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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
Nota
2013 2012 4 kwartat / 2013 4 kwartat / 2012
Przychody ze sprzedazy 1,2 352 871 347 493 107 837 103 806
Koszt whasny sprzedazy 4 162 935 169 716 46 839 47 538
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 189 936 177777 60 998 56 268
Pozostate przychody operacyjne 1 16 956 8671 283 3533
Z){sk ze zbycia niefinansowych akty- 1 6 364 4
wow trwatych
Koszty sprzedazy 4 126 718 124 532 35843 34 345
Koszty ogoinego zarzadu 4 34 880 33678 8882 9107
Strata'ze zbycia niefinansowych 209 i 69 i
aktywdw trwalych
Pozostate koszty operacyjne 4 8544 7325 1149 2070
ﬁgjsk (strata) na dziatalno$ci operacyj- 36 541 27977 15338 14 283
Przychody finansowe 1,5 38 815 1536 538 415
Koszty finansowe 6 17 552 20 862 2678 5163
Zysk (strata) brutto 57 804 7951 13198 9535
Podatek dochodowy 7 10 026 -3141 2743 1891
szsk (strata) netto roku obrotowe- 47778 11092 10 455 7 644
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 145 587 652 118 256 627 173 861 625 133 861 625
Srednia wazona rozwodniona liczba 155 024 652 128 619 129 183 298 625 145 896 741
akcji zwyktych
Zysk (strata) na jedng akcje zwyklg
- podstawowy 0,33 0,09 0,06 0,06
- rozwodniony 0,31 0,09 0,06 0,05
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
w tys. zt
Nota Ci
2013 2012 4 kwartat / 2013 4 kwartat / 2012
Zysk (strata) netto roku obrotowego 47778 11 092 10 455 7644
Inne catkowite dochody, w tym -
Skutki wyceny aktywdw finansowych i
dostepnych do sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z
pozycjami prezentowanymi w innych -
catkowitych dochodach
Catkowity dochdd 47778 11 092 10 455 7644
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
na dzien 31 grudnia 2013 roku

w tys. zt
Nota
2013 2012

Aktywa

Aktywa trwate 418 894 430 069
Warto$¢ firmy 1 242 591 242 591
Inne wartosci niematerialne 12 114 966 115558
Rzeczowe aktywa trwate 13 39010 39 657
Nieruchomo$ci inwestycyjne 14 5069 5168
Aktywa przeznaczone do sprzedazy -
Naleznosci dtugoterminowe 19 913 1259
Udziaty i akcje 15 6179 6179
Inne inwestycje dtugoterminowe 16 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 10 098 19653
Pozostate aktywa trwate 24 64 -
Aktywa obrotowe 186 129 188 603
Zapasy 18 154 260 157 402
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 12 676 16 790
Udzielone pozyczki krétkoterminowe 20 1000 -
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 21 17 669 13929
Inne aktywa krétkoterminowe -
Pozostate aktywa obrotowe 24a 524 482
Aktywa razem 605 023 618 672
Pasywa

Kapitat wtasny 404 406 324728
Kapitat podstawowy 29 37003 29003
Kapitat zapasowy 30 305001 270 157
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 -
Pozostate kapitaty 33 14 624 14 476
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 -
Niepodzielony wynik finansowy 34 47778 11092
Kapitat wtasny razem 404 406 324728
Zobowiazania dtugoterminowe 119 399 148 623
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Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 64 -
Zobowigzania z tytutu leasingu 26 335 215
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 22 - 148 408
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych (obligacje) 119 000 -
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 545 960
Rezerwy dtugoterminowe 28 167 12 560
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe razem 120 111 162 143
Zobowiazania krotkoterminowe 76 195 125 547
Zobowigzania z tytutu leasingu 95 66
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 27 65 600 67 866
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 22 - -
Krétkoterminowa czes$¢ kredytow i pozyczek diugoterminowych 22 - 7514
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartociowych (obligacije) 10 500 50 101
Rezerwy krétkoterminowe 28 4311 6 254
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe razem 80 506 131 801
Zobowiazania razem 200 617 293 944
Pasywa razem 605 023 618 672
Warto$¢ ksiegowa 404 406 324728
Liczba akcji 173 861 625 133 861 625
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,33 2,43
Rozwodniona liczba akcji 183 298 625 143 298 625
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 2,21 2,27
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

w tys. Zt

Kapital Kapital Kapitalz | o it Zyski e

podstawowy zapasowy e rezerwowy zatrzymane ST

wyceny razem
Saldo na 01.01.2012 24541 258 027 14 329 -998 295 899

Zmiany w kapitale wtasnym w 2012 roku
Sprzedaz $rodkow trwatych -
Podziat zysku netto -998 998 -
tZg:;; (Strata) netto za rok obro- 11092 11092
Wycena programu opcyjnego 147 147
Emisja akcji 4 462 13128 17 590
Wyemitowane opcje na akcje -
Inne -
Saldo na 31.12.2012 29003 270 157 14 476 11092 324728
Korekta btedu podstawowego -
Zmiana zasad rachunkowo$ci -
rsealigi‘; ha 31.12.2012 po ko- 29003 270 157 14476 11092 324728
Saldo na 01.01.2013 29003 270 157 14 476 11092 324728
Zmiany w kapitale wtasnym w 2013 roku

Sprzedaz $rodkow trwatych -
Podziat zysku netto 11092 -11092 -
tZg:;; (Strata) netto za rok obro- 47778 47778
Wycena programu opcyjnego 148 148
Emisja akcji 8000 23752 31752
Wyemitowane opcje na akcje -
Inne -
Saldo na 31.12.2013 37003 305 001 14 624 47778 404 406
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 grudnia 2013 roku

w tys. zt
Nota
2013 2012
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) netto 47778 11092
Korekty:
Amortyzacja 10 155 11016
Utrata warto$ci $rodkow trwatych -
Utrata wartosci firmy -
Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartoci godziwe; -
Odpis ujemnej warto$ci firmy w rachunek zyskéw i strat za rok biezacy -
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych -
Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych -
Zysk (strata) na inwestycjach 209 -6 364
Koszty z tytutu odsetek 11 867 17 468
Zmiana stanu rezerw -14 751 -8491
Zmiana stanu zapaséw 3142 -9490
Zmiana stanu naleznosci 3947 4615
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytéw 9541 -3002
Inne korekty (otrzymane odsetki i dywidendy, podwyzszenie kapitatu, wycena opcji) -38512 108
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 33376 16 952
Podatek dochodowy zaptacony -
Odsetki zaptacone -11 867 -17 468
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej 21509 -516
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 20 105
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych -
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy -
Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu -
Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy -
Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych 2 2
Wplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych -
Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 682 16 847
Wplywy z tytutu zaliczki na sprzedaz nieruchomosci -
Wplywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych -
Wptywy z tytutu udzielonych pozyczek -
Wptywy z tytutu transakcji skarbowych -
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Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu - -

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy - -

Nabycie warto$ci niematerialnych -149 -310

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -9095 -6476

Nabycie aktywdw finansowych w jednostkach zaleznych - -

Nabycie spotki W.Kruk - -

Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spotkom zaleznym - -

Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 8540 10 168

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowe;j

Wplywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitatowych

oraz doptat do kapitatu 171752 17590
Wplywy z tytutu zaciagniecia kredytow i pozyczek 20670
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych oraz papierow wartosciowych z mozliwo- i
$cig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli - -
Sptaty kredytow i pozyczek -119 255 -44 528
Wykup dtuznych papieréw warto$ciowych - 60 500 -
Wydatki z tytutu udzielonej pozyczki spéice zaleznej -1000 -
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -226 -152
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -9229 - 6420
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu Srodkéw pienieznych i ekwiwalentow

. L 3740 3232
Srodkow pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 13929 10 697
Zmiana stanu $rodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych 3 1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 21 17 669 13929
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” w kwocie - 38 512 tys. zt. sklada sie:
— podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcii - 148 tys. zt.
— $rodki trwate - odpis aktualizujacy - likwidacje - - 187 tys. zt.
— otrzymane odsetki - - 20 tys. zt.
— zysk/strata na sprzedazy udziatéow - -21tys. zt.
— umorzenie kredytow - - 38 451 tys. zt.
Razem: - - 38 512 tys. zt.
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INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. INFORMACJE OGOLNE

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

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

Spdtka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, Xl Wydziat Gospodarczy Krajo-

wego Rejestru Sgdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalno$ci Spétki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalno$ci (PKD) jest:

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

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

— produkcja pozostatej odziezy wierzchniej (PKD 14.13 Z)

— produkcja wyrobdw jubilerskich i podobnych (PKD 32.12.2)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktorego nastepca prawnym jest Spdtka Vistula Group S.A.
mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu 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 pafnstwowego w Jednoosobowg Spétke Skarbu Parstwa.
Spdtka jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Debiut gietdowy spotki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

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

Zarzad

Na dziert 31 grudnia 2013 roku sktad Zarzadu Vistula Group S.A. byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Radostaw Jakociuk Wiceprezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 31 grudnia 2013 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31 grudnia 2013 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- llona Malik Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
- Michat Mierzejewski Czionek Rady Nadzorczej

- Artur Jedrzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Czionek Rady Nadzorczej

- Grzegorz Wojtowicz Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 31 grudnia 2013 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej Vistula Group S.A. nie ulegt zmianie.
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1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez Zarzad Spotki w dniu
20 marca 2014 roku.

1.4 Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez Spétke
w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktory sporzadzono sprawoz-
danie finansowe, tj. 31 grudnia 2013 roku. W opinii zarzadu na dzien podpisania sprawozdania finansowego nie
istnieja przestanki wskazujace na zagrozenie kontynuaciji dziatalnosci Spotki w dajacej sie przewidzie¢ przyszio-
Sci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Ministra Finanséw z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
row wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pan-
stwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z p6zniejszymi zmianami).

Sprawozdanie finansowe za 2013 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unig Europejska (UE), a w zakresie nieure-
gulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowo-
§ci (Dz. U. z 2013, poz. 330, z p6zniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu 0 koncepcje warto$ci godziwej za wyjatkiem
pozycji rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztow
poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpisow amortyzacyjnych oraz odpisow z
tytutu utraty warto$ci.

Sprawozdanie finansowe za 2013 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysie-
cy (tys. zt).

Sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku i na dzief 31 grud-
nia 2013 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Pordwnywalne dane finansowe prezentowane sg
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku i na dzien 31 grudnia 2012 roku.

Dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo-
§ci Finansowej (MSSF).

Zaprezentowane dane finansowe Spétki na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz za okres dwunastu miesiecy zakon-
czony tg datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport z badania sg zataczone do niniejszego
sprawozdania. Poréwnywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2012 roku zawarte w niniejszym sprawozda-
niu finansowym podlegaty badaniu audytora w sprawozdaniu za 2012 rok.”

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych w zakresie jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2013 rok byta Spétka PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentéw Sp. z 0.0., z
ktdra w dniu 10 lipca 2013 roku zostata zawarta umowa na badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych w zakresie jed-
nostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2012 rok byta réwniez spétka PRO AUDIT Kan-
celaria Biegtych Rewidentow Sp. z 0.0.. Laczne wynagrodzenie, wynikajace z zawartych uméw za przeglad i
badanie sprawozdan finansowych za 2013 rok wyniosto 58 tys. zt. i za 2012 rok wyniosto 58 tys. zt. Ponadto w
dniu 21pazdziernika 2013 roku zostata zawarta umowa na weryfikacje sprawozdania finansowego spétki za |l
kwartat 2013 roku, wynagrodzenie za ustuge wyniosto 18 tys. zt.

Sprawozdanie finansowe za 2013 rok, jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty obejmuja dane dotyczace wytacz-
nie Spotki jako jednostki sporzadzajacej samodzielne sprawozdanie. W sktad przedsigbiorstwa Spétki nie wcho-
dzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe. Emitent jest jednostkg domi-
nujacq oraz sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spotki dokonania szacunkéw, ocen oraz przy-
jecia zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane kwoty aktywoéw i
pasywOw oraz kosztéw i przychodow. Szacunki i zatozenia sg dokonywane na bazie dostepnych danych histo-
rycznych a takze w oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wiasciwe. Wyniki tych dziatan two-
rzg podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do warto$ci bilansowych aktywéw i pasywéw, ktérych
nie mozna jednoznacznie okre$li¢ na podstawie innych zrodet. Zasadnos¢ powyzszych szacunkow i zatozen jest
weryfikowana na biezgco.

Korekty dotyczace szacunkéw sg ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmian w przyjetych szacunkach, pod
warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktorym dokonano zmian i w okresach nastep-
nych (ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okresow nastepnych.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2013 roku, w ktérym nie miato miejsca potaczenie spotek.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku nie dokonano w Spétce zmiany przyjetych zasad
rachunkowosci i sposobéw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Spétke zasady rachunko-
wosci stosowane byly w sposob ciagty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w sprawozdaniu
finansowym.

W 2013 roku Spétka nie dokonata zmian okre$lonych postanowieniami MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany
wartosci szacunkowych i korygowanie bteddw’, w zwigzku z tym nie przeksztatcano retrospektywnie danych
dotyczacych wcze$niejszych okresow.

Uwzglednienie standardow, zmian w standardach rachunkowosci oraz interpretacji obowiazujacych na
dzien 1 stycznia 2013 roku.

Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2013

- Zmiany do MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”: Prezentacja pozycji pozostatych catkowitych
dochoddéw - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2012 roku lub pézniej;

- Zmiany do MSR 12 ,Podatek dochodowy”: Realizacja podatkowa aktywow — majace zastosowanie dla okre-
soOw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2012 roku lub pozniej — w UE majace zastosowanie naj-
pdzniej dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub péznej;

—  Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Poprawki do rachunkowosci $wiadczen po okresie zatrud-
nienia, zatwierdzone przez UE w dniu 5 czerwca 2012 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocz-
nych rozpoczynajacych sig 1 stycznia 2013 roku lub po tej dacie)

- MSSF 13 ,Wycena wedtug wartosci godziwej” — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynaja-
cych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub pozniej;

— Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe”: ujawnianie informacji: Kompensowanie aktywow finansowych i
zobowigzan finansowych - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sig dnia 1 stycznia
2013 roku lub pozniej;

- Zmiany do r6znych standardoéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2009-2011)” — dokonane zmiany w ramach proce-
dury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSR 1, MSR 16, MSR 32 oraz MSR 34) ukie-
runkowane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodno$ci i uscislenie stownictwa, zatwierdzone w UE w dniu 27
marca 2013 roku (obowigzujace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2013
lub po tej dacie)

Wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretacji nie wptyneto istotnie na stosowane przez Spotke zasa-
dy (polityke) rachunkowosci.

Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly

w Zycie

- MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub pozniej — w UE majacy zastosowanie najpdzniej dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdznie;j.
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- MSSF 11 ,Wspdlne przedsiewziecia” — majacy zastosowanie dla okresdéw rocznych rozpoczynajacych sie
dnia 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — w UE majacy zastosowanie najpozniej dla okreséw rocznych rozpo-
czynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pozniej.

— MSSF 12 ,Ujawnianie informacji na temat udziatéw w innych jednostkach” — majacy zastosowanie dla okre-
sOw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub p6zniej — w UE majacy zastosowanie naj-
pdzniej dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdzniej.

— Zmiany do MSSF 10, MSSF 11 i MSSF 12 ,Przepisy przej$ciowe” — majace zastosowanie dla okresow rocz-
nych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — w UE majacy zastosowanie najp6zniej dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdzniej;

— MSR 27 ,Jednostkowe sprawozdania finansowe” — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczyna-
jacych sie dnia 1 stycznia 2013 lub pdzniej — w UE majacy zastosowanie najpdzniej dla okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pozniej;

- MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspolne przedsiewziecia” — majacy zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej — w UE majacy zastosowanie
najpézniej dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdzniej;

- Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja: Kompensowanie aktywéw finansowych i zobowig-
zan finansowych” - majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2014
roku lub pdzniej;

- Zmiany do MSSF 10, MSSF 12 oraz MSR 27 ,Jednostki inwestycyjne” (opublikowane dnia 31 pazdziernika
2012 roku) — majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2014 roku;

— Zmiany do MSR 36 ,Utrata wartosci aktywéw: Ujawnianie wartosci odzyskiwalnej aktywow niefinansowych”
(opublikowane dnia 29 maja 2013 roku) — majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
dnia 1 stycznia 2014 roku lub pdzniej;

- KIMSF 21 ,Optaty publiczne” (opublikowana w dniu 20 maja 2013 roku). KIMSF 21 to interpretacja MSR 37
Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe — majaca zastosowanie dla okreséw rocznych roz-
poczynajacych sie dnia 1 stycznia 2014 roku lub pozniej;

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

Spotka jest obecnie w trakcie analizy wymogéw i zmian w standardach w celu dokonania odpowiednich ujawnien
w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym za rok obrotowy 2013 i lata kolejne, jednakze nie przewiduje sie, aby
wprowadzenie zmienionych standardéw oraz interpretacji miato istotny wptyw na stosowane przez Spétke Vistula
Group S.A. zasady rachunkowo$ci.

