List Zarz gdu Vistula S.A. do Akcjonariuszy

Szanowni Pastwo

Rok 2005 uptyat pod znakiem umacniania kompetencji Vistuli S.A. zarzdzaniu
posiadanymi markami, w kreowaniu ich nowego wiz&wrmraz w rozwoju dystrybucji
z wykorzystaniem sieci wkasnych sklepow firmowydlak jak w latach poprzednich, proces
przeksztatcania Vistuli S.A. z przemystowego praghta odziey meskiej w firme o profilu
marketingowo — handlowym, byt stopniowo i konsekimén realizowany. Ostatecznym jego
rezultatem ma by stworzenie nowoczesnej, europejskiej firmy, obgcme roznych
segmentach rynku mody i posiagtagj silne marki, ktére gwarantupkreslona jakas¢ oraz
styl.

Wyznaczone przez zaa srednioterminowe cele strategiczne Spotki obefmuj

1) zdobycie pozycji gidbwnego operatora w handlualigtnym odziea meska na rynku
polskim,

2) zbudowanie midzynarodowej marki Vistula o zagu europejskim,

3) uzyskanie przychodow ze sprzeglaletalicznej na rynkach zagranicznych na poziomie

przychodow uzyskiwanych z rynku polskiego.

Podstawowym naeziziem realizacji tak zdefiniowanych celéw strategych kedzie dalsza
systematyczna rozbudowa wiasnej sieci detaliczmay aloskonalenie jej efektywfm w
zakresie wzrostu sprzeda W catym roku 2005 w grupie kapitatowe] VisduBS.A.
otwartych zostato 25 nowych sklepéw firmowych, gtziczemu ich liczba wzrosta do 68
placoéwek (hcznie ze stoiskami typu shop in shop)srdd nich pojawity s¢ takze pierwsze,
zaradzane bezpwednio przez Spot zagraniczne sklepy firmowe w Czechach i na Letwi
Zgodnie z przyjtymi zatazeniami, wkasna stesprzeday detalicznej, bdzie dalej rozwijana
na rynkach Polski i krajéwsaiennych. Oprocz Czech i Lotwy kolejne sklepy mavistula
beda otwierane na Litwie, Stowacji, ¥grzech i Ukrainie. W dalszej przyszép, w kregu
naszych zainteresowanajdzie si rynek niemiecki i rosyjski. W roku 2006 zatgy kanat
dystrybucji oparty na asortymencie marek Vistulazd_antier kdzie generow@blisko 100

min zt przychoddéw (wobec okoto 62 min zt w roku 300

Skoncentrowanie sina zarzdzaniu markami oraz siecdystrybucji przetayto sic takze na

rozpoczcie wspotpracy z markami gdzynarodowymi. W roku 2005 Vistula S.A. zawarta



dwie umowy z firma Sixty Active S.p.A. daice jej pozyagi wytacznego dystrybutora wioskiej
marki Murphy&Nye na terenie Polski, Czech, StowadWegier. Pod mark Murphy&Nye
oferowany jest peten asortyment odziedamskiej i ngskiej typu city sport i active,

komplementarnej stylistycznie w stosunku do ofengrek Vistula i Lantier.

W handlu hurtowym podstawoferty Spétki w roku 2005 stanowita nowansaa marka -
Luigi Vesari. Wyroby marki Luigi Vesari, skierowardo kontrahentéw niezaleych na
rynku krajowym, lkda w tym kanale dystrybucji zagiowa stopniowo wyroby marki
Vistula, ktérych sprzedaskupiona zostanie w sieci sklepow wiasnych. Ofemtaki Luigi
Vesari zostata przygotowana specjalnie dla kontrdve hurtowych, sprzedgych w swoich
sklepach odzie réznych producentéow i poszukigych wyrobow téaszych lecz zarazem
dobrej jakdci. Aby sprosta tym oczekiwaniom, produkcja wyrobow marki Luigi 8&i
bedzie zlecana krajowym i zagranicznym producentoi|@, powazanym organizacyjnie i

kapitatowo z Vistula S.A.

Prowadzona od kilku lat restrukturyzacja zaplecmadpkcyjnego, przyniosta koncentracj
biezace] produkcji garniturow oraz kontraktow eksportaivy w spotkach zafmych
dziatapcych w Krakowie i Mylenicach. Pozostata ¢& kolekcji oferowana pod markami
Vistula oraz Lantier zlecana jest do starannie Veysgonowanych krajowych i
zagranicznych producentéw niezalgch, gwarantujcych precyzj wykonania i utrzymanie
wysokiej jakaci. Dywersyfikacja produkcji w zakresie zrdicowania asortymentu wyrobow
oraz miejsc ich wytwarzania, z zachowaniem przestd§ S.A. kontroli jakdciowej i
technologicznej, pozwolita na zbycie w 2005 rokaednych nieruchomixi i maptku
produkcyjnego w Staszowie. Dodatkowo, przeprowadzomostalo pogpowanie
zmierzajcego do sprzeds gtownej nieruchoméi Spotki w  Krakowie przy ul.
Nadwislanskiej 13, zakaczone ostatecznie podpisaniem w styczniuzduego roku
przedwsgpnej umowy sprzedg za cer 28 min zt, z wptat zadatku w wysokgi 13 min zt.

Osignicta w 2004 roku w stabilna pozycja finansowa SpoHastata w roku ubiegtym
ugruntowana. Zrealizowanie ogtoszonej na rok 20@gmozy finansowej oraz wzrost kursu
akcji Spotki na gietdzie, wzmocnity naszwiarygodndé¢é wsréd inwestorow. Znalazto to
swoje odzwierciedlenie rulzy innymi w zagciu przez Vistwd S.A. wysokie] pozycji w
rankingu ,Gietdowa spoétka roku 2005” przeprowadazonyprzez ,Puls Biznesu” $wod

specjalistow rynkéw finansowych.



Mocne fundamenty finansowe i zalezona podstawowa faza restrukturyzacji gtiaj
produkcyjnego, staty siprzestankami do rozpogzia projektu paiczenia spotki Vistula S.A.
ze spotly Wolczanka S.A. Zgodnie z #@a porozumienia zawartego pogdzy zaradami
Vistula S.A. oraz Wolczanka S.A. realizacja trdagiapofaczenia ma przede wszystkim na
celu wzmocnienie pozycji rynkowejadzacych sg firm, wspodlmy realizacg projektow
rozwojowych w Polsce i na rynkach zagranicznychyrost wart@ci posiadanych marek,

obnizke kosztow oraz zwkszenie atrakcyjriei inwestycyjnej paiczonych spotek.

Zywimy glebokie przekonanieze zainicjowany proces fuzji Vistuli S.A. oraz \epanki
S.A. wychodzi naprzeciw oczekiwaniom akcjonariukmzacych s¢ spétek, a powodzenie
tego projektu ostatecznie potwierdzi stusgnodotychczas realizowanego przez nie

wspolnego modelu rozwoju.

Rafat Bauer Michat Wojcik
Prezes Zargdu Wicepes Zarzdu
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt
Nota
2005 2004
Przychody ze sprzeda zy 1,2 132788 121 027
Koszt wiasny sprzedazy 4 73143 73093
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 59 645 47934
Pozostate przychody operacyjne 1 1936 4179
Koszty sprzedazy 25424 16 097
Koszty ogélnego zarzadu 13983 14711
Pozostate koszty operacyjne 4 1775 2073
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 20 399 19 232
Przychody finansowe 1,5 1856 4920
Koszty finansowe 6 3625 1355
Zysk (strata) brutto 18 630 22 797
Podatek dochodowy 7 2591 1523
Zysk (strata) roku obrotowego 16 039 21274
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 4884 530 4 884 530
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg 3,28 4,36
- podstawowy 3,28 4,36
BILANS
w tys. zt
Nota
2005 2004

Aktywa

Aktywa trwate 31771 30553
Inne wartosci niematerialne 12 337 126
Rzeczowe aktywa trwate 13 24 459 20531
Nieruchomosci inwestycyjne 14 4373 5969
Udzialy i akcje 15 198 1164
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 1040 2394
Pozostate aktywa trwate 1364 369
Aktywa obrotowe 63 561 49 182
Zapasy 18 35135 25948
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 17 108 15930
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 21 10 799 6 785
Pozostate aktywa obrotowe 519 519




Aktywa razem 95 332 79 735
Pasywa
Kapitat wkasny przypisany do podmiotu dominuj acego 67 601 51291
Kapitat podstawowy 29 12 000 12 000
Kapitat zapasowy 30 30451 7 446
Kapitat z aktualizacji wyceny 31 7923 9 654
Pozostate kapitaty 33 503
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 34 685 917
Niepodzielony wynik finansowy 34 16 039 21274
Kapitat wlasny razem 67 601 51291
Zobowi gzania dtugoterminowe 574 1029
Zobowigzania z tytutu zakupu $rodkéw trwatych 144 342
Zobowigzania z tytutu leasingu 430 687
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 25 116 285
Rezerwy dlugoterminowe 28 28 28
Zobowi gzania i rezerwy diugoterminowe razem 718 1342
Zobowi gzania krotkoterminowe 23961 23 356
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 27 23961 19 832
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 22 3524
Rezerwy krotkoterminowe 28 3052 3746
Zobowi gzania i rezerwy krétkoterminowe razem 27013 27 102
Zobowi gzania razem 27731 28 444
Pasywa razem 95 332 79735
Wartos$¢ ksiegowa 67 601 51291
Liczba akcji 4884 530 4884 530
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 13,84 10,50
RACHUNEK ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

w tys. zt

e I e e e

podstawowy zapasowy wyceny rezerwowy Sowy razem

Saldo na 31.12.2003 12 000 13 359 10 129 -5924 29 564
e oaech o)
Saldo na 31.12.2003 po 12 000 13359 10129 - 4827 30 661
przeksztalceniu
Saldo na 01.01.2004 12 000 13 359 10129 - 4827 30 661

Zmiany w kapitale wiasnym w 2004 roku




Sprzedaz $rodkéw trwatych 11 -475 -180 - 644
Podziat zysku netto -5924 5924
ggfgt é\sl\tl;ata) netto za rok 21974 21274
Saldo na 31.12.2004 12 000 7 446 9 654 22191 51291
Saldo na 01.01.2005 12 000 7 446 9 654 22191 51291
Zmiany w kapitale witasnym w 2005 roku
Sprzedaz $rodkéw trwatych 1731 -1731 -232 -232
Podziat zysku netto 21274 -21 274
ggfgtéfvt)r/ata) netto za rok 16 039 16 039
Wycena programu opcyjnego 503 503
Saldo na 31.12.2005 12 000 30451 7923 503 16 724 67 601
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
w tys. zt
Nota
2005 2004
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno sci operacyjnej
Zysk (strata) netto 16 039 21274
Korekty:
Amortyzacja 5221 4909
Zysk (strata) na inwestycjach 2221 -2 396
Koszty z tytutu odsetek 261 995
Zmiana stanu rezerw - 360 -2 049
Zmiana stanu zapaséw -9186 -5 095
Zmiana stanu naleznosci -4 083 807
tZc,)r\‘?viana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredy- 5326 7080
Inne korekty (otrzymane odsetki, dywidendy oraz wycena CIRS) -1675 -222
Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnoéci operacyjnej 13764 11 143
Podatek dochodowy zaptacony -1636 -1505
Odsetki zaptacone - 261 - 995
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej 11 867 8643
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno sci inwestycyjnej
Otrzymane odsetki 530 129
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych 1052 335
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy 13 13
Whplywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu 2905 1197
Wplywy ze sprzedazy jednostek zaleznych 1487




Whplywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 4764 1712

Nabycie wartosci niematerialnych - 279 -119
Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -11 012 -5 286
Nabycie aktywo6w finansowych w jednostkach zaleznych -3079 - 46
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej -3619 -2 065

Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno sci finansowej

Whplywy z tytutu zaciagniecia kredytow i pozyczek 924
Sptaty kredytoéw i pozyczek -3524 -13411
Ptatnosci zobowigzan z tytulu uméw leasingu finansowego - 710 -1147
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowe;j -4 234 -13634
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu  srodkéw pieni eznych i ekwiwa-

M " L 4014 -7 056
lentow $rodkOw pieni eznych
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na pocz atek okresu 6 785 13841
Zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 57 - 250
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu P1 10 799 6 785

DODATKOWE INFORMACJE | OBJA SNIENIA

1. INFORMACJE OGOLNE

Vistula Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Nadwislanska 13, kod: 30-527.
Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)
jest:

- sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 Z)

- produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego nastepcg prawnym jest
spotka Vistula S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia
Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwa ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zo-
stato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, V Wy-
dziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowgq
Spotke Skarbu Panstwa.

Vistula Spdtka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktdre zadebiutowaty na Gietdzie Pa-
pierow WartoSciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spdtki miat miejsce 30 wrze-
$nia 1993 roku.

Sprawozdanie finansowe prezentowane jest za 2005 rok. Rokiem obrachunkowym jest
rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezentowane sg za rok 2004.



Sprawozdanie finansowe za 2005 rok, jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty obejmujg
dane dotyczace wylacznie Spotki jako jednostki sporzadzajacej samodzielne sprawozda-
nie. W skitad przedsiebiorstwa Spétki nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajace
samodzielne sprawozdania finansowe. Emitent jest jednostkq dominujacq oraz sporzadza
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie finansowe za 2005 rok zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci, przy czym
Spotka nie dostrzega okolicznosci wskazujacych na zagrozenie kontynuowania dziatalno-
Sci.

Sprawozdania finansowe podlegaty przeksztatceniu w celu zapewnienia porownywalnosci
danych w zwigzku z przejsciem od 2005 roku na sporzadzanie sprawozdan finansowych
zgodnie z MSSF, a zestawienie i objasnienie rdznic, bedacych wynikiem korekt z tytutu
zmian zasad (polityki) rachunkowosci zostato zamieszczone w nocie 43.

W sprawozdaniu finansowym za 2005 rok Spodtka nie wykazuje korekt lat ubiegtych wyni-
kajacych z zastrzezen podmiotéw uprawnionych do badania, gdyz ich opinia dotyczaca lat
ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

2. ZASADY SPORZ ADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Sprawozdanie finansowe za 2005 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzyna-
rodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej
przez Unie Europejskg (UE), a zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgod-
nie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesSnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002
roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreSlonymi w rozporzadzeniu Rady Ministréw
z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 49, poz. 463).

W dniu 30 marca 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Vistula S.A. na podsta-
wie art. 45 ust.1c w zwigzku z art. 45 ust.1 Ustawy o Rachunkowosci podjeto Uchwate Nr
4, w zwigzku z ktdérg jednostkowe sprawozdania finansowe bedq sporzadzane zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, poczawszy od sprawozdan finansowych
za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie w 2005 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem
przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Spotki nie wystepuijg
roznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Spotke wynikajagcymi z MSSF a
MSSF przyjetymi przez UE.

Zaprezentowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2005 roku oraz za okres dwunastu
miesiecy zakonczony tg datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport
z badania sg zataczone do niniejszego sprawozdania. Poréwnywalne dane finansowe na



dzien 31 grudnia 2004 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty
badaniu audytora w sprawozdaniu za 2004 rok.

Sprawozdanie finansowe za 2005 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokrg-
gleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF wymaga dokonania szacunkéw
i zatozen, ktére wptywajq na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym. Wielkos$¢
szacunkow oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete
zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan
i zdarzen, rzeczywiste wyniki mogg sie rozni¢ od przewidywanych.

3. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH ZASAD RACHUNKOWO SClI

Transakcje w walutach obcych.

W sprawozdaniu finansowym transakcje w walutach obcych zostaty przeliczone wedtug
Sredniego kursu NBP obowigzujacego na dzien dokonania transakcji. Na dzien bilansowy
aktywa i pasywa pieniezne przeliczone zostaty wedtug Sredniego kursu NBP obowigzuja-
cego na dzien bilansowy. Powstate w wyniku przeliczenia rdznice kursowe, ujete zostaty
w przychodach badz kosztach finansowych.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy.

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

Warunkiem zaliczenia aktywdw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz
wysokie prawdopodobiefnstwo zbycia tych aktywdéw w ciggu jednego roku od daty ich
zakwalifikowania a takze dostepnosc¢ tych aktywdw do natychmiastowej sprzedazy.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do
produkcji, dostarczania produktdéw i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania, wyce-
nione zostaty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniej-
szone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Srodki trwate amortyzowane sq metoda liniowg, wedtug przewidywanego okresu uzytko-
wania dla poszczegodlnej grupy rodzajowej.

Srodki trwate amortyzowane sg przez okreslony z gory okres ich ekonomicznego uzytko-
wania. Grunty nie sg amortyzowane. Koszty poniesione po dacie oddania $rodka trwatego
do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajg koszty okresu, w ktorym
zostaty one poniesione.



Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilansie
na rowni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu wedtug ta-
kich 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 réownej wartosci
opfat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione optaty leasingowe
w okresie sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu finansowego w
wielkosci rownej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta
w catosci koszty finansowe okresu.

