ZALACZNIK DO UCHWALY NR 4 RADY NADZORCZEJ VISTULA GROUP S.A. W KRAKOWIE Z DNIA 14
MAJA 2018 R.

Ocena Rady Nadzorczej dotyczaca sytuacji Vistula Group S.A. w 2017 roku

Ocena sytuacji Vistula Group S.A. w 2017 roku zostata sporzadzona na podstawie dokumentu
,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016 stanowigcego zalacznik do Uchwaty
Rady Gietdy nr 26/1413/2015 z dnia 13 pazdziernika 2015 roku w sprawie uchwalenia
,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 20167, a takze na podstawie § 7 ust. 3 pkt. n)
Regulaminu Rady Nadzorczej, zgodnie z ktérym do szczegblnych uprawnien Rady Nadzorcze;j
Spotki nalezy sporzadzanie 1 przedstawianie raz do roku Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu zwi¢ztej oceny sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli
wewnetrznej 1 systemu zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spéiki.

Rada Nadzorcza na posiedzeniu odbytym w dniu 14 maja 2018 r. podjeta uchwaty, ktére
rekomendujg Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu przyjecie sprawozdan finansowych
Spotki Vistula Group S.A. i Grupy Kapitalowej Vistula Group S.A. za rok 2017 oraz
sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Vistula Group S.A. 1 Grupy Kapitatowej Vistula Group S.A.
w 2017 roku. Jednocze$nie, zgodnie z zasada nr 11.Z.10.1 czesci 1T ,,Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW 20167, jako uzupelnienie wyzej wymienionych uchwat, Rada Nadzorcza
stwierdza, ze wyniki Spotki osiggniete w 2017 roku, potwierdzaja posiadang przez nig
mozliwo$¢ niezagrozonej kontynuacji rozwoju dziatalno$ci operacyjnej w roku biezacym.

W opinii Rady Nadzorczej w roku 2017, Vistula Group S.A. oraz jej Grupa Kapitalowa
potwierdzity mozliwos$ci dalszego wzrostu wartosci marek wlasnych w segmencie odziezowym
oraz jubilerskim poprzez udang realizacj¢ kluczowych celéw w zakresie dziatalnosci
operacyjnej oraz wynikéw finansowych. W ramach konsekwentnie realizowanej strategii
zrOwnowazonego rozwoju organicznego, bazujacej na kompetencjach i doswiadczeniu w
budowaniu atrakcyjnej oferty produktowej i rozpoznawaniu potrzeb klientow, w roku 2017
Grupa Kapitatowa uzyskata ponad 688 mln zt przychodéw ze sprzedazy, 43,2 min zt zysku
netto i ponad 78 min zt EBITDA. W potaczeniu z dynamicznym wzrostem kursu akcji Vistula
Group S.A. w roku ubiegtym wyniki te pozwolily trzeci raz z rzgdu spetni¢ wszystkie kryteria
programu motywacyjnego uchwalonego przez Walne Zgromadzenie w roku 2015.

Gléwnym obszarem dziatalno$ci operacyjnej Vistula Group S.A. oraz jej Grupy Kapitatowe;j
byla sprzedaz detaliczna wyrobéw odziezowych i jubilerskich prowadzona za pomoca
systematycznie budowanej sieci stacjonarnych sklepéw wiasnych i franczyzowych oraz
poprzez dynamicznie rozwijane od kilku lat sklepy internetowe. Na koniec roku 2017 w ramach
Grupy Kapitatlowej dziatatlo 410 salonéw wszystkich marek o 1acznej powierzchni
sprzedazowej wynoszacej 33,3 tys. m?, z czego 19% stanowily juz sklepy franczyzowe. Laczna
powierzchnia sprzedazowa sklepéw stacjonarnych Grupy Kapitatowej marek Vistula,
W.KRUK, Wélczanka i Deni Cler w 2017 roku zwiekszyta si¢ o ponad 2,8 tys. m? netto, co
dato dynamike na poziomie 9%, ktdra byta nizsza od osiagnietej w 2017 roku 15% dynamiki
wzrostu skonsolidowanych przychodéw ze sprzedazy ogétem. W 2017 roku przychody Grupy
Kapitatowej ze sprzedazy detalicznej w segmencie odziezowym wyniosty 388 mln zt i byty
wyzsze 0 16% od osiagnietych w roku 2016, przy czym udzial sieci franczyzowej w



