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1. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
VISTULA GROUP S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zafaczonego sprawozdania finansowego  Spdtki
VISTULA GROUP S. A. (zwanej dalej Spotka), z siedziba w Krakowie, ul. Starowislna 48,
31-035 Krakow, na ktére sktada sie:

» gprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku,
ktore po stronie aktywéw i pasywoéw wykazuje sumg 618.672 tys. zi,

= rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 11.092 tys. zi,

s gsprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku
do 31 grudnia 2012 roku wykazujace calkowity dochod ogolem w wysokosci
11.092 tys. zt,

= gprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku
do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego w kwocie
28.829 tys. zl,

= sprawozdanie z przeplywow pienigznych wykazujace zwigkszenie stanu $rodkow
pienieznych w roku obrotowym od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
w kwocie 3.232 tys. zi,

= informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spolki.

Zarzad Spétki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnoéci spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009
Nr 152, poz. 1223, z p6zniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyraZenie opinii o zgodnosci tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Spdlki oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliémy stosownie do postanowien:
»  rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

= krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych

Rewidentow w Polsce.

) Prezes Zaveachs: Mirostaw Kodmider
Sad Rejonowy dia Krakowa - Srodimiescia w Krakowie KRS 0000125073; NIP 676-2217-735; REGON 356548127; Kapitat zakladowy 70.000 24
Rachunek bankowy w Banku PeltaO S.A | Oddzial w Krakowie, ul. Kapelanka 1, nr rachunku: 40 1240 1444 1911 0000 0937 2962




Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadziliémy w taki
sposOb, aby uzyskal racjonalng pewno$é, pozwalajaca na wyrazenie opinii
o sprawozdaniu. W szczegdlno$ci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkdw,
sprawdzenie — w przewazajacej] mierze w sposob wyrywkowy — dowodow i zapisow
ksiggowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, jak i cato$ciowa ocene sprawozdania finansowego.

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

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

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Spolki na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

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

(c) jestzgodne z wpltywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie z dziatalnos$ci Spoétki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowogéci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim,
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego,
s z nim zgodne.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spotka z o.0.

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

Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentuj aca podmiot:
%«W (W{ //M / ﬁy P oy W%W»mm
Paulina Bdk Mirostaw Koémider
biegty rewident biegly rewident
nr ewid. 11912 nr ewid. 9273
Krakéw, dnia 21 marca 2013 roku PRO AUDIT

Kancelaria Bieglych Re Mdeméw Spotka z 0.0.
30-062 Krakéw, Al 3 Maja 9

tel. (12) 832-80-32, tel. /s’ax (012) 832-80-64

NIP 676-22-17-7356, REGON 356548127



VISTULA GROUP S.A.

2. RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI VISTULA
GROUP S.A. ZA ROK OBROTOWY OD 1STYCZNIA
DO 31 GRUDNIA 2012 ROKU

A. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce badang jednostke

Spotka dziata pod nazwa VISTULA GROUP SPOEKA AKCYINA (zwana dalej Spotka).
Siedziba Spotki miesci sie w Krakowie, przy ul. Starowisinej 48, 31-035 Krakow.
Spotka prowadzi dzialalnos¢ w formie spotki akcyjne;.

Zgodnie z informacja odpowiadajacq odpisowi aktualnemu z Rejestru Przedsigbiorcéw
7 dnia 14 lutego 2013 roku Spotka zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym prowadzonym przez Sad Rejonowy dla miasta Krakowa - Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
0000047082 w dniu 26 wrze$nia 2001 roku. Podstawa wpisu do rejestru byt statut
z 28 marca 1991 roku sporzadzony przez notariusza Pawta Blaszczaka z indywidualne;j
Kancelarii Notarialnej nr 18 w Warszawie przy ulicy Dlugiej 29 (Repertorium A
Nr 1700/91).

Spotka zostata zawiazana na czas nieoznaczony.

Zakres przedmiotowy dziatalnos$ci Spétki byl zgodny z zarejestrowanym i obejmowat

w szczegblnoscei:

— sprzedaz detaliczng odziezy prowadzong w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz  detaliczna ~ zegarkow,  zegar6w 1 bizuterii  prowadzong
w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz  detaliczng  obuwia 1 wyrobow  skdérzanych  prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz hurtowg odziezy i obuwia,

— sprzedaz detaliczng prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub internet,

— produkcje pozostatej odziezy wierzchniej,

— produkcje odziezy skérzanej,

— produkcje wyrobow jubilerskich, bizuterii i podobnych wyrobow,

— produkcje sztucznej bizuterii i wyrobéw podobnych,

— produkcje zegarkow i zegarow,

— napraweg zegaréw, zegarkow oraz bizuterii,

—~ wynajem i zarzadzanie nieruchomos$ciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

— kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek.

