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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

1. INFORMACJE OGOLNE

1.1. Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

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

Spotka 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 nastepca prawnym jest Spotka Vistula Group S.A.
mozna uznaé 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utwo-
rzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30
kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srodmieécia w Krakowie, V Wydziat
Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Paristwa.

Spotka jest jedna z pierwszych firm, ktore zadebiutowaty na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
Debiut gietdowy Vistula Group S.A. miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Zarys historii korporacyjnej Spotki

1948 Zarzadzenie Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa pan-
stwowego pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”

1991 Przeksztatcenie w jednoosobowa spétke Skarbu Panstwa pod firma: Zaktady Przemystu
Odziezowego ,Vistula” Spoétka Akcyjna.

1993 Debiut Emitenta na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

2001 Rejestracja nowej nazwy spotki: Vistula Spotka Akcyjna.

2005 Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego
wizerunku marki Vistula

2006 Potaczenie ze spotka Woélczanka S.A. (zmiana nazwy spétki na Vistula & Wélczanka S.A.)

2008 Przejecie kontroli i potaczenie ze spotka W.KRUK S.A w Poznaniu (zmiana nazwy spotki
na Vistula Group S.A.).

2015 Przeniesienie dziatalnosci jubilerskiej prowadzonej pod marka W.KRUK do spétki zaleznej
W.KRUK S.A.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.
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1.2. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Vistula Group S.A.

Zarzad

Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza

Na dzien 30 czerwca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

Przedvir;xirzazf aJRad Andrzej Szumanski Artur Matek
acy Rady Czlonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
Nadzorczej

Grazyna Sudzifiska-Amrozie-
wicz
Czlonek Rady Nadzorczej

Katarzyna Basiak-Gata Maciej Matusiak
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej
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W | pdiroczu 2018 roku w sktadzie Rady Nadzorczej zaszly nastepujgce zmiany:

w dniu 27 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie na podstawie podjetych uchwat dokonato wy-
boru Rady Nadzorczej na okres nowej wspolnej kadencji. Do sktadu Rady Nadzorczej na okres nowej wspol-
nej kadencji zostali powotani:

Andrzej Szumanski,

Artur Matek,

Grazyna Sudzinska-Amroziewicz,

Jerzy Mazgaj,

Katarzyna Basiak-Gata,

6. Maciej Matusiak.

Na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej nowej kadencji Rada Nadzorcza powotata Jerzego Ma-
zgaja.

bRk =

W okresie od 30 czerwca 2018 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego raportu sktad Rady Nadzorczej nie ulegt
Zmianie.

1.3. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikaciji oraz podpisane
przez Zarzad Jednostki Dominujgcej w dniu 25 wrze$nia 2018 roku.

1.4. Kontynuacja dziatalnosci

Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A. (dalej réwniez jako
,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa Vistula Group”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci go-
spodarczej przez spdtki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

od dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 30 czerwca 2018 roku. W opinii Zarzadu Jednostki
Dominujacej na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejq prze-
stanki i okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacii dziatalno$ci przez Spétki Grupy Kapitatowej w dajacej
sie przewidzie¢ przysziosci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego $rodrocznego sprawozdania finansowego stanowi rozpo-
rzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkoéw uznawania za rownowazne informacji wymaga-
nych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2018 poz. 757).

Skonsolidowane $rédroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2018 roku sporzadzone zostato zgodnie z za-
sadami Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie
Europejska (UE), a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2018, poz. 395, z pézniejszymi zmianami) i wydanych na jej pod-
stawie przepiséw wykonawczych.

Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje wartosci godzi-

wej za wyjatkiem pozycji:

B rzeczowych aktywow trwatych nieruchomosci inwestycyjnych oraz wartosci niematerialnych, wycenianych we-
dtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpisow
amortyzacyjnych oraz odpisow z tytutu utraty wartosci,

B zapaséw wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztéw poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem
ewentualnych odpisow z tytutu utraty warto$ci,

B zobowigzan z tytutu kredytow, pozyczek oraz leasingu finansowego wycenianych w zamortyzowanym koszcie.

Skonsolidowane $rodroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2018 roku sporzadzone zostato w ziotych pol-
skich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dominujacej dokonania szacunkdw, ocen
oraz przyjecia zatozen, ktore maja wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane kwoty akty-
wow i pasywow oraz kosztow i przychoddéw. Szacunki i zatozenia sg dokonywane na bazie dostgpnych danych
historycznych a takze w oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wiasciwe. Wyniki tych dziatan
tworza podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywdw i pasywdw, ktérych
nie mozna jednoznacznie okre$li¢ na podstawie innych Zrodet. Zasadno$¢ powyzszych szacunkéw i zatozen jest
weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkow sg ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmian w przyjetych szacunkach, pod
warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktdrym dokonano zmian i w okresach nastepnych
(ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Skonsolidowane $rddroczne sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres | potrocza 2018 roku, w ktdrym
nie miato miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym skonsolidowanym $rédrocznym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowosci
stosowane byty w sposdb ciagly i sq one zgodne z zasadami rachunkowos$ci stosowanymi w ostatnim rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za wyjatkiem zmian wynikajacych z wejscia od 1 stycznia 2018 roku
w zycie standardow MSSF 9 oraz MSSF 15. Zmiany te zostaty opisane w skonsolidowanym sprawozdaniu finan-
sowym.

Segmenty dziatalnosci
Grupa Vistula Group specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i dam-

skiej pozycjonowanej w $rednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowe;j bizuterii i zegarkéw. Obecnie buduje
sprzedaz w oparciu o marki Vistula, Lantier, Vistula Red, Vesari, Wélczanka, Lambert, W.KRUK (za po$rednictwem
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spotki zaleznej) oraz Deni Cler (za po$rednictwem spotki zaleznej). Grupa jest w posiadaniu tych marek od po-
czatku ich istnienia (za wyjatkiem marki Deni Cler). Od Il kwartatu 2015 r. dziatalnos¢ jubilerska w wyniku przepro-
wadzenia transakcji zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zwigzanego z markg W.KRUK prowadzona
jest w spotce zaleznej od Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.

Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalnosci Grupy wg segmentéw dziatalnosci:

VISTULA
GROUP

BIZUTERIA
Sprzedaz detaliczna Sprzedaz detaliczna Dziatalnosé
i hurtowa i hurtowa produkcyjna

J J

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Vistula:

Na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowa formalng linig mody me-
VISTULA skiej. Marka Vistula posiada szerokg oferte garniturow, marynarek, spodni
i koszul oraz innych akcesoriow komplementarnych.

Marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty nig sygnowane
kojarzone s3 z odziezg pochodzaca z rynku francuskiego. Wprowadze-
nie marki Lantier miato na celu poszerzenie oferty Spotki o produkty
skierowane do najbardziej wymagajacych klientdw, wykorzystujace naj-
nowsze trendy mody $wiatowej i najlepszej jakosci materiaty. Oprocz
oferty garnituréw klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki ko-
lekcje marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze
oraz szeroki zakres artykutdw komplementarnych.

Jest marka wprowadzong w 2009 roku, ktorg sygnowane sg produkty
typu fashion & smart casual. Produkty marki Vistula Red charakteryzujg

_ sie wysoka jakoscig oraz wzornictwem zgodnym ze $wiatowymi tren-
dami mody. Marka skierowana do klientéw mtodszych, poszukujgcych
odwazniejszych i bardziej casualowych stylizacji.
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Marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody
meskiej, ktorej produkty inspirowane sg wtoskim stylem i elegancjg. W
ramach oferty tej marki sprzedawane sg kolekcje garnituréw oraz wy-
roby komplementarne. Marka Vesari kierowana jest do odbiorcéw hur-
towych, sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentéw.

Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientéw poszukujacych wyrobéw
tanszych, przy jednoczesnym utrzymaniu parametrow jako$ciowych.

Czotowe marki wiasne linii biznesowej Wélczanka:

Jest marka istniejacg od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig koszule me-

WOLCZANKA skie, a od sezonu Jesien-Zima 14 réwniez damskie zaréwno formalne jak i
typu casual.

Wolczanka

Jest ekskluzywna, markg koszulowa. Produktami sygnowanymi tg markg
LAMBERT sq koszule wykonane z najwyzszej jakosci tkanin, ktérych wzornictwo po-
daza za najnowszymi trendami $wiatowej mody.

Pozostate marki wtasne w segmencie odziezowym:

Odziez tej marki skierowana jest do wyzszego segmentu rynku mody dam-
skiej. Produkty tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku
lat 90-tych.
Oferta sygnowana znakiem Deni Cler szyta jest z wioskich tkanin, réwniez
wiekszo$¢ wykorzystywanych dodatkéw jest pochodzenia wioskiego. Ma-
teriaty, ktére sg wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede
wszystkim kaszmir i wetna z jedwabiem. Asortyment marki obejmuje gtow-
nie: spddnice, Zakiety, spodnie, bluzki, ptaszcze i sukienki.

DENI CLLER Wiascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler jest spotka za-

MILANO lezna DCG S.A. z siedzibg w Warszawie. Podstawowa dziatalno$¢ DCG

S.A. skupia sie na projektowaniu, produkcji i dystrybucji ekskluzywnej
odziezy damskie;j.
Grupa Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutéw kom-
plementarnych w swoich salonach firmowych obejmujacy miedzy innymi
oferte produktow smart casual, ekskluzywng galanterie skdrzang oraz obu-
wie. Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosnacych ka-
tegorii towarowych i zarazem cechujg sie wysokg marzg handlowa.

Segment odziezowy

Marki wiasne w segmencie jubilerskim:

Zakres dziatalno$ci Grupy Vistula Group w zakresie marki W.KRUK zarza-
dzanej aktualnie przez spotke zalezng W.KRUK S.A. w Krakowie obejmuje
zaréwno projektowanie, wytwarzanie jak i sprzedaz detaliczng markowych
produktéw luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o cha-
W KRUK rakterze upominkow.
e R W. KRUK jest marka o jednej z najwyzszej rozpoznawalno$ci w porowna-
niu do innych przedsiebiorstw dziatajacych 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
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Polska. Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie ze zlota i platyny, w ramach
ktdrej podstawowg kategorie produktéw stanowi bizuteria z brylantami i ka-
mieniami naturalnymi. Pod marka W.KRUK sprzedawana jest takze bizu-
teria wykonana ze srebra oraz innych metali. Asortyment tej marki jest uzu-
petniony ponadto o upominki i akcesoria, np. spinki, breloki do kluczy itp.
Oprdcz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK
Fashion podazajace za aktualnymi trendami w modzie. Wprowadzenie ko-
lekcji KRUK Fashion w 2001 roku stanowito przetamanie wielu stereotypdw
wzorniczych panujgcych na polskim rynku jubilerskim. Przynajmniej kilku-
krotnie w roku wprowadzane sg na rynek unikatowe kolekcje wizerunkowe,
projektowane i wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowator-
skich rozwigzan w zakresie doboru materiatéw i formy wyréznia w ten spo-
s6b marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie
takze dystrybucja luksusowych szwajcarskich zegarkow takich marek jak
ROLEX (Vistula Group S.A. jest wytacznym sieciowym dystrybutorem tej
marki w Polsce), IWC, BREITLING, OMEGA, TUDOR, TAG HEUER,
ALPINA, LONGINES, ORIS, ETERNA, RADO, FREDERIQUE

ZEGARKI CONSTANT, TISSOT, CERTINA, DOXA, VICTORINOX, INGERSOLL,
CK, SKAGEN a takze marek modowych: Burberry, Michael Kors, DKNY.
Sprzedawane w salonach W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmuijg
silng pozycje na polskim rynku, a warto$¢ ich sprzedazy systematycznie
wzrasta.