Nieruchomosci inwestycyine

Utrzymywane przez Spétke nieruchomosci w celu osiggniecia dochoddw z dzierzawy lub
przyrostu ich wartosci wyceniane sg na moment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu
wytworzenia), na dzien bilansowy wedtug ich wartosci poczatkowej pomniejszonej o
skumulowane odpisy amortyzacyjne.

Wartosci niematerialne.

Wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sq aktywowane wedtug
ceny nabycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki go-
spodarczej ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatkowym
ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich wartos¢ godziwa.

Wartosci niematerialne umarzane sg metodq liniowg przez okres ich szacunkowej uzy-
tecznosci, ktory wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych.

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwos$¢ utraty wartosci posia-
danych sktadnikow rzeczowego maijatku trwatego i wartosci niematerialnych przeprowa-
dzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpisow aktualizujgcych obnizajq
wartos¢ bilansowg aktywu, ktdrego dotyczg i odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat.
Odpisy aktualizujace warto$¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu, ko-
rygujq kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a ponizej ceny
nabycia odnoszone sg w rachunek zyskéw i strat.

WysokoS¢ odpiséw aktualizujgcych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych
sktadnikdow nad ich warto$cig odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyzszej z
nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowej.

Kwoty ujetych odpisdw aktualizujgcych ulegajg odwrdceniu w przypadku ustgpienia przy-
czyn uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpiséw aktualizujacych odno-
szone sq W rachunek zyskéw i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych kapitat z
aktualizacji wyceny, ktdre korygujq ten kapitat do wysokosci dokonanych jego obnizen.



Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towaréw sg wycenione na dzien bilan-
sowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na doprowadzenie
kazdego ze sktadnikdéw zapasow do jego aktualnego miejsca sq ujmowane w nastepujacy
Sposob:

— surowce w cenie nabycia ustalonej metodaq ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”,

- produkcja w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia

Jako metode rozchodu zapaséw jednostka przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze
wyszto. Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobéw goto-
wych jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka dokonuje odpiséw aktuali-
zacyjnych, ktore korygujg pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene
sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszong o sza-
cowane koszty zakonczenia produkcji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do
skutku.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosSci wynosi zazwyczaj od 7 do
75 dni, sq ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednieniem odpi-
sOw na niesciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na naleznosci wat-
pliwe od dtuznikdw postawionych w stan likwidacji lub upadtosci lub kwestionujacych
naleznosci, zalegajacych z zaptatg a ocena diuznika wskazuje, ze sptata naleznosci w
najblizszym czasie nie jest prawdopodobna.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci odnoszone sg w koszty
sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpisow na naleznosci korygujg koszty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmujg $rodki pieniezne w banku i
kasie oraz lokaty krotkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nieprzekraczaja-
cym trzech miesiecy.

Saldo $rodkéw pienieznych w rachunku przeptywow pienieznych sktada sie z okreslonych
powyzej Srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentow, pomnigejszonych o niesptacone kredyty
w rachunkach biezacych.

Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci okre$lonej w statucie i wpisanej w reje-
strze sagdowym.
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Kapitat zapasowy

Na wartoS¢ prezentowang w pozycji Kapitat Zapasowy sktadajg sie:

- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich warto$¢ nominalng, pomniej-
szona o koszty emisji,

- kwoty zyskéw z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgro-
madzen Akcjonariuszy.

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiggnietej przy przeszacowa-
niu sktadnikdw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje pro-
porcjonalnie 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 o jego podziale (lub pokryciu) jak réwniez korekty wyniku
finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedow lat poprzednich lub zmian
zasad rachunkowosci.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sg wycenione w kwocie wymagajacej zapfaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Spodtce cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie
tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkéw oraz gdy mozna dokonac wia-
rygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

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 dwdch wartosci: wartosci godziwej
Srodka stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych optat leasin-
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gowych. Optaty leasingowe s rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i sptate rat kapita-
towych w odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmowane bezposrednio w
rachunku zyskow i strat.

Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego Srodki trwate podlegaja amortyzacji
wedtug zasad stosowanych do witasnych sktadnikdow majatku. Jezeli brak jest wiarygod-
nej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Spdtka otrzyma prawo wiasnosci, ak-
tywa sg amortyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i okresu ekonomicz-
nej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Spdtka uzy-
ska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjq oraz gdy kwote przychodéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposdb. Nastepujace kryteria obowigzujg przy ustalaniu przycho-
dow:

Sprzedaz towarow i produktow
Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wtasnosci
towarow i produktow zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychoddéw mozna
wyceni¢ w wiarygodny sposdb.

Odsetki
Przychody z odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania.

Dywidendy
Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania.

Przychodly z tytutu najmu
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodq liniowg
przez okres wynajmu w stosunku do trwajacych umow.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat obejmuje podatek dochodowy
biezacy i odroczony. Podatek od dochodéw ujmowany jest w rachunku zyskdw i strat, z
wyjatkiem pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej sytuacji uj-
muje sie go w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowigzanie podatkowe z tytutu opo-
datkowania dochodu za dany rok podlegajacego opodatkowaniu, wyliczane przy zasto-
sowaniu stawek podatkowych obowigzujacych na dany dzien bilansowy, oraz ewentualne
korekty podatku dochodowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezace zobowigzanie z tytutu
podatku dochodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowa, na podstawie réznic przej-
Sciowych pomiedzy wartoscig aktywdw i pasywdw wykazanych w ksiegach rachunkowych
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a ich wartosciq dla celéw podatkowych. Wysoko$¢ wykazanego podatku dochodowego
odroczonego uwzglednia planowany sposdb realizacji roznic przejéciowych, przy zastoso-
waniu stawek podatku dochodowego, ktdra bedzie obowigzywa¢ w momencie realizacji
réznic, biorgc za podstawe stawki podatkowe, ktdre obowigzywaty prawnie lub byty za-
sadniczo 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, ktdre spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego. WartosS¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonego podatku do-
chodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przypadku
kiedy zachodzi watpliwo$¢ osiggniecia przez Spétke korzysci ekonomicznych zwigzanych
z wykorzystaniem aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Sprawozdawczos¢ wedtug segmentow

Segment dziatalnosci jest to dajacy sie wyodrebni¢ obszar dziatalnosci gospodarczej
Spotki zajmujacy sie dystrybucjq wyrobdw lub Swiadczeniem ustug (segment branzowy)
lub obejmujacy okresSlone srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z dziatalno-
Sciq ktdrego jest zwigzane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru dziatalnosci
Spoiki.

Wycena aktywow i pasywow

Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywdw zostaty przeliczone na EURO wedtug Sredniego
kursu z dnia 31.12.2005 roku ogtoszonego przez NBP, ktory wynosit 3,8598 zt/EUR. Po-
szczegodlne pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursu
4,0233 zI/EUR, ktory stanowi $rednig arytmetyczng Srednich kursow EURO ustalonych
przez NBP na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.05 -
4,0503 zl/EUR, 28.02.05 - 3,9119 zI/EUR, 31.03.05 - 4,0837 zI/EUR, 29.04.05 - 4,2756
Zi/EUR, 31.05.05 - 4,1212 z/EUR, 30.06.05 - 4,0401 zi/EUR, 31.07.05 — 4,0758 zI/EUR,
31.08.05 - 4,0495 zi/EUR, 30.09.05 - 3,9166 zt/EUR, 31.10.05 — 3,9893 zI/EUR, 30.11.05
— 3,9053 z/EUR, 31.12.05 - 3,8598 zl/EUR. Najwyzszy kurs w okresie sprawozdawczym
wynidst 4,2756 z{/EURO. Najnizszy kurs w okresie sprawozdawczym wyniost 3,8223
Zt/EURO

4. NOTY UZUPELNIAJ ACE DO SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Notal Przychody

w tys. zt

Analiza przychodéw Spotki
2005 2004

Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 129 150 117 297
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Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych 822 1 374
Przychody z tytutu najmu pozostatego majatku trwatego 2 816 2 356
Razem przychody ze sprzeda zy 132 788 121 027
\Wynik na sprzedazy majatku trwatego 1402, 851
Jednorazowy odpis ujemnej wartosci firmy 189

Pozostate przychody operacyjne 345 3328
Przychody finansowe 1 856 4 920
Razem 136 580 130 126

Nota 2 Segmenty wedtug rodzaju dziatalno  $ci i podziatu geograficznego

DziatalnoS¢ Spotki mozemy podzieli€ na cztery segmenty operacyjne. Segmenty te sg
podstawg do sporzadzania raportéw Spotki.

Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

1. Prowadzenie sieci sklepdw detalicznych z odziezg

2. Produkcja i sprzedaz hurtowa odziezy

3. Produkcja i sprzedaz odziezy na eksport

4. Pozostata sprzedaz

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentdw dziatalnosci biznesowej :

w tys. zt
Rok bie zacy 2005 . :
Sprze_daz deta- Sprzedaz hurtowa Sprzedaz ekspor- Pozostala_sprze- -
liczna towa daz
Sprzedaz na rzecz klientow 62 292 26 972 35 847, 7677 132788
zewnetrznych
Przychody ogétem 62 292 26 972 35847 7677 132 788
Okres poréwnywalny Eig
2004 Sprzedaz deta- Sprzeda z hurtowa Sprzedaz ekspor- Pozostala'sprze- Razem
liczna towa daz
Sprzedaz na rzecz klientow 38 050 38 838 37 408 6731 121 027
zewnetrznych
Przychody ogétem 38 050 38 838 37 408| 6 731 121 027

Geograficzne segmenty dziatalnosci

Spotka dziata w Polsce, strefie Euro oraz strefie USD

Segmenty dziatalnosci detalicznej sg zlokalizowane w Polsce.

Produkcja segmentu dziatalnosci detalicznej, hurtowej i eksportowej oraz pozostatej
sprzedazy jest wytwarzana w Polsce.

Przychody ze sprzeda zy na r6 znych rynkach pod wzgl edem lokalizacji geogra- wiys. zt

ficznej

2005 2004

Polska 96 941 83 619
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Strefa EURO 33 907, 29 938
Strefa USD 1 940 7 470,
Razem 132 788 121 027

Nota 4 Koszty dziatalno $ci operacyjnej oraz pozostate koszty operacyjne

w tys. zt
2005 2004
IAmortyzacja rzeczowego majatku trwatego 5221 4909
Zuzycie surowcOw i materiatow 37 624 38 800
\Warto$¢ sprzedanych towaréw 28 725 18 938]
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku -32 436 -16 659
Odpisy aktualizujgce warto$¢ zapaséw 472 872,
Koszty wynagrodzen 15 664 15 440,
Pozostate koszty rodzajowe 7 120 4 650
Koszty ustug obcych 50 632 37 823
Pozostate koszty operacyjne 1 303] 1201
Nota 4a Koszty wynagrodze n
) wtys. zt
Sredni miesi gczny stan zatrudnionych (wraz z kadr g zarzadczq)
2005 2004
Poszczegoblne kategorie zatrudnionych: 412 447
stanowiska nierobotnicze 373 292
stanowiska robotnicze 39 155
Ogdlne wynagrodzenie w podziale na (kwotowo): 15 664 15 440,
Ptace 13 099 12 948
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 2 565 2 492
Nota5 Przychody finansowe
w tys. zt
2005 2004
Odsetki od lokat bankowych 530 613]
Dywidendy otrzymane 1 065 349
Zysk ze zbycia inwestycji przeznaczonych do sprzedazy 1197
Zysk z tytutu réznic kursowych 530
Rozwigzane rezerwy na bony diuzne 2 020

15



Pozostate 261 211
Razem 1 856 4920
Nota 6 Koszty finansowe
w tys. zt
2005 2004
Odsetki od kredytéw w rachunku biezacym i kredytéw bankowych. 50) 900
Odsetki od zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 101 125
Prowizje od kredytéw i gwarancji 98 223
Strata z tytutu ré6znic kursowych 359
Strata na sprzedazy udziatéw spoétek zaleznych 2823
Pozostate 194 107
Razem 3 625 1 355
Nota 7 Podatek dochodowy
w tys. zt
2005 2004
Podatek bie zacy
Podatek dochodowy od oséb prawnych 1 405 1 505
Podatek dochodowy obowigzujacy w innych panstwach
Odroczony podatek dochodowy (nota 25) 1 186 18
Rok biezacy 2591 1523
Uzgodnienie podstawy opodatkowania i zysku brutto w ykazanego w rachunku wiys. 2t
zyskow i strat 2005 2004
Zysk brutto 18 630 22 797,
\Wedtug ustawowej stawki 19% (2005: 19%) 3 540 4 331
Dochody niepodlegajgce opodatkowaniu -9 054 -12 385
Koszty niestanowigce kosztéw uzyskania przychodu 4794 4 484
\Wykorzystanie poprzednio nieujetej straty podatkowej, -6 973 -6 973
Podstawa opodatkowania 7 397 7923
Obciazenie z tytutu podatku dochodowego 1 405] 1 505
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Nota 10 Zysk na akcj e

w tys. zt
Dziatalno $¢ kontynuowana
2005 2004
Zysk netto przypisany do podmiotu dominujgcego 16 039 21 274
Zyski z dziatalnos$ci kontynuowanej dla celéw wyliczenia wskaznika zysku na akcje po
wylgczeniu dziatalnosci zaniechanej 16039 21274
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 4884 530 4 884 530
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig 3,28 4,36
-  podstawowy 3,28 4,36
Nota 12 Inne warto s$ci niematerialne
w tys. zt
ommpacror | Py | rasen
WARTOSC BRUTTO
Saldo na 1 stycznia 2004 6 632 6 632
Zwiekszenia 119 119
Saldo na 31 grudnia 2004 6 751 6 751
Saldo na 1 stycznia 2005 6 751 6 751
Zwiekszenia 278 278
Saldo na 31 grudnia 2005 7 029 7 029
IAMORTYZACJA
Saldo na 1 stycznia 2004 4989 4989
Zwigkszenia 14 14
Saldo na 31 grudnia 2004 5003 5003
Saldo na 1 stycznia 2005 5003 5003
Zwigkszenia 67 67
Saldo na 31 grudnia 2005 5070 5070
ODPISY z tytutu trwalej utraty warto  $ci
Saldo na 1 stycznia 2004 1622 1622
Saldo na 31 grudnia 2004 1622 1622
Saldo na 1 stycznia 2005 1622 1622
Saldo na 31 grudnia 2005 1622 1622
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2004 126 126
Na 31 grudnia 2005 337 337




Patenty i znaki towarowe sg amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci.

Nota 13 Rzeczowe aktywa trwate

w tys. zt.
Grunty i budynki Srogl;idtcr)\‘l;/v?ée W poggzs?;gzerslli):jki Razem
trwate
CENA NABYCIA LUB WARTO SC GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2004 24 708 50 221 74 929
Zwigkszenia 1 220 44 3 955 5219
Zbycie -2 122 -2 033 -4 155
Saldo na 31 grudnia 2004 23 806 44 52 143 75 993
Saldo na 1 stycznia 2005 23 806 44 52 143 75 993
Zwigkszenia 3928 1 685 6 333 11 946
Zbycie -1473 -1531 -11 419 -14 423
Saldo na 31 grudnia 2005, w tym : 26 261 198 47 057 73 516
—  ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 26 261 198 47 057 73 516
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTO S$CI
Saldo na 1 stycznia 2004 9 995 43 385 53 380,
IAmortyzacja za okres 1221 3 385 4 606
Strata z tytutu utraty wartosci 226 226
Zbycie -1100 -1 650 -2 750
Saldo na 31 grudnia 2004 10 116 45 346 55 462,
Saldo na 1 stycznia 2005 10 116 45 346 55 462,
IAmortyzacja za okres 1497, 3419 4916
Strata z tytutu utraty wartosci 9 90| 99
Zbycie - 446 -10 974 -11 420
Saldo na 31 grudnia 2005 11176 37 881 49 057
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2004 13 690 44 6 797 20 531
Na 31 grudnia 2005 15 085 198 9176 24 459

Warto$C bilansowa Srodkow trwatych Spotki w leasingu finansowym wynosi 1.055 tys. zt.
Srodki trwate o wartosci bilansowej 3.400 tys. zt stanowig przedmiot zabezpieczenia
umowy kredytowej.

Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci w Krakowie, ul Nadwislanska 13 na kwote 13.000
tys.zt., na zabezpieczenie zadatku (13.000 tys.zt.) umowy przedwstepnej na sprzedaz
nieruchomosci zawartej w dniu 25.01.2006 roku. Warto$¢ netto nieruchomosci objetej
umowg_ sprzedazy (grunt, budynki i budowle) wynosi na 31.12.2005 roku 7.041 tys.zi.
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Majatek objety umowg sprzedazy bedzie uzytkowany przez Spotke do momentu podpisa-
nia ostatecznej umowy sprzedazy.

PowyZsza transakcja zostata opisana szczegdtowo w nocie 41 - zdarzenia po dacie bilan-
Sowej.

