys. ztotych rocznie, natomiast w odniesieniu do pozostatych akcjona-
riuszy w wysokosci 500 tys. ztotych rocznie proporcjonalnie do posiadanych przez nich akgji,
w tym dla cztonka Rady Nadzorczej Wojciecha Kruka w wysokosci 20.067,15 ztotych. Wyna-
grodzenia bedg ptatne rocznie z dotu. Na dzien 30.06.2011 kwota nierozliczonych sald wy-
niosta 765 tys. PLN. Rozliczenia nastepujq w formie zaptat przelewem bankowym. Ptatnosci
nie sy zabezpieczone. Zawarcie powyzszej umowy jest elementem porozumienia z Fortis
Bank Polska S.A. Spodtka otrzymata réwniez zgode Rady Nadzorczej na zawarcie umowy
ograniczajacej. Wszelkie kwoty obcigzajace Spotke z tytutu powyzszej umowy zostang rozli-
czone poprzez zmniejszenie agio z emisji akcji skierowanej do Fortis Bank Polska S.A.

Grzegorz Pilch Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksigg rachunkowych

Alicja Weber

Glowny Ksiegowy

Krakow, dnia 30 sierpieri 2011 roku
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1. INFORMACJE OGOLNE
1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spotka Akcyjna ( dalej rdwniez jako ,Spdtka dominujaca” lub ,,Emitent”) z

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

Spotka Vistula Group S.A. zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srdd-

miescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS

0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)

jest:

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

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

— produkcja pozostatej odziezy wierzchniej (PKD 14.13 Z)

— produkcja wyrobdw jubilerskich i podobnych (PKD 32.12.7)

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

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

1.2 Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Vistula Group S.A.
Na dzien 30 czerwca 2011 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

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

W okresie od 30 czerwca 2011 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finan-
sowego skfad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 30 czerwca 2011 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej



W okresie od 30 czerwca 2011 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu skfad Rady
Nadzorczej nie ulegt zmianie.

1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz
podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujacej w dniu 30 sierpnia 2011 roku.

1.4 Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej réw-
niez jako ,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez spotki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie
i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktdry sporzadzono sprawozdanie
finansowe, tj. 30 czerwca 2011 roku. W opinii Zarzadu Jednostki Dominujacej na dzien za-
twierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki i
okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spdtki Grupy Kapitato-
wej w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z pdzn. zm.).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pétrocze 2011 sporzadzone zostato zgodnie z
zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji
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 2009 nr 152 poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I pdtrocze 2011 roku sporzadzone zostato w
ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dominujacej doko-
nania szacunkdw, ocen oraz przyjecia zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady ra-
chunkowosci oraz na prezentowane kwoty aktywow i pasywow oraz kosztdw i przychoddéw.
Szacunki i zalozenia sq dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w
oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan two-
rzg podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywow i



pasywow, ktorych nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrédet. Zasadnosc¢
powyzszych szacunkow i zatozen jest weryfikowana na biezgco.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres I pdtrocza 2011 roku, w
ktérym nie miato miejsca potaczenie spotek.

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

Segmenty dziatalnosci

Grupa Vistula Group specjalizuje sie w projektowaniu oraz dystrybucji markowej odziezy me-
skiej i damskiej pozycjonowanej w $rednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bi-
zuterii i zegarkdw. W zwigzku z powyzszym Grupa Vistula Group Vistula Group rozpoznaje
dwa podstawowe segmenty dziatalnosci — sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdéw odziezo-
wych oraz sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdw jubilerskich i zegarkdw.

Segment odziezowy

Grupa Vistula Group koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz dys-
trybucji klasycznej odziezy meskiej takiej jak garnitury, marynarki, spodnie, koszule oraz ak-
cesoria. Podstawowq oferte stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod mar-
kami wtasnymi. Grupa Vistula Group posiada wyksztatcone kompetencje w zakresie kreacji
oraz dystrybucji kolekcji formalnych oraz smart casual. Grupa Vistula Group poprzez swoje
czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej Sredniej i wyzszej klasy.
Odziez ta jest w stanie konkurowac z zachodnimi producentami pod wzgledem cenowym, a
jednoczesnie dawac swoim klientom poczucie wysokiej jakosci i walorow uzytkowych.

