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1. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Do Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
VISTULA GROUP S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego sprawozdania finansowego  Spolki
VISTULA GROUP S. A. (zwanej dalej Spotka), z siedziba w Krakowie, ul. Starowislna 48,
31-035 Krakow, na ktore skiada sie:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 622.742 tys. zi,

— rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujacy strate netto w wysokosci 998 tys. z1,

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujace catkowity dochdd ujemny w kwocie 998 tys. zt,

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujace zwigkszenie kapitalu wlasnego w kwocie
1.186 tys. zi,

— sprawozdanie z przeplywow pienieznych wykazujace zmniejszenie stanu $rodkow
pieni¢znych w roku obrotowym od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
w kwocie 12.353 tys. zl,

— informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami sprawozdania finansowego
oraz sprawozdania z dzialalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Spoiki.

Zarzad Spotki oraz czlonkowie Rady Nadzorczej sa zobowigzani do zapewnienia, aby
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci spelnialy wymagania
przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 Nr
152, poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci tego sprawozdania
finansowego z wymagajacymi zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci oraz
czy rzetelnie 1 jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje
majatkowg i finansowa, jak tez wynik finansowy Spotki oraz o prawidlowosci ksiag
rachunkowych stanowiacych podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
= rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
= krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych

Rewidentow w Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewnos$é, pozwalajaca na wyrazenie opinii

Prezes Zarzadu: Mirostaw Kosmider
Sad Rejonowy dla Krakowa - Srodmiescia w Krakowie KRS 0000125073; NIP 676-22-17-735; REGON 356548127; Kapitat zaktadowy #0.000 zt
Rachunek bankowy w Banku PeKaO S.A Il Oddzial w Krakowie, ul. Kapelanka 1, nr rachunku: 40 12401444 1111 0000 0937 2962



o sprawozdaniu. W szczegolnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Spotke zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkow,
sprawdzenie — w przewazajacej] mierze w sposob wyrywkowy — dowodow i zapisow
ksiggowych, z ktorych wynikaja liczby 1 informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, jak 1 calosciowa oceng¢ sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy
do wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Spolki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

(b) zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Mig¢dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

(c) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu Spoiki.

Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim,
a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego,
sa z nim zgodne.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o.0.

Al. 3 Maja 9, 30-062 Krakow
nr ewid. 2696

Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentujgca podmiot:
: Padlima Bk | B+ e e e
biegly rewident biegly rewident
nr ewid. 11912 nr ewid. 9273
Krakow, dnia 15 marca 2012 roku PRO AUDIT

Kancelana Bieglych Rewidentow Spétka z 0.0.
30-062 Krakow, Al. 3 Maja 9

tel. (12) 632-80-32, tel./fax (012) 632-80-64

NIP 676-22-17-735, REGON 356548127



VISTULA GROUP S.A.

2. RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO SPOLKI VISTULA
GROUP S.A. ZA ROK OBROTOWY OD 1STYCZNIA
DO 31 GRUDNIA 2011 ROKU

A. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace badang jednostke

Spotka dziata pod nazwa VISTULA GROUP SPOLKA AKCYINA (zwana dalej Spolka).
Siedziba Spotki miesci si¢ w Krakowie, przy ul. Starowislnej 48, 31-035 Krakow.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ w formie spolki akcyjne;j.

Zgodnie z odpisem aktualnym z Rejestru Przedsigbiorcow z dnia 6 lutego 2012 roku
Spotka zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym prowadzonym przez
Sad Rejonowy dla miasta Krakowa - Srodmiescia w Krakowie, XI Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000047082 w dniu
26 wrzesnia 2001 roku. Podstawag wpisu do rejestru byt statut z 28 marca 1991 roku
sporzadzony przez notariusza Pawla Blaszczaka z indywidualnej Kancelarii Notarialne;
nr 18 w Warszawie przy ulicy Dhugiej 29 (Repertorium A Nr 1700/91).

Spotka zostala zawigzana na czas nicoznaczony.