Nota 14 Nieruchomo $ci inwestycyjne

w tys. zt
CENA NABYCIA LUB WARTO $C GODZIWA
Saldo na 1 stycznia 2004 11 780
Zwiekszenia 4
Zbycie -23
Saldo na 31 grudnia 2004 11 761
Saldo na 1 stycznia 2005 11 761
Zbycie -3073
Saldo na 31 grudnia 2005, w tym : 8 688
- ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 8 688
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTO S$ClI
Saldo na 1 stycznia 2004 5523]
IAmortyzacja za okres 289
Zbycie -20
Saldo na 31 grudnia 2004 5792
Saldo na 1 stycznia 2005 5792
IAmortyzacja za okres 238
Zbycie -1715
Saldo na 31 grudnia 2005 4 315
WARTOSC BILANSOWA
Na 31 grudnia 2004 5 969
Na 31 grudnia 2005 4373

Hipoteka kaucyjna na nieruchomosciach (budynki i budowle) potozonych w Myslenicach
przy ul. Przemystowej 2 na kwote 6.395.000,- PLN, wpisana do ksiegi wieczystej KW
32972 i KW 25871.

Dochdd z najmu nieruchomosci inwestycyjnej uzyskany przez Spétke w 2005 roku wy-
nidst 822 tys. zt (w 2004 roku: 1374 tys. zt). Bezposredni koszt operacyjny zwigzany z
wynajmem nieruchomosci inwestycyjnej w danym okresie wynidst 478 tys. zt (w 2004
roku: 642 tys. zt).
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Nota 15 Jednostki zale zne

Wykaz jednostek zale znych, w ktérych Spétka posiada udziaty/akcje na dzi

en 31 grudnia 2005

. Warto $¢ o
.y . . | % posiada- . . .. | Korekty aktu- | Warto $€ bi-
Nazwa jed- - |Metoda wyce- | Sad rejestro- | oy gziq 6,y | %0 POSIada: - |udzialowakeji |\ 5z jace | lansowa
Y Y / akgji yen g 9 " Y warto §¢  |udziatow/akcji
ycia
\Vipo wytaczenie Kaliningrad 50 50 113 113
'Young wytaczenie Petersburg 50 50 2 2
) Sad Rejonowy
Vistula Market wytaczenie dla Krakowa 100 100 4 4
Sp.z 0.0. PPN
Srédmiescia
Sad Rejonowy
MTM Sp.z 0.0. |petna dla Krakowa 100 100 50 50
Srodmiescia
. . Sad Rejonowy
\Vicon Sp.z o0.0. [wytaczenie W Rzeszowie 100 100
. Sad Rejonowy
ge”d Fashion | oina dla Krakowa 100 100 50 50
p.z 0.0. PPN
Srédmiescia
Sad Rejonowy
VFG RYGA wylaczenie dla Krakowa 100 100 11 11
Srodmiescia
Sad Rejonowy
\VFG PRAGA |wylaczenie dla Krakowa 100 100 27| 27|
Srodmiescia
Sad Rejonowy
VFG BUDA- wylaczenie dla Krakowa 100 100 46 46
PESZT N
Srédmiescia
Razem 303 119 184
Nota 15a Jednostki pozostate (udziaty i akcje)
Wykaz jednostek zale znych, w ktérych Spétka posiada udziaty/akcje na dzi  en 31 grudnia 2005
q Warto $¢ o
0, - = 5
Nazwa jed- |Metoda wyce- | Sad rejestro- /thogla.lda;, % posiada- |udziatow/akciji KorT‘.th aktu Wlarto SG b
nostki ny wy nych uazia fow nych gtoséw | wg ceny na- alizuj ace ansowa
| akciji byci warto ¢ |udziatow/akcji
ycia
inne 14 14
Nota 18 Zapasy
w tys. zt
2005 2004
Materiaty (wedtug ceny nabycia) 11119 9 895
Pétprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 2 410 1331
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 5 547 5928]
Towary (wedtug ceny nabycia) 17 773 12 126
Zapasy ogotem, wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia)
- 2L ) 36 849 29 280
oraz wartosci netto mozliwej do uzyskania
(Odpisy aktualizujace warto$¢ zapasow -1 714 -3 332
Razem 35 135 25 948
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Zastaw na zapasie wyrobdw gotowych znajdujacych sie w salonie firmowym na kwote
302 tys. zt. w zwigzku z zawarciem umowy leasingu finansowego.

Nota 20 Nale zno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale

ZNnosci

Na dzien bilansowy naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz inne naleznosci brutto wynio-

sty 52.894 tys. zt (rok 2004: 55.464 tys. zt).

Sredni czas realizacji naleznosci wynosi 7-75 dni. Przez pierwsze 30 dni od daty wysta-
wienia faktury nie nalicza sie odsetek. Po uptywie terminu ptatnosci naliczane sg odsetki
w wysokosci 13 %. Spodtka dokonata odpisu aktualizujgcego stan naleznosci w kwocie
35.786 tys. zt.(w 2004 roku: 39.534 tys.zt). Kwoty odpiséw aktualizujgcych wartos¢ na-

leznosci odniesione sq w koszty sprzedazy.

Wartos¢ odpisu zostata oszacowana na podstawie dotychczasowych doswiadczen Spétki.

w tys. zt
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znosci
2005 2004

Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (brutto) 17 671 21 373
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw, rob6t i ustug od jedno-

- 7276 - 7471
stek pozostatych
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek pozostatych (netto) 10 395 13 902,
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (brutto)-(nota 42) 8 683] 5162,
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci od jednostek powigzanych - 3086 -3788
Naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednostek powigzanych (netto) 5597 1 374
Naleznosci z tytutu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz 724 551
innych $wiadczen
Pozostate naleznosci (brutto) 25 816 28 378
minus: odpis aktualizujgcy warto$¢ naleznosci pozostatych - 25 424 - 28 275
Pozostate naleznosci (netto) 392 103]
Naleznosci krotkoterminowe, razem (brutto) 52 894 55 464
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci razem - 35 786 -39 534
Naleznosci krotkoterminowe, razem (netto) 17 108 15 930

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto ) — z podziatem na wiys. 2t
naleznosci nie sptacone w okresie 2005 2004

a) do 1 miesigca 1 706 3193
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1 554 1 554
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 712 147
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 245 448
e) powyzej 1 roku 10 269 10 766
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 14 486 16 108|
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane - 10 362 - 11 259
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 4124 4 849
w tys. zt
Zmiana stanu odpiséw aktualizuj acych warto $¢€ nale znosci krétkoterminowych
2005 2004
Stan na poczatek okresu 39 534 37013
a) zwiekszenia (z tytutu) 772 16 344
utworzenie odpisow aktualizujacych 772 16 344
b) zmniejszenia (z tytutu) 4520 13 823
otrzymanie zaptaty za nalezno$é 4472 13 771
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 48| 52|
;tjan odpis6w aktualizujgcych wartos$é naleznosci krétkoterminowych na koniec okre- 35 786 39534
w tys. zt
Nalezno sci krétkoterminowe brutto (struktura walutowa)
2005 2004

a) w walucie polskiej 33692 39 775
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 19 202 15 689
bl. jednostka/waluta tys / EURO 4 402 3528
tys. zt 17 942 14 773
b2. jednostka/waluta tys / USD 279 271
tys. zt 949 916
pozostate waluty w tys. zt 311

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 52 894 55 464

Spotka posiada naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 839 tys. zt (w tym w

spotkach zaleznych 339 tys. zt.) objete w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 21 Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowig; gotdwka bedaca w posiadaniu Spétki oraz
krotkoterminowe depozyty bankowe z terminem zapadalnosci do 3 miesiecy. Wartos¢

ksiegowa tych aktywdw odpowiada wartosci godziwe;j.

w tys. zt
2005 2004
Srodki pieniezne w banku i kasie 1793 1819
lokaty krétkoterminowe 9 006 4 966
Razem 10799 6 785
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Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywéw pie-

nieznych sktada sie z nastepujacych pozycji :

w tys. zt
2005 2004
Srodki pieniezne w banku i kasie 1793 1819
lokaty krétkoterminowe 9 006 4 966
Razem 10799 6 785

Ryzyko kredytowe.

Gtownym aktywem finansowym Spoétki sg Srodki na rachunkach bankowych, gotdwka,
naleznosci z tytutu dostaw i ustug, inne naleznosci, oraz inwestycje, ktére reprezentujg
maksymalng ekspozycje na ryzyko kredytowe w relacji do aktywdw finansowych.
Spotka nie posiada znaczacej koncentracji ryzyka kredytowego. Ryzyko roztozone jest na

duzg ilo$¢ partnerdw i klientow.

Spotka posiada bony dtuzne wyemitowane przez Spoiki zalezne na kwote 13.250 tys. zt.
objete w 100 % odpisem aktualizujgcym.

Nota 22 Pozyczki i kredyty bankowe

w tys. zt

2005

2004

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y)

Kredyty bankowe

3524

Kredyty z terminem wymagalnosci:

na zgdanie lub w okresie do 1 roku

3524

Minus: kwota przypadajgca do rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazana w zobowia-

zaniach krétkoterminowych )

3524

Kredyty wymagane po 12 miesigcach

Struktura walutowa kredytow

w tys.

Razem

zt

31 grudnia 2005

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y)

Kredyty bankowe

31 grudnia 2004

3524

3524

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y)

924

924

Kredyty bankowe

2600

2600

Kredyty bankowe

Zarzad szacuje warto$¢ godziwg kredytdw zaciggnietych przez Spotke nastepujaco :
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w tys. zt

2005 2004
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 924
Kredyty bankowe 2 600
Razem 3524

Zobowigzania z tytutu kredytdw :

Kwota kredytu
Nazwa NTEEEI pozostata gto Warunki el
(firma) Siedziba Y CLureigy splat: oprocen- e;mtm Zabezpieczenia
jednostki towania spiaty
zt waluta zt waluta
Bank BRE | Warszawa | 5 200 000 | PLN PLN | Wibor 1M |13-07-2007|1.  Weksel in blanco
+marza 2. Hipoteka kaucyjna na nierucho-
banku mosci potozonej w Krakowie przy
ulicy Nadwislanskiej 13 do kwoty
3.400.000,- PLN, wpisana do
ksiegi wieczystej KW 195261
3. Cesja wierzytelnosci z polisy
ubezpieczeniowej od ognia i in-
nych zdarzen losowych na w/w
nieruchomos$¢ na kwote
3.400.000,-

Spotka posiada dwa podstawowe kredyty bankowe:
a) kredyt odnawialny w wysokosci 5.200 tys. zt. Kredyt zostat zaciggniety 29.09.2004r.
Sptata kredytu nastapi 13.07.2007r. Kredyt zabezpieczony zostat hipoteka kaucyjna.
Kredyt oprocentowany jest stopg Wibor 1M + marza banku.

Nota 24 Finansowe instrumenty pochodne
Na dzien bilansowy Spétka nie posiada otwartych pozycji CIRS :

w tys. zt

2005 2004

CIRS

234

Nota 25 Podatek odroczony

Ponizsze pozycje stanowig gtdwne pozycje rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podat-
ku dochodowego ujmowanego przez Spoétke oraz ich zmiany w obecnym i poprzednim
okresie sprawozdawczym :

w tys. zt
bilans rachunek zyskéw i strat
2005 2004 2005 2004
Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 116 285 169 83|
Ulga inwestycyjna 37| 154 117 198
\Wycena bilansowa - dodatnie r6znice kursowe 47 105 58 - 104
Odsetki naliczone od naleznosci 32 26 6) -11
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(Odniesione na wynik finansowy 116 285 169 83|
IAktywa z tytutu podatku odroczonego 1040 2 394 -1 355 -101
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 158 117] 41 15
Swiadczenia po okresie zatrudnienia (odprawy) 6|
Odpisy aktualizujace 406 443 -39 61
rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 447 419 23 242
\Wycena bilansowa - ujemne réznice kursowe 21 70 -49 - 413
Straty mozliwe do odliczenig od przysztych 1325 1325
dochodéw do opodatkowania
Rezerwa na przyszte zobowiazania 8 14 - 6 -6
(Odniesione na wynik finansowy 1 040 2 394 -1 355 -101
Nota 26 Zobowi gzania z tytutu leasingu finansowego
w tys. zt
Minimalne ptatno sci leasingowe
2005 2004

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu finansowego: 813 1287
od 2 do 5 roku 813 1 287
Zdyskontowana warto$¢ biezaca zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 813 1287
Minus: Kwota nalezna z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazywana jako zo-

: o : 383 600
bowigzania krétkoterminowe)
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach 430 687

Wszystkie zobowigzania z tytutu leasingu denominowane sg w PLN.
Wartos$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Spotki odpowiada jego wartosci ksiego-

wej.

Zabezpieczeniem zobowigzan Spotki z tytutu leasingu finansowego sq uzywane w oparciu

o te umowy aktywa oraz zapasy na kwote 302 tys.zt.

Nota 27 Inne zobowi gzania finansowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowigzania wynikajq gtéwnie z zakupéw
handlowych i kosztéw zwigzanych z dziatalnoscig biezaca. Sredni okres kredytowania

przyjety dla zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

w tys. zt
Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi
2005 2004

Zobowigzania z tytutu dostaw, rob6t i ustug 19 250 15 373
Zobowigzania wobec jednostek powigzanych (nota 42) 1 625 2131
Zobowigzania z tytutu podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych 1725 095
oraz innych $wiadczen

Inne 1362 1333
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 23962, 19 832
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Zobowi gzania krotkoterminowe (struktura walutowa)

w tys. zt

2005 2004
a) w walucie polskiej 13787 10 953]
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 10 175 8 879
bl. jednostka/waluta tys / EURO 2 616 2 176
tys. zt 10 099 8 875
b2. jednostka/waluta tys / USD 5 1
tys. zt 16 4
Pozostate waluty tys.zt 60
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 23962, 19 832
Nota 28 Rezerwy
w tys. zt
Rezerwy z ty_tulu Rezerwa re_struk- Pozostale Razem
gwarancji turyzacyjna

Stan na dzien 1 stycznia 2004 5740 5740
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 2 760 2 760

wego
-  wykorzystanie rezerw - 4726 -4726
Stan na dzien 31 grudnia 2004 3774 3774
- wykazane w zobowigzaniach krotkotermi- 3746 3746

nowych
-  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- o8 o8

nowych
Stan na dzien 1 stycznia 2005 3774 3774
—  utworzone rezerwy w ciggu roku obroto- 1657 1657

wego
- wykorzystanie rezerw - 2307 - 2 307
—  roznice kursowe -44 -44
Stan na dzien 31 grudnia 2005 3080 3080
- wykazane w zobowigzaniach krotkotermi- 3052 3052

nowych
-  wykazane w zobowigzaniach dtugotermi- o8 o8

nowych
Nota 29 Kapitat Akcyjny

w tys. zt
Seria / emisja ALV (F; orii? W:étr?i/sc Sposaéb Prawo do
Rodzaj |uprzywile- gran Liczba [ emisji wg pk . Data reje- dvwidend
akgiji jowania czenia akgiji warto ci | Poxycia stracji ywidenay
- praw do . kapitatu (od daty)
akcji akcii nominal-
. nej
Emisja "A" zwykla | 2Wkiana 1000 000 1991-04-30
okaziciela
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Podziat emisji "A" (1 : 5) zwykla | 2Wkiana 5 000 000 1994-01-28
okaziciela
Emisja "B" zwykla | 2Wkiana 1000 000 1995-01-05
okaziciela

Umorzenie akcji -1115 470

Liczba akcji, razem 4884 530

Kapitat zakladowy, razem 12 000 000
\Warto$¢ nominalna jednej akcji

(wzh) =22z

Spdtka nie posiada akcji uprzywilejowanych.

w tys. zt
Kapitat akcyjny
2005 2004
Zarejestrowany: 4884530 zwykiych akcji po 2,00 zt. kazda 12 000 12 000
\Wyemitowany: 4884530 zwyklych akcji po 2,00 zt. kazda 12 000 12 000
Nota 30 Kapitat zapasowy
w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2004 13 359
Zasilenie z aktualizacji $rodkéw trwatych zbytych 11

Pokrycie straty z lat ubiegtych -5924

Saldo na 31 grudnia 2004 7 446

Saldo na 1 stycznia 2005 7 446
Zasilenie z aktualizacji $rodkow trwatych zbytych 1731
Z podziatu zysku ustawowo 21274

Saldo na 31 grudnia 2005 30451
Nota 31 Kapitat z aktualizacji wyceny

w tys. zt
Aktualizacja srod-| Aktualizacja in-
’ - Razem
kéw trwatych westycji

Saldo na 1 stycznia 2004 10129 10 129
Zbycie srodkéw trwatych - 475 - 475
Saldo na 31 grudnia 2004 9 654 9 654
Saldo na 1 stycznia 2005 9 654 9 654
Zbycie srodkow trwatych -1731 -1 731
Saldo na 31 grudnia 2005 7 923 7 923

Aktualizacja dotyczy Srodkéw trwatych przeszacowanych na 1 stycznia 1995 r.
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Nota 33. Pozostate kapitaty (rezerwowy)

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2004

Zwigkszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego

Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2004

Saldo na 1 stycznia 2005

Zwiekszenia z tytutu wyceny programu opcyjnego 503
Zmniejszenia

Saldo na 31 grudnia 2005 503
Nota 34 Niepodzielony wynik finansowy

w tys. zt

Saldo na 1 stycznia 2004 -4 827
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu -180
Pokrycie straty z lat ubiegtych kapitatem zapasowym WZA 5924
Zysk netto za rok biezacy 21 274
Saldo na 31 grudnia 2004 22 191
Saldo na 1 stycznia 2005 22 191
Zbycie prawa do wieczystego uzytkowania gruntu - 232
Zasilenie kapitatu zapasowego WZA -21 274
Zysk netto za rok biezacy 16 039
Saldo na 31 grudnia 2005 16 724

Nota 37 Zobowi gzania warunkowe

Szacunkowa kwota zobowi a-

Charakter zobowi gzania .
zania

Przyczyna powstania zobo-
wigzania

Utworzona rezerwa na strat €

197.457,76 EUR plus ustawo-
\we odsetki oraz koszty zastep-
stwa procesowego i postepo-
wania arbitrazowego

Spraw sadowa — spor przed
Sadem Arbitrazowym w Lon-
dynie z firma Exit S.A. z siedzi-
ba w Atenach dotyczacy wyko-
nania umowy o $wiadczenie
ustug z dnia 4.09.2002 roku (
wykonanie kolekcji damskich i
meskich marki Artisti Italiani
oraz marki Vistula na sezon
Jesien-zima 2002/2003 oraz
wiosna lato 2003

(Odmowa zaptaty przez Vistule
czesci okreslonego w umowie
wynagrodzenia firmy Exit S.A. i
kosztéw dodatkowych ponie-
sionych jakoby przez Exit S.A.
W zwigzku z realizacjg umowy.
(Odmowa zaptaty przez Vistule
spowodowana catkowitym
niewykonaniem przez Exit S.A.
kolekcji meskich oraz czescio-
wym tylko wykonaniem kolekcji
damskich.

