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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 31 marca 2018 roku

w tys. zt.
stan na stan na stan na stan na
18-03-31/ koniec | 17-12-31/ koniec | 17-03-31/ koniec | 16-12-31/ koniec
kwartatu 2018 | poprzedniego kwartatu 2017 | poprzedniego
kwartatu 2017 kwartatu 2016

Aktywa
Aktywa trwate 424 065 425471 427793 428 464
Wartos¢ firmy 242 590 242 590 242 590 242 590
Inne wartosci niematerialne 116 080 116 208 115011 115 043
Rzeczowe aktywa trwate 58 087 59 380 60 590 61321
Nieruchomosci inwestycyjne 874 874 874 874
Aktywa przeznaczone do sprzedazy
Naleznosci dtugoterminowe 515 518 529 412
Udzialy i akcje 29 31 35 35
Inne inwestycje diugoterminowe 4 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 5834 5831 8152 8173
Pozostate aktywa trwate 52 35 8 12
Aktywa obrotowe 350 475 353 354 305139 313635
Zapasy 315340 315282 276 673 275189
rl:l:éiiznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 24183 20 204 21617 20 964
w tym: z tytutu podatku dochodowego od 0séb praw- 1570 ) ) )
nych
Udzielone pozyczki krétkoterminowe
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 8 647 16 420 5494 16 205
Aktywa przeznaczone do sprzedazy
Inne inwestycje finansowe
Pozostate aktywa obrotowe 2305 1448 1355 1277
Aktywa razem 774 540 778 825 732932 742 099
g:pitai wlasny przypisany do podmiotu dominujace- 542 662 542 491 493 758 494 387
Kapitat podstawowy 38070 38070 37 666 37 666
Kapitat z aktualizacji wyceny
Pozostate kapitaty 13790 13729 13020 12872
Zyski zatrzymane 490 691 447 484 443 849 408 661
Wynik finansowy roku biezacego 111 43 208 =777 35188
Kapitaly mniejszosciowe
Kapitat wtasny razem 542 662 542 491 493 758 494 387
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Zobowigzania dlugoterminowe razem 83738 83973 92 622 93 847
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkow trwatych 111 111 119 123
Zobowigzania z tytutu leasingu 1652 1737 1792 1812
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 81975 82125 90 711 91912
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto-
$ciowych (obligacje)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 576 795 929 820
Rezerwy dtugoterminowe 535 536 456 456
Zobowiazania i rezerwy diugoterminowe razem 84 849 85 304 94 007 95123
Zobowiazania krétkoterminowe razem 138 983 141 639 137 921 143 691
Zobowigzania z tytutu leasingu 548 548 504 508
fgtt))gvv\riigzz::iiaa z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 85 599 108 158 86 564 111762
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 2618 44 5516
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 41800 20 446 37932 17 650
r}fcr’(x;g;erminowa cze$¢ kredytow i pozyczek diugotermi- 11036 12 487 12 921 13771
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto-
Sciowych (obligacje)
Rezerwy krétkoterminowe 8046 9391 7246 8898
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe razem 147 029 151 030 145 167 152 589
Zobowiazania i rezerwy razem 231878 236 334 239174 247712
Pasywa razem 774 540 778 825 732932 742 099
Warto$¢ ksiegowa 542 662 542 491 493 758 494 387
Liczba akcji 179 194 964 179 194 964 177 174 964 177 174 964
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 3,03 3,03 2,79 2,79
Rozwodniona liczba akcji 181 194 964 181 194 964 181 194 964 181 194 964
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje 2,99 2,99 2,73 2,73
SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE POZYCJE POZABILANSOWE
na dzien 31 marca 2018 roku
w tys. zt
stan na stan na stan na stan na
18-03-31/ koniec | 17-12-31/ koniec | 17-03-31/ koniec | 16-12-31/ koniec
kwartatu 2018 | poprzedniego kwartatu 2017 | poprzedniego
kwartatu 2017 kwartatu 2016

Inne (z tytutu) 41897 41806 32069 34678
- wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu
wynajmu lokali sklepowych oraz gwarancje terminowej 29519 29023 25247 25959
ptatno$ci zobowigzan handlowych
—  otwarte akredytywy 11824 12 201 6415 8416
- ;v:r!](ls(lez ;Ai/:]agsorzl‘(jytéﬁdqce zabezpieczeniem zobowia- 554 582 407 303
Pozycje pozabilansowe razem 41 897 41 806 32069 34678
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres 3 miesiecy zakoniczony dnia 31 marca 2018 roku

SRODROCZNY SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
1 kwartat / 2018 okres 1 kwartat / 2017 okres
od 18-01-01 od 17-01-01
do 18-03-31 do 17-03-31

Przychody ze sprzedazy 160 558 136 164
Koszt wasny sprzedazy 82755 68 151
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 77 803 68 013
Pozostate przychody operacyjne 535 267
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 9
Koszty sprzedazy 59611 51720
Koszty ogéinego zarzadu 15 841 14 965
Pozostate koszty operacyjne 964 586
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - 31
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 1931 978
Przychody finansowe 64 1092
Zysk na sprzedazy spotki zaleznej
Koszty finansowe 1577 2423
Strata na sprzedazy spotki zaleznej
Zysk (strata) brutto 418 - 353
Podatek dochodowy 307 424
Zysk (strata) netto roku obrotowego 111 =777
Przypisany do podmiotu dominujacego 111 =777
Przypisany do kapitatdw mniejszosci
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 179 194 964 177 174 964
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 181 194 964 181 194 964
Zysk (strata) na jedna akcje zwyklg
- podstawowy 0,00 0,00
- rozwodniony 0,00 0,00

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

w tys. zt.
1 kwartat / 2018 okres 1 kwartat / 2017 okres

od 18-01-01 od 17-01-01

do 18-03-31 do 17-03-31
Zysk (strata ) netto roku obrotowego 111 =777
Inne catkowite dochody, w tym
Skutki wyceny aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy
Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami prezentowanymi w innych catkowi-
tych dochodach
Catkowity dochéd 111 =777
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE
WLASNYM

za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku

w tys. zt
Kapitat Kapitat Zyski Kapitat wiasny | Kapitat | Kapitat wtasny
podstawowy | rezerwowy | zatrzyma- | przypisany do mniej- razem
ne podmiotu szoscio-
dominujacego wy
Saldo na 01.01.2017 37 666 12 872 443 849 494 387 - 494 387
Zmiany w kapitale wtasnym w | kwartale 2017 roku:
Korekta konsolidacyjna
Sprzedaz $rodkow trwatych
Zysk (strata) netto za rok obrotowy =777 =777 =777
Wycena programu opcyjnego 148 148 148
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.03.2017 37 666 13020 443 072 493 758 - 493 758
Saldo na 01.01.2017 37 666 12 872 443 849 494 387 - 494 387
Zmiany w kapitale wtasnym w 2017 roku
Korekta konsolidacyjna
Sprzedaz $rodkow trwatych
Objecie udziatow
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 43208 43208 43208
Wycena programu opcyjnego 857 857 857
Emisja akcji 404 3635 4039 4039
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2017 38070 13729 490 692 542 491 - 542 491
Saldo na 01.01.2018 38070 13729 490 692 542 491 - 542 491
Zmiany w kapitale wtasnym w | kwartale 2018 roku:
Korekta konsolidacyjna 1 -1
Sprzedaz $rodkow trwatych
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 111 111 111
Wycena programu opcyjnego 60 60 60
Emisja akcji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.03.2018 38070 13790 490 802 542 662 - 542 662
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH

za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku

w tys. zt.

1 kwartat / 2018 okres
od 18-01-01
do 18-03-31

1 kwartat / 2017 okres
od 17-01-01
do 17-03-31

Przepltywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem

418

-353

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

Amortyzacja

4155

3810

Utrata wartosci Srodkéw trwatych

Utrata warto$ci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug warto$ci godzi-

wej

Odpis ujemnej warto$ci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentow pochodnych

Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach

31

Podatek dochodowy zaptacony

-4594

-5764

Koszty z tytutu odsetek

890

2074

Zmiana stanu rezerw

- 1346

- 1651

Zmiana stanu zapasow

-59

-1484

Zmiana stanu naleznosci

-2500

-2088

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy-

tow

-20302

-17 969

Inne korekty

-87

126

Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej

-23434

-23268

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu

Wplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Whptywy ze sprzedazy jednostki zaleznej

Whptywy ze sprzedazy wartoSci niematerialnych

Wplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych

252

23
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Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie warto$ci niematerialnych -39
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -3316 -3435
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych -
Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych -
Wydatki z tytutu sprzedazy jednostki zaleznej -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3064 -3449
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowe;j
Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw kapitato- i
wych oraz doptat do kapitatu
Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 26 443 26 788
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli -
Sptaty kredytéw i pozyczek -6690 -8543
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych -
Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego -138 - 165
Odsetki zaptacone -890 -2074
Pozostate wptywy finansowe -
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 18 725 16 006
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkéw pienieznych i ekwiwa-

¢ A -7773 -10 711
lentéw Srodkéw pienieznych
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 16 420 16 205
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 8 647 5494
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” sktada sie: w tys. zt. w tys. zt.
- podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 60 148
- $rodki trwate - odpis aktualizujacy - likwidacje - 147 -20
- otrzymane odsetki - )
Razem - 87 126
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INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA | KWARTAL 2018 ROKU

1. Informacje ogdine

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spoétka Akcyjna (dalej réwniez jako ,Spotka dominujaca” lub ,Emitent”) z siedzibg w Krakowie, ul.
Pilotéw 10, kod: 31-462.

Spétka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajo-
wego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest sprzedaz deta-
liczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.Z).

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego nastepcq prawnym jest Spotka 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 panstwowego w Jednoosobowa Spétke Skarbu Panstwa.
Spotka jest jedna z pierwszych firm, ktére zadebiutowaly na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Debiut gietdowy Vistula Group S.A. miat miejsce 30 wrze$nia 1993 roku.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.
Zarys historii korporacyjnej Spotki

YW Zarzadzenie Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsigbiorstwa paristwowego pod na-
zwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”.

Przeksztatcenie w jednoosobowa spdtke Skarbu Panstwa pod firma; Zaktady Przemystu Odziezowego
,Vistula” Spdtka Akcyjna.

Debiut Emitenta na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Rejestracja nowej nazwy spdtki: Vistula Spdtka Akcyjna.

Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego wizerunku
marki Vistula.

Potaczenie ze spétkg Wélczanka S.A. (zmiana nazwy spdtki na Vistula & Wélczanka S.A.)

Przejecie kontroli i potgczenie ze spotkg W.KRUK S.A w Poznaniu (zmiana nazwy spotki na Vistula Gro-
A up S.A).

Przeniesienie dziatalno$ci jubilerskiej prowadzonej pod marka W.KRUK do spétki zaleznej W.KRUK S.A.
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1.2 Struktura Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.

Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2018 roku w sktad Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. wchodzity nastepuja-
ce podmioty gospodarcze:

1.

Vistula Group S.A. - Jednostka dominujaca

W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spotka zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla miasta Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (KRS)
pod numerem KRS 0000500269.

Przedmiotem dziatalno$ci spéiki jest projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaz detaliczna markowych produk-
tow luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkow.
Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod 04-907. Spétka zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym w Warszawie, Wydziat XXI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000285675.

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

Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotéw 10, kod: 31-462. Spot-
ka zarejestrowana w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla
Krakowa Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000538836.

Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest konfekcjonowanie wyrobéw odziezowych na zlecenie podmiotu dominu-
jacego, w szczegolnosci obejmujacych koszule marki Woélczanka, Lambert, Vistula i Lantier. Spdtka zajmuje
sie rowniez realizacjq ustug konfekcjonowania koszul i bluzek damskich w ramach eksportowych kontraktow
przerobowych zawartych przez Vistula Group S.A.

Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw w Zgromadzeniu Wspolnikow.

VG Property Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spotka zarejestrowana w
Sadzie Rejonowym dla miasta Krakowa Sréddmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
(KRS) pod numerem KRS 0000505973.

Przedmiot dziatalno$ci spétki stanowi wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi.
Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw w Zgromadzeniu Wsp6Inikow.

Poza ww. podmiotami zaleznymi wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula Group S.A. posiada udziaty w
spotce powigzanej nad ktdrg nie sprawuje jednak kontroli:

100% gtoséw na zgromadzeniu Wspdlnikéw Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie — utrata kontroli na
skutek ztozonego wniosku 0 ogtoszenie upadto$ci oraz braku zarzadu.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 1 kwartat 2018 roku obejmuje dane Jednostki
dominujgcej oraz spotek zaleznych: W.KRUK S.A., DCG S.A., Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0., VG
Property Sp. z 0.0..

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w | kwartale 2018 roku.

W | kwartale 2018 roku nie wystapity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej Vistula Group.
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1.3 Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki dominujacej

Zarzad

Na dziert 31 marca 2018 roku sktad Zarzadu Vistula Group S.A. byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

- Erwin Bakalarz Cztonek Zarzadu

W okresie od 31 marca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego skréconego skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego sktad Zarzadu nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31 marca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej
- Katarzyna Basiak-Gata Cztonek Rady Nadzorczej
- Artur Matek Cztonek Rady Nadzorczej
- Beata Pawtowska-Czerwinska ~ Czlonek Rady Nadzorczej
- Ryszard Petru Cztonek Rady Nadzorczej

- Grazyna Sudzinska-Amroziewicz Cztonek Rady Nadzorcze;

W okresie od 31 marca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego $rédrocznego skroconego skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej VISTULA GROUP S.A. nie ulegt zmianie.

1.4 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikaciji oraz
podpisane przez Zarzad Jednostki Dominujgcej w dniu 16 maja 2018 roku.

1.5 Kontynuacja dziatalnosci

Srodroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej
rowniez jako ,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalno$ci gospodarczej przez spodtki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez okres co naj-
mniej 12 miesigcy od dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 31 marca 2018 roku. W opinii Za-
rzadu Jednostki Dominujacej na dzien zatwierdzenia niniejszego sroédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie istniejg przestanki i okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalno-
§ci przez Spotki Grupy Kapitatowej w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci.

1.6 Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogélnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. na dzien przekazania skonsolidowanego
raportu kwartalnego za | kwartat 2018 roku oraz wskazanie zmian w strukturze wtasno$ci znacznych pakietow
akcji Vistula Group S.A. w okresie od przekazania raportu rocznego za rok 2017 i skonsolidowanego raportu
rocznego za rok 2017.

1) Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z wiedza Spétki, na dzie przekazania skonsolido-
wanego raportu kwartalnego za | kwartat 2018 roku w dniu 16.05.2018 r.

Na dzien przekazania skonsolidowanego raportu kwartalnego za | kwartat 2018 roku w dniu 16.05.2018 r. kapitat
zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 181.194.964 akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 181.194.964
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A.
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Udzial w kapitale i glosach Vistula Group S.A.

Pozostaly free -float

Colian Holding SA 34,45%

6,23%

Quercus TFI
8,12%

PZU OFE

NN OFE i NN DFE 16,98%

9,98%

Jerzy Mazgaj z

podmiotem IPOPEMA TFI
powiazanym 12,45%
Krakchemia SA

11,79%

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy zgodnie z wiedzg Spétki posiadaja bezpo-
$rednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Liczba Udziat Liczba Udziat
. posiadanych akcji w kapitale glosow w ogolnej
Lp. Nazwa akcjonariusza (wszt.) zaktadowym na WZA liczbie gtoséw
(w %) na WZA (w %)
1| Qwarty Fundusz Emerytalny PZU 30 767 268 16,98 30 767 268 16,98
,Ztota Jesien™!
2 | IPOPEMA TFI2 22 558 578 12,45 22 558 578 12,45
3 | Jerzy Mazgaj facznie z podmiotem 21371 000 11,79 21371000 11,79
powigzanym Krakchemia S.A.3
Nationale-Nederlanden Otwarty
Fundusz Emerytalny i Nationale-
4 Nederlanden Dobrowolny Fundusz 18079 480 9,98 18079 480 9,98
Emerytalny*
5 | Quercus TFI® 14 717 662 8,12 14 717 662 8,12
6 | Colian Holding S.A.6 11292 160 6,23 11292 160 6,23

Tinformacja o liczbie akcji podana na podstawie iloSci akcji zarejestrowanych przez Otwarty Funduszu Emerytalny PZU ,Ztota Jesieri” na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 27.04.2017 roku oraz wedfug stanu na dzien 31.12.2017 na podstawie prospektu informacyjnego Otwartego Fundu-
szu Emerytalnego PZU ,Zfota Jesieri” za rok 2017

2informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanym przez Spétke na podstawie art. 69 ust. 1 pkt 2, art. 69 ust. 2 pkt 1a Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych oraz na podstawie art. 19 MAR, dotyczy akcji posiadanych tacznie przez fundusze zarzadzane przez IPOPEMA TFI. Zgodnie z informacjami
posiadanymi przez Spotke fundusz IPOPEMA 2 FIZ Aktywow Niepublicznych posiada samodzielnie 21.179.000 akcji Spétki, co stanowi 11,69 % kapitatu
zakfadowego Spofki i jest uprawniony do 21.179.000 glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 11,69 % ogéinej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki

3informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych oraz zgodnie z zawia-
domieniami otrzymanymi przez Spotke od Pana Jerzego Mazgaja, Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki na podstawie art. 19 MAR. Zgodnie z
informacjami posiadanymi przez Spétke Pan Jerzy Mazgaj posiada samodzielnie 16.071.000 akcji Spétki, co stanowi 8,87% kapitatu zakfadowego Spétki i
jest uprawniony do 16.071.000 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 8,87% ogéinej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki.
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4informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniem otrzymanym przez Spotke na podstawie art. 69 w zw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b Ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-

nych

5 informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, dotyczy akcji Spétki
posiadanych facznie przez fundusze zarzadzane przez Quercus TFI: Quercus Parasolowy SFIO, Quercus Multistrategy FIZ oraz Quercus Absolute Return

FIZ.