Zakres przedmiotowy dzialalnosci Spotki byl zgodny z zarejestrowanym 1 obejmowat

w szczegolnosci:

— sprzedaz detaliczng odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz  detaliczng  zegarkow, zegarOw 1 bizuterii prowadzong
w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz  detaliczng  obuwia i wyrobow  skérzanych  prowadzong
w wyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz hurtowg odziezy i obuwia,

— sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub internet,

— produkcje pozostalej odziezy wierzchnie;j,

— produkcje odziezy skorzane;j,

— produkcje wyrobdw jubilerskich, bizuterii i podobnych wyrobow,

— produkcje sztucznej bizuterii 1 wyroboéw podobnych,

— produkcje zegarkow 1 zegarow,

— naprawe zegarow, zegarkOw oraz bizuterii,

— wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wlasnymi lub dzierzawionymi,

— kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek.

W badanym roku obrotowym Spotka prowadzila dzialalnos¢ glownie w zakresie

sprzedazy detalicznej odziezy oraz wyrobow jubilerskich, w tym zegarkow, produkcji

pozostatej odziezy wierzchniej oraz produkeji artykutow jubilerskich.

Spolka dziala na podstawie przepisow Kodeksu spolek handlowych.

Cup

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spélka z o.0. ’ 5




VISTULA GROUP S.A.

Jednostka posiada numery identytikacyjne:

1) REGON 351001329, nadany przez Urzad Statystyczny w Krakowie;
2) NIP 675-00-00-361, nadany przez Malopolski Urzad Skarbowy w Krakowie;
3) VAT UE PL 6750000361 nadany przez Matopolski Urzad Skarbowy w Krakowie.

Kapital zaktadowy Spotki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 24.541
tys. zk. Po umorzeniu 11.154.700 akcji w 1999 roku, kapital zakladowy na dzien
bilansowy dzieli si¢ na 111.551.355 akcji o wartosci nominalnej 0,20 zlotych kazda.

Na dzien 31 grudnia 2011 roku, wedlug danych Zarzadu, Akcjonariuszami ktorzy
bezposrednio Iub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki byli:

Liczba Udzial w Liczba Udzial w
Akcjonariusz posiadanych kapitale gloséw na ogolnej liczbie
akcji zakladowym WZA gloséw na WZA
(w szt.) (w %) (w %)
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU
. Zlota Jesien” 21 870 000 19,61 21 870 000 19,61
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 10 770 609 9.66 10 770 609 9.66
WK INVESTMENT Wojciech Kruk
Spotka Komandytowo Akcyjna, EK
INVESTMENT Wojciech Kruk
Spotka Komandytowo Akcyjna,
ECK INVESTMENT Spoétka 10 379 359 9,30 10 379 359 9,30
Cywilna Ewa Kruk, Ewa Kruk —
Cieslik, Wojciech Henryk Kruk,
Wojciech Kruk
ALMA MARKET $.A. 10 327 851 9,26 10 327 851 9,26
BNP PARIBAS BANK POLSKA
SA 8247423 7,39 8247423 7,39

W badanym roku obrotowym oraz do dnia zakonczenia badania nie wystgpily zmiany
w wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki.

Kapital wlasny Spotki wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2011 roku wynosit 295.899
tys. zI. Zmiana wartosci kapitalu wlasnego w roku obrotowym objetym badaniem
wynika ze straty netto za badany rok obrotowy w kwocie 998 tys. zt oraz rozwigzania
rezerwy w kwocie 74 tys. zl, ktore obnizyly wartos¢ kapitatu wlasnego Spotki oraz
wyceny programu motywacyjnego w kwocie 2.258 tys. zl, ktora zwigkszyla warto$é
kapitatu wlasnego Spotki.

Spolka jest jednostka dominujaca Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A.

W sktad Grupy Kapitatlowej wchodza nastepujace jednostki zalezne:

- DCG S.A. z siedzibg w Warszawie (100 % udzialu w kapitale)',
- Wolczanka Production 3 Sp. z 0.0. z siedzibg w Ostrowcu Swietokrzyskim (100%
udzialu w kapitale, po dokupieniu 5% udziatow w 2011 roku), /Eﬁé

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spétka z o.0. / 6



VISTULA GROUP S.A.