Dziatalno$¢ produkcyjna:

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w czesci odziezowej zostata ulokowana w spdtce w 100% zaleznej od spétki do-
minujacej, dziatajacej pod nazwg Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. Poza wtasnym zaktadem Spétka do-
minujaca wspotpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantujg zapewnienie ustug szycia
i konfekcjonowania na najwyzszym poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

Sezonowos¢ i cyklicznos¢ dziatalnosci

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczacq sezonowoscia sprze-
dazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finansowego
to okres Il i IV kwartatu, natomiast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesigc grudzien).

W zakresie segmentoéw geograficznych cato$é dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest w Rzeczpospolitej
Polskiej.

3. KAPITAL AKCYJNY | AKCJONARIUSZE

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5% ogodlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. na dzien sporzadzenia skonso-
lidowanego raportu pétrocznego oraz wskazanie zmian w strukturze wtasnosci znacznych pakietow akcji
Vistula Group S.A. w okresie od przekazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego.

1)  Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami na
dzien sporzadzenia skonsolidowanego raportu pétrocznego za | pétrocze 2018



Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Na dzien sporzadzenia skonsolidowanego raportu pétrocznego za | potrocze 2018 roku. kapitat zaktadowy Vistula
Group S.A. dzieli sie na 181.194.964 akcji zwyktych na okaziciela, co daje tacznie 181.194.964 gtosdéw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A. (,Spotka dominujaca’).

12,45%
IPOPEMATFI

17,10%
OTWARTY FUNDUSZ EMERYTALNY

PZU ,Zt OTA JESIEN” 0
| DOBROWOLNY FUNDUSZ NA1|'|[]0’S,:LéD
EMERYTALNY PZU

NEDERLANDEN OFE | NATIONALE
NEDERLANDEN DOBROWOLNY
FUNDUSZ EMERYTALNY

/ 8,12%
QUERCUS TFI

11,13%

JERZY MAZGAJ

tACZNIE Z PODMIOTEM
POWIAZANYM KRAKCHEMIAS.A.

UDZIALA W KAPITALE
| GLOSACH
VISTULAGROUP S.A.

32,97% Y
FREE FLOAT

7,62%
COLIAN HOLDING SA.

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktorzy zgodnie z wiedza Spotki posiadaja bezposrednio
lub posrednio przez podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariu-

szy.

: Udziat Udziat
Liczba ; .
L : . w kapitale w 0goInej
Nazwa akcjonariusza posiadanych akcji - .
zaktadowym liczbie gtosow
(w szt.)
1 Otwarty Fundusz Emerytainy PZU ,Ztota Je-
sien” i Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU! 30977924 17,10 30977 924 17,10
2 IPOPEMA TFI2 22 558 578 12,45 22 558 578 12,45
3 Jerzy Mazgaj facznie z podmiotem powigza- 20174 333 1113 20 174 333 113

nym Krakchemia S.A.3
Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz

4 Emerytalny i Nationale-Nederlanden Dobro- 19 225 000 10,61 19 225 000 10,61
wolny Fundusz Emerytalny*

5  Quercus TFI5 14717 662 8,12 14 717 662 8,12

6  Colian Holding S.A.6 13 800 226 7,62 13 800 226 7,62

Tinformacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Otwarty Funduszu Emerytalny PZU ,Zfota Jesien” oraz
Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w dniu 27.06.2018 roku

2informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanym przez Spotke 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 spotkach publicznych oraz na podstawie art. 19 MAR, dotyczy akcji posiadanych tacznie przez fundusze zarzgdzane przez
IPOPEMA TFI. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke fundusz IPOPEMA 2 FIZ Aktywow Niepublicznych posiada samodzielnie
21.179.000 akcji Spotki, co stanowi 11,69 % kapitatu zaktadowego Spofki i jest uprawniony do 21.179.000 glosow na Walnym Zgromadzeniu
Spotki, co stanowi 11,69 % ogodinej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki
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3 informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. 0 ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nych oraz zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke na podstawie art. 19 MAR. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez
Spotke Pan Jerzy Mazgaj posiada samodzielnie 16.174.333 akcji Spétki, co stanowi 8,93% kapitatu zaktadowego Spétki i jest uprawniony
do 16.174.333 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowi 8,93% ogoinej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

4informacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny i
Nationale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 27.06.2018 roku

%informacja o liczbie akcji podana zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Spétke na podstawie art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005
r. 0 ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nych, dotyczy akcji Spotki posiadanych facznie przez fundusze zarzgdzane przez Quercus TFI: Quercus Parasolowy SFIO, Quercus Multi-
strategy FIZ oraz Quercus Absolute Return FIZ.

6 informacja o liczbie akcji podana na podstawie ilosci akcji zarejestrowanych przez Colian Holding S.A. na Zwyczajnym Walnym Zgroma-
dzeniu Spétki w dniu 27.06.2018 roku.

2) Zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Spétki od dnia przekazania ostatniego skon-
solidowanego raportu kwartalnego za | kwartat 2018 roku (16.05.2018 r.)

Wedtug wiedzy Spétki od dnia przekazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego za | kwartat 2018
roku ( 16.05.2018 r.) nastapity nastepujace zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji Spotki:

Otwarty Funduszu Emerytalny PZU Liczba Udz@ai . Udzjai :
Y : . w kapitale Liczba w 0goinej
Ztota Jesien” oraz Dobrowolny posiadanych akcji sakladowym Glosow na WZA liczbie alosow
Fundusz Emerytalny PZU (w szt.) y 9
Stan na dzien 16.05.2018 30 767 268 16,98 30 767 268 16,98
Stan na dzier 25.09.2018 30977 924 17,10 30977 924 17,10
Liczba Ut
Jerzy Mazgaj tacznie z podmiotem : . w kapitale w 0goinej
; : posiadanych akcji e ;
powigzanym Krakchemia S.A. (wszt) zaktadowym liczbie gtoséw
Stan na dzien 16.05.2018 21371000 11,79 21371000 11,79
Stan na dzien 25.09.2018 20174 333 11,13 20174 333 11,13
Nationale-Nederlanden Otwarty : Liczba Udziat
; Liczba ; ) .
Fundusz Emerytalny i osiadanvch akci w kapitale gtosow w 0golnej
Nationale-Nederlanden Dobrowolny P y ! zaktadowym na WZA liczbie gtoséw
(w szt.)
Fundusz Emerytaln
Stan na dzien 16.05.2018 18 079 480 9,98 18 079 480 9,98
Stan na dzier 25.09.2018 19225 000 10,61 19225 000 10,61

: Udziat Liczba Udziat
L w kapitale glosow w 0goinej
Colian Holding S.A. posiadanych akcji zakladowym na WZA liczbie gloséw
(w szt.)
Stan na dzier 16.05.2018 11292 160 6,23 11292 160 6,23
Stan na dzier 25.09.2018 13 800 226 7,62 13 800 226 7,62
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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

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
Zarzad Soolki w dniu przekazania w dniu przekazania
adsp skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
za | pétrocze 2018 za | kwartat 2018
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 604 504 604 504
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 200 000 200 000
Erwin Bakalarz — Cztonek Zarzadu 19 332 19332

b) zmiany w stanie posiadania akcji Spdtki przez osoby nadzorujace

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

Rada Nadzorcza Spotki

Jerzy Mazgaj — Przewodniczacy Rady Nadzorczej 16 174 333 16 071 000

4. WYNAGRODZENIA ZARZADU i RADY NADZORCZEJ ZA OKRES | POLROCZA

2018 ROKU
Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu 515 tys. zt
Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu 301 tys. zt
Erwin Bakalarz Cztonek Zarzadu 126 tys. zt

Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej 117 tys. z

Artur Matek Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt

Katarzyna Basiak- Gata Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt
E ]
= Grazyna Sudzifska-Amroziewicz Cztonek Rady Nadzorczej 59 tys. zt ~
S 2
= . - . ~
© Andrzej Szumarnski Cztonek Rady Nadzorczej 1 tys. zt o
g

Maciej Matusiak Cztonek Rady Nadzorczej 1 tys. zt

Ryszard Petru Cztonek Rady Nadzorczej 58 tys. zt

Beata Pawlowska-Czerwiriska Cztonek Rady Nadzorczej 58 tys. zt

Osoby zarzadzajace i nadzorujace pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wladzach spétek zalez-
nych.

Wynagrodzenia te tacznie za | potrocze 2018 rok wyniosty 250 tys. zt., w tym:
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Jerzy Mazgaj 178 tys. zt
=
Grzegorz Pilch 36 tys. zt :%
&
Mateusz Zmijewski 36 tys. zt

W Grupie funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spotki, szczegétowe informacje na temat
programu i jego warunkéw znajdujq sie w nocie 39 skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Osobom zarza-
dzajgcym przystugujg $wiadczenia okreslone w umowach o prace.

5. ISTOTNE WYDARZENIA W OKRESIE | POLROCZA 2018 ROKU i PO DNIU
BILANSOWYM

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 instrumentow finansowych do zor-
ganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadomienia, ze w wyniku
nabycia akcji Spotki w transakcjach na GPW w Warszawie, rozliczonych w dniu 23 stycznia
2018 roku, zarzadzane przez Nationale-Nederlanden Powszechne Towarzystwo Emerytalne
01.2018 S.A. fundusze: Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (dalej: ,OFE") oraz Na-
tionale-Nederlanden Dobrowolny Fundusz Emerytalny (dalej: ,DFE”) zwiekszyty stan posia-
dania akcji Spotki powyzej 10% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spotki.
Przed nabyciem akcji OFE i DFE posiadaty 17.859.480 akcji Spétki, co stanowito 9,97 %
kapitatu zaktadowego Spétki i byty uprawnione do 17.859.480 gtoséw na Walnym Zgroma-
dzeniu Akcjonariuszy Spotki, co stanowito 9,97 % ogdlnej liczby gtoséw. Po rozliczeniu trans-
akcji nabycia akcji w dniu 23 stycznia 2018 roku na rachunkach papierow wartosciowych OFE
i DFE znajdowato sig 18.079.480 akcji Spétki, co stanowito 10,09 % kapitatu zaktadowego
Spdtki. Akcje te uprawniaty do 18.079.480 gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy
Spotki, co stanowito 10,09 % ogdlnej liczby gtoséw.