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

3.1  Transakcje w walutach obcych

W ciagu roku transakcje w walucie obcej Spdtka ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, stosujac do przeliczenia
kwoty wyrazonej w walucie obcej $redni kurs NBP obowigzujacy na dzienh zawarcia transakcji uznajac go za na-
tychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pienigzne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu $redniego kursu
NBP na dzien bilansowy uznajac go za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne wyceniane wedtug kosztu histo-
rycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu kursu wymiany z dnia transakcji oraz
pozycje niepieniezne wyceniane w wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu
kurséw wymiany, ktére obowigzywaty w dniu, na ktory wartos¢ godziwa zostata ustalona.

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

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, rdznice kursowe ujete w kazdym z naste-
pujacych okreséw, az do czasu rozliczenia transakciji ustala sie na podstawie zmian kurséw wymiany, ktére miaty
miejsce w kazdym kolejnym okresie.
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W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete bezposrednio w kapitale wtasnym,
wszystkie elementy tych zyskow lub strat, dotyczace rdznic kursowych, ujmowane zostaja bezposrednio w kapita-
le wiasnym.

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

3.2  Instrumenty finansowe

Klasyfikacja instrumentow finansowych

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

Instrumenty finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii:

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

- pozyczki i nalezno$ci

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno$ci

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

- zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
- pozostate zobowigzania finansowe

- instrumenty pochodne zabezpieczajace

Aktywa i zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat

Grupa ta obejmuje aktywa i zobowigzania przeznaczone do obrotu. Aktywa i zobowigzania zaliczane sq do tej
kategorii, jesli zostaty nabyte w celu sprzedazy w krétkim terminie.

Aktywa i zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu wyceniane sq wedtug wartosci godziwe;j.

Zyski i straty na sktadniku aktywdw i zobowigzan finansowych zaliczanych do grupy wykazuje sie w rachunku
zyskow i strat w okresie, w ktorym powstaty (wycena w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat).

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatno$ciach i ustalonym termi-
nie wymagalnosci, ktore Spotka zamierza i jest w stanie utrzyma¢ do terminu wymagalno$ci.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno$ci wyceniane sg w wysoko$ci zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

W kategorii tej ujmuje sie przede wszystkim aktywa finansowe nie majace ustalonego terminu zapadalnosci i
niespetniajace wymogow zaliczenia ich do pozostatych kategorii.

Instrumenty zakwalifikowane do dostepnych do sprzedazy wycenia sie do warto$ci godziwej z odniesieniem wy-
niku wyceny na fundusz z aktualizacji wyceny.

Pozyczki i naleznoSci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatno$ciach, ktére nie
sq notowane na aktywnym rynku.

Pozyczki i naleznosci o terminie wymagalnosci nie przekraczajacym 12 miesiecy od dnia bilansowego zaliczane
sq do aktywow obrotowych. Pozyczki i naleznosci sg wyceniane w wysoko$ci zamortyzowanego koszty przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;.

Pozostate zobowiazania finansowe

Pozostate zobowigzania finansowe sg wyceniane w wysokosci zamortyzowanego koszty przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej.
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Utrata warto$ci aktywow finansowych

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

Do obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktadnika aktywéw finansowych lub grupy aktywéw zalicza sie uzy-
skane przez posiadacza sktadnika aktywow informacje, dotyczace nastepujacych zdarzen powodujacych straty:
znaczace trudnosci finansowe dtuznika, wystapienie na droge sadowg przeciwko dtuznikowi, zaniku aktywnego
rynku na dany sktadnik aktywow finansowych ze wzgledu na trudnosci finansowe; informacji na temat znacza-
cych negatywnych zmian majgcych miejsce w $rodowisku technologicznym, rynkowym, gospodarczym, prawnym
lub innym, w ktorym dziata wystawca instrumentu.

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

Nalezno$ci i pozyczki oraz aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane w zamortyzo-
wanym koszcie poddawane sg na kazdy dzien bilansowy indywidualnym testom pod katem wystapienia przesta-
nek wskazujacych na utrate wartosci. Jesli wystepuja przestanki wskazujace na mozliwo$¢ utraty wartosci doko-
nywany jest odpis aktualizujacy. Kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy warto$cig bilansowa aktywdw,
a wartoscig biezaca oszacowanych przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych efektywng stopg pro-
centowg dla tych aktywéw. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskow i strat.

3.3 Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

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

Warunkiem zaliczenia aktywow do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wysokie prawdopodo-
biefstwo zbycia tych aktywdw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze dostepno$¢ tych akty-
wow do natychmiastowej sprzedazy.

3.4  Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spotke nieruchomos$ci w celu osiggniecia przychodéw z dzierzawy, czynszéw lub przyrostu
ich warto$ci wyceniane sg na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworzenia), na dzien bilansowy
wyceniane sq W cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, pomniejszonych o dotychczasowe umorzenie i zaku-
mulowane odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Zasady amortyzacji oraz tworzenia odpisow z tytutu utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych 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 produkcji, dostarczania
produktow i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wycenione zostaty na dzien poczatkowego ujecia w
cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwate wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniej-
szone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Srodki trwate amortyzowane sg metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania dla poszczegol-
nych grup $rodkéw trwatych. Metoda amortyzaciji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dzieh bilansowy.
Grunty nie sg amortyzowane.
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Dla poszczeg6lnych grup rzeczowych aktywéw trwatych przyjeto okresy uzytkowania w nastepujacych przedzia-
tach:

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

Amortyzacje rozpoczyna sie w momencie, gdy $rodek trwaty jest dostepny do uzytkowania. Podstawe naliczenia
odpiséw amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomniejszona o jego warto$¢ kohcowa. Amortyzacje zaprzestaje
sie, gdy $rodek trwaly zostaje zaklasyfikowany jako dostepny do sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidenc;i
bilansowej na skutek likwidacji, sprzedazy, badz wycofania (w zaleznoci ktore ze zdarzen wystapi najpierw).

Warto$¢ bilansowa $rodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty warto$ci do wysokosci jego wartosci odzy-
skiwanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego $rodka jest wyzsza od jego oszacowanej wartodci odzyskiwane;.

Naktady na rzeczowe aktywa trwate w terminie pdzniejszym uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego $rodka
trwatego tylko wowczas, jesli jest prawdopodobne, ze z tytutu tej pozycji nastapi wptyw korzy$ci ekonomicznych,
a koszt danej pozycji mozna oceni¢ w sposéb wiarygodny.

Koszty poniesione po dacie oddania srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcig-
zajq koszty okresu, w ktorym zostaty one poniesione.

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilansie na réwni z pozostatymi
sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug takich samych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto
przewidywany okres ekonomicznej uzyteczno$ci lub okres zawartej umowy najmu.

Warto$¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego oraz korespondujacych z
nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie réwnej warto$ci opfat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig
wycene). Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu
finansowego w wielkosci rownej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci
koszty finansowe okresu.

3.6  Wartos¢ firmy

Wykazana jako sktadnik aktywow na dzien nabycia warto$¢ firmy, stanowi nadwyzke ceny nabycia nad warto$cig
godziwg nabytych aktywow, pasywow i zobowigzan warunkowych nabytego przedsigbiorstwa.

Warto$¢ firmy podlega corocznie testom na utrate wartosci i jest wykazywana w bilansie w wartosci poczatkowej
pomniejszonej 0 skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testéw
utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku zyskéw i strat i nie podlega pozniejszej korekcie.

Wykazana w sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy dotyczaca potaczenia spotek podlega testom na utrate
warto$ci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

Nadwyzka nabytych aktywdw netto nad ceng nabycia odnoszona jest w rachunek zyskéw i strat roku obrachun-
kowego, w ktérym nastapito nabycie.

3.7 Inne wartosci niematerialne

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

Na dzien bilansowy wartosci niematerialne wycenia sie¢ w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote
odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang kwote odpisdw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci.

Skfadniki wartosci niematerialnych o okre$lonym okresie uzytkowania sq amortyzowane metoda liniowg. Metoda
amortyzacji oraz stawka podlegajg weryfikacji na kazdy dziei bilansowy.
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Sktadniki warto$ci niematerialnych o nieokre$lonym okresie uzytkowania (znaki towarowe) nie podlegajg amorty-
zacji. Warto$¢ sktadnikéw o nieokre$lonym okresie uzytkowania podlega testom na trwatg utrate wartosci na
kazdy dzien bilansowy.

WartoSci niematerialne o okreslonym okresie uzytkowania umarzane sg metoda liniowa przez okres ich szacun-
kowej uzytecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

3.8  Udzialy i akcje
Udzialy i akcje sg wycenione wedtug ich ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.
3.9  Utrata wartosci aktywow niefinansowych

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiadanych sktadnikow rze-
czowego majatku trwatego, warto$ci niematerialnych oraz warto$ci firmy przeprowadzany jest test na utrate war-
tosci a ustalone kwoty odpisow aktualizujacych obnizajg warto$¢ bilansowa aktywu, ktorego dotyczg i odnoszone
sg w rachunek zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujg kapitat z aktualiza-
cji wyceny do wysoko$ci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskéw i
strat.

Wysokos¢ odpiséw aktualizujgcych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadnikéw nad ich warto-
Scig odzyskiwalng. Wartos¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto
lub wartosci uzytkowe;.

Niefinansowe aktywa (oprécz warto$ci firmy), od ktérych dokonano wczesniej odpiséw aktualizujgcych testowane
sq na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek wskazujgcych na mozliwo$é odwrocenia weze-
$niej dokonanego odpisu. Skutki odwrécenia odpiséw aktualizujacych odnoszone sg w rachunek zyskow i strat za
wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujq 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 sktadnikow zapaséw do jego aktualnego miejsca wyceniane sg
w nastepujacy sposab:

- surowce, materialy i towary — cena nabycia

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

Rozchdd zapasdw wyceniany jest nastepujaco:

- surowce, materialy i towary — ,pierwsze weszio - pierwsze wyszto”
- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - wedtug rzeczywistego kosztu wytworzenia

Zapasy sg wycenione na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, jednakze na poziomie
nie wyzszym od mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy.

Jezeli cena nabycia towarow lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow gotowych jest wyzszy niz przewidywana
cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktualizacyjnych, ktore korygujg pozostate koszty operacyjne. Ce-
na sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku zwykiej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszong o
szacowane koszty zakoriczenia produkcii i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.11  Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, ktorych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do 75 dni, s3 ujmowane
wedtug wartosci godziwej (kwot pierwotnie zafakturowanych), z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty warto$ci.
Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na naleznosci watpliwe od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub
upadto$ci lub kwestionujacych naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata nalezno-
§ci w najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.
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Kwoty utworzonych odpisow aktualizujgcych wartos¢ naleznosci odnoszone sg w ciezar rachunku zyskow i strat
w koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci korygujg koszty sprzedazy.

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

3.12  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmuja $rodki pieniezne w banku i kasie oraz lokaty krot-
koterminowe o pierwotnym okresie zapadalno$ci nieprzekraczajacym trzech miesiecy.

Saldo $rodkow pienieznych w rachunku przeptywoéw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej srodkdéw pie-
nieznych i ich ekwiwalentdw, pomniejszonych o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

3.13 Kapitaly

Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy wykazywany jest w wysoko$ci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze sgdowym.

Kapitat zapasowy

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

- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich wartoS¢ nominalng, pomniejszona o koszty emisji,
— kwoty zyskdw z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy przeszacowaniu sktadnikow rzeczo-
wego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje proporcjonalnie do czasu
trwania programu. Na kapitat rezerwowy zostata rowniez odniesiona réznica wyceny znaku towarowego
W.KRUK. pomiedzy datami kolejnych nabyc.

Zyski/straty z lat ubiegtych

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, az do momentu podjecia
decyzji 0 jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynika-
jace z bteddw lat poprzednich lub zmian zasad rachunkowo$ci.

Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem w Spétce ma na celu zachowanie zdolno$ci do kontynuowania dziatalno$ci z uwzglednie-
niem realizacji planowanych inwestycji, tak aby Spdtka generowata w przysziosci zwrot oraz korzy$ci ekonomicz-
ne dla akcjonariuszy/inwestorow.

Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize wskaznikow oraz poréwnanie sytuacii
Spdtki na tle branzy, w ktdrej dziata Spotka.

3.14 Zobowigzania

Zobowigzania obejmuja; zobowigzania z tytutu kredytdw, pozyczek i leasingu finansowego, zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug, pozostate zobowigzania finansowe oraz pozostate zobowigzania niefinansowe.
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Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania sg ujmowane w wartosci godziwej. W przy-
padku nieistotnych réznic pomiedzy wartoscig godziwg z kosztem historycznym w kwocie wymagajacej zaptaty.

3.15 Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Spofce cigzy istniejacy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowy) wy-
nikajacy ze zdarzen przesziych i gdy prawdopodobne jest, Ze wypetienie tego obowigzku spowoduje koniecz-
nos¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Rezerwy odzwierciedlajg najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego obo-
wigzku na dzien bilansowy. W przypadku istotnej wartosci pienigdza w czasie, kwota rezerwy odpowiada warto$ci
biezacej naktadéw koniecznych do wypetnienia obowigzku.

Aktualizacji wielkosci rezerw dokonuije sie na dzien bilansowy.
3.16 Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktdre przenosza na Spotke zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki wynikajace
z posiadania przedmiotu leasingu, sg aktywowane na dzieh rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych
dwoch wartosci: wartosci godziwej srodka stanowigcego przedmiot leasingu lub warto$ci biezacej minimalnych
optat leasingowych. Optaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapitatowych w
odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w rachunku zyskdw i strat.

Uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego $rodki trwate podlegaja amortyzacji wedtug zasad stosowa-
nych do wtasnych sktadnikéw majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po zakoriczeniu umowy leasin-
gu Spétka otrzyma prawo wiasnosci, aktywa sg amortyzowane w okresie krotszym sposérdd okresu leasingu i
okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Umowy leasingu, wedtug ktdrych znaczaca czes¢ ryzyka i pozytkéw z tytutu posiadania pozostaje po stronie
leasingodawcy dotyczg leasingu operacyjnego.

3.17 Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka uzyska korzy$ci ekonomicz-
ne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wycenié¢ w wiarygodny sposob. Przychody ze
sprzedazy sq ujmowane w wartoSci godziwej otrzymanej ptatnosci, po pomniejszeniu o podatek VAT, rabaty i
opusty. W przychodach ze sprzedazy ujmowane sg przychody powstajace ze zwyktej dziatalnoSci operacyjne;
Spokki, tj. sprzedazy wyrobdw, towardw i materiatéw, z uwzglednieniem udzielonych rabatéw oraz innych zmniej-
szen cen sprzedazy.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego (odsetki oraz inne koszty zwigzane z uzyskanym finansowaniem) sg odno-
szone w koszty okresu, ktdrego dotycza.

Odsetki
Przychody z odsetek ujmowane sg wedtug zasady memoriatowej metodg efektywnej stopy procentowe;.

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

Przychody z tytutu najmu

Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowa przez okres wynajmu w
stosunku do trwajacych uméw.
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3.18 Koszty

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat, jezeli nastapito uprawdopodobnione zmniejszenie przysztych korzy-
§ci ekonomicznych zwigzane ze zmniejszeniem stanu aktywow lub zwiekszeniem stanu zobowigzan, ktérych
wielko$¢ mozna wiarygodnie ustalic.

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat na podstawie bezposredniego zwigzku pomiedzy poniesionymi kosz-
tami a osiggnieciem konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspotmierno$ci.

W razie, gdy przewiduje sie osigganie korzy$ci ekonomicznych przez kilka okreséw obrotowych, za$ ich zwigzek
z przychodami moze by¢ okreslony tylko ogéinie i posrednio, koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat drogq
systematycznego i racjonalnego roztozenia w czasie.

3.19 Podatek

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat obejmuje podatek dochodowy biezacy i odroczony.

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowigzanie podatkowe z tytutu opodatkowania dochodu za
dany rok podlegajacego opodatkowaniu, wyliczane przy zastosowaniu stawek podatkowych obowigzujgcych na
dany dzien bilansowy, oraz ewentualne korekty podatku dochodowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezace zobo-
wigzanie z tytutu podatku dochodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

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

Podatek dochodowy odroczony ustala si¢ metodg bilansowa, na podstawie réznic przej$ciowych pomiedzy war-
toscig aktywéw i pasywow wykazanych w ksiegach rachunkowych a ich warto$cig dla celow podatkowych. Wyso-
ko$¢ wykazanego podatku dochodowego odroczonego uwzglednia planowany sposob realizacji réznic przejscio-
wych, przy zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji réz-
nic, biorgc za podstawe stawki podatkowe, ktére obowigzywaty prawnie lub byly zasadniczo uchwalone na dzien
bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysoko$ci kwoty przewidzianej w przyszto$ci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejéciowymi, ktére spowodujg w przysziosci zmniej-
szenie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego
podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy za-
chodzi watpliwo$¢ osiagniecia przez Spotke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywow z
tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejéciowych pomiedzy
warto$cig podatkowg aktywdw i zobowigzan, a ich wartoscig bilansowg w sprawozdaniu finansowym.

3.20 Ptatnosci w formie akcji (opcje na akcje)

Przyznane czlonkom Zarzadu i kluczowym menedzerom opcje na akcje (warranty) stanowig transakcje rozliczane
w instrumentach kapitatowych. Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest wyceniany przez
odniesienie do warto$ci godziwej na dzief przyznania praw. Przy wycenie nie sg uwzgledniane zadne warunki
dotyczace efektywnosci wynikdw, poza zwigzanymi z ceng akcji.

