VISTULAMWOLCZANKA

Komentarz zarzadu Vistula & Woélczanka SA do sprawozdania
finansowego za 2007 r.

Integralng czeS¢ Sprawozdania finansowego spoitki Vistula & Wdlczanka SA za 2007
rok stanowi komentarz zarzadu, ktorego celem jest szczegétowe wyjasnienie rdznic w
rachunku zysku i strat prezentowanym w raporcie okresowym za IV kwartat 2007
roku, a raportem rocznym za 2007 rok.

Na poziomie wyniku finansowego netto rdznice te spowodowaty:

1. w jednostkowym sprawozdaniu finansowym V&W S.A. zmniejszenie zysku netto o
kwote 7.303 tys. zt. - zysk netto po korekcie wynosi 26.821 tys. zi.

2. w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy V&W S.A. zwiekszenie zysku
netto o kwote 10.559 tys. zt. - zysk netto po korekcie wynosi 60.668 tys. zi.

Korekta zysku netto uwzgledniona w rocznym jednostkowym sprawozdaniu
finansowym V&W S.A. jest nastepstwem opisanych ponizej zdarzen:

1) ujecia w ksiegach rachunkowych skutkdw zbycia nieruchomosci i w konsekwencji
zamkniecia zaktadu produkcyjnego w Krakowie - korekta w wysokosci -4.202 tys.
zh.

Na podang kwote skifada sie skorygowane ksiegowe ujecie kapitatu z aktualizacji
wyceny nieruchomosci produkcyjno-biurowej (3.908 tys. zt) oraz koszty likwidacji
zakfadu w Krakowie, zaliczone do ub.r. (294 tys. zi).

Pierwotna ewidencja ksiegowa w odniesieniu do kapitatu z aktualizacji wyceny
(ujecie w wyniku na transakcji) zostata dokonana zgodnie z dotychczasowg wiedzg
i praktyka spdtki w tym zakresie, stosowang we wczesniejszych transakcjach
sprzedazy nieruchomosci (majatek zaktaddw produkcyjnych w Staszowie i
tancucie). W efekcie zaleconych przez audytora zmian, taczny zysk na sprzedazy
nieruchomosci w Krakowie spadt o 3,9 min zt.

2) utworzenia 100% odpiséw aktualizujgcych naleznoSci od zamykanych spétek
zagranicznych rozliczonych w 2007 roku - korekta w kwocie -3.438 tys. zt.

Odpis ma charakter jednorazowy i zwigzany jest z ostatecznym zamknieciem
projektu biznesowego realizowanego w latach 2005 do 2006 polegajgcego na
otwieraniu sklepéw w Europie Srodkowej i Wschodniej gtéwnie pod nazwa Vistula
Fashion Group. Z uwagi na ujemng rentownos¢ sieci handlowej funkcjonujacej za
granicg projekt ten zostat ostatecznie zamkniety w 2007 roku. Ryzyka finansowe
zwigzane z tym projektem zostaly opisane w raporcie audytora z potrocznego



przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego, a zapisy wskazane w
tym raporcie zostaty wprowadzone zgodnie z okresem powstania naleznosci.

3) rozliczenia w catosci w ciezar kosztéw 2007 roku kampanii reklamowej z Piercem
Brosnanem - korekta w wysokosci -2.540 tys. zt.

V&W stosowata zasade rozliczenia kosztow reklamy i promocji na okres trwania
sezonu, ktorego ona dotyczy. Zgodnie z tg zasadg efekty kampanii wizerunkowej z
Piercem Brosnanem wyrazone wzrostem sprzedazy zatozone byly na okres
trwajacy co najmniej 3 kolejne sezony - z uwagi na jej skale finansowa,
niepowtarzalny charakter, zasieg i wptyw na grupe docelowg klientdw spoiki.
Majac na wzgledzie wymienione uwarunkowania oraz stosujgc zasade
wspotmiernosci przychoddw i kosztdéw, zgodnie z wczesniej stosowang praktyka,
wydatki marketingowe na ten cel zostaly roztozone w czasie proporcjonalnie do
okresu oczekiwanych efektow. Wg opinii audytora uregulowania MSR 38
wymagdajq odniesienia catosci tych wydatkéow w ciezar okresu, w ktorym zostaty
poniesione. Zdaniem zarzadu - nie kwestionujac zasadnosci tych zalecen, takie
ujecie nie odzwierciedla jednak ekonomicznych efektdw kampanii w
poszczegolnych sezonach (re-pozycjonowanie marki, przyrosty sprzedazy osiggane
W sezonie wiosna-lato).

Efekt netto powyzszych zmian zawiera wptyw podatku odroczonego.

Zwiekszenie zysku netto Grupy V&W SA na poziomie skonsolidowanym jest
wynikiem:

1) Zmiany jednostkowego zysku netto opisanego powyzej — korekta w wysokosci
-7.303 tys. zk.

2) Korekty wartosci aktywdw Galeria Centrum (w tym weryfikacji wyceny marki ,,GC")
— w facznej wysokosci 15.106 tys. zt.

Obowigzek przeprowadzenia procedury powtdrnej wyceny aktywow zostat
wskazany przez audytora przy przegladzie sprawozdania potrocznego 2007.
Procedura ta jest zgodna z uregulowaniami § 56 MSSF 3.

3) Korekty wyniku na sprzedazy spotek zagranicznych — korekta w wysokosci 3.137

tys. zt.
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