Utworzono rezerwe na kwote
199.888,08 EUR, rownowar-
tos¢ w zt 782.881,65.

707.551, 42 EUR plus ustawo-
we odsetki oraz koszty zastep-
stwa procesowego i postepo-
\wania arbitrazowego

Sprawa sadowa- spér przed
Sadem Arbitrazowym przy
Krajowej Izbie Gospodarczej w
\Warszawie z firmg Ornata B.V.
z siedzibg w Rotterdamie,
dotyczacy wykonania umowy o
z dnia 15.04.2002 roku ( wyko-
nanie przez Ornata B.V. filméw

Odmowa zaptaty przez Vistule
czesci okreslonego w umowie
\wynagrodzenia firmy Ornata
B.V. przypadajgcego na szesé
z 0$miu wymienionych w umo-
wie filméw reklamowych. Od-
mowa zapfaty przez Vistule

spowodowana zostala nie

nie utworzono rezerwy
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reklamowych dla potrzeb pro- dostarczeniem przez Ornate
jektu Artisti Italiani w Polsce) B.V. wyzej wymienionych
filmoéw reklamowych, ze wzgle-
du na wielokrotne nieprawidto-
we przygotowanie dokumentow
umozliwiajacych dokonanie ich
odprawy celnej.

Nota 37a Zobowi gzania pozabilansowe

w tys. zt
POZYCJE POZABILANSOWE
2005 2004
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem otrzymanych gwaranciji z tytutu wynajmu 4882 1537
lokali sklepowych
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem zobowigzan leasingowych 84 84
Razem pozycje pozabilansowe 4 966 1621

Nota 39 Ptatno s$ci regulowane akcjami

W dniu 28 czerwca 2005 r. zmieniajac uchwate podjeta w dniu 30 marca 2005 r. Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito program motywacyjny dla Zarzadu oparty o ptat-
noSC w postaci akcji Spotki. Przyznanie warrantdw subskrypcyjnych na akcje w petnej
wysokosci tj. 210.000 szt. uprawniajacych do objecia takiej samej ilosci akgcji jest uwa-
runkowane osiggnieciem przez kurs Spétki poziomu 50 zt do dnia 29 marca 2008 r.
Szczegdtowe warunki programu motywacyjnego zostaty zawarte w raporcie biezacym nr
15/2005 z dnia 29 czerwca 2005 r.

Warto$¢ programu motywacyjnego oszacowana przy zastosowaniu modelu Black’a-
Scholes’a wyniosta 2.013.900 zt, tj. 9,59 zt za 1 akcje i jest rozliczana proporcjonalnie do
Czasu trwania programu.

Dane potrzebne do zastosowania modelu Black’a-Scholes’a przedstawiajg sie nastepuja-
co :

w tys. zt
2005 2004
cena akcji z dnia uchwalenia programu 32,50
cena realizacji 30,00
oczekiwana zmiennosé 28,88%
loczekiwana dtugosc¢ zycia opcji 36
stopa wolna od ryzyka 4,80%
loczekiwana stopa dywidendy 0,00%
cena akcji z dnia uchwalenia programu 32,50

Oczekiwana zmienno$¢ zostata wyliczona poprzez oszacowanie historycznej zmiennosci
ceny akcji Spbtki w ciggu 90 sesji poprzedzajacych date uchwalenia. Oczekiwany okres
zycia opcji zostat okreslony w oparciu o maksymalny okres wynikajacy z podjetej uchwa-
by.
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Nota 41 Zdarzenia po dacie bilansowej

1. W dniu 25.01.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie poinformowata o zawarciu w dniu

25 stycznia 2006 ze spoétkg pod firmg "Podgdrze Dom" Sp. z 0.0. z siedzibg w Krako-
wie przy ul.Garncarskiej 8/4, podmiotem zaleznym od "Noonan Developments Limi-
ted" spotki prawa irlandzkiego - przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci (tj.
prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntowych oraz prawa wiasnosci posado-
wionych na tych dziatkach budynkdéw) potozonej w Krakowie, w dzielnicy Podgdrze,
przy ulicy Nadwislanskiej 13, sktadajacej sie z dziatki numer 73/2 oraz dziatki numer
73/3, o facznej powierzchni 6.848 metrow kwadratowych, dla ktdrej Sad Rejonowy
dla Krakowa-Podgorza Wydziat IV Ksiag Wieczystych w Krakowie prowadzi ksiege
wieczystg numer KR1P/00195261/5. W budynkach zlokalizowanych na wyzej wymie-
nionych dziatkach gruntowych miesci sie obecnie siedziba Vistula S.A. oraz zaktad
produkcyjny. Zgodnie z postanowieniami zawartej umowy przedwstepnej "Podgdrze
Dom" Sp. z 0.0. zobowigzato sie kupi¢ od Vistula S.A. wyzej opisang nieruchomos¢ za
cene w kwocie 28.000.000 zt netto, z czego kwota 13.000.000 zt zostanie wptacona
na rzecz Vistula S.A. jako zadatek w rozumieniu artykutu 394 § 1 Kodeksu cywilnego,
w terminie 5 dni od daty zawarcia umowy przedwstepnej.
Pozostata czeS¢ ceny za nieruchomos¢ w kwocie 15.000.000 zt, zostanie wptacona na
rzecz Vistula S.A. w momencie zawarcia umowy przyrzeczonej, co ma nastapi¢ nie
pozniej niz do dnia 30 kwietnia 2008 roku. Do dnia 30 kwietnia 2008 roku, Vistula
S.A. ma prawo korzystac z przedmiotowej nieruchomosci.

2. W dniu 13.02.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie podata do wiadomosci publicznej
informacje na temat prognozowanych wynikéw Grupy kapitatowej Vistula S.A. w 2006
roku. Zgodnie z przekazang informacjg prognozowane skonsolidowane przychody ze
sprzedazy netto grupy kapitatowej Vistula S.A. osiaghg poziom 150 min zt, z czego
kwota 100 min zt bedzie przypadata na przychody ze sprzedazy detalicznej we wia-
snej sieci sklepow firmowych. W poréwnaniu do roku 2005, w ktorym sprzedaz w sieci
sklepow firmowych Vistula S.A. wyniosta okoto 63 min zt, oznaczac to bedzie ponad
58 %-owy wzrost sprzedazy w kanale detalicznym.

Prognozowany na 2006 rok skonsolidowany zysk netto grupy kapitatowej Vistula S.A.

wyniesie 17 min zt.

Osiggniecie wynikdw prognozowanych na rok 2006, zwigzane bedzie przede wszyst-

kim z dalszym rozwojem wiasnej sieci sklepdw firmowych marki Vistula w kraju oraz

za granica. Planowane na rok 2006 dziatania zwigzane z rozwojem sieci sklepdéw fir-

mowych, stanowig element szerszej strategii Vistula S.A. obejmujacej realizacje na-

stepujacych celéw dtugoterminowych:

a) zdobycie pozycji gtdwnego operatora w handlu detalicznym odziezg meskg na ryn-
ku polskim,

b) zbudowanie miedzynarodowej marki Vistula o zasiegu europejskim,

c) uzyskanie przychoddw ze sprzedazy detalicznej na rynkach zagranicznych na po-
ziomie przychoddw uzyskiwanych z rynku polskiego.

3. W dniu 9.03.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie poinformowata, ze poczawszy od
pierwszego kwartatu 2006 roku odstepuje od przekazywania osobnych jednostkowych
kwartalnych i pétrocznych sprawozdan finansowych. Odpowiednie jednostkowe skro-
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cone kwartalne i potroczne sprawozdania finansowe Vistula S.A. jako jednostki domi-
nujacej bedq zamieszczane w skonsolidowanych raportach kwartalnych i pétrocznych.
. W dniu 30.03.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie poinformowata, ze w dniu 29 marca
2006 r. Rada Nadzorcza Spdtki podjeta uchwaty w sprawie zmian w zarzadzie Spotki,
na podstawie ktorych Pan Michat Wojcik zostat odwotany ze stanowiska dotychczaso-
wego Prezesa Zarzadu i powotany na stanowisko Vice-Prezesa Zarzadu Spoétki. Na
stanowisko Prezesa Zarzadu Spétki powotany zostat Pan Rafat Bauer.

. W dniu 30.03.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie poinformowata, ze w dniu 29 marca
2006 r. Zarzady spétek Vistula S.A. oraz Wodlczanka S.A. zawarly porozumienie w
sprawie prac nad potaczeniem obu spodtek. Zgodnie z tresciq zawartego porozumienia
realizacja projektu potaczenia ma na celu wzmocnienie pozycji rynkowej tgczacych sie
firm, wspolng realizacje projektdw rozwojowych na rynkach zagranicznych, wzrost
wartosci posiadanych marek, obnizke kosztow oraz zwiekszenie atrakcyjnosci inwe-
stycyjnej potaczonych spétek. Kompleksowa oferta produktowa powinna przetozyc sie
na wzrost udziatdw w rynku i lepsze wykorzystanie obecnej bazy klientow. Kolejnym
celem jest uzyskanie obnizki kosztow w drodze racjonalizacji struktur organizacyjnych
oraz wspolnego zarzadzania logistyka, zakupami i siecig detaliczng. Mozliwos¢ dalsze-
go wzrostu efektywnosci lezy rowniez w koordynacji dziatarn marketingowych.
Kontynuacja rozwoju dotychczasowych modeli operacyjnych (sklep z moda Vistuli,
kiosk koszulowy Wodlczanki) stwarza warunki do bardziej doktadnej segmentacji a za-
razem dotarcia do szerokiej grupy docelowej.

Potencjat potaczonych spotek w zakresie ekspansji na rynki zagraniczne ulegnie
znacznemu zwiekszeniu, zarbwno w zakresie synergii kosztowych jak i zdolnosci fi-
nansowania rozwoju. W wyniku fuzji powinna zdecydowanie wzrosng¢ kapitalizacja i
ptynnoS¢ obrotu gietdowego, co stanowi czynnik sprzyjajacy wyzszej rynkowej wyce-
nie akcji, m.in. poprzez potencjalny wzrost zainteresowania ze strony duzych inwesto-
row.

Zamiarem spotek jest dokonanie potfaczenia zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu
spotek handlowych tj., poprzez przeniesienie catego majatku Wolczanka S.A. (spétka
przejmowana) w zamian za akcje, ktore Vistula S.A. (spdtka przejmujgca) wyda ak-
cjonariuszom Wolczanki S.A. (,Akcje Potaczeniowe”). Nowe akcje bedq akcjami zwy-
ktymi na okaziciela. Akcje Potaczeniowe majq zostac przyznane akcjonariuszom Wol-
czanki S.A. przy zastosowaniu parytetu wymiany, ktory bedzie zaproponowany przez
Zarzady w planie potaczenia i oparty o niezalezng wycene dokonang przez renomo-
wany podmiot.

Po potaczeniu Vistula S.A. bedzie prowadzita przedsiebiorstwo spotki pod firmq Vistu-
la&Wodlczanka S.A.

Dokonanie pofaczenia moze nastgpi¢ pod warunkiem spetnienia wszystkich procedur
wymaganych przepisami prawa, w tym uzgodnienia planu potaczenia zgodnie z art.
498 Ksh oraz podjecia stosownych uchwat przez Walne Zgromadzenia Spotek w trybie
okreslonym w art. 506 Ksh oraz pod warunkiem uzyskania zgdd odpowiednich orga-
now administracji publicznej, w tym Prezesa UOKIK.

31



Nota 42 Transakcje ze stronami/ podmiotami powi  gzanymi
Transakcje handlowe

W roku obrotowym Spotka zawarta nastepujace transakcje z podmiotami powigzanymi :
w tys. zt
towartw, mate rakow | [owarGu, matera ow | podmiotow powt aza- | KW e zne poct
Ushig sl nych miotom powi gzanym
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
\Vipo 469 469
'Young 139 139
\Vistula Market Sp. z 0.0. 6) 1 1983] 1983
MTM Sp. z 0.0. 3 755] 1889 14 707 7 254 2 000 1883 844 741
Staszow Best Sp. z 0.0. 453 1542 276 260 157
Trend Fasion Sp. z 0.0. 1312 1 261 8 064 8237 59 781 1391
Staszow Sp. z 0.0. 3 6) 36
\Vicon Sp. z o.0. 495 495
\VFG Praga s.r.o. 601 1287
SIA Ryga 803 2200
\VFG Hungary kft 51
Razem 6 927 4704 23 047, 15752 8 683] 5162 1625 2132
Saldo odpiséw aktualizujgcych - 3086 - 3788
Kwoty nalezne od podmiotéw powigzanych netto 5597 1374

Koszty sprzedanych produktéw, towardw i ustug wyniosty 4.934 tys. zt. ( rok 2004: 3.092 tys. zt.)
Przychody finansowe wyniosty 1.053 tys. zt. (rok 2004: 2.369 tys. zt.)

Pozostate przychody operacyjne wyniosty 1.532 tys. zt. ( rok 2004: 2.313 tys. z.), a pozostate
koszty operacyjne wyniosty 1.527 tys. zt. (rok 2004: 2.819 tys. zt).

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

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od podmiotéw powigzanych na 31.12.2005 roku wyno-
szg 339 tys. zt.(na 31.12.2004 roku: 339 tys. zt.) i zostaty w catosci objete odpisem aktualizuja-
cym.

Pozostate naleznosci od podmiotdw powigzanych na 31.12.2005 roku wynoszg 16.966 tys. zt. (na
31.12.2004 roku: 19.871 tys. zt.), naleznosci te zostaty objete w catosci odpisami aktualizujacy-
mi.

Naleznosci nie sq zabezpieczone a ich sptata ma nastgpi¢ gotéwka. Nie byto udzielonych gwaran-
cji. Na dzien 31.12.2005 roku odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci od podmiotéw powigza-
nych tacznie wyniosty 20.391 tys. zt. ( rok 2004; 23.998 tys. zt.).
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Nota 43 Skutki przej scia na raportowanie zgodnie z MSSF

Rok 2005 jest pierwszym rokiem, w ktdrym spdtka sporzadza sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF. Ponizsze ujawnienia s3 wymagane w roku, w ktérym nastepuje przejscie
na sprawozdawczos¢ zgodng z MSSF. Ostatnie sprawozdanie finansowe wg UoR zostato
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2004, zatem datq przejscia byt dzien 1 stycznia 2004.