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajacym mu wzrostem
wartosci kapitatu wlasnego w okresie, ktorego dotyczg warunki nabywania uprawnien dotyczace efektywnosci
wynikéw, kofczacym sie w dniu, w ktérym czionkowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobedg petne upraw-
nienia do Swiadczen (dzieh nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakji rozliczanych w instrumen-
tach kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw, odzwierciedla stopien uptywu czasu nabywa-
nia praw oraz liczbe opcji, do ktérych prawa zostang ostatecznie nabyte.

Warto$¢ godziwa przyznanych opcji jest ujmowana w rachunku zyskéw i strat w korespondenciji z kapitatem re-
zerwowym. Warto$¢ godziwa opciji jest mierzona na dzief przyznania uprawnien oraz jest ujmowana w okresie
nabywania uprawnien. Warto$¢ ta jest mierzona w oparciu o model wyceny Blacka — Scholesa, uwzgledniajac
terminy i warunki przyznania opcji na akcje.
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Rozwadniajacy wptyw wyemitowanych opcji jest uwzgledniany przy ustalaniu wielkosci zysku przypadajacego na
jedng akcje, jako dodatkowe rozwodnienie akcji.

3.21 Segmenty dziatalnosci

Spotka Vistula Group S.A. specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej
pozycjonowanej w Srednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkow. W zwigzku z po-
wyzszym Spotka rozpoznaje dwa podstawowe segmenty dziatalnosci — sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdw
odziezowych oraz sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobow jubilerskich i zegarkow.

Segment odziezowy

Spotka Vistula Group koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz sprzedazy detalicznej
klasycznej odziezy meskiej takiej jak garnitury, marynarki, spodnie, koszule oraz akcesoria. Podstawowg oferte
stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod markami wtasnymi. Spétka Vistula Group posiada
wyksztatcone kompetencje w zakresie kreacji oraz dystrybucji kolekcji formalnych oraz smart casual. Spétka
Vistula Group poprzez swoje czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej sredniej i wyz-
szej klasy. Odziez ta wykonana z wysokiej jakosci tkanin posiada wiele waloréw uzytkowych jest jednocze$nie
bardzo konkurencyjna pod wzgledem cenowym wobec zachodnioeuropejskich producentéw.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula stanowia;

Vistula — na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowg formalng linig mody meskiej. Marka Vistula posiada
szerokg oferte garnituréw, marynarek, spodni i koszul oraz innych akcesoriéw komplementarnych.

Lantier — marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty sprzedawane pod marka kojarzone sg z odziezg
pochodzacq z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na celu poszerzenie oferty Spotki o pro-
dukty skierowane do najbardziej wymagajacych klientow, wykorzystujace najnowsze trendy mody Swiatowej i
najlepszej jakosci materiaty. Oprocz oferty garnituréw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki kolekcje
marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki zakres artykutdbw komplementar-
nych.

Vistula Red — jest marka, ktdra sygnowane sg produkty typu fashion & smart casual. Produkty marki Vistula Red
charakteryzujq sie wysoka jakoscig oraz wzornictwem zgodnym ze Swiatowymi trendami mody.

Vesari — marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng marka mody meskiej, ktdrej produkty inspiro-
wane sg wtoskim stylem i elegancja. W ramach oferty tej marki sprzedawane sg kolekcje garniturow. Marka Ve-
sari kierowana jest do odbiorcow hurtowych, sprzedajacych w swoich sklepach odziez roznych producentdw.
Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientdw poszukujacych wyrobdw tanszych, a zarazem dobrej jakosci,
bedacej wynikiem zastosowania sprawdzonych na rynku tkanin i dodatkow pochodzacych od mniej znanych
dostawcow.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wolczanka stanowia;
Wolczanka - jest marka istniejaca od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig meskie koszule formalne i typu casual.

Lambert — jest ekskluzywna, wydzielong linig Wolczanki. Produktami sygnowanymi ta markg sg formalne koszule
meskie wysokiej jakosci.

Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych w swoich salonach firmowych
obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skérzang oraz obuwie. Oferowane akcesoria sg aktualnie
jedna z najszybciej rosngcych kategorii towarowych i zarazem cechujg sie wysokg marzg handlowa.

Wtasna dziatalno$¢ produkcyjna w czesci odziezowej w okresie 2013 roku zlokalizowana byta gtéwnie w zakia-
dzie zarzadzanym przez spétke zalezng Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim — zakfad
prowadzi produkcje koszul. Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. zajmuje sie realizacjg zlecen dla Vistula Group
S.A. oraz podmiotow spoza Grupy Vistula Group. Po stracie w poprzednim roku gtéwnego kontraktu eksportowe-
go zaktad przeszedt gruntowna restrukturyzacje, w ramach ktérej ograniczono koszty dziatalno$ci i dostosowano
wielko$¢ produkcji do nowo pozyskanych kontraktéw przerobowych. Poza wlasnym zaktadem Spotka wspotpra-
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cuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantuja zapewnienie ustug szycia i konfekcjonowa-
nia na najwyzszym poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

Segment jubilerski

Zakres dziatalnosci marki W.KRUK obejmuije projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaz detaliczng markowych
produktow luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkéw.

W. KRUK jest marka o jednej z najwyzszej rozpoznawalno$ci w poréwnaniu do innych przedsiebiorstw dziataja-
cych na rynku jubilerskim w Polsce. Co roku pod markg W.KRUK wprowadzane sg na rynek nowe autorskie
kolekcje bizuterii. W ostatnich latach gtownym rynkiem zbytu marki W.KRUK pozostawata Polska.

Oferta W.KRUK obejmuije bizuterie ze zlota i platyny, w ramach ktdrej podstawowa kategorie produktdw stanowi
bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.

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

Oprocz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK Fashion podazajace za aktualnymi tren-
dami w modzie. Marka KRUK Fashion zostata wprowadzona na rynek w 2001 roku i przetamata stereotypy panu-
jace na polskim rynku jubilerskim. Marka KRUK Fashion ma charakter nowatorski, co oznacza, ze oprécz realiza-
cji celu biznesowego jej zadaniem jest wzmocnienie wizerunku marki W.KRUK.

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

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sig takze dystrybucja luksusowych szwaj-
carskich zegarkdw takich Marek jak Rolex (Vistula Group S.A. jest wytacznym sieciowym dystrybutorem tej marki
w Polsce), IWC, Omega, Tag Heuer, Breitling, Maurice Lacroix, Longines, Rado, Tissot, Certina, Atlantic, Frede-
rique Constant, a takze marek modowych: Gucci, D&G, Armani, oraz Burrbery, Michael Kors. Sprzedawane w
salonach W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmujg silng pozycje na polskim rynku, a wartos¢ ich sprzeda-
2y systematycznie wzrasta

W zakresie segmentow geograficznych cato$¢ dziatalnosci Spotki Vistula Group S.A. realizowana jest w Rzecz-
pospolitej Polskiej.

3.22 Kursy stosowane do wyceny aktywow i pasywow

Poszczegoine pozycje aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostalty wedtug Sredniego kursu z dnia
31.12.2013 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 4,1472 zZ{EUR. Poszczegolne pozycje rachunku zyskow i
strat zostaly przeliczone na EURO wedtug kursu 4,2163 zEUR, ktory stanowi $rednig arytmetyczng $rednich
kurséw EURO ustalonych przez NBP na ostatni dziefi kazdego zakoriczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia: 31.01.13 — 4,1870 zt/EUR, 28.02.13 -
41570 z/EUR, 29.03.13 — 4,1774 Zl/EUR, 30.04.13 - 4,1429 z/EUR, 31.05.13 — 4,2902 ZzEUR, 28.06.13 -
4,3292 Zt/EUR, 31.07.13 - 4,2427 ZzEUR, 31.08.13 - 4,2654 z/EUR, 30.09.13 - 4,2163 z{/EUR, 31.10.13 -
41766 zl/EUR, 30.11.13-4,1998 Z/EUR, 31.12.13 - 4,1472 Zt/EUR

Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 4,0671 z/EURO.
Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 4,3432 zi/EURO.
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4. NOTY UZUPELNIAJACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Nota 1 Przychody
w tys. zt
Analiza przychodow Spotki

2013 2012 4 kwartat/ 2013 | 4 kwartat/ 2012
Przychogy ze sprzedazy produktow, towarow i 351 949 346 508 107 616 103 582
materiatow
Pr;ychody z tytutu najmu nieruchomosci inwesty- 453 424 103 105
cyjnych
Przychody z tytutu najmu pozostatego majatku 469 471 18 119
trwatego
Razem przychody ze sprzedazy 352 871 347 493 107 837 103 806
Wynik na sprzedazy majatku trwatego 6 364 4
Pozostate przychody operacyjne, w tym: 16 956 8671 283 3533
Rozwigzane rezerwy 16 135 7902 - 3246
Przychody finansowe 38815 1536 538 415
Razem 408 642 364 064 108 658 107 758
Nota 2 Segmenty wedtug rodzaju dziatalnosci i podziatu geograficznego

Dziatalno$¢ Spotki mozemy podzieli¢ na dwa segmenty operacyjne. Segmenty te sg podstawg do sporzadzania

raportow Spotki.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

1. Sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobow odziezowych
2. Sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobéw jubilerskich i zegarkéw

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci biznesowej :

w tys. zt
Rok biezacy 2013 !
Segment odziezowy Segment jubilerski Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 189 877 161 061 1933 352 871
Marza brutto 104 007 84 438 1491 189 936
Koszty operacyjne segmentu 70728 56 437 34 433 161 598
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 8203 8203
Przychody i koszty finansowe - - 21263 21263
Podatek - - 10 026 10 026
Wynik netto 33279 28 001 -13 502 47778
w tys. zt
Rok poprzedni 2012
Segment odziezowy | Segment jubilerski Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 188 965 156 556 1972 347 493
Marza brutto 96 725 79 543 1509 177777
Koszty operacyjne segmentu 67132 53 789 37 289 158 210
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 7710 7710
Przychody i koszty finansowe - - -19 326 -19 326
Podatek - - -3141 -3141
Wynik netto 29 593 25754 - 44 255 11092
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Rok biezacy wiys. 2t
4 kwartat 2013 Segment odziezowy | Segmentjubilerski | Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 51693 55479 665 107 837
Marza brutto 29 669 30772 557 60 998
Koszty operacyjne segmentu 20 206 16 571 7948 44725
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - -935 -935
Przychody i koszty finansowe - - -2140 -2140
Podatek - - 2743 2743
Wynik netto 9463 14 201 -13 209 10 455
Rok poprzedni wiys. 2t
4 kwartat 2012 Segment odziezowy | Segment jubilerski Nieprzypisane Razem
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 51527 51500 779 103 806
Marza brutto 27 684 27930 654 56 268
Koszty operacyjne segmentu 18 076 15638 9738 43 452
Pozostate przychody i koszty operacyjne - - 1467 1467
Przychody i koszty finansowe - - -4748 -4748
Podatek - - 1891 1891
Wynik netto 9 608 12292 - 14 256 7644

Geograficzne segmenty dziatalnosci:

W zakresie segmentdw geograficznych catos$¢ dziatalnosci Spotki realizowana jest w Rzeczpospolitej Polskie;.

Przychody ze sprzedazy na réznych rynkach Wtys. 24
podwzgledem lokalizac]l geograficzne] 2013 2012 4kwartat/ 2013 | 4 kwartat/ 2012

Polska 349 089 331577 107 736 101 968
Strefa EURO 3751 15 889 91 1832
Strefa USD 1
Strefa DKK
Strefa GBP 30 27 10 6
Pozostate
Razem 352 871 347 493 107 837 103 806

Nieprzypisane przychody sg gtownie zwigzane z wynajmem nieruchomosci i Srodkéw trwatych ruchomych.
Kryteriami do ustalenia segmentéw sprawozdawczych Spotki jest typ sprzedawanego towaru.

Spotka nie prezentuje facznych aktywow i zobowigzan dla kazdego segmentu poniewaz dane takie nie sg regu-
larnie raportowane dla celéw operacyjnych.

Nota 4 Koszty dziatalnos$ci operacyjnej oraz pozostate koszty operacyjne
w tys. zt
2013 2012 4 kwartat/ 2013 | 4 kwartat/ 2012
[Amortyzacja rzeczowego majatku trwatego 10 155 11016 2544 2680
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Zuzycie surowcow i materiatow 47979 50 194 13527 12753
\Warto$¢ sprzedanych towaréw 150 684 148 366 44970 42 637
Zmiana stanu produktow i produkcji w toku -57984 -52 655 -16 542 -11 360
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapasow 1082 769 652 452
Koszty wynagrodzen 61264 56 678 15418 14 088
Pozostate koszty rodzajowe 16 966 17 234 6825 6202
Koszty ustug obcych 95 469 97 093 24 822 23990
Pozostate koszty operacyjne 7671 6 556 566 1618
Razem koszty sprzedanych produktow, towa-
réw i materiatéw, dystrybucji oraz koszty ogél- 333 286 335 251 92782 93 060
nego zarzadu i pozostate koszty operacyjne
Notada Koszty wynagrodzen
Stan zatrudnionych w osobach w tys. zt
(wraz z kadra zarzadcza)

2013 2012 4 kwartat/ 2013 | 4 kwartat/ 2012
:::;::zegélne kategorie zatrudnionych w oso- 1476 1463 1507 1488
stanowiska nierobotnicze 1407 1391 1438 1417
stanowiska robotnicze 69 72 69 71
0g6Ine wynagrodzenie w podziale na ptace, wiys. zt
el [ e e 2013 2012 4kwartat/ 2013 | 4 kwartat / 2012
Razem wynagrodzenia, w tym: 61264 56 678 15418 14 088
Place 50 814 46 920 13013 11912
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 10 450 9758 2405 2176
Nota 5 Przychody finansowe

w tys. zt

2013 2012 4 kwartat / 2013 | 4 kwartat/ 2012
nO;;etki od lokat bankowych i pozyczek udzielo- 20 105 4 9
Wycena dyskonta 48 124 5 39
Wycena kredytéw wg zamortyzowanego kosztu - -
Zysk ze ;bycia inwestycji przeznaczonych do 2 )
sprzedazy
Udziaty w zyskach, dywidendy - -
Zysk z tytutu roznic kursowych - 975 485 285
Umorzenie kredytow 38 451 -
Pozostate 294 332 44 82
Razem 38815 1536 538 415
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Nota 6 Koszty finansowe
w tys. zt
2013 2012 4 kwartat / 2013 | 4 kwartat/ 2012
t%svsgtakri ko:WI;rsﬁ.ytéw w rachunku biezacym i kredy- 6799 12 953 41 3054
Odsetki od pozyczek - 803 - 197
Odsetki od wyemitowanych obligacii 4937 3788 1992 924
Sgsgtki od zobowigzan z tytutu leasingu finanso- 31 25 9 1
Prowizje od kredytow i gwarancji 1357 960 388 161
Strata z tytutu réznic kursowych 466 - - -
Strata ze zbycia inwestycji przeznaczonych do i 48 i i
sprzedazy
Wycena kredytéw wg zamortyzowanego kosztu 1784 605 - 605
Aktualizacja warto$ci inwestycji - 132 - -
\;\&;agrodzenie z tyt. ograniczenia zbywalnosci ) 201 ) 66
\Wynagrodzenie z tyt. emisji obligacii 1340 419 14 112
Pozostate 838 838 234 43
Razem 17 552 20 862 2678 5163
Nota 7 Podatek dochodowy
w tys. zt
2013 2012 4 kwartat / 2013 | 4 kwartat/ 2012
Podatek biezacy
Podatek dochodowy od oséb prawnych 10 026 -3141 2743 1891
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych pan- i i i
stwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) 9141 -3141 1858 1891
Rok biezacy 885 885 -
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku wiys. zt
brutto wykazanego w rachunku zyskoéw i strat 2013 2012 4kwartat/ 2013 | 4 kwartat / 2012
Zysk brutto 57 804 7951 13198 9535
Hipotetyczny podatek wg ustawowej stawki 19% 10983 1511 2508 1812
Dochody niepodlegajace opodatkowaniu - 22892 - 36 051 - 600 - 3407
dKSSZty niestanowigce kosztdw uzyskania przycho- 4166 11 044 1538 3983
Strata podatkowa do rozliczenia w przysztych ) 17 056
okresach
Z\erléglrjzystanle straty podatkowej z poprzedniego -26 086 ) - 6400 9411
Podstawa opodatkowania 4 660 - 4660
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego 885 - 885
Efektywna stopa podatkowa 1,53% 0,00% 6,71% 0,00%
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Nota10  Zysk na akcje

w tys. zt.
Dziatalno$¢ kontynuowana

2013 2012 4 kwartat/ 2013 | 4 kwartat/ 2012
Zysk netto przypisany do podmiotu dominujacego 47778 11092 10 455 7644
Zyski z dziatalnosci kontynuowanej dla celéw
wyliczenia wskaznika zysku na akcje po wytgczeniu 47778 11092 10 455 7644
dziatalno$ci zaniechanej
Srednia wazona liczba akgji zwyklych 145 587 652 118 256 627 173 861 625 133 861 625
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 155 024 652 128 619 129 183 298 625 145 896 741
Zysk (strata) na jedng akcje zwyklg
—  podstawowy 0,33 0,09 0,06 0,06
—  rozwodniony 0,31 0,09 0,06 0,05
Nota11  Wartos¢ firmy

w tys. zt

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2012 242 591
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2012 242 591
Saldo na 1 stycznia 2013 242 591
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2013, w tym : 242 591
Powstata z nabycia Wélczanka S.A. 60 697
Powstata z nabycia W. KRUK S.A. 181 894
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
Saldo na 1 stycznia 2012
Straty z tytutu utraty warto$ci w roku biezacym
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2012
Saldo na 1 stycznia 2013
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezacym
\Wyksiegowanie na moment zbycia
Saldo na 31 grudnia 2013
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2012 242 591
Na 31 grudnia 2013 242 591

Na dzien 31 grudnia 2013 roku przeprowadzono test na mozliwos¢ utraty wartosci w odniesieniu do wartosci
niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania tj. na warto$¢ firmy. Do wartosci firmy powstatych w wyni-
ku potaczen jednostek gospodarczych zostaty przypisane zespoty osrodkdw wypracowujgcych $rodki pieniezne.
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Wartos¢ firmy Wélczanka zostata przypisana do zespotu osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne w postaci
Sieci sprzedazy Wolczanka. Sie¢ sprzedazy Woélczanka obejmuje zespdt pojedynczych osrodkow wypracowuja-
cych Srodki pieniezne w postaci sklepow dziatajgcych pod markg Wolczanka.

