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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

L

Dla Akcjonariuszy Vistula Group Spotki Akcyjne;.

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Vistula
Group Spélki Akcyjnej, z siedzibg w Krakowie przy ulicy Starowislnej 48, na ktore sklada
sig:

1. bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sumg 635.227 tys. zlotych,

2. rachunek zyskoéw i strat za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 28.837 tys. zlotych,

3. sprawozdanie z calkowitych dochodow za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia
2009 roku wykazujace dochod w wysokosci 28.837 tys. zlotych,

4. zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku
do 31 grudnia 2009 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu wlasnego o kwotg 67.904 tys.
zlotych,

5. rachunek przeplywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2009 roku
do 31 grudnia 2009 roku wykazujacy zmniejszenie stanu Srodkéw pienigznych o kwotg
92 tys. zlotych,

6. dodatkowe informacje i objasnienia.

Zarzad Spéiki jest odpowiedzialny za prawidlowos¢ ksiag rachunkowych oraz sporzadzenie
i rzetelng prezentacj¢ jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie
z Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej, ktére zostaly
zatwierdzone przez Unig¢ Europejska i innymi obowiazujacymi przepisami. Naszym zadaniem
bylo zbadanie 1 wyrazenie opinii o rzetelnosci 1 jasnosci tego sprawozdania finansowego.
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I11.
Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do:

1. rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. Nr 152,
poz. 1223, z p6zn. zm.),

2. wiedzy i doswiadczenia wynikajacego z norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w okresie ich obowigzywania,

3. Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy 1 przeprowadziliémy w taki sposdb. aby
uzyska¢ racjonalng pewnos¢, pozwalajacqa na wyrazenie opinii 0 sprawozdaniu.
W szczegdlnodci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostk¢  polityki  rachunkowosci i  znaczacych  szacunkéw,  sprawdzenie-
W przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy - dowoddow i zapisow ksiggowych, z ktdrych
wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i calosciowa oceng
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

IV.

Naszym zdaniem zbadane jednostkowe sprawozdanie finansowe Vistula Group S.A.
obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j
i finansowej Spolki na dzien 31 grudnia 2009 roku. jak tez jej wyniku finansowego za rok
obrotowy od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku,

b) =zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidlowo, to jest zgodnie z
zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow
ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz na
podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

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



Ve

Sprawozdanie z dzialalnosci Spotki uwzglednia we wszystkich istotnych aspektach
informacje., o ktérych mowa w 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
czlonkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259) i sq one zgodne z informacjami zawartymi w
jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

W imieniu

Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186
Warszawa ul. Pigkna 18 - MAZARS

Jarostaw BOCHENEK Michel KIVIATKOWSKI

AN PZ p L

Kluczowy Biegly Rewident Partner
Nr 90086

Warszawa, dnia 22 marca 2010 roku



Raport uzupelniajacy opinie z badania
sprawozdania finansowego
Vistula Group S.A.
za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2009 roku



I CZESC OGOLNA

L Charakterystyka Spélki i informacje ogdlne

Vistula Group Spétka Akcyjna z siedziba w Krakowie przy ulicy Starowislnej 48, zostala
wpisana do rejestru handlowego przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srodmiescia w
Krakowie wydzial VI gospodarczy rejestrowy pod numerem RHB 3159. Podstawg wpisu do
Rejestru byt Statut z 28 marca 1991r., Repertorium Nr A 1700/91, W dniu 26 wrzesnia 2001
roku Spolka zostala zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia, XI
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem 0000047082.

W 2008 roku Vistula Group S.A. (wtedy dzialajaca pod nazwa Vistula & Wélczanka S.A.)
polaczyla si¢ ze spotka W.KRUK. W dniu 31 grudnia 2008 roku Sad Rejonowy dla Krakowa-
Srodmiescia w Krakowie XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego wydal
postanowienie o wpisie do rejestru przedsighiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
polaczenia Spolki (spotka przejmujaca) ze spolkg W. Kruk Spotka Akcyjna z siedziba w
Poznaniu wpisang do rejestru przedsi¢gbiorcow KRS za numerem KRS 0000076902 (spotka
przejmowana). Polaczenie odbylo si¢ na podstawie art. 492 §1 punkt 1 KSH (polaczenie
przez przejgcie). Uchwata w sprawie potaczenia Emitenta ze spotka W. Kruk S.A. zostala
podjeta przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 26 listopada 2008 roku.

Rejestracja podatkowa i statystyczna jest nastgpujaca:
NIP  675-000-03-61 REGON 351001329

Przedmiotem dzialalno$ci, zgodnie ze statutem Spolki, jest m.in.:

sprzedaz detaliczna odziezy.

sprzedaz detaliczna wyrobdw jubilerskich, w tym zegarkow,
produkcja pozostata odziezy wierzchniej,

produkcja artykutow jubilerskich 1 podobnych.

Wysokosé kapitalu zakladowego na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosi 24.541.211,00
zlotych i dzieli si¢ na 111.551.355 akcji (w tym 11.154.700 to akcje umorzone) o wartosci
nominalnej 0,20 ztotych kazda.



Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego Vistula Group S A.

Akcjonariuszami posiadajacymi co najmniej 5% ogoélnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spdtki na 31 grudnia 2009 roku byly nastepujace podmioty:

Liczba Udzial w kapitale Liczha Viaislw ugdinc]
e s : Lt glosow na liczbie gloséw na
Nazwa akcjonariusza posiadanych akcji zakladowym ;
(waxt) W %) WZA WZA
(w %)
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU '
Sl s 19910 292 17.85 | 19910292 17,85
.Zlota Jesien” | .
|
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 11468 964 10,28 l 11 468 964 10,28
WK INVESTMENT Wojciech Kruk '
Spolka Komandytowo Akcyjna, EK '
|
INVESTMENT Wojciech Kruk
Spolka Komandytowo Akcyjna, ECK 10379 359 9,30 | 10379359 9,30
INVESTMENT Spétka Cywilna Ewa
Kruk. Ewa Kruk — Cieslik, Wojciech
Henryk Kruk, Wojciech Kruk
ALMA MARKET S.A. 10 327 851 9.25 10327 851 9,25
Fortis Bank Polska S.A. 8247423 7.39 | 8247423 139
Pi Pekao In t . '
ioneer Pekao Investmen 2 450 078 6.68 | 7450078 6.68

Management S.A.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku kapitaly wiasne Spotki wynosity 293.257 tys. zlotych.
Sklad Zarzadu Vistula Group S.A. na 31 grudnia 2009 roku byl nastgpujacy:

e Pan Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu
¢ Pani Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu
e Pan Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu

Rada Nadzorcza Spoétki na posiedzeniu odbytym w dniu 9 pazdziernika 2009 roku podjeta
uchwale o odwolaniu Pana Michala Wojcika ze stanowiska Prezesa Zarzadu Spoiki.
Jednoczesnie Rada Nadzorcza Spolki podjgta jednoglosnie uchwale o powierzeniu Panu
Grzegorzowi Pilchowi dotychczasowemu Wiceprezesowi Zarzadu, funkcji Prezesa Zarzadu
Spotki.

Sklad Rady Nadzorczej Vistuli Group SA na 31 grudnia 2009 roku:

e Pan Jerzy Mazgaj — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
e Pan Wojciech Kruk — Czlonek Rady Nadzorczej
e Pan Miroslaw Panek — Czlonek Rady Nadzorczej
* Pan Michal Mierzejewski — Czlonek Rady Nadzorczej
e Pani [lona Malik — Czlonek Rady Nadzorczej

Mazars Audyt Sp. z 0.0




Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego Vistula Group S A.

W dniu 11 marca 2009 roku Pan Wlodzimierz Glowacki zlozy! rezygnacje, z pelnienia
funkcji czlonka Rady Nadzorczej Spétki Vistula Group S.A. Jednoczesnie w zwiazku ze
zlozong rezygnacja Pana Wlodzimierza Glowackego. Rada Nadzorcza Spéiki na posiedzeniu
w dniu 11 marca 2009 roku, dzialajac na podstawie § 22 ust. 3 Statutu Spéiki dokonala
uzupelnienia swojego skladu w drodze kooptacji. Do skiadu Rady Nadzorczej Spotki na okres
do konca jej wspolnej kadencji, ktora uptyngta w dniu 29.06.2009 roku zostal powolany Pan
Wojciech Kruk.