- Vistula & Wodlczanka Production Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (100 % udzialu
w kapitale),

- Fleet Management GmbH z siedzibg we Frankfurcie (100 % udzialu w kapitale),

- Andre Renard Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (70 % udzialu w kapitale).

W dniu 18 lutego 2011 Spotka zawarta umowe sprzedazy udzialéow w spolce Trend
Fashion Sp. z 0.0. spolce Andrema TEX sp. z 0.0. (Repertorium A Nr 1403/2011).

Grupa Kapitalowa obejmuje réwniez jednostki zalezne nad ktorymi Spotka nie sprawuje

kontroli:

- Galeria Centrum Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie (100 % udziatlu w kapitale) —
utrata kontroli na skutek ogloszenia upadlosci,

- Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (100 % udzialu w kapitale) — utrata
kontroli na skutek ogloszenia upadlosci,

- Vicon Sp. z 0.0. z siedzibg w Lancucie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli
na skutek ogloszenia upadlosci,

- ,,Young” z siedzibg w St. Petersburgu (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na

skutek postgpowania likwidacyjnego,

,»Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na

skutek postgpowania likwidacyjnego.

Na koniec badanego roku obrotowego sktad Zarzadu przedstawial si¢ nastepujaco:
- Pan Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu,

- Pan Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu,

- Pani Aldona Sobierajewicz — Wiceprezes Zarzadu.

W roku obrotowym 2011 oraz do dnia zakonczenia badania nie mialy miejsca zmiany
w sktadzie Zarzadu Spoiki.

Rokiem obrotowym Spotki jest rok kalendarzowy.

2. Informacje o sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok obrotowy

Dziatalnos¢ Spotki w 2010 roku zamknetla sie strata netto w wysokosci 802 tys. zl.
Sprawozdanie finansowe Spétki za poprzedni rok obrotowy zakonczony 31 grudnia
2010 zostalo zbadane przez Panig Pauling Bak, dzialajaca w ramach podmiotu
uprawnionego PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o0.0., z siedziba
w Krakowie przy Al 3-go Maja 9. Biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu
finansowym w dniu 21 marca 2011 roku opinie bez zastrzezen.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajace sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku odbyto si¢ w dniu 30
czerwea 2012 roku i podjeto uchwale o pokryciu straty w kwocie 802 tys. zt z kapitatu
zapasowego Spoftki.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2010 zostalo zgodnie z przepisami prawa
zlozone w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 5 lipca 2011 roku. Spoélka zlozyla
wniosek o publikacje sprawozdania finansowego za rok 2010 w Monitorze Polskim B
wdniu 2 sierpnia 2011 oraz powtérny wniosek w dniu 2 lutego 2012. Do dnia
zakonczenia badania sprawozdanie nie zostalo opublikowane.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spélka z o.0. V 7




VISTULA GROUP S.A.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajacego w jego imieniu badanie

Badanie sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na podstawie umowy
z dnia 3 sierpnia 2011 roku, zawartej pomiedzy VISTULA GROUP S.A., a firma
PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z o.0., z siedzibg w Krakowie
przy Al. 3 Maja 9, wpisang na prowadzong przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow
list¢ podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 2696.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania finansowego zostalo
przeprowadzone pod kierunkiem kluczowego bieglego rewidenta Pani Pauliny Bak
wpisanej do rejestru bieglych rewidentow pod numerem 11912,

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego dokonata Rada
Nadzorcza uchwalg nr 6 z dnia 23 maja 2011 na podstawie par. 21 ust. 2 pkt 8 statutu
Spotki.

Badanie zostalo przeprowadzone w okresie od 17 do 18 listopada 2011 roku, od 21 do

23 listopada 2011 roku, od 20 do 24 lutego 2012 roku oraz od 27 lutego do 2 marca
2012 roku oraz w dniu 15 marca 2012 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spotka z 0.0. oraz kluczowy biegly
rewident Paulina Bak potwierdzaja, iz sa uprawnieni do badania sprawozdan
finansowych oraz spetniaja warunki okreslone w art. 56 ust. 3 ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, do wyrazenia
bezstronnej 1 niezaleznej opinii o sprawozdaniu finansowym Spétki VISTULA
GRoOuUP S.A.