6 informacja o liczbie akcji podana w odniesieniu do ilosci akcji zarejestrowanych przez Colian Holding S.A. na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w

dniu 27.04.2017 roku.

2) Wedtug wiedzy Spoétki w okresie od dnia przekazania w dniu 21.03.2018 r. poprzedniego raportu okre-
sowego tj. raportu rocznego za rok 2017 i skonsolidowanego raportu rocznego za rok 2017, nastapity
nastepujace zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji Spoétki wynikajace w wiekszos$ci z
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktorym Spétka poinformowata w raporcie biezacym nr 16/2018 w
dniu 11 kwietnia 2018 r., ktére nastapito w zwiazku z emisja 2.000.000 akc;ji serii N objetych przez uczest-
nikéw programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spoétki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb
o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej) ("Program Motywacyjny"), ustano-
wionego uchwata nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 15 kwietnia 2015 roku,
ktorzy wykonali prawo z przystugujacych im imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii E.

a)
Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow na Udziat w ogdinej
?é\slsggnr’t}/ Fundusz Emerytalny PZU ,Zlota posiadanych akcji zaktadowym WZA liczbie gloséw na
(w szt.) (w%) WZA (w %)
Stan na dzien 21.03.2018 30767 268 17,17 30 767 268 17,17
Stan na dzien 16.05.2018 30767 268 16,98 30 767 268 16,98
b)
Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow na Udziat w ogdinej
IPOPEMA TFI posiadanych akcji zakladowym WZA liczbie gloséw na
(w szt.) (w%) WZA (w %)
Stan na dzien 21.03.2018 22 558 578 12,59 22 558 578 12,59
Stan na dzien 16.05.2018 22558578 12,45 22558 578 12,45
c)
Jerzv Mazaai z podmiotem powiazanvm Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow na Udziat w ogdinej
Krakychemi% JS AP powigzany posiadanych akcji zakladowym WZA liczbie gloséw na
o (w szt.) (w%) WZA (w %)
Stan na dzien 21.03.2018 21571000 12,04 21571000 12,04
Stan na dzien 16.05.2018 21371000 11,79 21371000 11,79
d)
Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow na Udziat w ogdinej
Emerytalny i Nationale-Nederlanden Do- posiadanych akcji zakladowym WZA liczbie gloséw na
browolny Fundusz Emerytalny (w szt.) (w%) WZA (w %)
Stan na dzien 21.03.2018 18 079 480 10,09 18 079 480 10,09
Stan na dzien 16.05.2018 18 079 480 9,98 18 079 480 9,98
€)
Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow na Udziat w ogdinej
Quercus TFI posiadanych akcji zaktadowym WZA liczbie gloséw na
(w szt.) (W%) WZA (w %)
Stan na dzien 21.03.2018 14 717 662 8,21 14 717 662 8,21
Stan na dzien 16.05.2018 14 717 662 8,12 14 717 662 8,12
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)
Liczba Udziat w kapitale Liczba gtosow na Udziat w ogéinej
Colian Holding S.A. posiadanych akcji zaktadowym WZA liczbie gloséw na
(w szt.) (w%) WZA (w %)
Stan na dzien 21.03.2018 11292 160 6,30 11292 160 6,30
Stan na dzien 16.05.2018 11292 160 6,23 11292 160 6,23

3) Zmiany w stanie posiadania akcji Vistula Group S.A. i uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace

a) zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace

Zarzad Spotki

Liczba akcji posiadanych w dniu
przekazania skonsolidowanego
raportu kwartalnego
za | kwartat 2018

Liczba akcji posiadanych w dniu
przekazania raportu rocznego
i skonsolidowanego raportu
rocznego za 2017 rok

Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 604 504 1200 881
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 200 000 400 000
Erwin Bakalarz — Cztonek Zarzadu 19 332 19 332

b) zmiany w stanie posiadania przez osoby zarzadzajgce warrantéw subskrypcyjnych serii E uprawniajacych do
objecia akcji nowej emisji serii N, emitowanych na podstawie uchwaty Nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki Vistula Group S.A. z dnia 15.04.2015 roku w sprawie przyjecia zatozen
programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spotki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym
znaczeniu dla Spotki (oraz spdtek z jej grupy kapitatowej), emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytgczeniem
prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytacze-
niem prawa poboru, zmiany statutu Spdtki, upowaznienia zarzadu Spotki do zawarcia umowy o rejestracje
akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spétki do
podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowa-

nym (,Uchwata *)

Zarzad Spotki

Liczba warrantow
subskrypcyjnych serii E
w dniu przekazania
skonsolidowanego raportu
kwartalnego za | kwartat 2018*

Liczba warrantow
subskrypcyjnych serii E
w dniu przekazania raportu
rocznego i skonsolidowanego
raportu rocznego za 2017 rok**

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 0 0
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 0 0
Erwin Bakalarz — Czlonek Zarzadu 0 0

* dotyczy warrantéw subskrypcyjnych serii E trzeciej transzy objetych w zwigzku z realizacjg programu motywacyjnego w 2017 roku, wyemitowanych przez
Spdtke w ramach programu motywacyjnego przyjetego w Spdice na podstawie Uchwaty, objetych przez osoby zarzadzajace w dniu 26.03.2018 r. w naste-
pujacych iloéciach: Grzegorz Pilch, Prezes Zarzadu, 504.504 sztuk warrantow. Mateusz Zmijewski, Wiceprezes Zarzadu 295.495 sztuk warrantow, Erwin
Bakalarz, Czlonek Zarzadu, 33.333 sztuk warrantéw; prawa z warrantéw zostaty wykonane poprzez objecie akcji serii N w ilosci odpowiadajacej ilosci
warrantéw objetych przez kazda z wyzej wymienionych 0sdb zarzadzajacych; objecie i zapisanie akcji serii N na rachunkach papieréw wartosciowych oséb
zarzadzajacych nastapito w dniu 11.04.2018 r.

** dotyczy warrantdw subskrypcyjnych serii E drugiej transzy objetych w zwigzku z realizacjg programu motywacyjnego w 2016 roku wyemitowanych przez
Spotke w ramach programu motywacyjnego przyjetego w Spétce na podstawie Uchwaty, objetych przez osoby zarzadzajace w dniu 04.04.2017 r. w naste-
pujacych ilodciach: Grzegorz Pilch, Prezes Zarzadu, 504.505 sztuk warrantow, Mateusz Zmijewski, Wiceprezes Zarzadu, 295.495 sztuk warrantow, Erwin
Bakalarz, Czlonek Zarzadu, 33.333 sztuk warrantéw; prawa z warrantéw zostaly wykonane poprzez objecie akcji serii N w ilosci odpowiadajacej ilosci
warrantéw objetych przez kazda z wyzej wymienionych 0sdb zarzadzajacych; objecie i zapisanie akcji serii N na rachunkach papieréw wartosciowych oséb
zarzadzajacych nastapito w dniu 10.04.2017 r.
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c) zmiany w stanie posiadania akcji Spotki bezposrednio przez osoby nadzorujace

Liczba akcji Liczba akcji
posiadanych w dniu przekazania | posiadanych w dniu przekazania
Rada Nadzorcza Spotki skonsolidowanego raportu za | raportu rocznego
kwartat 2018 i skonsolidowanego raportu
rocznego za rok 2017
Jerzy Mazgaj — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 16 071 000 16 271 000

2. Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Podstawe sporzadzenia $rodrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi rozpo-
rzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentdw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wyma-
ganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Tekst jednolity Dz.U.2018 poz.757).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 roku sporzadzone zostato
zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF) w wersji zatwier-
dzonej przez Unie Europejskg (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymo-
gami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2017, poz. 2342, z pozniejszymi zmianami)
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Niniejsze $rodroczne skrdcone skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o kon-
cepcje wartosci godziwej za wyjatkiem pozycji rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych wycenia-
nych wedtug cen nabycia lub kosztdw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw
amortyzacyjnych oraz odpisow z tytutu utraty wartosci.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 roku sporzadzone zostato w
zZtotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 31
marca 2018 roku i na dzien 31 marca 2018 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne
dane finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 31 marca 2017 roku i na dzien 31 marca 2017 roku.
Dane poréwnywalne zostaty sporzadzone zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo-
$ci Finansowej (MSSF).

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 i jak | dane poréwnywalne za
rok ubiegty obejmujg dane dotyczace Spotki dominujacej oraz Spétek zaleznych jako jednostek sporzadzajacych
samodzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa Spdtki jak i Spétek zaleznych objetych konsolidacjg nie
wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spotki dominujacej dokonania szacunkéw,
ocen oraz przyjecia zatozen, ktdre maja wptyw na stosowane zasady rachunkowo$ci oraz na prezentowane kwo-
ty aktywdw i pasywow oraz kosztdw i przychodéw. Szacunki i zatozenia sg dokonywane na bazie dostepnych
danych historycznych a takze w oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wiasciwe. Wyniki tych
dziatan tworzg podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do warto$ci bilansowych aktywow i pasy-
wow, ktdrych nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrodet. Zasadno$¢ powyzszych szacunkow i
zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkoéw 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.

Srédroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres | kwartatu 2018 roku,
w ktorym nie miato miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w ninigjszym $rddrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka)
rachunkowosci stosowane byly w sposéb ciagly i sq one zgodne z zasadami rachunkowosci stosowanymi w
ostatnim rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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W okresie od 1 stycznia 2018 roku do 31 marca 2018 roku nie dokonano w Grupie Kapitatowej zmiany przyjetych
zasad rachunkowosci i sposobdw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Grupe Kapitatowg
zasady rachunkowosci stosowane byty w sposéb ciagty w odniesieniu do wszystkich okreséw prezentowanych w
sprawozdaniu finansowym.

W | kwartale 2018 roku Grupa kapitatowa nie dokonata zmian okreslonych postanowieniami MSR 8 ,Zasady
rachunkowosci, zmiany warto$ci szacunkowych i korygowanie btedéw”, natomiast w zwigzku z tym, ze Grupa w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuaciji finansowej za 2017 rok zmienita sposéb prezentowania wyceny trans-
akcji Forward oraz zmienita kwalifikacje zapasow przyjetych do sprzedazy komisowej w spétce zaleznej W.KRUK
co miato réwniez wplyw na $rodroczne skrdcone skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej okresu
porownywalnego za 1 kwartat 2017 roku. Ponadto Grupa za | kwartat 2018 roku zmienita sposéb prezentowania
odpiséw na Zaktadowy Fundusz Swiadczer Socjalnych co miato réwniez wptyw na $rédroczne skrocone skonso-
lidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej okresu poréwnywalnego za 1 kwartat 2017 roku jak réwniez okresy
bezposrednio poprzedzajace {j. rok 2017 i 2016. W wyniku powyzszych zmian ulegta zmniejszeniu suma bilan-
sowa na 31.03.2017 roku o kwote 41.021 tys. zt., zmniejszono inne krotkotrwate aktywa finansowe o kwote
30.180 tys. zt., zapasy o kwote 8.767 tys. zt., Srodki pieniezne o kwote 1.078 tys. zt., pozostate aktywa obrotowe
o0 kwote 1.123 tys. zt. oraz zobowigzania o kwote 41.021 tys. zt., na 31.12.2017 rok o kwote 665 tys. zt., zmniej-
szono srodki pieniezne i zobowigzania oraz na 31.12.2016 rok o kwote 603 tys. zt., zmniejszono Srodki pieniezne
i zobowigzania.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze $rodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 roku zostato sporza-
dzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,MSSF”) zatwierdzonymi
przez Unig Europejska (,UE”), obowigzujacymi na dzien bilansowy niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Standardy i interpretacje, jakie zostaty juz opublikowane i zatwierdzone przez UE

Nastepujace standardy, zmiany do istniejacych standardéw oraz interpretacje opublikowane przez Rade Migdzy-
narodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR) oraz zatwierdzone do stosowania w UE wchodzg w zycie po
raz pierwszy w roku 2018:

* MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” zostat zatwierdzony przez UE w dniu 22 listopada 2016 roku (obowigzuja-
cy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami” — zostat zatwierdzony przez UE w dniu 22 wrzesnia 2016 roku
(obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej da-
cie),

»  Zmiany do MSSF 2 ,Ptatno$ci na bazie akcji” — Klasyfikacja oraz wycena ptatnosci na bazie akcji (obowigzu-
jace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do MSSF 4 ,Umowy ubezpieczeniowe” — Zastosowanie MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” wraz z
MSSF 4 ,Instrumenty ubezpieczeniowe” — zatwierdzone w UE w dniu 3 listopada 2017 roku (obowigzujace w
odniesieniu do okresw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie lub w momen-
cie zastosowania MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” po raz pierwszy),

e Zmiany do MSSF 15 ,Przychody z uméw z klientami” — Wyjasnienia do MSSF 15 ,Przychody z uméw z klien-
tami” — zatwierdzone w UE w dniu 31 pazdziernika 2017 roku (obowigzujace w odniesieniu do okreséw rocz-
nych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie).

»  Zmiany do MSR 40 ,Nieruchomosci inwestycyjne” — Przeniesienia nieruchomosci inwestycyjnych (obowigzu-
jace w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

e Zmiany do réznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2014-2016)" — dokonane zmiany w ramach proce-
dury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 1, MSSF 12 oraz MSR 28) ukierunkowane
gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (zmiany do MSSF 12 obowigzujg w odnie-
sieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2017 roku lub po tej dacie, a zmiany do MSSF
11 MSR 28 obowigzujg w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub
po tej dacie),
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» Interpretacja KIMSF 22 ,Transakcje w walutach obcych i ptatnosci zaliczkowe” (obowigzujaca w odniesieniu
do okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub po tej dacie),

Wi/w standardy, interpretacje i zmiany do standardéw nie miaty istotnego wptywu na dotychczas stosowang poli-
tyke rachunkowosci Grupy.