Czotowe marki wtasne stanowia:

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

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



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

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

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wolczanka stanowia:

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

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

Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych w
swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skdrzang oraz
obuwie. Oferowane akcesoria sq aktualnie jedng z najszybciej rosngcych kategorii towaro-
wych i zarazem cechujg sie wysoka marza handlowa.

Dziatalno$¢ produkcyjna czesci odziezowej w I pdtroczu 2011 zlokalizowana byta gtdwnie w
dwdch zaktadach zarzadzanych przez spoiki zalezne:

Trend Fashion Sp. z 0.0. w Myslenicach (spdtka zalezna od Vistula Group S.A. do dnia 25
lutego 2011, tj. do dnia spetnienia sie warunku zawieszajacego dotyczacego przeniesienia
wihasnosci udziatdw w tej spotce na Andrema Tex Sp. z 0.0. z siedzibg w Nowym Saczu) —
zaktad zajmuje sie produkcja garniturédw. Kluczowym przedmiotem dziatalnosci Trend Fas-
hion jest realizacja konfekcjonowania na zlecenie Vistula Group S.A. Zdolnosci produkcyjne
zaktadu wynoszg okoto 120 tysiecy sztuk ubran rocznie.

Wodlczanka Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim — zakfad prowadzi produkcje
koszul. Jego zdolnosci produkcyjne wynosza okoto 750 tysiecy sztuk odziezy rocznie. WOl-
czanka Production 3 Sp. z 0.0. zajmuje sie realizacjg zlecen dla Vistula Group S.A. oraz
podmiotdw spoza Grupy Vistula Group.

Deni Cler Milano — odziez tej marki skierowana jest do wysokiego segmentu rynku modowe-
go. Produkty tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku lat 90-tych. Oferta
sygnowana znakiem Deni Cler Milano szyta jest z wioskich tkanin, rowniez wiekszos¢ wyko-
rzystywanych dodatkéw jest pochodzenia wioskiego. Materiaty, ktére sg wykorzystywane do
produkgcji ubran tej marki to przede wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment
marki obejmuje gtéwnie: spddnice, zakiety, spodnie, bluzki, ptaszcze i sukienki. Wiascicielem
wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler Milano jest spdtka zalezna DCG S.A. w Warsza-
wie, ktdéra zostata przejeta przez W.KRUK S.A. w 2000 roku. Podstawowa dziatalno$¢ DCG
S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej odziezy damskiej.



Segment jubilerski

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

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

Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze ztota i platyny , w ramach ktérej podstawowg kate-
gorig produktow stanowi bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.

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

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

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

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

3. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty
zalezne co najmniej 5% ogodlnej liczby glosow na Walnhym Zgromadze-
niu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. na dzien przekazania skonsolido-
wanego raportu potrocznego oraz wskazanie zmian w strukturze wia-
snosci znacznych pakietow akcji Vistula Group S.A. w okresie od prze-
kazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego.

1) Struktura wlasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z posiadanymi przez Spot-
ke informacjami na dzien przekazania skonsolidowanego raportu potrocznego
za I potrocze 2011 roku w dniu 31.08.2011 r.

Na dzien 31.08.2011 roku kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 111.551.355 akcji zwy-
ktych na okaziciela, co daje tacznie 111.551.355 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vi-
stula Group S.A.



Liczba posia- | Udziat w ka- Liczba glo- Udziat w
L Nazwa akcionariusza danych akcji | pitale zakla- | sOw na WZA | ogdlnej licz-
p- ] (w szt.) dowym bie glos6w na
(w %) WZA(w %)
1 |Otwarty Fundusz Emerytalny PZU | 5, g5 g 19,61 21 870 000 19,61
,Ztota Jesien
2 | ING Otwarty Fundusz Emerytalny 10 770 609 9,66 10 770 609 9,66
WK INVESTMENT Wojciech Kruk
Spétka Komandytowo Akcyjna, EK
INVESTMENT Wojciech Kruk Spétka
3 | Komandytowo Akcyjna, ECK 10 379 359 9,30 10 379 359 9,30
INVESTMENT Spdtka Cywilna Ewa
Kruk, Ewa Kruk — Cieslik, Wojciech
Henryk Kruk, Wojciech Kruk
4 | ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9,26 10 327 851 9,26
5 | BNP PARIBAS BANK POLSKA SA 8 247 423 7,39 8 247 423 7,39