W badanym roku obrotowym Spolka prowadzila dziatalno$¢ gldwnie w zakresie
sprzedazy detalicznej odziezy oraz wyrobow jubilerskich, w tym zegarkow, produkcji
pozostatej odziezy wierzchniej oraz produkcji artykuldéw jubilerskich.

Spoétka dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spotek handlowych.
Jednostka posiada numery identyfikacyjne:

1) REGON 351001329, nadany przez Urzad Statystyczny w Krakowie;
2) NIP 675-00-00-361, nadany przez Matopolski Urzad Skarbowy w Krakowie;

st %
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VISTULA GROUP S.A.

3) VAT UE PL 6750000361 nadany przez Malopolski Urzad Skarbowy w Krakowie.

Kapital zaktadowy Spdiki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku wynosit
29.003 tys. zt. Po umorzeniu 11.154.700 akcji w 1999 roku, kapital zakladowy na dzien
bilansowy dzieli si¢ na 133.861.625 akcji o warto$ci nominalnej 0,20 ztotych kazda.

Na dzied 31 grudnia 2012 roku, wedlug danych Zarzadu, Akcjonariuszami ktorzy
bezposrednio lub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogolnej liczbie glosow na
Walnym Zgromadzeniu Spotki byli:

Liczba Udzial w Liczba Udzial w
Akcjonariusz posiadanych kapitale glosow na ogdlnej liczbie
akeji zakladowym WZA glos6w na WZA
(w szt.) w %) (w %)
Otwarty Fundusz Emerytalny
PZU Ziota Jesiefi” 26 246 859 19,61 26 246 859 19,61
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 15 189 864 11,35 15 189 864 11,35
ALMA MARKET S.A. wraz
z podmiotem zaleznym 14 974 070 11,19 14 974 070 11,19
KRAKCHEMIA S.A.

WK INVESTMENT Wojciech Kruk

Spotka Komandytowo Akcyjna,

EK INVESTMENT Wojciech Kruk

Spétka Komandytowo Akcyjna,

ECK INVESTMENT Spétka 10 379 359 7,75 10 379 359
Cywilna Ewa Kruk, Ewa Kruk —

Cieslik, Wojciech Henryk Kruk,

Wojciech Kruk

IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny

Zamknigty Aktywow 6719 999 5,02 6 719 999 5,02
Niepublicznych

7,75

Uchwata nr 22/04/2012 z dnia 23 kwietnia 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
podjeto decyzjg o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spdtki z kwoty 24.541.211 zt do
kwoty nie wyzszej niz 29.003.265 z1, tj. o kwote nie wyzsza niz 4.462.054 zl, poprzez
emisje nie wigcej niz 22.310.270 akcji zwyklych na okaziciela serii K o wartosci
nominalnej 0,20 z1.

W wyniku emisji 22.310.270 akcji kapital zaktadowy wzrost o kwote 4.462.054,00 zi,
a kapitat zapasowy o kwote 13.127.878,56 zt.

Kapital wlasny Spotki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku wynosit
324.728 tys. z}. Zwickszenie warto$ci kapitatu wlasnego o 28.829 zt w roku obrotowym
objetym badaniem wynika z zysku netto za badany rok obrotowy w kwocie 11.092
tys. zt, wyceny programu motywacyjnego w kwocie 147 tys. zt oraz z emisji akcji
serii K, ktora zwigkszyta warto§¢ kapitatu wlasnego Spotki o 17.590 tys. zt.

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

- DCG S.A. z siedziba w Warszawie (100 % udziatu w kapitale),

- Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedziba w Ostrowcu Swietokrzyskim (100%
udzialu w kapitale),

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

- Andre Renard Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (70 % udziatu w kapitale).

PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentéw Spétka z o.0.




VISTULA GROUP S.A.

W dniu 29 marca 2012 roku Spétka sprzedata udzialy w spotce Vistula & Wolczanka

Production Sp. z 0.0. spdtce CHARA Sp. z 0.0.
W dniu 28 wrzesnia 2012 roku Spoétka sprzedata udziaty w spélce ,,Galeria Centrum”
Sp. z 0.0. w upadtosci likwidacyjnej spétce CHARA Sp. z 0.0.