W dniu 29.06.2009 roku, w zwiazku z uptywem kadencji Rady Nadzorczej, na podstawie
uchwal Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, w sktad Rady Nadzorczej na
okres nowej wspélnej kadencji zostali powotani wyzej wymienieni: Pan Jerzy Mazgaj, Pan
Wojciech Kruk, Pani [lona Malik, Pan Michat Mierzejewski, Pan Mirostaw Panek.

Przecigtne zatrudnienie w badanym okresie wynosito 1.264 osoby.

Zbadane sprawozdanie z sytuacji finansowej Spotki sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009
roku wykazuje po stronie aktywow i pasywow kwote 635.227 tys. ztotych, rachunek zyskow i
strat za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2009 roku wskazuje zysk netto w kwocie
28.837 tys. zlotych, zestawienie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy zakonczony w
dniu 31 grudnia 2009 roku wykazuje catkowity dochéd w kwocie 28.837 tys. zlotych,
zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazuje zwigckszenie o kwote 67.904 tys. zlotych, a
rachunek z przeplywoéw pienigznych wykazuje zmniejszenie stanu srodkéw pienigznych o
kwote 92 tys. zlotych.

Badana jednostka udostgpnila wymagane przez bieglego rewidenta dane, informacje
1 wyjasnienia, ktére zostaly potwierdzone oswiadczeniem Zarzadu Spétki o kompletnym
ujgciu danych w ksiggach rachunkowych, o wykazaniu wszelkich zobowiazan warunkowych
i 0 poinformowaniu o istotnych zdarzeniach, ktére miaty miejsce po dacie bilansu.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zakonczony w dniu 31 grudnia 2008
roku zostalo zatwierdzone uchwalg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z
dnia 29 czerwca 2009 roku i ztozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 10 lipca 2009
roku.

Roéwnoczesnie ZWZA postanowilo. ze strata roku obrotowego zamknigtego w dniu 31
grudnia 2008 roku, ktéra wynosita 151.682.321,88 zlotych jak i strata z lat ubiegtych w
kwocie 2.106.671,69 zlotych zostang pokryte z kapitalu zapasowego Spoiki.

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy zostalo zbadane przez PKF Audyt Sp. z
0.0., ktora wydala opini¢ bez zastrzezen z objasnieniem o nastgpujacej tresci:

. Nie zglaszajac zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego informujemy, Zze:

e Do dnia zakonczenia badania jednostka nie dopetnita wynikajacego z art.70 ustawy o
rachunkowosci obowiazku zlozenia sprawozdania finansowego za rok 2007 do
ogloszenia w Monitorze Polskim B,

o Spotka wykazuje zobowiazania krotkoterminowe z tytuly pozyczek 1 kredytow w
kwocie 279.837 tys.zl. Termin wymagalnosci kredytow w kwocie ponad 248 mlin zi.
Przypada na dzien 30 maja 2009 roku. Spotka prowadzi rozmowy majace na celu
wydtuzenie terminu splaty kredytow, do dnia wydania opinii rezultat rozméw nie byl
znany. W przypadku braku przedtuzenia terminu splaty krotkoterminowych kredytow

Mazars Audyt Sp. z 0.0.



Raport = badania jednostkowego sprawozdania finansowego Vistula Group S A.

istnieje realne zagrozenie kontynuacji dzialalnosci przez Spotkg. Sprawozdanie
finansowe na podstawie, kidrego zastala wydana opinia zostalo sporzadzone przy
zalozeniu kontynuacji dzialalnosci przez Spolkg.

e Poczatkowe rozliczenie polaczenia Spoélek Vistula & Wolczanka S.A. (obecnie
VISTULA GROUP S.A.) ze spotka W. KRUK S.A. zostalo ustalone prowizorycznie
tj. na dzien potfaczenia wedtug wartosci godziwych zostaly wycenione zobowigzania,
aktywa obrotowe oraz wartos¢ znaku towarowego spoiki przyjetej W.KRUK S.A.
natomiast pozostale aktywa trwale Spolki przejetej zostaly wprowadzone do ksiag
Spotki przejmujacej wedlug ich wartosci ksiggowych. W zwiazku z powyzszym w
wyniku koncowego rozliczenia wartos¢ aktywow trwalych oraz wartos¢ firmy moze
ulec zmianom™.

Sprawozdania finansowe Spoiki za rok zakonczony w dniu 31 grudnia 2007 oraz w dniu 31
grudnia 2008 roku do dnia wydania Opinii i Raportu nie zostaly opublikowane w Monitorze
Polskim B. Zlozenie sprawozdan do publikacji nastapilo w dniu 5 pazdziernika 2009 roku.

Mazars & Guérard Audyt Sp. z 0.0., obecnie Mazars Audyt Sp. z o.0., zostala wybrana na
Bieglego Rewidenta, przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego za rok
obrotowy zakoficzony w dniu 31 grudnia 2009 roku decyzja Rad¢ Nadzorczej z dnia 17
czerwca 2009 roku. Badanie zostalo przeprowadzone przez Mazars Audyt Sp.zo.0., ul.
Pigkna 18, 00-549 Warszawa, wpisang na list¢ podmiotow uprawnionych do badania pod
numerem 186, na podstawie umowy zawartej dnia 22 lipca 2009 roku. Badanie
przeprowadzono w siedzibie spotki w czerwcu 2009 roku oraz lutym i marcu 2010 roku.

Mazars Audyt Sp. z 0.0., czlonkowie jej Zarzadu i1 organéw nadzorczych oraz inne osoby
uczestniczace w badaniu sprawozdania finansowego Spolki speiniaja wymog niezaleznosci w
rozumieniu art. 56 ust. 3 ustawy o biegltych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym.

Mazars Audyt Sp. z 0.0. %



Raport z badania jednostkowego sprawozdania finansowego Vistula Group S.A.

n

I CZESC ANALITYCZNA

1. Glowne wielkosci bezwzgledne charakteryzujqce jednostke

w tys. zlotych

Rachunek zyskow i strat 31122005 31122008 31123007
mﬁ’aﬁi“ SpEzOQALy RcERic, towertw 332 409 289 637 252 196
Wynik brutto na sprzedazy 171 146 152 761 131215
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 47 735 - 99 596 28 966
Zysk/strata brutto 22711 - 152332 28 746
Zysk/ strata netto 28 837 - 151 682 24715
Sprawozdanie z sytuacji finansowej 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2007
Aktywa trwale w tym: 459 538 459 275 186 658
Wartos¢ firny 242 591 242 348 60 697
Inne wartosci niemateriaine 118 577 118 795 34636
Rzeczowe aktywa trwafe 63 760 69 846 44 732
Aktywa obrotowe, w tym: 175 689 222 141 186 276
Zapasy 135785 156 712 92 734
:’j:zz:;:g z tyt. dostaw i ustug oraz pozostate 19821 43 765 39 307
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 632 19 744 53 060
Kapitat wiasny 293 257 225353 292 858
Rezerwy 44 256 93 581 7592
Zobowiazania dlugoterminowe, w tym: 205 447 18 159 18 675
Kredyty i pozyczki 203 854 13 675 15727
Zobowigzania krotkoterminowe, w tym: 92 267 344 323 53 809
Kredyty i pozyczki 37440 279 837 0
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz 52 086 61 543 50016

pozostale zobowiqzania

Mazars Audyt Sp. z 0.0. % [
I
I



6
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2 WskaZniki efektywnosci dzialania
2009 2008 2007
Naleznosci z tytutu dostaw i ushug
Cykl rotacji naleznosci = *365 . )
o :
Przychody ze sprzedazy produktow s S | S
Zobowiazania z tytutu dostaw 1 ustug
Cykl rotacji zobowigzan = *365
e _ , 42dni | S3dni | 54dni
Przychody ze sprzedazy produktow
Zapasy
Cykl rotacji zapasow = *365
Przychody ze sprzedazy produktow 149 dni | 197 dni | 134 dni
3. WskaZniki plynnosci
2009 2008 2007 | Wielkosci
optymalne
Aktywa obrotowe
Wskaznik biezacej plynnosci = 1.9 0.6 3,5 >1.5
Zobowigzania krétkoterminowe
Aktywa obrotowe — Zapasy
Wskaznik ptynnosci Il = 0.4 0,2 1,7 >1,0
Zobowiazania krotkoterminowe

Mazars Audvt Sp. z 0.0.
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4. WskaZiniki rentownosci

2009 2008 2007

zysk/strata brutto
Rentownos¢ sprzedazy brutto = * 100% 6,8% -52,6% 11,4%
Przychody ze sprzedazy netto

zysk/strata netto
Rentownos¢ aktywow ogélem = * 100% 4,5% -22.3% 6,6%
Aktywa ogolem

zysk/strata na dzialalnosci operacyjnej
Rentownosé¢ aktywdéw operacyjna = *100% | 7.5% -14,6% 7.8%
Aktywa ogdlem

Zysk/Strata netto
Rentownos¢ kapitatu = * 100% 9,8% -67,3% 8.4%
Kapital wiasny ogdtem

5. Wskazniki zadluzenia

2009 2008 2007
Zobowiazania ogotem
Wskaznik ogolnego zadtuzenia = * 100%
Aktywa ogélem 47% 53% 19%
Zobowigzania ogolem
Wskaznik dlugu do kapitalu wiasnego = *100%
Kapitat wlasny 102% | 161% | 25%
Zysk operacyjny
Wsk. pokrycia zobowiazan odsetkowych = * 100%
Koszty finansowe (odsetki) 212% | -532% | 1981%

Ogolna poprawa wskaznikow efektywnosci dzialania wynika ze wzrostu przychodow ze
sprzedazy w roku 2009, Scistej kontroli kosztow oraz poziomu zapasow. Poprawa
wskaznikéw rentownosci wynika z wypracowanego w 2009 roku przez Spoltke zysku, w
poréwnaniu do straty za rok 2008.

