VISTULA SPOLKA AKCYINA

SRODROCZNE SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 1 KWARTALU 2006 ROKU
PRZYGOTOWANE ZGODNIE Z MSSF PRZYJETYMI
PRZEZ UNIE EUROPEJSKA

VISTULA

Krakéw, maj 2006



SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

stan na 06- Sti';_n;l(l)s- stan na 05- Sti';_n;l(l)‘l-
03-31/ . : 03-31/ . )
SKONSOLIDOWANY BILANS koniec | Komiecpo- |y niec | koniec po
przedniego przedniego
LRI kwartatu LRI kwartatu
2006 2005
2005 2004
Aktywa
Aktywa trwate 34 950 32547 33026 30 220
Wartos¢ firmy
Inne wartosci niematerialne 499 337 119 140
Rzeczowe aktywa trwate 27 960 24 831 19 915 21 110
Nieruchomosci inwestycyjne 4320 4373 7 185 5969
Udzialy i akcje 14 98 14 14
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Inwestycje dostepne do sprzedazy 1495
Aktywa z tytutu odroczonego podatku do- 902 1109 2172 2 5%
chodowego
Pozostate aktywa trwate 1255 1799 2126 461
Aktywa obrotowe 74 998 61673 51 948 51 705
Zapasy 35413 35290 25109 26 415
Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z
tytutu prac wynikajacych z uméw dtugo-
terminowych
Inwestycje przeznaczone do obrotu
Naleznosci z ty_tu’fL! c_Iostaw i ustug oraz 18 217 15 179 17 809 15 281
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 635 11 107 8 312 9561
Pozostate aktywa obrotowe 1733 97 718 448
Aktywa razem 109 948 94 220 84 974 81925
Pasywa
Kapltal_wl?sny przypisany do podmio- 67 282 65 367 54 717 51133
tu dominujacego
Kapitat podstawowy 12 000 12 000 12 000 12 000
Nadwyzka ze sprzedazy akcji powyzej ich
wartosci nominalnej
Kapitat z aktualizacji wyceny 7 923 7 923 9 654 9 654
Akcje wiasne
Pozostate kapitaty 671 503
Kapitat z transakgcji zabezpieczajacych oraz
przeliczenia jednostek zagranicznych
g;§g€d2|elony wynik finansowy z lat ubie- 44 362 30 978 9 995 10 138
Wynik finansowy 2 326 13 963 23 068 19 341

Kapitaly mniejszosciowe




Kapitat wiasny razem 67 282 65 367 54 717 51133
Zobowigzania diugoterminowe 13471 574 914 1030
Zobowigzania z tytutu zakupu Srodkow 122 144 310 343
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 349 430 604 687
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 144 116 198 290
dochodowego
Rezerwy diugoterminowe 276 246 341 341
Zobowiazania i rezerwy diugotermi- 13 891 936 1453 1661
nowe razem
Zobowigzania krotkoterminowe 26 273 24 485 24 387 24 853
Zobowigzania z tytu’fu_dostaw i ustug oraz 26 273 24 485 24 387 21 329
pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 3524
Krotkoterminowa czes$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych
Rezerwy krétkoterminowe 2 502 3432 4417 4278
Zobowiazania i rezerwy krotkotermi- 28 775 27 917 28 804 29 131
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 42 666 28 853 30 257 30 792
Pasywa razem 109 948 94 220 84 974 81925
Wartos¢ ksiegowa 67 282 65 367 54 717 51 133
Liczba akgji 4 884 530 4 884 530 4 884 530 4 884 530
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje 13,77 13,38 11,20 10,47
stan na 06- | St2" M3 05° | 5o na o5- | Stan na 04-
12-31/ 12-31/
POZYCJE POZABILANSOWE tomer | koniecpo- | {5211 koniec po-
kwartatu przedniego kwartatu przedniego
2006 kwartatu 2005 kwartatu
2005 2004
Inne (z tytutu) 4 249 4 966 2 226 1621
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarangji z tytutu wynajmu 4 249 4 882 2 156 1537
lokali sklepowych
- weks_le w’iasne_bedace zabezpieczeniem 84 20 84
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 4 249 4 966 2 226 1621
1 kwartat / | 1 kwartat /
, 2006 okres | 2005 okres
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT od 06-01- | od 05-01-
01 do 06- | 01 do 05-
03-31 03-31
Przychody ze sprzedazy 35457 35470




Koszt wiasny sprzedazy 19 707 20 973

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 750 14 497

Pozostate przychody operacyjne 39 1006

Koszty sprzedazy 8738 5788

Koszty ogdlnego zarzadu 3936 3941

Pozostate koszty operacyjne 311 986

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 2 804 4 788

Przychody finansowe 434 233

Koszty finansowe 49 882

Zysk (strata) brutto 3189 4139

Podatek dochodowy 863 441

Zysk (strata) roku obrotowego 2326 3698

Srednia wazona liczba akcji zwykilych 4884530 4884530

Zysk (strata) na jedna akcje zwykig 0,48 0,76

- podstawowy 0,48 0,76

1 kwartat / | 1 kwartat /
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIE- | 2006 okres | 2005 okres
- od 06-01- | od 05-01-
NIEZNYCH 01do 06- | 01 do 05-
03-31 03-31

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) netto 2 326 3698

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

Amortyzacja 1327 1350

Utrata wartosci $rodkéw trwatych

Utrata wartosci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci

godziwej

Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych

Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach 3 249

Koszty z tytutu odsetek 43 77

Zmiana stanu rezerw -705 6

Zmiana stanu zapasow 126 1306

Zmiana stanu naleznosci - 3086 -2333

iglc?yr;g vitanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i 11 852 2214

Inne korekty (k_orekta \_Nyniku I_at ubiegtych, odpis Srodkow trwatych, 44 276

otrzymane dywidendy i odsetki oraz wycena CIRS)

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 11 842 6 843




Podatek dochodowy zaptacony -568 -195
Odsetki zaptacone -43 -77
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 11 231 6 571
Przeptywy srodkow pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 135 173
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych

Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 108 25
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych -60 -1722
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych -2763 -2617
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej - 2580 -4141
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatlalnosci finansowej

Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw

kapitatowych oraz dopfat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciaggniecia kredytdw i pozyczek

Emisja dtuznych papierow wartosciowych oraz papieréw wartosciowych z

mozliwoscig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Spfaty kredytéw i pozyczek - 3524
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -123 - 155
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej -123 -3 679
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow pienieznych i

ekwiwalentéw srodkéw pienieznych 8528 -1249
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 11107 9 561
Zmiana stanu Srodkéw pienieznych z tytutu roznic kursowych 265 43
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 19 635 8 312




RACHUNEK ZMIAN . . Kapitat z . Niepodziel- . )
W SKONSOLIDOWANYH | sodetwowy | sapasowy | “Smtench | pie | vy | "oy e

Saldo na 01.01.2005 12 000 9 654 29 479 51133
Zmiany w kapitale wiasnym w I kwartale 2005 roku
Sprzedaz Srodkéw trwatych -114 - 114
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 3698 3 698
Wytaczenie podmiotu powigzanego z konsolidacji
Dywidendy
Emisja akdji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.03.2005 12 000 9 654 33063 54 717
Saldo na 01.01.2005 12 000 9 654 29 479 51133
Zmiany w kapitale wiasnym 2005 roku
Sprzedaz Srodkow trwatych -1731 1499 - 232
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 13 963 13 963
Wycena programu opcyjnego 503 503
Dywidendy
Emisja akdji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2005 12 000 7 923 503 44 941 65 367
Saldo na 01.01.2006 12 000 7 923 503 44 941 65 367
Zmiany w kapitale wiasnym w I kwartale 2006 roku




Korekta konsolidacyjna

- 579

- 579

Sprzedaz $rodkdw trwatych

Podziat zysku netto

2 326

2 326

Zysk (strata) netto za rok obrotowy

Wycena programu opcyjnego

168

168

Dywidendy

Emisja akdji

Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 31.03.2006

12 000

7923

671

46 688

67 282




JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

stan na 06- stan na 05- stan na 05- stan na 04-
12-31/ 12-31/
03-31/ | yoniecpo- | 93731/ | yoniec po-
BILANS koniec P koniec P
kwartatu przedniego kwartatu przedniego
2006 kwartatu 2005 kwartatu
2005 2004
Aktywa
Aktywa trwate 32671 31771 33 459 30553
Wartos¢ firmy
Inne wartosci niematerialne 362 337 119 126
Rzeczowe aktywa trwate 25 685 24 459 19 351 20 531
Nieruchomosci inwestycyjne 4320 4373 7 186 5969
Udzialy i akcje 201 198 814 1164
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
Inwestycje dostepne do sprzedazy 1845
Aktywa z tytutu odroczonego podatku do- 848 1040 7018 7394
chodowego
Pozostate aktywa trwate 1255 1364 2126 369
Aktywa obrotowe 79 415 63 561 49 821 49 182
Zapasy 33 626 35135 24 724 25 948
Kwota brutto nalezna od zamawiajacych z
tytutu prac wynikajacych z uméw dtugo-
terminowych
Inwestycje przeznaczone do obrotu
Naleznosci z ty_tu’fL! c_Iostaw i ustug oraz 75 850 17 108 18 219 15 930
pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 18 738 10 799 6 550 6 785
Pozostate aktywa obrotowe 1201 519 328 519
Aktywa razem 112 086 95 332 83 280 79 735
Pasywa
Kapltal_wl?sny przypisany do podmio- 70 526 67 601 54 632 51 201
tu dominujacego
Kapitat podstawowy 12 000 12 000 12 000 12 000
Nadwyzka ze _sprzeglazy akcji powyzej ich 30 451 30 451 7 446 7 446
wartosci nominalnej
Kapitat z aktualizacji wyceny 7 923 7 923 9 654 9 654
Akcje wiasne
Pozostate kapitaty 671 503
Kapitat z transakgcji zabezpieczajacych oraz
przeliczenia jednostek zagranicznych
Niepodzielony wynik finansowy z lat ubie- 16 724 685 917 917
gtych
Wynik finansowy 2757 16 039 24 615 21 274

Kapitaly mniejszosciowe




Kapitat wiasny razem 70 526 67 601 54 632 51 291
Zobowigzania diugoterminowe 13471 574 915 1029
Zobowigzania z tytutu zakupu srodkow 122 144 310 342
trwatych
Zobowigzania z tytutu leasingu 349 430 605 687
Zaliczka na sprzedaz nieruchomosci 13 000
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 144 116 193 285
dochodowego
Rezerwy diugoterminowe 28 28 28 28
Zobowiazania i rezerwy diugotermi- 13 643 718 1136 1342
nowe razem
Zobowigzania krotkoterminowe 25 636 23 961 23 808 23 356
Zobowigzania z tytu’fu_dostaw i ustug oraz 75 636 23 961 73 808 19 832
pozostate zobowigzania
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe 3524
Krotkoterminowa czes$¢ kredytow i pozyczek
dtugoterminowych
Rezerwy krétkoterminowe 2281 3052 3704 3746
Zobowiazania i rezerwy krotkotermi- 27 917 27 013 27 512 27 102
nowe razem
Zobowiazania i rezerwy razem 41 560 27 731 28 648 28 444
Pasywa razem 112 086 95 332 83 280 79 735
Wartos¢ ksiegowa 70 526 67 601 54 632 51 291
Liczba akgji 4 884 530 4 884 530 4 884 530 4 884 530
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje 14,44 13,84 11,18 10,50
stan na 06- Sti';_n;l‘l)s- stan na 05- stir;_rl3a1(l)4-
03-31/ . 03-31/ .
. koniec po- . koniec po-
POZYCJE POZABILANSOWE koniec el koniec e
kwartatu kwartatu kwartatu kwartatu
2006 2005 2005 2004
Inne (z tytutu) 4 249 4 966 2 226 1621
- weksle wlasne bedace zabezpieczeniem
otrzymanych gwarangji z tytutu wynajmu 4 249 4 882 2 156 1537
lokali sklepowych
- weks_le w’iasne_bedace zabezpieczeniem 84 20 84
zobowigzan leasingowych
Pozycje pozabilansowe razem 4 249 4 966 2 226 1621
1 kwartat / | 1 kwartat /
2006 okres | 2005 okres
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT od 06-01- | od 05-01-
01 do 06- | 01 do 05-
03-31 03-31
Przychody ze sprzedazy 37 066 33 660




Koszt witasny sprzedazy 22 159 20 941

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 14 907 12 719

Pozostate przychody operacyjne 39 139

Koszty sprzedazy 8073 5788

Koszty ogdlnego zarzadu 3485 3043

Pozostate koszty operacyjne 235 824

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 3153 3203

Przychody finansowe 435 1247

Koszty finansowe 44 824

Zysk (strata) brutto 3544 3626

Podatek dochodowy 787 285

Zysk (strata) roku obrotowego 2757 3341

Srednia wazona liczba akcji zwykilych 4884530 4884530

Zysk (strata) na jedna akcje zwykig 0,56 0,68

- podstawowy 0,56 0,68

1 kwartat / | 1 kwartat /
, X 2006 okres | 2005 okres
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH od 06-01- | od 05-01-
01 do 06- | 01 do 05-
03-31 03-31

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) netto 2757 3341

Korekty:

Udziat w zyskach (stratach) netto jednostek stowarzyszonych

Amortyzacja 1279 1320

Utrata wartosci $rodkéw trwatych

Utrata wartosci firmy

Zyski (straty) z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych wedtug wartosci

godziwej

Odpis ujemnej wartosci firmy w rachunek zyskow i strat za rok biezacy

Zyski (straty) z wyceny instrumentéw pochodnych

Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych

Zysk (strata) na inwestycjach 3 249

Koszty z tytutu odsetek 43 77

Zmiana stanu rezerw -575 -134

Zmiana stanu zapasow 1508 1224

Zmiana stanu naleznosci -8742 -209%

iglc?yr;g vitanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i 14 650 3811

Inne korekty (k_orekta \_Nyniku I_at ubiegtych, odpis Srodkow trwatych, 135 953

otrzymane dywidendy i odsetki oraz wycena CIRS)

Srodki pieniezne wygenerowane w dziatalnosci operacyjnej 10 788 6 841
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Podatek dochodowy zaptacony -568 -195
Odsetki zaptacone -43 -77
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej 10177 6 569
Przeptywy srodkow pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej

Otrzymane odsetki 135 163
Dywidendy otrzymane od jednostek zaleznych 1024
Dywidendy otrzymane z tytutu inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy inwestycji przeznaczonych do obrotu

Wptywy ze sprzedazy inwestycji dostepnych do sprzedazy

Wptywy ze sprzedazy jednostek zaleznych

Wptywy ze sprzedazy wartosci niematerialnych

Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 108 25
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie inwestycji przeznaczonych do obrotu

Nabycie inwestycji dostepnych do sprzedazy

Nabycie jednostki zaleznej

Nabycie wartosci niematerialnych -54 -1722
Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych -2301 -2615
Nabycie nieruchomosci inwestycyjnych

Nabycie aktywow finansowych w jednostkach zaleznych -3

Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej -2115 -3125
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatlalnosci finansowej

Wptywy netto z emisji akcji (wydania udziatéw) i innych instrumentéw

kapitatowych oraz dopfat do kapitatu

Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytdw i pozyczek

Emisja dtuznych papierow wartosciowych oraz papieréw wartosciowych z

mozliwoscig zamiany na akcje

Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli

Spfaty kredytéw i pozyczek - 3524
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych

Ptatnosci zobowigzan z tytutu umoéw leasingu finansowego -123 -155
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej -123 -3 679
Zwiekszenie (zmniejszenie) netto stanu srodkow pienieznych i

ekwiwalentéw srodkéw pienieznych 7939 -235
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 10 799 6 785
Zmiana stanu $rodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 265 43
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 18 738 6 550
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RACHUNEK ZMIAN Kapitat Kapitat all((tauzilitaz L:ji Kapitaty N:;p:,cylziiil' Kapitat wia-
W KAPITALE WLASNYM podstawowy | zapasowy wyceny pozostate finansowy sny razem

Saldo na 01.01.2005 12 000 7 446 9 654 22191 51 291
Zmiany w kapitale wiasnym w I kwartale 2005 roku
Sprzedaz $rodkdw trwatych
Podziat zysku netto
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 3341 3341
Wytaczenie podmiotu powigzanego z konsolidacji
Dywidendy
Emisja akdji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.03.2005 12 000 7 446 9 654 25532 54 632
Saldo na 01.01.2005 12 000 7 446 9 654 22191 51 291
Zmiany w kapitale wiasnym 2005 roku
Sprzedaz Srodkow trwatych 1731 -1731 -232 - 232
Podziat zysku netto 21 274 - 21274
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 16 039 16 039
Wycena programu opcyjnego 503 503
Dywidendy
Emisja akdji
Wyemitowane opcje na akcje
Saldo na 31.12.2005 12 000 30 451 7 923 503 16 724 67 601
Saldo na 01.01.2006 12 000 30 451 7 923 503 16 724 67 601
Zmiany w kapitale wiasnym w I kwartale 2006 roku




Korekta konsolidacyjna

Sprzedaz $rodkdw trwatych

Podziat zysku netto

Zysk (strata) netto za rok obrotowy 2757 2757
Wycena programu opcyjnego 168 168
Dywidendy

Emisja akdji

Wyemitowane opcje na akcje

Saldo na 31.03.2006 12 000 30 451 7 923 671 19481 70 526
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INFORMACJE DODATKOWE DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU
KWARTALNEGO 1/2006

1. Informacje ogdine

Vistula Spétka Akcyjna z siedzibg w Krakowie, ul. Nadwislanska 13, kod: 30-527.
Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (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 nastepca prawnym jest
spotka Vistula S.A. mozna uznac 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadze-
nia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego
pod nazwg ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991
roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa SrédmieScia w Kra-
kowie, V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w
Jednoosobowg Spétke Skarbu Panstwa.

Vistula Spotka Akcyjna jest jedng z pierwszych firm, ktdre zadebiutowaty na Gietdzie
Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy spétki miat miejsce 30
wrzesnia 1993 roku.

Skifad Grupy Kapitatowej Vistula S.A.

Grupa Kapitatowa Vistula S.A. obejmuje na dzien 31.03.06 oprocz podmiotu dominu-
jacego pie¢ podmiotow zaleznych.

Vistula
Spotka Akcyjna

MTM Trend Fashion VFG sro VFG sia VFG Hangary
Spotka z 0.0. Spétka z 0.0. kft

Dane jednostek zaleznych

MTM Spétka z 0.0. z siedzibq w Krakowie przy ulicy Nadwislanskiej 13, kod: 30-527
Spotka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie,
XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000077274.

Gidwnym przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest konfekcjonowanie wyrobdéw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujgacego.

Trend Fashion Sp. z 0.0. z siedzibg w Myslenicach przy ulicy Przemystowej 2, kod:
32-400; Spoétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia w
Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000113519.

14



Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spoiki jest konfekcjonowanie wyrobdéw odziezo-
wych na zlecenie podmiotu dominujgacego.

VEG SRO. z siedzibg w Pradze - Republika Czeska przy ulicy Revnicka 121/1, Zli-
cin,155 21 Praga 5; Spétka zarejestrowana w Sadzie Miejskim w Pradze, Sekcja C
pod numerem 115 324.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest sprzedaz detaliczna odziezy .

VFG SIA. z siedzibg w Rydze przy ulicy Krasta Iela 46, kod: LV — 1003 totwa; Spétka
zarejestrowana w Rejestrze Handlowym Republiki totwy, pod numerem
40003760309.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

VFG HUNGARY Kft. z siedzibg w Budapeszcie przy ulicy Vaci Ut. 3 1I/3 kod: - 1062
Budapeszt; Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejestrowym Republiki Wegierskiej w
Budapeszcie, pod humerem 01-09-865356.

Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Spofki jest sprzedaz detaliczna odziezy.

Poza podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej Vistula S.A. posiada row-
niez udziaty w innych podmiotach powigzanych, nad ktdrymi nie sprawuje jednak
kontroli:

a) 100% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibgq w
Krakowie — utrata kontroli na skutek ztozonego wniosku o ogtoszenie upadtosci
oraz braku zarzadu

b) 100% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w tancucie
— utrata kontroli na skutek ogtoszenia upadtosci podmiotu oraz braku zarzadu

c) 50% gtosow w Zgromadzeniu Wspolnikéw Spétki “Vipo” z siedzibg w Kaliningra-
dzie oraz jedng trzecig gtoséw w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli na skutek
postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej

d) 50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spétki "Young” z siedzibg w
St. Petersburgu oraz jedng trzecig gtosdow w Radzie Nadzorczej — utrata kontroli
na skutek postepowania likwidacyjnego oraz braku Rady Nadzorczej.

Zmiany w strukturze grupy kapitatowej w I kwartale 2006roku

W pierwszym kwartale rozpoczeta swojq dziatalnos¢ handlowg spotka zalezna, zato-
zona w Budapeszcie w celu zarzadzania detaliczng siecig sprzedazy Vistula S.A.
Spotka VFG Hangary Kft w prowadzi sprzedaz detaliczng w salonie z kolekcjg odziezy
Vistula od 25 stycznia 2006 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje dane podmiotu dominujgcego
oraz spétek MTM Sp. z 0.0., Trend Fashion Sp. z 0.0., VFG sro, VFG sia oraz VFG
Hungary Kft .

Segmenty dziatalnosci

Vistula S.A. jest organizacjg skoncentrowang na zarzadzaniu oraz dystrybucji odziezy
meskiej, zarbwno marek wiasnych, jak i marek ogdlnoswiatowych. Podstawowym
przedmiotem dziatalnosci Grupy jest sprzedaz, projektowanie oraz produkcja i ustugi
w zakresie formalnej jak i casualowej kolekcji mody meskiej.

Grupa oferuje swoje wyroby i ustugi poprzez 4 podstawowe kanaty dystrybucji:
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a)

b)

d)

2.

salony detaliczne — sklepy wtasne spotki, zlokalizowane w wynajetych powierzch-
niach handlowych, zlokalizowane w kraju, jak i za granicg; podstawowy kanat
dystrybuciji;

odbiorcy niezalezni (hurtowi) — sie¢ niezaleznych detalistdw kupujacych wyroby i
ustugi spétki;

eksport (przerdb uszlachetniajacy) — spdtka, gtownie na zlecenie kontrahentow
zagranicznych wykonuje ustugi nadzoru w zakresie wykonania, jak i doboru do-
datkdw produkcyjnych meskich ubioréw formalnych (garniturow, marynarek i
spodni);

pozostata sprzedaz — w tym kanale dystrybucji ujmowane sq pozostate przychody,
ktorych nie mozna zakwalifikowac do zadnego z powyzszych kanatdw dystrybucii,
dominujacq pozycje stanowig tu przychody z tytutu wynajmu aktywdw oraz ze
sprzedazy pozostatych ustug.

Kapitat akcyjny i akcjonariusze

Kapitat akcyjny obejmuje 4.884.530 akcji o wartosci nominalnej 2,00 kazda. Wedtug
stanu na 31 marca 2006, oraz wedtug stanu na dzien publikacji niniejszego raportu
struktura akcjonariuszy ksztattowata sie nastepujaco:

liczba akcji | % gltosow | liczba akcji | % gtosow
na WZA na WZA na WZA na WZA
Lp. Nazwa akcjonariusza stan na stan na stan na stan na
dzien dzien dzien dzien
31.03.06 31.03.06 12.05.06 12.05.06
y |Powszechny Zakiad Ubezpieczen 526.600 10,78 526.600 10,78
Spotka Akcyjna
7 Povx_/sze_:chny Zakfad Ubezpieczen 397.000 8,13 397.000 8,13
na Zycie S.A.
Podmioty dziatajace w porozu-
mieniu:
1) Drugi Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Spdétka Akcyjna
3 |2) Narodowy Fundusz Inwesty- 1.221.401 25,01 973.877 19,94
cyjny imienia Eugeniusza Kwiat-
kowskiego Spdtka Akcyjna
3) Narodowy Fundusz Inwesty-
cyjny Progress Spdtka Akcyjna
4 |Otwarty Fundusz Emerytalny 807.936 16,54 807.936 16,54
PZU ,Ztota Jesien
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

3. Zasady sporz gdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2006 roku sporzadzone zostato
zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej
(MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejskg (UE), a zakresie nieuregulowa-
nym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994
roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz. 694 z pdzniejszymi zmianami)

16



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 emitentéw papieréow warto-
Sciowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 49, poz. 463).

Z dniem 1 stycznia 2005 roku nowelizacja Ustawy o Rachunkowosci natozyta na Gru-
pe obowigzek przygotowywania skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgod-
nie z MSSF przyjetymi przez UE. Na dzien sporzadzenia niniejszego skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem przyjmowania MSSF przez UE
oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Grupy nie wystepujg réznice pomiedzy polity-
kami ksiegowymi przyjetymi przez Grupe wynikajagcymi z MSSF a MSSF przyjetymi
przez UE.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2006 roku zostato sporzadzone
przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoSci gospodarczej przez grupe kapitatowg. W
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za I kwartat 2006 roku Grupa nie wyka-
zuje korekt lat ubiegtych wynikajacych z zastrzezen podmiotéw uprawnionych do ba-
dania, gdyz ich opinia dotyczaca lat ubiegtych nie zawierata zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2006 i jak i dane poréwnywal-
ne za rok ubiegly obejmujq dane dotyczace Spotki dominujacej oraz Spotek zaleznych
jako jednostek sporzadzajacych samodzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa
Spotki jak i Spotek zaleznych objetych konsolidacjg nie wchodzg jednostki organiza-
cyjne sporzadzajace samodzielne sprawozdania finansowe.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, w zwigzku z procesem
przyjmowania MSSF przez UE oraz ze wzgledu na rodzaj dziatalnosci Spotki nie wy-
stepujg roznice pomiedzy politykami ksiegowymi przyjetymi przez Spétke wynikaja-
cymi z MSSF a MSSF przyjetymi przez UE. Sprawozdania finansowe podlegaty prze-
ksztatceniu w celu zapewnienia porownywalnosci danych.

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie a MSSF wymaga
dokonania szacunkéw i zatozen, ktére wptywajg na wielkosci wykazane w sprawoz-
daniu finansowym. Wielko$¢ szacunkdw oparta jest na analizach i jak najlepszej wie-
dzy Zarzadu. Jakkolwiek przyjete zatozenia i szacunki opierajg sie na najlepszej wie-
dzy Zarzadu na temat biezacych dziatan i zdarzen, rzeczywiste wyniki moga sie réznic
od przewidywanych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2006 roku sporzadzone zostato
w ziotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy (tys. zt.).

4. Omowienie podstawowych zasad rachunkowo  $ci

Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke Vistula S.A.
Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spétka posiada zdolnos¢ do kierowania
polityka finansowg i operacyjnq danej spétki w celu uzyskiwania korzysci ptynacych z
jej dziatalnosci. Dane finansowe jednostek zaleznych sq wtaczane do skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostkq
do dnia, w ktérym Spodtka przestaje sprawowac te kontrole.
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Wytaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkdw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawie-
rane w obrebie Grupy oraz wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski Grupy, sq
wylaczane w catosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowe-

go.

Transakcje w walutach obcych

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym transakcje w walutach obcych zostaty
przeliczone wedtug Sredniego kursu NBP obowigzujacego na dzien dokonania trans-
akcji. Na dzien bilansowy aktywa i pasywa pieniezne przeliczone zostaty wedtug
$redniego kursu NBP obowigzujacego na dzien bilansowy. Powstate w wyniku przeli-
czenia rdéznice kursowe, ujete zostaty w przychodach badz kosztach finansowych.

Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate dostepne do sprzedazy stanowig zakwalifikowane do tej kategorii ak-
tywa lub ich grupy i ujmowane sq w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w
kwocie nizszej od ich wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o
koszty sprzedazy.

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

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate stanowigce budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane
do produkcji, dostarczania produktow i Swiadczenia ustug lub w celach zarzadzania,
wycenione zostaty na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia,
pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty war-
tosci.

Srodki trwate amortyzowane sa metodg liniowa, wedtug przewidywanego okresu
uzytkowania dla poszczegolnej grupy rodzajowe;.

Srodki trwate sg amortyzowane przez okreSlony z gory okres ich ekonomicznego
uzytkowania. Grunty nie sq amortyzowane. Koszty poniesione po dacie oddania $rod-
ka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzajq koszty
okresu, w ktérym zostaty one poniesione.

Aktywa trwate bedace przedmiotem leasingu finansowego zostaty wykazane w bilan-
sie na réwni z pozostatymi sktadnikami majatku trwatego i podlegajg umorzeniu we-
dtug takich samych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto przewidywany okres eko-
nomicznej uzytecznosci lub okres zawartej umowy najmu.

Warto$¢ poczatkowa aktywow trwatych bedacych przedmiotem leasingu finansowego
oraz korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie rownej wartosci
opfat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione opfaty leasin-
gowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyty zobowigzania z tytutu leasingu finan-
sowego w wielkosci réwnej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finanso-
wymi obcigzyta w catosci koszty finansowe okresu.
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Nieruchomosci inwestycyjne

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

Wartosci niematerialne

WartosSci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sg aktywowane we-
dtug ceny nabycia. Wartosci niematerialne nabyte w ramach transakcji przejecia jed-
nostki gospodarczej ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy
poczatkowym ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich warto$¢ godziwa.

Wartosci niematerialne umarzane sg metodg liniowq przez okres ich szacunkowej
uzytecznosci, ktéry wynosi przecietnie 5 lat.

Utrata wartosci rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych z wytacze-
niem wartosci firmy

W przypadku wystgpienia przestanek wskazujacych na mozliwo$¢ utraty wartosci po-
siadanych skfadnikow rzeczowego majatku trwatego i wartosci niematerialnych
przeprowadzany jest test na utrate wartosci a ustalone kwoty odpiséw aktualizuja-
cych obnizajq wartos$¢ bilansowg aktywu, ktorego dotyczg i odnoszone sg w rachunek
zyskow i strat.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywdw podlegajacych uprzedniemu przeszacowaniu,
koryguja kapitat z aktualizacji wyceny do wysokosci kwot ujetych w kapitale, a poni-
zej ceny nabycia odnoszone sg w rachunek zyskdw i strat.

Wysokos¢ odpisdw aktualizujgcych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych
skfadnikéw nad ich wartosciq odzyskiwalng. Warto$¢ odzyskiwalna odpowiada wyz-
szej z nastepujacych wartosci: ceny sprzedazy netto lub wartosci uzytkowe;j.

Kwoty ujetych odpiséw aktualizujgcych ulegajg odwroceniu w przypadku ustapienia
przyczyn uzasadniajacych ich utworzenie. Skutki odwrdcenia odpisdw aktualizujgcych
odnoszone sq w rachunek zyskow i strat za wyjatkiem kwot, uprzednio obnizajacych
kapitat z aktualizacji wyceny, ktére korygujg ten kapitat do wysokosci dokonanych
jego obnizen.

Zapasy

Zapasy surowcow i materiatdw oraz zakupionych towardw sg wycenione na dzien
bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Koszty poniesione na do-
prowadzenie kazdego ze sktadnikdw zapaséw do jego aktualnego miejsca sq ujmo-
wane w nastepujacy sposob:

— surowce w cenie nabycia ustalonej metoda ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”,
- produkcja w toku i wyroby gotowe - wedtug technicznego kosztu wytworzenia
Jako metode rozchodu zapaséw grupa przyjeta metode - pierwsze weszto, pierwsze
wyszto. Jezeli cena nabycia towardw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobow go-
towych jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, grupa dokonuje odpisow aktu-
alizacyjnych, ktdre korygujg pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi
cene sprzedazy dokonywanej w toku zwyktej dziatalnoSci gospodarczej, pomniejszo-

19



ng o szacowane 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, ktorych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od
7 do 75 dni, sq ujmowane wedtug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzglednie-
niem odpisOw na nieSciggalne naleznosci. Odpisy aktualizujgce dokonywane sg na
naleznosci watpliwe od dtuznikéw 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 odpisow aktualizujgcych warto$¢ naleznoSci odnoszone s w
koszty sprzedazy. Kwoty rozwigzanych odpiséw na naleznosci korygujg rowniez kosz-
ty sprzedazy.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmujg érodki pieniezne w
banku i kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie zapadalnosci nie
przekraczajgcym trzech miesiecy.

Saldo Srodkow pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych skfada sie z okreslo-
nych powyzej Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentdow, pomniejszonych o nie spta-
cone kredyty w rachunkach biezacych.

Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w
rejestrze sagdowym.

Kapitat zapasowy

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

- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich wartoS¢ nominalng, po-
mniejszona o koszty emisji,

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

Kapitat z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny zostat utworzony z nadwyzki osiagnietej przy przesza-
cowaniu skfadnikéw rzeczowego majatku trwatego na dzien 1 stycznia 1995 roku.

Kapitat rezerwowy

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

Zyski/straty z lat ubiegtych
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W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych,
az do momentu podjecia decyzji o jego podziale (lub pokryciu) jak rowniez korekty
wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z bteddw lat poprzednich
lub zmian zasad rachunkowosci.

Zobowiagzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania

Zobowigzania handlowe oraz pozostate sq wycenione w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sg wdwczas, gdy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek (prawny lub
zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypet-
nienie tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkdw oraz gdy mozna
dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

Leasing

Umowy leasingu finansowego, ktore przenosza na Grupe zasadniczo cate ryzyko i
wszystkie pozytki wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, sq aktywowane na
dzien rozpoczecia leasingu wedtug nizszej z nastepujacych dwoch wartosci: wartosci
godziwej $rodka stanowigcego przedmiot leasingu lub wartosci biezacej minimalnych
opfat leasingowych. Optaty leasingowe sg rozdzielane pomiedzy koszty finansowe i
spfate rat kapitatowych w odniesieniu do zobowigzania. Koszty finansowe sg ujmo-
wane bezposrednio w rachunku zyskdw i strat.

Uzywane na podstawie uméw leasingu finansowego $rodki trwate podlegajg amorty-
zacji wedtug zasad stosowanych do wiasnych sktadnikéw majatku. Jezeli brak jest
wiarygodnej pewnosci, ze po zakonczeniu umowy leasingu Grupa otrzyma prawo
wilasnosci, aktywa s amortyzowane w okresie krotszym sposrdd okresu leasingu i
okresu ekonomicznej uzytecznosci.

Przychody

Przychody ujmowane sg w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa
uzyska korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodéw
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb. Nastepujace kryteria obowigzujg przy ustala-
niu przychoddw:

Sprzedaz towarow i produktow

Przychody sg ujmowane, jezeli znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z prawa wia-
snosci towardw i produktdw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote przychodéw
mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob.

Odlsetki

Przychody z odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania.

Dywidendy

Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzyma-
nia.
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Przychody z tytutu najmu
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg linio-
wa przez okres wynajmu w stosunku do trwajacych umow.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat obejmuje podatek docho-
dowy biezacy i odroczony. Podatek od dochoddw ujmowany jest w rachunku zyskéw
i strat, z wyjatkiem pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wtasnym. W takiej
sytuacji ujmuje sie go w kapitale wiasnym.

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

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metodg bilansowg, na podstawie rdznic
przejéciowych pomiedzy wartoscig aktywdw i pasywdw wykazanych w ksiegach ra-
chunkowych a ich wartoscig dla celéw podatkowych. Wysokos¢ wykazanego podatku
dochodowego odroczonego uwzglednia planowany sposéb realizacji rdznic przejscio-
wych, przy zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywac
w momencie realizacji réznic, biorgc za podstawe stawki podatkowe, ktore obowia-
zywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na dzien bilansowy.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w
przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi roznicami
przejsciowymi, ktore spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia po-
datku dochodowego. Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywdéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpi-
sowi w przypadku kiedy zachodzi watpliwos¢ osiagniecia przez Spétke korzysci eko-
nomicznych 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 $wiadczeniem ustug (segment bran-
zowy) lub obejmujacy okreslone srodowisko ekonomiczne (segment geograficzny), z
dziatalnoscig ktérego jest zwigzane ryzyko charakterystyczne dla danego obszaru
dziatalnosci Grupy.

Wybrane dane finansowe

Poszczegodlne pozycje aktywdw i pasywdw przeliczone na EURO zostaty wedtug $red-
niego kursu z dnia 31.03.2006 roku ogtoszonego przez NBP, ktéry wynosit 3,9357
Zt/EUR. Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat zostaty przeliczone na EURO
wedtug kursu 3,8456 z/EUR, ktory stanowi Srednig arytmetyczng Srednich kurséw
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EURO ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesiqca obje-
tego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia : 31.01.06 —
3,8285 zt/EUR, 28.02.06 — 3,7726 zi/EUR, 31.03.06 —3,9357 zI/EUR.

5. Wyniki finansowe za | kwartat 2006 roku

'000 PLN
Iq 2006 Iq 2005
Przychody ze sprzedazy 35 457 35470
EBIT 2 804 4788
EBIT D/A 4131 6138
Wynik finansowy netto 2 326 3698

Przychody ze sprzedazy

W I kwartale 2005 roku przychody ze sprzedazy Grupy wyniosty 35,5 min zt i byty na
poziomie roku poprzedniego. Znaczace zmiany zaszty w strukturze sprzedazy:

Iq 2006 Iq 2005
'000 PLN udziat % '000 PLN udziat %
Sprzedaz detaliczna 17 558 49,5% 11 896 33,6%
Sprzedaz hurtowa 7 253 20,5% 7 503 21,2%
Sprzedaz eksportowa 10 384 29,3% 15792 44,5%
Pozostata sprzedaz 262 0,7% 279 0,7%
Ogodtem sprzedaz 35457 100,0% 35470 100,0%

Drastyczny spadek sprzedazy w zakresie eksportu przerobowego zwigzany jest ze
zmianami w strukturze grupy kapitatowej. W I kwartale 2005 w strukturze GK Vistuli
funkcjonowata spdtka StaszOw Best, ktdra realizowata wtasny kontrakt eksportowy w
zakresie produkcji spodni dla niemieckiej firmy BRAX. Przychody z tego tytutu wynio-
sty w I kwartale 2005 ponad 3,3 min ztotych. Dalsze ograniczenie sprzedazy ekspor-
towej zwigzane jest ze stabszym poziomem kursu Euro.

W I kwartale 2006 roku dominujgcym kanatem dystrybucji byt kanat detaliczny, kto-
rego poziom sprzedazy przekroczyt 17,5 min ztotych stanowigc jednoczesnie 50%
przychoddw ogdtem.

W zakresie sprzedazy hurtowej nastepuje wyhamowanie trwajacego od poczatku
2004 roku trendu spadkowego. Udziat w tym kanale dystrybucji marki Luigi Vesari
wynosi obecnie 50% przychoddw.
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Marza brutto ze sprzedazy

'000 PLN %
I q 2006 Iq 2005 I q 2006 Iq 2005
ze sprzedazy detalicznej 9 406 6 307 53,6% 53,0%
ze sprzedazy hurtowej 3374 3571 46,5% 47,6%
ze sprzedazy eksportowej 2 766 4 497 26,6% 28,5%
z pozostatej sprzedazy 204 122 77,8% 43,6%
Ogotem m.b. ze sprzedazy 15 750 14 497 44,4% 40,9%

Marza brutto w I kwartale 2006 roku wyniosta 15,8 min ztotych i byta 0 1,2 min zio-
tych ( §j. 0 8,6% ) wyzsza niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. W ujeciu
% poziom marzy wyniost 44,4% przychodéw w porownaniu do 40,9% w I kwartale
2005 roku. Wplyw na takie ksztattowanie sie wskaznikow miata zmiana profilu dzia-
talnosci grupy kapitatowej a w szczegolnosci wzrost udziatu sprzedazy detalicznej w
przychodach ogétem. Nieznaczny spadek marzy w kanale hurtowym, zwigzany jest ze
wzrostem udziatu sprzedazy marki Luigi Vesari, w ramach ktdrej oferowane sg pro-
dukty tansze, o nizszej marzy poczatkowej. Spadek marzy eksportowej zwigzany jest
ze zmniejszonymi przychodami eksportowymi oraz umocnieniem sie ztotego w sto-
sunku do poziomu z I kwartatu 2005 roku.

Przy ocenie poziomu marz w poszczegolnych kanatach dystrybucji nalezy zwrdcic¢
uwage iz kwota ok. 1,3 min ztotych dla I kwartatu 2006 oraz 1,6 min ziotych dla I
kwartatu 2005 stanowi alokacje marzy wygenerowanej przez zaktady produkcyjne
GK. Jako klucz rozliczeniowy przyjeto wyjsciowy poziom masy marzy brutto (bez alo-
kacji).

Wyniki sieci detalicznej

'000 PLN
Iq 2006 Iq 2005
przychody ze sprzedazy 17 558 11 896
marza brutto 9 406 6 307
marza brutto (%) 53,6% 53,0%
EBIT 1233 1052
marza EBIT 7,0% 8,8%

Wedtug stanu na koniec I kwartatu 2006 sie detaliczna GK obejmowata 63 placowki,
0 facznej powierzchni ponad 8,6 tys. m2, w I kwartale 2005 roku byty to 47 placéwek
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o tacznej powierzchni handlowej 6,6 tys. m2. Sprzedaz z 1m 2 wyniosta 838 zt brutto
w I kwartale 2006 roku oraz 813 ztotych brutto w I kwartale 2005 roku.

W I kwartale 2005 roku dynamika sprzedazy detalicznej w poréwnaniu do I kwartatu
2004 roku wyniosta 148%. Coraz wiekszy udziat w sprzedazy detalicznej stanowig
rowniez zagraniczne sklepy detaliczne, ktore w okresie I kwartatu 2006 roku wygene-
rowaty ponad 4% przychodow detalicznych. W zwigzku ze stosunkowo krotkim okre-
sem funkcjonowania, brakiem aktywnych dziatan reklamowych poza granicami kraju
oraz nowymi otwarciami salonéw zagranicznych jak dotychczas spoiki te nie osiggne-
ty progu rentownosci operacyjnej, generujac w okresie I kwartatu 2006 taczne straty
na poziomie ok. 0,5 min ztotych.

Koszty ogolnego zarzadu, koszty sprzedazy, przychody i koszty operacyjne oraz fi-
nansowe.