2) Zmiany w strukturze wilasnosci znacznych pakietow akcji Spotki od dnia prze-
kazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego za I kwartat 2011

roku (16.05.2011 r.)
a)

Liczba posia- | Udziat w kapi- | Liczba gtoséw | Udziat w ogol-
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU danych akcji tale zakiado- na WZA nej liczbie
JZtota Jesien” (w szt.) wym glosow na
(w%) WZA (w %)
Stan na dzien 31.08.2011 21 870 000 19,61 21 870 000 19,61
Stan na dzien 16.05.2011 20 233 952 18,14 20 233 952 18,14
b)
Liczba posia- | Udziat w kapi- | Liczba gtoséow | Udziat w ogol-
Pioneer Pekao Investment Man- danych akcji tale zakiado- na WZA nej liczbie
agement S.A. (w szt.) wym (w%) glosow na
WZA (w %)
Stan na dzien 31.08.2011 brak danych brak danych brak danych brak danych
Stan na dzien 16.05.2011 6 403 589 5,74 6 403 589 5,74

3) Zestawienie stanu posiadania akcji Vistula Group S.A. i uprawnien do nich
przez osoby zarzadzajace i nadzorujace na dzien przekazania skonsolidowa-
nego raportu potrocznego wraz ze wskazaniem zmian w stanie ich posiadania
w okresie od przekazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego
zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke.

a) akcje Spotki posiadane przez osoby zarzadzajace




Liczba akcji posiadanych w | Liczba akcji posiadanych w dniu

dniu przekazania skonsolido- | przekazania skonsolidowanego

Zarzad Spotki wanego raportu poétrocznego | raportu kwartalnego za I kwar-

za I pétrocze 2011 r. tat 2011 r. (16.05.2011)
(31.08.2011)

Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 200 001 100 001
Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu 64 354 64 354
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 351 962 351 962

b) warranty subskrypcyjne serii C posiadane przez osoby zarzadzajace uprawniajace do
objecia akcji nowej emisji serii J, wyemitowane przez Spotke na podstawie uchwaty
Nr 27/06/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula Group S.A.
z dnia 29.06.2009 roku w sprawie w sprawie przyjecia zatozen programu motywacyj-
nego dla cztonkéw Zarzadu Spétki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istot-
nym znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej), emisji warrantow sub-
skrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu za-
kladowego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, zmiany statu-
tu Spotki, upowaznienia zarzadu Spétki do zawarcia umowy o rejestracje akcji nowej
emisji w Krajowym Depozycie Papieré6w Wartosciowych S.A. i upowaznienia zarzadu
Spotki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej
emisji do obrotu na rynku regulowanym

Liczba warrantéw subskryp- | Liczba warrantdw subskrypcyj-
cyjnych serii C posiadanych w | nych serii C posiadanych w dniu
dniu przekazania skonsolido- | przekazania skonsolidowanego
wanego raportu poétrocznego | raportu kwartalnego za I kwar-

za I pdtrocze 2011 r. tat 2011 r. (16.05.2011)
(31.08.2011)

Zarzad Spotki

Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 430.620 430.620
Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu 175.657 175.657
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 231.022 231.022

c) akcje Spotki posiadane przez osoby nadzorujace

Liczba akcji posiadanych w dniu | Liczba akcji posiadanych w dniu
przekazania skonsolidowanego | przekazania skonsolidowanego

Rada Nadzorcza Spotk raportu pétrocznego za I pétro- | raportu kwartalnego za I kwar-

cze 2011 r. (31.08.2011) tat 2011 r. (16.05.2011)
Wojciech Kruk — Wiceprzewodniczacy Rady
Nadzorczej, samodzielnie oraz jako wspdlnik
spotek
WK INVESTMENT Wojciech Kruk Spétka
Komandytowo Akcyjna, 10.379.359 10.379.359