Poprawa wskaznika biezacej plynnosci wynika ze znacznego zmniejszenia zobowigzan
krétkoterminowych w wyniku zawartego porozumienia dotyczacego umoéw kredytowych. W
dniu 28 lipca 2009 roku Spétka podpisata z Bankiem Fortis Polska oraz Bankiem Fortis
Austria porozumienie zgodnie, z ktorym splata kredytu z tytutu Umowy Kredytowej 1 ma
nastapi¢ do roku 2018, natomiast splata kredytu z tytulu Umowy Kredytowej 2 ma nastapi¢
do roku 2012, co pozwolilo na przekwalifikowanie zobowiazan krétkoterminowych na

zobowiazania dlugoterminowe.
Mazars Audyt Sp. z 0.0. ﬁ
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W nasze] ocenie. wyniki badania sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego na dzien
31 grudnia 2009 roku oraz analiza przedstawionych powyzej wskaznikow, przy
uwzglednieniu wszystkich informacji dostepnych nam na dzien sporzadzenia niniejszego
raportu i opinii, nie wskazuja na to, aby istnialo zagrozenie kontynuacji dziatalnosci Spotki w
ciggu 12 miesigey od dnia, na ktory zostalo sporzadzone sprawozdanie finansowe.

Mazars Audyt Sp. z 0.0. %
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Il  CZESC SZCZEGOLOWA

L Informacja o przebiegu badania oraz organizacji rachunkowosci
1.1.  Podstawy prawne wykorzystane w badaniu

Badanie przeprowadzono, wykorzystujac do tego celu migdzy innymi:

a) Postanowienia Migdzynarodowych Standardéw Rewizji Finansowej,

b) Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223,
z pézniejszymi zmianami),

¢) Ustawe z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie. podmiotach

uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z
2009 roku, nr 77, poz. 649),

d) Kodeks Spotek Handlowych, ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku (Dz.U. nr 94, poz. 1037
z pézniejszymi zmianami),

e¢) Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2009 r. Nr 33, poz. 259),

f) Wiedze i doswiadczenie wynikajace z norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta
wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w okresie ich obowiazywania.

1.2.  Ocena prawidlowosci stosowanego systemu rachunkowosci

Rachunkowosé jednostki prowadzona jest zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci.

Przyjete zasady sa dostosowane do warunkow i potrzeb jednostki.

Ksiegi rachunkowe w roku obrotowym byly prowadzone w siedzibie Spotki w Krakowie.
Ksicgi rachunkowe odzwierciedlaja przebieg operacji gospodarczych w  sposéb
udokumentowany oraz przy zachowaniu obowiazujacych zasad rachunkowosci.

Ksiegi rachunkowe Spolki prowadzone byly przy uzyciu komputera przy zapewnieniu
wymogow ustawowych okreslonych w artykule 13 ust. 4 1 5 Ustawy.

Podstawe otwarcia ksiag badanego roku obrotowego stanowily dane zatwierdzonego bilansu
na dzien 31 grudnia 2008 roku.

Jednostka przeprowadzila inwentaryzacjg¢ aktywow i pasywow zgodnie z obowiazujacymi ja
przepisami oraz dokonata rozliczenia i ujgcia jej wynikow w ksiggach roku obrotowego.

Sposéb przechowywania 1 ochrony dokumentacji ksiggowej, ksiag rachunkowych i
sprawozdan finansowych spelnit wymogi art. 71 Ustawy o rachunkowosci.

Mazars Audvt Sp. z 0.0
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2 Informacje o niektérych istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Dane liczbowe zostaly przedstawione w zalgczniku stanowiacym integralna czes¢ niniejszego
raportu.

2.1.  Aktywa trwale

2.1.1. Wartos¢ firmy

Na dzien 31 grudnia 2009 roku wartos¢ firmy wyniosta 242.591 tys. zlotych. Na wartos¢
firmy skladaja si¢ nastepujace pozycje:

e wartos$¢ firmy, ktdra wynika z potaczenia ze spotka W.KRUK (181.651 tys. zlotych)
oraz

e wartos¢ firmy, wynikajaca z polaczenia ze spotka Wolczanka (60.940 tys. ztotych).

Spotka dokonala, zgodnie z wymogiem stawianym przez paragraf 10 MSR 36 ,Utrata
Wartosci aktywdéw, corocznego obligatoryjnego testu na utratg wartosci wartosci firmy, jako
pozycji wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, poprzez porownanie
warto$ci bilansowej danego skladnika wartosci niematerialnych z jego wartoscia
odzyskiwalna.

2.1.2. Inne wartosci niematerialne i prawne

Inne wartosci niematerialne i prawne w wysokosci 118.577 tys. zlotych dotycza gléwnie
mnakéw towarowych W.KRUK w wysokosci 80.744 tys. zlotych oraz Wolczanka w
wysokosci 33.700 tys. ztotych.

Spotka dokonata, zgodnie z wymogiem stawianym przez paragraf 10 MSR 36 ,Utrata
Wartosci aktywow, corocznego obligatoryjnego testu na utratg wartosci znakéw towarowych,
jako pozycji wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania, poprzez
poréwnanie wartosci bilansowej danego skiadnika wartosci niematerialnych z jego wartoscia
odzyskiwalna.

2.1.3. Rzeczowe aktywa frwale

Na saldo rzeczowych aktywdéw trwalych skladaja si¢ gléwnie grunty i budynki o wartosci
netto 43.679 tys. zlotych oraz urzadzenia i pozostale $rodki trwale (w tym inwestycje w
obcych srodkach trwatych) o wartosci 19.475 tys. zlotych. W badanym okresie nastapito
zmniejszenie wartosci srodkéw trwalych o 9%, co bylo zwiazane z likwidacjg sklepow
(wycofywanie si¢ Spotki z pewnych lokalizacji), sprzedaza samochodéw oraz z amortyzacja.

Ostatnia inwentaryzacja srodkow trwalych zostata przeprowadzona na dzien 31 grudnia 2008
roku.

Mazars Audyt Sp. zo.0.
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2.1.4. Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego w badanym okresie wynosity 17.302
tys. ztotych. Wzrost pozycji w poréwnaniu do roku 2008 o 57% wynika gléwnie z utworzenia
aktywow z tytutu straty podatkowej w roku 2009 (4.096 tys. zlotych) oraz uznania za rdznicg
przejsciowa odpisu aktualizujacego na naleznosci od Galerii Centrum Sp. z o0.0. w upadlosci
(3.362 tys. zlotych).

2.2.  Aktywa obrotowe

2.2.1. Zapasy

Stan zapaso6w na dzien bilansowy wynidst 135.785 tys. zlotych. Na zapasy skladaja si¢
gléwnie towary, w 70 % w sieciach sprzedazy detalicznej oraz w 10% w magazynie.

Spotka tworzy odpis aktualizujacy na zapasy poprzez indywidualng oceng przydatnosci
zapasu oraz na zapasy wolnorotujace. Stan odpisu na 31 grudnia 2009 roku wyniost 7.412 tys.
zlotych.

Stan zapasoéw zostal potwierdzony spisem z natury zgodnie z obowiazujacymi Spotke
przepisami. W wyniku rozliczenia inwentaryzacji zapasow ujawnione réznice zostaly ujete w
ksiggach rachunkowych 2009 roku.