Standardy i interpretacje, jakie zostaly juz opublikowane i zatwierdzone przez UE, ale jeszcze nie weszly
w zycie
Zatwierdzajac niniejsze sprawozdanie finansowe Grupa nie zastosowata nastepujacych standardow, zmian stan-

dardow i interpretacii, ktore zostaty opublikowane przez RMSR i zatwierdzone do stosowania w UE, ale ktore nie
weszly jeszcze w zycie:

e MSSF 16 ,Leasing” zostat wydany przez RMSR w dniu 13 stycznia 2016 roku. Zgodnie z MSSF 16 leasingo-
biorca ujmuje prawo do uzytkowania sktadnika aktywow oraz zobowigzanie z tytutu leasingu. Prawo do uzyt-
kowania sktadnika aktywow jest traktowane podobnie jak inne aktywa niefinansowe i odpowiednio amorty-
zowane. Zobowigzania z tytutu leasingu wycenia sie poczatkowo w warto$ci biezacej optat leasingowych
pfatnych w okresie leasingu, zdyskontowanej o stope zawartg w leasingu, jezeli jej ustalenie nie jest trudne.
Jezeli nie mozna tatwo okresli¢ tej stopy, leasingobiorca stosuje krancowg stope procentowa. W odniesieniu
do klasyfikacji leasingu u leasingodawcéw, przeprowadza sie jg tak samo jak zgodnie z MSR 17 —tj. jako le-
asing operacyjny lub finansowy. U leasingodawcy leasing jest klasyfikowany jako leasing finansowy, jezeli
nastepuje przeniesienie zasadniczo catego ryzyka i pozytkéw z tytutu posiadania odnosnych aktywow. W
przeciwnym przypadku leasing jest klasyfikowany jako leasing operacyjny. W leasingu finansowym leasingo-
dawca rozpoznaje przychody finansowe przez okres leasingu, w oparciu o statg okresowg stope zwrotu na
inwestycji netto. Leasingodawca ujmuje pfatno$ci leasingu operacyjnego w przychody liniowo lub w inny sys-
tematyczny sposab, jesli lepiej odzwierciedla wzor otrzymywania korzysci z wykorzystania odnosnych akty-
wow (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub po
tej dacie),

*  Zmiany do MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” — Charakterystyka opcji przedptaty z ujemng kompensatg (obo-
wigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

Standardy i interpretacje przyjete przez RMSR, ale jeszcze niezatwierdzone do stosowania w UE

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig sie obecnie w znaczacy sposéb od regulacji przyjetych
przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych standardow,
zmian do standardow i interpretacii, ktore wedtug stanu na dziert 20 marca 2018 r. nie zostaly jeszcze przyjete do
stosowania w UE (ponizsze daty wejScia w zycie odnoszg sie do standardow w wersji petnej):

e MSSF 14 ,Odroczone salda z regulowanej dziatalno$ci” (obowigzujacy w odniesieniu do okresdw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie) — Komisja Europejska postanowita nie rozpoczy-
na¢ procesu zatwierdzania tego tymczasowego standardu do stosowania na terenie UE do czasu wydania
ostatecznej wersji MSSF 14,

e MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2021 roku lub po tej dacie),

*  Zmiany do MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” oraz MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych i wspoinych przedsiewzieciach” — Sprzedaz lub wniesienie aktywdw pomiedzy inwestorem
a jego jednostka stowarzyszong lub wspdlnym przedsiewzieciem oraz pdzniejsze zmiany (data wejscia w zy-
cie zmian zostata odroczona do momentu zakoniczenia prac badawczych nad metodq praw wkasnosci),

«  Zmiany do MSR 19 ,Swiadczenia pracownicze” — Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie planu (obowiazujace
w odniesieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

* Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” - Dlugoter-
minowe udziaty w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach (obowigzujace w odniesieniu
do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

*  Zmiany do réznych standardéw ,Poprawki do MSSF (cykl 2015-2017)" — dokonane zmiany w ramach proce-
dury wprowadzania dorocznych poprawek do MSSF (MSSF 3, MSSF 11, MSR 12 oraz MSR 23) ukierunko-
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wane gtéwnie na rozwigzywanie niezgodnosci i uscislenie stownictwa (obowigzujg w odniesieniu do okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie),

e Interpretacja KIMSF 23 ,Niepewnos$¢ w zakresie rozliczania podatku dochodowego” (obowigzujaca w odnie-
sieniu do okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub po tej dacie).

Wedtug szacunkow Grupy, z ww. standardéw istotny wptyw na sprawozdanie finansowe Grupy moze mie¢ MSSF
16 Leasing. W ramach dziatalnosci Grupa wynajmuje lokale, w ktérych prowadzi sprzedaz wiasnych towardw.
Zgodnie z zasadami wprowadzonymi przez MSSF 16 Grupa bedzie musiata rozpozna¢ aktywa oraz zobowigza-
nia z tytutu tego typu uméw w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Po zastosowaniu MSSF 16
Grupa spodziewa si¢ istotnego zwiekszenia wartosci aktywow oraz zobowigzan z tytutu leasingu w skonsolido-
wanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej Grupy. Warto$¢ minimalnych przysztych optat stanowi przyblizony
szacunek o ile zwigkszytyby sie zobowigzania gdyby standard byt przyjety na date bilansowa. Grupa nie dokona-
ta szczegdtowej oceny lub symulacji na date bilansowg i planuje przeprowadzenie stosownych analiz w 2018
roku.

Pozostate ww. standardy, interpretacje i zmiany do standardoéw nie miatyby istotnego wptywu na skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej, jezeli zostatyby zastosowane przez Grupe na dzien bilansowy.

Jednoczesnie nadal poza regulacjami przyjetymi przez UE pozostaje rachunkowos$¢ zabezpieczen portfela
aktywow i zobowiazan finansowych, ktorych zasady nie zostaly zatwierdzone do stosowania w UE

3. Omoéwienie podstawowych zasad rachunkowosci

3.1  Konsolidacja

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spotka posiada zdolnos¢ do kierowania politykg finansowa i opera-
cyjng danej spotki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z jej dziatalnosci.

Przejecie jednostek zaleznych przez Grupe rozlicza sie metodq nabycia.

Koszt przejecia ustala sie jako wartoS¢ godziwg przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentow kapitato-
wych oraz zobowigzan zaciagnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong o koszty bezposrednio
zwigzane z przejeciem. Mozliwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz zobowigzania i zobowigzania warunko-
we przejete w ramach potgczenia jednostek gospodarczych wycenia sie poczatkowo wedtug ich wartosci godzi-
wej na dzien przejecia, niezaleznie od wielkosci ewentualnych udziatow mniejszosci. Nadwyzke kosztu przejecia
nad warto$cig godziwg udziatu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywach netto ujmuje sie jako
warto$¢ firmy. Jezeli koszt przejecia jest nizszy od warto$ci godziwej aktywdw netto przejetej jednostki zaleznej,
réznice ujmuje sie bezposrednio w rachunku zyskéw i strat.

Dane finansowe jednostek zaleznych sg wiaczane do skonsolidowanego sprawozdania finansowego metoda
petng poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostka do dnia, w ktérym Spétka przestaje sprawowac te kontro-
le.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres, co sprawozdania finansowe
jednostki dominujacej. Zasady rachunkowo$ci stosowane przez jednostki zalezne zostaty zmienione, tam gdzie
byto to niezbedne celem zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci Grupy Kapitatowe.

Whytgczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomigdzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrebie Grupy oraz
wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, sg wytaczane w catosci przy sporzadzaniu skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego.

3.2  Transakcje w walutach obcych

W ciggu roku transakcje w walucie obcej Grupa Kapitatowa ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, stosujac do
przeliczenia kwoty wyrazonej w walucie obcej sredni kurs NBP obowiazujacy na dzien zawarcia transakcji uzna-
jac go za natychmiastowy 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
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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.

Rdznice 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
powstaja, jako przychody lub koszty finansowe.

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, réznice kursowe ujete w kazdym z naste-
pujacych okresdw, az do czasu rozliczenia transakciji ustala sie na podstawie zmian kurséw wymiany, ktére miaty
miejsce w kazdym kolejnym okresie.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostajg ujete bezposrednio w kapitale wtasnym,
wszystkie elementy tych 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 zostajg w wyniku finansowym.

3.3 Instrumenty finansowe
Klasyfikacja instrumentéw finansowych

Klasyfikacja jest oparta o analize cech charakterystycznych oraz celu nabycia inwestycii.
Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia. Klasyfikacja instrumentdéw pochodnych zalezy od
ich przeznaczenia oraz spetnienia wymogdw stosowania rachunkowosci 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 wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
- pozostate zobowigzania finansowe

- instrumenty pochodne zabezpieczajace.

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

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

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

Zyski i straty na sktadniku aktywow i zobowigzan finansowych zaliczanych do grupy wykazuje si¢ w rachunku
zyskow i strat w okresie, w ktdrym powstaty (wycena w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat).

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym termi-
nie wymagalnosci, ktore Grupa Kapitatowa zamierza i jest w stanie utrzymac do terminu wymagalnosci.
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 majgce ustalonego terminu zapadalnosci i
niespetniajace wymogow zaliczenia ich do pozostatych kategorii.

Instrumenty zakwalifikowane do dostepnych do sprzedazy wycenia sie do wartosci 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 ptatnosciach, ktére nie
sg notowane na aktywnym rynku.

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

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejska 18



VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | kwartat 2018 r.

Pozostate zobowiazania finansowe

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

Utrata warto$ci aktywow finansowych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa Kapitatowa ocenia, czy istniejg obiektywne dowody utraty warto$ci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywoéw finansowych. Skfadnik aktywéw finansowych lub grupa aktywéw finan-
sowych utracity warto$¢, a strata z tytutu utraty wartosci zostata poniesiona wtedy i tylko wtedy, gdy istniejg
obiektywne dowody utraty wartoSci wynikajace z jednego lub wiecej zdarzeh majgcych miejsce po poczatkowym
ujeciu sktadnika aktywéw a zdarzenie (lub zdarzenia) powodujace strate ma wptyw na oczekiwane przyszte prze-
ptywy pieniezne, wynikajace ze sktadnika aktywdw finansowych lub grupy aktywdéw finansowych, ktorych wiary-
godne oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktadnika aktywéw finansowych lub grupy aktywoéw zalicza sig 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.

Naleznosci 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 wskazujgce 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.

Warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych i innych instrumentéw finansowych

Zarzad dokonuje osadu wybierajac odpowiednig metode wyceny instrumentdw finansowych nienotowanych na
aktywnym rynku. Stosuje sie metody wyceny stosowane powszechnie przez praktykdw rynkowych. W przypadku
finansowych instrumentdw pochodnych, zatozenia opierajq sie 0 notowane stopy rynkowe skorygowane

o okreslone cechy instrumentu. Pozostate instrumenty finansowe wycenia sie przy uzyciu zdyskontowanych
przeptywdw pienieznych w oparciu o zatozenia potwierdzone, na ile to mozliwe, dajacymi sie zaobserwowaé
cenami czy stopami rynkowymi.

3.4  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-
bieAstwo zbycia tych aktywdw w ciggu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze dostepno$¢ tych akty-
wow do natychmiastowej sprzedazy.

3.5 Nieruchomosci inwestycyjne

Utrzymywane przez Spétke nieruchomosci w celu osiggniecia przychodéw z dzierzawy, czynszéw lub przyrostu
ich wartosci 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.
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3.6 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 sa metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania dia poszczegol-
nych grup $rodkéw trwatych. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegaja weryfikacji na kazdy dzien bilansowy.
Grunty nie sg amortyzowane.

Dla poszczeg6lnych grup rzeczowych aktywow 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 $rodek trwaly jest dostepny do uzytkowania. Podstawe naliczenia
odpiséw amortyzacyjnych stanowi cena nabycia pomniejszona o jego warto$¢ koicowa. Amortyzacje zaprzestaje
sie, gdy Srodek trwaty zostaje zaklasyfikowany jako dostepny do sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidencji
bilansowej na skutek likwidacji, sprzedazy, badz wycofania (w zaleznosci ktére ze zdarzen wystapi najpierw).

Warto$¢ bilansowa Srodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty wartosci do wysokosci jego wartosci odzy-
skiwanej, jezeli warto$¢ bilansowa danego $rodka jest wyzsza od jego oszacowanej wartosci 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-
zaja koszty okresu, w ktdrym zostaty one poniesione.

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

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

3.7  Wartos¢ firmy

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

Warto$¢ firmy podlega corocznie testom na utrate wartosci i jest wykazywana w bilansie w warto$ci poczatkowej
pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty warto$ci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testow
utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku zyskéw i strat i nie podlega pozniejszej korekcie.
Wykazana w sprawozdaniu finansowym warto$¢ firmy dotyczaca transakcji nabycia przedsiebiorstwa podlega
testom na utrate warto$ci przeprowadzonym na dzien bilansowy.

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

3.8 Inne wartos$ci niematerialne

Inne wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sg aktywowane wedtug ceny nabycia lub
kosztu wytworzenia. Warto$ci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki gospodarczej ujmuje
sie w aktywach oddzielnie od warto$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 odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci.
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Skfadniki wartosci niematerialnych o okre$lonym okresie uzytkowania sa amortyzowane metoda liniowg. Metoda
amortyzacji oraz stawka podlegaja weryfikacji na kazdy dzieh bilansowy. Skfadniki wartosci niematerialnych o
nieokre$lonym okresie uzytkowania (znaki towarowe) nie podlegajg amortyzaciji. Warto$¢ sktadnikow 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 przecigtnie 5 lat.

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

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

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, korygujq kapitat z aktualiza-
cji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskéw i
strat.

Wysokos¢ odpisdw 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 wartosci firmy), od ktérych dokonano wczesniej odpiséw aktualizujacych testowane
sq na kazdy dzien bilansowy pod katem wystapienia przestanek wskazujgacych na mozliwo$¢ odwrdcenia weze-
$niej dokonanego odpisu. Skutki odwrdcenia odpiséw aktualizujgcych odnoszone sg w rachunek zyskdw i strat za
wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujq ten kapitat do wysoko$ci
dokonanych jego obnizen.

311 Zapasy

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

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze sktadnikéw zapaséw do jego aktualnego miejsca wyceniane sq
w nastepujacy sposab:

- surowce, materialy i towary — cena nabycia

- p&tprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe — rzeczywisty koszt wytworzenia.

Rozchdd zapaséw wyceniany jest nastepujaco:
- surowce, materialy i towary — ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”
- potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - wedtug rzeczywistego kosztu wytworzenia

Zapasy sg wycenione na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, 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 odpisdw aktualizacyjnych, ktore koryguja pozostate koszty operacyjne. Ce-
na sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku zwykiej dziatalno$ci gospodarczej, pomniejszong o
szacowane koszty zakoriczenia produkcii i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

3.12  Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Na moment poczatkowego ujecia naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktorych termin zapadalno$ci wynosi zazwy-
czaj od 7 do 75 dni, sq ujmowane wedtug wartosci godziwej (kwocie wymagajacej zaptaty). Na dzieh bilansowy
nalezno$ci sg wyceniane w wartosci poczatkowej z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty wartosci. Odpisy
aktualizujgce dokonywane sg na nalezno$ci watpliwe od diuznikéw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci
lub kwestionujacych naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze spfata naleznosci w naj-
blizszym czasie nie jest prawdopodobna.

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
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upadto$ci lub kwestionujacych naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena dtuznika wskazuje, ze sptata nalezno-
§ci w najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.

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

3.13  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

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

Saldo srodkow pienigznych w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej Srodkéw pie-
nieznych i ich ekwiwalentdow, pomniejszonych o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

3.14 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 skfadajq 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.
Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy przeszacowaniu skfadnikéw 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.

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 btedow lat poprzednich lub zmian zasad rachunkowosci.

Zarzadzanie kapitatem

Zarzadzanie kapitatem w Grupie Kapitatowej ma na celu zachowanie zdolno$ci do kontynuowania dziatalnosci z
uwzglednieniem realizacji planowanych inwestycji, tak aby Grupa Kapitatowa generowata w przysziosci zwrot
oraz korzy$ci ekonomiczne dla akcjonariuszy/inwestorow.

Wykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize wskaznikow oraz poréwnanie sytuacii
Grupy Kapitatowej na tle branzy, w ktorej dziata Grupa Kapitatowa.

3.15 Zobowigzania

Zobowigzania obejmuja; zobowigzania z tytutu kredytdw, pozyczek i leasingu finansowego, zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug, pozostate zobowigzania finansowe oraz pozostate zobowigzania niefinansowe.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania sg ujmowane w warto$ci godziwe;

3.16  Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie Kapitatowej cigzy istniejacy obecny obowigzek (prawny lub zwy-
czajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
koniecznos¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna dokonaé 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 wartosci
biezacej naktaddw koniecznych do wypetnienia obowigzku.

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejska 22



VISTULA GROUP SA - Informacje i objasnienia do $rédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | kwartat 2018 r.

Aktualizacji wielkoSci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.
3.17 Leasing

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

Uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego $rodki trwate podlegaja amortyzacji wedtug zasad stosowa-
nych do wtasnych sktadnikow majatku. Jezeli brak jest wiarygodnej pewnosci, ze po zakorczeniu 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.

3.18  Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokos$ci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa Kapitatowa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.
Przychody ze sprzedazy sg ujmowane w wartosci godziwej otrzymanej ptatno$ci, po pomniejszeniu o podatek
VAT, rabaty i opusty. W przychodach ze sprzedazy ujmowane sg przychody powstajace ze zwyktej dziatalno$ci
operacyjnej Grupy Kapitatowej, tj. sprzedazy wyrobdw, towardw i materiatow, z uwzglednieniem udzielonych
rabatdéw oraz innych zmniejszen cen sprzedazy.