EK INVESTMENT Wojciech Kruk Spétka Ko-
mandytowo Akcyjna,

ECK INVESTMENT Spdtka Cywilna Ewa Kruk,
Ewa Kruk — Cieslik, Wojciech Henryk Kruk




4. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej za okres | pétrocza 2011
roku

Zarzad

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 354 tys. zt.
Aldona Sobierajewicz -  Wiceprezes Zarzadu 175 tys. zt.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 186 tys. zt.
Razem 715 tys. zt.
Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 54 tys. zt.
Woijciech Kruk - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Ilona Malik - Czonek Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Michat Mierzejewski - Czlonek Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Mirostaw Panek - Czlonek Rady Nadzorczej 47 tys. zt.
Razem - 242 tys. zt.

Wynagrodzenia tacznie z tytutu petnienia funkcji we wtadzach spétek zaleznych wyniosty za I
potrocze 2011 roku 138 tys. zt.

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

5. Istotne wydarzenia w okresie | potrocza 2011 i po dniu bilansowym

1. W dniu 16.06.2011 roku w raporcie biezacym nr 8/2011 Spdtka poinformowata na pod-
stawie zawiadomienia otrzymanego od Pioneer Pekao Investment Management S.A.
z siedzibg w Warszawie (,,PPIM") o spadku facznego zaangazowania do poziomu 4,91% cat-
kowitej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spédtki w zakresie instrumentdw finansowych
wchodzacych w skiad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi za-
rzadzania portfelem instrumentéw finansowych. Ponadto PPIM poinformowat Spdtke, ze
akcjonariuszem posiadajgcym wskazang powyzej liczbe akcji na Walnym Zgromadzeniu
Spotki jest Pioneer Fundusz Inwestycyjny Otwarty utworzony przez Pioneer Pekao Towarzy-
stwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

2. W dniu 30.06.2011 roku w raporcie biezacym nr 12/2011 Spétka poinformowata, ze Rada
Nadzorcza Spétki na posiedzeniu odbytym w dniu 30 czerwca 2011 roku dokonata wyboru
Zarzadu Spotki na okres nowej wspdlnej kadencji rozpoczynajacej sie w dniu odbycia Zwy-
czajnego Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe Spétki za rok
obrotowy 2010, ktére miato miejsce w dniu 30 czerwca 2011 roku. Zgodnie z trescig podje-
tych jednomyslnie uchwat Rady Nadzorczej do Zarzadu Spétki na okres nowej, wspdlnej ka-
dencji powotani zostali:

Pan Grzegorz Pilch na stanowisko Prezesa Zarzadu;

Pani Aldona Sobierajewicz na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu;

Pan Mateusz Zmijewski na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu.



6. Wyniki finansowe Grupy Vistula Group za |l pétrocze 2011 roku

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group za I pdtrocze 2011 roku
uwzgledniajq wyniki podmiotu dominujacego Vistula Group S.A. oraz wyniki podmiotéw za-
leznych, w tym DCG S.A. Nie obejmujq danych Trend Fashion Sp. z 0.0.

Skonsolidowane wyniki finansowe za I pdtrocze roku 2010 roku obejmujg wyniki podmiotu
dominujacego Vistula Group S.A., wyniki podmiotéw zaleznych w tym DCG S.A. oraz Trend
Fashion Sp. z 0.0. Poza powyzszym nie nastgpity zmiany w zasadach zarzadzania przedsie-
biorstwem Grupy Kapitatowej.

Na koniec I potrocza 2011 roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej zwiekszyta sie do
poziomu ok. 24,1 tys. m2. Zmiana powierzchni sieci detalicznej to przede wszystkim efekt jej
rozwoju w obszarze segmentu jubilerskiego. Spadek w segmencie odziezowym jest wynikiem
likwidacji sieci salondw licencyjnych oraz salondéw, ktdre trwale utracity zdolno$¢ generowa-
nia zysku operacyjnego w obrebie salonéw firmowych marki Vistula, Woélczanka. W okresie I
potrocza 2011 roku Grupa otwarta 8 salondéw o powierzchni ok. 0,4 tys. m2, z czego 0,3 tys.
m2 (6 salondéw) dotyczyto segmentu jubilerskiego.