Uzgodnienie kapitatow na dzien 01.01.2004 (data przejScia na MSRy) :

w tys. zt

UoR Wpiz\g 'E)Arégj':écia MSSE
Rzeczowy majatek trwaty 27 806 27 806
\Wartos¢ firmy
Wartosci niematerialne 22 22
Inwestycje diugoterminowe 1118 1118
IAktywa finansowe 2 495 2 495
IAktywa trwate ogotem 31 441 31 441
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 16 738 16 738|
Zapasy 20 854 559 21 413
Pozostate naleznosci 47 47
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 13 841 13 841
IAktywa obrotowe ogétem 51 480 559 52 039
IAktywa ogotem 82921 559 83 480
(Odsetki od kredytow i pozyczek 16 011 16 011
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 31238 -1097 30 141
Koszty wynagrodzen
Rezerwy pozostate 5740 559 6 299
Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
Rezerwa na podatek odroczony 368 368
Zobowigzania ogotem 53 357 -538] 52 819
IAktywa minus zobowigzania 29 564 1097| 30 661
Kapitat akcyjny 12 000 12 000
Kapitat z aktualizacji wyceny 10 129 10 129
Pozostate kapitaty 13 359 13 359
Kapitat z transakcji zabezpieczajacych
Niepodzielony wynik finansowy -5 924 1097 - 4827
Kapitaty mniejszosciowe
Kapitat wtasny ogétem 29 564 1097 30 661
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Uzgodnienie wartosci kapitatow na dzien 31 grudnia 2004 (data ostatniego sprawozdania

finansowego wg UoR) :

w tys. zt
UoR Wp?’]‘g %‘g;ma MSSF

Rzeczowy majatek trwaty 26 489 11] 26 500
\Wartos¢ firmy

Wartosci niematerialne 126 126
Inwestycje dtugoterminowe 1164 1164
IAktywa finansowe 2 855 2 855
IAktywa trwate ogotem 30 634 11 30 645
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 15930 15 930
Zapasy 25948 25 948
Pozostate naleznosci 427 427
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 6 785 6 785
IAktywa obrotowe ogétem 49 090 49 090
IAktywa ogétem 79 724 11 79 735
(Odsetki od kredytéw i pozyczek 3524 3524
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 21767 -906 20 861
Koszty wynagrodzen

Rezerwy pozostate 3774 3774
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

Rezerwa na podatek odroczony 285 285
Zobowigzania ogétem 29 350 -906 28 444
IAktywa minus zobowigzania 50 374 917 51 291
Kapitat akcyjny 12 000 12 000
Kapitat z aktualizacji wyceny 9 654 9 654
Pozostate kapitaty 7 446 7 446
Kapitat z transakcji zabezpieczajgcych

Niepodzielony wynik finansowy 21274 917 22 191
Kapitaty mniejszosciowe
Kapitat wtasny ogétem 50 374 917 51 291
Uzgodnienie wyniku finansowego za rok obrotowy 2004 :

w tys. zt
UoR Wpii/]v;/ k)/lrégj':écia MSSE

Przychody 121 027 121 027
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Koszty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatow 73 104 -11] 73093
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 47 923 11 47 934
Pozostate przychody operacyjne 8822 - 4643 4179
Koszty sprzedazy 16 982 -885] 16 097
Koszty og6lnego zarzadu 14711 14711
Pozostate koszty operacyjne 5761 - 3688 2073
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 19291 -59 19 232
Przychody finansowe 4947 -217| 4920
Koszty finansowe 1441 -86 1 355
Zysk brutto 22 797 22 797
Podatek dochodowy 1523 1523
Zysk/strata netto 21 274 21 274
Wyjasnienie réznic w rachunku przeptywow pienieznych za rok obrotowy 2004 :
w tys. zt
UoR Wp?’]‘g %‘g;ma MSSF

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 9638 -995] 8 643
Dziatalno$¢ inwestycyjna -2 065| - 2 065
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -2 065| - 2 065]
Dziatalnos¢ finansowa -1218 995 -223
Sptata kredytéw i pozyczek -13 411 - 13 411
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -14 629 995 - 13634
\Wzrost/spadek netto stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw -7 056 -7 056
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 13841 13 841
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 6 785 6 785

Nota 44 Zato zenia polityki rachunkowo  Sci

Przedstawione sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF.
Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego zostaty opisane w informacjach ogdl-

nych do niniejszego sprawozdania.
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Nota 45 Informacje dotycz gce nowych standardow i ich interpretaciji

Standardy i interpretacje
zatwierdzone przez UE

Rodzaje przewidywanej
zmiany w zasadach ra-
chunkowo $ci

Ewentualny wpltyw na
sprawozdanie finansowe

Data wejscia w zycie dla
okreséw rozpoczynaj acych
sie w dniu oraz pé zniej

MSSF 6

Poszukiwanie i ocena zt6z
mineralnych (wlaczajac wyni-
kte nowelizacje do MSSF 1,
MSR 16 oraz MSR 38)

Standard zawiera wymag
zréznicowania pomiedzy
Ssrodkami trwatymi a warto-
$ciami niematerialnymi, ktére
sg uzywane do poszukiwania
i oceny zt6z mineralnych,
oraz okresla poziom wedtug
ktérego testy dotyczace utraty
wartosci powinny by¢ prze-
prowadzone.

Spotka nie prowadzi dziatal-
nosci, na ktérg miatby wptyw
nowy standard.

1 stycznia 2006 r.

MSSF 7
Instrumenty Finansowe:
ujawnienie informacji

Standard wymaga rozszerzo-
nego zakresu ujawniania
informacji w odniesieniu do
instrumentéw finansowych
wystepujacych w Spéice.
Zastepuje on MSR 30 Ujaw-
nienia w sprawozdaniach
finansowych bankoéw i insty-
tucji finansowych o podob-
nym charakterze i ma zasto-
sowanie do wszystkich jed-
nostek, sporzadzajacych
sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF.

Spoétka uwaza, ze wymagane
znaczgce dodatkowe ujaw-
nienia informacji bedzie
powigzane z jej celami, poli-
tyka i procesami zarzadzania
ryzykiem finansowym.

1 stycznia 2007 r.

Pdézniejsza zmiana do MSSF
6 Poszukiwania i ocena zt6z
mineralnych oraz do MSSF 1
Zastosowanie Miedzynaro-
dowych Standardéw Spra-
wozdawczosci Finansowej po
raz pierwszy

Interpretacja precyzuje, ze
jednostki sporzadzajace
sprawozdania zgodnie z
MSSF po raz pierwszy dla
okresu rozpoczynajacego sie
przed dniem 1 stycznia 2006
r. oraz stosujgce MSSF 6
dobrowolnie nie sg zobowig-
zane do stosowania wymo-
go6w tego standardu odnosnie
ujawniania, ujmowania i
wyceny do danych poréw-
nawczych.

Jako podejscie alternatywne,
MSSF 6 moze by¢ stosowany
dla danych poréwnawczych.

Niniejsze zmiany nie maja,
zastosowania do dziatalnosci
Spoiki, jako ze Spotka nie
prowadzi zadnej dziatalnosci,
na ktéra wptyw miataby wpro-
wadzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.

Pdézniejsze zmiany do MSR 1
Ujawnienie informacji o kapi-
tale

W rezultacie zmian MSSF 7
(zobacz powyzej), Standard
bedzie wprowadzat rozsze-
rzony zakres ujawnien w
odniesieniu do kapitatu Spot-
Ki.

Niniejsza zmiana bedzie
wymagata ujawnienie znacz-
nie wiecej informacji dotycza-
cych struktury kapitatu Spolki.

1 stycznia 2007 r.

Pdézniejsza zmiana do MSR
19 Swiadczenia pracownicze
— Zyski i Straty Aktuarialne
Plany Grupowe i Ujawnienia
Informaciji (Wiaczajac wynikie
nowelizacje do MSR 1, MSR
24ido MSSF 1).

Zmiana zawiera opcje rozpo-
znania aktuarialnych zyskow i
strat w petni w momencie ich
wystapienia, z pominieciem
rachunku zyskow i strat
wytacznie w zestawieniu
zmian w kapitale wiasnym.

Spotka nie ma zadnych pla-
néw co do $wiadczen pra-

cowniczych, na ktére wptyw
miatyby wprowadzone zmia-

ny.

1 stycznia 2006 r.

Pdézniejsza zmiana do MSR
39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena — Ra-
chunkowo$¢ Zabezpieczen
Przeptywoéw Pienieznych dla
przewidywanych transakcji
wewnatrzgrupowych.

Zmiana pozwala na zakwalifi-
kowanie ryzyka walutowego
dotyczacego wysoko praw-
dopodobnej transakcji grupo-
wej jako transakcji zabezpie-
czajacej, przy spetieniu
okreslonych kryteriow.

Niniejsza zmiana nie ma
zastosowania do dziatalnosci
Spokki, jako ze Spotka nie
prowadzi zadnych transakcji
wewnatrzgrupowych, ktére
mozna zakwalifikowaé jako
elementy Rachunkowosci
Zabezpieczen w sprawozda-
niu finansowym.

1 stycznia 2006 r.

Pdézniejsza zmiana do Msr 39
Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena — Mozli-

Zmiana ogranicza mozliwo$¢
wyznaczania instrumentéw
finansowych jako ,wycenia-

Spotka uwaza, ze niniejsza
zZmiana nie powinna mie¢
znaczacego wplywu na pre-

1 stycznia 2006 r.
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wos¢ wyceny w wartosci
godziwej (wtgczajac wyniklte
nowelizacje do MSSF 1)

nych w wartosci godziwej
poprzez wynik finansowy”.

zentacje instrumentéw finan-
sowych w sprawozdaniu
finansowym jako ze Spétka
powinna by¢ w stanie speic
zmienione kryteria definiowa-
nia instrumentéw finanso-
wych wycenianych w wartosci
godziwej poprzez wynik
finansowy.

Pdézniejsze zmiany do MSR

39 Instrumenty Finansowe -
ujmowanie i wycena oraz do
MSSF 4 Gwarancje finanso-
we

Zmiana naktada wymog dla
gwarancji finansowych, ktére
nie sg kontraktami ubezpie-
czeniowymi do wyceny w
wartosci godziwej w momen-
cie poczatkowego ujecia.

Spotka nie udzielita zadnych
gwarancji finansowych, na
ktore wptyw miataby zmiana.

1 stycznia 2006 r.

Pdézniejsza zmiana do MSR
21 Skutki zmian kurséw
wymiany walut obcych -
Inwestycje netto w jednostce
dziatajgcej za granicg

Interpretacja precyzuje, w
jakich okolicznosciach po-
zyczka moze zosta¢ uznana
jako czes$¢ inwestycji netto w
jednostke dziatajacq za gra-
nicg oraz walute, w ktérej
taka pozyczka moze by¢
denominowana.

Spotka obecnie nie posiada
pozycji zawierajacej inwesty-
cje netto w jednostkach
dziatajgcych za granica, na
ktére wptyw miataby wprowa-
dzona zmiana.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 4

Ustalenie czy umowa zawiera
w sobie elementy leasingu
(wlaczajac wynikte noweliza-
cje do MSSF 1)

Interpretacja wymaga ujmo-
wania okreslonych uméw jako
leasing, réwniez w przypad-
ku, gdy nie maja one formy
prawnej leasingu.

Spotka nie ukonczyta jeszcze
analizy wptywu, jaki bedzie
miata nowa interpretacja na
dziatalnos¢ Spotki.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 5

Prawo do udziatu w fundu-
szach zwigzanych z usunie-
ciem skutkéw zniszczenia
Srodowiska (wtaczajac wyni-
kie nowelizacje do MSR 39)

Interpretacja dotyczy fundu-
szy utworzonych w celu
uregulowania kosztéw zwig-
zanych z usunieciem skutkéw
zniszczenia $rodowiska.

IFRIC 5 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Spétki.

1 stycznia 2006 r.

IFRIC 6

Zobowigzania powstate z
uczestnictwa na Specyficz-
nym rynku — zuzyty sprzet
elektryczny i elektroniczny.

Interpretacja dotyczy zobo-
wigzan wynikajacych z Dyrek-
tywy Unii Europejskiej, regu-
lujgcej zbieranie, przetwarza-
nie, odzyskiwanie oraz usu-
wanie zuzytego sprzetu
elektrycznego i elektronicz-
nego w sposob przyjazny dla
Srodowiska.

IFRIC 6 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Spolki.

1 grudnia 2005 r.

Standardy i interpretacje
oczekuj ace na zatwierdze-
nie przez UE

Rodzaje przewidywanej
zmiany w zasadach ra-
chunkowo Sci

Ewentualny wpltyw na
sprawozdanie finansowe

Data wejscia w zycie dla
okres6w rozpoczynaj acych
sie w dniu oraz pé zniej

IFRIC 7

Zastosowanie podejscia
retrospektywnego zgodnie z
MSR 29 Sprawozdawczo$¢
finansowa w warunkach
hiperinflacji

Interpretacja zawiera wska-
z6wki odniesienie sposobu, w
jaki jednostka dokonataby
przeksztalcenia sprawozda-
nia finansowego zgodnie z
MSR 29 w pierwszym roku, w
ktorym zidentyfikowata ona
wystepowanie hiperinflacji w
gospodarce swojej waluty
funkcjonalnej.

IFRIC 7 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Spotki

1 marca 2006 r.

IFRIC 8
Zakres MSSF 2

Interpretacja prezentuje, ze
MSSF 2 Platnosc w formie
akcji wkasnych stosowane SA
do transakgji, w ktorych
jednostka dokonuje ptatnosci
w formie akcji wkasnych w
zamian za niewspotmiernie
niskie $wiadczenie wzajemne
lub bez Swiadczenia za te

IFRIC 8 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Spéiki, jako ze
Spotka nie dokonywata trans-
akcji wymagajacych ptatnosci
w formie akcji wkasnych za
niewspotmiernie niskie
$wiadczenie wzajemne lub
bez $wiadczenia za te akcje.

1 maja 2006 r.
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akcje.

IFRIC 9

Ponowna wycena wbudowa-
nych instrumentéw pochod-
nych.

Interpretacja precyzuje, ze
wbudowane instrumenty
pochodne sg rozpoznawane
przez jednostke w momencie,
gdy staje sie ona strong,
umowy oraz, ze zmiana
oceny odnoshie ujmowania
jest zabroniona chyba, ze
nastapita zmiana warunkéw
umowy, ktéra powoduje
znaczace zmiany w przepty-
wach $rodkéw pienieznych
wynikajacych z umowy.

IFRIC 9 nie ma zastosowania
do dziatalnosci Spotki

1 czerwca 2006 r.

Rafat Bauer

Prezes Zarzadu

Michatl Wajcik

Wiceprezes Zarzadu

Krakow dnia 26 kwietnia 2006 roku

Mieczystaw Starek

Czlonek Zarzadu

Mateusz Zmijewski

Czlonek Zarzadu
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VISTULA SPOLKA AKCYINA

SPRAWOZANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI SPOLKI
W 2005

VISTULA

Krakow, 26 kwiecien 2006



1. Informacje podstawowe

Vistula Spotka Akcyjna z siedziba w Krakowie, ul. Nadwislanska 13, kod: 30-527

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.
Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD)
jest:

- sprzedaz detaliczna odziezy (nr kodu 52.42 7)

- produkcja pozostata odziezy wierzchniej (nr kodu 18.22 A)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktdrego nastepcg prawnym jest
spotka Vistula 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
zostata zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa SrdédmieScia w Krakowie, V
Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowgq
Spotke Skarbu Panstwa.

Vistula Spétka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktore zadebiutowaty na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spdtki miat miejsce 30 wrze-
$nia 1993 roku.

2. Zasady sporzadzania sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe za 2005 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzyna-
rodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej
przez Unie Europejska (UE), a zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgod-
nie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzesSnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002
roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepisdéw
wykonawczych oraz zgodnie z wymogami okreSlonymi w rozporzadzeniu Rady Ministréw
z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 49, poz. 463).

W dniu 30 marca 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Vistula S.A. na podsta-
wie art. 45 ust.1c w zwigzku z art. 45 ust.1 Ustawy o Rachunkowosci podjeto Uchwate Nr
4, w zwigzku z ktdérg jednostkowe sprawozdania finansowe bedq sporzadzane zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, poczawszy od sprawozdan finansowych
za okresy sprawozdawcze rozpoczynajace sie w 2005 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem
przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Spotki nie wystepuijg
roznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Spotke wynikajgcymi z MSSF a
MSSF przyjetymi przez UE.



Zaprezentowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2005 roku oraz za okres dwunastu
miesiecy zakonczony tg datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport
z badania stanowi zatacznik do sprawozdania. Pordwnywalne dane finansowe na dzien 31
grudnia 2004 roku zawarte w niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty badaniu
audytora w sprawozdaniu za 2004 rok.

Sprawozdanie finansowe za 2005 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokrg-
gleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga dokonania szacunkéw
i zatozen, ktére wptywajq na wielkosci wykazane w sprawozdaniu finansowym. Wielkos$¢
szacunkow oparta jest na analizach i jak najlepszej wiedzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete
zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wiedzy Zarzadu na temat biezacych dziatan
i zdarzen, rzeczywiste wyniki moga sie rozni¢ od przewidywanych.

3. Segmenty dziatalnosci

Vistula S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy me-
skiej, zardbwno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym przedmio-
tem dziatalnosci Spotki jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi w zakresie
formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

Spotka oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 4 podstawowe kanaty dystrybucii:

a) salony detaliczne — sklepy wtasne spofki, zlokalizowane w wynajetych powierzch-
niach handlowych; podstawowy kanat dystrybucji;

b) odbiorcow niezaleznych (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistow kupujacych wy-
roby i ustugi spétki;

c) eksport (przerdb uszlachetniajacy) — spétka, gtdwnie na zlecenie kontrahentéw
zagranicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru do-
datkéw produkcyjnych meskich ubioréow formalnych (garnituréw, marynarek i
spodni);

d) pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji uymowane sa pozostate przychody,
ktorych nie mozna zakwalifikowaé do zadnego z powyzszych kanatow dystrybucji,
dominujacg pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywow oraz ze
sprzedazy pozostatych ustug.

4. Portfolio marek

Obecnie Spotka specjalizuje sie w projektowaniu, produkgji i dystrybucji ubiorow meskich
i dodatkéw komplementarnych. Propozycja Vistuli to klasyczne oraz nieformalne kolekcje
odziezy meskiej, charakteryzujace sie wysokg jakosciq oraz atrakcyjnym wzornictwem.
Czotowe marki, znajdujace sie obecnie w ofercie dedykowanej polskiemu i zagraniczne-
mu klientowi to: Vistula, Lantier oraz marka dedykowana odbiorcom hurtowym — Luigi
Vesari.