Koszty finansowania zewnetrznego

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

Przychody z odsetek ujmowane sg wedtug zasady memoriatowej metodq 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 umow.

319  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 pomigdzy poniesionymi kosz-
tami a osiggnieciem konkretnych przychoddw, tzn. stosujac zasade wspotmierno$ci.

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

3.19a Koszty Swiadczen pracowniczych

Rezerwa na odprawy emerytalne aktualizowana jest na koniec kazdego okresu sprawozdawczego na podstawie
wyceny dokonanej przez aktuariusza, natomiast rezerwa z tytutu niewykorzystanych urlopéw tworzona jest w
oparciu o ilo$¢ niewykorzystanych dni i $redniej ptacy. Koszty ujmuje sie w rachunku zyskow i strat w okresie
sprawozdawczym.

3.20 Podatek

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat obejmuje podatek dochodowy biezacy i odroczony.
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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 zyskow i strat danego okresu, za wyjatkiem pozycji rozliczanych
bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej sytuacji podatek odroczony ujmuje sie rowniez w odpowiedniej po-
zycji w kapitale wkasnym.

Podatek dochodowy odroczony ustala si¢ metodg bilansowa, na podstawie roznic 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 wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przejéciowymi, ktére spowodujg w przysziosci zmniej-
szenie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego
podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku, kiedy za-
chodzi watpliwos$¢ 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 aktywodw i zobowigzan, a ich wartoscig bilansowg w sprawozdaniu finansowym.

3.21 Platnosci w formie akc;ji (opcje na akcje)

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

Koszt transakcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych jest ujmowany wraz z odpowiadajacym mu wzrostem
warto$ci kapitatu wtasnego w okresie, ktorego dotyczaq warunki nabywania uprawnien dotyczace efektywnos$ci
wynikéw, konczacym sie w dniu, w ktérym cztonkowie Zarzadu i kluczowi menedzerowie zdobeda petne upraw-
nienia do $wiadczen (dzieh nabycia praw). Skumulowany koszt ujety z tytutu transakcji rozliczanych w instrumen-
tach kapitatowych na kazdy dzien bilansowy do dnia nabycia praw, odzwierciedla stopien uptywu czasu nabywa-
nia praw oraz liczbe opcji, do ktérych prawa zostang ostatecznie nabyte.

Warto$¢ godziwa przyznanych opcji jest ujmowana w rachunku zyskoéw i strat w korespondenciji z kapitatem re-
zerwowym. Warto$¢ godziwa opciji jest mierzona na dzief przyznania uprawnien oraz jest ujmowana w okresie
nabywania uprawnien. Warto$¢ ta jest mierzona w oparciu 0 model wyceny Monte Carlo, ktdry jest rozwinigciem
modelu wyceny Blacka — Scholesa, uwzgledniajac terminy i warunki przyznania opcji na akcje.

Rozwadniajacy wptyw wyemitowanych opciji jest uwzgledniany przy ustalaniu wielkosci zysku przypadajacego na
jedng akcje, jako dodatkowe rozwodnienie akgji.

3.22 Segmenty dziatalnosSci

Grupa Vistula Group specjalizuje sie¢ w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i
damskiej pozycjonowanej w $rednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkow. Obecnie
buduje sprzedaz w oparciu 0 marki Vistula, Lantier, Vistula Red, Vesari, Wélczanka, Lambert, W.KRUK (za po-
$rednictwem spotki zaleznej) oraz Deni Cler (za po$rednictwem spotki zaleznej). Grupa jest w posiadaniu tych
marek od poczatku ich istnienia (za wyjatkiem marki Deni Cler i W.KRUK). Od Il kwartatu 2015 r. dziatalnos¢
jubilerska w wyniku przeprowadzenia transakcji zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zwigzanego z
markag W.KRUK prowadzona jest w spétce zaleznej od Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.
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Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalno$ci Grupy wg segmentéw dziatalnosci:
VISTULA
GROUP

v v
Segment odziezowy Segment jubilerski

Sprzedaz Sprzedaz

detaliczna i hurtowa
bizuterii i zegarkow

detaliczna i hurtowa
odziezy

GARNITURY AKCESORIA BIZUTERIA ZEGARKI

MARYNARKI KOSZULE SPODNIE PRZEDMIOTY O CHARAKTERZE UPOMINKOW

Dziatalnos¢
produkcyjna

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula:

V1§TUL A Napolskimrynku od 1967 roku, jest podstawowa formalng linig mody meskiej. Marka
Vistula posiada szeroka oferte garnituréw, marynarek, spodni i koszul oraz innych akce-
soriow komplementarnych.

Marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty nig sygnowane kojarzone sg z

odziezg pochodzacg z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na celu
poszerzenie oferty Spotki o produkty skierowane do najbardziej wymagajacych klientow, wykorzystujace najnow-
sze trendy mody Swiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz oferty garnituréw klasycznych kolekcje marki
Lantier, podobnie jaki kolekcje marki Vistula, obejmuja takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki za-
kres artykutdw komplementarnych.

LL-W-I'—: e~
ULA FINE TAILORING

_ Jest markg wprowadzong w 2009 roku, ktorg sygnowane sa produkty typu fashion & smart
casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujq sie wysokg jakoScig oraz wzornictwem zgodnym ze Swiato-
wymi trendami mody. Marka skierowana do klientéw mtodszych, poszukujacych odwazniejszych i bardziej casua-
lowych stylizacii.

VESARI Marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody meskiej, ktdrej pro-
dukty inspirowane sg wioskim stylem i elegancja. W ramach oferty tej marki sprzedawane
sq kolekcje garniturbw oraz wyroby komplementarne. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcow hurtowych,

sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentdéw. Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientéw
poszukujgcych wyrobdw tanszych, przy jednoczesnym utrzymaniu parametréw jakoSciowych.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wélczanka:

Jest markg istniejaca od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig koszule meskie, a od sezo-
nu Jesien-Zima 14 réwniez damskie zaréwno formalne jak i typu casual.

LAMBERT Jest ekskluzywna, markq koszulowa. Produktami sygnowanymi tg markg sq koszule wy-
konane z najwyzszej jakosci tkanin, ktorych wzornictwo podaza za najnowszymi trendami

Swiatowej mody.
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Pozostate marki wlasne w segmencie odziezowym:

DENI CLLER

AR Odziez tej marki skierowana jest do wyzszego segmentu rynku mody damskiej. Produkty
tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku lat 90-tych.

Oferta sygnowana znakiem Deni Cler szyta jest z wioskich tkanin, réwniez wigkszo$¢ wykorzystywanych dodat-
kow jest pochodzenia wioskiego. Materiaty, ktore sgq wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede
wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment marki obejmuje gtéwnie: spodnice, zakiety, spodnie, bluzki,
ptaszcze i sukienki.

Wtascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler jest spotka zalezna DCG S.A. z siedzibg w Warsza-
wie. Podstawowa dziatalno$¢ DCG S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej odziezy
damskiej.

Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutow komplementarnych w swoich salonach fir-
mowych obejmujacy miedzy innymi oferte produktdw smart casual, ekskluzywna galanterie skérzang oraz obu-
wie. Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosnacych kategorii towarowych i zarazem cechujg sie
wysokg marzg handlowa.

Marki wiasne w segmencie jubilerskim:

Zakres dziatalno$ci Grupy Vistula Group w zakresie marki W.KRUK zarzadzanej aktualnie
przez spotke zalezng W.KRUK S.A. w Krakowie obejmuje zaréwno projektowanie, wytwa-
rzanie jak i sprzedaz detaliczng markowych produktdw luksusowych takich jak bizuteria,
zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkdw.

W. KRUK jest marka o jednej z najwyzszej rozpoznawalno$ci w poréwnaniu do innych przedsiebiorstw dziataja-
cych na rynku jubilerskim w Polsce. Kazdego roku pod markg W.KRUK wprowadzane sg na rynek nowe autor-
skie kolekcje bizuterii. Gtéwnym rynkiem zbytu marki W.KRUK pozostaje Polska. Oferta W.KRUK obejmuje bizu-
terie ze ztota i platyny, w ramach ktorej podstawowa kategorig produktow stanowi bizuteria z brylantami i kamie-
niami 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. Wprowadzenie kolekcji KRUK Fashion w 2001 roku stanowito przetamanie wielu stereotypow
wzorniczych panujgcych na polskim rynku jubilerskim. Przynajmniej kilkukrotnie w roku wprowadzane sg na rynek
unikatowe kolekcje wizerunkowe, projektowane i wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowatorskich
rozwigzan w zakresie doboru materiatdw i formy wyréznia w ten sposéb marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie takze dystrybucja luksusowych szwaj-
carskich zegarkéw takich marek jak ROLEX (Vistula Group S.A. jest wylacznym sieciowym dystrybutorem te;
marki w Polsce), HUBLOT, GIRARD PERREGAUX, OMEGA, TUDOR, TAG HEUER, LONGINES, RADO, FRE-
DERIQUE CONSTANT, TISSOT, CERTINA, DOXA, VICTORINOX, INGERSOLL, CK, SKAGEN, ROTARY a
takze marek modowych: Gucci, Michael Kors, DKNY, Diesel, Fossil. Sprzedawane w salonach W.KRUK zegarki
renomowanych marek zajmuijg silng pozycje na polskim rynku, a wartos$¢ ich sprzedazy systematycznie wzrasta.
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Dziatalno$¢ produkcyjna:

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w czesci odziezowej zostata ulokowana w spdtce w 100% zaleznej od spotki
dominujacej, dziatajacej pod nazwg Wdlczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. Poza wlasnym zaktadem Spotka
dominujgca wspotpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantujg zapewnienie ustug
szycia i konfekcjonowania na najwyzszym poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

Sezonowos¢ i cyklicznosé dziatalnosci

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje si¢ znaczaca sezonowoscig
sprzedazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finan-
sowego to okres Il i IV kwartatu, natomiast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesiac
grudzien).

W zakresie segmentdéw geograficznych cato$é dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest w Rzeczpospolite;
Polskiej.

3.23  Kursy stosowane do wyceny aktywow i pasywow

Poszczegoine pozycie aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostalty wedtug Sredniego kursu z dnia
30.03.2018 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 4,2085 z/EUR. Poszczeg6lne pozycje rachunku zyskéw
i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu 4,1784 z/EUR, ktéry 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 : 31.01.18 — 4,1484 zZ/EUR, 28.02.18 -
41779 Z/EUR, 30.03.18 — 4,2085 zt/EUR.

4. Informacja o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych, w tym o korektach z
tytutu rezerw, rezerwie i aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego
oraz dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ sktadnikéw aktywow:

a) zmiana stanu aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote: +31tys. zt
b) zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na kwote: - 219 tys. zt
c) zmiana stanu odpiséw aktualizujacych utrate wartosci nalezno$ci na kwote: + 112 tys. zt
d) zmiana stanu odpisow aktualizujgcych utrate wartosci zapaséw do wartosci netto

mozliwej do uzyskania na kwote: + 394 tys. zt
e) zmiana stanu odpiséw aktualizacyjnych wartos¢ Srodkéw trwatych oraz wartosci

niematerialnych na kwote: 0 tys. zt
f)  zmiana stanu rezerw na koszty i zobowigzania sporne na kwote: - 1346 tys. zt

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

W okresie | kwartatu 2018 roku Spétka dominujaca nie dokonywata emisiji, wykupu lub sptaty kapitatowych papie-
row wartosciowych.

6. Dywidendy wyptacone i zadeklarowane

W | kwartale 2018 roku Grupa Kapitatowa nie wyptacata ani nie deklarowata wyptaty dywidendy. Nie istnieje
uprzywilejowanie akcji co do wyptat dywidendy.
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7. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie
tocza sie zadne postepowania dotyczace zobowigzan lub wierzytelnosci Grupy, ktdrego warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowe;.

8. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane byty na warunkach odpowiadajacych warunkom rynkowym.

9. Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

Na 31.03.2018 roku saldo udzielonych przez spotke dominujacq poreczen spotkom zaleznym W.KRUK S.A.,
DCG S.A. oraz VG Property Sp. z 0.0. za zobowigzania W.KRUK S.A., DCG SA oraz VG Property Sp. z 0.0.
wobec Banku PKO BP S.A. wynikajace uméw kredytowych wynosi:

a) Umowa kredytu terminowego (Kredyt B) do kwoty 71.400.000,00 PLN zawarta przez Spétke w dniu
9.03.2015 roku, przeniesionej na W.KRUK S.A. po dokonaniu przejecia zorganizowanej czeSci
przedsiebiorstwa Spétki przez W.KRUK S.A. w wyniku czego nastapita zmiana kredytobiorcy w Umowie o
Kredyt B, tj. w miejsce Spdtki w petnie praw i obowigzkéw kredytobiorcy wstapita spétka W.KRUK S.A. w
zwigzku z czym doszlo do przejecia dtugu przez W.KRUK S.A.. Po przeniesieniu praw i obowigzkow
kredytobiorcy na W.KRUK S.A., Spétka jest odpowiedzialna za sptate Kredytu B z tytutu poreczenia do
maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 107.100.000 PLN, z moZliwo$cig jego zwolnienia po 3 latach;

b) Umowa limitu kredytowego wielocelowego do kwoty 11.500.000,00 PLN zawarta przez spotke zalezng DCG
S.A. w dniu 25.06.2015 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan DCG S.A. wobec banku z tytutu
niniejszej umowy jest poreczenie przez Spotke do maksymalnej kwoty nieprzekraczajacej 17.250.000 PLN,
poreczenie wazne jest do 31 grudnia 2021 roku.

c) Umowa kredytu inwestycyjnego do kwoty 4.021.500,00 PLN zawarta przez spotke zalezng VG Property Sp.
Z 0.0. w dniu 30.06.2016 roku. Jednym z zabezpieczen sptaty zobowigzan VG Property Sp. z 0.0. wobec
banku z tytutu niniejszej umowy jest poreczenie przez Spdtke do maksymalnej kwoty nieprzekraczajace;
6.032.250 PLN, poreczenie wazne jest do dnia catkowitej sptaty kredytu.

10. Informacje o instrumentach finansowych

Spdtka dominujaca stosuje walutowe instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia przysztych przeptywow pie-
nieznych przed ryzykiem kursowym. Spdtka dominujaca posiada jako transakcje zabezpieczajace kontrakty for-
ward na zakup waluty. Instrumenty pochodne denominowane sg w walucie USD. Na 31.03.2018 roku saldo w
warto$ci nominalnej wynosi 600 tys. USD i w przeliczeniu po kursie zawarcia transakcji 2.054 tys. PLN. Na dzien
bilansowy Spotka dominujgca dokonata wyceny posiadanych transakcji do warto$ci godziwej, réznica z wyceny w
kwocie 8 tys. PLN zostata odniesiona w koszty finansowe.

Na dzien bilansowy warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych walutowych typu forward na zakup waluty posia-
danych przez Spdtke dominujaca wynosita 2.046 tys. PLN.

Wycena instrumentéw pochodnych zalicza sie do hierarchii poziomu drugiego, czyli wycena jest oparta o rynko-
we zatozenia.

11. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ponizej przedstawiono skrét najwazniejszych czynnikéw ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki i sytuacje
ekonomiczno - finansowg Emitenta. Wymienione nizej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na
perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowe;.

Ryzyko gospodarcze zwigzane z sytuacig makroekonomiczng

Poziom przychodéw Grupy Kapitatowej Emitenta uzalezniony jest od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki
wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, poziomu dochodow i zadtuzenia gospodarstw domowych, kon-
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sumpcji indywidualnej, wskaznikéw optymizmu konsumentéw, poziomu kursu euro wobec zlotego, stop procen-
towych oraz polityki fiskalnej panstwa.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospodarczej nastgpia wa-
hania popytu na produkty, oferowane przez Grupe, co wptynie negatywnie na osiggane wyniki i sytuacje finanso-
wa.