2.2.2. Naleinosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale naleznosci

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug w wysokosci 16.035 tys. zlotych zostaly wykazane w
bilansie w kwocie netto, to jest po pomniejszeniu o odpis aktualizujacy ich wartos¢ w
wysokosci 48.136 tys. zlotych.

Na saldo naleznosci z tytulu dostaw i ustug skladajg si¢ przede wszystkim salda
rozrachunkéw z odbiorcami krajowymi z tytulu sprzedazy hurtowej wyrobéw gotowych.
Spadek naleznosci z tytutu dostaw i ustug wynika ze wzrostu odpisu na naleznosci o 4.606
tys. ztotych oraz spadku naleznosci zagranicznych o 2.994 tys. zlotych zwiazany z mniejsza
sprzedaza na te rynki

Naleznosci z tytulu dostaw i ushug zostaly potwierdzone w 34% poprzez pisemne
potwierdzenia sald oraz test splaty naleznosci.

Pozostale naleznosci w kwocie netto 3.786 tys. zlotych dotycza gléwnie pozyczek
udzielonych spétkom powigzanym oraz spolkom pozostalym (objete w 100% odpisem
aktualizujagcym), doptaty do kapitatu spotki =zaleznej (objete w 100% odpisem
aktualizujacym) oraz naleznosci od pracownikéw 1 ajentéw z tyt. niedoboréw oraz naleznosci
z tytuhu sprzedazy srodkow trwalych.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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2.2.3. Srodki pienieine i ich ekwiwalenty
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na dzien 31 grudnia 2009 roku stanowig gtéwnie:

- $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach bankowych w wysokosci 1.194 tys. ziotych,
potwierdzone na dzien bilansowy przez inwentaryzacj¢ kas oraz pisemne potwierdzenia
bankowe,

- lokaty bankowe w wysokosci 13.824 tys. ziotych, potwierdzone na dzien bilansowy przez
pisemne potwierdzenia bankowe,

- $rodki pienigzne w drodze (utargi, platnosci kartami ptatniczymi) w wysokosci 4.634 tys.
zlotych.

Srodki pienigZzne wyrazone w walutach obcych zostaly wycenione na dzief 31 grudnia 2009
roku wedtug sredniego kursu NBP na ten dzien.

Stan $rodkéw pienigznych zostal potwierdzony odpowiednio przez banki oraz przez
inwentaryzacjg kas.

23. Pasywa

2.3.1. Kapitaly wlasne

Kapital zakltadowy na 31 grudnia 2009 roku wynosi 24.541 tys. zlotych i jest zgodny
z aktualnym odpisem z Krajowego Rejestru Sadowego. W badanym okresie nastapito
podwyzszenie kapitatu akcyjnego o 1.649 tys. zlotych.

Na wartos¢ kapitalu wlasnego na dzien 31 grudnia 2009 roku sklada si¢ réwniez kapital
zapasowy w wysokosci 226.349 tys. zlotych, kapital z aktualizacji wyceny w wysokosci
3.717 tys. ztotych, pozostale kapitaly w wysokosci 9.813 tys. zlotych oraz zysk osiagnigty w
badanym okresie w wysokosci 28.837 tys. zlotych.

2.3.2. Kredyty i pofyczki diugoterminowe

Saldo zobowiazan z tytulu kredytéw i pozyczek na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosi
203.854 tys. ztotych i dotyczy kredytu w Fortis Bank Polska oraz Fortis Bank Austria. W dniu
28 lipca 2009 roku Spotka podpisata z Bankiem Fortis Polska oraz Bankiem Fortis Austria
porozumienie zgodnie, z ktérym spiata kredytu z tytutu Umowy Kredytowej 1 ma nastapi¢ do
roku 2018, natomiast splata kredytu z tytutu Umowy Kredytowej 2 ma nastapi¢ do roku 2012.

W zwiazku z nowym harmonogramem splaty, Spotka przekwalifikowala zobowigzania z
tytutu kredytéw, wczesniej wykazywane jako krotkoterminowe, na zobowiazania
dlugoterminowe.

Salda kredytdw zostaly potwierdzone pisemnie przez banki na dzien 31 grudnia 2009 roku.

Mazars Audyt Sp. Z 0.0.
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2.3.3. Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe dotycza gldwnie:

o kredytow i pozyczek w kwocie 37.440 tys. zlotych — spadek wartosci tej pozycji
wynika z przekwalifikowania czesci kredytow krotkoterminowych na kredyty
dhugoterminowe w zwigzku z zawartym porozumieniem z Fortis Bankiem,

e zobowigzan z tytulu dostaw i uslug w wysokosci 38.440 tys. zlotych gtéwnie wobec
dostawcow niepowigzanych krajowych 1 zagranicznych,
e zobowigzan publiczno- prawnych w kwocie 7.378 tys. zlotych,
e zobowigzan z tytulu wynagrodzen w wysokosci 3.654 tys. zlotych.
Salda kredytow zostaly potwierdzone pisemnie przez banki na dzien 31 grudnia 2009 roku.

24.  Rachunek zyskow i strat

Dane liczbowe zostaly zawarte w zalgczniku stanowiacym integralna czg$¢ niniejszego
raportu.

Kierownictwo badanej jednostki dostosowalo zasady ewidencji poszczegdlnych elementow
rachunku zyskow i strat do specyfiki prowadzonej dzialalnosci. Jednostka sporzadza rachunek
zyskow i strat w wersji kalkulacyjne;j.

Przychody ze sprzedazy w wysokosci 332.409 tys. ztotych zostaly we wszystkich istotnych
aspektach prawidlowo zaliczone do badanego roku obrotowego i obejmujg przede wszystkim
przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materialéw w wysokosci 330.367 tys. ziotych.

Koszty dzialalnosci operacyjnej w wysokosci 327.159 tys. zlotych odzwierciedlaja we
wszystkich istotnych aspektach rzeczywisty przebieg przeprowadzonych operacji
gospodarczych.

Koszty ustug obcych w wysokosci 106.848 tys. ztotych, stanowiace 29 % wszystkich kosztow
operacyjnych odnosza si¢ przede wszystkim do kosztow podwykonawstwa (ustugi
przeszycia).

Koszty wynagrodzen w wysokosci 50.226 tys. ztotych i stanowia 14% kosztéw operacyjnych.
Pozostate przychody operacyjne wynosza 60.175 tys. ziotych i dotycza giownie przychodow
z tytulu rozwigzania rezerwy na porgczania udzielone Galerii Centrum, w zwigzku z
czesciowym wywigzaniem si¢ Galerii Centrum ze zobowiazan.

Pozostate koszty operacyjne wynoszace 18.822 tys. zlotych i dotycza gléwnie rezerw na
przyszie zobowiazania oraz rezerw na zobowiazania na przelomie okresu.

Na przychody finansowe w wysokosci 1.639 tys. zlotych skladaja si¢ przede wszystkim
odsetki ze $rodkdw na rachunku bankowym i naleznosci oraz wycena zobowigzan
dlugoterminowych w zamortyzowanym koszcie.

Koszty finansowe w wysokosci 26.663 tys. ziotych dotycza gléwnie odsetek od kredytow
oraz zaptaconych prowizji od kredytow i gwarancji.

Mazars Audyt Sp. z 0.0.
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2.5. Sprawozdanie z calkowitych dochoddéw

Sprawozdanie z catkowitych dochodow wykazujace dochod w wysokosci 28.837 tys. zlotych
zostalo poprawnie przedstawione w powigzaniu z ksiggami rachunkowymi.

2.6. Informacja dodatkowa

Informacja dodatkowa w sprawozdaniu finansowym za rok zakonczony na dzien 31 grudnia
2009 roku, obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasnienia, sporzadzona zostala we wszystkich istotnych aspektach zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone
przez Unig¢ Europejska.

Przedstawione informacje sa we wszystkich istotnych aspektach zgodne z ksiggami
rachunkowymi.

2.7.  Rachunek przeplywéw pieni¢znych oraz zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, badana
jednostka jest zobowiazana do sporzadzenia rachunku przepltywéw pienieznych oraz
zestawienia zmian w kapitale wlasnym.

Rachunek przeplywow pienieznych oraz zestawienie zmian w kapitale wlasnym zostaly we
wszystkich istotnych aspektach poprawnie przedstawione w powiazaniu z bilansem oraz
rachunkiem zyskow 1 strat.

28.  Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci jednostki w roku obrotowym

Informacje zawarte w sprawozdaniu Zarzadu za badany rok obrotowy, w czesci dotyczacej
danych zawartych w ksiegach rachunkowych, sa zgodne z danymi przedstawionymi
w sprawozdaniu finansowym na 31 grudnia 2009 roku.