Grupa Kapitalowa obejmuje réwniez jednostki zalezne, nad ktéorymi Spodtka nie

sprawuje kontroli:

- Vistula Market Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie (100 % udzialu w kapitale) — utrata
kontroli na skutek ztoZzonego wniosku o ogloszenie upadtosci,

- Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w Lancucie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli
na skutek ogltoszenia upadlosci,

-, Young” z siedzibg w St. Petersburgu (100 % udziatu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postgpowania likwidacyjnego,

- ,,Vipo” z siedziba w Kaliningradzie (100 % udziatu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postepowania upadtosciowego.

Na koniec badanego roku obrotowego sktad Zarzadu przedstawial si¢ naste¢pujaco:
- Pan Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu,

- Pan Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu,

- Pan Radostaw Jakociuk — Wiceprezes Zarzadu.

Z dniem 29 czerwca 2012 roku Pani Aldona Sobierajewicz zlozyla rezygnacje z funkcji

Wiceprezesa Zarzadu.
Uchwatq Rady Nadzorczej z dnia 29 czerwca 2012 roku Pan Radostaw Jakociuk zostat

powolany do Zarzadu Spdétki.
Rokiem obrotowym Spélki jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalno$¢ Spotki w 2011 roku zamknela sig strata netto w wysokosci 998 tys. zt.
Sprawozdanie finansowe Spdtki za poprzedni rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2011 zostalo zbadane przez Panig Pauling Bak, dzialajaca w ramach podmiotu
uprawnionego PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spélka z o0.0., z siedziba
w Krakowie przy Al. 3-go Maja 9. Biegly rewident wydat o tym sprawozdaniu
finansowym w dniu 15 marca 2012 roku opinig bez zastrzezen.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku odbyto si¢ w dniu
23 kwietnia 2012 roku i podjeto uchwale o pokryciu straty w kwocie 998 tys. zi
z kapitatu zapasowego Spoitki.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 zostalo zgodnie z przepisami prawa
ztozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 27 kwietnia 2012 roku.

Sprawozdanie finansowe za rok 2010 zostalo opublikowane w Monitorze Polskim B nr
1138 w dniu 31 maja 2012, natomiast sprawozdanie finansowe za rok 2011 zostato
opublikowane w Monitorze Polskim B nr 2407 w dniu 8 pazdziernika 2012.

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

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 9 lipca 2012 roku, zawartej pomiedzy VISTULA GROUP S.A., a firmg
PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentéw Spotka z o.0., z siedzibg w Krakowie
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VISTULA GROUP S.A.

przy Al. 3 Maja 9, wpisang na prowadzong przez Krajowa Rad¢ Bieglych Rewidentow
liste podmiotdéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 2696.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod kierunkiem kluczowego biegltego rewidenta Pani Pauliny Bak
wpisanej do rejestru biegtych rewidentéw pod numerem 11912.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego dokonala Rada
Nadzorcza uchwata nr 6 z dnia 14 maja 2012 na podstawie par. 21 ust. 2 pkt. 8 statutu
Spotki.

Badanie zostalo przeprowadzone w okresie od 21 do 23 listopada 2012 roku, od 20 do
22 lutego 2013 roku, od 25 lutego do 1 marca 2013 roku, od 4 do 6 marca 2013 roku
oraz w dniu 21 marca 2013 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spdtka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident Paulina Bak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan
finansowych oraz spehniajg warunki okre§lone w art. 56 ust. 3 1 4 ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, do wyrazenia
bezstronnej 1 niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spoiki VISTULA
GROUP S.A.

4. Dostepno$¢ danych i o§wiadczenia kierownika jednostki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono  wszystkie zadane dokumenty i dane, jak roéwniez udzielono
wyczerpujacych informacji i wyjadnien, co migdzy innymi zostalo potwierdzone
pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spétki z dnia 21 marca 2013 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentéw Spdtka z o.0. 8



VISTULA GROUP S.A.

B. WYNIK FINANSOWY ORAZ SYTUACJA MAJATKOWA
I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat oraz
wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spoiki, jej sytuacje finansowsg
1 majatkowa w porownaniu do analogicznych wielko$ci za 2011 oraz 2010 rok.