4. Dostepnosé¢ danych i oSwiadczenia kierownika jednostki

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono  wszystkie zadane dokumenty i dane, jak rowniez udzielono
wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzone
pisemnym oswiadczeniem Zarzadu Spotki z dnia 15 marca 2012 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spaétka z o.o. ' 8



VISTULA GROUP S.A.

B. WYNIK FINANSOWY ORAZ SYTUACJA MAJATKOWA
I FINANSOWA SPOLKI

Ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat oraz
wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Spotki, jej sytuacje finansowa
1 majatkowa w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za 2010 oraz 2009 rok.

Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow

1 strat (w tys. zi) 2011 2010 2009
Przychody ze sprzedazy 340 350 309 150 332 409
Koszty dzialalnosci operacyjne;j: 317999 291112 327159
w tym koszt wlasny sprzedazy 163 830 145 588 161 263
Pozostale przychody operacyjne 14 801 8573 61 307
Pozostate koszty operacyjne 14 443 6 820 18 822
Przychody finansowe 3 005 574 1 639
Koszty finansowe 25 671 21929 26 663
Podatek dochodowy 1041 -762 -6 126
Zysk (strata) netto -998 -802 28 837
Wskazniki rentownosci 2011 2010 2009
= rentownos¢ sprzedazy brutto 51,9% 52,9% 51,5%
(zysk (strata) brutto ze sprzedazy / przychody ze sprzedazy)
= rentownos¢ sprzedazy netto -0,3% -0,3% 8,7%
(zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy)
= rentownosc¢ netto kapitatu wiasnego -0,3% -0,3% 9.8%
(zysk (strata) netto / kapital wlasny)
Wskazniki efektywnosci 2011 2010 009
» wskaznik rotacji majatku 0,5 0,5 0,5
(przychody ze sprzedazy / razem aktywa)
= wskaznik rotacji naleznosci w dniach 19,3 19,3 22,6

(sredni stan naleznosci z tyt. dostaw, robot i ustug * 365dni /
preychody ze sprzedazy)
swskaznik rotacji zobowigzan w dniach 51,0 46,7 448
($redni stan zobowiazan z tyt. dostaw, robot i ustug * 365 dni /
koszty dzialalnosci operacyjnej)
= wskaznik rotacji zapasow w dniach 160,7 168.,0 163,2

($redni stan zapasow * 365 dni / koszty dzialalnosci operacyjnej)

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentéw Spotka z o.0. v 9



VISTULA GROUP S.A.

Plynnos¢/ Kapital obrotowy netto

= stopa zadluzenia
(razem zobowiazania / razem pasywa)

= stopien pokrycia majatku kapitalem wlasnym
(kapital wlasny / razem aktywa)

= kapital obrotowy netto (w tys. zt)

(razem majatek obrotowy- zobowiazania krotkoterminowe)

= wskaznik plynnosci
(razem majatck obrotowy / zobowiazania krotkoterminowe)
= wskaznik podwyzszonej ptynnosci

((razem majatek obrotowy — zapasy) / zobowiazania
krotkoterminowe)

e
<

|

0,48

0,5

52 696,0

1,4

0,3

b2
o

0,47

0,5

56 185,0

0.4

0,5

819990

1.9

0.4

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2011

nastepujacych tendencji:

— spadek wskaznika rentownosci sprzedazy brutto;

— utrzymanie si¢ poziomu wskaznikow rentownosci sprzedazy netto oraz rentownosci

netto kapitalu wlasnego;

— utrzymanie si¢ poziomu wskaznikoéw rotacji majatku oraz rotacji naleznosci;

— wydluzenie cyklu rotacji zobowigzan;
— skrocenie si¢ cyklu rotacji zapasow;
— nieznaczny wzrost stopy zadluzenia;

— utrzymanie si¢ stopnia pokrycia majatku kapitalem wlasnym na tym samym

poziomie;
— spadek kapitalu obrotowego netto;

— nieznaczny spadek wskaznika ptynnosci oraz wskaznika podwyzszonej ptynnosci.

PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spoétka z o.0.
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C. INFORMACJE SZCZEGOLOWE

I. Ocena prawidlowosci stosowanego systemu ksiggowosci

Spotka posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady (polityke)
rachunkowosci, w szczegolnosci dotyczaca: okreslenia roku obrotowego i wchodzacych
w jego sklad okresow sprawozdawczych, metod wyceny aktywow i pasywow oraz
ustalania wyniku finansowego, sposobu prowadzenia ksiag rachunkowych, systemu
ochrony danych i ich zbiorow. Dokumentacja polityki rachunkowosci zostala
opracowana zgodnie z ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci,
a w zakresie wyceny aktywow i pasywOw oraz prezentacji sprawozdania finansowego
zgodnie z wymogami MSSF i przyjeta do stosowania Zarzadzeniem Zarzadu nr 7/08
z dnia 16 kwietnia 2008 roku.

Polityka rachunkowosci przyjeta przez Zarzad jest zasadna. Spolka stosuje zasady
rachunkowosci w sposob ciagly, prowadzac rzetelne, bezbledne i sprawdzalne ksiegi
rachunkowe.

Bilans zamknigcia za rok obrotowy 2010 zostal prawidlowo wprowadzony do ksiag
jako bilans otwarcia roku 2011.

W czgsci przez nas zbadanej udokumentowanie operacji gospodarczych, ksiegi
rachunkowe oraz powigzanie zapisow ksiggowych z dokumentami i sprawozdaniem
finansowym spelniaja wymogi rozdziatu 2 ustawy o rachunkowosci.

W Spolce stosowany jest komputerowy system finansowo - ksiegowy Microsoft
Business Solutions - Navision. System ten posiada zabezpieczenia hastowe przed
dostepem 0s6b nieuprawnionych. Dokumentacja systemu przetwarzania danych zawiera
mi¢dzy innymi wykaz stosowanych programéw. Opis systemu informatycznego spetnia
wymogi art. 10 ust. 1 pkt 3 lit. ¢) ustawy o rachunkowosci. Spotka przedstawita
bieglemu pisemne stwierdzenie Zarzadu Spotki dopuszczenia programu do stosowania.

Ksiggi rachunkowe, dowody ksi¢gowe, dokumentacja przyjetego sposobu prowadzenia
rachunkowosci oraz zatwierdzone sprawozdania finansowe Spolki sa przechowywane
zgodnie z rozdzialem 8 ustawy o rachunkowosci.

Spotka przeprowadzila inwentaryzacje aktywow i pasywow w zakresie oraz
w terminach 1 z czestotliwoscia wymagang przez ustawe o rachunkowosci. Roznice
inwentaryzacyjne ujeto i rozliczono w ksiegach badanego okresu.

2. Informacja na temat badanego sprawozdania finansowego

Badane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku

1 obejmuje:

— sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 622.742 tys. zl,

— rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wykazujacy strat¢ netto w wysokosci 998 tys. z1,

— sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do
31 grudnia 2011 roku wykazujace catkowity dochod ujemny w kwocie 998 tys. zt,
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— sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2011
roku do 31 grudnia 2011 roku, wykazujace zwigkszenie kapitatlu wlasnego w kwocie
1.186 tys. z1,

— sprawozdanie z przeplywow pienigznych wykazujace zmniejszenie stanu $rodkow
pieni¢znych w roku obrotowym od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku
w kwocie 12.353 tys. zi,

— informacje i objasnienia.

Struktura aktywoéw i pasywdw oraz pozycji ksztaltujacych wynik finansowy zostata
przedstawiona w sprawozdaniu finansowym.

3. Informacje o niektérych, istotnych pozycjach sprawozdania finansowego

Rzeczowe aktywa trwale i warto$ci niematerialne i prawne

Noty numer 12 oraz 13 do sprawozdania finansowego prawidlowo opisuja zmiany stanu
srodkow trwalych oraz wartosci niematerialnych i prawnych.

Wskazane noty prawidlowo przedstawiaja rowniez strukture rzeczowa srodkow
trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych.

Zapasy

Informacja o odpisach aktualizujacych warto$¢ zapaséw zostala prawidlowo
przedstawiona w nocie objasniajacej t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;.