Sprawozdanie odpowiada we wszystkich istotnych aspektach wymogom okreslonym
w art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finansow 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 niebgdacego panstwem czlonkowskim
(Dz.U. 22009 r. Nr 33, poz. 259).

Mazars Audyt Sp. z 0.0. %
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IV  UWAGI KONCOWE

Niniejszy raport zawiera 15 stron kolejno ponumerowanych. Integralng jego cze$¢ stanowi
zalacznik stanowiacy sprawozdanie finansowe sporzadzone przez Vistula Group S.A. na
dzien 31 grudnia 2009 roku.

W imieniu

Mazars Audyt Sp. z 0.0. Nr 186
Warszawa, ul. Pickna 18 - MAZARS

Jarostaw BOCHENEK Michel KIVIATKOWSKI
%

Kluczowy Biegly Rewident Partner

Nr 90086

Warszawa, dnia 22 marca 2010 roku
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Pismo Prezesa Zarzadu do Akcjonariuszy Spoélki Vistula Group S.A.
Szanowni Panstwo,

Vistula Grup S.A., jako jedna z wiodacych firm dzialajacych w branzy odziezowej i jubilerskiej w
Polsce, w 2009 roku realizowata plan radykalnych dziatan restrukturyzacyjnych, ktorych celem byta
przede wszystkim istotna poprawa kondycji finansowej grupy kapitatowej oraz wykorzystanie efektow
synergii wynikajacych z potaczenia ze spotka W.KRUK S.A. Podjg¢te dziatania restrukturyzacyjne
mialy takze zlagodzi¢ negatywny wptyw na wyniki Spotki ogdlnej dekoniunktury gospodarczej oraz
obnizenia nastrojéw konsumenckich, co szczegodlnie niekorzystnie odbito si¢ w ubieglym roku na
sytuacji firm odziezowych, skutkujac rozpoczgciem procedur upadtosciowych wielu znanych na rynku
polskim marek, w tym migdzy innymi bedacej od poczatku w stabej kondycji Galerii Centrum Sp. z
0.0.

Najwazniejszym zdarzeniem w ramach procesu restrukturyzacji byto zawarcie pod koniec lipca 2009
roku, po blisko roku zmudnych negocjacji, umowy z bankami z Grupy Fortis. Na jej podstawie Spotka
uzyskata dtugoterminowe finansowanie, ktore zaktada sptat¢ zadluzenia w kwocie prawie 270 min zt
wynikajacego z krotkoterminowego kredytu zaciagnigtego w 2008 roku na nabycie akcji W. KRUK
S.A. oraz z tytulu porgczen udzielonych na rzecz Fortis Bank Polska S.A. za zobowiazania spdtki
zaleznej Galeria Centrum Sp. z 0.0, do stycznia 2018 roku .

Zgodnie z zapisami powyzszej umowy w listopadzie 2009 roku zostala przeprowadzona prywatna
emisja akcji serii I, ktorej celem bylta redukcja poziomu zobowigzan Spoétki wobec Fortis Bank Polska
S.A. o kwotg 40 mln zl, wynikajaca z konwersji czgsci zadtuzenia na akcje Spotki serii I, ktore w
catosci zostaty objete przez Fortis Bank Polska S.A. Tym samym bank ten stat si¢ wiascicielem ponad
8,2 mln akcji stanowiacych 7,4% w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki. Objecie akeji serii |
nastapilo po cenie emisyjnej wynoszacej 4,85 zt za jedng akcj¢. Jest to niewatpliwy wyraz
najwyzszego zaufania Fortis Bank Polska S.A. jako gtdwnej instytucji finansujacej, odnoszacy si¢ do
realizacji dlugoterminowej strategii Spotki, ktora w ramach prowadzonego procesu restrukturyzacji
zapewni mozliwo$¢ stabilnego generowania zysku oraz splaty istniejacego zadtuzenia zgodnie z
przyjetym harmonogramem.

Poza obszarem biznesowe] optymalizacji struktur organizacyjnych powstatych w wyniku fuzji z
W.KRUK S.A. oraz rozwiazywaniem problemoéw zwiazanych ze sptata kredytow, w roku 2009 Spotka
kontynuowata kierunki organicznego rozwoju obejmujace intensywny rozwdj wlasnej sieci salondw
firmowych 1 ksztaltowanie kompetencji w zarzadzaniu posiadanymi markami. Spdtka koncentrowata
si¢ na rozwoju organicznym czterech gldéwnych marek wiasnych: Vistula, W.KRUK, Wélczanka oraz
Deni Cler. Zgodnie z przyjetym w roku ubieglym planem, we wrzesniu 2009 roku zakonczyl sig
proces likwidacji sieci dystrybucji detalicznej marek licencyjnych powstatych w ubieglych latach,
ktérych generowane straty ujemnie wplywaty na wyniki finansowe Spotki.

Rok 2009 przyniost umocnienie uwidocznionego juz w latach poprzednich trendu zmian w strukturze
przychodoéw ze sprzedazy. Wzrostowi udzialu sprzedazy detalicznej we wilasnej sieci salondéw
firmowych, towarzyszyt spadek przychodow z eksportu przerobowego spowodowany odchodzeniem
zleceniodawcow z Europy Zachodniej na rynki bardziej konkurencyjne cenowo oraz spadek sprzedazy
w kanale hurtowym z wylaczeniem odbiorcéw instytucjonalnych. Powyzsze zmiany struktury
przychodoéw stanowig potwierdzenie ostatecznej zmiany modelu funkcjonowania Spoétki jako
podmiotu specjalizujacego si¢ w projektowaniu oraz dystrybucji markowej odziezy meskiej i damskie;j
pozycjonowanej w Srednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkow.



Sie¢ sprzedazy grupy kapitatowej Vistula Group S.A. liczy obecnie ponad 230 sklepow o tacznej
powierzchni sprzedazowej liczacej ponad 24 tys. m2. W roku 2009 otwarto 23 nowe salony, z ktérych
czg$¢ powstata w miejsce likwidowanych salonow innych marek prowadzonych dotychczas przez
Spotke na zasadzie franszyzy. W celu ograniczenia poziomu kosztow produkcji w segmencie
odziezowym, poprawy realizowanych marz oraz jego dostosowania do istniejacych mozliwosci
sprzedazy, w 2009 roku Spoétka znaczaco zwigkszala wolumen ustug szwalniczych zlecanych do
starannie dobranych producentéw krajowych oraz zagranicznych, w tym takze z rynku azjatyckiego
1 afrykanskiego, zapewniajacych zachowanie wysokich standardéw jakosciowych.

W 2009 roku Vistula Group S.A. zrealizowata zaktadany cel finansowy jakim byto uzyskanie zysku
netto na poziomie co najmniej 10 min zk. Stanowi to radykalna poprawe w stosunku do wynikéw
uzyskanych w roku 2008, ktére w znaczacym stopniu obcigzone byly odpisami aktualizacyjnymi
utworzonymi w zwiazku z upadlo$cia Galerii Centrum Sp. z 0.0. oraz potencjalnymi roszczeniami z
tytutu porgczen udzielonych przez Vistula Group S.A. na zabezpieczenie jej zobowigzan. Nalezy
podkresli¢, iz skonsolidowany zysk netto za rok 2009 na poziomie 16,9 mln zt uzyskany zostat
pomimo konsolidacji wynikéw za I kwartal 2009 roku z wynikami Galerii Centrum Sp. z 0.0., co
spowodowalo jego obnizenie o kwote 12,8 min zt.

W roku 2010 pomimo obowigzujacych ograniczen inwestycyjnych, ktore zostaly zawarte w ramach
umowy o dlugoterminowe finansowanie, planowane jest uruchomienie 15 nowych salonow o tacznej
powierzchni ponad 1500 m2. Nowe sklepy begda lokalizowane w nowo budowanych centrach
handlowych oraz w atrakcyjnych centrach juz istniejacych, w ktorych dotychczas nie byto
wszystkich czotowych marek Spdtki. Rozwoj sieci, na ktory zostanie przeznaczone w tym roku okoto
5 mln zl, bedzie finansowany ze $rodkéw wlasnych z uwzglednieniem ww. ograniczen
inwestycyjnych oraz zdolno$ci Spotki do generowania dodatnich przeptywdow finansowych.