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskdéw

i strat (w tys. z1) 2012 011 2010
Przychody ze sprzedazy 347.493 340.350 309.150
Koszty dziatalno$ci operacyjne;j: 327.926 317.999 291.112
w tym koszt wlasny sprzedazy 169.716 163.830 145.588
Pozostate przychody operacyjne 15.035 14.801 8.573
Pozostate koszty operacyjne 7.325 14.443 6.820
Przychody finansowe 1.536 3.005 574
Koszty finansowe 20.862 25.671 21.929
Podatek dochodowy (3.141) 1.041 (762)
Zysk (strata) netto 11.092 (998) (802)
Wskazniki rentownosci 2012 2011 2010
= rentowno$¢ sprzedazy brutto 51,2% 51,9% 52,9%
(zysk (strata) brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy)
= rentownos¢ sprzedazy netto 3.2% -0,3% -0,3%
(zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy)
= rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego 3,4% -0,3% -0,3%
(zysk (strata) netto / kapitat whasny)
Wskazniki efektywnosci 2012 2011 2010
= wskaznik rotacji majatku 0,6 0,5 0,5
(przychody ze sprzedazy / razem aktywa)
= wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach 18 19 19
($redni stan nalezno$ci z tyt. dostaw, robét i ustug * 365dni /
przychody ze sprzedazy)
swskaznik rotacji zobowiazan w dniach 58 51 47
(§redni stan zobowiazan z tyt. dostaw, robdt i ustug * 365 dni/
koszty dzialalno$ci operacyjnej)
= wskaznik rotacji zapasow w dniach 170 161 168
($redni stan zapaséw * 365 dni / koszty dzialalnosei
operacyjnej)

PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentéw Spolka z o.0. ! 9



VISTULA GROUP S.A.

Plynno$é/ Kapitat obrotowy netto 2012 2011 2010

= stopa zadtuzenia 0,44 0,48 0,47
(razem zobowiazania / razem pasywa)

= stopien pokrycia majatku kapitalem wlasnym 0,52 0,48 0,47
(kapital wlasny / razem aktywa)

= kapitat obrotowy netto (w tys. zl) 63.056 52.670 56.185
(razem majatek obrotowy— zobowiazania krotkoterminowe)

= wskaznik ptynnosci 1,50 1,41 1,48
(razem majatek obrotowy / zobowigzania krétkoterminowe)

» wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,25 0,26 0,36

((razem majatek obrotowy — zapasy) / zobowiazania
krotkoterminowe)

Analiza powyzszych wielko$ci i wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2012
nastgpujacych tendencji:

— nieznaczny spadek wskaznika rentownosci sprzedazy brutto;

— wzrost wskaznikow rentowno$ci sprzedazy netto oraz rentowno$ci netto kapitalu
wlasnego;

— wazrost poziomu wskaznika rotacji majatku;

— wydhuzenie cyklu rotacji zobowiazan 1 zapasow;

— skrocenie cyklu rotacji naleznoSci;

— spadek stopy zadtuzenia;

— wazrost stopnia pokrycia majatku kapitatlem wlasnym;

— wzrost kapitatu obrotowego netto;

~ nieznaczny wzrost wskaznika pltynnosci;

— nieznaczny spadek wskaznika podwyzszonej ptynnosci.

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentéw Spétka z o.0. 10



VISTULA GROUP S.A.

C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Ocena prawidlowosci stosowanego systemu ksiggowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady (polityke)
rachunkowosci, w szczegdlnoséci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych
w jego sktad okreséw sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywdw oraz
ustalania wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu
ochrony danych i ich zbioréw. Dokumentacja polityki rachunkowoS$ci zostata
opracowana zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
a w zakresie wyceny aktywow i pasywoOw oraz prezentacji sprawozdania finansowego
zgodnie z wymogami MSSF i przyjeta do stosowania Zarzadzeniem Zarzadu nr 7/08
z dnia 16 kwietnia 2008 roku.

Polityka rachunkowos$ci przyjeta przez Zarzad jest zasadna. Spotka stosuje zasady
rachunkowos$ci w sposob ciagly, prowadzac rzetelne, bezbledne i sprawdzalne ksiegi
rachunkowe.

Bilans zamknigcia za rok obrotowy 2011 zostat prawidlowo wprowadzony do ksiag
jako bilans otwarcia roku 2012.

W czgsci przez nas zbadane] udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi
rachunkowe oraz powiazanie zapiséw ksiegowych z dokumentami i sprawozdaniem
finansowym spetniaja wymogi rozdzialu 2 ustawy o rachunkowosci.

W Spolce stosowany jest komputerowy system finansowo - ksiggowy Microsoft
Business Solutions - Navision. System ten posiada zabezpieczenia hastowe przed
dostgpem 0s6b nieuprawnionych. Dokumentacja systemu przetwarzania danych zawiera
miedzy innymi wykaz stosowanych programéw. Opis systemu informatycznego spelnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci. Spélka przedstawila
biegtemu pisemne stwierdzenie Zarzadu Spotki dopuszezenia programu do stosowania.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksiegowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spolki sg przechowywane
zgodnie z rozdziatem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spotka przeprowadzila inwentaryzacje aktywéw 1 pasywow w zakresie oraz
w terminach i1 z czestotliwo$cia wymagang przez ustawg o rachunkowoéci. Réznice
inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w ksiggach badanego okresu.