Podpisanie i podanie do publicznej wiadomosci zmiany nr 1 do planu pofaczenia w
ramach przygotowania procesu potaczenia Vistula Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 01.03.2018 r. w raporcie biezacym nr 9/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
raportu biezacego numer 46/2017 z dnia 15 wrze$nia 2017 r. dotyczacego podpisania i po-
dania do publicznej wiadomosci planu potaczenia w ramach przygotowania procesu potacze-
nia Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spétka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg
w Krakowie (spdtka przejmowana), ze w dniu 1 marca 2018 r. nastapito podpisanie zmiany
03.2018 nr 1 do planu potaczenia. Zmiana nr 1 do planu potaczenia wraz z zatgcznikami jest dostepna
do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spotki www.vistulagroup.pl w zaktadce dla
inwestoréw oraz w lokalu Spotki w Krakowie przy ul. Pilotéw nr 10 (w dni robocze w godzinach
od 10:00 - 15:00). Zmiana nr 1 do planu potaczenia nastapita w zwigzku ze zmiang parytetu
wymiany akcji. W ramach uzgodnionej zmiany do planu pofaczenia, akcje spotki przejmowa-
nej maja by¢ wymieniane na nowo emitowane akcje spdtki przejmujacej wedtug stosunku: 1
: 0,72, 1. za jednq akcje Bytom S.A. zostanie przyznane 0,72 akgji Vistula Group S.A., a nie
wedtug parytetu wymiany 1 : 0,82 jak przyjeto w pierwotnym planie potaczenia z dnia 15
wrzesnia 2017 r. Zmiana parytetu nastapita w oparciu o wycene wspolnie wybranego przez
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spotki doradcy — Deloitte Advisory Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w zwigzku z uptywem
czasu od podpisania planu potaczenia z dnia 15 wrze$nia 2017 r.

Rejestracja akciji serii N Spotki w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A.,
wprowadzenie akcji serii N do obrotu gieldowego na Gtéwnym Rynku GPW oraz
zmiana struktury kapitatu zaktadowego Spoétki

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
informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoscio-
wych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedacych panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2014. poz. 133 t,j. z pézn. zm.), poin-
formowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. otrzymata od Domu Maklerskiego Banku Ochrony
Srodowiska S.A. z siedzibg w Warszawie, jako podmiotu pelnigcego funkcje agenta rozlicze-
niowego, zawiadomienie o rejestracji w dniu 11 kwietnia 2018 r. przez Krajowy Depozyt Pa-
pierow Wartosciowych S.A. 2.000.000 sztuk akcji serii N Spétki o wartosci nominalnej 0,20
zt. Rejestracja wyzej wymienionych akcji serii N w Krajowym Depozycie Papierow Warto$cio-
wych (objecie i zapisanie akcji na rachunkach papieréw warto$ciowych oséb uprawnionych
do ich objecia) nastapita na podstawie instrukcji rozrachunku, o ktérych mowa w § 13 ust. 3
Szczegdtowych Zasad Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych, zgodnie z
Uchwatg nr 342/16 Zarzadu Krajowego Depozytu Papieréw Warto$ciowych S.A. z dnia 27
maja 2016 r., o ktorej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 28/2016.

Jednocze$nie Spotka poinformowata, ze w dniu 11 kwietnia 2018 r. na podstawie § 38 ust. 1
i 3 Regulaminu Gietdy, zgodnie z Uchwatg nr 528/2016 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. z dnia 27 maja 2016 r. o ktorej Spétka informowata w raporcie bie-
zacym nr 29/2016, nastapito wprowadzenie 2.000.000 sztuk akcji serii N Spétki o wartosci
nominalnej 0,20 zt kazda do obrotu gietdowego na Gtdwnym Rynku GPW pod kodem
"PLVSTLA00011". Datq pierwszego notowania 2.000.000 akcji serii N bedzie 12 kwietnia
2018 r.

Powyzsze akcje serii N zostaty objete przez uczestnikdw programu motywacyjnego dla czton-
kéw Zarzadu Spotki, kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla
Spdtki (oraz spdtek z jej grupy kapitatowej) ("Program Motywacyjny"), ustanowionego
uchwatg nr 21/04/2015 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 15 kwietnia 2015
roku, o ktdrej 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 taczng kwote
4.000.000,00 zt.

Zgodnie z art. 451 § 2 oraz art. 452 § 1 kodeksu spotek handlowych, nabycie praw z Akciji
serii N oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki nastapito z chwilg zapisania Akcji
serii N na rachunku papieréw warto$ciowych Oséb 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 podzielonego na 179.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (re-
prezentujacych 179.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki) do kwoty kapitatu
38.469.932,80 zt podzielonego na 181.194.964 akcji o wartosci nominalnej 0,20 ztotych (re-
prezentujacych 181.194.964 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Spdtka poinformowata w odrebnym raporcie biezacym o rejestracji wyzej opisanego podwyz-
szenia kapitatu zaktadowego Spdtki wynikajacego z emisji akcji serii N w rejestrze przedsie-
biorcéw Krajowego Rejestru Sadowego.

Zawiadomienie w sprawie znacznego pakietu akcji
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W dniu 17.04.2018 r. w raporcie biezacym nr 18/2018 Spotka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 kwietnia 2018 r. od Quercus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziataja-
cego w imieniu zarzadzanego funduszu inwestycyjnego - QUERCUS Multistrategy FIZ (dalej:
"Fundusz") zawiadomienia na podstawie art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (dalej: "Ustawa") o zmniejszeniu przez Fundusz samo-
dzielnie udziatu w ogolinej liczbie gtoséw w spotce Vistula Group S.A. i zejSciu ponizej progu
5% ogoélnej liczby gtosow w Spoice.

Zmiana dotychczas posiadanego udziatu nastgpita w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego, o ktérym Spdtka 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 stanowito 5,01% kapitatu zaktadowego Spétki. Posiadane akcje dawaty 8.980.343
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, co stanowito 5,01% ogolnej liczby gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 3 Ustawy na dzien 11 kwietnia 2018 r. Fundusz posiadat 8.980.343
akcje Spotki, co stanowito 4,96% kapitatu zaktadowego Spotki. Posiadane akcje dawaty
8.980.343 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spdtki, co stanowito 4,96% ogoinej liczby gto-
sow na Walnym Zgromadzeniu.

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

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 7 Ustawy liczba gtosow, obliczona w sposéb okreslony w art. 69b
ust. 2 Ustawy, do ktérych nabycia bytby uprawniony lub zobowigzany Fundusz, jako posia-
dacz instrumentow finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy, oraz instru-
mentdw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy, ktore nie sq wykony-
wane wytgcznie przez rozliczenie pieniezne wynosi 0.

Zgodnie z art. 69 ust. 4 pkt 8 Ustawy liczba gtoséw, obliczona w sposéb okre$lony w art. 69b
ust. 3 Ustawy, do ktorych w sposdb posredni lub bezposredni odnosza sie instrumenty finan-
sowe, o ktorych mowa w art. 69b ust. 1 pkt 2 Ustawy wynosi 0.

Powyzsze zawiadomienie dotyczyto stanu posiadania samodzielnie przez QUERCUS Multi-
strategy FIZ. Jednocze$nie Spdtka 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, Fundusze oraz samodzielnie QUERCUS Multistrategy FIZ przekroczyty prog 5%
ogolnej liczby gtosow w Spdtce. W zwigzku z powyzszym Spétka uznata, iz na dzien sporza-
dzenia raportu biezacego nr 18/2018 Fundusze posiadajg akcje Spotki w ilosci przekraczaja-
cej prog 5% udziatu w kapitale zaktadowym Spétki oraz w ogdlnej liczbie gtoséw w Spdtce.

Opinia biegltego w sprawie zbadania Zmiany nr 1 do planu polaczenia spétek Vistula
Group S.A. i Bytom S.A.

W dniu 7.05.2018 r. w raporcie biezacym nr 21/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
raportow 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 wrze$nia 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 potaczenia spotek
Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie (spdtka przejmujaca) oraz Bytom S.A. z siedzibg w
Krakowie (spétka przejmowana) o otrzymaniu w dniu 7 maja 2018 r. pisemnej opinii biegtego
sporzadzonej dla Sadu Rejonowego dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Go-
spodarczy 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.
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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, o ktdrym mowa w art. 499 § 1 pkt
2, zostat ustalony nalezycie,

2. proponowany w planie potgczenia stosunek wymiany akcji zostat okre$lony na podstawie
warto$ci rynkowej taczacych sie spdtek, wyznaczonych przy uzyciu trzech modeli wyceny:
a) metodg dochodowg (metoda zdyskontowanych przeptywdw pienieznych),

b) metodg rynkowa w podejéciu mnoznikéw poréwnywalnych spétek publicznych,

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

Stosunek wymiany akcji zostat wyznaczony na podstawie $redniej arytmetycznej wartosci
wszystkich krancowych przedziatow wynikow wyceny uzyskanych przy zastosowaniu kazdej
z metod i podej$é.

Zastosowanie wskazanych metod ustalenia stosunku wymiany nalezy uzna¢ za zasadne.

3. nie istniejg szczegolne trudnosci zwigzane z wycena taczacych sie Spotek, a w konse-
kwencji z wyborem odpowiedniej metody ustalenia stosunku wymiany (parytetu).

Plan potaczenia zawiera wszelkie niezbedne elementy i zataczniki, ktdre sg wymagane zgod-
nie z postanowieniami przepisow art. 499 ksh. Plan potaczenia moze zosta¢ uznany za spo-
rzadzony we wszystkich istotnych aspektach, poprawnie i rzetelnie.

Opinia biegtego, o ktorej mowa powyzej jest dostepna do publicznej wiadomosci na stronie
internetowej Spétki www.vistulagroup.pl w zaktadce dla inwestordw oraz stanowi zatgcznik
do raportu biezacego nr 21/2018.

Powotanie Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. na okres nowej wspoélnej kadencji

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spdtka poinformowata o tresci uchwat
podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27 czerwca 2018 roku w
sprawie powotania cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki na kolejng kadencje. Do sktadu Rady
Nadzorczej zostali powotani: Andrzej Szumarnski, Jerzy Mazgaj, Maciej Matusiak, Grazyna
Sudzinska-Amroziewicz, Katarzyna Basiak-Gata, Artur Matek.

Wprowadzenie w Spétce nowego programu motywacyjnego na lata 2018-2020

W dniu 27.06.2018 r. w raporcie biezacym nr 33/2018 Spétka poinformowata o podjeciu przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 27.06.2018 roku Uchwaty nr 17/06/2018 w
sprawie przyjecia warunkdw programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki, kluczo-
wych menedzerow lub innych osob o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy
kapitatowej), emisji warrantéw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem
prawa poboru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia Zarzadu Spétki do zawarcia umowy o
rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. i upo-
waznienia Zarzadu Spétki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia
akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym (,Uchwata”). Na podstawie Uchwaty w
Spdtce wprowadzony zostat nowy program motywacyjny na lata 2018-2020. Walne Zgroma-
dzenie wyrazito zgode na emisje tacznie 7.050.000 warrantow subskrypcyjnych serii F w ra-
mach trzech transz rozliczanych niezaleznie za lata 2018, 2019 i 2020 na podstawie wska-
zanych w Uchwale kryteriow dotyczacej Sredniorocznej zmiany kursu akcji Spétki, oraz skon-
solidowanego zysku netto i skonsolidowanego EBITDA, zamiennych na akcje na okaziciela
serii P Vistula Group S.A. o wartosci nominalnej 20 gr kazda. Wszystkie akcje serii P zostang
objete w zamian za wkfady pieniezne. Cena emisyjna akciji serii P bedzie réwna $redniej kur-
sow zamkniecia akcji Spotki na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie SA za ostatni
miesiac poprzedzajacy dzien podjecia Uchwaly pomniejszonej 0 5% za jedna akcje serii P.
Kazdy warrant subskrypcyjny serii F uprawnia osobe wskazang imiennie w tre$ci warrantu do
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objecia jednej akcji zwyktej na okaziciela serii P Vistula Group S.A. Uprawnienie do objecia
warrantéw subskrypcyjnych serii F posiadajg cztonkowie Zarzadu Vistula Group S.A. oraz
osoby, ktore na dzien oferowania warrantéw subskrypcyjnych serii E bedg naleze¢ do klu-
czowej kadry menedzerskiej oraz osoby o istotnym znaczeniu dla Vistula Group S.A. i spotek
z jej grupy kapitatowej, niezaleznie od formy i podstawy prawnej wykonywania obowigzkéw
na powyzszych stanowiskach.