Ryzyko zwiazane z niestabilno$cig polskiego systemu prawnego, w tym podatkowego

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalnoéci Grupy Kapitatowej, tak jak wszystkich podmiotdéw dziatajacych w obrocie
gospodarczym, moze by¢ zmienno$¢ przepisdw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa handlowego, prze-
pisdw podatkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepiséw regulujacych dziatalnosé
przedsiebiorstw, w szczegolnosci w branzy Grupy, pociagajg za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalno-
§ci gospodarczej i mogq utrudnia¢ lub uniemozliwia¢ realizacje planowanych dziatai operacyjnych i prognoz
finansowych. W dalszej kolejno$ci zmiany prawa moga prowadzi¢ do pogorszenia kondycji i wynikéw finanso-
wych Grupy. Nowe regulacje prawne mogg potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpreta-
cyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy
administracji publicznej itp.

Brakiem stabilnosci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktorego przepisy bywaja 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 organdéw podatkowych rdwniez ulegajg zmianom, sg zastepowane in-
nymi lub tez pozostajg ze sobg w sprzeczno$ci. Powoduije to brak pewno$ci co do sposobu zastosowania prawa
przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skomplikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obro-
cie gospodarczym. Grupa narazona jest rdwniez na ryzyko zwigzane z mozliwo$cig zmian interpretaciji przepiséw
prawa podatkowego, wydawanych przez organy podatkowe.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytua-
cie finansowg Grupy.

Ryzyko zwiazane z wprowadzeniem zakazu handlu w niedziele

W marcu 2018 roku weszty w zycie przepisy wprowadzajace zakaz handlu w niedziele. Wprowadzenie takiego
zakazu moze oznacza¢ dla Grupy istotny spadek przychodéw realizowanych w sklepach stacjonarnych gdyz
niedziela byta czwartym najwazniejszym dniem handlowym w tygodniu, a jej procentowy udziat w sprzedazy w
roku 2017 wynidst 14% i wahat sie w zalezno$ci od poszczegdlnych marek w Grupie od 11 — 17%. Nie zaktada-
my proporcjonalnego przetozenia wprowadzonych ograniczen na spadek sprzedazy i wyniku operacyjnego. Gru-
pa podejmie wszelkie niezbedne kroki, w tym réwniez w zakresie redukcji kosztow, aby zminimalizowa¢ wptyw
wprowadzonych ograniczen, tym niemniej szczegoinie w pierwszym okresie wprowadzenia zakazu nalezy sie
liczy¢ z utratg czesci przychodow realizowanych przez Grupe w niedziele.

Ryzyko zwiazane z przyjeciem niewtasciwej strategii

| Istnieje ryzyko, ze przyjeta strategia rozwojowa Grupy ktérej podstawowe zatozenia zostaly przedstawione w
pkt. 2 ,Planowane dziatania rozwojowe” komentarza Zarzadu do informacji finansowych stanowigcego cze$¢
skonsolidowanego $rodrocznego skréconego raportu Grupy za okres | kwartatu 2018 roku, 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 dadzg zaktadanych wynikow. Istnieje
miedzy innymi ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie uruchomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy,
uruchomienie op6zni sie czy tez nowe lokalizacje nie osiagng zaktadanych wynikéw sprzedazowych.

Istnieje ryzyko, ze poszczegdlne kolekcje lub czes¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran beda odbiega¢ od
preferenciji klientow w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, konieczno$¢ obnizenia cen
sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci czesci zapasu.

Ryzyko zwiazane z zawartymi umowami najmu

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej cze$ci na sprzedazy detalicznej towaréw za posrednictwem wiasne;
sieci salonéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z zamiarem unowo-
czes$nienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego. Nie mozna wykluczy¢ ryzy-
ka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postanowienia umowy najmu albo nieprzedtu-
Zenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzszg rentowno$¢ dla Grupy lub przynoszacych satysfak-
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cjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki najmu, zaproponowane Grupie na kolejny okres mogg
niekorzystnie odbiegac od warunkéw dotychczasowych w danej lokalizacii.

Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowaé, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalnosci na
danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato sie ze zwigkszonymi kosztami.

Ryzyko zwiazane z zarzgdzaniem zapasami

Zarzadzanie zapasami wyrobdw gotowych i towardéw nalezy do istotnych czynnikéw, majgcych wptyw na wyniki
sprzedazy w branzy Grupy Kapitatowej. Z jednej strony poziom zapasoéw powinien utatwia¢ podjecie decyzji za-
kupowej w trakcie oferowania danej kolekcji sezonowej, co prowadzi do wzrostu zapasu w kazdym punkcie
sprzedazy. Z drugiej — wyzszy poziom zapasdw generuje dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz
moze prowadzi¢ do nagromadzenia zapaséw trudno zbywalnych (produkty sezonowe, ,modowe”, nietrafione
kolekcje).

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

Ryzyko kursowe

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w PLN, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amerykarskim,
co powoduje narazenie wyniku finansowego na ryzyko kursowe. W okresach ostabiania sie¢ PLN w stosunku do
gtéwnych walut rozliczeniowych Grupa ponosi wyzsze koszty z tytutu ksiegowania réznic kursowych.

W walutach innych niz PLN Grupa ponosi koszty (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 uméw najmu powierzchni handlowych.

W przypadku istotnego i dtugotrwatego ostabienia polskiej waluty w stosunku do euro i dolara istnieje ryzyko

znaczgcego pogorszenia sie wynikdw finansowych osigganych przez Grupe.

Ryzyko zwigzane z polityka zabezpieczen

W ostatnich latach Grupa podjeta dziatania zmierzajace do ograniczenia wptywu wzrostu kursu walutowego na
poziom osigganej marzy ,in take” gtéwnie w zakresie relacji kursu USD/PLN. Powyzsze zmiany polegajg na
wdrozeniu polityki zabezpieczen, ktéra ma istotnie ograniczy¢ ryzyko ewentualnego umocnienia USD, co
mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na realizowang przez Grupe marze. Zawierane kontrakty terminowe
Zwigzane sg z poszczegolnymi dostawami towaréw szczegdlnie w obszarze fashion i nie dotyczg neutralizacii
ewentualnego ryzyka zwigzanego ze wzrostem czynszéw najmu w zwigzku ze zmiang, relacji kursu EUR/PLN.
Nalezy jednak podkresli¢, ze o ile polityka zabezpieczen ma uchroni¢ Spdtke dominujgca przed ryzykiem istotnej
deprecjacji ztotdwki szczegolnie w obszarze USD/PLN, to jednocze$nie w sytuacji odwrécenia trendu i istotnego
umocnienia polskiej waluty moze mieC negatywny wplyw na osiggane wyniki finansowe. Wplyw ten bedzie
widoczny w wycenie zobowigzan walutowych zwigzanych z zawartymi transakcjami terminowymi.

Ryzyko wzrostu cen surowcow i kosztow wytworzenia u dostawcodw

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie w importowane materiaty do produkcji, w szczegoino$ci wysokogatunkowe
tkaniny i dodatki krawieckie oraz ztoto, srebro, brylanty i inne kamienie szlachetne. Koszt ww. surowcow jest
istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia poszczegoinych produktéw, znajdujacych sie w ofer-
cie Grupy Kapitatowe;.

Ponadto Grupa Kapitatowa nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Grupa Kapitatowa,
majac na uwadze wymagang jako$¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodawcow i dostawcdw.
Istnieje istotne ryzyko, ze przy dalszym wzro$cie cen surowcdw czy kosztow wytworzenia u dostawcéw/ ustugo-
dawcow, przy matych mozliwosciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzymanie odpowiednich dla danego typu
asortymentu marz.

Ryzyko kosztu ustug obcych

Znaczacy udziat w kosztach dziatalnoSci majg ustugi obce. Na ustugi te sktadajq sie przede wszystkim czynsze i
inne opfaty z tytutu uméw najmu powierzchni handlowych, koszty zwigzane z ustugq szycia oraz koszty zwigzane
z transportem oraz logistyka. Grupa kupuje takze szereg ustug typowych (np.: reklamowe, telekomunikacyjne,
prawne, doradcze itp.).
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Nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia warunkéw handlowych jednej lub wielu ustug obcych, kupowanych
przez Grupe Kapitatowa, w szczegélno$ci kosztow najmu.

Ryzyko stép procentowych

Grupa posiadata na dzien 31.03.2018 r. zobowigzania wycenione wg zamortyzowanego kosztu w wysokosci
134.811 tys. PLN z tytutu zaciggnietych kredytéw. W zwigzku z tym Grupa jest narazona na ryzyko stopy procen-
towej z tytutu zmiany wyceny dtugu opartego na zmiennej stopie procentowej. Wzrost poziomu stép procento-
wych moze zwiekszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentownos¢ Grupy.

Ryzyko wypowiedzenia umowy kredytowej

Spdtka dominujgca zawarta w dniu 09.03.2015 r. Umowy kredytowe dotyczace finansowania inwestycyjnego z
bankiem PKO BP S.A. tj. umowe kredytu terminowego (Kredyt A) do kwoty 47,6 min PLN oraz umowe kredytu
terminowego (Kredyt B) do kwoty 71,4 min PLN przejetg z dniem 31 marca 2015 roku przez jednostke zalezng od
Spotki tj. spotke W.KRUK S.A. przy zachowaniu poreczenia ze strony Spotki dominujace;.

Powyzsze Umowy kredytowe zawarte zostaty wg standardow Loan Market Association i zawierajg szereg kowe-
nantoéw do realizacji ktorych zobowigzana jest Spétka dominujaca oraz spétka W.KRUK S.A. W przypadku pogor-
szenia si¢ koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja kowenantéw moze by¢ za-
grozona a tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia uméw przez bank finansujacy. Ze wzgledu na duzg kwote
finansowania Spétka dominujaca nie bedzie mogta w krétkim czasie pozyskac refinansowania.

Ryzyko utraty ptynno$ci finansowej

Grupa posiada zobowigzania z tytutu uméw kredytowych. W konsekwencji ustanowione zostaty zabezpieczenia
obejmujgce istotng cze$¢ majatku. Obstuga powyzszych zobowigzan odbywa sie przede wszystkim przy wyko-
rzystaniu biezacych wplywéw z dziatalno$ci.

W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztow (szczegdlnie w sytu-
acji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie moga pojawic sie trudnosci w utrzymaniu ptynnosci finansowej.

Ryzyko realizacji zabezpieczen i utraty przedmiotéw zabezpieczenia

W zwigzku z umowami kredytowymi i innymi, zawartymi z wieloma podmiotami Grupa ustanowita liczne zabez-
pieczenia na catosci swojego majatku, zardwno na nieruchomosciach, jak i rzeczach ruchomych, zapasach i
znakach towarowych. Suma zabezpieczen przekracza wartos¢ bilansowa majatku Grupy.

Istnieje ryzyko niedotrzymania termindw lub innych warunkéw uméw. Opéznienia w realizacji powyzszych zobo-
wigzan moga skutkowa¢ natychmiastowym wypowiedzeniem cato$ci lub cze$ci finansowania, a nastepnie prze-
jeciem skfadnikéw majatku Grupy przez wierzyciela w celu zaspokojenia si¢ z przedmiotu zabezpieczenia. Utrata
istotnych sktadnikéw majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w prowadzeniu dziatalnoci gospodarczej
Grupy Kapitatowej lub nawet catkowitego zablokowania mozliwosci prowadzenia dziatalno$ci, osiagania przycho-
dow i zyskow.

Ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakciji z podmiotami powigzanymi

Spdtka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci ze spotkg
produkcyjna, spotkg odpowiadajacg za segment odziezy damskiej oraz spdtkg odpowiadajacg za segment jubi-
lerski. Transakcje z podmiotami powigzanymi mogg stanowi¢ przedmiot badania organéw podatkowych w celu
stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec tego podmiot prawidtowo ustalit zo-
bowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spdtki dominujace] transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane
sq i bedg na warunkach rynkowych. Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionujg rynkowos¢ warunkow
wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co mogtoby powodowac konieczno$ci zaptaty dodatkowego po-
datku wraz z odsetkami za zwioke.

Ryzyko zwiazane ze strukturg akcjonariatu

Spdtka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie przekra-
cza 20% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, a wedtug wiedzy Spétki szesciu znaczacych akcjonariuszy posiada
tacznie 65,55 % gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Wigkszo$¢ z wymienionych akcjonariuszy posiada akcje
Spotki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu dziatalnosci Spétki dominujacej poprzez repre-
zentantow w Radzie Nadzorcze;.
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Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan posiadania
swoich akcji lub zakonczy inwestowanie w akcje Spdtki dominujgcej. Nie mozna wykluczy¢, ze podejmowanie
istotnych z punktu widzenia Grupy Kapitatowej decyzji dotyczacych jej strategii i dziatalnosci operacyjnej zostanie
opdznione lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczy€, iz mimo dotychczasowej wspotpracy interesy znacza-
cych akcjonariuszy bedq rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny
wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowa Grupy.

Ryzyka zwiazane z wniesieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spotki dominujgcej obejmujacej dziatal-
no$¢ jubilerska (Jednostka W.KRUK) w formie aportu do spotki zaleznej W.KRUK S.A. z siedzibg Krakowie

Od dnia 1 sierpnia 2014 roku w strukturze organizacyjnej Spotki dominujgcej wyodrebniona zostata jednostka
organizacyjna W.KRUK tj. cze$¢ dziatalno$ci operacyjnej Spétki dominujacej zwigzana z branzg jubilerska pro-
wadzong pod markg W.KRUK, ktéra stanowi organizacyjnie i finansowo wyodrebniony w Spétce dominujacej
zespot skfadnikow materialnych i niematerialnych, w tym zobowigzan, przeznaczonych do realizacji okreslonych
zadan gospodarczych w obszarze segmentu jubilerskiego Spotki dominujacej (,Jednostka W.KRUK). W dniu 31
marca 2015 roku nastapito zbycie Jednostki W.KRUK jako zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Spotki domi-
nujacej w postaci wyodrebnionego organizacyjnie zespotu sktadnikéw materialnych i niematerialnych, poprzez
wniesienie aportem do Spdtki Zaleznej zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spdtki dominujacej. Spétka do-
minujaca dziatata na podstawie interpretaciji otrzymanej z Urzedu Skarbowego, nie mozna jednak wykluczyc¢, iz
dokonanie powyzszej transakcji moze wigza¢ sie z ryzykiem odmiennej interpretacji jej skutkéw przez organy
administracji podatkowej w Swietle obowigzujacych przepisow dotyczacych PCC, CIT i VAT, co moze oznaczaé
dla Grupy dodatkowe konsekwencje finansowe.

Ryzyko zwiazane z udzieleniem poreczen na rzecz spotek zaleznych

W zwigzku z dokonanym wyodrebnieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci aktywow jubiler-
skich i przeniesienia ich do spotki zaleznej W.KRUK SA, spétka dokonata jednoczesnej restrukturyzacii finanso-
wej. W ramach tego procesu spdtka W.KRUK SA uzyskata nowe finansowanie z Banku PKO BP a spdtka domi-
nujaca poreczyta za zobowigzania spotki zaleznej. W okresie |l kwartatu 2015 roku spétka zalezna DCG SA uzy-
skata refinansowanie w Banku PKO BP, a w okresie Il kwartatu 2016 roku spotka zalezna VG Property Sp. z 0.0.
uzyskata w Banku PKO BP kredyt inwestycyjny. Przedmiotowe zobowigzania spétek zaleznych DCG S.A. oraz
VG Property Sp. z 0.0. zostaly poreczone przez podmiot dominujacy.

W sytuacji gwattownego pogorszenia koniunktury i zaprzestania obstugi zadtuzenia przez W.KRUK SA lub DCG
SA oraz VG Property Sp. z 0.0. Spétka dominujgca na bazie udzielonego poreczenia moze zosta¢ zobowigzana
do uregulowania zalegtych zobowigzan spotek zaleznych co mogtoby spowodowaé utrate ptynnosci finansowej
catej grupy kapitatowe;.

Ryzyko zwiazane z potencjalnym projektem akwizycyjnym

Spotka dominujaca jest w trakcie prac nad projektem potaczenia ze spotkg Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie, w
tym celu przygotowata, opublikowata i ztozyta w sgadzie plan potaczenia jak réwniez ztozyta stosowny wniosek do
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentdéw oraz memorandum informacyjne do KNF. W dniu 13.11.2017 roku
spotka dominujaca otrzymata pozytywng opinie biegtego rewidenta wyznaczonego przez sad rejestrowy z bada-
nia planu potaczenia pod wzgledem jego poprawnosci i kompletno$ci. W dniu 07.05.2018 roku spétka dominujgca
otrzymata réwniez pozytywna opinie biegtego rewidenta wyznaczonego przez sad rejestrowy z badania zmiany nr
1 do planu potaczenia podpisanej w dniu 1 marca 2018 roku pod wzgledem jego poprawnosci i kompletnosci.
Decyzje o zgodzie na plan potaczenia oraz o potaczeniu podejmuje zgodnie z kodeksem spdtek handlowych
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spétki. W ramach procesu przygotowania projektu zaangazowanych zostato
szereg renomowanych doradcéw, z ktérymi Spétka dominujaca ma podpisane umowy. Nie mozna jednak wyklu-
czy¢, ze z powodow niezaleznych od Zarzadu Spotki dominujacej do potaczenia nie dojdzie, a koszty poniesione
w zwigzku z projektem obcigza biezace wyniki finansowe Spotki dominujace.