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

a) Marki Wélczanka

b) Srodkéw trwatych zwiazane z dziatalnoécia sieci sklepéw Wélczanka (w tym wartosci firmy)

Identyfikujac zespdt osrodkdw wypracowujacych $rodki pieniezne w postaci Sieci Sprzedazy W.Kruk postapiono
analogicznie. Do zespotu o$rodkéw wypracowujacych srodki pieniezne sie¢ sprzedazy W.Kruk zostaly przypisane
nastepujace sktadniki aktywow jednostki przejmowanej:

a) Marka W.Kruk

b) Srodki trwate zwigzane z dziatalnoécia sklepow W.Kruk (w tym wartosci firmy)

Z uwagi na brak przestanek do wyznaczenia wartosci godziwej zespotow osrodkéw wypracowujgcych srodki
pieniezne (co wynika w szczegolnosci z braku aktywnego rynku), warto$¢ odzyskiwalna zostata wyznaczona na
poziomie wartosci uzytkowej zespotdw osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne.

W celu oszacowania wartosci uzytkowej wykonano nastepujace czynnosci:

* 0szacowano przyszte strumienie wptywow i wyptywow pienieznych pochodzacych z dalszego uzytkowania
sktadnikoéw aktywow, na bazie zatozen dotyczacych zréwnowazonego rozwoju

»  zastosowano odpowiednig stope dyskontowg do tych przysztych przeptywdw pienigznych.

Za podstawe szacunku stopy dyskontowej przyjeto krancowa stope kredytu. Zostata ona oszacowana na pozio-
mie WIBOR 1m + marza. Do celéw opracowania przyjeto, ze Stopa dyskontowa wynosi 6,0%. Tak wyznaczona
Stopa dyskontowa ma charakter inflacyjny, poniewaz biezace rynkowe stopy procentowe (WIBOR) uwzgledniajg
w sobie element inflacji.

Do wyznaczenia przeptywow pienigznych i stopy dyskontowej zgodnie z tradycyjng praktykq ksiegowa wykorzy-
stano podej$cie polegajace na stosowaniu pojedynczej sekwencji szacunkowych przeptywow pienieznych oraz
jednej stopy dyskontowe;.

W wyniku przeprowadzonego testu nie stwierdzono utraty wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie
uzytkowania, tj. warto$ci firmy. W zwigzku z powyzszym w okresie, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finanso-
we nie tworzono odpiséw aktualizujgcych wartosci niematerialne o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. warto-
§ci firmy.

Nota12 Inne wartosci niematerialne

w tys. zt

r'::;i%&;ich Znaki towarowe | Patenty i licencje Razem
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2012 1219 114 444 16 872 132535
Zwiekszenia 311 311
Zmniejszenia - 286 - 286
Saldo na 31 grudnia 2012 1219 114 444 16 897 132 560
Saldo na 1 stycznia 2013 1219 114 444 16 897 132 560
Zwiekszenia 149 149
Zmniejszenia
Saldo na 31 grudnia 2013 1219 114 444 17 046 132709
IAMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2012 1219 11793 13012
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lAmortyzacja za okres 1129 1129
Zbycie - 286 - 286
Saldo na 31 grudnia 2012 1219 - 12 636 13 855
Saldo na 1 stycznia 2013 1219 - 12 636 13 855
/Amortyzacja za okres 741 741
Zbycie -
Saldo na 31 grudnia 2013 1219 - 13377 14 596
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2012 - - 3147 3147
Zwigkszenia

Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2012 - - 3147 3147
Saldo na 1 stycznia 2013 - - 3147 3147
Zwigkszenia

Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2013 - - 3147 3147
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2012 - 114 444 1114 115558
Na 31 grudnia 2013 - 114 444 522 114 966

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

Utworzone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwrécone odpisy aktuali-
zujace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Znaki towarowe Wdlczanka i W. Kruk na faczng kwote 114 444 tys. zt. stanowig przedmiot zabezpieczenia wy-
emitowanych obligaci.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku przeprowadzono test na mozliwos¢ utraty wartosci w odniesieniu do wartosci
niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania tj. na znaki towarowe. W wyniku przeprowadzonego testu
nie stwierdzono utraty wartosci niematerialnych o nieokre$lonym terminie uzytkowania tj. na znaki towarowe. W
zwiazku z powyzszym w okresie, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe nie tworzono odpisow aktualizu-
jacych warto$ci niematerialne o nieokreslonym terminie uzytkowania j. na znaki towarowe.

Zatozenia do przeprowadzenia testu na utrate wartoci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania tj.
na znaki towarowe sg takie same jak w przedstawione nocie nr 11.

Nota13 Rzeczowe aktywa trwate

w tys. zt.
. . | Srodki trwale w | Urzadzenia i pozo-
iy e budowie state Srodki trwate AT

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2012 65 436 995 63 009 129 440
PrngIgsyﬂkowapie $rodkéw trwatych z nierucho- 5457 5457
mosci inwestycyjnych

Zwiekszenia - zakup 3233 7608 3868 14 709
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Zbycie -11510 -7952 - 1366 -20828
Saldo na 31 grudnia 2012 62 616 651 65 511 128 778
Saldo na 1 stycznia 2013 62616 651 65511 128 778
Przeklasyfikowanie $rodkéw trwatych z nierucho-

mosci inwestycyjnych

Zwigkszenia - zakup 3722 8876 4997 17 595
Zbycie -2528 -8735 -6 264 -17 527
Saldo na 31 grudnia 2013; w tym:

—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 63 810 792 64 244 128 846
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2012 31098 48 548 79 646
Przeklasyfikowanie $rodkéw trwatych z nierucho- 666 666
mosci inwestycyjnych

Amortyzacja za okres 4680 5109 9789
Zbycie -2775 -1278 -4 053
Saldo na 31 grudnia 2012 33669 52 379 86 048
Saldo na 1 stycznia 2013 33 669 52 379 86 048
Przeklasyfikowanie $rodkéw trwatych z nierucho-

mosci inwestycyjnych

/Amortyzacja za okres 4 604 4711 9315
Zbycie -1210 -5171 -6 381
Saldo na 31 grudnia 2013 37063 - 51919 88982
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2012 1255 650 1275 3180
Zwigkszenia -
Zmniejszenia -26 - 81 -107
Saldo na 31 grudnia 2012 1229 650 1194 3073
Saldo na 1 stycznia 2013 1229 650 1194 3073
Zwigkszenia -
Zmniejszenia -1229 -990 -2219
Saldo na 31 grudnia 2013 650 204 854
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2012 27718 1 11938 39 657
Na 31 grudnia 2013 26 747 142 12121 39010

Utworzone odpisy aktualizujace odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a odwrécone odpisy aktuali-
zujace odniesione zostaty w pozostate przychody operacyjne.

Spdtka nie posiada pozabilansowych Srodkéw trwatych.
Warto$¢ bilansowa $rodkéw trwatych Spdtki w leasingu finansowym wynosi 483 tys. zt.

Grunty i budynki stanowig przedmiot zabezpieczenia umowy kredytowej zawartej z ALIOR Bank SA wykazanej w
nocie nr 22.
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Nota 14  Nieruchomosci inwestycyjne

w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2012 11 248
Przeklasyfikowanie $rodkéw trwatych z nieruchomosci inwestycyjnych - 5457
Zwigkszenia
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2012 5791
Saldo na 1 stycznia 2013 5791
Przeklasyfikowanie $rodkéw trwatych z nieruchomosci inwestycyjnych
Zwigkszenia
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2013, w tym : 5791
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 5791
—  ujete w wartoSci przeszacowanej
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI
Saldo na 1 stycznia 2012 1191
Przeklasyfikowanie $rodkow trwatych z nieruchomosci inwestycyjnych - 666
/Amortyzacja za okres 98
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2012 623
Saldo na 1 stycznia 2013 623
Przeklasyfikowanie $rodkéw trwatych z nieruchomosci inwestycyjnych
Amortyzacja za okres 99
Zbycie
Saldo na 31 grudnia 2013 722
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2012 5168
Na 31 grudnia 2013 5069

Dochéd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Spotke w 2013 roku wyniost 453 tys. zt (w 2012
roku: 424 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany z wynajmem nieruchomosci inwestycyjnej w danym

okresie wyniost 352 tys. zt (w 2012 roku: 368 tys. zt).

Nieruchomosci inwestycyjne stanowig przedmiot zabezpieczenia umowy kredytowej zawartej z ALIOR Bank SA

wykazanej w nocie nr 22.
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Nota15 Jednostki zalezne
Wykaz jednostek zaleznych, w ktorych Spoétka posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2013
% s Wartosé o
. .| Metoda . posiadanych . - udziatow/akcji Kor_e kt.y \_Nartosc
Nazwa jednostki Sad rejestrowy -y posiadanych aktualizujace bilansowa
wyceny e glosow wg ceny wartosé udziatow/akcji
akeji nabycia

Vipo wylaczenie  |Kaliningrad 100 100 91 91 0
Young wylaczenie |Petersburg 100 100 4 4 0

. Sad Rejonowy dla
\legtlojla Market Sp. wylaczenie  [Krakowa Srédmie- 100 100 4 4 0

- Scia
Vicon Sp. zo. 0.  |wytaczenie qu Rejop owy w 100 100 0 0 0
zeszowie
Andre Renard Sp. . |Sad Rejonowy dla
b 00, wytaczenie M. St Warszawy 70 70 36 36 0
WLC Production 3 beina Sgd Rejonowy w 100 100 108 i 108
Sp. zo. 0. Kielcach
Sad Rejonowy dla

DCG SA petna M. St. Warszawy 100 100 6 036 6036
Razem 6279 135 6144

Inwestycje w jednostkach zaleznych dotyczg akciji i udziatéw w podmiotach, w ktérych Spétka posiada zdolnosé
do kontrolowania ich polityki operacyjnej i finansowej, co zwykle towarzyszy posiadaniu wigkszosci ogélnej liczby
glosow w organach stanowigcych. Przy dokonywaniu oceny czy Spotka kontroluje dang jednostke uwzglednia sie
istnienie i wptyw potencjalnych praw gtosu, ktore w danej chwili mozna zrealizowac lub zamienic.

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

Utrata warto$ci aktywoéw jest dokonywana poprzez poréwnanie wartosci bilansowej z wyzszg z dwéch: wartoscig
godziwg lub warto$cig uzytkowa.

Warto$¢ udziatow nie ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku. W dniu 29 sierpnia 2013 roku sprzedano 100
% udziatow spotki zaleznej Fleet Management Gmgh na kwote - 112 tys. zt., rwnocze$nie rozwigzano odpis
aktualizujacy ktérym objete byto 100% udziatéw, w zwigzku z tym transakcja ta nie wptyneta na bilansowg war-
toS¢ udziatow.

Udziaty w spétce zaleznej DCG SA zostaly objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie umowy kredytowej
zawartej z ALIOR Bank SA.

Nota 15a Jednostki pozostate (udziaty i akcje)

Wykaz jednostek pozostatych, w ktérych Spotka posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2013
. . . Wartos¢ udzia- | Korekty aktu- | Wartos¢ bilan-
- |9 0

Nazwa jednostki [Metoda wyceny SRR | p.os|’adanyc!1. A’ posmdgnych tow/akcji wg | alizujace war- | sowa udzia-

strowy |udziatow / akcji glosow : " " -

ceny nabycia tosé tow/akcji
Chara Sp. z 0.0. Cena nabycia 19 19 17 17
inne Cena nabycia 267 249 18
Razem 284 249 35

Warto$¢ udziatow nie ulegta zmianie w stosunku do ubiegtego roku.
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Nota 16 Inne inwestycje diugoterminowe
w tys. zt
2013 2012
Inne 4 4
Nota18 Zapasy
w tys. zt
2013 2012
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 19 225 18 060
Potprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 2557 2129
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 12978 15657
Towary (wedtug ceny nabycia) 123 884 125 469
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwéch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz 158 644 161315
warto$ci netto mozliwej do uzyskania
Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow -4 384 -3913
Razem 154 260 157 402

Utworzone odpisy aktualizujace w kwocie 1.082 tys. zt. odniesione zostaty w pozostate koszty operacyjne, a
odwrdcone odpisy aktualizujgce w kwocie 611 tys. zt. odniesione zostaly w koszt wlasny sprzedazy. Rozwigzanie
odpisow aktualizujgcych na zapasy zwigzane jest ze sprzedazg zapasow objetych odpisem.

Zapasy zostaty objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie wyemitowanych obligacji i umowy kredytowe;
zawartej z mBank S.A. (poprzednia nazwa: BRE Bank SA) wykazanej w nocie nr 22.

Nota19 Naleznosci dtugoterminowe
w tys. zt
2013 2012
- naleznosci z tytutu wptaconych kaucji z tytutu najmu lokali sklepowych 525 591
- naleznosci z tytutu sprzedazy majatku trwatego 388 668
Razem 913 1259
Nota20 Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
2013 2012
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robdt i ustug od jednostek pozostatych (brutto) 34090 57 450
minus: odpis aktualizujacy warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek -92473 42316
pozostatych
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (netto) 11617 15134
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robdt i ustug od jednostek powigzanych (brutto)-(nota 42) 3294 3302
minus: odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych -3128 -3239
Nalezno$ci z tytutu dostaw, robdt i ustug od jednostek powiazanych (netto) 166 63
Nalezno$ci z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych 21 9
Swiadczen
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 37 606 45923
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minus: odpis aktualizujacy warto$¢ pozostatych naleznosci od jednostek pozostatych -36 734 -44 339
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 872 1584
Pozostate naleznosci od jednostek powigzanych (brutto) 4300 4300
minus: odpis aktualizujacy warto$¢ pozostatych naleznosci od jednostek powigzanych -4300 -4300
Pozostate naleznosci od jednostek powiazanych (netto) -

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 79 311 110 984
minus: odpisy aktualizujace wartos¢ nalezno$ci razem - 66 635 -94 194
Naleznosci krotkoterminowe, razem (netto) 12 676 16 790

Sredni czas realizacji naleznosci wynosi 7-120 dni. Przez pierwsze 30 dni od daty wystawienia faktury nie nalicza

sie odsetek. Po uptywie terminu ptatno$ci naliczane sg odsetki w wysokosci 10%.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto) - z podziatem na nalezno- wiys. zt
Sci nie sptacone w okresie 2013 2012
a) do 1 miesigca 905 2458
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1450 1149
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 1306 1049
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 780 928
e) powyzej 1 roku 25024 44 526
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 29 465 50 110
f) odpisy aktualizujgce warto$¢ nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane -25418 -45525
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 4047 4585
w tys. zt
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krotkoterminowych
2013 2012

Stan na poczatek okresu 94 194 95513
a) zwiekszenia (z tytutu) 1716 2273
utworzenie odpisdw aktualizujgcych 1552 2273
rdznic kursowych 164

b) zmniejszenia (z tytutu) 29275 3592
otrzymanie zapfaty za nalezno$¢ 26 264 2282
umorzenie naleznosci 3011

ustania przyczyny dokonania odpisu aktualizujacego -

rdznic kursowych - 1310
gltjan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okre- 66 635 94 194

Warto$¢ odpiséw aktualizujacych (utworzonych i rozwigzanych) wartos¢ naleznosci odniesione sg w koszty

sprzedazy.

Warto$¢ odpisu zostata oszacowana na podstawie dotychczasowych doswiadczen Spétki.
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w tys. zt
Naleznosci krotkoterminowe brutto (struktura walutowa)
2013 2012
a) w walucie polskiej 61241 91723
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 18 070 19 261
b1. jednostka/waluta tys / EURO 3655 3996
tys. zt 15160 16 335
b2. jednostka/waluta tys / USD 750 726
tys. t 2258 2249
pozostate waluty w tys. zt 652 677
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 79 311 110 984
w tys. zt
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
2013 2012

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (brutto) 3581 3578
minus: odpis aktualizujacy warto$¢ nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek

- 3581 -3578
pozostatych
Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (netto) -
Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (brutto) 1322 325
minus: odpis aktualizujacy warto$¢ nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek 322 395
powigzanych
Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (netto) 1000
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 4903 3903
minus: odpisy aktualizujace warto$¢ naleznoéci z tytutu udzielonych pozyczek razem -3903 -3903
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 1000

Pozyczka udzielona spétce zaleznej DCG SA, oprocentowanie nominalne wynosi WIBOR 6M z 30.09.2013 po-

wiekszone o marze, oprocentowanie efektywne wznosi 0 %

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ pozyczek krétkoterminowych

w tys. zt

2013

2012

Stan na poczatek okresu

3903

4035

a) zwiekszenia (z tytutu)

utworzenie odpisow aktualizujacych

rdznic kursowych

b) zmniejszenia (z tytutu)

132

otrzymanie zaptaty za nalezno$¢

decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty

rdznic kursowych

132

Stan odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci krotkoterminowych na koniec okre-
su

3903

3903

Spdtka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 4.903 tys. zt. (w tym w spétkach zaleznych
1.322 tys. zt.). Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek objeto odpisem aktualizujgcym w kwocie 3.903 tys. zt.

(w tym: spotki zalezne 322 tys. 24.).
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Wierzytelnosci zostaty objete zastawem, jako zabezpieczenie umowy kredytowej zawartej z ALIOR Bank SA..

Nota21  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowia; gotéwka bedaca w posiadaniu Spétki oraz krétkoterminowe depozy-
ty bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Warto$¢ ksiegowa tych aktywéw odpowiada warto$ci godzi-

wej.
w tys. zt
2013 2012
Srodki pieniezne w banku i kasie 11196 8229
lokaty krétkoterminowe 6473 5700
Razem 17 669 13929
Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywow pienieznych sktada sie z na-
stepujacych pozycji :
w tys. zt
2013 2012
Srodki pieniezne w banku i kasie 11196 8229
lokaty krétkoterminowe 6473 5700
Razem 17 669 13929

Przeptywy pieniezne sporzadzane sq metoda posrednia.
Ryzyko kredytowe.

Gtéwnym aktywem finansowym Spétki sg srodki na rachunkach bankowych, gotéwka, naleznosci z tytutu dostaw
i ustug, inne naleznosci, oraz inwestycje, ktdre reprezentujg maksymalng ekspozycje na ryzyko kredytowe w
relacji do aktywow finansowych.

Spotka nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roztozone jest na duzg ilo$¢ partnerow i
klientow.

Spotka posiada bony diuzne wyemitowane na kwote 13.250 tys. zt. (w tym: wyemitowane przez spotki zalezne na
kwote 5.500 tys. zt.) objete w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt

2013 2012

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) -

Kredyty bankowe - 155922

Kredyty z terminem wymagalno$ci: -

na zadanie lub w okresie do 1 roku - 7514

Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazana w zobowigzaniach
krétkoterminowych )

Kredyty wymagane po 12 miesigcach - 148 408

w tys.

Struktura walutowa kredytow
Razem zt € $

31 grudnia 2013 - - -
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Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y)

Kredyty bankowe - -
31 grudnia 2012 155 922 155 922 -
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) - -
Kredyty bankowe 155 922 155922 -
Kredyty bankowe
Zarzad szacuje warto$¢ godziwg kredytéw zaciagnietych przez Spotke nastepujaco :
w tys. zt
2013 2012
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) -
Kredyty bankowe - 155922
Razem - 155 922
Zobowigzania z tytutu kredytow :
Nazwa | Siedziba Kwota kredytu/ |Kwota kredy-| Kwota Warunki | Opro- | Termin Zabezpieczenia
(firma) wg umowy tu pozostata | kredytu | oprocento- |cento-| splaty
jednostki do sptaty w |wyceniona wania wanie
wartosci | wg zamor- efek-
nominalnej | tyzowane- tywne
go kosztu
zt waluta| zt w?;u' zt
mBank SA|Warszawa | 10000000 [PLN - [PLN - Limit 23 wrze$nia [1. Weksel wiasny in
(poprzed- umozliwiajacy 2004 — blanco
nia nazwa realizacje 10 kwietnia |2. Zastaw rejestrowy na
Bank zlecen w 2014 zapasach magazyno-
BRE) zakresie wych
akredytyw 3. OSwiadczenie o
poddaniu sie egzekucji
BNP Warszawa 1559978 [PLN - |PLN - Limit 30 sierpnia [1. O$wiadczenie o
Paribas umozliwiajacy 2016 poddaniu sie egzekuciji
Bank realizacje 2. Gwarancja Bankowa
Polska SA 3723564 |[EUR - |EUR zlecen w na kwote 1 559 978 PLN
zakresie 3. Gwarancja Bankowa
akredytyw na kwote 3 723 564 EUR
787127 USD - |USD i gwarancji 4. Gwarancja Bankowa
bankowych na kwote 787 127 USD
ALIOR  |Warszawa | 12600000 | PLN PLN - Limit 11 wrzesnia [1. Hipoteka taczna na
Bank SA umozliwiajacy 2014 nieruchomosciach spotki
korzystanie 2. Zastaw Rejestrowy na
5000000 [EUR - |EUR - z kredytu rachunkach spotki oraz
w rachunku akcjach DCG
biezacym 3. OSwiadczenie o
800000 |USD - |UsD ) oraz poddaniu sie egzekucji
realizacje 4. Cesja wierzytelnosci z
zlecen kontraktu
w zakresie 5. Cesja praw z polisy
gwarancji ubezpieczeniowej

Spdtka posiada nastepujace kredyty bankowe:

a) limit umozliwiajacy realizacje zlecen w zakresie akredytyw w wysokosci 10.000 tys. zt. Limit zostat zaciggniety
23.09.2004r. Sptata limitu nastapi 10.04.2014r.. Limit zabezpieczony zostat i umowg kredytowa, ktéra zabezpie-
czona jest oSwiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, wekslem wtasnym in blanco, zastawem rejestrowym na
zapasach magazynowych. Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.
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b) wielocelowa linia kredytowa ograniczona obecnie do wystawionych w jej ramach akredytyw i gwarancji banko-
wych do wysoko$ci 1.556 tys. zt., 3.724 tys. euro oraz 787 tys. USD. Linia Kredytowa zostata zaciggnieta
31.08.2006r. na kwote 10.000 tys. zt., Wygasniecie umowy nastagpi 30.08.2016 r. Umowa zabezpieczona jest
o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji oraz gwarancjami bankowymi.

c) wielocelowa linia kredytowa uprawniajaca do korzystania z kredytu w rachunku biezacym w kwocie 10.000 tys.
PLN oraz realizacji zlecert w zakresie gwarancji bankowych do kwoty 2.600 tys. PLN, 5.000 tys. EUR oraz 800
tys. USD. Umowa wielocelowa podpisana zostata 11.09.2013 r. Wygasniecie umowy nastapi 11.09.2014 r. Umo-
wa zabezpieczona jest hipoteka na nieruchomos$ciach Spétki, zastawem rejestrowym na rachunkach bankowych
Spdtki oraz akcjach DCG SA, o$wiadczeniem o poddaniu sie egzekucji, cesjg wierzytelnosci z kontraktu, oraz
cesjg praw z polisy ubezpieczeniowe;.

W sierpniu 2013 roku Spdtka dokonata wcze$niejszej spiaty kredytu w catosci do umowy kredytowej nr
WAR/2001/06/292/CB z dnia 31 sierpnia 2006 r., do umowy kredytowej nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja

2008 r. oraz do umowy kredytowej nr 015052-471-01 z dnia 27 czerwca 2008 r.

Nota24 Pozostale aktywa trwate
w tys. zt

2013 2012
Dzierzawa samochodu 64
Razem 64
Nota 24a Pozostale aktywa obrotowe

w tys. zt

2013 2012
Ubezpieczenie majatku 98 105
\Wynajem powierzchni - targi 16
Prenumeraty 5 3
Displaye do zegarkow 16
Optata roczna Microsoft 36 36
Reklama sesja zdjeciowa, czasopisma 276 250
Optata WGSN i Qlik View 45 41
Materiaty POS na witryny salonéw VST, WLC 38
Dzierzawa samochodu 18
Pozostate 8 15
Razem 524 482
Nota25 Podatek odroczony

Ponizsze pozycje stanowig gtdwne pozycje rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmo-
wanego przez Spdtke oraz ich zmiany w obecnym i poprzednim okresie sprawozdawczym :

w tys. zt
bilans rachunek zyskoéw i strat
2013 2012 2013 2012
Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 545 960 -415 -712
\Wycena bilansowa - dodatnie réznice kursowe 64 137 -73 127
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Odsetki naliczone od naleznosci 38 38 -

\Wycena nieruchomosci do warto$ci godziwej 353 365 -12 -710
\Wptacone zaliczki netto 90 81 9 -14
Wycena kredytéw wg zamortyzowanego kosztu 339 -339 -115
Odniesione na wynik finansowy 545 960 -415 -712
Odniesione na wartos¢ firmy - -

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 10 098 19 653 -9 556 2429
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 1112 1044 68 37
Odpisy aktualizujace 1135 1210 -76 122
rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 837 726 111 83
\Wycena bilansowa - ujemne réznice kursowe 12 12 - - 160
jérv?’tg omoongig/:t |?(?Wc;(ilii;zenia od przysztych docho- 4315 9272 4957 3033
Odpis aktualizujgcy naleznoéci od odbiorcéw 2233 7309 -5076 - 564
Odsetki zarachowane 19 -19 19
Rezerwa na przyszie zobowigzania 454 61 393 - 141
Odniesione na wynik finansowy 10 098 19653 -9556 2429
Odniesione bezposrednio na kapitat - -

Utworzenie aktywa na podatek odroczony wynika z oceny prawdopodobienstwa, ze w przysztosci zostang osia-
gniete dochody podatkowe i podstawa opodatkowania pozwalajaca na potracenie ujemnych roznic przejsciowych
i strat podatkowych, co uzasadnia utworzenie aktywéw z tytutu podatku odroczonego na 31 grudnia 2013 roku.

Nota26 Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego
w tys. zt
Minimalne pfatnosci leasingowe
2013 2012

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 430 281
od 2 do 5 roku 430 281
Zdyskontowana warto$¢ biezaca zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 430 281
Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazywana jako zobowigza- 95 66
nia krétkoterminowe)

Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 335 215

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sg w PLN.
Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Spdtki odpowiada jego wartosci ksiegowe;j.

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

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikajg, gtownie z zakupow handlowych i kosztow
zwigzanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

w tys. zt
Zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
2013 2012
Zobowigzania z tytutu dostaw, robét i ustug 46 742 51760
Zobowigzania z tytutu dostaw, robot i ustug wobec jednostek powigzanych (nota 42) - 290
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Zobowigzania pozostate wobec jednostek powigzanych (nota 42) 1060 1060
Zobowigzania z tytutu podatkdw, dotacii, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz
X o ; 12524 9923
innych $wiadczen
Inne 5274 4833
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 65600 67 866
w tys. zt
Zobowiazania krotkoterminowe (struktura walutowa)
2013 2012
a) w walucie polskiej 44 075 40653
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 21525 27213
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 3148 3983
tys. zt 13 056 16 283
b2. jednostka/waluta tys. / USD 2436 3403
tys. zt 7336 10 548
Pozostate waluty tys. zt 1133 382
Zobowigzania krotkoterminowe, razem 65600 67 866
Nota28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwa Rezerwa Rezerwa Rezerwa na Rezerwa Razem
na koszty nakoszty | nasprawy | produkcje w na
pracownicze | na przetomie | sporne toku (ustugi | udzielone
okresu podwykonaw- | poreczenia
cow)

Stan na dzien 1 stycznia 2012 1878 961 2630 639 20 485 26 593
~  utworzone rezenwy w ciagu roku 1996 13096 443 81 628 16 244

obrotowego
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -1629 -13737 -2443 -6214 -24023
Stan na dzien 31 grudnia 2012 2245 320 630 720 14 899 18 814
~ Wykazane w zobowigzaniach 2099 320 630 720 2485 6254

krotkoterminowych
- wykazanelw zobowigzaniach 146 ) 12 414 12 560

dlugoterminowych
Stan na dzien 1 stycznia 2013 2245 320 630 720 14 899 18 814
~  utworzone rezerwy w ciagu roku 2464 15292 501 1023 19280

obrotowego
—  rozwigzanie /wykorzystanie rezerw -1913 -15328 -331 -122 -15922 -33616
Stan na dzien 31 grudnia 2013 2796 284 800 598 - 4478
- wy{kazane w zobowigzaniach 2629 284 800 508 ) 4311

krotkoterminowych
—  wykazane w zobowigzaniach 167 ) ) 167

dlugoterminowych

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

w pozostate przychody operacyjne.
Na saldo rezerw na 31.12.2013 rok sktadajq sie:

- rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytaine

- rezerwa krétkoterminowa na odprawy emerytal

ne

167 tys. zt.
12 tys. zt.
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- rezerwa krétkoterminowa na niewykorzystane urlopy - 2617 tys. zt.
- rezerwa krétkoterminowa na koszty na przetomie okresu - 284 tys. zt.
- rezerwa krétkoterminowa na ustugi szycia - 598 tys. zt.
- rezerwa na sprawy sporne - 800 tys. zt.

Razem - 4 478 tys. zt.

W sierpniu 2013 roku Spdtka dokonata wcze$niejszej sptaty wszystkich zobowigzan wynikajacych z poreczen
udzielonych Galerii Centrum do zaciggnietych kredytéw, uméw leasingu oraz uméw najmu, w zwigzku z czym
zostata rozwigzana rezerwa na udzielone poreczenia w kwocie 14.111 tys. zt. (w tym: kwota sptaty to 2.369 tys.
zt., kwota umorzenia to 11. 742 tys. zt.) i odniesiona w pozostate przychody operacyjne. Kwota splaty 2.369 tys.
zt. zostata rdwnoczes$nie odniesiona w pozostate koszty operacyjne.

Nota29 Kapitat Akcyjny

w tys. zt.
Seria / emisi Rodzaj | Rodzaj uprzy- Rodzaj Liczba Wartos¢ serii/ | Sposéb Data Prawo do
eria/emisja akcji | wilejowania |ograniczenia|  akcji emisjiwg | pokrycia | rejestracji |dywidendy
akeji praw wartosci kapitatu (od daty)
do akcji nominalnej

Emisja "A" zwykla | 2Wkiana 1000 000 1991-04-30
okaziciela

Podzial emisji "A" (1:5) | zwykla | 2VYK@na 5000 000 1994-01-28
okaziciela

Emisja "B" zwykla | 2WYkiana 1000 000 1995-01-05
okaziciela

Umorzenie akcji -1115 470

Emisja -0’ 2wykda | zwykia na 2281125 2006-08-31
okaziciela

Emisja -,F" 2wykda | zwykia na 716 564 2006-11-30
okaziciela

Emisja -,C’ zwykda | zwykia na 140 000 2007-01-22
okaziciela

Podzial akeji (1:10) | 2WYk@ | Zwykiana 80 222 190 2007-09-06
okaziciela

Emisja -,G” 2wykda | zwykia na 8021810 2008-10-06
okaziciela

Emisja - H’ 2wykda | zwykia na 15 059 932 2008-12-31
okaziciela

Emisja -, zwykda | zwykia na 8247423 2009-12-17
okaziciela

Emisja - K’ zwykta | zwykia na 22310270 2012-09-12
okaziciela

Emisja - M’ 2wykda | zwykia na 40 000 000 2013-09-16
okaziciela

Liczba akcji, razem 173 861 625
Kapitat zakladowy, razem 37003 265,00

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

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

w tys. zt
Kapitat akcyjny
2013 2012
Zarejestrowany:
173.861.625 zwyklych akgji po 0,20 71. kazda (2012 133.861.625 zwyklych akeji po 0,20 7. kazda) 37003 29003
\Wyemitowany:
173.861.625 zwyklych akcji po 0,20 zt. kazda (2012: 133.861.625 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda) 37003 29003

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spotek Handlowych, spétka jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na po-
krycie straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w
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sprawozdaniu spotki, dopoki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego spotki. O
uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednak czesci kapitatu zapasowego
w wysoko$ci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w sprawoz-
daniu finansowym spotki i nie podlega ona podziatowi na inne cele. W 2013 roku zostaty spetnione wymogi kapi-
tatowe.

Nota 30 Kapitat zapasowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2012 258 027
Z emisji akdji 13128
Ze sprzedazy Srodkow trwatych

Pokrycie straty -998
Inne

Saldo na 31 grudnia 2012 270 157
Saldo na 1 stycznia 2013 270 157
Z emisji akcji 23752
Ze sprzedazy $rodkdw trwatych

Z podziatu zysku ustawowo 11092
Inne

Saldo na 31 grudnia 2013 305001

Na warto$¢ prezentowang w pozycji Kapitat Zapasowy sktadaja sie:
- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajgcej ich wartos¢ nominalng, pomniejszona o koszty emisji,
- kwoty zyskow z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy.

Nota 33. Pozostate kapitaty (rezerwowy)

w tys. zt
Saldo na 1 stycznia 2012 14 329
Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 147
Saldo na 31 grudnia 2012 14 476
Saldo na 1 stycznia 2013 14 476
Zwiegkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 148
Saldo na 31 grudnia 2013 14 624

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje proporcjonalnie do czasu
trwania programu.

Warto$¢ nominalna akcji serii E, ktére Spdtka moze wyemitowa¢ w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynoszg 788 tys. zt. (3.940.000 akcji po 0,20 zt. kazda). Warunki
programu opcyjnego zrealizowaly sie w 2/3 wysokosci tj. 525 tys. zt. (2.626.667 akcji po 0,20 zt. kazda).

Zadna z 0s6b uprawnionych z Warrantéw Serii B nie wykonata w terminie do dnia 31 grudnia 2012 roku prawa do
objecia akcji na okaziciela serii E Emitenta, tym samym termin realizacji praw z tych warrantéw uptyngt bezsku-
tecznie w dniu 31 grudnia 2012 roku.

W zwigzku z powyzszym w dniu 5 lutego 2013 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 1/02/2013 w sprawie
umorzenia dokumentow warrantdw subskrypcyjnych serii B wobec niewykonania przez uprawnionych praw z tych
warrantow w obowigzujacym terminie ich realizacji mocg ktorej Zarzad Emitenta w szczegdlnosci umorzyt War-
ranty Serii B oraz postanowit 0 zniszczeniu wszystkich dokumentéw Warrantéw Serii B w terminie do dnia 15
lutego 2013 roku.
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Warto$¢ nominalna akcji serii J, ktére Spdtka moze wyemitowaé w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zakfadowego na potrzeby programu opcyjnego wynoszg 1.087 tys. zt. (5.437.000 akcji po 0,20 zt. kazda).

Warto$¢ nominalna akgji serii L, ktore Spotka moze wyemitowaé w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego na potrzeby programu opcyjnego wynosza 800 tys. zt. (4.000.000 akeji po 0,20 zt. kazda).

Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2012 -998
Zasilenie z kapitatu zapasowego WZA 998
Zysk netto za rok biezacy 11092
Saldo na 31 grudnia 2012 11 092
Korekta btedu podstawowego

Zmiana zasad rachunkowosci

Saldo na 31.12.2012 po korektach 11 092
Saldo na 1 stycznia 2013 11 092
Zasilenie kapitatu zapasowego WZA -11092
Zysk netto za rok biezacy 47778
Saldo na 31 grudnia 2013 47778

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

Nota 37  Naleznosci i zobowigzania warunkowe
W Spdtce nie wystepujg naleznosci i zobowigzania warunkowe.

Nota 37a Nalezno$ci i zobowiazania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
2013 2012
—  wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu wynajmu lokali sklepowych 16 780 15598
—  otwarte akredytywy 6 087 6217
— Razem pozycje pozabilansowe 22 867 21815

Nalezno$ci poza bilansowe nie wystepuija.
Nota 39 Platnosci regulowane akcjami

W dniu 23.04.2012r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program motywacyjny dla Zarza-
du oraz kluczowej kadry kierowniczej oparty o ptatnos¢ w postaci akcji Spotki. Szczegétowe warunki programu
motywacyjnego (zaktadajacego w petnej wysokosci przyznanie 4.000.000 szt. warrantow subskrypcyjnych) zosta-
ly zawarte w raporcie biezacym nr 14/2012 z dnia 23.04.2012r. Warto$¢ programu motywacyjnego oszacowana
przy zastosowaniu modelu Black'a-Scholes’a wyniosta 441.989,33 1, tj. 0,11 zt za 1 akcje i jest rozliczana pro-
porcjonalnie do czasu trwania programu.

Dane potrzebne do zastosowania modelu Black'a-Scholes’a przedstawiajg sie nastepujaco :
2013 2012

cena akcji z dnia uchwalenia programu 0,93 0,93
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cena realizacji 1,03 1,03
oczekiwana zmienno$¢ 16,00% 16,00%
oczekiwana dtugo$¢ zycia opcji (w miesigcach) 32 32
stopa wolna od ryzyka 5,00% 5,00%
oczekiwana stopa dywidendy 0,00% 0,00%

Przewidywany stopieri zmienno$ci ustalony zostat na podstawie osadu historycznego popartego analizg zmien-
nosci stdp zwrotu z cen zamkniecia dla akcji spétki notowanych na GPW.

Oczekiwany okres zycia opcji zostat okre$lony w oparciu 0 maksymalny okres wynikajacy z podjetej uchwaty.

Cena emisyjna akciji serii L bedzie rowna 6-miesiecznej Sredniej cen zamknigcia przed dniem odbycia niniejszego
WZA.

Zgodnie z warunkami Programu Motywacyjnego dla roku 2013 ustalono nastepujace kryteria realizacji 1.333.333

szt. warrantow:

a) kurs akcji Spotki (rozumiany jako $rednia kurséw zamkniecia notowan akcji Spotki na Gietdzie w ostatnim
miesigcu roku kalendarzowego 2012) nie moze byé nizszy niz 1,60 zt - za realizacje tego kryterium przystu-
guje 30% transzy.

b) warto$¢ osiggnietego przez Spotke zysku operacyjnego wskazanego w zbadanym skonsolidowanym spra-
wozdaniu finansowym powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) ustalonego na podstawie rocznego zbada-
nego przez biegtego rewidenta skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie moze by¢ nizsza niz
51.000.000 zt. — za realizacje tego kryterium przystuguje 35% transzy.

c) Wartos¢ osiagnietego przez spotke zysku netto, wykazanego w zbadanym przez biegtego rewidenta skonso-
lidowanym rachunku zyskéw i strat Spotki nie moze by€ nizszy niz 18.000.000 zt - za realizacje tego kryte-
rium przystuguje 35% transzy.

Dane skonsolidowane uzywane na potrzeby wyliczenia EBITDA i zysku netto nie obejmuja spotek zaleznych i

stowarzyszonych w upadto$ci.

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. z dnia 18 marca 2014 roku w sprawie spetnienia sie w
roku 2013 kryteriow Programu Motywacyjnego wprowadzonego w Spotce dominujacej na podstawie Uchwaty nr
23/04/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 23.04.2012 roku (,Uchwata”), postano-
wieniami par. 9 ust. 5 lit. b) Uchwaty przewidujacych warunki i kryteria, od ktérych zalezne jest uruchomienie
drugiej transzy warrantéw, postanawia stwierdzi¢, iz w zwigzku z tym Ze:

- kurs akcji Spétki (rozumiany jako $rednia kurséw zamkniecia notowan akcji Spétki na Gietdzie w ostatnim mie-
sigcu roku kalendarzowego 2013) wyniést 1,87 zt, to wyzej wymienione kryterium decydujace o uruchomieniu
30% drugiej transzy, wynikajace z par. 9 ust. 5 lit. b) Uchwaty, zostato spetnione.

- warto$¢ zysku operacyjnego za 2013 rok wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym powiek-
szonego o amortyzacje (EBITDA) wyniosta 44.935 tys. zt., to wyzej wymienione kryterium decydujace o urucho-
mieniu 35% drugiej transzy, wynikajace z par. 9 ust. 5 lit. b) Uchwaly, nie zostato spetnione.

- warto$¢ zysku netto za 2013 wykazanego w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyniosta 45.061 tys.
zt., to wyzej wymienione kryterium decydujace o uruchomieniu 35% drugiej transzy, wynikajace z par. 9 ust. 5 lit.
b) Uchwaty, zostato spetnione.

Nota41 Zdarzenia po dacie bilansowej

Znaczace zdarzenia majace wptyw na sytuacje Spotki, o ktorych Spdtka informowata w raportach biezacych po
dacie bilansowej:

1) W dniu 24.02.2014 roku w raporcie biezacym nr 5/2014 Spotka poinformowata, ze w dniu 24 lutego 2014 r.
otrzymata od IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, (,IPOPEMA TF/I"),
informacje przekazang na podstawie przepisow art. 69 ust. 1 pkt. 1) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej iwarunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spdtkach publicznych o tym, ze w wyniku nabycia przez IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych (,Fundusz”) w transakcji przeprowadzonej na rynku regulowanym w dniu 19 lutego 2014 r. z datg
rozliczenia w dniu 24 lutego 2014 r., akcji Spdtki, udziat Funduszu w ogoinej liczbie gtoséw Spotki przekroczyt
prog 15%.
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Przed ww. zdarzeniem Fundusz posiadat 25.519.999 akcji, stanowigcych 14,68% kapitatu zaktadowego Spétki,
dajacych 25.519.999 gtosow, co stanowito 14,68% w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Na dzien niniejszego zawiadomienia Fundusz posiadat tacznie 28.500.000 akcji, co stanowito 16,39% kapitatu
zaktadowego Spdtki i dawato 28.500.000 gtosow oraz 16,39% w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki. Tym samym na dzien niniejszego zawiadomienia tacznie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez IPO-
PEMA TFI posiadaty 28.500.000 akgji, co stanowito 16,39% kapitatu zaktadowego Spétki i da 28.500.000 gtoséw,
stanowigcych 16,39% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Notad2 Transakcje ze stronami/ podmiotami powigzanymi

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

w tys. zt
Sprzedaz produktow, Zakup produktow, Kwoty nalezne Kwoty nalezne
towarow, materiatow | towarow, materiatow od podmiotow podmiotom
i ustug i ustug powiazanych powiazanym
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Vipo - - - - 532 547
Young - - - - 119 123
VVistula Market Sp. z 0.0. - - - - 1983 1983
\Vicon Sp. z 0.0. - - - - 495 495
WLC Production 3 Sp. z 0. 0. 848 846 7090 11497 101 - - 290
Fleet Management Gmbh - - 91
DGC SA 18 15 - - 65 63
Razem 866 861 7090 11 497 3295 3302 - 290
Saldo odpiséw aktualizujacych -3129 -3239
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 166 63

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 388 tys. zt. (rok 2012: 384 tys. zt)
Przychody finansowe wyniosty 0 tys. zt. (rok 2012: 0 tys. zt.), a koszty finansowe wyniosty 0 tys. zt. (rok 2012; 24
tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 0 tys. zt. ( rok 2012: 0 tys. zt.), a pozostate koszty operacyjne wyniosty
0 tys. zt. (rok 2012: 0 tys. zt).

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

Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 31.12.2013 roku wynoszg 1.322 tys.
zt.(na 31.12.2012 roku: 325 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na 31.12.2013 roku w
wysokosci 322 tys. zt. (na 31.12.2012 roku: 325 tys. zt.).

Pozostate naleznosci od podmiotéw powigzanych na 31.12.2013 roku wynoszg 4.300 tys. zt. (na 31.12.2012
roku: 4.300 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete odpisami aktualizujgcymi na 31.12.2013 roku w wysokosci 4.300
tys. zt. (na 31.12.2012 roku: 4.300 tys. zt.).

Nalezno$ci nie sg zabezpieczone a ich sptata ma nastapi¢ gotéwka. Na dzier 31.12.2013 roku odpisy aktualizu-
jace wartos¢ naleznosci od podmiotéw powigzanych fgcznie wyniosty 7.752 tys. zt. ( rok 2012; 7.865 tys. zt.). W
2013 roku odpisow aktualizujgcych utworzono na kwote 0 tys. zt, a rozwigzano na kwote 133 tys. zt.

W 2013 roku Spdtka nie udzielata poreczen spotkom zaleznym.
Nota43 Dane poréwnywalne - korekta wyniku lat ubiegtych i korekty prezentacyjne

W 2013 roku Spétka nie dokonata zmian okre$lonych postanowieniami MSR 8 ,Zasady rachunkowosci, zmiany
wartosci szacunkowych i korygowanie bteddw’, w zwigzku z tym nie przeksztatcano retrospektywnie danych
dotyczacych wcze$niejszych okresow.
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Nota 44  Zalozenia polityki rachunkowosci

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

5. Emisja, wykup i sptata dtuznych i kapitatowych papieréw wartosciowych

W okresie 2013 roku Spotka dokonata emisji akcji serii M. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego na-
stapita postanowieniem Sadu Rejonowego dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie z dnia 16 wrzesnia 2013 roku.
Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ogdlna liczba akcji Emitenta wszystkich emisji wynosi
173.861.625 (sto trzydziesci trzy miliony osiemset sze$¢dziesiat jeden tysiecy sze$éset dwadziescia piec¢). Ogol-
na liczba gtosow wynikajaca z wszystkich akcji Emitenta wynosi 173.861.625 (sto trzydziesci trzy miliony osiem-
set sze$c¢dziesiat jeden tysiecy szesset dwadziescia piec). Celem emisji byta sptata zobowigzan wynikajaca z
umowy- warunkowej ugody podpisanej w dniu 25 lipca 2013 r. z Raport 5 Niestandaryzowanym Sekurytyzacyj-
nym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym z siedzibg w Krakowie. Cel emisji zostat zrealizowany.

W dniu 7 sierpnia 2013 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 01/08/2013 w sprawie emisji obligacji serii D
przez Spotke Vistula Group S.A. oraz uchwate nr 02/08/2013 w sprawie ustanowienia zabezpieczen wykupu
obligacji serii D emitowanych przez spétke Vistula Group S.A. Emitent wyemitowat 140.000 imiennych obligacji o
warto$ci nominalnej 1000 zt kazda i cenie emisyjnej rownej wartosci nominalnej 1000 zt za kazdg obligacje. Wy-
emitowane obligacje sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. W dniu 13 sierpnia 2013 roku emi-
sja obligacji serii D doszta do skutku i w tym dniu Emitent dokonata ich przydziatu. Emitent zaoferowat 140.000
(sto czterdziesci tysiecy) obligacji serii D o facznej wartosci nominalnej 140.000.000 (sto czterdziesci milionow)
ztotych. Wszystkie zaoferowane obligacje serii D zostaty objete i optacone.

Cel emisji obligacii serii D jest oznaczony w rozumieniu Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst
jednolity Dz. U. 2001 Nr 120 poz. 1300 ze zm. dalej: "Ustawa"). Na podstawie Uchwaty 1 postanowiono, ze $rodki
uzyskane w wyniku emisji Obligacji zostang przeznaczone na:

(a) zaptate kwoty sptaty w celu umorzenia nastepujacych wierzytelno$ci:

(i) obligaciji serii C wyemitowanych przez Emitenta na podstawie "Warunkdw Emisji 500 obligaciji imiennych serii
C Spétki Pod Firmg Vistula Group Spdtka Akcyjna" z dnia 17 grudnia 2012 r. stanowigcych zatacznik do Uchwaty
Zarzadu Vistula Group S.A. nr 3/12/2012 z dnia 17 grudnia 2012 r. z p6zn. zm.;

(i) z umowy o kredyt nieodnawialny Nr WAR/2001/06/292/CB z dnia 31 sierpnia 2006 r., pomiedzy BNP Paribas
Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Vistula Group S.A. (poprzednio Vistula S.A.);

(i) z umowy o linie odnawialng nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r., pomiedzy BNP Paribas Bank
Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Vistula Group S.A. (poprzednio Vistula & Wélczanka
S.A), z pdzn. zmianami, w szczegoinosci ze zmianami wynikajacymi z Umowy Zmieniajacej Umowy Kredytowe
oraz Umowe Poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., z zm.;

(iv) z umowy o kredyt nieodnawialny nr 015052-471-01 (nowy numer umowy kredytowej 06446015052001) z dnia
27 czerwca 2008 r., pomiedzy Vistula Group S.A. oraz BNP Paribas Fortis S.A./N.V. (poprzednio Fortis Bank
S.AN.V.) z pdzn. zmianami, w szczegdlno$ci ze zmianami wynikajacymi z Umowy Zmieniajacej Umowy Kredy-
towe oraz Umowe Poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., z zm.;

(V) z umowy poreczenia z dnia 18 stycznia 2007 r., pomiedzy Vistula Group S.A. oraz BNP Paribas Bank Polska
S.A. z pdzniejszymi zmianami odnoszacej sie do poreczenia kredytu odnawialnego nr WAR/3012/07/41/CB
udzielonego spotce zaleznej - na podstawie ugody z BNP Paribas Bank Polska S.A.,;

(vi) z porozumienia z dnia 23 listopada 2009 r. pomiedzy Vistula Group SA oraz z Fortis Lease Polska Sp. z 0.0.
regulujgcego warunki sptaty poreczenia wekslowego udzielonego przez Vistule na zabezpieczenie zobowigzan
leasingowych spotki zaleznej - na podstawie ugody z Fortis Lease Polska Sp. z 0.0.,

(b) po spetnieniu wszystkich swiadczen opisanych w punkcie (a) powyzej, pozostate srodki mogg zosta¢ prze-
znaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej Emitenta.

W dniu 9 sierpnia 2013 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 03/08/2013 w sprawie przedterminowego wykupu
Obligacji serii C w catosci celem umorzenia zgodnie z punktem 19 "Warunkéw Emisji 500 Obligacji Imiennych
Serii C Spotki Pod Firmg Vistula Group Spétka Akcyjna" z dnia 17 grudnia 2012 r. stanowigcych zatgcznik do
Uchwaty Zarzadu Vistula Group S.A. nr 3/12/2012 z dnia 17 grudnia 2012 r. Przedterminowym wykupem zostaty
objete wszystkie Obligacje Spétki serii C (dalej: "Obligacje"), tj. 500 Obligacji 0 warto$ci nominalnej 100.000,00
(sto tysiecy) ztotych kazda, o tacznej wartosci nominalnej 50.000.000,00 (pig¢dziesiat miliondw) ztotych; przed-
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terminowego wykupu Obligacji dokonano w dniu 16 sierpnia 2013 roku.. Tym samym wszystkie cele wskazane w
uchwale emisyjnej obligacji zostaty zrealizowane.

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W 2013 roku Spétka nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie istnieje uprzywilejowanie akcji co
do wyptat dywidendy.

7. Postepowania toczace sie przed sadem lub organem administracji publicznej
Przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie
tocza sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Spotki, ktdrego warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wkasnych Spotki.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byly na warunkach odpowiadajacych warunkom rynkowym,
szczegotowe dane przedstawione zostaty w Nocie Nr 42 niniejszego sprawozdania finansowego.

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje
W 2013 roku Spdtka nie udzielata poreczen innym spotkom.

10. Informacje o instrumentach finansowych

Na 31.12.2013 roku Spétka nie posiada otwartych instrumentéw pochodnych.

11. Wynagrodzenia Zarzadu i Rady Nadzorczej za okres 2013 roku

Zarzad

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 1416 tys. zt.
Radostaw Jakociuk - Wiceprezes Zarzadu 3751ys. z.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 744 tys. 7.
Razem 2535 tys. zt.
Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej 186 tys. zt.
llona Malik - Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej 93 tys. zt.

Michat Mierzejewski - Czonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt.
Artur Jedrzejewski - Czlonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt

Mirostaw Panek - Czonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt.
Grzegorz Wojtowicz - Czlonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt.
Razem - 651 tys. zh

Osoby zarzadzajace i nadzorujace pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spotek zalez-
nych.

Wynagrodzenia te tacznie za 2013 rok wyniosty 156 tys. zt., w tym:

Jerzy Mazgaj - 120 tys. zt.
Grzegorz Pilch - 12 tys. zt.
Radostaw Jakociuk - 12 tys. zt.
Mateusz Zmijewski - 12 tys. zt

W Spéice funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spétki, szczegotowe informacje na temat
programu i jego warunkéw znajdujg sie w nocie 39 sprawozdania finansowego. Osobom zarzadzajacym przystu-
guja $wiadczenia okre$lone w umowach o prace.
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12. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzyko gospodarcze zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Poziom przychoddw Spdtki uzalezniony jest od zamoznosci ludno$ci Polski (w szczegdlno$ci ludnosci wiekszych
miast), ktéra zmienia sie w zalezno$ci od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki wzrostu gospodarczego,
poziomu bezrobocia, poziomu dochodéw i zadtuzenia gospodarstw domowych, konsumpcji indywidualnej,
wskaznikow optymizmu konsumentow, poziomu kursu euro wobec ztotego, stdp procentowych oraz polityki fi-
skalnej panistwa.

Dobra koniunktura gospodarcza zwieksza site nabywczg ludno$ci, co przektada sie na wyzszg sktonno$¢ do
zakupu bizuterii i odnawiania garderoby, szczegdlnie markowymi, dobrymi jakosciowo produktami. Utatwia takze
podejmowanie decyzji o zakupach finansowanych ze $rodkéw obcych (np. karta kredytowa). W warunkach kryzy-
su, obaw o zatrudnienie i wysoko$¢ dochoddw, zauwazalne jest ograniczenie popytu na odziez i bizuterie z wyz-
szego segmentu cenowego oraz zmiana preferenciji i nawykéw zakupowych czesci klientow.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku przedtuzajgcego sie ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospo-
darczej nastapia dalsze wahania popytu na produkty, oferowane przez Spétke, co wptynie negatywnie na jego
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa.

Ryzyko zwiazane z przyjeciem niewtasciwej strateqii

Strategia Spotki zaktada przede wszystkim koncentracje zasobow na zarzadzaniu markami wtasnymi odziezy
i bizuterii oraz siecig sprzedazy detalicznej dedykowanej dla posiadanych marek. Spétka pozycjonuje marki
odziezy meskiej w $rednim i wyzszym segmencie cenowym, natomiast marki bizuterii w segmencie premium.
Spotka koncentruje sie na projektowaniu kolekcji oraz wyborze tkanin i dodatkéw odpowiedniej jakosci, proces
szycia powierzajac zaufanym partnerom zewnetrznym (cze$¢ produkcji realizowana jest we wtasnym zaktadzie
produkcyjnym). Natomiast w segmencie bizuterii Spotka koncentruje sie na projektowaniu wtasnych kolekcii
autorskich oraz zakupie bizuterii od renomowanych dostawcéw zagranicznych i krajowych. Wszystkie kolekcje
autorskie oraz cze$¢ bizuterii srebrnej i ztotej Spdtka produkuje we wiasnej pracowni jubilerskiej.

Spotka koncentruje sie na kliencie detalicznym, rozwijajac sie¢ firmowych salonéw i stoisk poszczegoinych linii
biznesowych, a takze sklepy internetowe dla gtéwnych marek. Sklepy lokalizowane sg w przewazajacej mierze
w nowoczesnych galeriach handlowych, a uzupetniajaco przy prestizowych ulicach najwigkszych miast Polski.
Spdtka aktywnie zarzadza wynajmowang powierzchnig sprzedazowa, otwierajac nowe lokalizacje w galeriach o
perspektywie odpowiedniego natezenia popytu i zamykajac lokalizacje trwale nierentowne.

Istnieje ryzyko, ze strategia Spotki lub jej poszczegdlne elementy okaze sie niedostosowana do zmieniajacych sie
oczekiwan klientdw lub warunkdw rynkowych. Istnieje ryzyko, ze realizacja strategii opdzni sie lub niektore
elementy nie bedg zrealizowane lub nie dadza zaktadanych wynikéw. Wymienione powyzej czynniki mogag mie¢
istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spatki.

Ryzyko zmiany gustow nabywcdow

Spdtka dziata w branzy, w ktorej podejmowanie decyzji o zakupie uzaleznione jest od szeregu subiektywnych
czynnikow, takich jak trendy w modzie, zmiany preferencji indywidualnych, pozycja i postrzeganie réznych marek.
Spotka dwukrotnie w ciggu roku proponuje klientom nowa sezonowg kolekcje odziezy i kilkukrotnie w ciggu roku
nowg kolekcje bizuterii, uzupetniajace klasyczng oferte podstawowa. Spdtka zapoznaje sie z najnowszymi tren-
dami na pokazach mody, targach bizuterii, targach tkanin i targach dodatkéw. Dana kolekcja przygotowywana
jest przez projektantow Spdtki w kilku wariantach kazdego z asortymentow, prezentowana (prototypy, prébki) i
oceniana. Kierownicy salondw i regionalni managerowie sprzedazy uczestniczg w prezentacji wzordw poszcze-
gblnych kolekcji, wskazujac modele, ktore ich zdaniem bedg sie cieszy¢ najwiekszym zainteresowaniem klientéw.
Nastepnie dyrektor marki wraz z zespotem podejmuje decyzje o ostatecznym ksztatcie i wielkoSci kolekcii.

Istnieje ryzyko, ze poszczegdlne kolekcje lub czes¢ oferty Spdtki mimo podejmowanych staran bedg odbiega¢ od
preferenciji klientow w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, konieczno$¢ obnizenia cen
sprzedazy lub dokonania odpisu warto$ci czesci zapasu. Opisane powyzej czynniki moga mie€ istotny negatywny
wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spétki.

Ryzyko zwiazane z zarzadzaniem i rozwojem wiasnej sieci detalicznej

W ramach przyjetych zatozen strategicznych Spdtka aktywnie zarzadza siecig sprzedazy detalicznej. Spétka
systematycznie pozyskuje wysokiej jako$ci powierzchnie handlowe, likwiduje lub wymienia salony, ktére trwale
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utracity zdolno$¢ generowania zysku operacyjnego, a takze realizuje inwestycje odtworzeniowe, gtéwnie w Klu-
czowych i najbardziej dochodowych lokalizacjach.

Istnieje ryzyko, ze Spotka nie bedzie w stanie uruchomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, urucho-
mienie opdzni sie czy tez nowe lokalizacje nie osiagng zaktadanych wynikdéw sprzedazowych. Opisany czynnik
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spoki.

Ryzyko zwiazane z zawartymi umowami najmu

Spotka posiada sie¢ sprzedazy detalicznej, liczacq ponad 240 lokalizacji. Spétka jest wiascicielem tylko 2 z
zarzadzanych lokalizacji, z pozostatych korzysta na podstawie $rednio/diugoterminowych uméw najmu
zawieranych na okres zasadniczo 5 lat, niewielka czeS¢ uméw zawarta jest na czas nieokreslony. Wigkszo$¢ z
lokali znajduje sie w nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z zamiarem
unowoczesnienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Spotka naruszy postanowienia umowy najmu
albo nieprzediuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzszg rentowno$¢ dla Spotki lub
przynoszacych satysfakcjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki najmu, zaproponowane Spétce na
kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkéw dotychczasowych w danej lokalizacii.

Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowac, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalnoSci na
danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato sie ze zwiekszonymi kosztami.
Powyzsze czynniki moga miec istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Spotki.

Ryzyko zwiazane z zapewnieniem harmonijnych dostaw asortymentu

Spdtka wspotpracuje w jednym sezonie z okolo 200 dostawcami rdznego rodzaju surowcdw oraz gotowych
asortymentdw odziezy, bizuterii i dodatkdw. Specyfikg branzy jest zamawianie poszczegdlnych pozycji kolekcji na
sezon wiosenno-letni lub jesienno-zimowy ze znacznym wyprzedzeniem, wynoszgcym od kilku do nawet
kilkunastu miesiecy (w zaleznosci od asortymentu).

Spdtka wspotpracuje zaréwno ze sprawdzonymi, jak i nowymi dostawcami surowcow, ustug i towaréw. Spétka
powierza dostawe kluczowych asortymentéw dostawcom o wieloletniej historii dobrej wspotpracy, natomiast
dostawa danego rodzaju akcesoriéw uzupetniajacych roziozona jest na kilku niepowigzanych partnerow
biznesowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka opdznienia lub niedostarczenia asortymentu zamoéwionego u
poszczegoinego dostawcy, co powodowatoby powstanie luk w asortymencie proponowanym klientom, a w
konsekwencji obnizenie wiarygodnosci Spotki i utrate czeSci planowanych przychodow ze sprzedazy.
Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiazane z zarzadzaniem zapasami

Zarzadzanie zapasami wyrobdw gotowych i towardéw nalezy do istotnych czynnikéw, majacych wplyw na wyniki
sprzedazy w branzy Spétki. Z jednej strony poziom zapaséw powinien utatwiaC podjecie decyzji zakupowej w
trakcie oferowania danej kolekcji sezonowej, co prowadzi do wzrostu zapasu w kazdym punkcie sprzedazy. Z
drugiej — wyzszy poziom zapasow generuje dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz moze prowa-
dzi¢ do nagromadzenia zapasow trudnozbywalnych (produkty sezonowe, ,modowe”, nietrafione kolekcje).

Spdtka dokonuje planowania zakupéw, produkciji i zapaséw uwzgledniajac takze wiedze i doswiadczenie najbliz-
szych klientowi pracownikéw — personelu sprzedazowego. Kierownicy salonéw i regionalni managerowie sprze-
dazy uczestniczg w prezentacji wzorow poszczegéinych kolekcji, wskazujac modele, ktore ich zdaniem beda sie
cieszy¢ najwiekszym zainteresowaniem klientéw. Spotka na biezaco analizuje raporty sprzedazowe i kontroluje
stan zapasu poszczegolnych asortymentéw, modeli i rozmiaréw w sieci sprzedazy, w razie potrzeby dokonujac
przesunie¢ miedzy lokalizacjami, upustéw cenowych lub kierujac produkt do jednego ze sklepow wyprzedazo-
wych. W niektorych przypadkach Spdtka moze takze uzupetniaé zapas asortymentu w przypadku lepszej niz
planowana sprzedazy danego modelu.

Niewfasciwe zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obrotowego,
przez co moze negatywnie wplyna¢ na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiazane ze znakami towarowymi

Spdtka opiera swdj rozwdj na zarzadzaniu wiasnymi markami odziezowymi oraz jubilerskimi. Spdtka w
przesztosci zmieniata i restrukturyzowata portfolio marek. Obecnie buduje sprzedaz w oparciu o marki Vistula,
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Lantier, Vistula Red, Vesari, Wélczanka, Lambert, W.KRUK, KRUK FASHION. Spétka jest w posiadaniu tych
marek od poczatku ich istnienia. Posiada stosowne rejestracje i ochrone znakéw towarowych lub zgtoszenia.
Gtowne znaki towarowe Spotki sg przedmiotem zastawdw rejestrowych na rzecz obligatariuszy z tytutu emis;i
Obligacji serii D. Ponadto Spétka prowadzi sprzedaz towardw objetych chronionymi znakami towarowymi innych
producentéw (luksusowe zegarki najbardziej znanych Swiatowych marek).

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka naruszania chronionych znakéw towarowych Spotki przez osoby trzecie, a takze
powstania uszczerbku na wizerunku i dobrym imieniu Spotki, czy obnizenia przychoddw i marz w zwigzku z
takimi naruszeniami. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty kontroli nad ktérym$ ze znakéw towarowych Spotki.
Wszelkie naruszenia w zakresie znakéw towarowych mogg mieC istotny negatywny wpltyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zwiazane z pogorszeniem wizerunku

Spotka oferuje produkty pod 9 markami wiasnymi oraz luksusowe zegarki okoto 15 marek Swiatowych
producentow. Spotka przyktada szczegoing wage do badania gustow i preferenciji swoich klientéw, projektowania
komplementarnych kolekciji, zapewniania najwyzszej jakosci tkanin i dodatkéw, nadzorowania jakosci kazdego
elementu oferty produktowej. Spétka dba o stata poprawe standardu obstugi klienta, w tym dogodne dla klientow
lokalizacje salonéw sprzedazy, odnawianie aranzacji salondw, dostepno$¢ rozmiaréw i wzoréw, poprawki
krawieckie czy obstuge reklamacji. Spotka prowadzi programy lojalno$ciowe, a takze udostepnia mozliwo$¢
szycia odziezy na miare oraz z indywidualnie wybranych tkanin i dodatkdw.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka pogorszenia wizerunku poszczegoinych marek w wyniku réznego rodzaju
czynnikow zaleznych od Spétki lub zewnetrznych (np. dotyczacych marek obcych, obecnych w ofercie Spétki lub
negatywnych kampanii innych podmiotéw). Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw
na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiazane z personelem

Model biznesowy przyjety przez Spdtke powoduije, iz bardzo istotnym aktywem sg zasoby ludzkie. Spotka rozwija
sie w oparciu 0 wiedze i umiejetnosci, a takze lojalno$¢ i zaangazowanie swoich kluczowych pracownikow. Utrata
kluczowych pracownikow mogtaby istotnie negatywnie wptynaC na jako$C i terminowos¢ realizacji biezgcych
kolekcji oraz charakter i sukces nowych kolekcji. Nie mozna wykluczyé ryzyka utraty kluczowych pracownikéw,
trudnosci z pozyskaniem i wyszkoleniem ich nastepcéw o odpowiedniej wiedzy i kwalifikacjach, nadmiernego
poziomu rotacji wsrdd personelu salonéw i stoisk firmowych. Nie mozna wykluczy¢, ze utrata kluczowych pra-
cownikéw na rzecz firm konkurencyjnych spowodowataby takze zwiekszenie presji konkurencyjnej na Spétke (z
uwagi na udostepnienie wypracowanej przez Spotke stylistyki, wiedzy czy know-how). Przedstawione czynniki
mogq mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spétki.

Ryzyko zwiazane z nasileniem sie konkurenciji

Zaréwno polski rynek odziezy, jak i bizuterii, s bardzo rozdrobnione, dziatajg na nich tysigce producentéw i dys-
trybutorow. Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig podmiotow konkurencyjnych dotyczy zwiaszcza nastepujgcych
obszarow:

- konkurencja ze strony dotychczasowych i nowych marek odziezowych o zasiegu europejskim badz global-
nym, szczegolnie w segmentach Srednim i wyzszym. Zagraniczne przedsigbiorstwa, w sytuacji obnizenia sie
popytu wewnetrznego we wiasnym kraju (w efekcie kryzysu finansowego), poszukujac nowych rynkdw zbytu,
rozpoczynajq lub przyspieszajg ekspansje na rynek polski. Takze przedsiebiorstwa juz istniejace na krajo-
wym rynku, wobec stabngcego popytu na innych rynkach, moga nasili¢ dziatania marketingowe i sprzedazo-
we w Polsce. Rownocze$nie w sytuacji kryzysu przedsiebiorstwa posiadajace odpowiednie zasoby finanso-
we i nastawione na intensywny rozwéj majg wyjatkowag mozliwo$¢ pozyskania odpowiednio dobrych lokaliza-
cji salondw sprzedazy czy negocjacji korzystnych warunkéw najmu lokali z uwagi na wymuszone zmiany w
sieci sprzedazy wielu konkurentow. Istnieje ryzyko przejmowania czesci potencjalnych klientdw Emitenta
przez nowych lub bardziej ekspansywnych uczestnikow rynku, co moze utrudnia¢ realizacje planowanego
rozwoju i wzrostu warto$ci przedsiebiorstwa Spotki,

- konkurencja ze strony dwoch znaczacych podmiotow z branzy jubilerskiej juz istniejacych na rynku, ze strony
mniejszych podmiotéw w przypadku ich szybkiego rozwoju, a takze wejécie na krajowy rynek nowego, silne-
go przedsiebiorstwa zagranicznego,

- konkurencja podmiotéw z Dalekiego Wschodu. Rynek odziezy poddany jest presji ze strony tanich produk-
tow produkowanych w krajach Dalekiego Wschodu, co jest szczegoinie widoczne w najnizszych segmentach
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rynku, w ktorych decyzja zakupowa warunkowana jest gtownie cena. Nasilenie sie konkurencji producentow
dalekowschodnich moze przyczyni¢ sie do spadku sprzedazy badz wymusi¢ zmniejszenie marz Spotki na
odziezy z nizszego segmentu cenowego,

Nasilenie sig konkurencji moze negatywnie wptyna¢ na perspektywy rozwoju, wyniki finansowe i sytuacje Spotki.

Ryzyko zwiazane z sezonowoscig sprzedazy

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczacq sezonowoscig
sprzedazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finan-
sowego jest okres Il i IV kwartatu, natomiast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwlaszcza mie-
sigc grudzien). Spotki nalezace do Spotki, jak inne przedsiebiorstwa z branzy, obserwujg konieczno$¢ wezesniej-
szego gromadzenia surowcdw do produkciji oraz zapasu produktow i towardw przed kazdym sezonem sprzedazy.
Powoduje to znaczne zaangazowanie kapitatu obrotowego, cigglg konieczno$¢ doskonalenia procesu zaméwien i
dostaw, a takze zmienno$¢ sprzedazy i wynikéw finansowych w poszczegélnych okresach sprawozdawczych
(kwartatach).

Spotka wprowadzita do asortymentu produkty o nieco innej strukturze sezonowosci (buty, torebki, bizuteria
srebrna), jednakze ich sprzedaz stanowi tylko uzupetnienie oferty podstawowej. Istnieje ryzyko niedostosowania
kapitatu obrotowego i procesow logistycznych do faktycznej sezonowo$ci w poszczegdinych Spotkach asorty-
mentowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz z uwagi na odbiegajace od normalnych w danym sezonie warunki
pogodowe, Spétka moze mie¢ trudnosci ze zbytem sezonowych elementéw kolekcji (ktére z uwagi na trendy
mody mogg znaczaco utraci¢ na wartosci w kolejnym sezonie), co moze powodowac spadek marz i utworzenie
odpisow aktualizujacych warto$¢ zapaséw. Opisane czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspekty-
wy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zwiazane z ewentualng utratg warto$ci aktywdow

Istotng pozycje aktywéw Spotki stanowig wartosci niematerialne w postaci wartosci znakéw towarowych oraz
wartosci firmy, zwiazane z przejeciami innych podmiotéw gospodarczych w latach 2006-2008. Spétka corocznie
zgodnie z zasadami MSSF dokonuje testu na utrate warto$ci ww. aktywéw. W przypadku gdyby powyzszy test
wykazat konieczno$¢ utworzenia odpiséw z tytutu trwatej utraty wartoci kwota ta obcigzy wyniki finansowe
Spdtki. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz kolejny test na ewentualng utrate wartosci wykaze zmniejszenie wartosci
tego aktywa, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Spotki.

Ryzyko kursowe

Spdtka uzyskuje przychody zasadniczo w ztotym, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amerykan-
skim, co powoduje narazenie wyniku finansowego na ryzyko kursowe. W okresach ostabiania si¢ ztotego w sto-
sunku do gtéwnych walut rozliczeniowych Spdtka ponosi wyzsze koszty z tytutu ksiegowania réznic kursowych.
W walutach innych niz waluta sprawozdawcza Spotka ponosi dwie Spétki kosztdéw: a) zakupu materiatéw do
produkcji (tkaniny, dodatki, surowce jubilerskie), bizuterii, zegarkéw i asortymentéw uzupetniajacych w segmencie
odziezowym (buty, dzianiny, akcesoria skorzane i pozostate) oraz b) wynikajace z umdw najmu powierzchni han-
dlowych. Surowce i towary Spdtka kupuje w znacznej mierze w euro oraz dolarze amerykanskim, natomiast
czynsze oraz inne opfaty na rzecz wynajmujgcych ujete sq w réwnowartosci euro i przeliczane wedtug biezacych
kursow wymiany.

Spdtka uzyskuje pewne niewielkie przychody w euro (ustuga szycia), co zmniejsza taczng ekspozycje walutowa.
Jednakze w zwigzku z ograniczeniem produkcji przerobowej wielko$¢ tych przychoddéw zmniejsza sie systema-
tycznie, a ich przewidywany poziom moze by¢ nieistotny w stosunku do skali dziatalnosci Spétki. Poza tym natu-
ralnym hedgingiem, Spotka nie stosuje obecnie innych instrumentdw zabezpieczajacych przed ryzykiem kurso-
wym, ale rozwaza ich wprowadzenie, zwlaszcza w potaczeniu z zabezpieczeniem cen surowcow, w szczegoino-
§ci ztota. Za 2013 rok szacunkowa kwota ekspozycji walutowej Spotki, z uwzglednieniem czynszéw denomino-
wanych w euro to 23,8 min EUR oraz 14,4 min USD. W przypadku obnizenia wartosci ztotego wobec ww. walut
wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko wzrostu cen surowcow i kosztow wytworzenia u dostawcow

Spdtka wytwarza we wiasnym zakresie tylko cze$¢ asortymentu, dla pozostatej czesci zleca wykonanie z
powierzonych materiatow lub kupuje u producentdw. Spotka zaopatruje sie w importowane materiaty do
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produkcji, w szczegolno$ci wysokogatunkowe tkaniny i dodatki krawieckie oraz zioto, srebro, brylanty i inne
kamienie szlachetne. Koszt ww. surowcow jest istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia
poszczegolnych produktéw, znajdujacych sie w ofercie Spotka.

Ponadto Spdtka nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Spdtka, majac na uwadze
wymagang, jakos¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodawcow i dostawcow. Istnieje istotne
ryzyko, ze przy dalszym wzro$cie cen surowcow czy kosztow wytworzenia u dostawcdw / ustugodawcow, przy
matych mozliwo$ciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzymanie odpowiednich dla danego typu asortymentu
marz. Wymienione czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko kosztu ustug obcych

Specyfika dziatalnosci Spotki powoduije, iz znaczacy udziat w kosztach dziatalno$ci maja koszty ustug obcych. Na
ustugi obce sktadajg sie przede wszystkim czynsze i inne optaty z tytutu uméw najmu powierzchni handlowych,
koszty zwigzane z ustugg szycia oraz koszty zwigzane z transportem oraz logistyka. Spdtka kupuje takze szereg
ustug typowych takich jak: reklamowe, telekomunikacyjne, prawne, doradcze itp.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia warunkéw handlowych jednej lub wielu ustug obcych, kupowanych
przez Spotke Kapitatowa, w szczegdlnosci kosztéw najmu. Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny
negatywny wptyw na rentowno$¢ dziatalno$ci, a dalej na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Spotki.

Ryzyko stép procentowych

Spdtka posiadata na dzien 31.12.2013 r. zobowigzania w wysokosci 129 500 tys. zt. z tytutu emisji obligacji. Spét-
ka jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciggnietych kredytéw, pozyczek oraz
lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi, szczegdlnie istotne w przypadku duzej
zmiennosci rynkowych stép procentowych (np. w warunkach znacznej niepewnosci czy kryzysu na rynkach fi-
nansowych). Wzrost poziomu stép procentowych moze réwniez zwigkszy¢ koszt finansowania, a tym samym
obnizyé rentowno$¢ Spotki. Wymieniony powyzej czynnik moze mieé istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko utraty ptynno$ci finansowej

Spdtka posiada zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji oraz zawartych umoéw kredytowych. W konse-
kwenciji zaciggniecia powyzszych zobowigzan ustanowione zostaty (lub trwa ustanawianie) liczne zabezpieczenia
obejmujace zdecydowang wiekszos¢ posiadanego majatku. Obstuga powyzszych zobowigzan odbywa sie przede
wszystkim przy wykorzystaniu biezacych wptywdw z dziatalno$ci.

W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztow (szczegdlnie w sytu-
acji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie Kapitatowej mogg pojawi¢ sie trudnosci w utrzymaniu ptynnosci
finansowej. Ewentualne problemy z ptynnoscig moga negatywnie wptynaé na mozliwos¢ wywiazywania sie przez
Spdtke Kapitatowg z harmonogramu sptat ujetych w zawartych umowach. To w konsekwencji moze skutkowac
zadaniem przedterminowego wykupu obligacji, wypowiedzeniem umow, zadaniami zwrotu pozyczonych srodkow,
przejeciem sktadnikéw majatku bedacych zabezpieczeniem ww. zobowigzan, czy tez koniecznoscia zaptaty kar
wynikajacych z zawartych umow.

Spdtka stara sie ograniczaC powyzsze ryzyko aktywnie zarzadzajac siecig sprzedazy oraz monitorujgc poziom
kosztow zwigzanych z dziatalno$cig w celu maksymalizacji osiaganych przeptywow. Zarzadzanie ryzykiem ptyn-
nosci finansowej odbywa sie poprzez biezace monitorowanie stanéw majatku obrotowego, wptywéw osigganych
z dziatalnosci detalicznej, sptywu naleznosci, stanu zobowigzan i kontrole harmonograméw ptatnosci oraz syste-
matyczna projekcje przeptywow finansowych w skali catego przedsiebiorstwa.

Ryzyko zwiazane z Obligacjami serii D

Istnieje ryzyko wystapienia opoznienia w dokonywaniu cze$ciowego wykupu poszczegoinych rat obligacii serii D,
a w szczegolnosci koncowej kwoty wykupu w kwocie 87,5 min zt, ptatnej 13.08.2018 r. Nie mozna réwniez wyklu-
czy¢ ryzyka, ze nie dojdzie do uplasowania nowej emisji obligacji, lub tez warto$¢ $rodkdw pienieznych pozyska-
nych z nowej emisji obligaciji lub z biezacej dziatalnoci operacyjnej bedzie nizsza niz niezbedna do wykupu Obli-
gacji serii D w terminie. Istnieje ryzyko, ze w takiej sytuacji Emitent nie bedzie w stanie pozyska¢ innego finanso-
wania i dokona¢ wykupu obligacji. Ponadto w zwigzku z emisjg obligacji serii D Spdtka zawarta umowe emisyjng
z Alior Bank SA z siedzibg w Warszawie. Zaréwno warunki emisji obligacji serii D, jak i umowa emisyjna, zawiera-
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ja szereg tzw. przypadkow naruszenia warunkéw emisji obligacji (kowenanty), tj. szczegdtowych i restrykcyjnych
klauzul zobowigzujacych Spdtke (np. w zakresie ptatnosci kwot, ustanowienia zabezpieczenia, utrzymywania
pewnych parametroéw finansowych w okreslonych granicach pod grozba koniecznosci uzupetnienia zabezpiecze-
nia lub zadania przedterminowego wykupu,). Kowenanty zawarte w umowie emisyjnej oraz w warunkach emisji
regulujg szeroki zakres dziatalno$ci Spotki, co moze znacznie utrudnic lub uniemozliwi¢ racjonalng i prawidtowg
reakcje Spotki na zmiane warunkéw rynkowych. Przypadki naruszenia regulujg w szczegélno$ci (z ustanowiony-
mi wyjatkami) poziom zadtuzenia w stosunku do EBITDA i kapitatéw wtasnych, poziom gotdwki, koniecznosé
przegladu sprawozdan kwartalnych, zakazujg wyptaty dywidendy, zaciggania zadtuzenia, ustanawiania zabez-
pieczen, zbywania aktywdw, zobowiazuja do udzielania szeregu dodatkowych informacji, dziatania zgodnie z
prawem, przestrzegania postanowien innych uméw, dotyczacych zadtuzenia, ograniczaja tez znacznie mozliwo$¢
zmian biznesowych i organizacyjnych w Grupie Kapitatowe;.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego
realizacja niektorych kowenantéw moze by¢ zagrozona, co powoduje ryzyko zgdania przedterminowego wykupu
obligacji serii D przez obligatariuszy.

Ryzyko realizacji zabezpieczen i utraty przedmiotéw zabezpieczenia

Spdtka ustanowita liczne zabezpieczenia na catosci swojego majatku, zarébwno na nieruchomosciach, jak i
rzeczach ruchomych, zapasach i znakach towarowych. Zabezpieczenia zwigzane sg gtéwnie z emisjg Obligacii
serii D, ale takze z umowami kredytowymi i innymi, zawartymi z wieloma podmiotami. Suma zabezpieczen
przekracza warto$¢ bilansowa majatku Spotki.

Spotka wielokrotnie negocjowata ustalenie bardziej korzystnych warunkéw finansowania, m.in. poprzez zmiang
wierzycieli finansujgcych, harmonogramu ptatno$ci, terminu sptat. Wierzyciele wspdtpracujg z Grupg w celu
zachowania mozliwosci generowania przez niego srodkow na sptate zobowigzan w toku normalnej dziatalnosci
gospodarczej Spotki.

Istnieje jednak ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw emisji Obligacji / warunkéw umow.
Opdznienia w realizacji powyzszych zobowigzan moga skutkowaé natychmiastowym wypowiedzeniem catosci lub
cze$ci finansowania, a nastepnie przejeciem sktadnikéw majatku Spétki przez wierzyciela w celu zaspokojenia
sie z przedmiotu zabezpieczenia. Utrata istotnych sktadnikow majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w
prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej Spdtki lub nawet catkowitego zablokowania mozliwosci prowadzenia
dziafalno$ci, osiggania przychoddw i zyskow. Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw
na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakciji z podmiotami powigzanymi

Spdtka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci ze spotkg
produkcyjng i spotka odpowiadajacg za segment odziezy damskiej. Transakcje z podmiotami powigzanymi mogq
stanowi¢ przedmiot badania organéw podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach
rynkowych i czy wobec tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spotki do-
minujacej transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg i bedg na warunkach rynkowych.

Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionujg rynkowos¢ warunkéw wybranej transakcji z podmiotem po-
wigzanym, co mogtoby powodowa¢ koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwioke.
Wymieniony czynnik moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowg
Spotki.

Ryzyko zwiazane ze strukturg akcjonariatu

Spdtka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie przekra-
cza 20% gtoséw na WZ, a pieciu znaczacych akcjonariuszy posiada tacznie 61,39% gtoséw na WZ. Wigkszos¢ z
wymienionych akcjonariuszy posiada akcje Spotki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu dzia-
talnosci Spotki poprzez reprezentantdw w Radzie Nadzorczej.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan posiadania
swoich akcji lub zakonczy inwestowanie w akcje Spétki dominujacej. Nie mozna wykluczyé, ze podejmowanie
istotnych z punktu widzenia Spétki decyzji dotyczacych jej strategii i dziatalno$ci operacyjnej zostanie opdznione
lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczyé, iz mimo dotychczasowej wspdtpracy interesy znaczacych akcjo-
nariuszy beda rozbiezne / sprzeczne. Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowa Spétki.
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Ryzyko zwiazane z niestabilno$cig polskiego systemu prawnego, w tym podatkowego

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalnosci Spdiki, tak jak wszystkich podmiotow dziatajgcych w obrocie gospodar-
czym, moze by¢ zmiennoS¢ przepisdw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa handlowego, przepiséw po-
datkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepiséw regulujacych dziatalnos¢ przedsie-
biorstw, w szczegdlnosci w branzy Spétki, pociagaja za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospo-
darczej i mogaq utrudniac lub uniemozliwiac realizacje planowanych dziatar operacyjnych i prognoz finansowych.
W dalszej kolejno$ci zmiany prawa mogg prowadzi¢ do pogorszenia kondycji i wynikow finansowych Spotki. No-
we regulacje prawne mogg potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem
praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publicz-
nej itp.

Brakiem stabilno$ci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktdrego przepisy bywajg czesto zmieniane, wielokrotnie
na niekorzys¢ podatnikéw. Zmiany opodatkowania dziatalno$ci gospodarczej w zakresie podatku dochodowego,
podatku od towardw i ustug lub innych podatkéw moga wptyna¢ negatywnie na prowadzong przez Emitenta dzia-
talno$¢ i poziom dochoddw. Interpretacje organéw podatkowych réwniez ulegajg zmianom, sg zastepowane in-
nymi lub tez pozostajg ze sobg w sprzecznosci. Powoduje to brak pewnosci co do sposobu zastosowania prawa
przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skomplikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obro-
cie gospodarczym. Spotka narazona jest réwniez na ryzyko zwigzane z mozliwo$cig zmian interpretacji przepi-
sow prawa podatkowego, wydawanych przez organy podatkowe.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytu-
acje finansowa Spotki.

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

W 2013 roku nie wystapity okoliczno$ci mogace w sposob istotny wptynaé na pogorszenie sytuaciji kadrowe;j,
majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Spotki ktore mogtyby zagrozi¢ jego zdolnosci do wywigzania sie
ze zobowigzan.

Grzegorz Pilch Radostaw Jakociuk Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono
prowadzenie ksigg rachunkowych

Alicja Weber

Gtowny Ksiegowy

Krakow, dnia 20 marca 2014 roku
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