Rejestracja w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego zmiany struk-
tury kapitatu zakltadowego Spotki w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego

W dniu 4.07.2018 r. w raporcie biezacym nr 36/2018 Spotka poinformowata w nawigzaniu do
tresci raportu biezacego Spdtki nr 16/2018 z dnia 11 kwietnia 2018 r., iz zgodnie z pozyskang
przez Spotke informacja, w dniu 29 czerwca 2018 r. Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmie-
$cia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu w
rejestrze przedsiebiorcow zmiany struktury kapitatu zaktadowego Spétki w ramach warunko-
wego podwyzszenia kapitatu zaktadowego wynikajacego z emisji 2.000.000 sztuk akcji zwy-
ktych na okaziciela serii N Spotki o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, wyemitowanych przez
Spotke w wykonaniu praw przystugujacym posiadaczom imiennych warrantow subskrypcyj-
nych serii E.

W zwigzku z powyzszym Spétka informuje, iz kapitat zaktadowy Spotki wynosi obecnie
38.469.932,80 zti dzieli sie na 181.194.964 akcje o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda, repre-
zentujace 181.194.964 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Zgoda Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na potaczenie Vistula
Group S.A. z siedziba w Krakowie z Bytom S.A. z siedziba w Krakowie.

W dniu 17.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 40/2018 Spétka poinformowata o otrzymaniu w
dniu 17 sierpnia 2018 roku decyzji Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z
dnia 16 sierpnia 2018 roku o wydaniu zgody na dokonanie koncentracji polegajacej na pota-
czeniu sie Vistula Group S.A. z siedzibg w Krakowie i Bytom S.A. z siedzibg w Krakowie. Na
mocy wskazanej decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wyrazit zgode
na dokonanie koncentracji.

Pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z By-
tom SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 23.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 42/2018 Spotka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci pierwsze zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze po-
taczenia sig z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.

Informacja o zawarciu listdw intencyjnych przez spétke zalezna od Vistula Group S.A.
dotyczacych planowanej akwizycji zagraniczne;j.

W dniu 27.08.2018 r. w raporcie biezacym nr 43/2018 Spétka poinformowata, ze w dniu 27
sierpnia 2018 r. spdtka zalezna od Spotki, tj. W.KRUK S.A. dziatajaca na rynku jubilerskim w
Polsce, podpisata dwa listy intencyjne dotyczace planowanych projektéw akwizycyjnych na
rynkach zagranicznych. Podpisanie listéw intencyjnych stanowi jeden z elementéw realizacii
strategii rozwoju grupy kapitatowej Spotki, ktora przewiduje realizacje projektow akwizycyj-
nych obejmujacych rozpoznawalne marki 0 uznanej pozycji rynkowej, dziatajace w segmen-
cie odziezowym oraz jubilerskim, dysponujace kanatami dystrybucji detalicznej, co w efekcie
prowadzitoby do przyspieszenia rozwoju i stworzenia znacznie wigkszej grupy kapitatowe;.
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Podpisane dokumenty obejmuija; i) listintencyjny z N.Lori s.r.0., Jermontox Holdings Ltd. oraz
Jays Czech LLC dotyczacy mozliwo$ci nabycia cato$ci udziatéw w spotce z ograniczong od-
powiedzialno$cig prawa czeskiego Klenoty Aurum s.r.0. bedacej jednym z lideréw rynku cze-
skiego prowadzacym sie¢ salonéw jubilerskich na rynku czeskim, w ktérym spdice zaleznej
przyznano wytaczno$¢ na czas prowadzenia analiz oraz ii) list intencyjny z Liam Ltd. i Myra
Investment Ltd. dotyczacy mozliwosci nabycia catosci udziatow w spdice z ograniczong od-
powiedzialnoscig prawa stowackiego Montre s.r.0. prowadzacej sie¢ salonéw jubilerskich na
rynku stowackim, w ktérym spotce zaleznej przyznano wytaczno$é na czas prowadzenia ana-
liz. Spdtka zalezna zamierza przeprowadzi¢ analizy wiw podmiotéw w celu przedstawienia
ofert nabycia udziatow. Listy intencyjne nie stanowig zobowigzania zadnej ze stron do zawar-
cia transakcji. W przypadku pozytywnego przebiegu procesu akwizycyjnego Spétka szacuje,
ze moze sie on zakonczy¢ w | kwartale 2019 r.

Drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze potaczenia Vistula Group SA z Bytom
SA zgodnie z art. 504 par. 1 KSH.

W dniu 07.09.2018 r. w raporcie biezacym nr 47/2018 Spdtka zgodnie z art. 504 par. 1 KSH
przekazata do publicznej wiadomosci drugie zawiadomienie akcjonariuszy o zamiarze pota-
czenia sie z Bytom SA z siedzibg w Krakowie.
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6. WYNIKI FINANSOWE GRUPY VISTULA GROUP ZA | POLROCZE 2018 ROKU

Skonsolidowane wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Vistula Group za okres | pétrocza 2018 roku uwzgledniajg
wyniki podmiotu dominujacego Vistula Group S.A. oraz wyniki podmiotéw zaleznych, w tym m. in. W.KRUK S.A.
oraz DCG S.A.

Na koniec | pdtrocza 2018 roku w stosunku do analogicznego okresu roku 2017 powierzchnia sprzedazy sieci
detalicznej zwigkszyta sie do ok. 33,9 tys. m2. Wzrost powierzchni w segmencie odziezowym wyniést 7% natomiast
w segmencie jubilerskim powierzchnia zwigkszyta sie o ok. 12%.

Powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej (stan na koniec okresu):

Segment odziezowy 249 23,2
Segment jubilerski 9,0 8,1
Ogotem detal 339 31,3

Dominujaca czes¢ sprzedazy Grupy Kapitatowej realizowana jest za posrednictwem detalicznej sieci salondw fir-
mowych poszczegoinych marek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Na koniec | pdtrocza 2018 roku Grupa Kapita-
towa posiadata sie¢ sprzedazy detalicznej liczacq 421 lokalizacji facznie z salonami franczyzowymi marek Vistula,
Wolczanka, Deni Cler i W.Kruk. Spo$rod funkcjonujacych salondéw Grupa jest wiascicielem tylko 2 lokalizacji. Z
pozostatych lokalizacji Grupa korzysta na podstawie $rednio/dtugoterminowych uméw najmu zawieranych na okres
zasadniczo 5 lat, niewielka czeS¢ umow zawarta jest na czas nieokreslony. Wiekszos¢ z lokali znajduje sie w
nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych.
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Na rysunku ponizej zaprezentowano rozmieszczenie i liczbe salonéw firmowych Grupy Kapitatowej na koniec |

pdtrocza 2018 roku wedtug poszczegdinych marek.
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Podstawowe dane finansowe Grupy Vistula

Pozycja
H1'2017
Przychody ze sprzedazy 353 446 308 087
EBIT 21107 21752
EBITDA 29 654 29 331
Wynik netto 14218 13239
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Przychody ze sprzedazy

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

SALONY FIRMOWE

SALONY FIRMOWE
FRANCZYZOWE

SKLEPY
INTERNETOWE

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w | potroczu 2018 roku wyniosty 353,4 min PLN i byty 0 45,4 min PLN
(14,7%) wyzsze od przychodow osiggnietych w analogicznym okresie poprzedniego roku. W obydwu podstawo-
wych segmentach dziatalnosci Grupa zanotowata wzrost sprzedazy.

SEGMENT ODZIEZOWY

Segment odziezowy

Przychody ze sprzedazy

Koszt wiasny sprzedazy

Zysk brutto ze sprzedazy

Pozostate przychody operacyjne

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
Koszty sprzedazy

Koszty ogoélnego zarzadu

Pozostate koszty operacyjne

Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Przychody / koszty finansowe

Zysk brutto

119 067
56 122
62 945
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Segment odziezowy
Q2'2018 Q2'2017 m H1'2017

Podatek dochodowy 2162 1929 1930 1903

Zysk roku obrotowego 8767 8119 7051 5783

Wzrost sprzedazy detalicznej

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w | pétroczu 2018 roku wyniosty 217,8 min PLN i byly 0 24,5min
PLN (tj. 0 12,7%) wyzsze od przychod6w osiggnietych za okres | pétrocza 2017 roku.

tys. PLN

Segment odziezowy
Q2'2018 Q2'2017 m H1'2017

Przychody ze sprzedazy 119,1 108,8 217,8 193,2
Sprzedaz detaliczna 111,0 101,1 202,0 1791
Przeréb uszlachetniajacy 54 4,2 10,9 8,3
B2B 2,7 35 49 58

W okresie | pdirocza 2018 Grupa zanotowata nastepujace dynamiki w sprzedazy w kanatach detalicznych:

VISTULA WOLCZANKA DENI CLER MILANO

wzrost 0 13,7 min PLN wzrost 0 8,7 min PLN wzrost o 0,5 min PLN
(+12%) (+19%) (+3%)

Wzrost sprzedazy detalicznej zwigzany jest z dynamicznym rozwojem sieci sprzedazy. Nowo otwierane salony
powodujg wzrost powierzchni handlowej generujacej wyzsze przychody.

Spadek sprzedazy B2B

W I pdtroczu 2018 roku nastgpito zmniejszenie sprzedazy B2B (-0,9 min PLN) w porédwnaniu do | pétrocza 2017
roku. Vistula Group skupia si¢ na rozwoju sprzedazy detalicznej, gdzie marza sprzedazy towaréw jest znaczaco
wyzsza niz w przypadku przerobu uszlachetniajacego oraz sprzedazy B2B.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu odziezowego w | potroczu 2018 roku wyniost 109,1 min PLN i byt 0 11% wyzszy
od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto zmniejszyta sie 0 0,8 p.p. do po-
ziomu 50,1% w stosunku do | pdtrocza 2017 roku.

WOLCZANKA
spadek marzy o 0,6 p.p. zwigzany z
mocniejszg politykg rabatowa oraz wyz-
szym udziatem Internetu w sprzedazy

VISTULA
spadek marzy o 0,4 p.p. zwigzany z
niekorzystng aurg pogodowq,

DENI CLER MILANO
wzrost marzy o 1,4 p.p. ze wzgledu na
korzystniejsze warunki zakupowe
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Koszty sprzedazy

Koszty sprzedazy w | potroczu 2018 roku wyniosty 79,1 min PLN i byty wyzsze 0 10,9 min PLN (+16%) w stosunku
do kosztow poniesionych w analogicznym okresie 2017. Udziat kosztow sprzedazy w przychodach w | pdiroczu
2018 roku wyni6st 36,3% w stosunku do 35,3% w | pdtroczu 2017. Na wzrost wskaznika kosztow sprzedazy do
przychodow w najwiekszym stopniu wptynety wyzsze o 1,2 min PLN (+20%) koszty marketingu.