Ryzyko zwiazane z zakioceniami w funkcjonowaniu systemdw informatycznych

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A. wykorzystuje szereg systemoéw, narzedzi i programéw informatycznych
stuzacych do zapewnienia odpowiedniego poziomu komunikacji w ramach struktur organizacyjnych spétek wcho-
dzacych w sktad Grupy Kapitatowej, rejestracji i przetwarzania informacji o zdarzeniach gospodarczych we
wszystkich obszarach dziatalno$ci operacyjnej. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka zaistnienia zaktdcen informatycz-
nych w obszarach: (i) Infrastruktury technicznej (np. awarie serwerdw, stacji roboczych, urzadzen sieciowych,
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braku potaczenia z sieciami zewnetrznymi), (ii) oprogramowania (np. wadliwe dziatanie, nieautoryzowane usu-
niecie, dziatanie wiruséw komputerowych, (iii) zasobdw danych (utrata lub zniszczenie danych, nieautoryzowany
dostep do danych, nieautoryzowane powielanie danych, nieautoryzowana modyfikacja danych).

W ramach stosowanych procedur oraz posiadanych narzedzi informatycznych Grupa Kapitatowa dazy do mini-
malizowania mozliwosci zajscia wyzej opisanych zdarzen, ale nie jest mozliwe catkowite wykluczenie prawdopo-
dobienstwa ich wystapienia, a co za tym idzie ich negatywnego wptywu na bezpieczenstwo i wiarygodnos¢ po-
siadanych zasobdw informacji i baz danych oraz na bezpieczenstwo i ciggto$¢ Swiadczenia ustug.

Ryzyko zwigzana z wejsciem w zycie dyrektywy unijnej RODO

0d 25 maja 2018 roku w polskim porzadku prawnym obowigzywac zacznie wprost Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady UE 2016/67 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osob fizycznych w zwigzku
z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrekty-
wy 95/46/WE (RODO), ktore bedzie dotyczyto wszystkich podmiotéw przetwarzajacych dane osobowe w swojej
dziatalno$ci gospodarczej. RODO wprowadza szereg zmian oraz rozszerza zakres obowigzkéw administratorow
oraz podmiotéw przetwarzajacych dane. Istotng kwestig jest okre$lenie w RODO maksymalnego poziomu kar za
naruszenia przepisow RODO. Maksymalne poziomy zostaty okreslone na 20 000 000 euro lub 4% catkowitego
rocznego obrotu przedsiebiorcy z roku obrotowego poprzedzajacego naruszenie.
W zwigzku z powyzszym w Grupa Kapitatowa przeprowadzita prace majace na celu:
a) dostosowanie swojej dziatalnosci do wymogdw RODO, ktdre obejmuja: zorganizowanie szkolen dla pracow-
nikéw, na dziatalno$¢ ktérych przepisy RODO beda miaty wptyw, a wiec przede wszystkim — pracownikéw
dziatow marketingu, sprzedazy oraz dziatow kadr i HR, dziatu obstugi programéw lojalno$ciowych,

b) opracowanie nowej Polityki Bezpieczenistwa Informacii;

c) opracowanie nowej Instrukcji zarzadzania systemami informatycznymi stuzacymi do przetwarzania danych
d) przygotowanie oraz implementowanie zmian w rozwigzaniach o naturze organizacyjnej i technicznej;

e) opracowanie analizy zagrozen i ryzyka przy przetwarzaniu danych osobowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentow zwigzanych z naruszeniem przepisow
RODO, co mogtoby spowodowac dla Grupy Kapitatowej dodatkowe negatywne konsekwencje finansowe.

Ryzyka zwigzane z plynno$cig wspdtpracy z zewnetrznym operatorem logistycznym

Ptynnos¢ i terminowos¢ dostaw towardw do sieci sklepow stacjonarnych oraz dostaw towaréw zakupionych przez

klientéw sklepow internetowych spotki Vistula Group S.A. oparta jest na outsourcingu ustug logistycznych do

zewnetrznego operatora. Istnieje ryzyko, Zze zaktdcenia organizaciji pracy zewnetrznego operatora logistycznego

zwigzane np. z problemami obsady personalnej stanowisk pracy oraz dostepno$cigq odpowiednich powierzchni

magazynowych moga spowodowac zaktocenia nastepujacych procesow logistycznych:

a)  zaklocenia ptynnosci proceséw magazynowych (przyjec / wydan);

b) opdznienia i btedy w dostawach do salondw stacjonarnych w okresie wzmozonych potrzeb — wymiana ko-
lekcj;

c) opoznienia i btedy w wysytkach do klientow sklepow internetowych w okresie wzmozonych potrzeb - inten-
sywne akcje wyprzedazowe.

Dziatania podejmowane przez Vistula Group S.A. w celu ograniczenia ww. ryzyk dotycza odpowiednio:

a) wprowadzenia procedury regularmych audytow struktur i systeméw logistycznych udostepnionych na po-
trzeby Vistula Group S.A. przez operatora zewnetrznego;

b) udoskonalenie planu przyje¢ i wydan z magazynu operatora zewnetrznego i precyzyjne wyprzedzajgce
okreslenie potrzebnej powierzchni magazynowej;

c) wprowadzenie systemu planowania wydan towardw w cyklach tygodniowych i systemu przekazywania
informacji do operatora logistycznego na temat ilosci i dat planowanych wydan towaréw;

d) wprowadzenie planowania ilosci zlecer e-commerce w cyklach miesigcznych — na podstawie danych anali-
tycznych ze sklepdw internetowych;

e) negocjacje w sprawie zwiekszenia dostepnej powierzchni magazynowej u operatora zewnetrznego, w spra-
wie zagwarantowania mozliwosci realizacji dziennych miniméw wydan towardw do salonow stacjonarnych i
dziennych miniméw dostaw do klientéw sklepéw internetowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentéw zwigzanych z zakiéceniem ww procesow
logistycznych, co mogtoby spowodowaé dla Vistula Group S.A. dodatkowe negatywne konsekwencije zwigzane z
obniZzeniem sprzedazy w wyniku nieterminowego zatowarowania sieci sklepéw stacjonarnych lub utraty czesci
klientow sklepdw internetowych w efekcie opoznien optaconych dostaw. Nie mozna réwniez catkowicie wykluczy¢
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negatywnych skutkéw pogorszenia wizerunku marek Spétki w wyniku pojawienia si¢ w internecie i mediach spo-
teczno$ciowych krytycznych komentarzy ze strony klientdw sklepow internetowych, ktérzy nie otrzymajg zakupio-
nych towaréw w wymaganym terminie.

12. Inne informacje, ktére sg istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej Vistula
Group S.A.

W | kwartale 2018 roku nie wystapity inne okolicznosci mogace w sposob istotny wptyna¢ na pogorszenie sytuacii
kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku finansowego Grupy Kapitatowej, lub ktére mogtyby zagrozi¢ jego
zdolnosci do wywigzania sie ze zobowigzan.

13.Znaczace zdarzenia w | kwartale 2018 roku:

1) Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji

W dniu 29.01.2018 r. w raporcie biezacym nr 3/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w dniu 29 stycznia
2018 roku od Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. dziatajacego zgodnie z art. 69
w zw. z art. 87 ust. 1 pkt. 3 lit. b Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadomienia, ze
w wyniku nabycia akcji Spdtki w transakcjach na GPW w Warszawie, rozliczonych w dniu 23 stycznia 2018 roku,
zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. fundusze: Nationale-
Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytainy (dalej: ,OFE") oraz Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz
Emerytalny (dalej: ,DFE”) zwigkszyly stan posiadania akcji Spétki powyzej 10% gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu Akcjonariuszy Spétki.

Przed nabyciem akcji OFE i DFE posiadaty 17.859.480 akcji Spdtki, co stanowito 9,97 % kapitatu zaktadowego
Spotki i byty uprawnione do 17.859.480 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki, co stanowito
9,97 % ogdlnej liczby glosdw.

Po rozliczeniu transakcji nabycia akcji w dniu 23 stycznia 2018 roku na rachunkach papieréw wartosciowych OFE
i DFE znajdowato sie 18.079.480 akcji Spotki, co stanowito 10,09 % kapitatu zaktadowego Spotki. Akcje te
uprawniaty do 18.079.480 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spdtki, co stanowito 10,09 % ogdlnej
liczby gtoséw.

2) Podpisanie i podanie do publicznej wiadomosci zmiany nr 1 do planu potaczenia w ramach przygoto-
wania procesu potaczenia Vistula Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 01.03.2018 r. w raporcie biezacym nr 9/2018 Spdtka poinformowata w nawigzaniu do raportu biezacego
numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017 r. dotyczacego podpisania i podania do publicznej wiadomosci planu
potaczenia w ramach przygotowania procesu potaczenia Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spotka
przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie (spétka przejmowana), ze w dniu 1 marca 2018 r. nastapito
podpisanie zmiany nr 1 do planu potaczenia. Zmiana nr 1 do planu potaczenia wraz z zatgcznikami jest dostepna
do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w zaktadce dla inwestoréw oraz w
lokalu Spotki w Krakowie przy ul. Pilotéw nr 10 (w dni robocze w godzinach od 10:00 — 15:00). Zmiana nr 1 do
planu potaczenia nastapita w zwigzku ze zmiang parytetu wymiany akcji. W ramach uzgodnionej zmiany do planu
potaczenia, akcje spotki przejmowanej majg by¢ wymieniane na nowo emitowane akcje spotki przejmujacej we-
dlug stosunku: 1 : 0,72, tj. za jedng akcje Bytom S.A. zostanie przyznane 0,72 akcji Vistula Group S.A., a nie
wedtug parytetu wymiany 1 : 0,82 jak przyjeto w pierwotnym planie potaczenia z dnia 15 wrzesnia 2017 r. Zmiana
parytetu nastapita w oparciu 0 wycene wspoinie wybranego przez spétki doradcy — Deloitte Advisory Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie w zwigzku z uptywem czasu od podpisania planu potgczenia z dnia 15 wrzeénia 2017 r.

14. Znaczace zdarzenia po dacie bilansowe;j:

1) Rejestracja akcji serii N Spétki w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A., wprowadzenie
akciji serii N do obrotu gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW oraz zmiana struktury kapitatu zaktadowego
Spotki
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W dniu 11.04.2018 roku w raporcie biezacym nr 16/2018 Spdtka uwzgledniajac tres¢ § 5 ust. 1 pkt. 9 oraz § 34
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przeka-
zywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wy-
maganych przepisami prawa panstw niebedacych panstwem czionkowskim (Dz.U. z 2014. poz. 133 tj. z pdzn.
zm.), poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska
S.A. z siedzibg w Warszawie, jako podmiotu petnigcego funkcje agenta rozliczeniowego, zawiadomienie o reje-
stracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcii
serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt. Rejestracja wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie
Papierow Wartosciowych (objecie i zapisanie akcji na rachunkach papieréw warto$ciowych oséb uprawnionych
do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozrachunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3 Szczegdtowych Za-
sad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw WartoSciowych, zgodnie z Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia 27 maja 2016 r., o ktdrej Spotka informowata w raporcie biezacym
nr 28/2016.

Jednocze$nie Spdtka poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1 i 3 Regulaminu
Gieldy, zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 27
maja 2016 r. o ktérej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000
sztuk akcji serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda do obrotu giefdowego na Gtéwnym Rynku GPW pod
kodem "PLVSTLAQ0011". Datg pierwszego notowania 2.000.000 akgji serii N bedzie 12 kwietnia 2018 r.
Powyzsze akcje serii N zostaly objete przez uczestnikéw programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki,
kluczowych menedzeréw lub innych osdb o istotnym znaczeniu dla Spotki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej)
("Program Motywacyjny"), ustanowionego uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z
dnia 15 kwietnia 2015 roku, o ktorej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 25/2015, ktérzy wykonali prawo
z przystugujacych im imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii E. Powyzsze akcje zostaty objete i optacone w
dniu 11 kwietnia 2018 r. po cenie 2,00 zt za akcje, na faczng kwote 4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spdtek handlowych, nabycie praw z Akcji serii N oraz podwyz-
szenie kapitatu zaktadowego Spotki nastapito z chwilg zapisania Akcji serii N na rachunku papieréw warto$cio-
wych Osdb Uprawnionych, tj. w dniu 11 kwietnia 2018 roku.

W zwigzku z powyzszym kapitat zaktadowy Spotki ulegt podwyzszeniu z kwoty kapitatu 38.069.932,80 zt podzie-
lonego na 179.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (reprezentujacych 179.194.964 gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu Spétki) do kwoty kapitatu 38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o wartosci
nominainej 0,20 ztotych (reprezentujgcych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki_.
Spdtka poinformuje w odrebnym raporcie biezacym o rejestracji wyzej opisane)o podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego Spotki wynikajacego z emisji akcji serii N w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego, przy
czym wpis w rejestrze ma charakter deklaratoryjny.

2) Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akc;ji

W dniu 17.04.2018 r. w raporcie biezacym nr 18/2018 Spdtka poinformowata o otrzymaniu w dniu 17 kwietnia
2018 r. od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajacego w imieniu zarzadzanego funduszu
inwestycyjnego — QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej: "Fundusz") zawiadomienia na podstawie art. 69 ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowa-
nego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (dalej: "Ustawa") o zmniejszeniu przez Fundusz samodzielnie
udziatu w ogdlnej liczbie gloséw w spotce Vistula Group S.A. i zejSciu ponizej progu 5% ogdlnej liczby gtoséw w
Spétce.

Zmiana dotychczas posiadanego udziatu nastapita w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktorym Spét-
ka poinformowata w raporcie biezacym nr 16/2018 w dniu 11 kwietnia 2018 r.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 2 Ustawy przed zmiang udziatu Fundusz posiadat 8.980.343 akcje Spotki, co stanowi-
to 5,01% kapitatu zaktadowego Spdtki. Posiadane akcje dawaty 8.980.343 gloséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki, co stanowito 5,01% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 3 Ustawy na dzien 11 kwietnia 2018 r. Fundusz posiadat 8.980.343 akcje Spétki, co
stanowito 4,96% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty 8.980.343 gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Spdtki, co stanowito 4,96% ogoine;j liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu.

Nie wystepujg podmioty zalezne od Funduszu posiadajace akcje Spétki, jak rowniez nie wystepujg osoby, o kté-
rych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit c.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 7 Ustawy liczba glosow, obliczona w sposdb okreslony w art. 69b ust. 2 Ustawy, do
ktorych nabycia bytby uprawniony lub zobowigzany Fundusz, jako posiadacz instrumentéw finansowych, o kté-
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rych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy, oraz instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2
Ustawy, ktére nie sa wykonywane wytgcznie przez rozliczenie pieniezne wynosi 0.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 8 Ustawy liczba glosow, obliczona w sposdb okreslony w art. 69b ust. 3 Ustawy, do
ktdrych w sposdb posredni lub bezposredni odnoszg sie instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1
pkt 2 Ustawy wynosi 0.

Powyzsze zawiadomienie dotyczyto stanu posiadania samodzielnie przez QUERCUS Multistrategy FIZ. Jedno-
czes$nie Spotka w nawigzaniu do tresci raportu biezacego nr 40/2017 z dnia 28 lipca 2017 r. informuje, Ze zgodnie
z otrzymanym w dniu 28 lipca 2017 r. od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajacego w
imieniu zarzadzanych funduszy inwestycyjnych — QUERCUS Parasolowy SFIO, QUERCUS Multistrategy FIZ
oraz QUERCUS Absolute Return FIZ (dalej: "Fundusze") zawiadomieniem na podstawie art. 69 Ustawy, Fundu-
sze oraz samodzielnie QUERCUS Multistrategy FIZ przekroczyty prog 5% ogoinej liczby gtoséw w Spotce. W
zwigzku z powyzszym Spétka uznata, iz na dzien sporzadzenia raportu biezacego nr 18/2018 Fundusze posiada-
ja akcje Spotki w ilosci przekraczajacej prog 5% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz w ogélnej liczbie
glosow w Spéice.