Planowane na rok 2010 dziatania podporzadkowane bgda pracy organicznej dotyczacej wzmocnienia
grupy kapitatowej Vistula Group poprzez zréwnowazona rozbudowe sieci salondéw firmowych,
poprawe ich wskaznikéw efektywnosci, stabilizacje uzyskiwanych marz detalicznych, sprzedazy
zbednych aktywow, w szczegodlnosci niewykorzystywanych nieruchomos$ci Spélki, utrzymanie
dyscypliny kosztowej przede wszystkim w obszarze kosztow ogdlnego zarzadu oraz sptacie kolejnych
transz zadtuzenia.

Wierzymy, ze druga potowa biezacego roku przyniesie poprawe koniunktury gospodarczej i
polepszenie nastrojow konsumenckich, co w zestawieniu z mocna pozycja rynkowg naszych gtownych
marek oraz rezultatami prowadzonych dzialan restrukturyzacyjnych, pozwoli na dalsza poprawg
wynikow finansowych, co w efekcie przetozy si¢ na wzrost wartosci Spotki, ktérg konsekwentnie
staramy si¢ budowac.

Grzegorz Pilch
Prezes Zarzadu

Krakoéw, dn. 22 marca 2010 roku
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

w tys. zt
Nota
2009 2008 4 kwartat / 2009 4 kwartat /2008

Przychody ze sprzedazy 1,2 332409 289 637 91153 114 755
Koszt wlasny sprzedazy 4 161 263 136 876 42 013 48 979
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 171 146 152 761 49 140 65776
Pozostate przychody operacyjne 1 60 175 881 13 200 212
Zysk ze zbycia niefinansowych 1 1132 1806 729
aktywow trwatych

Koszty sprzedazy 4 126 472 115 372 35759 50 181
Koszty ogolnego zarzadu 4 39424 38 066 8 560 11 499
Strata ze zbycia niefinansowych

. 157

aktywow trwatych

Pozostate koszty operacyjne 4 18 822 101 606 9780 97 458
Z){sk .(strata) na dziatalno$ci opera- 47735 - 99596 8084 - 92 421
cyjnej

Przychody finansowe 1,5 1639 2120 1385 1065
Koszty finansowe 6 26 663 54 856 5130 42 978
Zysk (strata) brutto 22711 - 152 332 4339 - 134 334
Podatek dochodowy 7 -6126 - 650 - 483 490
Zysk (strata) roku obrotowego 28 837 - 151 682 4 822 -134 824
f,{;ec‘;”ia wazona liczba akeji zwy- 103 620 272 81227 708 104 558 975 84 222 403
Srednia wazona rozwodniona liczba 112 904 031 83 854 375 119 615 022 86 849 070
akcji zwyktych

Zysk (strata) na jedng akcje zwykig

- podstawowy 0,28 -1,87 0,05 - 1,60
- rozwodniony 0, 26 -1,81 0,04 -1,55
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

w tys. zt
Nota
2009 2008 4 kwartat / 2009 4 kwartat /2008

Zysk netto roku obrotowego 28 837 -151 682 4 822 -134 824
Inne catkowite dochody, w tym - - - -
Skutki wyceny aktywéw finanso- ) ) i} )
wych dostepnych do sprzedazy

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

Catkowity dochod 28 837 - 151 682 4822 -134 824




SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 31 grudnia 2009 roku

w tys. zt
Nota
2009 2008

Aktywa

Aktywa trwate 459 538 459 275
Wartos¢ firmy 11 242 591 242 348
Inne wartosci niematerialne 12 118 577 118 795
Rzeczowe aktywa trwate 13 63 760 69 846
Nieruchomosci inwestycyjne 14 9688 10 000
Aktywa przeznaczone do sprzedazy - -
Naleznosci diugoterminowe — wptacone kaucje 632 186
Udzialy i akcje 15 6 984 6 986
Inne inwestycje diugoterminowe 16 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 17 302 11 035
Pozostate aktywa trwate 24 - 75
Aktywa obrotowe 175 689 222 141
Zapasy 18 135785 156 712
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 19 821 43 765
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 20 243 410
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 19 652 19744
Inne aktywa krotkoterminowe - 86
Pozostate aktywa obrotowe 24a 188 1424
Aktywa razem 635 227 681 416
Pasywa

Kapitat wtasny 293 257 225 353
Kapitat podstawowy 29 24 541 22 892
Kapitat zapasowy 30 226 349 345019
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 3717 3908




Pozostate kapitaty 33 9813 7323
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 - -2107
Niepodzielony wynik finansowy 34 28 837 - 151 682
Kapitat wtasny razem 293 257 225 353
Zobowiazania diugoterminowe 205 447 18 159
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych - 19
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 1593 4 465
Kredyty i pozyczki diugoterminowe 22 203 854 13675
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 25 1471 1330
Rezerwy dlugoterminowe 28 16 516 126
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 223 434 19 615
Zobowiazania krotkoterminowe 92 267 344 323
Zobowigzania z tytutu leasingu 2741 2943
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 27 52 086 61543
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 22 20 496 277 786
Kroétkoterminowa cze$¢ kredytow i pozyczek diugoterminowych 22 16 944 2 051
Rezerwy krotkoterminowe 28 26 269 92 125
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe razem 118 536 436 448
Zobowiazania razem 341 970 456 063
Pasywa razem 635 227 681 416
Warto$¢ ksiggowa 293 257 225 353
Liczba akcji 111 551 355 103 303 932
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,63 2,18
Rozwodniona liczba akc;ji 119 615 022 105 930 599
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,45 2,13




SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku

w tys. Zt
Kapitat Kapitat | CPUS1Z | Kapital | 2Zyskiza- | (APTel
podstawowy | zapasowy wyceny rezerwowy trzymane razem
Saldo na 01.01.2008 18 275 249 162 4014 1972 19 435 292 858
Zmiany w kapitale wlasnym w 2008 roku
Zmiana wyceny znaku towa-
rowego W. !(ruk pomle’dzy 3379 3379
dniami kolejnych nabyé¢ przy-
padajgca na nabywane akcje
Sprzedaz $rodkow trwatych 107 -107
Podziat zysku netto 21 541 -21541
Zysk (Strata) netto za rok - 151682 - 151682
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 1972 1972
Emisja akcji 4617 74209 78 826
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2008 22 892 345019 3908 7323 -153 789 225 353
Korekta btedu podstawowego
Zmiana zasad rachunkowosci
Saldo na 31.12.2008 po 22 892 345019 3908 7323|  -153789 225353
korekcie
Saldo na 01.01.2009 22 892 345019 3908 7323 -153 789 225 353
Zmiany w kapitale wlasnym w 2009 roku
Sprzedaz Srodkow trwatych 191 - 191
Podziat zysku netto - 153 789 153 789
Zysk (Strata) netto za rok 28 837 28 837
obrotowy
Wycena programu opcyjnego 2490 2490
Emisja akcji 1649 34928 36 577
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2009 24 541 226 349 3717 9813 28 837 293 257




SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2009 roku

w tys. zt
Nota
2009 2008
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) netto 28 837 - 151682
Korekty:
Amortyzacja 16 118 11973
Utrata warto$ci $rodkéw trwatych - -
Utrata warto$ci firmy - -
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug warto$ci go- ) )
dziwej
Odpis ujemnej wartoéci firmy w rachunek zyskoéw i strat za rok biezacy - -
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych - -
Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych - -
Zysk (strata) na inwestycjach -1132 - 2206
Koszty z tytutu odsetek 22 475 16 898
Zmiana stanu rezerw -49 325 84 418
Zmiana stanu zapasow 20927 - 63978
Zmiana stanu naleznosci 21947 4738
tZ(,)nvzliana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- -12832 52 899
IonpnC?i)korekty (otrzymane odsetki i dywidendy, podwyzszenie kapitatu, wycena 7060 63 897
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 54 075 16 957
Podatek dochodowy zaptacony - -12774
Odsetki zaptacone - 22475 - 16 898
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 31600 -12715
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 48 919
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych - -
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 86 80
Whplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy - -




Wplywy ze sprzedazy jednostek zaleznych - 38
Whplywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych - -
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych 3787 5654
Whplywy z tytutu zaliczki na sprzedaz nieruchomosci - 1800
Whplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych - -
Whptywy z tytutu udzielonych pozyczek - -
Wptywy z tytutu transakcji skarbowych - -
Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu - -
Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy - -
Nabycie wartosci niematerialnych -3675 - 2968
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych - 14 691 -13 059
Nabycie aktywoéw finansowych w jednostkach zaleznych - -
Nabycie spétki W.Kruk - - 295290
Woydatki z tytutu udzielonej pozyczki spétkom zaleznym - - 7440
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -14 445 - 310 266
Przeptywy srodkéw pienigeznych z dziatalnosci finansowej
Whplywy netto z emisji ak01.| (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapita- 36578 45 694
towych oraz doptat do kapitatu
Whplywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 7 046 298 430
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papieréw wartosciowych z } )
mozliwo$cig zamiany na akcje
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - -
Sptaty kredytdéw i pozyczek - 57957 - 52 051
Ptatno$ci zobowigzan z tytutlu uméw leasingu finansowego -2914 -2408
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -17 247 289 665
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow pienieznych i ekwiwa-
A PR -92 -33316
lentéw srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 19744 53 060
Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych -8 81
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 19 652 19 744
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,, Inne korekty” w kwocie 7 060 tys. zt. sktada sie:
—  podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 2490 tys. zt.
— odpis aktualizujacy $rodki trwate , likwidacja (leasing kapitat ) i WNiP 4 617 tys. zi.
— otrzymane odsetki 48 tys. zh.
- wycena udziatow 1 tys. zt.