Powierzchnia sklepowa (stan na koniec okresu):

‘000m 2
30.06.2011 |30.06.2010
Segment odziezowy 17,2 17,5
Segment jubilerski 6,9 6,5
Ogotem detal 24,1 24,0

Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula

Pozycja IH2011 IH2010
Przychody ze sprzedazy 176 367 163 646
EBIT 11 483 11 852
EBIT D/A 18 786 20 088
Wynik finansowy netto 42 1104
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Przychody ze sprzedazy

W I pétroczu 2011 roku przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 176,4 min PLN zt i byly o

12,7 min PLN (7,8%) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

w tys. zi

Rolblezacy 2011 SEIETL | e Nieprzypisane Razem

odziezowy | jubilerski | P 2YP
Sprzedaz na rzecz klientow ze- 109 872 64 461 7 034 176 367
wnetrznych
Marza brutto 59 127 33 827 2 167 95 127
Koszty operacyjne segmentu 40 174 23 452 23 325 86 951
Pozqsta’re przychody i koszty ope- 3313 3313
racyjne
Przychody i koszty finansowe (11 139) (11 139)
Podatek 302 302
Wynik netto 18 953 10 375 (29 286) 42

w tys. zi
Rok poprzedni 2010 Se
gment | Segment |.. .

odziezowy | jubilerski |\'ePrZypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientow ze- 99 428 63 401 817 163 646
wnetrznych
Marza brutto 56 419 35676 (103) 91 992
Koszty operacyjne segmentu 39013 20 183 21 281 80 477
Pozo_sta’re przychody i koszty ope- 337 337
racyjne
Przychody i koszty finansowe (10 937) (10 937)
Podatek (189) (189)
Wynik netto 17 406 15 493 (31 795) 1104




Segment odzieZowy

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w I pétroczu 2011 roku wyniosty 109,9 min
PLN i byty 0 10,4 min PLN (tj. o 10,5 %) wyzsze od przychoddw osiggnietych w I pdtroczu
2010 roku. Powyzszy wzrost sprzedazy zwigzany jest ze wzrostem detalicznej sprzedazy w
salonach Vistula: +7,7 min PLN (tj. o 18%), oraz Wdlczanka: + 2,4 min PLN (tj. o 15%), co
przy aktualnej sieci sprzedazy oznaczato osiggniecie dynamiki w zakresie sprzedazy oraz
marzy brutto z 1 m2 na poziomie przekraczajagcym 20%.

Pomimo wzrostu koszéw operacyjnych segmentu zwigzanych ze zwiekszonymi naktadami na
promocje i marketing zysk operacyjny segmentu odziezowego w I pdtroczu 2011 roku ulegt
zwiekszeniu 0 1,6 min PLN (tj. 0 9%) w stosunku do wynikéw I pdtrocza 2010 roku.

Segment jubilerski

W I pdtroczu roku 2011 Spodtka zanotowata rdwniez wzrost przychoddw w segmencie jubiler-
skim, ktérego sprzedaz wyniosta 64,6 min PLN i byta o 1 min PLN (tj. 0 2%) wyzsza niz w
analogicznym okresie roku poprzedniego (W samym 2Q 2011 wzrost 0 1,8 min PLN (ij. o
5,3%). Istotnym czynnikiem majacym wptyw na wyniki tego segmentu byt poziom osiagnie-
tej marzy, ktéra w ujeciu procentowym obnizyta sie do poziomu 52,5 % generujac obnizenie
wyniku segmentu o 1,8 min PLN. Powodem tego, byty zmiany w strukturze sprzedazy (male-
jacy udziat ztota a rosnacy bizuterii srebrnej i zegarkdw). Nalezy jednak zwrdci¢ uwage iz w
2Q 2011 tendencja ta zaczeta sie odwracac i okres ten przynidst poprawe sprzedazy we
wszystkich trzech branzach.