LUIGI
VESARI

Sezonowe kolekcje to efekt pracy wybitnych projektantow i stylistbw mody, odwotuja-
cych sie w swoich projektach do aktualnych trenddw i tendencji w modzie Swiatowe;.
Bazujac na tkaninach i dodatkach najlepszych europejskich producentéw opracowujg
oferte, odpowiadajacq gustom najbardziej wymagajacych Klientow.

VISTULA

Przeksztatcenie sie Vistuli S.A. w organizacje skoncentrowang na zarzadzaniu markami
oraz siecig dystrybucji sprawity, ze Spétka rozpoczeta dystrybucje obcych marek global-
nych, bedacych jednoczesnie komplementarnymi do wtasnej oferty. W zakresie zaintere-
sowan spoftki znalazty sie marka wtoska — Murphy&Nye, pod ktdrg oferowany jest petny
asortyment odziezy damskiej i meskiej typu city sport.

o,

MURPHYSNYE.

Umiejetnos¢ produkcji odziezy na najwyzszym Swiatowym poziomie potwierdza wspot-
praca Vistuli z najwiekszymi miedzynarodowymi markami modowymi. W zaktadach spot-
ki, rownolegle z odziezg Vistuli, wykonywane sg wyroby na zlecenie ogdlnoswiatowych
marek odziezowych m.in.: Kenzo, Givenchy, Azzaro, De Fursac, Armand Thierry, Oliver
Grant.

5. Kapitat akcyjny i akcjonariusze
Kapitat akcyjny obejmuje 4.884.530 akgji o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Wedtug sta-

nu na 31 grudnia 2005, oraz wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu struk-
tura akcjonariuszy ksztattowata sie nastepujgco:

liczba akcji | % glosow | liczba akcji | % glosow
na WZA na WZA na WZA na WZA
Lp. Nazwa akcjonariusza stan na stan na stan na stan na
dzien dzien dzien dzien
31.12.05 |31.12.05 28.04.06 28.04.06
1 |Powszechny Zakiad Ubezpie- | 5o 6o 10,78 526.600 10,78
czen Spétka Akcyjna
o |Powszechny Zakiad Ubezpie- | 397 g9 8,13 397.000 8,13
czen na Zycie S.A.




Podmioty dziatajace w poro-
zumieniu:

Drugi Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Narodowy Fundusz Inwesty-
3 | cyjny imienia Eugeniusza 1.221.401 25,01 973.877 19,94
Kwiatkowskiego Spdtka Ak-
cyjna

Narodowy Fundusz Inwesty-
cyjny Progress Spotka Akcyjna

Otwarty Fundusz Emerytalny

PZU ,Zlota Jesien” 807.936 16,54 807.936 16,54

Credit Suisse Life & Pensions
5 Otwarty Fundusz Emerytalny 371 696 7,61 371 696 7,61

6 | Bank Zachodni WBK S.A. - - 247.524 5,07

6. Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad Spotki w okresie od 01/01/05 do 31/12/05:
Michat Wdjcik — Prezes Zarzadu

Mieczystaw Starek — Cztonek Zarzadu

Mateusz Zmijewski — Cztonek Zarzadu

Wynagrodzenia Zarzadu za okres 2005 roku wyniosty:

Michat Wojcik — Prezes Zarzadu - 900 tys. z.
Mieczystaw Starek — Cztonek Zarzadu - 405 tys. zt.
Mateusz Zmijewski — Cztonek Zarzadu - 405 tys. zt.
Ogdtem Zarzad - 1.710 tys. zt.

Ponadto wyniki finansowe zostaty obcigzone kosztami uchwalonego programu opcyjnego
dla cztonkoéw zarzadu Spétki, szczegdtowo opisanego w raporcie biezacym nr 15/2005
(Uchwata nr 17 WZA z dnia 28 czerwca 2005) w kwocie 503 tysiecy ztotych.

Rada Nadzorcza Spotki w okresie od 01/01/05 do 31/12/05:

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Wojciech Grzybowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Rafat Mania — Cztonek Rady Nadzorczej

Tadeusz Sawic — Czionek Rady Nadzorczej

Maciej Wandzel — Cztonek Rady Nadzorczej



Wynagrodzenia Rady Nadzorczej za okres 2005 roku wyniosty:

Bogdan Benczak - Przewodniczacy Rady Nadzorczej - 57,7 tys. zi.
Wojciech Grzybowski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej - 48,6 tys. zt.
Rafat Mania — Cztonek Rady Nadzorczej - 48,6 tys. zt.
Tadeusz Sawic — Czionek Rady Nadzorczej - 48,6 tys. zt.
Maciej Wandzel — Cztonek Rady Nadzorczej - 48,6 tys. zt.
Ogdtem Rada Nadzorcza - 252,1 tys. zt.

Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji
we wiadzach spotek zaleznych.

7. Istotne wydarzenia w okresie 2005 i po dniu bilansowym

Do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Spétka informowata o nastepujacych
zdarzeniach majacych wptyw na sytuacje spotki:

1. Zbycie znacznego pakietu akcji Spétki — raport biezacy nr 3/2005 z dnia 01/03/05

9.

. Podjecie przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30.03.2005

roku uchwaty w sprawie programu motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spotki —
uchwata zmieniona w dniu 28 czerwca 2005 roku - raporty biezace nr 6/2005 z dnia
30/03/05 oraz nr 15/2005 z dnia 29/06/05

. Sprzedaz aktywow posiadanych przez Spétke Vistula S.A. na terenie Staszowa — ra-

port biezacy nr 8/2005 z dnia 28/04/2005.
Prognoza wynikow Spétki na rok 2005 — raport biezacy nr 10/2005 z dnia 17/05/05

. Podpisanie umowy dystrybucyjnej odziezy pod markg Murphy&Nye — raport biezacy

nr 11/2005 z dnia 18/05/2005

Podpisanie umowy dystrybucyjnej odziezy pod marka Gas — raport biezacy nr 21/2005
z dnia 26/09/2005

Podpisanie umowy dystrybucyjnej odziezy pod markg Murphy&Nye na terenie Czech,
Stowacji i Wegier — Raport biezacy nr 26/2005 z dnia 8/12/2005

Zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci Spotki, potozonej przy ulicy
Nadwislanskiej 13 w Krakowie — raport biezacy nr 2/2005 z dnia 25/01/2006 oraz nr
3/2005 z dnia 30/01/2006

Zmiany w Zarzadzie Spétki — raporty biezace nr 7 i 8/2006 z dnia 30/03/2006

10. Porozumienie Zarzaddw Vistula S.A. i Wdlczanka S.A. w sprawie potaczenia — raport

biezacy nr 9/2006 z dnia 30/06/2006

8. Wyniki finansowe 2005 roku

'000 PLN
2005 2004

Przychody ze sprzedazy 132 766 121 027




EBIT 20 399 19 291
EBIT D/A 25 620 24 212
Wynik finansowy netto 16 039 21 274

Przychody ze sprzedazy

W roku 2005 roku przychody ze sprzedazy Spétki wyniosty 132,8 min zt i byty 0 11,8
min (9,8%) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Znaczace zmiany
zaszty w strukturze sprzedazy, co obrazuje ponizsze zestawienie.

2005 2004
'000 PLN udziat % '000 PLN udziat %
Sprzedaz detaliczna 62 292 46,9% 38 050 31,4%
Sprzedaz hurtowa 26 972 20,3% 38 838 32,1%
Sprzedaz eksportowa 35 847 27,0% 37 408 30,9%
Pozostata sprzedaz 7 677 5,8% 6 731 5,6%
Ogotem sprzedaz 132 788 100,0% 121 027 100,0%

Nastepstwem konsekwentnie realizowanej strategii Spotki, zaktadajacej przeksztatce-
nie Vistula S.A. w przedsiebiorstwo operujace na rynku detalicznym, byto osiggniecie
w 2005 roku wzrostu udziatu detalicznego kanatu dystrybucji w sprzedazy ogdtem do
46,9% z 31,4% w analogicznym okresie roku poprzedniego. Jednoczesnie, zgodnie z
zatozeniami Zarzadu, Spotka zanotowata spadek sprzedazy w kanale hurtowym z 38,8
min ztotych w roku 2004 do 27,0 min ztotych w roku 2005. Na skutek stabszego po-
ziomu kursu euro, wartoS¢ sprzedazy eksportowej wyniosta w roku 2005 35,9 min
ztotych w stosunku do 37,4 min ztotych w roku 2004.

Marza brutto ze sprzedazy

'000 PLN %
2005 2004 2005 2004
ze sprzedazy detalicznej 35 494 20 140 57,0% 52,9%
ze sprzedazy hurtowej 11 533 14 486 42,8% 37,3%
ze sprzedazy eksportowej 10 100 11 497 28,2% 30,7%




z pozostatej sprzedazy 2 522 1 800 32,9% 26,7%

Ogotem m.b. ze sprze-
dazy

59 649 47 923 44,9% 39,6%

Marza brutto ze sprzedazy w skali catej spdtki wzrosta z 47,9 min ztotych w 2004 do
59,6 min ztotych 2005 roku (tj. 0 24,5%). W ujeciu % poziom marzy wyniost 44,9%
przychodéw w porownaniu do 39,6% w roku 2004. Wptyw na takie ksztattowanie sie
wskaznikéw miat nie tylko wzrost udziatu sprzedazy detalicznej w przychodach ogé-
tem, ale rdwniez poprawa marzy brutto na sprzedazy na rynku krajowym, w poréw-
naniu z analogicznym okresem roku poprzedniego. Spadek marzy brutto realizowanej
na eksporcie przerobowym zwigzany jest z umocnieniem sie ztotego na przestrzeni
2005 roku w pordwnaniu do roku poprzedniego.

Wyniki sieci detalicznej Vistula

'000 PLN
2005 2004
przychody ze sprzedazy 61 792 38 050
marza brutto 35 209 20 141
marza brutto (%) 57,0% 52,9%
EBIT 12 223 7 863
marza EBIT 19,8% 20,7%

W okresie 2005 roku Vistula S.A. poszerzyta swojq sie¢ detaliczng o 23 sklepy. Na ko-
niec 2005 spotka posiadata 60 salonéw wiasnych - na koniec 2004 roku funkcjonowa-
to 37 salondw.

W 2005 roku dynamika sprzedazy detalicznej w poréwnaniu do 2004 roku wyniosta
149,4%, a dynamika marzy brutto 165,8%. Kontrybucja salonéw firmowych wyniosta
12,2 min ziotych w 2005 roku

EBIT wypracowany przez salony firmowe wyniost w 2005 roku 12,2 min ztotych w
stosunku do 7,8 min ztotych w roku poprzednim. Odnotowany, nieznaczny spadek
marzy EBIT kanatu detalicznego (do 19,8% z 20,7% w roku poprzednim) zwigzany
jest z wiekszymi kosztami funkcjonowania salondw firmowych, co wigze sie z poczat-
kowymi kosztami otwaré¢ nowych salondw oraz zmiang proporcji (kosztowej i po-
wierzchniowej) sieci detalicznej pomiedzy tanimi salonami wyprzedazowymi (gtéwnie
przyfabrycznymi) a sklepami zlokalizowanymi w centrach handlowych. Nizsza marza
EBIT salondw firmowych utrzymywata sie przez III kwartaty 2005 roku, natomiast juz



IV kwartat 2005 przynidst poprawe marzy EBIT (29,4%) w stosunku do IV kwartatu
roku 2004 (26,2%).

Koszty ogdlnego zarzadu, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyijne oraz finan-
SOwe.

Koszty ogdlnego zarzadu wyniosty w 2005 roku 14,0 min ztotych i byty o 0,7 min zilo-
tych (5,0%) nizsze niz w roku ubiegtym.

Koszty programu motywacyjnego

Ponadto koszty ogdlnego zarzadu, zostaty obcigzone kosztami przyznanych w ramach
programu motywacyjnego opcji na akcje. Zgodnie z wyceng wedtug MSR nr 2 (,,Plat-
nosci w formie akcji wtasnych” koszty te wyniosg ok. 2,0 min ztotych i bedg rozliczo-
ne proporcjonalnie do czasu trwania programu (tj. do konca I kwartatu 2008 roku).
Kwota kosztéw obcigzajgca wyniki 2005 roku to 503,4 tysigca ztotych.

Koszty sprzedazy 2005 roku wyniosty 25,4 min ztotych w stosunku do 16,0 min zto-
tych 2004 roku. Wzrost ten zwigzany jest w gtdwnej mierze ze wzrostem kosztow
funkcjonowania salonéw firmowych.

Saldo pozostatych przychodow i kosztéw operacyjnych wyniosto w 2005 0,1 min zto-
tych w stosunku do 2,1 min ztotych w 2004. Wynik na dziatalnosci operacyjnej wy-
nidst odpowiednio: 20,4 min ztotych w 2005 oraz 19,2 min ztotych w 2004.

Marza EBIT wyniosta 15,4% w 2005 roku w stosunku do 15,9% w roku poprzednim.

Saldo przychoddw i kosztow finansowych wyniosto w 2005 -1,8 miIn ztotych w stosun-
ku do +3,6 min ztotych w 2004 roku.

Zysk netto Spétki w 2005 roku wynidst 16,0 min ztotych w stosunku do 21,2 min zto-
tych w roku poprzednim. Rentownos$¢ sprzedazy netto wyniosta 12,0% dla roku 2005
oraz 17,6% dla 2004 roku.

Istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym majace wptyw na wyniki finansowe

Analizujac poziom wynikéw finansowych na poszczegolnych poziomach rachunku zy-
skow i strat, poza wptywem zjawisk opisanych powyzej dla oceny wynikéw I pdtrocza
2005 roku w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego istotne jest
wskazanie wptywu na wyniki zdarzen o charakterze jednorazowym.

Zaréwno 2004 jak i 2005 roku w Spodtce wystapity operacje o charakterze jednorazo-
wym. W III kwartale 2005 roku Spétka dokonata sprzedazy udziatdw w podmiocie
100% zaleznym — spétce Staszow Sp. z 0.0. Pomimo iz parametry finansowe transak-
Cji sprzedazy nie miaty istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe, to ich ujecie



ksiegowe spowodowato zwiekszenie wyniku na dziatalnosci operacyjnej o 2,9 min zto-
tych oraz obcigzenie kosztow finansowych kwotq 2,9 min ztotych.
Ogdtem wptyw zdarzen jednorazowych na wyniki 2005 roku byt prawie neutralny, co

obrazuje ponizsza tabela.

Jednorazowe transakcje I000TREN

2005 2004
- wykup zadtuzenia od Deutsche Forfait z dyskontem - 1944
- sprzedaz bazy transportowo-magazynowej w Krakowie - 998
- sprzedaz opcji - 1197
- rozliczenie strat podatkowych z lat poprzednich - 2 399
- sprzedaz majatku produkcyjnego w Staszowie 1236 -
- odszkodowania dla pracownikéw Vicon Sp. z o.0. - 1025
Ogotem : 211 6 538

Bez uwzglednienia zdarzen o charakterze jednorazowym zysk netto wynositby odpo-
wiednio: 15,8 min ziotych w 2005 oraz 14,7 min ztotych w 2004 roku, uzyskujac dy-

namike na poziomie 107,4%.

Ptynnosc i zadtuzenie

'000 PLN
2005 2004
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 11 867 8 643
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (3 619) (2 065)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (4 234) (13 634)
Razem przeplywy pieniezne netto 4014 (7 056)

Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej wyniosty 2005 roku 11,9 min ztotych.

Gtéwnym zrédtem finansowania dziatalnosci operacyjnej (poza wynikiem finansowym)
byly zobowigzania +5,3 min ztotych oraz amortyzacja +5,2 ziotych. Natomiast 9,2
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min ztotych z wygenerowanych $rodkéw pienieznych zostato ulokowane w zapasach,
co zwigzane jest z rozbudowa sieci detalicznej.

W okresie 2005 roku Spétka dokonata inwestycji w nowe lokale sklepowe na poziomie
7,7 min ztotych oraz w wyposazenie produkcyjne 2,3 min ztotych.

Mozliwo$¢ wykonania prognozy opublikowanej na rok 2005

W raporcie biezacym nr 10/2005 z dnia 17 maja 2005 roku (133 miIn sprzedazy; 18 min
zZtotych zysku na sprzedazy oraz 16 min ztotych zysku netto - bez uwzglednienia kosztéw
programu motywacyjnego) spotka opublikowata prognozowane wyniki finansowe.

Spotka zrealizowata prognoze sprzedazy w 99,8%, realizujac przychody ze sprzedazy w
2005 roku na poziomie 132 788 tys. zlotych oraz prognoze zysku netto w wysokosci
103,5%, realizujac zysk netto w wysokosci 16 039 tys. ztotych, w tym ponad 503 tysigce
kosztow programu opcyjnego.

9. Planowane dzialania rozwojowe

Priorytetowym celem dziatan Zarzadu w najblizszym czasie bedg prace nad ewentualnym
potaczeniem spdtek Vistula S.A. oraz Wélczanka S.A. W dniu 29 marca 2006 Zarzady obu
spotek zawarly porozumienie w sprawie pofaczenia.