Razem:

7 060 tys. zi.




INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE
1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spétka Akcyjna (,Spétka”) z siedzibg w Krakowie, ul. Starowislna 48, kod:
31-035.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmieécia, XI Wydziat Go-
spodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spétki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest:
— sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

— sprzedaz detaliczna wyrobow jubilerskich, w tym zegarkow (52.48 G)

— produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

— produkcja artykutdéw jubilerskich i podobnych (nr kodu 36.22)

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

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

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

1.2 Skiad Zarzadu i Rady nadzorczej

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Aldona Sobierajewicz Wiceprezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 31 grudnia 2009 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31grudnia 2009 roku sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej



W okresie od 31 grudnia 2009 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finanso-
wego skfad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.

1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez
Zarzad Spétki w dniu 22 marca 2010 roku.

1.4 Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospo-
darczej przez Spotke w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od
dnia, na ktdéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 31 grudnia 2009 roku. W opinii zarza-
du na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki wskazujace na za-
grozenie kontynuacji dziatalnosci Spotki w dajacej sie przewidziec przysztosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papieréow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.
U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259).

Sprawozdanie finansowe za 2009 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynarodo-
wych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie
Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymoga-
mi ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694
z pOzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje wartosci godzi-
wej za wyjatkiem pozycji rzeczowych aktywdw trwatych, wartosci niematerialnych wycenianych
wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentu-
alnych odpiséw amortyzacyjnych oraz odpiséw z tytutu utraty wartosci.

Sprawozdanie finansowe za 2009 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokragleniem
do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku i
na dzien 31 grudnia 2009 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne
dane finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku i na dzien 31
grudnia 2008 roku.

Dane porownywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Sprawozdanie finansowe za 2009 rok, jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty obejmujq dane
dotyczace wytacznie Spotki jako jednostki sporzadzajacej samodzielne sprawozdanie. W sktad
przedsiebiorstwa Spotki nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne spra-
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wozdania finansowe. Emitent jest jednostkgq dominujacg oraz sporzadza skonsolidowane spra-
wozdanie finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spotki dokonania szacunkéw,
ocen oraz przyjecia zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na
prezentowane kwoty aktywdw i pasywow oraz kosztdw i przychoddw. Szacunki i zatozenia sg
dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w oparciu o inne czynniki
uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan tworzq podstawe do dokony-
wania szacunkdw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywoéw i pasywow, ktérych nie
mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych Zzrédet. Zasadno$¢ powyzszych szacunkdw i
zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkdéw s ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmian w przyjetych
szacunkach, pod warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktdrym
dokonano zmian i w okresach nastepnych (ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zardw-
no okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2009 roku, w ktdrym nie miato miejsca
pofaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowosci stosowane
byty w sposob ciagty i sq one zgodne z zasadami rachunkowos$ci stosowanymi w ostatnim
rocznym sprawozdaniu finansowym.

Z dniem 1 stycznia 2009 roku weszty w zycie zmiany do MSR/MSSF. W niniejszym sprawozda-
niu finansowym uwzgledniono zmiany w MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”.

Za wyjatkiem kwestii opisanej powyzej, w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009
roku nie dokonano w Spdtce zmiany przyjetych zasad rachunkowosci i sposobéw sporzadzania
sprawozdania finansowego. Przyjete przez Spdtke zasady rachunkowosci stosowane byty w
sposob ciggly w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w sprawozdaniu finanso-
wym.

W oparciu o postanowienia MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i
korygowanie btedow” Spdtka dokonata retrospektywnego przeksztatcenia danych dotyczacych
wczesniejszych okresdéw (skorygowanie danych poréwnawczych lat ubiegtych). Przeksztatcenie
danych retrospektywnie zostato dokonane w zwigzku z korektg btedu poprzednich okreséw.
Wptyw korekt na poszczegdlne pozycje rachunku zysku i strat oraz bilansu zostat przedstawio-
ny w nocie 43 do niniejszego sprawozdania finansowego.

Z uwagi na ostateczne rozliczenie prowizorycznej wartosci firmy, ktére zostato przedstawione
W rocznym sprawozdani finansowym za 2008 rok, dane poréwnywalne dotyczace ubiegtego
roku zawierajg odpowiednie korekty retrospektywne uwzgledniajace to rozliczenie. Prezento-
wane dane liczbowe zapewniajg porownywalno$¢ sprawozdania biezacego okresu z danymi
okresu poprzedzajacego.

Nowe standardy i interpretacje oraz zmiany do standardow lub interpretacji, ktore
nie sq jeszcze obowiazujace i nie zostaly wczesniej zastosowane:

Ponizsze standardy (interpretacje) wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Ra-
chunkowosci (Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej) na
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dzien 31 grudnia 2009 roku nie weszty jeszcze w zycie:

- Zmiany do MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji, MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do sprzeda-
zy oraz dziatalno$¢ zaniechana oraz MSSF 8 Segmenty operacyjne obowiazujace dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie po lub 1 stycznia 2010 roku, na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania finansowego zmiany do powyzszych standarddéw nie zostaty zatwierdzone przez
Komisje Europejska;

- Zmiany do MSR 7 Rachunek Przeptywow Pienieznych, MSR 17 Leasing, MSR 36 Utrata warto-
$ci aktywow obowigzujace dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po lub 1 stycznia 2010
roku; na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego zmiany do powyzszych
standarddw nie zostaty zatwierdzone przez Komisje Europejska;

- Zmiany do MSR 24 Ujawnienie informacji na temat podmiotow powigzanych obowigzujace
dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie po lub 1 stycznia 2011 roku, na dzien sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego zmiany do MSR 24 nie zostaty zatwierdzone przez Ko-
misje Europejska;

- Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja obowigzujaca dla okresdéw rocznych
rozpoczynajacych sie po lub 1 lutego 2010 roku, na dzien sporzadzenia niniejszego spra-
wozdania finansowego zmiany do MSR 32 nie zostaly zatwierdzone przez Komisje Euro-
pejska;

- MSSF 9 Instrumenty Finansowe obowigzujacy dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po
lub 1 stycznia 2013 roku, na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego MSSF
9 nie zostat zatwierdzony przez Komisje Europejska.

Pozostate standardy i interpretacje, ktore nie weszty w zycie (nie wymienione teraz w spra-
wozdaniu finansowym) nie sg istotne z punktu widzenia dziatalnosci Spétki. Spotka nie skorzy-
stata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania standardéw i interpretacji, ktére zostaty za-
twierdzone przez Unie Europejska, ale weszty lub wejdg w zycie dopiero po dniu bilansowym.

Spdtka jest obecnie w trakcie analizy wymogdw i zmian w standardach w celu dokonania od-
powiednich ujawnien w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych za 2010 rok i lata kolejne,
jednakze nie przewiduje sie, aby wprowadzenie zmienionych standardéw oraz interpretacji
miato istotny wptyw na stosowane przez Spotke Vistula Group S.A. zasady rachunkowosci."

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

3.1 Transakcje w walutach obcych

W ciqgu roku transakcje w walucie obcej Spdtka ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, stosu-
jac do przeliczenia kwoty wyrazonej w walucie obcej Sredni kurs NBP obowigzujacy na dzien
zawarcia transakcji uznajac go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu
$redniego kursu NBP na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne
wyceniane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy zasto-
sowaniu kursu wymiany z dnia transakcji oraz pozycje niepieniezne wyceniane w wartosci go-
dziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kurséw wymiany, ktére
obowigzywaty w dniu, na ktdry wartos¢ godziwa zostata ustalona.
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Réznice kursowe powstajace z tytutu rozliczania pozycji pienieznych lub z tytutu przeliczania
pozycji pienieznych po kursach innych niz te, po ktdérych zostaty one przeliczone w momencie
ich poczatkowego ujecia w danym okresie lub w poprzednich sprawozdaniach finansowych,
ujmowane sq w wyniku finansowym okresu, w ktérym powstaja, jako przychody lub koszty
finansowe.