3) Opinia biegtego w sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spotek Vistula Group S.A. i By-
tom S.A.

W dniu 7.05.2018 r. w raporcie biezacym nr 21/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do raportéw biezacych
numer 30/2017 z dnia 8 maja 2017 r., numer 34/2017 z dnia 5 czerwca 2017 r., numer 44/2017 z dnia 29 sierpnia
2017 r., numer 46/2017 z dnia 15 wrzesnia 2017 r., numer 52/2017 z dnia 13 listopada 2017 r., numer 53/2017 z
dnia 14 listopada 2017 r. oraz numer 9/2018 z dnia 1 marca 2018 r. dotyczacych procesu przygotowania pofa-
czenia spotek Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spdtka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg w Kra-
kowie (spotka przejmowana) o otrzymaniu w dniu 7 maja 2018 r. pisemnej opinii biegtego sporzadzonej dla Sadu
Rejonowego dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
sygn. akt: KR XI Ns-Rej. KRS 7559/18/241, w sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu potaczenia spétek Vistula
Group S.A. i Bytom S.A. podpisanej w dniu 1 marca 2018 r., sporzadzong zgodnie z art. 503 § 1 Kodeksu Spotek
handlowych.

W ocenie biegtego:

1. okre$lony w planie potaczenia stosunek wymiany akcji, 0 ktérym mowa w art. 499 § 1 pkt 2, zostat ustalony
nalezycie,

2. proponowany w planie potaczenia stosunek wymiany akcji zostat okre$lony na podstawie wartosci rynkowe;
taczacych sie spdtek, wyznaczonych przy uzyciu trzech modeli wyceny:

a) metodg dochodowg (metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych),

b) metoda rynkowg w podejsciu mnoznikow porownywalnych spétek publicznych,

c) metoda rynkowg w podejsciu notowan akcji obydwu taczacych sie spétek.

Stosunek wymiany akcji zostat wyznaczony na podstawie $redniej arytmetycznej wartosci wszystkich kraricowych
przedziatow wynikdw wyceny uzyskanych przy zastosowaniu kazdej z metod i podejsc.

Zastosowanie wskazanych metod ustalenia stosunku wymiany nalezy uznaé za zasadne.

3. nie istniejg szczegdlne trudnosci zwigzane z wycena faczacych sie Spotek, a w konsekwencji z wyborem od-
powiedniej metody ustalenia stosunku wymiany (parytetu).

Plan potaczenia zawiera wszelkie niezbedne elementy i zatgczniki, ktdre sg wymagane zgodnie z postanowie-
niami przepisow art. 499 ksh. Plan potaczenia moze zosta¢ uznany za sporzadzony we wszystkich istotnych
aspektach, poprawnie i rzetelnie.

Opinia biegtego, o ktdrej mowa powyzej jest dostepna do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spétki
www.vistulagroup.pl w zaktadce dla inwestoréw oraz stanowi zatacznik do raportu biezacego nr 21/2018.
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KOMENTARZ ZARZADU DO INFORMACJI FINANSOWYCH SRODROCZNEGO
SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA ZA | KWARTAL 2018

VISTULA

1. Wyniki finansowe za | kwartat 2018 roku

Na koniec | kwartatu 2018 roku w stosunku do analogicznego okresu roku 2017 powierzchnia sprzedazy sieci
detalicznej zwigkszyta sie do ok. 33,6 tys. m2. Wzrost powierzchni w segmencie odziezowym wyniost 11% nato-
miast w segmencie jubilerskim powierzchnia zwiekszyta sie o ok. 9%.

Powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej (stan na konigc okresu):

w tys. m2
31.03.2018 31.03.2017
Segment odziezowy 24,8 22,5
Segment jubilerski 8,8 8,0
Ogotem detal 33,6 30,5

Dominujaca cze$¢ sprzedazy Grupy Kapitatowej realizowana jest za posrednictwem detalicznej sieci salondw
firmowych poszczegdinych marek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Na koniec | kwartatu 2018 roku Grupa Kapi-
tatowa posiadata sieC sprzedazy detalicznej, liczaca 416 lokalizacji tacznie z salonami franczyzowymi marek
Vistula, Wolczanka i Deni Cler. Sposréd funkcjonujgcych salondw Grupa jest wiascicielem tylko 2 lokalizacji. Z
pozostatych lokalizacji Grupa korzysta na podstawie Srednio/dtugoterminowych uméw najmu zawieranych na
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okres zasadniczo 5 lat, niewielka czes¢ umow zawarta jest na czas nieokreslony. Wiekszo$¢ z lokali znajduje sie
w nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych.

Na rysunku ponizej zaprezentowano rozmieszczenie i liczbg salonéw firmowych Grupy Kapitatowej na koniec |
kwartatu 2018 roku wedtug poszczegdlnych marek.
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Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula

w tys. zt.
Pozycja
Q1'2018 Q1'2017
Przychody ze sprzedazy 160 558 136 164
EBIT 1931 978
EBITDA 6 086 4788
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Przychody ze sprzedazy

Sprzedaz prowadzona przez Grupe Vistula Group dokonywana jest w nastepujacych kanatach:

SALONY
FIRMOWE . SK"IEE'}ZWE B28 EKSPORT POZOSTALA
FRANCZYZOWE NTERT

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w | kwartale 2018 roku wyniosty 160,6 min PLN i byty 0 24,4 min PLN
(18%) wyzsze od przychoddw osiagnigtych w analogicznym okresie poprzedniego roku. W obydwu podstawo-
wych segmentach dziatalnosci Grupa zanotowata wzrost sprzedazy.

SEGMENT ODZIEZOWY

VISTULA
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tys. PLN
Segment Odziezowy Q1'2018 Q1'2017
Przychody ze sprzedazy 98 684 84 399
Koszt wtasny sprzedazy 52 496 43121
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 46 188 41278
Pozostate przychody operacyjne 184 208
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 9 -
Koszty sprzedazy 37 205 33074
Koszty ogélnego zarzadu 9825 9051
Pozostate koszty operacyjne 581 457
Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 31
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej - 1230 - 1127
Przychody finansowe 37 352
Koszty finansowe 755 1587
Zysk (strata) brutto - 1948 - 2362
Podatek dochodowy - 232 - 26
Zysk (strata) roku obrotowego - 1716 - 2336

Wzrost sprzedazy detalicznej

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w | kwartale 2018 roku wyniosty 98,7 min PLN i byty 0 14,3 min
PLN (tj. 0 17%) wyzsze od przychodow osiagnietych za okres | kwartatu 2017 roku.

w min zt.
Segment odziezowy
Q1'2018 Q1'2017
Przychody ze sprzedazy 98,7 84,4
Sprzedaz detaliczna 91,0 78,0
Przeréb uszlachetniajacy 55 41
B2B 22 2,3

Grupa zanotowata nastepujace dynamiki w sprzedazy w kanatach detalicznych:
e Vistula -wzrosto 8,5 min PLN (+ 18%)

*  Wodlczanka -wzrosto 4,3min PLN (+22%)
*  Deni Cler Milano -wzrosto 0,2min PLN  (+2%)

Wzrost sprzedazy detalicznej zwigzany jest ze wzrostem sprzedazy z 1m2 oraz rozwojem sieci sprzedazy. No-
wo otwierane salony powodujg wzrost powierzchni handlowej generujacej wyzsze przychody.
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DENI CLER

MILANO

Wzrost sprzedazy przerobu uszlachetniajacego

W | kwartale 2018 roku nastapit wzrost sprzedazy ustug przerobu uszlachetniajacego (+1,4 min PLN) w poréw-
naniu do | kwartatu 2017 roku. Vistula Group skupia si¢ na rozwoju sprzedazy detalicznej, gdzie marza sprzedazy
towardw jest znaczaco wyzsza niz w przypadku przerobu uszlachetniajacego oraz sprzedazy B2B.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu odziezowego w | kwartale 2018 roku wynidst 46,2 min PLN i byt 0 12% wyz-
szy od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto zmniejszyta sie¢ 0 2,1 p.p. do
poziomu 46,8% w stosunku do w | kwartatu 2017 roku.

o Vistula — spadek marzy 0 2,8 p.p. ze wzgledu na presje konkurencyjng oraz niekorzystne
warunki pogodowe (pdzna wiosna, mniejszy udziat nowej kolekcji w sprzedazy)
e Wolczanka —wzrost marzy 0 0,7 p.p ze wzgledu na korzystniejsze ceny zakupu

*  Deni Cler Milano — wzrost marzy 0 2,7 p.p. ze wzgledu na korzystniejsze warunki zakupu.

Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy w | kwartale 2018 roku wyniosty 37,2 min PLN i byty wyzsze 0 4,1 min PLN (+12%) w stosunku
do kosztdw poniesionych w analogicznym okresie 2017. Udziat kosztéw sprzedazy w przychodach w | kwartale
2018 roku wyniost 37,7% w stosunku do 39,2% w | kwartale roku 2017. Zmniejszenie wskaznika kosztow sprze-
dazy do przychoddw oznacza, iz koszty sprzedazy w | kwartale 2018 rosty wolniej (+12%) niz sprzedaz (+17%).
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WOLCZAHKA

Koszty ogdlnego zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu w okresie | kwartatu 2018 roku wyniosty 9,8 min PLN w stosunku do 9,1 min PLN w
| kwartale 2018 roku. Jednocze$nie udziat kosztow ogoinego zarzadu w przychodach ze sprzedazy spadt do
poziomu 10,0% w stosunku do 10,7% w analogicznym okresie 2017 roku.

Wynik operacyjny w segmencie odziezowym

Stabilny wynik operacyjny segmentu odziezowego w | kwartale 2018 roku wynikat ze wzrostu kosztéw sprzedazy
(+12,5%) i kosztdw ogoinego zarzadu (+ 10%) oraz +11,9% wzrostu zysku brutto ze sprzedazy. Na warto$¢
wyniku operacyjnego wptyw miat rowniez wzrost pozostatych kosztow operacyjnych o 0,1 min PLN w stosunku do
| kwartatu 2017 roku.

Przychody i koszty finansowe
Saldo wyniku na dziatalno$ci finansowej w segmencie odziezowym wyniosto -0,7 min PLN w | kwartale 2018
roku w stosunku do -1,2 min PLN w | kwartale 2017 roku z uwagi na korzystniejsze saldo rdznic kursowych.

Poprawa wyniku finansowego netto o 0,6 min PLN

Vistula Group w ramach segmentu odziezowego uzyskata 1,7 min PLN straty netto w | kwartale 2018 roku w
stosunku do 2,3 min PLN straty netto w | kwartale 2016 roku. Oznacza to poprawe wyniku finansowego 0 0,6 min
PLN r/r.
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SEGMENT JUBILERSKI

W KRUK

tys. PLN
Segment Jubilerski
Q1'2018 Q1'2017
Przychody ze sprzedazy 61874 51765
Koszt wlasny sprzedazy 30 259 25030
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 31615 26 735
Pozostate przychody operacyjne 351 59
Koszty sprzedazy 22 406 18 646
Koszty og6lnego zarzadu 6016 5914
Pozostate koszty operacyjne 383 129
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3161 2105
Przychody finansowe 27 740
Koszty finansowe 822 836
Zysk (strata) brutto 2 366 2009
Podatek dochodowy 539 450
Zysk (strata) roku obrotowego 1827 1559
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Sprzedaz

Przychody w Grupie Kapitatowej w okresie | kwartatu 2018 roku w segmencie jubilerskim wyniosty 61,9 min PLN i
byly wyzsze od wynikow segmentu zanotowanych w | kwartale 2017 roku o 10,1 min PLN (20%).

Wzrost sprzedazy segmentu jubilerskiego zostat osiggniety dzieki zwiekszeniu powierzchni sprzedazy, a takze
dzieki wzrostowi sprzedazy z m2.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu jubilerskiego w | kwartale 2018 roku wyniost 31,6 min PLN i byt 0 18,3%
wyzszy od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto spadta 0 0,5 p.p. i wynio-
sta 51,1% w | kwartale 2018 roku w stosunku do 51,6% w | kwartale 2017 roku. Spadek marzy zwigzany jest z
wyzszym udziatem sprzedazy zegarkdw w strukturze sprzedazy segmentu jubilerskiego.

Koszty sprzedazy

W segmencie jubilerskim nastapito zwiekszenie udziatu kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogdtem z 36,0% w |
kwartale 2017 roku do poziomu 36,2% w | kwartale 2018 roku. W najwiekszym stopniu wzrost kosztéw sprzeda-
zy spowodowany byt przez wyzszg dynamike wzrostu kosztow wynagrodzen (+23% r/r).

Koszty ogdlnego zarzadu

W | kwartale 2018 koszty ogdlnego Zarzadu bylty wyzsze o 0,1 min PLN (+2%) w stosunku do | kwartatu 2017
roku.

50% wzrost zysku operacyjnego

Vistula Group w ramach segmentu jubilerskiego zwiekszyta zysk z dziatalnosci operacyjnej w | kwartale 2018
roku 0 1,1 min PLN (+50% ) w poréwnaniu do | kwartatu 2017 roku. Wzrost wyniku operacyjnego to efekt dyna-
micznie rosngacego zysku brutto na sprzedazy oraz dyscypliny kosztowej w kosztach ogélnego zarzadu.
Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalno$ci finansowej w segmencie jubilerskim wyniosto -0,8 min PLN w | kwartale 2018 roku
w stosunku do -0,1 min PLN w | kwartale roku 2017. Réznica wynika z dodatniego salda réznic kursowych w |
kwartale 2017 roku o wartosci 0,7 min PLN.

Zysk netto w segmencie jubilerskim

Wynik netto segmentu jubilerskiego w | kwartale 2018 roku wyniost 1,8 min PLN w stosunku do 1,6 min PLN w |
kwartale 2017 roku (+17% r/r).

Struktura i charakterystyka bilansu

BILANS GRUPY 31.03.2018 31.03.2017
warto$¢ warto$¢
udziat (%) udziat (%)

(tys. ) (tys. )
Aktywa trwale, w tym: 424 065 54,8% 427793 58,4%
Wartosci niematerialne 358 670 46,3% 357 601 48,8%
Rzeczowe aktywa trwafe 58 087 7,5% 60 590 8,3%
Aktywa obrotowe, w tym: 350 475 45,2% 305139 41,6%
Zapasy 315340 40,7% 276 673 37,7%
Naleznosci 24183 3,1% 21617 2,9%
Inwestycje krotkoterminowe (w tym $rodki pieniezne) 8647 1,1% 5494 0,7%
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Aktywa razem 774 540 732932
Kapitat wtasny przypisany do jednostki dominujacej w tym: 542 662 70,1% 493 758 67,4%
Kapitat podstawowy 38070 4,9% 37 666 51%
Wynik finansowy roku biezgcego 111 0,0% 777 -0,1%
Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe 84 849 11,0% 94007 12,8%
Kredyty i pozyczki dfugoterminowe 81975 10,6% 90711 12,4%
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe, w tym: 147 029 19,0% 145 167 19,8%
Z tytutu dostaw i ustug 85599 11,1% 86 564 11,8%
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 52 836 6,8% 50 853 6,9%
Pasywa razem 774 540 732932
Aktywa

W | kwartale 2018 roku nastapit wzrost aktywéw w Vistula Group SA o ok. 6% w poréwnaniu do analogicznego
okresu 2017 roku. Najwiekszy wzrost aktywow obserwujemy w aktywach obrotowych.

Wzrost zapasow 0 14%

Czynnikiem wzrostu zapaséw jest systematyczny rozwoj sieci sprzedazy zaréwno w segmencie odziezowym jak i
jubilerskim, a takze wzrost zatowarowania juz istniejgcych salonéw.

W segmencie odziezowym warto$¢ zapaséw wzrosta 0 22 min PLN (+16%) za$ w segmencie jubilerskim 0 16,5
min PLN (+ 12%).

Spadek rzeczowych aktywow trwatych o0 4%

Spadek rzeczowych aktywéw trwatych o 2,5 min PLN wynika ze sprzedazy w grudniu 2017 r. nieruchomosci
zZlokalizowanej w Poznaniu (nieruchomo$¢ stata sie wtasnoscig Vistula Group wraz z potaczeniem ze Spétkg
W.KRUK SA w 2008 roku) i wyksiegowaniu wartosci ksiegowej w wysokosci 4,3 min PLN.