2. Informacja na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku

i obejmuje:

» sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku,
ktére po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 618.672 tys. z1,

* rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 11.092 tys. zt,

» sprawozdanie z catkowitych dochodoéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku
do 31 grudnia 2012 roku wykazujace calkowity dochdd ogdtem w wysokoSci

11.092 tys. zt,
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» sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku
do 31 grudnia 2012 roku, wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego w kwocie
28.829 tys. zi,

= gprawozdanie z przeplywdw pienieznych wykazujace zwigkszenie stanu $rodkow
pienieznych w roku obrotowym od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
w kwocie 3.232 tys. zt,

= informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywéw oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o niektérych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwale i warto$ci niematerialne i prawne

Noty numer 11, 12 oraz 13 do sprawozdania finansowego prawidlowo opisujg zmiany
stanu $§rodkéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych.

Wskazane noty prawidtowo przedstawiajg rowniez strukture rzeczowsa Srodkow
trwatych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych.

Zapasy

Informacja o odpisach aktualizujacych warto$¢ zapaséw zostata prawidlowo
przedstawiona w nocie objasniajacej t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;.

Naleznosci

Struktura wiekowa naleznosci zostata prawidtowo przedstawiona w nocie obja$niajace;j
t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;.

Zobowigzania

Struktura rodzajowa zobowigzan zostata prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;j.

Rozliczenia migdzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Noty objasniajace rozliczenia migdzyokresowe oraz rezerwy na zobowigzania w sposéb
prawidlowy opisujg ich strukture.

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

Rezerwy na zobowiazania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach.

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

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

Informacje i objasnienia

Spotka sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych do
poszezegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskow i strat

oraz opiséw stownych. @
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Zasady wyceny aktywow i pasywéw, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidtowo i kompletnie opisane
w informacjach objasniajacych.

Informacje 1 objasnienia w sposob kompletny opisuja pozycje sprawozdawcze oraz
jasno prezentuja pozostate informacje wymagane przez MSSF.

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Spotka przygotowala sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, stanowiace
integralng czg¢$¢ sprawozdania finansowego. Sprawozdanie ze zmian w kapitale
wlasnym w sposéb prawidtowy wskazuje zmiany poszczegdlnych sktadnikow kapitatu
wilasnego oraz jest prawidtowo powiazane z pozostalymi skladnikami sprawozdania
finansowego.

Sprawozdanie z przeplywoéw pieni¢znych

Spotka przygotowata sprawozdanie z przeptywdéw pieni¢znych, stanowiace integralng
cze$é sprawozdania finansowego. Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych w sposob
prawidlowy wskazuje przeplywy pienigzne z dziatalnosci operacyjngj, inwestycyjnej
oraz finansowej oraz jest prawidlowo powigzane z pozostatymi skladnikami
sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalnos$ci Spotki

Zarzad sporzadzit i zalaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dzialalno$ci
Spotki w roku obrotowym 2012. Sprawozdanie z dzialalno$ci Spédlki zawiera
informacje wymagane art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowos$ci oraz rozporzadzeniem
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papierdéw wartoSciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim. DokonaliSmy sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim informacji, dla ktérych bezposrednim
zrodtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.
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D. UWAGI KONCOWE

1. Podsumowanie badania

Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie sprawozdania finansowego Spoiki
VISTULA GROUP S.A. za rok obrotowy 2012 zapewnilo nam wystarczajaca podstawe do
wyrazenia opinii na temat tego sprawozdania finansowego.

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

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;
1 finansowej Spétki na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku,

(b) zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowoséci,
Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczoéci  Finansowej  oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowos$ci 1wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

(¢) jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu Spoiki.

2. Zgodnos¢ z przepisami prawa

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spétka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident uzyskali pisemne o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Spotka
przestrzegala przepiséw prawa.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentow Spoétka z o.o.

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

Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentujaca podmiot:

Paulina Bak Mirostaw Koé$mider
biegly rewident biegly rewident
nr ewid, 11912 nr ewid. 9273
; . PRO AUDIT
Krakow, dnia 21 marca 2013 roku Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z 0.0.

30-062 Krakow, Al. 3 Maja 9
tel. (12) 632-80-32, tel./fax (012) 632-80-64
NIP 676-22-17-735, REGON 356548127
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