Koszty ogé6lnego zarzadu

Koszty ogdlnego zarzadu w okresie | potrocza 2018 roku wyniosty 19,3 min PLN w stosunku do 17,9 min PLN w

| pétroczu 2017 roku. Jednoczes$nie udziat kosztéw ogélnego zarzadu w przychodach ze sprzedazy spadt do po-
ziomu 8,9 % w stosunku do 9,3% w analogicznym okresie 2017 roku.

Wynik operacyjny w segmencie odziezowym

Wynik operacyjny w | pétroczu 2018 roku wyniést 9,7 min PLN i byt nizszy 0 2,1 min PLN (-18%) od zysku opera-
cyjnego w analogicznym okresie 2017 roku.

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie odziezowym wyniosto -0,7 min PLN w | pétroczu 2018 roku
w stosunku do -4,1 min PLN w | pétroczu 2017 roku. W | pétroczu 2018 w segmencie odziezowym saldo réznic
kursowych wyniosto 0,5 min PLN w poréwnaniu do -1,5 min PLN w roku ubiegtym. Ponadtow | pétroczu 2017 roku
niekorzystnie na saldo wyniku finansowego wptyneta wycena transakcji zabezpieczajgcych (-1,5 min PLN).
Wynik netto

Vistula Group w ramach segmentu odziezowego uzyskata 7,1 min PLN zysku netto w | p&troczu 2018 roku w

stosunku 0 5,8 min PLN zysku netto w | p&troczu 2017 roku. Wyzszy wynik finansowy to efekt korzystniejszego
salda wyniku dziatalno$ci finansowej r/r.

SEGMENT JUBILERSKI

Segment Jubilerski
Q2'2018 Q2'2017 m H1'2017

Przychody ze sprzedazy 73 821 63113 135 695 114 878
Koszt wlasny sprzedazy 36 215 29736 66 474 54 766
Zysk brutto ze sprzedazy 37 606 33377 69 221 60 112
Pozostate przychody operacyjne 120 243 471 302

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych

Koszty sprzedazy 23505 19937 45911 38583
Koszty ogoinego zarzadu 5873 5292 11 889 11 206
Pozostate koszty operacyjne 114 549 497 678
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 5 13 5 13
Zysk na dziatalno$ci operacyjnej 8229 7829 11 390 9934
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Segment Jubilerski
Q22018 Q22017 m H1°2017
Przychody/koszty finansowe 1536 356 2331 452
Zysk brutto 6693 7473 9059 9482
Podatek dochodowy 1353 1576 1892 2026
Zysk roku obrotowego 5340 5897 7167 7 456
Sprzedaz

Przychody w Grupie Kapitatowej w okresie | potrocza 2018 roku w segmencie jubilerskim wyniosty 135,7 min PLN
i byly wyzsze od wynikéw segmentu zanotowanych w | pétroczu 2017 roku o 20,8 min PLN (18,1%).

Wzrost sprzedazy segmentu jubilerskiego zostat osiggniety poprzez wzrost powierzchni sprzedazy, a takze dzigki
zwiekszonemu zatowarowaniu salonéw zaréwno w ujeciu ilosciowym jak i jakosciowym.

Marza brutto

Zysk brutto na sprzedazy segmentu jubilerskiego w | pdtroczu 2018 roku wynidst 69,2 min PLN i byt 0 15% wyzszy
od wygenerowanego w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto spadta 0 1,3 p.p. i wyniosta 51,0%
w | pdtroczu 2018 roku w stosunku do 52,3 % w | pdtroczu 2017 roku. Spadek marzy brutto zwigzany z wyzszym
udziatem zegarkéw w sprzedazy oraz gtebsze wyprzedaze r/r.

Koszty sprzedazy

W segmencie jubilerskim nastapito zwiekszenie udziatu kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogoétem z 33,6% w | pot-
roczu 2017 roku do poziomu 33,8% w | pdiroczu 2018 roku. W najwiekszym stopniu wzrost kosztéw sprzedazy
spowodowany byt przez wyzsza dynamike wzrostu kosztow wynagrodzen (+21%) .

Koszty og6lnego zarzadu

W I pdtroczu 2018 roku koszty ogélnego zarzadu byty wyzsze o 0,7 min PLN (+6%) w stosunku do | pétrocza 2017
roku. Udziat kosztow ogdlnego zarzadu w sprzedazy wyniost 8,8% i byt na poziomie nizszym o 1 p.p. w stosunku
do | pétrocza 2017 roku.

Zysk operacyjny w segmencie jubilerskim

Vistula Group w ramach segmentu jubilerskiego zanotowata wzrost zysku z dziatalnosci operacyjnej w | pétroczu
2018 roku 0 1,5 min PLN (+15%) w poréwnaniu do | pdtrocza 2017 roku. Zwiekszenie zysku operacyjnego uzy-
skano dzigki 18 % dynamice sprzedazy oraz nizszym o 3 p.p. wzro$cie kosztow SG&A (suma kosztéw ogoinych,
sprzedazy oraz administracji) od dynamiki wzrostu marzy brutto na sprzedazy (+15%).

Przychody i koszty finansowe

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie jubilerskim wyniosto -2,3 min PLN w | pétroczu 2018 roku w
stosunku do -0,5 min PLN w | pétroczu 2017. Roznica w saldzie na dziatalno$ci finansowej dotyczy salda réznic
kursowych w | pétroczu 2018 roku, ktére wyniosto -0,7 min PLN w poréwnaniu do salda réznic kursowych (1,3 min
PLN ) w | pétroczu 2017 roku.

Wynik netto

Wynik netto segmentu jubilerskiego w | pdtroczu 2018 roku wyniost 7,2 min PLN w stosunku do 7,5 min PLN w |
pdtroczu 2017 roku. Nizszy wynik finansowy netto osiggnieto w wyniku niekorzystnego salda réznic kursowych w |
pdiroczu 2018 roku.
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Struktura i charakterystyka bilansu

30.06.2018 30.06.2017
BB A | wartos¢ | | warto$¢ |

Aktywa trwate, w tym: 423102 53,4% 426 274 56,9%
Warto$ci niematerialne 359 704 45,4% 357 563 47,7%
Rzeczowe aktywa trwafe 56772 7,2% 59 339 7,9%
Aktywa obrotowe, w tym: 369 706 46,6% 323 097 43,1%
Zapasy 313 846 39,6% 282134 37,6%
Nalezno$ci 35 889 4.5% 32 665 4,4%
Inwestycje krétkoterminowe (w tym Srodki pieniezne) 17 695 2,2% 6829 0,9%
Aktywa razem 792 808 749 371

Kapitat wtasny przypisany do jednostki dominujacej w tym: 560 744 70,7% 511961 65,9%
Kapitaf podstawowy 38470 4,9% 38070 51%
Wynik finansowy roku biezgcego 14218 1,8% 13239 1,8%
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 82 905 10,5% 92 132 12,3%
Kredyty i pozyczki dfugoterminowe 79 824 10,1% 88 860 11,9%
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe, w tym: 149 159 18,8% 145 278 19,4%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 99 188 12,5% 92 645 12,4%
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 44 412 5,6% 46 853 6,3%
Pasywa razem 792 808 749 371

Aktywa

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

Spadek rzeczowych aktywow trwatych o 4%

Spadek rzeczowych aktywow trwatych o 2,6 min PLN wynika ze sprzedazy w grudniu 2017 r. nieruchomosci zlo-
kalizowanej w Poznaniu (nieruchomo$¢ stata sie wtasnoscig Vistula Group wraz z potaczeniem ze Spétkg W.KRUK
SA w 2008 roku) i wyksiegowaniu warto$ci ksiegowej w wysokosci 4,3 min PLN.

Wzrost zapasow 0 11%

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

W segmencie odziezowym warto$¢ zapasoéw wzrosta 0 10 min PLN (+7%), natomiast w segmencie jubilerskim o
21,7 min PLN (+ 15%).
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Wzrost nalezno$ci 0 10%

Wzrost nalezno$ci dotyczy przedptat na towary w zwigzku ze zwiekszeniem wartosci zakupow na rynkach azjatyc-
kich.

Wzrost poziomu $rodkow pienieznych o0 159%

Poprawa wskaznika rotacji zapaséw w | potroczu 2018 roku pozytywnie wptyneta na cash flow operacyjny Spotki
powodujac przyrost srodkow pienieznych o ponad 10 min PLN r/r.

Zadtuzenie z tytutu kredytow dtugoterminowych (uwzgledniajace ich krétkoterminowa czes€) na koniec | pétrocza
2018 roku wyniosto 90,7 min PLN w stosunku do 108,0 min PLN w | pétroczu 2017 roku, co oznacza zmniejszenie
0 10,3 min PLN zadtuzenia dtugoterminowego.

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego w relacji do kapitatow wtasnych zmniejszyt sig 0 3,5 p.p. osiagajac wartos¢
16,2% na koniec | pétrocza 2018 roku.

30.06.2018 30.06.2017

Wskaznik zadtuzenia

Kapitat wiasny 560 744 511 961
Zadtuzenie diugoterminowe 90 659 100 931
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 79 824 88 860
Krotkoterminowa czes$¢ kredytow dtugoterminowych 10 835 12 071
Zadtuzenie diugoterminowe/ kapitat wtasny 16,2% 19,7%

Na ponizszym schemacie zaprezentowano strukture bilansu z uwzglednieniem najwazniejszych elementow skta-
dowych aktywow i pasywow.

Analiza bilansu na koniec 2Q 2018

Zobowigzania
krtkoterminowe
149 159

Zobowigzania
dtugoterminowe
82 905

Aktywa obrotowe
369 706

Kapitat wasny
560 744
Aktywa trwate
423 102

Aktywa Pasywa
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Aktywa obrotowe Zobowigzania dtugoterminowe Zobowigzania krétkoterminowe
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Istotne pozycje pozabilansowe

Istotne pozycje pozabilansowe wskazane zostaty w Notach Nr 29 oraz 29 a i b do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

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

Ryzyko gospodarcze
zwigzane z sytuacja
makroekonomiczng

Ryzyko zwiagzane z
niestabilnoscia pol-
skiego systemu praw-
nego, w tym podatko-
wego

Ryzyko zwigzane z
wprowadzeniem za-
kazu handlu w nie-
dziele

Poziom przychodéw Grupy Kapitatowej Emitenta uzalezniony jest od koniunktury gospodarczej, w tym:
dynamiki wzrostu gospodarczego, poziomu bezrobocia, poziomu dochodéw i zadtuzenia gospodarstw
domowych, konsumpcji indywidualnej, wskaznikow optymizmu konsumentéw, poziomu kursu euro
wobec ztotego, stop procentowych oraz polityki fiskalnej panstwa.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospodarczej
nastapig wahania popytu na produkty, oferowane przez Grupe, co wplynie negatywnie na osiggane
wyniki i sytuacje finansowa.

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalno$ci Grupy Kapitatowej, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w
obrocie gospodarczym, moze by¢ zmienno$¢ przepiséw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa
handlowego, przepisow podatkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepisow
regulujacych dziatalno$¢ przedsiebiorstw, w szczegolnosci w branzy Grupy, pociagaja za sobg powazne
ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej i moga utrudniac lub uniemozliwiaé realizacje planowa-
nych dziatar operacyjnych i prognoz finansowych. W dalszej kolejnosci zmiany prawa moga prowadzi¢
do pogorszenia kondycji i wynikéw finansowych Grupy. Nowe regulacje prawne moga potencjalnie rodzi¢
pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi
interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publicznej itp.