Pasywa

Zadtuzenie z tytutu kredytéw dtugoterminowych (uwzgledniajace ich krétkoterminowg czes€) na koniec | kwartatu
2018 roku wyniosto 93 min PLN w stosunku do 103,6 min PLN w | kwartale 2017 roku co oznacza zmniejszenie o
10,6 min PLN zadtuzenia dtugoterminowego.

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego w relacji do kapitatéw wtasnych zmniejszyt sie 0 18% osiagajac wartosé
17,1% na koniec | kwartatu 2018 roku.

w tys. zl.
Wskaznik zadtuzenia
31.03.2018 31.03.2017

Kapitat wtasny 542 662 493 758
Zadtuzenie dtugoterminowe 93 011 103 632

Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 81975 90 711

Krétkoterminowa cze$¢ kredytéw dtugoterminowych 11036 12 921
Zadtuzenie diug./ kapitat wtasny 19,1% 21,0%

Na ponizszym schemacie zaprezentowano strukture bilansu z uwzglednieniem najwazniejszych elementéw skia-

dowych aktywow i pasywow.
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Analiza bilansu na koniec 31.03.2018
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2. Planowane dziatania rozwojowe

W nawigzaniu do informacji przekazanych do wiadomosci publicznej w raporcie rocznym Grupy Kapitatowej
Spdtki za rok 2017, podtrzymujemy wszystkie zasadnicze cele dziatar rozwojowych w roku biezacym.

W obszarze dziatan operacyjnych, ktorych podstawe stanowi¢ bedzie systematyczna praca nad doskonaleniem
oferty produktowej uwzgledniajacej oczekiwania i potrzeby klientdw naszych marek, planujemy:

a)

osiggniecie dwucyfrowego wzrostu przychodéw Grupy Kapitatowej Spétki oraz stabilnej marzy brutto na
poziomie roku 2017 roku, m. in. poprzez wszechstronny rozwoj naszej oferty produktowej, zwiekszenie
powierzchni sprzedazy w segmencie odziezowym i jubilerskim, w tym w szczegdlnosci w modelu
franczyzowym, dynamiczny rozwdj sprzedazy on-line w obu segmentach oraz dalszg poprawe efektywnosci
sprzedazy z m2;

uzyskanie dynamiki wzrostu zysku netto wyzszej niz planowana dynamika wzrostu sprzedazy Grupy Kapita-
towej; m. in. poprzez utrzymanie dyscypliny wzrostu kosztéw operacyjnych na m2 powierzchni handlowej;
przekroczenie poziomu facznie 450 salondw stacjonarnych wszystkich marek odziezowych oraz segmentu
jubilerskiego poprzez otwarcie 42 nowych salonéw wiasnych i franczyzowych o tacznej powierzchni okoto 3
tys. m2 netto, co zapewni wzrost powierzchni sprzedazy netto w Grupie Kapitatowej Spotki o ok. 9%. W bie-
Zacym roku ponad potowa wszystkich planowanych otwar¢ nowych salonéw stacjonarnych zrealizowana
zostanie w modelu franczyzowym, w tym w segmencie jubilerskim planowane jest otwarcie kolejnych 5, a w
segmencie odziezowym 23 salonéw franczyzowych; na rozwéj sieci detalicznej, rewitalizacje
najwazniejszych lokali handlowych oraz pozostate inwestycie w 2018 roku przeznaczona zostanie kwota
okoto 20 min zt;

jak najlepsze wykorzystanie zidentyfikowanej tendenciji stopniowego przesuwania sie popytu na odziez do
kanatu internetowego; zaktadamy, ze poczynione juz i planowane inwestycje w usprawnienie funkcjonowa-
nia sklepow internetowych posiadanych marek, zapewnig dynamiczny rozwdj tego kanatu dystrybugji i
pozwolg na okoto 50% wzrost przychodéw Grupy z tego kanatu, a sprzedaz on-line na koniec 2018 roku
przekroczy 10% przychodow Grupy;
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e) efektywne wsparcie realizacji celéw sprzedazowych zintegrowanymi dziataniami w ramach strategii komuni-
kacyjnej wszystkich marek Grupy Kapitatowej, ktdre bedg skoncentrowane wokét aktywnosci PR, reklamy
prasowej oraz internetowej, kanatow w social mediach oraz reklamy outdoorowej; aktualne dziatania rekla-
mowe marki Vistula koncentrujg sie na promowaniu Vistula Robert Lewandowski Collection oraz limitowane;
kolekcji Reprezentaciji Polski przygotowanej na Mundial w Rosji przy wykorzystaniu kampanii outdoorowej w
najwiekszych polskich miastach, bannerowej kampanii zasiegowej w internecie oraz emisji spotow rekla-
mowych w stacjach telewizyjnych i sieciach kin. Biezaca komunikacja marketingowa marki W.KRUK w ma-
gazynach kobiecych z segmentu premium, w ramach intensywnych dziatan digitalowych oraz w wybranej
sieci kin promuje najnowsza kolekcje ambasadorskg bizuterii Przyjazn, stworzong przez Magdalene Cielec-
ka i Maje Ostaszewska.

W obszarze dziatan strategicznych najwazniejszym celem na rok 2018 rok bedzie pomysine sfinalizowanie
transakcji potaczenia ze spdtkg Bytom S.A., ktérej zasadnicze cele obejmujg synergie przychodowe, ktore bedq
widoczne poprzez poprawe marzy brutto w wyniku wspdinej polityki zakupowej gtéwnie na rynkach
zagranicznych oraz synergie kosztowe w obszarach kosztdw sprzedazy i ogélnego zarzadu. Skuteczne przepro-
wadzenie tego procesu zapewni Grupie Kapitatowej dtugoterminowe mozliwo$ci wzrostu na coraz bardziej konku-
rencyjnym polskim rynku sprzedazy detalicznej. Oczekujemy, ze postepowanie dotyczace uzyskania wymaganej
prawem zgody Prezesa Urzedu Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie potaczenia z Bytom S.A., znajdujace
sie aktualnie w drugiej fazie, zostanie pomysinie zakonczone przed koficem | pétrocza biezacego roku. W takim
scenariuszu odbycie Walnych Zgromadzer akcjonariuszy taczacych sie spétek i glosowania nad akceptacjg
planu potaczenia z nowym obnizonym do poziomu 0,72 akcji Vistuli Group S.A. za 1 akcje Bytomia, bytoby
mozliwe w okresie 3 kwartatu biezacego roku, a sadowa rejestracja potaczenia i wymiana akcji taczacych sie
spotek mogtyby dojé¢ do skutku przed koricem wrzesnia 2018.

3. Prognozy finansowe

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikdw finansowych na 2018 rok.

4. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetel-

ny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i sytuaciji oraz osiggnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 16 maja 2018 roku
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

na dzien 31 marca 2018 roku

w tys. zt.
stan na stan na stan na stan na
18-03-31/ koniec | 17-12-31/ koniec | 17-03-31/ koniec | 16-12-31/ koniec
kwartatu 2018 poprzedniego | kwartatu 2017 poprzedniego
kwartatu 2017 kwartatu 2016
Aktywa
Aktywa trwate 410713 411902 416 336 416 871
Wartosc¢ firmy 60 697 60 697 60 697 60 697
Inne warto$ci niematerialne 34 819 34903 33983 34012
Rzeczowe aktywa trwate 20417 21620 24743 25408
Nieruchomosci inwestycyjne 7338 7 381 7507 7550
Aktywa przeznaczone do sprzedazy -
Naleznosci dtugoterminowe 172 174 224 111
Udzielone pozyczki diugoterminowe 32 35 46 50
Udziaty i akcje 283653 283633 283385 283333
Inne inwestycje diugoterminowe 4 4 4 4
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3581 3455 5739 5694
Pozostate aktywa trwate 8 12
Aktywa obrotowe 164 800 168 748 141 848 145 942
Zapasy 137 112 140 357 118 040 113 962
rl:l:éiiznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalez- 21020 16 852 20 661 18116
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych 1211 194 - -
Udzielone pozyczki krotkoterminowe 15 15 15 1761
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5207 10 491 2328 11277
Aktywa przeznaczone do sprzedazy -
Pozostate aktywa obrotowe 1446 1033 804 826
Aktywa razem 575513 580 650 558 184 562 813
gspitat wiasny przypisany do podmiotu dominujace- 483 585 484 894 461873 463 267
Kapitat podstawowy 38 070 38 070 37 666 37 666
r'j:mflﬁgjzf;g;ftﬁig::g& ;’0""3’26" ich wartosci 413306 413306 393 551 393 551
Pozostate kapitaty 16 847 16 787 16078 15930
Niepodzielony wynik finansowy z lat ubiegtych 16 731 16 120 -455
Wynik finansowy -1369 16 731 -1542 16 575
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Kapitat wtasny razem 483 585 484 894 461 873 463 267
Zobovv./iqzania diugoterminowe razem, 32 006 32 074 35243 36 731
w tym:
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkow trwatych 8 12
Zobowigzania z tytutu leasingu 625 693 916 1000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 31381 31381 34 319 35719
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto- )
$ciowych (obligacje)
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 424 495 554 570
Rezerwy dtugoterminowe 279 279 234 234
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe razem 32709 32 848 36 031 37 535
Zobowiazania krotkoterminowe razem 54 515 58 169 55 331 55790
Zobowigzania z tytutu leasingu 298 306 330 349
Zobowllqzan.la z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 37503 51005 36780 48 164
zobowigzania
w tym z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych - - 106 3262
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 12693 1676 11794 -
rT(r;\j\tl;g:]ermmowa cze$¢ kredytow i pozyczek diugotermi- 3931 5182 6427 7977
Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw warto- B
Sciowych (obligacje)
Rezerwy krétkoterminowe 4704 4739 4949 6 221
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe razem 59 219 62 908 60 280 62 011
Zobowiazania i rezerwy razem 91 928 95 756 96 311 99 546
Pasywa razem 575513 580 650 558 184 562 813
Warto$¢ ksiegowa 483 585 484 894 461873 463 267
Liczba akcji 179 194 964 179 194 964 177 174 964 177 174 964
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,70 2,71 2,61 2,61
Rozwodniona liczba akciji 181 194 964 181 194 964 181 194 964 181 194 964
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 2,67 2,68 2,55 2,56
SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE POZYCJE POZABILANSOWE
na dzien 31 marca 2018 roku
w tys. zt.
stan na stan na stan na stan na
18-03-31/ koniec | 17-12-31/ koniec | 17-03-31/ koniec | 16-12-31/ koniec
kwartatu 2018 poprzedniego | kwartatu 2017 poprzedniego
kwartatu 2017 kwartatu 2016

Inne (z tytutu) 24 893 25 045 18 638 21454
- wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu
wynajmu lokali sklepowych 13976 14 047 12729 13148
- otwarte akredytywy 10917 10998 5909 8 306
Pozycje pozabilansowe razem 24 893 25045 18 638 21454
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SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku

SRODROCZNY SKROCONY JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt.
1 kwartat / 2018 okres 1 kwartat / 2017 okres
od 18-01-01 od 17-01-01
do 18-03-31 do 17-03-31

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody ze sprzedazy 85168 72 946
Koszt wiasny sprzedazy 44 025 36 126
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 41143 36 820
Pozostate przychody operacyjne 135 180
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 9 -
Koszty sprzedazy 32 500 28 538
Koszty ogoélnego zarzadu 9275 8525
Pozostate koszty operacyjne 497 383
Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 4
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej - 985 -450
Przychody finansowe 29 249
Koszty finansowe 610 1401
Zysk (strata) brutto - 1566 - 1602
Podatek dochodowy -197 -60
Zysk (strata) netto roku obrotowego -1369 - 1542
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 179 194 964 177 174 964
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 181 194 964 181 194 964
Zysk (strata) na jedng akcje zwykla:
- podstawowy -0,01 -0,01
- rozwodniony -0,01 -0,01

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

w tys. zl.
1 kwartat / 2018 okres 1 kwartat / 2017 okres
od 18-01-01 od 17-01-01
do 18-03-31 do 17-03-31
Zysk (strata) netto roku obrotowego -1369 - 1542
Inne catkowite dochody, w tym - -
Skutki wyceny aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy - -
Podatek dochodowy zwigzany z pozycjami prezentowanymi w innych cat- ) )
kowitych dochodach
Catkowity dochéd -1369 - 1542

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 r. sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejska

50



VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 r.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE

WLASNYM
za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku
w tys. zt
e B I O Rl i
wy finansowy razem

Saldo na 01.01.2017 37 666 393 551 15930 16120 463 267
Zmiany w kapitale wtasnym w | kwartale 2017 roku:
Sprzedaz $rodkéw trwatych -
Podziat zysku netto -
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy -1542 -1542
Wycena programu opcyjnego 148 148
Emisja akcji -
Wyemitowane opcje na akcje -
Saldo na 31.03.2017 37 666 393 551 16 078 14 578 461873
Saldo na 01.01.2017 37 666 393 551 15930 16 120 463 267
Zmiany w kapitale wtasnym w 2017 roku
Sprzedaz Srodkow trwatych -
Podziat zysku netto 16 120 -16 120 -
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy 16 731 16 731
Wycena programu opcyjnego 857 857
Emisja akcji 404 3635 4039
Wyemitowane opcje na akcje -
Saldo na 31.12.2017 38070 413 306 16 787 16 731 484 894
Saldo na 01.01.2018 38070 413 306 16 787 16 731 484 894
Zmiany w kapitale wtasnym w | kwartale 2018 roku:
Sprzedaz Srodkow trwatych -
Podziat zysku netto -
Zysk (Strata) netto za rok obrotowy -1369 -1369
Wycena programu opcyjnego 60 60
Emisja akcji -
Wyemitowane opcje na akcje -
Saldo na 31.03.2018 38070 413 306 16 847 15 362 483 585

VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 r. sporzadzone zgodnie z

Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej przyjetymi przez Unig Europejska 51



VISTULA GROUP SA - Srédroczne skrécone jednostkowe sprawozdanie finansowe za | kwartat 2018 r.

SRODROCZNE SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres 3 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2018 roku

w tys. zt

1 kwartat / 2018 okres
od 18-01-01
do 18-03-31

1 kwartat / 2017 okres
od 17-01-01
do 17-03-31

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk przed opodatkowaniem - 1566 -1602

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

Amortyzacja 1981 1856

Utrata wartosci Srodkéw trwatych

Utrata warto$ci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartoSci
godziwej

Odpis ujemnej warto$ci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentow pochodnych

Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach -9 4

Podatek dochodowy zaptacony -1017 -3156

Koszty z tytutu odsetek 301 617

Zmiana stanu rezerw -35 -1274

Zmiana stanu zapasow 3245 -4 078

Zmiana stanu naleznosci -3146 -2690

Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i

kredytow - 13086 -7707

Inne korekty 40 89

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -13 292 -17 941

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalno$ci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki - 463

Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu

Wplywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wplywy ze sprzedazy jednostek zaleznych

Wplywy ze sprzedazy warto$ci niematerialnych

Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 9 18

Whptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych
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Wplywy z tytutu udzielonych pozyczek dtugoterminowych 3 4

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie warto$ci niematerialnych - -28

Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych -1385 -1601

Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych

Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -1373 -1144

Przepltywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowe;j

Whptywy netto z emisji akcji (wydania udziatow) i innych instrumentéw kapi-
tatowych oraz doptat do kapitatu

Whptlywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek 11016 11795

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

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Whptywy z tytutu udzielonej pozyczki krétkoterminowej spofce zaleznej - 1300

Sptaty kredytéw i pozyczek -1250 -2250

Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatno$ci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego -84 -92
Odsetki zaptacone - 301 -617
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 9381 10 136

Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow pienieznych i ekwiwa-

lentéw $rodkéw pienieznych -5284 -8949
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 10 491 11277
Zmiana stanu $rodkow pienigznych z tytutu réznic kursowych - 1
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 5207 2328
Na warto$¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” sktada sie: w tys. zt. w tys. zt.
- podwyzszenie kapitatu rezerwowego — wycena opcji 60 148
- $rodki trwate - odpis aktualizujgcy - likwidacje - -4
- otrzymane odsetki - -2
- wyceng bilansowa akcji Spotki W.KRUK -20 -53
Razem 40 89
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INFORMACJE | OBJASNIENIA DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA | KWARTAL 2018 ROKU

Zasady rachunkowo$ci istotne dla przygotowania niniejszego jednostkowego skréconego $rodrocznego spra-
wozdania finansowego zostaty zawarte w informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego $rddrocznego
sprawozdania finansowego.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakow, dnia 16 maja 2018 roku
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