Nalezno$ci

Struktura wiekowa naleznosci zostata prawidlowo przedstawiona w nocie objasniajacej
t¢ pozycje sprawozdania z sytuacji finansowe;j.

Zobowigzania

Struktura rodzajowa zobowigzan zostala prawidlowo przedstawiona w nocie
objasniajacej t¢ pozycj¢ sprawozdania z sytuacji finansowej.

Rozliczenia mi¢dzyokresowe i rezerwy na zobowigzania

Noty objasniajgce rozliczenia mig¢dzyokresowe oraz rezerwy na zobowigzania w sposob
prawidlowy opisujg ich strukture.

Koszty rozliczane w czasie prawidlowo zakwalifikowano w stosunku do badanego roku
obrotowego.

Rezerwy na zobowigzania ustalono w wiarygodnie oszacowanych kwotach.

Pozycje ujete kompletnie 1 prawidlowo w istotnych aspektach w odniesieniu do calosci
sprawozdania finansowego.

4. Informacje o wyniku zbadania kompletnosci i poprawnosci sporzadzenia
pozostalych dokumentow
Informacje i objasnienia

Spotka sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not tabelarycznych do
poszczegolnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskow i strat

oraz opisow stownych. (a;b,
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Zasady wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu
sporzgdzenia sprawozdania finansowego zostaly prawidlowo i kompletnie opisane
w informacjach objasniajacych.

Informacje i objasnienia w sposob kompletny opisuja pozycje sprawozdawcze oraz
Jjasno prezentuja pozostale informacje wymagane przez MSSF.

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Spotka przygotowala sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym, stanowigce
integralng cz¢s¢ sprawozdania finansowego. Sprawozdanie ze zmian w Kkapitale
wlasnym w sposob prawidlowy wskazuje zmiany poszczegdlnych sktadnikow kapitatu
wlasnego oraz jest prawidlowo powigzane z pozostatymi sktadnikami sprawozdania
finansowego.

Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych

Spotka przygotowala sprawozdanie z przeplywow pienieznych, stanowiace integralna
czgs¢ sprawozdania finansowego. Sprawozdanie z przeplywéw pienieznych w sposob
prawidlowy wskazuje przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci operacyjnej, inwestycyjnej
oraz finansowej oraz jest prawidlowo powiazane z pozostalymi skladnikami
sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Spolki

Zarzad sporzadzil i zalaczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie z dzialalnosci
Spotki w roku obrotowym 2011. Sprawozdanie z dziatalnosci Spotki zawiera
informacje wymagane art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
iokresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz
warunkOw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
pafistwa niebedacego pafistwem czlonkowskim. Dokonalismy sprawdzenia tego
sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych informacji, dla ktorych
bezposrednim zrodlem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

e
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D. UWAGI KONCOWE

1. Podsumowanie badania

Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie sprawozdania finansowego Spotki
VISTULA GROUP S.A. za rok obrotowy 2011 zapewnilo nam wystarczajaca podstawe do
wyrazenia opinii na temat tego sprawozdania finansowego.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych
aspektach:

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Spdlki na dzien 31 grudnia 2011 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnia 2011 roku,

(b) zostalo sporzadzone zgodnie z Mig¢dzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi  Standardami ~ Sprawozdawczosci  Finansowej  oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepisow
wykonawezych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag
rachunkowych,

(c) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
1 postanowieniami statutu Spotki.

2. Zgodno$¢ z przepisami prawa

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spoétka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident uzyskali pisemne oswiadczenie, w ktorym Zarzad stwierdzil, iz Spolka
przestrzegala przepisoOw prawa.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spétka z o.0.

Al. 3 Maja 9, 30-062 Krakow
nr ewid. 2696

Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentujaca podmiot:

~ Paulina B“zﬂ("
biegly rewident biegly rewident
nrewid. 11912 nr ewid. 9273

4 . a D
Krakow, dnia 15 marca 2012 roku PRO AUDIT

Kancelania Bieglych Rewidentéw Spotka z 0.0.
30-062 Krakow, Al 3 Maja 9

tel. (12) 632-80-32, tel./fax (012) 632-80-64

NIP 676-22-17-735. REGON 356548127
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