Brakiem stabilnosci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktorego przepisy bywajg czesto zmieniane,
wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikow. Zmiany opodatkowania dziatalno$ci gospodarczej w zakresie po-
datku dochodowego, podatku od towaréw i ustug lub innych podatkéw moga wptynaé negatywnie na
prowadzona przez Emitenta dziatalno$¢ i poziom dochodéw. Interpretacje organow podatkowych rowniez
ulegajg zmianom, sg zastepowane innymi lub tez pozostajg ze soba w sprzecznoéci. Powoduije to brak
pewnosci co do sposobu zastosowania prawa przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skom-
plikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obrocie gospodarczym. Grupa narazona jest rowniez
na ryzyko zwigzane z mozliwo$cig zmian interpretacii przepiséw prawa podatkowego, wydawanych przez
organy podatkowe.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki
i sytuacje finansowg Grupy.

W marcu 2018 roku weszty w zycie przepisy wprowadzajace zakaz handlu w niedziele. Wprowadzenie
takiego zakazu moze oznacza¢ dla Grupy istotny spadek przychodow realizowanych w sklepach
stacjonarmych gdyz niedziela byta czwartym najwazniejszym dniem handlowym w tygodniu, a jej
procentowy udziat w sprzedazy w roku 2017 wynidst 14% i wahat si¢ w zaleznosci od poszczegélnych
marek w Grupie od 11 — 17%. Nie zaktadamy proporcjonalnego przetozenia wprowadzonych ograniczen
na spadek sprzedazy i wyniku operacyjnego. Grupa podjeta wszelkie niezbedne kroki, w tym réwniez w
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Ryzyko zwigzane z
przyjeciem niewlasci-
wej strategii

Ryzyko zmiany gu-
stow nabywcow

Ryzyko zwiagzane z za-
wartymi umowami
najmu

Ryzyko zwigzane z za-
rzadzaniem zapasami

Ryzyko kursowe

Ryzyko zwiagzane z
polityka zabezpieczen

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

zakresie redukcji kosztéw, aby zminimalizowa¢é wptyw wprowadzonych ograniczenr, tym niemniej
szczegolnie w pierwszym okresie wprowadzenia zakazu nalezy sie liczy¢ z utratg czesci przychodéw
realizowanych przez Grupe w niedziele. Dane sprzedazowe z pierwszych miesiecy po wprowadzeniu
cze$ciowo zamknigtych niedziel pokazuja, iz popyt konsumencki przektada sie najmocniej na sprzedaz
w soboty i poniedziatki oraz migruje do internetu.

Istnieje ryzyko, ze przyjeta strategia rozwojowa Grupy ktdrej podstawowe zatozenia zostaly
przedstawione w pkt. 7 ,Planowane dziatania rozwojowe” sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Grupy w
| pétroczu 2018 roku okaze sie niedostosowana do zmieniajacych sie oczekiwan klientéw lub warunkow
rynkowych. Istnieje ryzyko, ze realizacja strategii op6zni sie lub niektore elementy nie bedg zrealizowane
lub nie dadzg zaktadanych wynikow. Istnieje miedzy innymi ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie uru-
chomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, uruchomienie opdzni sig czy tez nowe lokalizacje
nie osiagng zaktadanych wynikéw sprzedazowych.

Istnieje ryzyko, ze poszczegdline kolekcje lub cze$¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran bedg
odbiega¢ od preferencji klientéw w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, koniecz-
no$¢ obnizenia cen sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci czesci zapasu.

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej czesci na sprzedazy detalicznej towardéw za posrednictwem
wiasnej sieci salonéw. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z
zamiarem unowoczesnienia catego centrum handlowego czy zmiang, polityki cenowej wynajmujacego.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postano-
wienia umowy najmu albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzsza ren-
towno$¢ dla Grupy lub przynoszacych satysfakcjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki
najmu, zaproponowane Grupie na kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkéw dotychcza-
sowych w danej lokalizacji. Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowaé, ze konieczne bedzie cza-
sowe ograniczenie dziatalnosci na danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie
wigzafo sie ze zwigkszonymi kosztami.

Zarzadzanie zapasami wyrobow gotowych i towaréw nalezy do istotnych czynnikéw, majacych wptyw na
wyniki sprzedazy w branzy Grupy Kapitatowej. Z jednej strony poziom zapasow powinien utatwia¢ pod-
jecie decyzji zakupowej w trakcie oferowania danej kolekcji sezonowej, co prowadzi do wzrostu zapasu
w kazdym punkcie sprzedazy. Z drugiej — wyzszy poziom zapasow generuje dodatkowe zapotrzebowanie
na kapitat obrotowy oraz moze prowadzi¢ do nagromadzenia zapasow trudnozbywalnych (produkty se-
zonowe, ,modowe”, nietrafione kolekcje).

Niewtasciwe zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obro-
towego, przez co moze negatywnie wplyna¢ na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finan-
sowa Grupy.

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w PLN, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amery-
kanskim, 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 produkcii (tkaniny, dodatki,
surowce jubilerskie), bizuterii, zegarkéw i asortymentdw uzupetniajacych w segmencie odziezowym
(buty, dzianiny, akcesoria skdrzane i pozostate) oraz (b) wynikajace z uméw najmu powierzchni handlo-
wych.

W przypadku istotnego i dtugotrwatego ostabienia polskiej waluty w stosunku do euro i dolara istnieje
ryzyko znaczacego pogorszenia sie wynikéw finansowych osiaganych przez Grupe.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wrazliwosci:

B S$rednioroczny wzrost kursu USD do PLN o0 1,0 % spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 3,0 %.
B S$rednioroczny wzrost kursu EUR do PLN o0 1,0 % spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 4,0 %.

W ostatnich latach Grupa podjeta dziatania zmierzajace do ograniczenia wptywu wzrostu kursu waluto-
wego na poziom osigganej marzy ,in take” gtéwnie w zakresie relacji kursu USD/PLN. PowyZzsze zmiany
polegajg na wdrozeniu polityki zabezpieczen, ktéra ma istotnie ograniczy¢ ryzyko ewentualnego umoc-
nienia USD, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na realizowang przez Grupe marze. Zawierane
kontrakty terminowe zwigzane sq z poszczegdlnymi dostawami towaréw szczegdlnie w obszarze fashion
i nie dotycza neutralizacji ewentualnego ryzyka zwigzanego ze wzrostem czynszow najmu w zwigzku ze
zmiang relacji kursu EUR/PLN. Nalezy jednak podkresli¢, Ze o ile polityka zabezpieczeh ma uchronié¢
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Spotke dominujacy przed ryzykiem istotnej deprecjacii ztotéwki szczegolnie w obszarze USD/PLN, to
jednocze$nie w sytuacji odwrdcenia trendu i istotnego umocnienia polskiej waluty moze mie¢ negatywny
wptyw na osiggane wyniki finansowe. Wptyw ten bedzie widoczny w wycenie zobowigzan walutowych
zwigzanych z zawartymi transakcjami terminowymi.

Grupa Kapitatowa zaopatruje sie w importowane materiaty do produkcji, w szczegolnosci wysokogatun-
kowe tkaniny i dodatki krawieckie oraz zioto, srebro, brylanty i inne kamienie szlachetne. Koszt ww. su-
rowcow jest istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia poszczeg6inych produktow,
znajdujacych sie w ofercie Grupy Kapitatowe;.

Ponadto Grupa Kapitatowa nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Grupa Ka-
pitatowa, majac na uwadze wymagana jako$¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodaw-
cow i dostawcow. Istnieje istotne ryzyko, ze przy dalszym wzroscie cen surowcow czy kosztow wytwo-
rzenia u dostawcow/ ustugodawcéw, przy matych mozliwosciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzy-
manie odpowiednich dla danego typu asortymentu marz.

Znaczacy udziat w kosztach dziatalnoci maja ustugi obce. Na ustugi te sktadajg sie przede wszystkim
czynsze i inne optaty 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.).

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia warunkéw handlowych jednej lub wielu ustug obcych, kupo-
wanych przez Grupe Kapitatowa, w szczegdlnosci kosztéw najmu.

Grupa posiadata na dzien 30.06.2018 r. zobowigzania wycenione wg zamortyzowanego kosztu w wyso-
kosci 124.236 tys. PLN z tytutu zaciagnietych kredytéw. W zwigzku z tym Grupa jest narazona na ryzyko
stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny diugu opartego na zmiennej stopie procentowej. Wzrost po-
ziomu stdp procentowych moze zwiekszy¢ koszt finansowania, a tym samym obnizy¢ rentowno$¢ Grupy.

Na podstawie przeprowadzonej analizy wrazliwo$ci $rednioroczny wzrost bazowej stopy procentowej o
1% spowoduje zmniejszenie wyniku netto 0 0,04 %.

Spotka dominujaca zawarta w dniu 09.03.2015 r. Umowy kredytowe dotyczace finansowania inwestycyj-
nego 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 przejeta z dniem 31 marca 2015 roku
przez jednostke zalezng od Spétki tj. spotke W.KRUK S.A. przy zachowaniu poreczenia ze strony Spotki
dominujace;.

Powyzsze Umowy kredytowe zawarte zostaty wg standardéw Loan Market Association i zawierajq szereg
kowenantow do realizacji ktdrych zobowigzana jest Spétka dominujgca oraz spétka W.KRUK S.A. W
przypadku pogorszenia si¢ koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego realizacja ko-
wenantéw moze by¢ zagrozona a tym samym powstaje ryzyko wypowiedzenia uméw przez bank finan-
sujacy. Ze wzgledu na duzg kwote finansowania Spétka dominujgca nie bedzie mogta w krétkim czasie
pozyskac refinansowania.

Grupa posiada zobowigzania z tytutu uméw kredytowych. W konsekwencji ustanowione zostaty zabez-
pieczenia obejmujace istotng cze$¢ majatku. Obstuga powyzszych zobowigzan odbywa sie przede
wszystkim przy wykorzystaniu biezacych wptywéw z dziatalnosci.

W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztdw (szczegoinie
w sytuacji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie mogg pojawi¢ sie trudnosci w utrzymaniu ptynno$ci
finansowe;j.

W zwigzku z umowami kredytowymi i innymi, zawartymi z wieloma podmiotami Grupa ustanowita liczne
zabezpieczenia na cato$ci swojego majatku, zaréwno na nieruchomosciach, jak i rzeczach ruchomych,
zapasach i znakach towarowych. Suma zabezpieczen przekracza warto$¢ bilansowa majatku Grupy.

Istnieje ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw uméw. Opdznienia w realizacji powyz-
szych zobowigzan mogg skutkowac natychmiastowym wypowiedzeniem catosci lub cze$ci finansowania,
a nastepnie przejeciem sktadnikéw majatku Grupy przez wierzyciela w celu zaspokojenia sie z przed-
miotu zabezpieczenia. Utrata istotnych sktadnikéw majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w
prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej Grupy Kapitatowej lub nawet catkowitego zablokowania mozli-
wosci prowadzenia dziatalno$ci, osiagania przychodow i zyskow.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Spotka Dominujaca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegéino$ci
ze spdtka produkceyjng, spotka odpowiadajacq za segment odziezy damskiej oraz spdtka odpowiadajaca
za segment jubilerski. Transakcje z podmiotami powigzanymi mogq stanowi¢ przedmiot badania orga-
néw podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec
tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spétki dominujace;j trans-
akcje z podmiotami powigzanymi zawierane sq i bedg na warunkach rynkowych. Istnieje ryzyko, ze or-
gany podatkowe zakwestionujg rynkowo$¢ warunkéw wybranej transakcji z podmiotem powigzanym, co
mogtoby powodowaé konieczno$ci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke.