Dodatkowo wynik segmentu zostat obcigzony kosztami intensywnej kampanii marketingowej
marki W.KRUK gtdéwnie w prasie i telewizji, co wraz ze wzrostem kosztéw handlowych wyni-
kajacym z uruchamiania nowych salonéw jubilerskich - zwiekszenia sieci sprzedazy - wpty-
neto na obnizenie wyniku segmentu o 5,1 min PLN.

tacznie zysk segmentu jubilerskiego w I pdtroczu 2011 roku wynidst 10 min PLN.

Koszty ogdlnego zarzgdu i koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu w okresie I pdtrocza 2011 roku wyniosty 20,5 min PLN, w stosunku
do 20,3 min PLN w analogicznym okresie roku 2010.

Koszty sprzedazy w 2011 roku wyniosty 66,5 min PLN, i byly wyzsze 0 6,3 min PLN (10,5%)
w stosunku do kosztéw poniesionych w roku 2010. Poza wzrostem kosztéw zwigzanych ze
zwiekszeniem powierzchni handlowej oraz zwiekszonym udziatem powierzchni salonéw jubi-
lerskich, generujacych wyzsze koszty operacyjne niz salony odziezowe, istotng pozycje sta-
nowig wydatki na reklame i marketing, ktorych poziom w okresie pierwszych 6 miesiecy 2011
roku ulegt zwiekszeniu 0 2,5 min PLN.

Wynik operacyijny.

W roku 2011 roku Grupa osiggneta zysk na dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 11,5 min w
stosunku do 11,9 min PLN w I potowie roku 2010 roku.
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Koszty finansowe

Koszty finansowe w I pdtroczu 2011 roku wyniosty 10,8 min PLN w stosunku do 11,2 min
PLN w 2010 roku. Spadek kosztéw finansowych zwigzany jest z obnizeniem zadtuzenia od-
setkowego, ktdérego poziom, pomiedzy 30.06.2010 a 30.06.2011, ulegt zmniejszeniu o 17,5
min PLN, z czego 3,7 min PLN przypada na zobowigzania wykonane przez Vistula Group S.A.
w ramach umoéw poreczen za upadtg Galeria Centrum Sp. z o.0.

Struktura i charakterystyka bilansu

Bilans
w tys. zt Udziat %
potrocze / | potrocze / | potrocze | potrocze

2011 2010 / 2011 / 2010
Aktywa
Aktywa trwate 446 187 459 303 | 71,4% 73,9%
W tym: Rzeczowe aktywa trwate 64 221 76 190 10% 12%
Aktywa obrotowe 179 148 162 032 29% 26%
w tym: Zapasy 149 277 137 233 24% 22%
w tym: Naleznt_)sqlz_tytu’fu dostaw i ustug oraz 73 462 17 446 4% 3%
pozostate naleznosci
w tym: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4 944 5998 1% 1%
Aktywa razem 625 335 621 335| 100% 100%
Pasywa
Kapitat wiasny 302 198 299 340 48% 48%
w tym: Zysk netto za rok biezacy 42 1104 0% 0%
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe 128 529 220 060 21% 350,
razem
w tym: Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 111 405 195 328 18% 31%
Zobowiazania i rezerwy krétkotermino- 194 608 101 935 31% 16%
we razem
w tym: Zobowigzania Z tytL_JJru dostaw i ustug 54 367 47 896 9% 8%
oraz pozostate zobowigzania
w tym: Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 75 443 40 813 12% 7%
w tym: Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych o )
papieréw wartosciowych (obligacje) 20000 0 8%
Pasywa razem 625 335 621 335| 100% 100%
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Wskazniki potrocze / 2011 | potrocze / 2010 |

stopa zadtuzenia 0,5 0,5
wskaznik ptynnosci 0,9 1,6
wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,2 0,2

W strukturze aktywow na przestrzeni minionego roku widoczny jest spadek wartosci akty-
wow trwatych oraz wzrost wartosci majatku obrotowego.

Zmiana wartosci aktywow trwatych to przede wszystkim efekt sprzedazy wybranych sktadni-
kéw majatku. Wzrost wartosci zapaséw oraz naleznosci w poréwnywalnych okresach zwigza-
ny jest z przyjetymi zatozeniami odnosnie wzrostu przychoddw w kolejnych okresach oraz
zwiekszeniem przychoddéw w segmencie hurtowym.