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

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

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajq ujete w wyniku finan-
sowym, wszystkie elementy tych zyskéw lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmowane
zostajg w wyniku finansowym.

3.2 Instrumenty finansowe
Klasyfikacja instrumentow finansowych

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

Instrumenty finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:

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

- pozyczki i naleznosci

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

- zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw 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 sq wedtug wartosci go-
dziwej.

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 zyskéw i strat).

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci
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Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach
i ustalonym terminie wymagalnosci, ktdre Spotka zamierza i jest w stanie utrzymac do terminu
wymagalnosci.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg w wysokosci zamortyzowa-
nego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

W kategorii tej ujmuje sie przede wszystkim aktywa finansowe nie majace ustalonego terminu
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 sg notowane na aktywnym rynku.

Pozyczki i naleznosci o terminie wymagalnosci nie przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bilan-
sowego zaliczane sq do aktywow obrotowych. Pozyczki i naleznosci sq wyceniane w wysokosci
zamortyzowanego koszty przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej.

Pozostate zobowigzania finansowe

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

Utrata wartosci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Spodtka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty wartosci
sktadnika aktywéw finansowych lub grupy aktywow finansowych. Sktadnik aktywéw finanso-
wych lub grupa aktywdw finansowych utracity wartos¢, a strata z tytutu utraty wartosci zostata
poniesiona wtedy i tylko wtedy, gdy istniejq obiektywne dowody utraty wartosci wynikajace z
jednego lub wiecej zdarzen majacych miejsce po poczatkowym ujeciu sktadnika aktywdéw a
zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na oczekiwane przyszte przeptywy pie-
niezne, wynikajace ze sktadnika aktywdw finansowych lub grupy aktywéw finansowych, kto-
rych wiarygodne oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowoddw utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych lub grupy aktywoéw
zalicza sie uzyskane przez posiadacza sktadnika aktywow informacje, dotyczace nastepujacych
zdarzen powodujacych straty: znaczace trudnosci finansowe dituznika, wystapienie na droge
saqdowq przeciwko dtuznikowi, zaniku aktywnego rynku na dany sktadnik aktywow finansowych
ze wzgledu na trudnosci finansowe; informacji na temat znaczacych negatywnych zmian maja-
cych miejsce w Srodowisku technologicznym, rynkowym, gospodarczym, prawnym lub innym,
w ktorym dziata wystawca instrumentu.

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

Naleznosci i pozyczki oraz aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wycenia-
ne w zamortyzowanym koszcie poddawane sg na kazdy dzien bilansowy indywidualnym testom
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pod katem wystgpienia przestanek wskazujacych na utrate wartosci. Jesli wystepujg przestanki
wskazujgce na mozliwos¢ utraty wartosci dokonywany jest odpis aktualizujacy. Kwota odpisu
jest ustalana jako réznica pomiedzy wartoscig bilansowa aktywow, a wartoscig biezaca osza-
cowanych przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych efektywng stopq procentowq
dla tych aktywoéw. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskow i
strat.

3.3 Aktywa trwale przeznaczone do sprzedazy.

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

Warunkiem zaliczenia aktywow do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wy-
sokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywoéw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifi-
kowania a takze dostepnosc¢ tych aktywdw do natychmiastowej sprzedazy.

3.4 Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spotke nieruchomosci w celu osiggniecia przychoddw z dzierzawy, czyn-
szow lub przyrostu ich wartosci wyceniane sa na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosz-
tu wytworzenia), na dzien bilansowy wyceniane sa w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia,
pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie i zakumulowane odpisy aktualizujace z tytutu
utraty wartosci.

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

3.5 Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do pro-
dukgji, dostarczania produktéw i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione zosta-
ty na dzien poczatkowego ujecia w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

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

Srodki trwate amortyzowane sg metodaq liniowg, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania
dla poszczegolnych grup srodkéw trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfi-
kacji na kazdy dzien bilansowy. Grunty nie sg amortyzowane.

Dla poszczegolnych grup rzeczowych aktywow trwatych przyjeto okresy uzytkowania w naste-
pujacych 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 odpiséw amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomnigejszona o jego war-
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tos¢ koncowa. Amortyzacje zaprzestaje sie, gdy Srodek trwaty zostaje zaklasyfikowany jako
dostepny do sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidencji bilansowej na skutek likwidacji,
sprzedazy, badz wycofania (w zaleznosci ktore ze zdarzen wystapi najpierw).

Wartos¢ bilansowa $rodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty wartosci do wysokosci
jego wartosci odzyskiwanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego $rodka jest wyzsza od jego osza-
cowanej wartosci odzyskiwanej.

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

Koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji
i napraw, obcigzajg koszty okresu, w ktdrym zostaty one poniesione.

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

Wartos¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz
korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie réwnej wartosci optat leasin-
gowych (optaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione optaty leasingowe w okresie spra-
wozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w wielkosci rownej ra-
tom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty finanso-
we okresu.

3.6 Wartosc firmy

Wykazana jako sktadnik aktywow na dzien nabycia wartos¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny na-
bycia nad wartosciq godziwg nabytych aktywoéw, pasywdw i zobowigzan warunkowych nabyte-
go 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 testéw utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w ra-
chunku zyskéw i strat i nie podlega pdzniejszej korekcie.

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

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

3.7 Inne wartosci niematerialne

Inne wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sgq aktywowane wedtug
ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji
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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 sku-
mulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang kwote odpiséw aktualizujacych z
tytutu utraty wartosci.

Skfadniki wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania sq amortyzowane meto-
da liniowa. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegaja weryfikacji na kazdy dzien bilansowy.

Sktadniki wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania (znaki towarowe) nie
podlegaja amortyzacji. Warto$¢ sktadnikdw o nieokresSlonym okresie uzytkowania podlega te-
stom na trwatg utrate wartosci na kazdy dzien bilansowy.

Wartosci niematerialne o okreSlonym okresie uzytkowania umarzane sa metoda liniowa przez
okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi przecietnie 5 lat.

3.8 Udzialy i akcje

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

3.9 Utrata wartosci aktywow niefinansowych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujgcych na mozliwos$¢ utraty wartosci posiadanych
sktadnikow rzeczowego majatku trwatego, wartosci niematerialnych oraz wartosci firmy prze-
prowadzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpisdw aktualizujgcych obnizajg
wartos¢ bilansowg aktywu, ktorego dotycza i odnoszone sq w rachunek zyskéw i strat.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujq
kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia
odnoszone sg w rachunek zyskow i strat.

Wysoko$¢ odpisow aktualizujacych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadni-
kédw nad ich wartoscig odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepuija-
cych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej.

Niefinansowe aktywa (oprdécz wartosci firmy), od ktorych dokonano wczesniej odpiséw aktuali-
zujacych testowane sq na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek wskazuja-
cych na mozliwos¢ odwrdcenia wczesniej dokonanego odpisu. Skutki odwrdcenia odpiséw ak-
tualizujgcych odnoszone sg w rachunek zyskdéw i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizaja-
cych kapitat z aktualizacji wyceny, ktore korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych jego
obnizen.

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

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze skitadnikow zapaséw do jego aktualnego
miejsca wyceniane sg W nastepujacy sposob:
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- 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 technicznego 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 towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobdw gotowych jest wyzszy
niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktére kory-
gujq pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w
toku zwyktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia pro-
dukgji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.11 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin 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 dtuznikdw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych na-
leznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w najblizszym
czasie nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sq w ciezar ra-
chunku zyskow i strat w koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci korygu-
ja koszty sprzedazy.

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

3.12 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmuja $rodki pieniezne w banku i kasie
oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczajagcym trzech
miesiecy.

Saldo $rodkdéw pienieznych w rachunku przeptywow pienieznych sktada sie z okreslonych po-
wyzej Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o niesptacone kredyty w ra-
chunkach biezacych.

3.13 Kapitaly
Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze
sadowym.
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Kapitat zapasowy

Na warto$¢ prezentowang w pozycji Kapitat Zapasowy sktadajq sie:

— premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich wartos¢ nominalng, pomniejszona
0 koszty emisji,

— kwoty zyskéw z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen
Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny

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

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji