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1. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
VISTULA GROUP S.A.

Przeprowadziliémy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej VISTULA GROUP S.A. (zwanej dalej Grupa Kapitalowa), w ktorej
Jednostka Dominujacqa jest Vistula Group S.A. (zwana dalej Spodika),
z siedziba w Krakowie, ul. Starowi$lna 48, 31-035 Krakéw, na ktore sktada sig:

» gkonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzief
31 grudnia 2012 roku, ktoére po stronie aktywdéw i pasywoéw wykazuje sume
640.535 tys. zi,

w skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do
31 grudnia 2012 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 12.276 tys. zl,

» skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 wykazujace catkowity dochdd ogdlem
w wysoko$ci 12.276 tys. zi,

» skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu
wilasnego o kwote 30.013 tys. zi,

» skonsolidowane sprawozdanie z przeptywoéw pienigznych za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujace zwigkszenie stanu

srodkdw pienieznych netto w ciggu roku obrotowego o kwotg 2.542 tys. z1,
s informacje i objasnienia.
Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego

sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej
odpowiedzialny jest Zarzad Spotki Dominujace;.

Zarzad Spétki Dominujacej oraz cztonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dziatalnoéci Grupy Kapitatowe] spelniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 Nr 152, poz. 1223, z pdzniejszymi
zmianami), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodno$ci tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z Wwymagajacymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowos$ci Grupy Kapitalowe] oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik

finansowy Grupy Kapitatowe;.
Prezes Zarzadu: Mirostaw Kosmider

Sad Rejonowy dia Krakowa - Srédmiescia w Krakowie KRS 0000125073; NIP 676-22-17-735; REGON 356548127 Kaphg# zakladowy 70.000 2t
Rachunek bankowy w Banku PeKaC 8.A 1HOddziat w Krakowie, ul. Kapelanka 1, nr rachuniku: 40 1240 1444 1111 0000 0937 2962




Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do postanowien:

* rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,
»  krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my
i przeprowadziliémy w taki sposdb, aby uzyskac racjonalng pewno$é, pozwalajaca na
wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie
poprawnosci zastosowanych przez Spdtke Dominujacg oraz jednostki zalezne zasad
(polityki) rachunkowos$ci 1 sprawdzenie — Ww przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikaja liczby 1 informacje zawarte
w skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym, jak 1 catoSciowa oceng
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwaiamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

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

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

(b) =zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) oraz
zwiazanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych,

(¢c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanege sprawozdania
finansowego przepisami prawa obowiazujacymi Grupe¢ Kapitalowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej jest kompletne w rozumieniu art. 49
ust. 2 ustawy o rachunkowo$ci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych 1 okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego
panstwem cztonkowskim, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sq z nim zgodne.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spdtka z o.o.

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

Kluczowy biegty rewident: Osoba reprezentujaca podmiot:
' el AR
4 i & %
%}AD’(M g P L Y
Paulina Bak Mirostaw Kosmider
biegty rewident biegty rewident
nr ewid. 11912 nr ewid. 9273
PRO AUDIT
Krakéw, dnia 21 marca 2013 roku Kemce:a;(xigg;gég’f;‘kiﬁfﬁi‘f‘;‘mﬁ“ “oe

tel. (12) 632-80-32, tel /ffax (012) 632-80-64

NIP 676-22-17-735, REGON 356548127



GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

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

A. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujgce jednostki wchodzace w sklad Grupy Kapitalowej

Spétka Dominujaca Grupy Kapitatowej dziata pod firmg VISTULA GROUP SPOELKA
AKCYINA. Siedziba Spotki mieéci sie¢ w Krakowie, przy ul. Starowislnej 48,
31-035 Krakdw.

Spétka Dominujgca prowadzi dziatalno$é w formie spétki akcyjne;.

Zgodnie z informacjq odpowiadajaca odpisowi aktualnemu z Rejestru Przedsigbiorcow
z dnia 14 lutego 2013 roku Spodtka zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym prowadzonym przez Sad Rejonowy dla miasta Krakowa - Srédmiescia
w Krakowie, XI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem
0000047082 w dniu 26 wrzesnia 2001 roku. Podstawa wpisu do rejestru byl statut
z 28 marca 1991 roku sporzadzony przez notariusza Pawla Blaszczaka z indywidualnej
Kancelarii Notarialnej nr 18 w Warszawie przy ulicy Dlugiej 29 (Repertorium A
Nr 1700/91).

Spétka zostata zawigzana na czas nieoznaczony.

Zakres przedmiotowy dziatalno$ci Spotki Dominujacej byt zgodny z zarejestrowanym

i obejmowat w szczegolnosci:

— sprzedaz detaliczng odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz detaliczna ~ zegarkow, zegaroOw 1 bizuterii  prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz  detaliczng ~ obuwia 1 wyrobdw  skdrzanych  prowadzong
w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz hurtowq odziezy i obuwia,

— sprzedaz detaliczng prowadzong przez domy sprzedazy wysylkowe;j lub internet,

— produkcje pozostatej odziezy wierzchniej,

— produkcje odziezy skérzanej,

— produkcje wyrobow jubilerskich, bizuterii i podobnych wyrobéw,

— produkcje sztucznej bizuterii i wyrobow podobnych,

— produkcjg zegarkow 1 zegarow,

— naprawe zegarow, zegarkdw oraz bizuterii,

— wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

— kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek.

W badanym roku obrotowym Spoétka Dominujaca prowadzita dzialalnosé glownie
w zakresie sprzedazy detalicznej odziezy oraz wyrobow jubilerskich, w tym zegarkow,
produkcji pozostatej odziezy wierzchniej oraz produkcji artykutéw jubilerskich.

Spotka Dominujaca dziata na podstawie przepisow Kodeksu spétek handlowych.

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spdlka z o.o. r/‘% 5



GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Spotka Dominujaca posiada numery identyfikacyjne:

1) REGON 351001329, nadany przez Urzad Statystyczny w Krakowie;
2) NIP 675-00-00-361, nadany przez Matopolski Urzad Skarbowy w Krakowie;
3) VAT UE PL 6750000361 nadany przez Matopolski Urzad Skarbowy w Krakowie.

Kapitat zaktadowy Spétki Dominujacej wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku
wynosit 29.003 tys. z. Po umorzeniu 11.154.700 akcji w 1999 roku, kapitat zakladowy
na dzien bilansowy dzieli sie na 133.861.625 akcji o wartoéci nominalnej 0,20 ztotych
kazda.

Na dzien 31 grudnia 2012 roku, wedtug danych Zarzadu, Akcjonariuszami ktorzy
bezposrednio lub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki Dominujacej byli:

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

WK INVESTMENT Wojciech Kruk

Spétka Komandytowo Akcyjna,

EK INVESTMENT Wojciech Kruk

Spotka Komandytowo Akcyjna,

ECK INVESTMENT Spétka 10379 359
Cywilna Ewa Kruk, Ewa Kruk —

Cieslik, Wojciech Henryk Kruk,

Wojciech Kruk

IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty Aktywow 6719 999 5,02 6719 999 5,02
Niepublicznych

7,75 10379 359 7,75

Uchwala nr 22/04/2012 z dnia 23 kwietnia 2012 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
podjelo decyzje o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty 24.541.211 zt do
kwoty nie wyzszej niz 29.003.265 z, tj. o kwotg nie wyzsza niz 4.462.054 zi, poprzez
emisje nie wiecej niz 22.310.270 akcji zwyktych na okaziciela serii ,,K” o wartosci

nominalnej 0,20 zt.
W wyniku emisji 22.310.270 akcji kapitat zaktadowy wzrost o kwotg 4.462.054,00 z1, a

kapitat zapasowy o kwote 13.127.878,56 z1.

Kapital wlasny Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2012 roku wynosil
333.230 tys. zt.

Rokiem obrotowym Spétki Dominujace;j jest rok kalendarzowy.

Na koniec badanego roku obrotowego sktad Zarzadu Spétki Dominujacej przedstawiat
si¢ nastepujaco:

- Pan Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu,

- Pan Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu,

- Pan Radostaw Jakociuk — Wiceprezes Zarzadu.

T
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Z dniem 29 czerwca 2012 roku Pani Aldona Sobierajewicz ztozZyta rezygnacjg z funkcji

Wiceprezesa Zarzadu.
Uchwala Rady Nadzorczej z dnia 29 czerwea 2012 roku Pan Radostaw Jakociuk zostat

powolany do Zarzadu Spoiki.
W sktad Grupy Kapitatowej wchodza nastgpujace jednostki zalezne:

- DCG 8.A. z siedziba w Warszawie (100 % udzialu w kapitale),
- Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedziba w Ostrowcu Swigtokrzyskim (100%

udzialu w kapitale),
- Fleet Management GmbH z siedzibg w Berlinie (100 % udzialu w kapitale),
- Andre Renard Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie (70 % udziatu w kapitale).

W dniu 29 marca 2012 roku Spotka sprzedata udziaty w spédlce Vistula & Wolczanka

Production Sp. z 0.0. spétce CHARA Sp. z o.0.
W dniu 28 wrze$nia 2012 roku Spoétka sprzedata udziaty w spoétce ,,Galeria Centrum”
Sp. z 0.0. w upadltosci likwidacyjnej spotce CHARA Sp. z o.0.

Grupa Kapitalowa obejmuje rowniez jednostki zalezne nad ktérymi Spétka nie sprawuje
kontroli:

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

- Vicon Sp. z 0.0. z siedziba w Lancucie (100 % udziatu w kapitale) — utrata kontroli
na skutek ogloszenia upadtosci,

- ,,Young” z siedziba w St. Petersburgu (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postepowania likwidacyjnego,
- ,,Vipo” z siedziba w Kaliningradzie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postgpowania upadloéciowego.
Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dziefi 31 grudnia 2012 roku objgte
zostaly nastepujace jednostki:
a) Jednostka dominujaca — Vistula Group S.A.

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego Spotki Dominujacej Vistula
Group S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku. W wyniku
przeprowadzonego badania wydaliémy w dniu 21 marca 2013 roku opinig¢ bez
zastrzezen.

b) Spdiki objete konsolidacja metoda pelna;

Udziat w Podmiot przeprowadzajacy
Nazwa i siedziba Spotki kapitale (w badanie sprawozdania Data opinii
%) finansowego i rodzaj opinii
DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, 100,0 PRO AUDIT Kancelaria | 5 marca 2013
przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod Biegtych Rewidentow Sp. z 0.0.
04-907 Opinia bez zastrzezen

Wolczanka Production 3 Sp. z 100,0 Brak obowiazku badania
0.0, z siedzibg w Ostrowcu
Swigtokrzyskim, przy ulicy
Samsonowicza 20; kod 27-400

Pozostate Spotki zalezne nad ktérymi Spdtka Dominujaca sprawuje kontrolg nie zostaty
objete konsolidacja w zwiazku z nieistotnym wplywem danych finansowych tych
jednostek na sytuacje majatkowa 1 finansowq oraz wynik finansowy Grupy Kapitalowe;j.

o
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Spolki, objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym, ktorych sprawozdania
finansowe nie podlegaty badaniu stanowia odpowiednio 0,55% sumy bilansowej oraz
1,51% przychodow ze sprzedazy wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

W roku obrotowym sktad jednostek objetych konsolidacja nie ulegl zmianie, po
uwzglednieniu udziatéw w spotkach Vistula & Wolczanka Production Sp. z 0.0. oraz
,,Galeria Centrum” Sp. z 0.0. w upadto$ci likwidacyjnej sprzedanych w 2012 roku.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w 2011 roku zamknela sig zyskiem netto w wysokoSci
6 tys. zt. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za poprzedni rok
obrotowy zakoficzony 31 grudnia 2011 roku zostalo zbadane przez kluczowego
biegtego rewidenta Pania Pauling Bak dzialajacqa w ramach podmiotu uprawnionego
PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentéw Spdtka z o.0., ktéra z data 15 marca
2012 roku wyrazita o tym sprawozdaniu opinig bez zastrzezen.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2011 odbyto si¢ w dniu 23 kwietnia 2012 roku.

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

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

3. Dane identyfikujagce podmiot uprawniony I kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na
podstawie umowy z dnia 9 lipca 2012 roku, zawartej pomigdzy VISTULA GROUP S.A.,
a firma PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spétka z o.0., zsiedziba
w Krakowie przy Al. 3 Maja 9, wpisang na prowadzona przez Krajowa Radg¢ Bieglych
Rewidentéw liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 2696.

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

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

Badanie zostalo przeprowadzone w okresie od 7 do 8 marca 2013 roku, od 11 do 15
marca 2013 roku oraz w dniu 21 marca 2013 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident Paulina Bak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan
finansowych oraz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy

Kapitatowej VISTULA GROUP S.A. (@

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spoétka z o.0. / 8




GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

4. Dostepnos¢ danych i o§wiadczenia kierownika jednostki
Nie wystapity ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono  wszystkie zadane dokumenty 1 dane, jak réwniez udzielono
wyczerpujacych informacji i wyjaénien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone
pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spotki Dominujacej z dnia 21 marca 2013 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spotka z o.o. y 9



GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

B. WYNIK FINANSOWY ORAZ SYTUACJA MAJATKOWA
I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

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

Podstawowe wielko$ci z rachunku 2012 2011 2010
zyskéw i strat (w tys. zt)
Przychody ze sprzedazy 395.513 387.703 353.921
Koszty dziatalnosci operacyjne;: 375.173 362.286 331.655
w tym koszt wlasny sprzedaZzy 190.621 180.710 159.259
Pozostate przychody operacyjne 15.640 15.062 8.737
Pozostate koszty operacyjne 7.894 15.150 7.738
Przychody finansowe 2.475 3.011 725
Koszty finansowe 21.275 26.879 22.432
Podatek dochodowy (2.990) 1.455 (105)
Zysk (strata) netto 12.276 6 1.663
Wskazniki rentownosci 2012 2011 010
» rentowno$¢ sprzedazy brutto
(zysk (strata) brutto ze sprzedazy / przychody ze 51 ,8% 53 ,4% 55,0%
sprzedazy)
= rentowno$¢ sprzedazy netto 0
(zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy) 3’ 1% O’O% 0’5 /o
® rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego 3.7% 0.0% 0.6%

(zysk (strata) netto / kapital wlasny)

Wskazniki efektywnos$ci 2012 2011 010

» wskazZnik rotacji majatku 0,6 0,6 0,6
(przychody ze sprzedazy / razem aktywa)

= wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach 17 18 17

($redni stan naleznofci z tyt. dostaw, robédt i ustug
*365 dni/ przychody ze sprzedazy)

= wskaznik rotacji zobowiazan w dniach 55 47 41
($redni stan zobowiazan z tyt. dostaw, rob6t i ustug
* 365 dni/ koszty dziatalno$ci operacyjnej)

s wskaznik rotacji zapaséw w dniach 164 155 160
($redni stan zapaséw * 365 dni/
koszty dzialalno$ci operacyjnej)

@
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Plynno$é/ Kapitat obrotowy netto 2012 2011 2010

» stopa zadluZzenia 0,45 0,48 0,48
(razem zobowigzania / razem pasywa)

" stopien pokrycia majatku  kapitatem 0,52 0,47 0,47
wlasnym
(kapitat wlasny / razem aktywa)

» kapitat obrotowy netto (w tys. z1) 69.571 58.160 60.608
(razem majatek obrotowy- zobowiazania krétkoterminowe)

s wskaznik ptynnosci 1,50 1,41 1,47
(razem majatek obrotowy / zobowiazania krdtkoterminowe)

» wskaznik podwyzszonej plynnosci 0,24 0,26 0,35

((razem majatek obrotowy— zapasy) / zobowigzania
krétkoterminowe)

Analiza powyzszych wielko$ci 1 wskaznikéw wskazuje na wystapienie w roku 2012
nastepujacych tendencji:

— nieznaczny spadek wskaznika rentownoéci sprzedazy brutto;

—  wazrost wskaznikéw rentownoSci sprzedazy netto oraz rentownosci netto kapitatu
wlasnego;

— utrzymanie si¢ poziomu wskaznika rotacji majatku;

—~ wydluzenie si¢ cyklu rotacji zobowiazan i zapasow;

— skrécenie si¢ cyklu rotacji naleznoSci;

— spadek stopy zadtuzenia;

— wzrost stopnia pokrycia majatku kapitatem wlasnym;

— wzrost wartos$ci kapitatu obrotowego netto;

— nieznaczny wzrost wskaznika ptynnosci;

— nieznaczny spadek wskaznika podwyzszonej ptynnoSci.

Top
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C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

1. Informacja na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien
31 grudnia 2012 roku i obejmuje:

» skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2012 roku, ktore po stronie aktywow i1 pasywow wykazuje sume
640.535 tys. zt,

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do
31 grudnia 2012 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 12.276 tys. zl,

» skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 wykazujace calkowity dochod ogolem
w wysokosci 12.276 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od
1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujace zwigkszenie kapitatu
wlasnego o kwote 30.013 tys. zi,

* skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienigznych za rok obrotowy
od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku wykazujace zwigkszenie stanu
srodkdw pienieznych netto w ciagu roku obrotowego o kwote 2.542 tys. zi,

» informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywow oraz pozycji ksztattujacych wynik finansowy zostala
przedstawiona w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Badanie objeto rok obrotowy od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku
i polegato gléwnie na:

— badaniu prawidlowosci i rzetelnosci przygotowanego przez Zarzad Spotki
Dominujacej skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

— badaniu dokumentacji konsolidacyjne;j,

— ocenie prawidtowos$ci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych. ‘

2. Dokumentacja konsolidacyjna
Spdtka Dominujaca przedstawita dokumentacjg konsolidacyjna obejmujaca:

- sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym,

- wszelkie korekty 1 wylaczenia dokonane podczas konsolidacji, niezbgdne
do sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2012
sporzadzono  zgodnie z  Migdzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach.— stosownie do
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wymogéw ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych.

Okreélenie jednostek Grupy Kapitalowej

Przy okre$laniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zalezno$ci
stosowano kryteria okre$lone w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczo$ci
Finansowe;.

Rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien
bilansowy i za ten sam rok obrotowy, co sprawozdanie finansowe Spétki Dominujacej —
VISTULA GROUP S.A. Jednostki zalezne objete konsolidacja sporzadzity sprawozdania
finansowe na ten sam dzien bilansowy, co Spétka Dominujaca. Rok obrotowy spdtek
objetych konsolidacja zostat zakonczony 31 grudnia 2012 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych,
zostala przeprowadzona metoda pelng przez sumowanie w pelnej wysokosci
wszystkich, odpowiednich pozycji sprawozdan finansowych Spdlki Dominujacej
i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wylaczen konsolidacyjnych, ktére
dotyczyly:

1) warto§ci  nabycia udziatdbw  posiadanych przez jednostke dominujaca
w jednostkach zaleznych oraz cze$ci aktywdw netto jednostek zaleznych
odpowiadajacej udziatowi Spotki Dominujace) w kapitale tych jednostek,

2) wzajemnych naleznos$ci 1 zobowigzan jednostek objetych konsolidacja,

3) istotnych przychodéw i kosztéw dotyczacych operacji pomiedzy jednostkami
objetymi konsolidacja.

&
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4. Kompletnosé¢ i poprawnosé¢ sporzadzenia dodatkowych informacji i objasnien
oraz sprawozdania z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujaca potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji
dziatalno$ci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady
wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane
w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Spotka Dominujaca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not
tabelarycznych do poszczegédlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej i rachunku zyskow i strat oraz opiséw slownych, zgodnie z zasadami
zawartymi w MSSF.

Noty objasniajace do pozycji rzeczowe aktywa trwale, warto$ci niematerialne i prawne,
inwestycje i rezerwy prawidlowo przedstawiaja zwigkszenia 1 zmniejszenia oraz tytuly
tych zmian w ciagu roku obrotowego.

Spotka Dominujaca dokonata prawidlowej prezentacji poszczegdlnych skladnikéw
aktywoéw i pasywow oraz przychodéw i kosztéw w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowany
rachunek zyskéw 1 strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeptywéw pieni¢znych wraz z dodatkowymi notami, informacjami
i objasnieniami, stanowiacymi ich integralng czgs¢, zawieraja wszystkie pozycje,
ktérych ujawnienie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane
przepisami MSSF.

Zarzad Spdtki Dominujacej sporzadzit i zataczyt do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2012.
Sprawozdanie z dzialalno$ci zawiera informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowo$ci oraz rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdacego panstwem czlonkowskim.
DokonaliSmy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim
informacji, dla ktorych bezpo$rednim zrdédlem jest zbadane skonsolidowane
sprawozdanie finansowe.
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D. UWAGI KONCOWE

1. Podsumowanie badania
Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

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

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

(b) zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczo$ci  Finansowej  oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogéw ustawy o rachunkowo$ci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych,

(¢) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przepisami prawa obowiazujacymi Grupe Kapitatowa,

2. Zgodnos¢ z przepisami prawa

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentéw Spotka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident uzyskali pisemne o$wiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Grupa
kapitalowa przestrzegala przepisoOw prawa.
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