W strukturze pasywow widoczny jest spadek dtugoterminowych zobowigzan oraz wzrost zo-
bowigzan krotkoterminowych. Zmiana w strukturze finansowania dziatalnosci wynika w
gtéwnej mierze z realizowanych harmonogramdw spfat zadtuzenia kredytowego. Jednocze-
$nie w zobowigzaniach krotkoterminowych istotng pozycje stanowig zobowigzania z tytutu
emisji obligacji w kwocie 50 mIn PLN, ktorych termin zapadalnosci przypada na grudzien bie-
zacego roku. Wzrost wartosci zobowigzan handlowych stanowi zrédto finansowania zwiek-
szonej wartosci majatku obrotowego.

W poréwnywalnych okresach nie zanotowano zmiany wskaznikéw zadtuzenia, pogorszeniu
ulegty natomiast wskazniki ptynnosci, na ktdrych wartos¢ najwiekszy wptyw miat wzrost zo-
bowigzan krétkoterminowych, w tym przede wszystkim zobowigzan kredytowych przypadaja-
cych do spfaty w najblizszych 12 miesigcach.

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

Istotne pozycje pozabilansowe

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

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z wielkosciq popytu konsumpcyjnego

Rozwdj Grupy Kapitatowej bezposrednio uzalezniony jest od wielkosci popytu konsumpcyjne-
go, ktdry jest ksztattowany m.in. przez dochody i poziom zadtuzenia gospodarstw domo-
wych, stope bezrobocia, poziom stdp procentowych, wskaznik nastrojow konsumenckich. W
przypadku znaczacego pogorszenia tych parametréw ekonomicznych bedzie to miato istotny
wptyw na wyniki finansowe osiggane przez Grupe Kapitatowg
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Ryzyko zwigzane z rozwojem wiasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych, Grupa Kapitatowa systematycznie rozwija sie¢
wiasnych salondw detalicznych. Rozwdj ten uzalezniony jest od pozyskania wysokiej jakosci
powierzchni handlowych oraz odpowiedniego personelu. Uruchamianie nowych salonéw w
tzw. nietrafionych lokalizacjach, w ktdérych wynik operacyjny salonu w dtuzszym okresie jest
ujemny, bedzie powodowaé obnizenie wyniku catej Grupy kapitatowe;j.

Ryzyko zwigzane z nasileniem sie konkurencji

Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig podmiotdw konkurencyjnych dotyczy zwtaszcza nastepuja-

cych obszaréw:

- konkurencji podmiotéw z Dalekiego Wschodu,

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

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

- konkurencji marek dziatajacych obecnie na polskim rynku.

Ryzyko zwigzane z sezonowoscig sprzedazy

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

Ryzyko zwigzane z utratg wartosci aktywow.

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

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 zardwno czynsze jak i inne opfaty uiszczane na rzecz wynaj-
mujacych przeliczane s wedtug aktualnie obowigzujacych kurséw PLN/EUR. W pierwszym
potroczu 2011 roku szacunkowa kwota ekspozycji walutowej Grupy, z uwzglednieniem czyn-
szow denominowanych w EUR to 12,5 min EUR oraz 4,1 min USD.
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Ryzyko wzrostu cen surowcow

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

Ryzyko stop procentowych

Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciggnietych kre-
dytéw, pozyczek oraz lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi.
Grupa posiadata na dzien 30.06.2011 r. zobowigzania w wysokosci 186 848 tys. zt. z tytutu
zaciggnietych kredytéw oraz 50 000 tys. zt. z tytutu obligacji.

Ryzyko wypowiedzenia umowy kredytowej i ryzyko ptynnosci

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

Ryzyko egzekucji kwot wynikajacych z poreczeri za upadfta Galerie Centrum Sp. z o.0. w upa-
dfosci likwidacyjnej

Aktualna kwota obcigzen za upadtg GC wynosi 25,1 min PLN z czego 21,1 min PLN zostata
uregulowana w formie porozumien dtugoterminowych. Pozostate 4,0 min ktdre jest kwestio-
nowane przez Spotke nie powinno istotnie zawazy¢ na kondycji Grupy.