Spotka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie
przekracza 20% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, a sze$ciu znaczacych akcjonariuszy posiada tacznie
67,03% gltosdw na Walnym Zgromadzeniu. Wigkszo$¢ z wymienionych akcjonariuszy posiada akcje
Spotki dominujacej od kilku lat, uczestnicza oni w ksztattowaniu dziatalnosci Spétki dominujacej poprzez
reprezentantéw w Radzie Nadzorcze;.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan
posiadania swoich akcji lub zakoriczy inwestowanie w akcje Spdtki dominujacej. Nie mozna wykluczyé,
ze podejmowanie istotnych z punktu widzenia Grupy Kapitatowej decyzji dotyczacych jej strategii i dzia-
talnosci operacyjnej zostanie op6znione lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dotych-
czasowej wspdtpracy interesy znaczacych akcjonariuszy bedg rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powy-
zej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowg,
Grupy.

Od dnia 1 sierpnia 2014 roku w strukturze organizacyjnej Spétki dominujacej wyodrebniona zostata jed-
nostka organizacyjna W.KRUK tj. cze$¢ dziatalno$ci operacyjnej Spotki dominujacej zwigzana z branza,
jubilerskg prowadzong pod markg W.KRUK, ktéra stanowi organizacyjnie i finansowo wyodrebniony w
Spotce dominujacej zespét sktadnikéw materialnych i niematerialnych, w tym zobowigzan, przeznaczo-
nych do realizacji okre$lonych zadan gospodarczych w obszarze segmentu jubilerskiego Spotki dominu-
jacej (,Jednostka W.KRUK). W dniu 31 marca 2015 roku nastapito zbycie Jednostki W.KRUK jako zor-
ganizowanej czesci przedsiebiorstwa Spétki dominujacej w postaci wyodrebnionego organizacyjnie ze-
spotu sktadnikow materialnych i niematerialnych, poprzez wniesienie aportem do Spétki Zaleznej zorga-
nizowanej cze$ci przedsiebiorstwa Spotki dominujacej. Spoétka dominujaca dziatata na podstawie inter-
pretacji otrzymanej z Urzedu Skarbowego, nie mozna jednak wykluczy¢, iz dokonanie powyzszej trans-
akcji moze wigzac sie z ryzykiem odmiennej interpretacii jej skutkdw przez organy administracji podatko-
wej w $wietle obowigzujacych przepiséw dotyczacych PCC, CIT i VAT, co moze oznacza¢ dla Grupy
dodatkowe konsekwencje finansowe.

W zwigzku z dokonanym wyodrebnieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci aktywow
jubilerskich i przeniesienia ich do spétki zaleznej W.KRUK SA, spétka dokonata jednoczesnej restruktu-
ryzacji finansowej. W ramach tego procesu spotka W.KRUK SA uzyskata nowe finansowanie z Banku
PKO BP a spétka dominujaca poreczyta za zobowigzania spotki zaleznej. W okresie Il kwartatu 2015
roku spétka zalezna DCG SA uzyskata refinansowanie w Banku PKO BP, a w okresie Il kwartatu 2016
roku spétka zalezna VG Property Sp. z 0.0. uzyskata w Banku PKO BP kredyt inwestycyjny. Przedmio-
towe zobowigzania spotek 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 dominujaca na bazie udzielonego poreczenia moze
zosta¢ zobowigzana do uregulowania zalegtych zobowigzan spétek zaleznych co mogtoby spowodowaé
utrate ptynnosci finansowej catej grupy kapitatowe;.

Spotka dominujaca jest w trakcie prac nad projektem potaczenia ze spétkg Bytom S.A. z siedzibg w
Krakowie, w tym celu przygotowata, opublikowata i ztozyta w sadzie plan potaczenia jak réwniez ztozyta
stosowny wniosek do Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw oraz memorandum informacyjne do
KNF. W dniu 13.11.2017 roku spétka dominujgca otrzymata pozytywng opinie biegtego rewidenta wy-
znaczonego przez sad rejestrowy z badania planu potaczenia pod wzgledem jego poprawnosci i kom-
pletnosci. W dniu 07.05.2018 roku spétka dominujaca otrzymata réwniez pozytywng opinie biegtego re-
widenta wyznaczonego przez sad rejestrowy z badania zmiany nr 1 do planu potaczenia podpisanej w
dniu 1 marca 2018 roku pod wzgledem jego poprawnosci i kompletno$ci. Decyzje o zgodzie na plan
potaczenia oraz o potaczeniu podejmuje zgodnie z kodeksem spétek handlowych Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy Spétki. W ramach procesu przygotowania projektu zaangazowanych zostato szereg reno-
mowanych doradcéw, z ktdrymi Spotka dominujgca ma podpisane umowy. Nie mozna jednak wykluczyé,
ze z powodow niezaleznych od Zarzadu Spétki dominujacej do potaczenia nie dojdzie, a koszty ponie-
sione w zwigzku z projektem obcigzg biezace wyniki finansowe Spotki dominujace;.
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Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A.

Grupa Kapitatowa Vistula Group S.A. wykorzystuje szereg systemow, narzedzi i programéw informatycz-
nych stuzacych do zapewnienia odpowiedniego poziomu komunikacji w ramach struktur organizacyjnych
spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, rejestracii i przetwarzania informacji o zdarzeniach
gospodarczych we wszystkich obszarach dziatalno$ci operacyjnej. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka zaist-
nienia zaktocen informatycznych w obszarach: (i) Infrastruktury technicznej (np. awarie serwerdw, stacji
roboczych, urzadzen sieciowych, braku potgczenia z sieciami zewnetrznymi), (ii) oprogramowania (np.
wadliwe dziatanie, nieautoryzowane usunigcie, dziatanie wiruséw komputerowych, (iii) zasobéw danych
(utrata lub zniszczenie danych, nieautoryzowany dostep do danych, nieautoryzowane powielanie da-
nych, nieautoryzowana modyfikacja danych).

W ramach stosowanych procedur oraz posiadanych narzedzi informatycznych Grupa Kapitatowa dazy
do minimalizowania mozliwosci zaj$cia wyzej opisanych zdarzen, ale nie jest mozliwe catkowite wyklu-
czenie prawdopodobienistwa ich wystapienia, a co za tym idzie ich negatywnego wptywu na bezpieczen-
stwo i wiarygodno$¢ posiadanych zasobdw informacii i baz danych oraz na bezpieczenstwo i ciggto$é
$wiadczenia ustug.

0d 25 maja 2018 roku w polskim porzadku prawnym obowigzuje wprost Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady UE 2016/67 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony osoéb fizycznych w
zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz
uchylenia dyrektywy 95/46/WE (RODO), ktdre dotyczyly wszystkich podmiotow przetwarzajacych dane
osobowe w swojej dziatalnosci gospodarczej. RODO wprowadza szereg zmian oraz rozszerza zakres
obowigzkdw administratoréw oraz podmiotdw przetwarzajacych dane. Istotng kwestig jest okreslenie w
RODO maksymalnego poziomu kar za naruszenia przepiséw RODO. Maksymalne poziomy zostaty okre-
$lone na 20 000 000 euro lub 4% catkowitego rocznego obrotu przedsigbiorcy z roku obrotowego po-
przedzajacego naruszenie.

W zwigzku z powyzszym w Grupa Kapitatowa przeprowadzita prace majace na celu:

dostosowanie swojej dziatalnosci do wymogow RODO, ktdre obejmuja; zorganizowanie szkolen dla pra-
cownikow, na dziatalno$¢ ktorych przepisy RODO beda miaty wptyw, a wiec przede wszystkim — pracow-
nikéw dziatéw marketingu, sprzedazy oraz dziatow kadri HR, dziatu obstugi programéw lojalno$ciowych,

= opracowanie nowej Polityki Bezpieczenstwa Informacii;

= opracowanie nowej Instrukcji zarzadzania systemami informatycznymi stuzacymi do przetwa-
rzania danych

= przygotowanie oraz implementowanie zmian w rozwigzaniach o naturze organizacyjnej i tech-
nicznej;

= opracowanie analizy zagrozen i ryzyka przy przetwarzaniu danych osobowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentow zwigzanych z naruszeniem prze-
pisdw RODO, co mogtoby spowodowac dla Grupy Kapitatowej dodatkowe negatywne konsekwencje fi-
nansowe.

Ptynno$¢ i terminowo$¢ dostaw towaréw do sieci sklepdw stacjonarnych oraz dostaw towaréw zakupio-
nych przez klientow sklepdw internetowych spétki Vistula Group S.A. oparta jest na outsourcingu ustug
logistycznych do zewnetrznego operatora. Istnieje ryzyko, Zze zaktdcenia organizacii pracy zewnetrznego
operatora logistycznego zwigzane np. z problemami obsady personalnej stanowisk pracy oraz dostep-
noécig odpowiednich powierzchni magazynowych moga spowodowac zaktocenia nastepujacych proce-
sow logistycznych:

a)  zakidcenia ptynnosci proceséw magazynowych (przyje¢ / wydan);

b)  opdznienia i btedy w dostawach do salonéw stacjonarnych w okresie wzmozonych potrzeb — wy-
miana kolekcji;

c)  opdznieniaibtedy w wysytkach do klientow sklepow internetowych w okresie wzmozonych potrzeb
- intensywne akcje wyprzedazowe.

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

a)  wprowadzenia procedury regularnych audytow struktur i systeméw logistycznych udostepnionych
na potrzeby Vistula Group S.A. przez operatora zewnetrznego;

b)  udoskonalenie planu przyje¢ i wydan z magazynu operatora zewnegtrznego i precyzyjne wyprze-
dzajace okreslenie potrzebnej powierzchni magazynowey;
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c)  wprowadzenie systemu planowania wydar towaréw w cyklach tygodniowych i systemu przeka-
zywania informacji do operatora logistycznego na temat ilosci i dat planowanych wydan towaréw;

d)  wprowadzenie planowania ilosci zlecer e-commerce w cyklach miesiecznych — na podstawie da-
nych analitycznych ze sklepéw internetowych;

e)  negocjacie w sprawie zwigkszenia dostepnej powierzchni magazynowej u operatora zewnetrz-
nego, w sprawie zagwarantowania mozliwosci realizacji dziennych miniméw wydan towaréw do
salondw stacjonarnych i dziennych miniméw dostaw do klientéw sklepéw internetowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentow zwigzanych z zaktdceniem ww
procesow logistycznych, co mogtoby spowodowac dla Vistula Group S.A. dodatkowe negatywne konse-
kwencje zwigzane z obnizeniem sprzedazy w wyniku nieterminowego zatowarowania sieci sklepdw sta-
cjonarnych lub utraty czesci klientéw sklepow internetowych w efekcie opdznien optaconych dostaw. Nie
mozna réwniez catkowicie wykluczy¢ negatywnych skutkéw pogorszenia wizerunku marek Spotki w wy-
niku pojawienia sie w internecie i mediach spoteczno$ciowych krytycznych komentarzy ze strony klientow
sklepow internetowych, ktdrzy nie otrzymajg zakupionych towaréw w wymaganym terminie.

Zarzad Emitenta dostrzega szereg synergii zwigzanych z potaczeniem ze spotkg Bytom S.A., ktérej akcje
notowane s na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW. Dzieki skokowemu wzrostowi skali dzia-
talnosci Grupy Kapitatowej Emitenta wzrosnie jej pozycja negocjacyjna z dostawcami zaréwno materia-
tow jak i akcesoriow, ujednolicenie polityki zakupéw umozliwi zmniejszenie kosztdéw dostaw, koordynacje
i konsolidacje zakupdw. Grupa Kapitatowa Emitenta bedzie réwniez istotnym najemca powierzchni han-
dlowych oraz istotnym reklamodawca. Mozliwe bedzie obnizenie kosztéw zarzadzania operacyjnego sie-
cig oraz kosztow logistyki wynikajacych z tozsamych lokalizacji w centrach handlowych sklepow poszcze-
gblnych marek. Rdwniez potaczenie dziatéw obstugujacych taczace sie podmioty niezwigzanych bezpo-
$rednio ze sprzedaza (np. ksiegowosci, IT) oraz efektywniejsze zarzadzanie zasobami ludzkimi powinno
umozliwi¢ obnizenie kosztow.

Zarzad Emitenta oczekuje rowniez, ze po potgczeniu nastapi wzmocnienie pozycji rynkowej faczacych
sie spotek poprzez wzmocnienie ich stabilizacji finansowej oraz wzrost warto$ci posiadanych marek, co
umozliwi przyspieszenie rozwoju organicznego i lepsza segmentacje marek. Istnieje jednak ryzyko, ze
oczekiwania Zarzadu Emitenta co do korzysci z planowanego potaczenia nie spetnig si¢ albo korzysci te
beda mniejsze niz zaktadane. Co wigcej nie mozna wykluczy¢, ze nastapi zjawisko kanibalizacji marek
albo rezygnaciji czesci klientow z oferty Grupy Kapitatowej Emitenta.

W zwigzku z zasadg sukcesji generalnej wynikajacej z art. 494 kodeksu spdtek handlowych, z dniem
potaczenia, Emitent wstapi we wszystkie prawa i obowigzki przystugujace spétce Bytom S.A.. W zwiazku
z tym powstaje ryzyko, ze po potaczeniu na Emitenta przejdzie odpowiedzialno$¢ za zobowigzania spotki
Bytom S.A.. Na skutek braku mozliwo$ci wykonania petnego badania due diligence z uwagi na konku-
rencyjny charakter podmiotéw istnieje ryzyko, ze Emitent nie w petni zidentyfikowat wszystkie ryzyka i
zobowigzania.

Grupa Kapitatowa oferuje swoje produkty gtéwnie odbiorcom detalicznym poprzez sie¢ salonéw firmowych. Domi-
nujacym rynkiem zbytu dla spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta jest rynek krajowy.

Zrodta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w | pétroczu 2018 roku gtéwnie surowce pochodzenia za-
granicznego. Krajowe zrédta zaopatrzenia surowcdw wykorzystywanych do produkcji wyrobdw stanowity mniej-
sz0$¢. Zrodta zaopatrzenia tkanin, oraz wyrobow jubilerskich i dodatkéw byly zdywersyfikowane — zaden z dostaw-
cow nie przekroczyt progu 10% udziatu w dostawach ogétem.

Powiazania organizacyjne lub kapitatowe

Powigzania organizacyjne lub kapitatowe przedstawione zostaty w pkt. 1.2 informacji i objasnien do skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego.
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Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w Nocie Nr 32 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zaciagniete kredyty

Informacje o zaciagnietych kredytach zawarte zostaty w Nocie Nr 19 do skonsolidowanego sprawozdania finanso-
wego.

Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte zostaty w Nocie Nr 17a do skonsolidowanego sprawozdania finan-
sowego.

Postepowania toczace sie przez sadem lub organem administracji publicznej

Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sadem lub organem administracji publicznej zawarte zostaty w
punkcie Nr 7 informaciji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancje

Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki oraz udzielonych gwarancjach zawarte zostaty w nocie
32 informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzadzanie zasobami finansowymi
W wyniku budzetowego zarzadzania zasobami finansowymi Grupa Kapitatowa posiada zdolnos¢ wywigzywania
sie z zaciggnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej nie wystepujg zagrozenia w zakresie ob-
stugi i sptat zaciggnietych zobowigzan.

Realizacja publikowanych prognoz

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych na 2018 rok.
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7. PLANOWANE DZIALANIA ROZWOJOWE

Zarzad Grupy Kapitatowej zamierza w drugiej potowie 2018 roku kontynuowaé dziatania zmierzajace do budowania
wartosci dla akcjonariuszy, zarowno poprzez wzrost organiczny jak i akwizycyjny.

W obszarze dziatan operacyjnych, ktorych podstawe stanowi¢ bedzie systematyczna praca nad doskonaleniem
oferty produktowej uwzgledniajacej oczekiwania i potrzeby klientdw naszych marek, planujemy w 2018 roku:

a) osiagniecie dwucyfrowego wzrostu przychodow Grupy Kapitatowej Spéiki oraz stabilnej marzy brutto na po-
ziomie roku 2017 roku, m. in. poprzez wszechstronny rozwdj naszej oferty produktowej, zwiekszenie po-
wierzchni sprzedazy w segmencie odziezowym i jubilerskim, w tym w szczegdlno$ci w modelu franczyzowym,
dynamiczny rozwdj sprzedazy on-line w obu segmentach oraz dalsza poprawe efektywnosci sprzedazy z m2;

b) 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;

c) przekroczenie poziomu tacznie 450 salonéw stacjonarnych wszystkich marek odziezowych oraz segmentu
jubilerskiego poprzez otwarcie 42 nowych salonéw wtasnych i franczyzowych o facznej powierzchni okoto 3
tys. m2 netto, co zapewni wzrost powierzchni sprzedazy netto w Grupie Kapitatowej Spétki o ok. 9%. W bie-
Zacym roku ponad potowa wszystkich planowanych otwar¢ nowych salonéw stacjonarnych zrealizowana zo-
stanie w modelu franczyzowym. Na rozwéj sieci detalicznej, rewitalizacje najwazniejszych lokali handlowych
oraz pozostate inwestycje w 2018 roku przeznaczona zostanie kwota okoto 20 min zt;

d) jak najlepsze wykorzystanie zidentyfikowanej tendencji stopniowego przesuwania sie popytu na odziez do
kanatu internetowego; zaktadamy, ze poczynione juz i planowane inwestycje w usprawnienie funkcjonowania
sklepow internetowych posiadanych marek, zapewnig dynamiczny rozwoj tego kanatu dystrybucji i pozwolg
na okoto 50% wzrost przychoddéw Grupy z tego kanatu, a sprzedaz on-line na koniec 2018 roku przekroczy
10% przychoddéw Grupy;

e) efektywne wsparcie realizacji celéw sprzedazowych zintegrowanymi dziataniami w ramach strategii komuni-
kacyjnej wszystkich marek Grupy Kapitatowej, ktére beda skoncentrowane wokét aktywno$ci PR, reklamy
prasowej oraz internetowej, kanatow w social mediach oraz reklamy outdoorowej; aktualne dziatania rekla-
mowe marki Vistula koncentrujg sie na promowaniu Vistula z Pasja, w ramach ktérego marka skupia mez-
czyzn z ciekawymi zainteresowaniami i potencjatem. Biezgca komunikacja marketingowa marki W.KRUK w
magazynach kobiecych z segmentu premium promuje drugq odstone kolekcji Freedom stworzonej przez Mar-
tyne Wojciechowska — WOLF EDITION.

W obszarze dziatan strategicznych najwazniejszym celem na rok 2018 rok bedzie pomysine sfinalizowanie trans-
akcji potaczenia ze spotkg Bytom S.A. Skuteczne przeprowadzenie tego procesu zapewni Grupie Kapitatowej diu-
goterminowe mozliwo$ci wzrostu na coraz bardziej konkurencyjnym polskim rynku sprzedazy detalicznej. Po uzy-
skaniu zgody od Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji, obecnie Spétka oczekuje
na decyzje Komisji Nadzoru Finansowego zatwierdzajacq do publikacji memorandum informacyjne dotyczace emi-
sji akcji potaczeniowych serii O. Po jej otrzymaniu, odbeda sie Walne Zgromadzenia Akcjonariuszy spotek Vistula
Group i Bytom. Jesli akcjonariusze wyrazg zgode na potaczenie przy nowym parytecie wymiany akcji w wysokosci
0,72 akcji Vistuli Group S.A. za 1 akcje Bytomia, sgdowa rejestracja potaczenia i wymiana akcji taczacych sie
spotek mogtyby dojs¢ do skutku do korica 2018 roku. Po zakonczeniu kwestii formalnych, priorytetem Zarzadu
bedzie osiagniecie synergii, zaréwno przychodowych jak i kosztowych. Synergie przychodowe powinny by¢ wi-
doczne poprzez poprawe marzy brutto w wyniku wspélnej polityki zakupowej gtéwnie na rynkach zagranicznych.
Zarzad szacuje, iz poprawa marzy brutto marek Vistula, Wolczanka oraz Bytom moze wynie$¢ 1,5-2 punkty pro-
centowe, co powinno przetozy¢ sie na ok.8-10 min PLN synergii rocznie. Synergie kosztowe powinny by¢ osia-
gniete w obszarach kosztow sprzedazy i ogdlnego zarzadu i powinny wynies¢ ok. 2 min PLN rocznie. Zarzad
oczekuje, iz cato$¢ synergii bedzie widoczna w wynikach 2020 roku, natomiast pierwsze efekty powinny byé wi-
doczne w 2019 roku.

Jednocze$nie Zarzad bedzie kontynuowat dziatania zwigzane ze strategicznym celem jakim jest budowa Domu
Marek (tzw. House of Brands). Celem Zarzadu jest zebranie pod swoim szyldem wielu pokrewnych marek, ktére
sq mocnymi graczami na swoich lokalnych rynkach. Zarzad uwaza, iz strategia ta pozwoli na dalsze budowanie
wartosci dla akcjonariuszy. Pozwala ona bowiem na wykorzystanie mozliwosci akwizycyjnych pojawiajgcych sie
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na rynku, przeniesieniu doswiadczenia menedzerskiego i optymalizacyjnego do innych krajéw oraz dalszym szyb-
kim i efektywnym kosztowo rozwoju, bez koniecznosci ponoszenia naktadéw marketingowych na wypromowanie
swoich marek na nowych rynkach. Przyktadem takich dziatan jest podpisanie przez spotke zalezng W.Kruk S.A.
listdw intencyjnych zakupu dwoch spoétek z sektora jubilerskiego, dziatajacych w Czechach i na Stowacii. Projekt
jest na wstepnym etapie, a jego zakoriczenie mozliwe jest w | kwartale 2019 roku.

8. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny
i jasny sytuacje majatkowg i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe za-
wiera prawdziwy obraz rozwoju i sytuacji oraz osiagnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu sprawoz-
dania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonu-
jacy tego przegladu spetniali warunki do wyrazenia bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu zgodnie z
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Grzegorz Pilch Mateusz Zmijewski Erwin Bakalarz

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu

Krakéw, dnia 25 wrzesnia 2018
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