Koszty ogdinego zarzadu wyniosty w I kwartale 2006 roku 3,9 min ztotych na pozio-
mie roku ubiegtego. Koszty sprzedazy wyniosty 8,7 min ziotych i byly 0 51% (3,0 min
ztotych) wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego — wzrost ten zwigza-
ny jest ze wzrostem ilosci salondw firmowych.

Koszty programu motywacyjnego

Ponadto koszty ogolnego 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 kosztdw obcigzajaca wyniki I kwartatu 2006 roku to 167,8 tysigca ztotych.

Istotne zdarzenia o charakterze jednorazowym majgce wptyw na wyniki finansowe

Na wyniki I kwartatu 2006 oraz I kwartatu 2005 nie miaty wptywu istotne zdarzenia o
charakterze jednorazowym.

Saldo pozostatych przychodow i kosztow operacyjnych wyniosto w I kwartale 2006 -
0,3 min ziotych w stosunku do 0,0 min ziotych w I kwartale roku 2005. Wynik na
dziatalnosci operacyjnej wynidst odpowiednio: 2,8 min ztotych w I kwartale 2006 w
stosunku do 4,8 min ztotych w I kwartale 2005.

Saldo przychoddw i kosztéow finansowych wyniosto w I kwartale 2006 +0,4 min zto-
tych w stosunku do -0,6 min ztotych w I kwartale 2005 roku.

Zysk netto Grupy za I kwartat 2006 roku wynidst 2,3 min ztotych w stosunku do 3,7
min ztotych w roku poprzednim. Rentowno$¢ sprzedazy netto wyniosta 6,6% dla I
kwartatu roku 2006 oraz 10,4% dla I kwartatu 2006.

Przy ocenie nominalnych wartosci wyniku finansowego nalezy zwroci¢ uwage, iz 1
kwartat w kanale detalicznym (majacym w roku 2006 duzo wiekszy wptyw na wyniki
spofki niz w roku 2005) cechuje sie najstabszym poziomem sprzedazy oraz uzyskiwa-
nych marz w odniesieniu do innych kwartatow.
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Ptynnos¢ i zadtuzenie

'000 PLN
Iqg 2006 Iq 2005
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 11 231 6 571
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej - 2580 -4 141
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej - 123 -3679
Razem przeplywy pieniezne netto 8 528 -1249

Wzrost stanu $rodkdw pienieznych zwigzany jest w gtdwnej mierze z realizacjg przez
strone kupujaca pierwszej czesci transakcji zbycia nieruchomosci podmiotu dominu-
jacego o czym Spotka informowat w raportach biezacych nr 2/2006 oraz 3/2006, tj.
wptacenia zadatku w wysokosci 13 min ziotych.

Mozliwos¢ realizacji celéw finansowych na rok 2006

Majac na uwadze wyniki I kwartatu 2006 Spotka nie uwaza zadnej z wielkoSci zapre-
zentowanych w raporcie biezacym nr 4/2006 z dnia 13 lutego 2006 roku (150 min
przychodow ze sprzedazy, 17 min zysku netto) za zagrozona.

Zarzad zwraca jednak uwage, iz planowane potaczenie Spdtek Vistula i Wolczanka
moze znaczaco wptynaé na wyniki finansowe GK Vistula, w sposdb ktdrego skutki sg
jeszcze niemozliwe do oszacowania.

6. Planowane dziatania rozwojowe

Priorytetowym celem dziatan Zarzadu w najblizszym czasie bedq prace nad ewentu-
alnym pofaczeniem spétek Vistula S.A. oraz Wdlczanka S.A. W dniu 29 marca 2006
Zarzady obu spétek zawarly porozumienie w sprawie pofaczenia.

Analizowany projekt potaczenia ma na celu wzmocnienie pozycji rynkowej faczacych
sie firm, wspdlng realizacje projektdw rozwojowych na rynkach zagranicznych, wzrost
wartosci posiadanych marek, obnizke kosztéw oraz zwiekszenie atrakcyjnosci inwe-
stycyjnej potaczonych spétek. Kompleksowa oferta produktowa powinna przetozyé
sie na wzrost udziatdow w rynku i lepsze wykorzystanie obecnej bazy klientéw. Kolej-
nym celem jest uzyskanie obnizki kosztédw w drodze racjonalizacji struktur organiza-
cyjnych oraz wspdlnego zarzadzania logistyka, zakupami i sieciq detaliczng. Mozli-
wos¢ dalszego wzrostu efektywnosci lezy réwniez w koordynacji dziatan marketingo-
wych.

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

Potencjat potaczonych spdtek w zakresie ekspansji na rynki zagraniczne ulegnie
znacznemu zwiekszeniu, zardwno w zakresie synergii kosztowych jak i zdolnosci fi-
nansowania rozwoju. W wyniku fuzji powinna zdecydowanie wzrosna¢ kapitalizacja i

26



ptynno$¢ obrotu gietdowego, co stanowi czynnik sprzyjajacy wyzszej rynkowej wyce-
nie akcji, m.in. poprzez potencjalny wzrost zainteresowania ze strony duzych inwe-
storow.

Zamiarem spdtek jest dokonanie potaczenia zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu
spotek handlowych tj., poprzez przeniesienie catego majatku Wdlczanka S.A. (spétka
przejmowana) w zamian za akcje, ktore Vistula S.A. (spdtka przejmujaca) wyda ak-
cjonariuszom Wodlczanki S.A. (,Akcje Pofaczeniowe”). Nowe akcje bedg akcjami zwy-
ktymi na okaziciela. Akcje Potaczeniowe majq zosta¢ przyznane akcjonariuszom Wol-
czanki S.A. przy zastosowaniu parytetu wymiany, ktéry 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 firmg Vistu-
la&Wdlczanka S.A.

Dokonanie potaczenia 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 try-
bie okresSlonym w art. 506 Ksh oraz pod warunkiem uzyskania zgdd odpowiednich
organdéw administracji publicznej, w tym Prezesa UOKIK.

Wynik netto za I kwartat 2006 roku uwzglednia ponadto:

a) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu aktywéw z tytutu

odroczonego podatku dochodowego w kwocie: - 207 tys.
b) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerwy z tytutu

odroczonego podatku dochodowego w kwaocie: - 28 tys.
c) zmiany wyniku netto z tytutu odpisdéw aktualizacyjnych war-

tos$¢ naleznosci (saldo): - 342 tys.
d) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych war-

tos¢ zapasoéw (saldo): + 890 tys.
e) zmiany wyniku netto z tytutu odpiséw aktualizacyjnych war-

tos¢ Srodkow trwatych oraz wartosci niematerialnych (saldo): 0 tys.
f) zmiany wyniku netto z tytutu zmiany stanu rezerw (saldo): + 162 tys.

7. Znaczace zdarzenia w | kwartale 2006 roku:

W trakcie I kwartatu 2006r. Spotka informowata w raportach biezacych o nastepuja-
cych, znaczacych zdarzeniach majacych wplyw na sytuacje Spoétki:

1) W dniu 25.01.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie poinformowata o zawarciu w
dniu 25 stycznia 2006 ze spotkg pod firmg "Podgdrze Dom" Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie przy ul. Garncarskiej 8/4, podmiotem zaleznym od "Noonan Deve-
lopments Limited" spotki prawa irlandzkiego - przedwstepnej umowy sprzedazy
nieruchomosci (tj. prawa uzytkowania wieczystego dziatek gruntowych oraz pra-
wa wiasnosci posadowionych 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 tacznej powierzchni 6.848 metrow kwadratowych,
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2)

3)

4)

dla ktdrej Sad Rejonowy dla Krakowa-Podgorza Wydziat IV Ksigg Wieczystych w
Krakowie prowadzi ksiege wieczystag numer KR1P/00195261/5. W budynkach zlo-
kalizowanych na wyzej wymienionych dziatkach gruntowych miesci sie obecnie
siedziba Vistula S.A. oraz zaktad produkcyjny. Zgodnie z postanowieniami zawar-
tej umowy przedwstepnej "Podgorze Dom" Sp. z 0.0. zobowigzato sie kupic od Vi-
stula S.A. wyzej opisang nieruchomos$c¢ za cene w kwocie 28.000.000 zt netto, z
czego kwota 13.000.000 zt zostanie wpfacona na rzecz Vistula S.A. jako zadatek
w rozumieniu artykutu 394 § 1 Kodeksu cywilnego, w terminie 5 dni od daty za-
warcia umowy przedwstepnej. Pozostata czeS¢ ceny za nieruchomos$¢ w kwocie
15.000.000 z, zostanie wptacona na rzecz Vistula S.A. w momencie zawarcia
umowy przyrzeczonej, co ma nastgpic nie pozniej niz do dnia 30 kwietnia 2008
roku. Do dnia 30 kwietnia 2008 roku, Vistula S.A. ma prawo korzysta¢ z przed-
miotowej nieruchomosci.

W dniu 13.02.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie podata do publicznej do wiado-

mosci publicznej informacje na temat prognozowanych wynikdw Grupy kapitato-

wej Vistula S.A. w 2006 roku. Zgodnie z przekazana informacjg prognozowane

skonsolidowane przychody ze sprzedazy netto grupy kapitatowej Vistula S.A.

osiggng poziom 150 min zt, z czego kwota 100 min zt bedzie przypadata na przy-

chody ze sprzedazy detalicznej we wtasnej sieci sklepdw firmowych. W poréwna-

niu do roku 2005, w ktérym sprzedaz w sieci sklepow firmowych Vistula S.A. wy-

niosta 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 zi.

Osiagniecie wynikdw prognozowanych na rok 2006, zwigzane bedzie przede

wszystkim z dalszym rozwojem wiasnej sieci sklepdw firmowych marki Vistula w

kraju oraz za granica. Planowane na rok 2006 dziatania zwigzane z rozwojem sieci

sklepow firmowych, stanowig element szerszej strategii Vistula S.A. obejmujacej

realizacje nastepujacych celéow dtugoterminowych:

a) 1.zdobycie pozycji gtdwnego operatora w handlu detalicznym odziezg meska
na rynku polskim,

b) 2.zbudowanie miedzynarodowej marki Vistula o zasiegu europejskim,

c) 3.uzyskanie przychoddw ze sprzedazy detalicznej na rynkach zagranicznych na
poziomie przychoddw uzyskiwanych z rynku polskiego.

W dniu 9.03.2006 roku Vistula S.A. w Krakowie poinformowata, ze poczawszy od
pierwszego kwartatu 2006 roku odstepuje od przekazywania osobnych jednost-
kowych kwartalnych i pétrocznych sprawozdan finansowych. Odpowiednie jed-
nostkowe skrécone kwartalne i pétroczne sprawozdania finansowe Vistula S.A. ja-
ko jednostki dominujacej bedg 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 Spoétki podjeta uchwaty w sprawie zmian w zarza-
dzie Spofki, na podstawie ktdrych Pan Michat Wojcik zostat odwotany ze stanowi-
ska dotychczasowego Prezesa Zarzadu i powotany na stanowisko Vice-Prezesa
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5)

Zarzadu Spotki. Na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki 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 spotek Vistula S.A. oraz Wdlczanka S.A. zawarty porozu-
mienie w sprawie prac nad ewentualnym potgczeniem obu spotek. Zgodnie z tre-
$cig zawartego porozumienia realizacja projektu potaczenia ma na celu wzmoc-
nienie pozycji rynkowej taczacych sie firm, wspding realizacje projektéw rozwojo-
wych na rynkach zagranicznych, wzrost wartosSci posiadanych marek, obnizke
kosztow oraz zwiekszenie atrakcyjnosci inwestycyjnej potaczonych spotek. Kom-
pleksowa oferta produktowa powinna przetozy¢ sie na wzrost udziatow w rynku i
lepsze wykorzystanie obecnej bazy klientdw. Kolejnym celem jest uzyskanie ob-
nizki kosztéw w drodze racjonalizacji struktur organizacyjnych oraz wspolnego za-
rzadzania logistyka, zakupami i siecig detaliczng. Mozliwos¢ dalszego wzrostu
efektywnosci lezy réwniez w koordynacji dziatan marketingowych.

Kontynuacja rozwoju dotychczasowych modeli operacyjnych (sklep z modg Vistuli,
kiosk koszulowy Wadlczanki) stwarza warunki do bardziej doktadnej segmentacji a
zarazem dotarcia do szerokiej grupy docelowej.

Potencjat potaczonych spbtek w zakresie ekspansji na rynki zagraniczne ulegnie
znacznemu zwiekszeniu, zarébwno w zakresie synergii kosztowych jak i zdolnosci
finansowania rozwoju. W wyniku fuzji powinna zdecydowanie wzrosna¢ kapitali-
zacja i ptynnoSc¢ obrotu gietdowego, co stanowi czynnik sprzyjajacy wyzszej ryn-
kowej wycenie akcji, m.in. poprzez potencjalny wzrost zainteresowania ze strony
duzych inwestordéw.

Zamiarem spotek jest dokonanie potaczenia zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 Kodeksu
spotek handlowych tj., poprzez przeniesienie catego majatku Wolczanka S.A.
(spdtka przejmowana) w zamian za akcje, ktdre Vistula S.A. (spotka przejmujaca)
wyda akcjonariuszom Woélczanki S.A. (,,Akcje Potaczeniowe”). Nowe akcje bedq
akcjami zwyktymi na okaziciela. Akcje Potgczeniowe majg zostac przyznane ak-
cjonariuszom Wolczanki S.A. przy zastosowaniu parytetu wymiany, ktory bedzie
zaproponowany przez Zarzady w planie pofaczenia i oparty o niezalezng wycene
dokonang przez renomowany podmiot.

Po potaczeniu Vistula S.A. bedzie prowadzita przedsiebiorstwo spétki pod firma Vi-
stula&Wdlczanka S.A.

Dokonanie potgczenia moze nastapi¢ pod warunkiem spetnienia wszystkich pro-
cedur wymaganych przepisami prawa, w tym uzgodnienia planu potaczenia zgod-
nie z art. 498 Ksh oraz podjecia stosownych uchwat przez Walne Zgromadzenia
Spotek w trybie okreslonym w art. 506 Ksh oraz pod warunkiem uzyskania zgod
odpowiednich organdw administracji publicznej, w tym Prezesa UOKIK.

Rafat Bauer Michat Wojcik Mieczystaw Starek  Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Czlonek Zarzadu Czionek Zarzadu

Krakow, dnia 12 maja 2006 roku

29