Analizowany projekt potaczenia ma na celu wzmocnienie pozycji rynkowej taczacych sie
firm, wspdlng realizacje projektéw rozwojowych na rynkach zagranicznych, wzrost warto-
Sci posiadanych marek, obnizke kosztow oraz zwiekszenie atrakcyjnosci inwestycyjnej
potaczonych spotek. Kompleksowa oferta produktowa powinna przetozy¢ sie na wzrost
udziatdw w rynku i lepsze wykorzystanie obecnej bazy klientdw. Kolejnym celem jest
uzyskanie obnizki kosztdw w drodze racjonalizacji struktur organizacyjnych oraz wspdl-
nego zarzadzania logistyka, zakupami i sieciq detaliczng. Mozliwos¢ dalszego wzrostu
efektywnosci lezy rowniez w koordynacji dziatarn marketingowych.

Kontynuacja rozwoju dotychczasowych modeli operacyjnych (sklep z moda Vistuli, kiosk
koszulowy Wolczanki) stwarza warunki do bardziej doktadnej segmentacji a zarazem do-
tarcia do szerokiej grupy docelowej.

Potencjat potaczonych spotek w zakresie ekspansji na rynki zagraniczne ulegnie znacz-
nemu zwiekszeniu, zardwno w zakresie synergii kosztowych jak i zdolnosci finansowania
rozwoju. W wyniku fuzji powinna zdecydowanie wzrosna¢ kapitalizacja i ptynno$¢ obrotu
gietdowego, co stanowi czynnik sprzyjajacy wyzszej rynkowej wycenie akcji, m.in. po-
przez potencjalny wzrost zainteresowania ze strony duzych inwestorow.

Zamiarem spotek jest dokonanie potaczenia zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu spdtek
handlowych tj., poprzez przeniesienie catego majatku Wolczanka S.A. (spétka przejmo-
wana) w zamian za akcje, ktdre Vistula S.A. (spdtka przejmujaca) wyda akcjonariuszom
Wolczanki S.A. (,,Akcje Potaczeniowe”). Nowe akcje bedg akcjami zwyktymi na okaziciela.
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Akcje Potaczeniowe majq zostac przyznane akcjonariuszom Wolczanki S.A. przy zastoso-
waniu parytetu wymiany, ktory bedzie zaproponowany przez Zarzady w planie potaczenia
i oparty o niezalezng wycene dokonang przez renomowany podmiot.

Po potaczeniu Vistula S.A. bedzie prowadzita przedsiebiorstwo spotki pod firmg Vistu-
la&Wodlczanka S.A.

Dokonanie potaczenia moze nastapi¢ pod warunkiem spetnienia wszystkich procedur
wymaganych przepisami prawa, w tym uzgodnienia planu potaczenia zgodnie z art. 498
Ksh oraz podjecia stosownych uchwat przez Walne Zgromadzenia Spotek w trybie okre-
Slonym w art. 506 Ksh oraz pod warunkiem uzyskania zgéd odpowiednich organdéw ad-
ministracji publicznej, w tym Prezesa UOKIK.

10. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane po-
rownywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci
oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowsq i finan-
sowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ emitenta.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonu-
jacy badania sprawozdania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz
ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego badania spetniali warunki do wyda-

nia bezstronnego i niezaleznego raportu z badania, zgodnie z wiasciwymi przepisami
prawa krajowego

Rafat Bauer Michat Wéjcik Mieczystaw Starek Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Cztonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Krakow dnia 26 kwietnia 2006 roku
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VISTULA S.A.
30-527 Krakéw, ul. Nadwslanska 13

Opinia i raport
z badania sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku



Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy oraz Rady Ndzorcze]
VISTULA S.A.

Przeprowadzifimy badanie sprawozdania finansowegtSTULA S.A. w Krakowie, na
ktére sktada st

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

- bilans sporadzony na dzig 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronie aktywoOw i
pasywow wykazuje sugd5.332 tys. zt

- rachunek zyskoéw i strat za okres od 1 stycznia Hgr@idnia 2005 roku wykazgy
zysk nettal6.039 tys. zt

—  zestawienie zmian w kapitale wikasnym za okres stiyéznia do 31 grudnia 2005 roku
wykazupce zwekszenie kapitatu wtasnegol®.310 tys. zi,

- rachunek przeptywow piegiinych wykazujcy zwickszenie stand&rodkéw piengznych
netto w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 206b m4.014 tys. zi,

—  dodatkowe informacja i wygaienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania odpowiada Zar@potki.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wygnie opinii o rzetelnii, prawidiowdci i jasnaci
tego sprawozdania finansowego oraz prawidimivdksiag rachunkowych stanowgych
podstaw jego sporzdzenia.

Badanie to przeprowadzitny stosownie do postanowiie

1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 weérga 1994 roku o rachunkowa (Dz.U. nr 76 poz. 694
z 2002 roku),

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanyzez Krajows Rad: Biegtych
Rewidentow,

3) Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowe;.

Badanie sprawozdania finansowego zaplandéwslii przeprowadzifimy w taki sposob, aby
uzyska racjonaln pewna¢, pozwalagca na wyraenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegolnéci badanie obejmowato sprawdzenie poprasgnmastosowanych przez Spétk
zasad rachunkowoi i znacacych szacunkow, sprawdzenie - w przeajgcej mierze w
sposob wyrywkowy - dowodow i zapiséw &gowych, z ktorych wynikaj liczby i
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jakatasciowa ocery sprawozdania
finansowego.

Uwazamy,ze badanie dostarczyto wystarcgagj podstawy do wyeania miarodajnej opinii.



Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowgnojaee dane liczbowe i objaienia

stowne:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informasjetne dla oceny sytuacji m#gowej i
finansowej VISTULA S.A. na 31 grudnia 2005 rokuk j@z jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku,

— zostato spormlzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidiot@ojest zgodnie z
zasadami  rachunkowa, wynikagcymi z  Miedzynarodowych  Standardow
Rachunkowséci, Miedzynarodowych Standardéw SprawozdavéckzoFinansowej oraz
zZwiagzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formieporzdzer Komisji Europejskiej,
a w zakresie nie uregulowanym w tych standardastosownie do wymogow ustawy o
rachunkowéci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonavatzpraz na podstawie
prawidtowo prowadzonych kgj rachunkowych,

- jest zgodne z wptywagymi na tré¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
I postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie Zagdu z dziatalnéci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 Uu&t.
ustawy o rachunkowégi oraz uwzgtdnia przepisy rozposrzenia Ministra Finanséw ¥9
pazdziernika 2005 rokw sprawie informacji bieacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papieréw warfoiowych a zawarte w nim informacje pochade ze zbadanego
sprawozdania finansowege & nim zgodne.

Katowice, 26 kwietnia 2006

BDO Polska Sp. z 0.0.
ul. Posiepu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddziat Katowice
al. Korfantego 2
40-004 Katowice

Leszek Kramarczuk dr André Helin
Biegly Rewident State Authorized
nr ident. 1920/289 Public Accountant

Biegty Rewident 90004/502
Prezes BDO Polska Sp. z 0.0.
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|. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spotle

1.1Nazwa i forma prawna

Firma przedsbiorstwa brzmi: VISTULA Spoétka Akcyjna.

1.2 Siedziba Spotki

Siedziba Spotki migi sic w Krakowie przy ul. Nadwianskiej 13.
1.3 Przedmiot dziatalndsci

Przedmiotem dzialaldoi Spotki jest w gtownej mierze produkcja, sprzedaurtowa i
detaliczna odziey meskiej.

1.4 Podstawa dziatalngci

Spotka dziata na podstawie:

— statutu Spéiki, akt notarialny z 28 marca 1991 rokporadzony przez Kancelayi
Notarialm Pawta Blaszczaka w Warszawie, Rep. A nr 1700/94zwe zmianami statutu,
z ktorych ostatni pochodzi z 28 czerwca 2002 rakarejestrowany przez Kancelari
Notarialm Elzbieta Stelmach, Krzysztof Maj S.C. w Krakowie, RAHb447/2002,

— kodeksu spotek handlowych.

Spotka zostata powotana na czas niedhrey.
1.5Rejestracja w Sdzie Gospodarczym

Spodtka zostata wpisana do Krajowego Rejestuo®ego w ddzie Rejonowym dla Krakowa
Srédmiescia pod numerem KRS 0000047082 w dniu 26 wmize2001 roku.

1.6 Rejestracja w Urzgedzie Skarbowym i Gtownym Urzdzie Statystycznym

NIP 675-000-03-61
NIP UE PL 6750000361
REGON 351001329

1.7Wysokaos¢ kapitatu podstawowego i wiasnego oraz jego zmianw ciggu okresu
sprawozdawczego

Kapitat akcyjny Spétki wynosi 12.000 tys. zt i diziesic na 6.000.000 akcji, z czego
umorzono 1.115.470. Wad®nominalna akcji wynosi 2 zt kda.

Akcjonariuszami Spoétki posiadggymi co najmniej 5% akcji, wedlug stanu na dzie
sporadzenia niniejszego raportu byli (wedtug udziatu apikale akcyjnym):

— Supernowa Capital S.A. Warszawa (973 877 akcji) ,9%0

- PZU S.A. Warszawa (937 507 akciji) 19,2%
— Otwarty Fundusz Emerytalny ,PZU” Ziota Jesie (714 265 akcji) 14,6%
— Credit Suisse Life & Pensions PTE S.A. (473 8kdjip 9,7%

- BZWBK S.A (247 524 akciji) 5,7%

2 BDO Polska sp. z 0.0.
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Na kapitat wkasny Spotki sktadegic ponadto:
- kapitat zapasowy,

— kapitat z aktualizacji wyceny,

— kapitat pozostaty rezerwowy.

W 2005 roku kapitat wlasny Spoétki ulegt zakszeniu o 16.310 tys. zt.
1.8Zarzad Spotki

W trakcie badanego okresu cztonkami Zdrz byli:

- Michat Wojcik - Prezes Zasdu
— Mieczystaw Starek - Czionek Zadu
- MateuszZmijewski - Czilonek Zargdu

29 marca 2006 roku Rada Nadzorcza odwotata z furfk@zesa Zagdu pana Michata
Wojcika jednoczénie powotujc go na stanowisko Wiceprezesa Zdir
Na stanowisko Prezesa Zadm zostat powotany pan Rafat Bauer.

1.9Zatrudnienie
Przecétne zatrudnienie w 2005 roku wyniosto 412 osob.
1.10 Informacja o jednostkach powgnzanych

Do jednostek powzanych zalicza ginastpujace podmioty:
— Vistula Market Sp. z 0.0. w Krakowie

— Trend Fashion Sp. z 0.0. w Mgnicach

- Vipo w upadidci w Kalingradzie

— Vicon Sp. z 0.0. w likwidacji w ticucie

— Young w upadtéci w Petersburgu

- MTM Sp. z 0.0. w Krakowie

- VFG Ryga

- VFG Praga

- VFG Budapeszt

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowezggmone za okres od 1 stycznia do

31 grudnia 2005 roku obejnagie:

— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

— bilans sporzdzony na 31 grudnia 2005 roku, ktéry po stronieyakiv i pasywow
wykazuje sum 95.332 tys. zi,

— rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznialgradnia 2005 roku wykazigy zysk
netto 16.039 tys. zt,

— zestawienie zmian w kapitale wikasnym za okres @lytznia do 31 grudnia 2005 roku
wykazupce zwekszenie kapitatu wtasnego o kwdt6.310 tys. zi,

— rachunek przeptywéw piegiinych, wykazuicy zwickszenie stangrodkow piengznych
netto w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 20@b m4.014 tys. zi,

— dodatkowe informacje i objaienia.

3 BDO Polska sp. z 0.0.
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 30can&005 roku podjo uchwat w
sprawie sporgzenia sprawozdafinansowych zgodnie z Mdzynarodowymi Standardami
Rachunkowséci, pocawszy od 2005 roku.

Dla zachowania zasady porownywaloio danych sprawozdanie finansowe za 2004 rok
zostato doprowadzone do poréwnywaicioa skutki zmian zasad wycenytg w wynikach
lat ubiegtych.

Przeksztalcone sprawozdanie finansowe za 2004 oskalp zamieszczone w informacji
dodatkowej do sprawozdania finansowego za 2005 rok.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidentgprzeprowadzajacego
badanie

Badanie sprawozdania finansowego VISTULA S.A. adzie w Krakowie, za 2005 rok,
zostato przeprowadzone przez BDO Polska Sp. zzosiedzila w Warszawie, wpisanna
liste podmiotow uprawnionych do badania, prowadzqrzez Krajow lIzbe Biegtych
Rewidentow, pod nr 523, zgodnie z wyborem dokonamymez Rad Nadzorcza badanej
Spotki oraz z postanowieniami umowy o badanie zc2@rwca 2005 roku. W wykonaniu
przedmiotu tej umowy podmiot uprawniony reprezeragbwbiegly rewident Leszek
Kramarczuk (nr ewidencyjny 1920/289).

Badanie byto przeprowadzone w siedzibie Spétki wesie od 10 do 19 kwietnia 2006 roku.
Byto one poprzedzone przedem sprawozdania finansowego za | pétrocze 2006 ookz
badaniem wsgpnym przeprowadzonym w siedzibie Spotki w okresie ©odo 12 stycznia
2006 roku.

Oswiadczamy,ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z 0.0. oragthieewident badagy
ww. sprawozdanie finansowe spetaigjarunki do wyraenia bezstronnej i niezaleej opinii o
badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ust. dstawy o rachunkowoi.

W trakcie przeprowadzanego badania nie apégtograniczenia jego zakresu. ZaalzSpoiki
oraz upowanieni przez Zargd pracownicy ztayli wszystkiezadane przez biegtego rewidenta w
trakcie badaniaswiadczenia, wyjgnienia i informacje.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze $gsvych metod badania.
4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok popzedni

Podstaw otwarcia ksig rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sgrane za 2004
rok, ktére bytlo badane przez BDO Polska Sp. z &prawozdanie to uzyskato opirthez
zastrzeen.

Sprawozdanie finansowe Spotki za 2004 rok zostataierdzone uchwainr 2 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z 28 czerwceb208u.

Uchwah nr 4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonagysastanowito przeznaczy
zysk za 2004 rok, w kwocie 21.274 tys. zt, na zasd kapitatu zapasowego.

Sprawozdanie finansowe za rok 2004 w ustawowo pdzanych terminach przekazano do
wiasciwego miejscowo Urgmlu Skarbowego oraz do Krajowego Rejestraddsvego.
Sprawozdanie finansowe za 2004 rok zostataarie do publikacji 6 stycznia 2006 roku.

4 BDO Polska sp. z 0.0.
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ll. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wield@ z bilansu i z rachunku zyskoéw i strat oraz
podstawowe wskaniki finansowe.

1. Bilans
(w tys. zh)
0, 0,
AKTYWA 81.12.05 bil/;r?;;nva/ej 31.12.04 bil/;r?:cr:\q/\)//ej
Aktywa trwate 31771 33,4 30553 38,3
Wartcsci niematerialne 337 0,4 126 0,2
Rzeczowe aktywa trwate 24 459 25,7 20531 25,7
Nieruchomdci inwestycyjne 4373 4,6 5969 7.5
Udzialy i akcje 198 0,2 1164 15
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 1040 1,1 2 394 3,0
Pozostate aktywa trwate 1364 1.4 369 0,5
Aktywa obrotowe 63 561 66,6 49 182 61,7
Zapasy 35135 36,9 25948 32,5
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 17 108 17,9 15 930 20,0
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 10 799 11,3 6 785 8,5
Pozostate aktywa obrotowe 519 0,5 519 0,7
SUMA AKTYWOW 95 332 100,0 79 735 100,0
PASYWA
Kapitat wlasny przypisany do podmiotu
dominujacego 67 601 70,9 51 291 64,3
Kapitat podstawowy 12 000 12,6 12 000 15,0
Kapitat zapasowy 30451 32,0 7 446 9,3
Kapitat z aktualizacji wyceny 7923 8,3 9 654 12,1
Pozostate kapitaty 503 0,5 0 0,0
Niepodzielony wynik finansowy lat ubiegtych 685 70, 917 1,2
Wynik finansowy 16 039 16,8 21274 26,7
Zobowigzania i rezerwy dtugoterminowe 718 0,7 1342 1,7
Zobowizania diugoterminowe 574 0,6 1029 1,3
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 116 0,1 285 0,4
Rezerwy diugoterminowe 28 0,0 28 0,0
Zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe 27 013 28,4 27 102 34,0
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowrania 23961 25,2 19 832 249
Kredyty i pazyczki krotkoterminowe 0 0,0 3524 4,4
Rezerwy krotkoterminowe 3052 3,2 3746 4,7
SUMA PASYWOW 95 332 100,0 79 735 100,0
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2. Rachunek zyskow i strat

Podstawowe wielkiai rachunku zyskow i strat ksztatiop wynik finansowy w latach 2004-

2005 przedstawiaty sinastpujaco:

2005 2004
Tres¢ tys. zi % do tys. zt % do 200?/22004
ys: przychodu ys: przychodu

Przychody ze sprzedp 132 788 100,0 121 027 100,0 109,7
Koszty dziatalnéci operacyjnej, sprzedg
i ogolnego zargu 112 55(@ 84,8 103 901 85,8 108,3
Wynik na sprzedegy 20 238 15,2 17 126 14,2 118,2
Pozostate przychody i koszty operacyjne 161 0,1 2106 1,7 7,6
Wynik z dziatalndci operacyjnej 20 39p 15,4 19 232 15,9 106,1
Przychody i koszty finansowe (1769) (1,3) 3 565 2,9 -
Wynik brutto 18 63( 14,0 22 797 18,8 81,7
Podatek dochodowy 2591 2,0 1523 1,3 170,1
Wynik netto 16 039 12,1 21 274 17,6 75,4

W 2005 roku Spotka zanotowata 9,7% wzrost przyckodé sprzeday w poréwnaniu do
2004 roku, co przy wolniejszym wzwme kosztow dziatalni@i operacyjnej (8,3%)
spowodowato popragwvyniku na sprzeds o 18,2%.

Wynik na pozostatej dziataldoi operacyjnej i z dziatalrgi finansowej ulegt pogorszeniu w
badanym okresie w poréwnaniu z rokiem ubiegtym, ¥ekele czego zysk brutto
wypracowany przez Spatkmniejszyt st 0 18,3%, natomiast zysk netto o 24,6%.

BDO Polska sp. z 0.0.
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3. Podstawowe wskaniki finansowe

2005 2004

Rentownds¢ majatku
wynik finansowy netto 16,8% 26,7%
suma aktywow

Rentowndaéé kapitatu wiasnego
wynik finansowy netto 23, 7% 41,5%
Kapitat wkasny

Rentowndé¢ netto sprzeday
wynik finansowy netto 12,1% 17,6%
przychody ze sprzedg produktéw i towaréw

Rentowndé¢ brutto sprzedazy
wynik brutto ze sprzeda 15,2% 14,2%
przychody ze sprzedg produktéw i towaréw

Wskaznik ptynnosci |
aktywa obrotowe ogdtem 2,4 1,8
zobowhzania krétkoterminowe

Wskaznik ptynnosci Il
aktywa obrotowe ogétem - zapasy 1,1 0,9
zobowhzania krétkoterminowe

Szybkasé sptaty naleznosci w dniach
sredni stan nalimosci z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 43 46
przychody ze sprzedg produktéw i towaréw

Szybkasé sptaty zobownzan w dniach
sredni stan zobowkan z tytutu dostaw i ustug x 365 dni 62 61
koszty dziatalnéci operacyjnej, sprzedg i og6inego zargu

Szybkasé obrotu zapasow
sredni stan zapaséw x 365 dni 152 117
koszt wiasny sprzedanych produktéw i towaréw

Warto §¢ ksiggowa na jedry akcje (w zf)

kapitat wiasny 13,8 10,5
liczba akcji

Zysk na jedna akcje (w zh)
zysk netto 3,3 4,4
liczba akcji

W 2005 roku wskaniki rentowndgci uksztattowaty si na mniej korzystnym poziomie, w
poréwnaniu do roku poprzedniego, wskutekagsiecia przez Spokk gorszego wyniku
finansowego netto w 2005 roku w stosunku do 200du.roNVyjatek stanowi wskanik
rentowndci brutto sprzeday, ktory wzrdst w tym okresie.

Wskaniki ptynnosci w badanym roku wzrosty nieznacznie w poréwnaziurokiem
poprzednim, utrzymgg poziom uznawany za zadowalzy.

W badanym roku, w poréwnaniu z rokiem poprzedniykl sptaty naleénosci oraz cykl
sptaty zobowizan oskgrety zblizony poziom, natomiast wydtony zostat cykl obrotu
zapasami.

Osiagnigte wyniki jak i ogolna sytuacja finansowa spoikie nwskazuj na zagreenie
kontynuacji dziatalnéci.

7 BDO Polska sp. z 0.0.
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ll. CZ ESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu kggowdci i kontroli wewnegtrznej
1.1. System rachunkowgci

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 30rcaa2005 podjo uchwak w
sprawie sporadzenia sprawozdaafinansowych za okresy sprawozdawcze rozpocagease
od 2005 roku zgodnie z Milzynarodowymi Standardami Rachunkd@waio Podstaw otwarcia
ksiag rachunkowych Spotki na 1 stycznia 2005 roku lsgoawozdanie finansowe spgizone
na 31 grudnia 2004 roku, ktére zostato przeksztatem wyniku zmiany polityki rachunkowol
Spotki. Wynikajce z tego przeksztatcenia zapisy zostaty wprowasldonksag rachunkowych
Spokki.

Zastosowane zasady rachunku kosztéw, wyceny aktyipasywOw oraz ustalania wyniku
finansowego, w istotnych aspektach,a szgodne Mtdzynarodowymi Standardami
Rachunkowséci oraz z przepisami ustawy o rachunkéero Dokumentacja opisaga przygte
przez Spotk zasady rachunkowoi, okrelona w art. 10 ustawy o rachunkosgo wymaga
aktualizaciji.

Odpowiedzialnét za prawidtowé¢ prowadzenia rachunkowa Spotki cazy na Zaradzie.

Ksiegi rachunkowe ® prowadzone w sposéb prawidtowy. W badanym okresie
sprawozdawczym ewidencja kgowa byta prowadzona przyyciu techniki komputerowej z
zastosowaniem programow, na ktére Spoétka uzysladadg.

Ksiegi rachunkowe gprzechowywane w siedzibie Spotki.

Prowadzona ewidencja undisvia ustalenie wyniku finansowego, podatku VAT oranych
zobowhzan budzetowych. Ewidencja kegjlowa zapewnia poprawéioi kompletnd¢ zapiséw.

Chronologia zdarzegospodarczych jest przestrzegana.

Zapisy w ksggach rachunkowych odzwierciediagtan rzeczywisty, dane svprowadzane
kompletnie i poprawnie, na podstawie zakwalifikowem do zaksigowania dowodow
ksiegowych. Zapewniono ggtos¢ zapiséw oraz poprawiddziatania stosowanych procedur.
Dowody ksggowe odpowiadajwymogom ustawy o rachunkowa.

Doskp do wprowadzania danych do systemu komputerowegja wytacznie wytypowani
pracownicy.

Uznaje s, ze zbadane ksgi rachunkowe i dowody ksjowe stanowice podstaw zapisoOw
wyczerpuj przestanki rzetelniei i sprawdzalnéci.

1.2. Inwentaryzacja sktadnikow maptku

Terminy i czstotliwos¢ inwentaryzacji zostaly zachowane. Inwentaryzacjestay
prawidtowo udokumentowane i rozliczone.
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1.3. Kontrola wewrgtrzna

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za opracowanie i fynkowanie systemu kontroli
wewretrznej Spotki oraz zapobieganie i wykrywanie niegtdowosci.

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozddmansowego Spotki za okres
zakaiczony 31 grudnia 2005 roku weismy pod uwag procedury systemu kontroli
wewrgtrznej, w takim zakresie, w jakim byt konieczny wle okr&lenia naszych procedur
niezlednych do wydania miarodajnej opinii o badanym smaganiu finansowym. Nasz
przeghd systemu kontroli wewgtrznej mogt nie ujawri wszystkich istotnych stalsoi w
strukturze tego systemu.

2. Informacje o wybranych pozycjach bilansu
2.1. Rzeczowe aktywa trwate

Wartas¢ rzeczowych aktywow trwatych na 31 grudnia 2005urblgta wyzsza od wart€ci na
31 grudnia 2004 roku o 3.928 tys. zt (19,1%).

Zwigkszenia i zmniejszenia rzeczowych aktywow trwatyctostaty prawidtowo
udokumentowane.

W badanym okresie zekszenia rzeczowych aktywow trwatych dotyczyty gtéevnaktadow
poniesionych w zwizku z otwarciem nowych sklepéw firmowych. Zmniejsizedotyczyty
gtéwnie sprzeday spoétce Staszoéw Best Sp. z 0.0. z sieflmbStaszowigsrodkdw trwatych
dotychczas przez adziezawionych.

W badanym okresie Spotka peldj decyz¢ o zbyciu maijtku trwatego usytuowanego w
siedzibie Spotki. Umowa przedwgina sprzedegy zostata podpisana 25 stycznia 2006 roku.
Wartas¢ netto majtku obgtego umowi przedwstpna na dzié bilansowy wynosita 7.041 tys.
zt. Majatek ten do dnia realizacji umowy sprzegabedzie wytkowany przez Spotk w
niezmienionym zakresie.

Odpis aktualizujcy wartg¢ maptku trwatego, wedtug stanu na 31 grudnia 2005 roku,
wynosit 773 tys. zi, i dotyczyt nieywanego majtku Spotki. Odpis w porownaniu do okresu
poprzedniego ulegt zwkszeniu o 99 tys. zt.

Zabezpieczenia na rzeczowym gikj trwatym Spoiki zostaty prawidtowo zaprezentowan
w sprawozdaniu finansowym.

Ostatnia inwentaryzacja rzeczowego #ta) trwalego miata miejsce w 2004 roku. W
badanym okresie inwentaryzacpbjeto zgodnie z poleceniem Zadu srodki trwate w
budowie oraz grunty. Wyniki inwentaryzacji zostapyawidtowo rozliczone i wfe w
ksiggach Spaiki.

2.2. Nieruchomdci inwestycyjne

Wartas¢ nieruchoméci inwestycyjnych na 31 grudnia 2005 roku bytasaa od wartéci na
31 grudnia 2004 roku o 1.596 tys. zt (26,7%).
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W pozycji tej wykazane zostaly nieruchofobinwestycyjne usytuowane w Mignicach,
ktore jednostka dzieawi spoice zatmej Trend Fashion Sp. z 0.0. w Bgnicach. W
badanym okresie Rada Nadzorcza pleduchwat o sprzeday nieruchoméci. Na dzié
podpisania sprawozdania nie byt znany termin raajizprzeday.

Zmniejszenia pozycji dotyczyly sprzeganieruchomeci inwestycyjnych usytuowanych w
Staszowie spoice Staszéw Best Sp. z o.0.

Zabezpieczenia na nieruchofo@ch inwestycyjnych zostaty prawidtowo zaprezerdoe/ w
sprawozdaniu finansowym.

2.3. Zapasy

Na koniec grudnia 2005 roku zapasy ulegtyekszeniu, w stosunku do kca grudnia 2004
roku, o 9.187 tys. zi, tj. 0 35,4%. Zkiszenie zapasow dotyczyto gtdwnie towardw, ktérych
wartas¢ wzrosta 0 5.647 tys. zi.

Odpisy aktualizujce wartd¢ zapasow na koniec grudnia 2005 roku wynosity 1fy$4zt. W
badanym okresie odpisy ulegly zmniejszeniu o 1.648 zi. Zmniejszenie odpisu byto
gtéwnie wynikiem sprzeda objetych odpisem aktualizagym filmow reklamowych marki
Artisti Italiani o wart@ci 1.527 tys. zt. Pozostale odpisy dotyoz towaréw zwizanych z
projektem Artisti Italiami, wedtug stanu na dzieilansowy, zamkety si¢ kwotg 913 tys. zi.

Zabezpieczenia ustanowione na gtia) obrotowym spotki w zwezku z zacignigtymi
zobowgzaniami zostaty zaprezentowane w sprawozdaniu $magm prawidtowo.

2.4. Nalenosci krotkoterminowe

Stan nalenosci netto na 31 grudnia 2005 roku ulegt zkézeniu w poréwnaniu ze stanem na
31 grudnia 2004 roku o 1.178 tys. zt (7,4%).

Naleznoéci objete odpisami aktualizagymi w tym okresie zmniejszyly gio 3.748 tys. zi
(9,5%) do poziomu 35.786 tys. zt. Na zmniejszeragwieckszy wptyw miat zwrot doptat
wniesionych do kapitatu spétki Staszéw Best Sp.@ w wysokdci 2.905 tys. zt oljtych
odpisami aktualizacymi.

Odpisy aktualizujce warté¢ naleznasci od podmiotow powazanych wyniosty 20.052 tys. zt, co
stanowi 56,0% ogdlnej waia naleznaosci objetych odpisami.

Obijete odpisami nalancsci od podmiotéw powizanych dotycz przede wszystkim nataosci z
tytutu doptat do kapitatu (8.600 tys. zt), natesci wynikajacych z uregulowania zobouzan
jednostek powizanych (2.693 tys. zf) oraz w wyniku nabycia wigehyosci spotki
powiazanej (5.673 tys. z}).

Istotg pozycg naleznosci od jednostek pozostatych @bjch odpisem aktualizagym
stanowita nabyta na mocy porozumienia wierzyt&nspotki powazanej (7.320 tys. zi).
Wymienione powyej nalenosci zostaly objte odpisami aktualizagymi w poprzednich
okresach sprawozdawczych.

Spotka potwierdzata naleosci krajowe z tytutu dostaw i ustug wedtug stanu3falistopada

2005 roku. Salda z jednostkami paranymi zostaty potwierdzone wedtug stanu na 31rgaud
2005 roku. Salda z kontrahentami zagranicznymi aviggzanymi kapitatowo nie zostaly
potwierdzone, pomimo wystanych przez Spdsm w celu potwierdzenia.
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2.5. Rezerwy na zobowizania

Rezerwy na zobowrania w 2005 roku, w porownaniu do 2004 roku uleginizeniu o 863
tys. zt (21,3%).

Saldo rezerw na 31 grudnia 2005 roku dotyczyto gieze@szystkim rezerw na koszty (1.293
tys. zt) oraz rezerw n@viadczenia pracownicze (977 tys. zi).

Z rezerw utworzonych w poprzednich okresach, azamych ze zobowkaniami
pozabilansowymi pozostata kwota 772 tys. zt.

2.6. Zobowgzania

Stan zobowgzan krétko i diugoterminowych na koniec grudnia 20@&u zwikszyt sk, w
porownaniu do stanu na koniec grudnia 2004 rokipObtys. zt.

Zobowizania diugoterminowe stanowity przede wszystkim arahzania z tytutu leasingu
finansowego.

Na dzié bilansowy Spodlka posiadata jeden zgoicty kredyt odnawialny, stanowdy
zabezpieczenie umowy wspotpracy szczegolnej, wesakrakredytyw i gwarancji. Wedtug
stanu na 31 grudnia 2005 saldo kredytu bylo zerdebezpieczenia wynikge z umowy
kredytowej zostaty prawidtowo wykazane w sprawozagénansowym.

Spotka nie wysytata pism w sprawie potwierdzenid.sdalda zobowizan handlowych zostaty
potwierdzone z kontrahentami, ktérzy przystali psmZobowizania wobec jednostek
powiazanych zostaty potwierdzone w ca&owedtug stanu na 31 grudnia 2005 roku.
Wykazane w bilansie zobogaania z tytutu dostaw i ustug w 82,2% stanowity @@iazania
biezace. Zobowdzania przeterminowane w gkszaci  dotyczyly  zobowdzan
przeterminowanych do miesia.

3. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego, dodailwe informacje i objasnienia

Woprowadzenie do sprawozdania finansowego, inforanaldatkowa oraz oljaienia do
sprawozdania finansowego zostaty spdeone w sposob kompletny i poprawny.

4. Zestawienie zmian w kapitale wiasnym

Dane wykazane w sprawozdaniu z zestawienia zmi&apiale wtasnym zostaty prawidtowo
powigzane z bilansem oraz kgami rachunkowymi i w sposéb rzetelny i prawidtoalyrazug
zmiany w kapitatach Spofki.

5. Rachunek przeptywow piengznych

Rachunek przeptywow piegiinych zostat spoarizony z wykorzystaniem metody{pednie;.
Dane wykazane w sprawozdaniu z przeptywow gigrnyich zostaty prawidiowo powzane z

bilansem, rachunkiem zyskow i strat oraze§ami rachunkowymi i w sposéb rzetelny i
prawidtowy obrazyj zrédita finansowania dziataldéa Spotki.
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6. Informacja o istotnych naruszeniach prawa i staitu spotki, stwierdzonych podczas
badania, a mapcych wplyw na sprawozdanie finansowe

W Spéice nie stwierdzono naruszenia prawa i stasptatki, ktore wplywalyby na ksztait
sprawozdania finansowego.

7. Sprawozdanie Zaradu z dziatalnasci Spotki

Informacje podane w sprawozdaniu Zalz z dziatalnéci Spotki & zgodne z informacjami
zawartymi w rocznym sprawozdaniu finansowym orgkampletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowégi.

8. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo spoétki ztayto pisemne éwiadczenie o kompletnym ¢giu danych w ksigach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobagman warunkowych oraz o braku istotnych
zdarzé po dniu bilansowym.

Katowice, 26 kwietnia 2006

BDO Polska Sp. z o.0.
ul. Posigpu 12
02-676 Warszawa
Nr ewidencyjny 523
Oddziat Katowice
al. Korfantego 2
40-004 Katowice

Leszek Kramarczuk dr André Helin
Biegly Rewident State Authorized
nr ident. 1920/289 Public Accountant

Biegty Rewident 90004/502
Prezes BDO Polska Sp. z o.0.

12 BDO Polska sp. z 0.0.