Rynki zbytu

Grupa Kapitatowa oferuje swoje produkty gtdwnie odbiorcom detalicznym poprzez sie¢ salo-
néw firmowych. Dominujacym rynkiem zbytu dla spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta jest
rynek krajowy.

Zrédta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w 2011 roku gtdwnie surowce pocho-
dzenia zagranicznego. Krajowe zrédfa zaopatrzenia surowcéw wykorzystywanych do produk-
cji wyrobow stanowity mniejszos¢. Zrddta zaopatrzenia tkanin, oraz wyrobdw jubilerskich
dodatkow byty zdywersyfikowane — zaden z dostawcdw nie przekroczyt progu 10% udziatu w
dostawach ogdtem.
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Powiazania organizacyjne lub kapitatowe

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

Transakcje z podmiotami powigzanymi

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

Zaciggniete kredyty

Informacje o 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 Kapitatowa posiada zdol-
nos$¢ wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej
nie wystepujq zagrozenia w zakresie obstugi i sptat zaciggnietych zobowigzan.

Wykorzystanie wptywow z emisji

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

Realizacja publikowanych prognoz

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych
na 2011 rok.

7. Planowane dzialania rozwojowe
Grupa Kapitatowa konsekwentnie realizuje obrang strategie organicznego rozwoju, ktorej

zatozeniem jest wzrost przychoddw detalicznych oraz zwiekszenie efektywnosci funkcjonuja-
cej sieci sprzedazy dzieki dziataniom w zakresie doskonalenia oferty produktowej pod wzgle-
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dem wzorniczym i jakoSciowym oraz dalszej poprawie poziomu obstugi klienta. Niezmiennym
celem strategicznym bedzie utrzymanie dyscypliny kosztowej w obszarze kosztéw ogdlnych
Vistula Group S.A. Do konca roku 2011 Grupa otworzy 14 placéwek o facznej powierzchni ok.
1000 m2 w tym 700 m2 w segmencie odziezowym. Rozwdj sieci podobnie jak w roku ubie-
gtym bedzie finansowany ze srodkéw pochodzacych z dziatalnosci operacyjnej.

W roku 2011 Grupa Kapitatowa zamierza maksymalnie wykorzysta¢ potencjat funkcjonujacej
sieci, dzieki wzrostowi aktywnosci marketingowej w szczegdlnosci poprzez reklame prasowa,
telewizyjng oraz w internecie. Planowane s dziatania w obrebie wszystkich marek, a ich za-
tozeniem jest zwiekszenie sprzedazy oraz umochienie posiadanych pozycji rynkowych w ob-
rebie segmentdw jubilerskiego oraz odziezowego.

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

W obrebie segmentu odziezowego gtéwny nacisk potozony zostanie na intensyfikacje komu-
nikacji w miejscu sprzedazy, rozwoj oferty marki casualowej Vistula RED oraz kampanie me-
dialng, ktdra ma sie przyczyni¢ do zwiekszenia ilosci wej$¢ do salondw.

W najblizszych miesigcach spodziewamy sie podtrzymania obecnych trenddéw sprzedazowych
w segmencie odziezowym, co bedzie skutkowac znaczacym zwiekszeniem rentownosci salo-
néw a tym samym poprawg zysku operacyjnego Grupy.

Zgodnie z wczesniejszymi zapowiedziami spdtka realizuje plan zmniejszenia zadtuzenia. W
tym celu podpisata warunkowe, przedwstepne umowy sprzedazy czesci posiadanych przez
spotke nieruchomosci. Zgodnie z trescig zawartych umow przynajmniej jedna z transakcji
powinna zosta¢ zamknieta w III kwartale biezgcego roku. Planowana transakcja bedzie miata
pozytywny wptyw na wynik finansowy spotki. Srodki ze planowanych transakcji zostang prze-
znaczone na zmniejszenie zadtuzenia.

8. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane pordw-
nywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze
odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowq i finansowg emi-
tenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i sytuacji oraz osiggnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.
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Zarzad os$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
przegladu sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze
podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu zgodnie z obowigzujacymi przepisami i
normami zawodowymi.

Grzegorz Pilch Aldona Sobierajewicz Mateusz Zmijewski

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

Krakow, dnia 30 sierpnia 2011 roku
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