przychodach ze sprzedazy detalicznej segmentu odziezowego wynidst 16 %. W segmencie
jubilerskim przychody ze sprzedazy detalicznej w roku 2017 wyniosty 258 mln zi i byty
wyzsze 0 15% od osiagnigtych w roku 2016. W 2017 roku nastapit wzrost zysku operacyjnego
segmentu odziezowego do poziomu 28,8 mln zt tj. 0 19% w poréwnaniu do roku 2016. W roku
2017 na szczegdlne podkreslenie zastuguja osiggnigcia marki W.KRUK w zakresie zysku
operacyjnego, ktéry wynidst 34,0 mln zt rosnac 0 26% rok do roku oraz w zakresie zysku netto
ktory wynidst 25,9 mln zt, co oznacza wzrost o 52% w poréwnaniu do roku 2016.

Przychody sklepéw internetowych marek odziezowych uzyskane w 2017 roku wyniosty 43
mln zt, byly wyzsze 0 22% niz w roku 2016 1 stanowily 11 % sprzedazy detalicznej segmentu
odziezowego. W roku ubiegtym rowniez marka W.KRUK w segmencie jubilerskim wykazata
istotny wzrost sprzedazy internetowej, ktéra wyniosta 13 mln zt, co dato dynamike 65% rok do
roku i stanowito 5% udziatu w sprzedazy detalicznej segmentu jubilerskiego

W 2017 roku luksusowa marka odziezy damskiej Deni Cler uzyskata przychody na poziomie
44 min zt, a dzigki poprawie wynikéw w IV kwartale w zakresie marzy oraz spadku kosztéw
sprzedazy osiagneta za rok 2017 dodatni wynik netto.

W roku 2017 w Grupie Kapitatowej udato si¢ utrzymac poziom marzy z roku 2016 dzieki
korzystnemu kursowi dolara w drugiej potowie roku oraz pozyskaniu nowych zrédet dostaw
oferujacych korzystniejsze ceny zakupu. Wprowadzona w 2017 roku konsekwentna redukcja
kosztéw marketingu oraz rozwdj modelu sieci salonéw franczyzowych spowodowaty, ze
dynamika wzrostu kosztéw operacyjnych Grupy Kapitalowej utrzymata si¢ ponizej dynamiki
wzrostu sprzedazy.

W minionym roku Spoétka zainicjowata realizacje zapowiadanych juz wcze$niej projektéw
akwizycyjnych na rynku krajowym, rozpoczynajac od przygotowania i ogtoszenia we wrzesniu
2017 roku planu potaczenia ze spotkg Bytom S.A. Zasadnicze cele planowanej fuzji obejmuja
dynamiczne zwickszenie przychodoéw ze sprzedazy, popraw¢ marzy brutto w wyniku
koordynacji dziatah promocyjnych oraz synergie kosztowe w obszarach logistyki i zakupdw.
Spotka oczekuje, ze postepowanie dotyczace uzyskania wymaganej prawem zgody Prezesa
Urzedu Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie potgczenia, prowadzone od konca sierpnia
2017 roku i znajdujace si¢ aktualnie w drugiej fazie, zostanie zakonczone do konca I pétrocza
biezacego roku. Realizacja tego scenariusza zaklada réwniez uzyskanie do tego czasu
zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego memorandum informacyjnego
dotyczacego emisji akcji potgczeniowych oraz uzyskanie akceptacji akcjonariuszy taczacych
si¢ Spotek dla ustalonego w planie potaczenia parytetu wymiany akcji, ktéry po
przeprowadzonych renegocjacjach wynosi aktualnie 1:0,72 1 jest o 12% korzystniejszy dla
akcjonariuszy Vistula Group S.A. niz parytet wymiany ustalony w pierwotnej wersji planu
potaczenia.

Zadania z zakresu audytu i kontroli wewnetrznej w Spélce sprawowane s3 przez dziat
controllingu (kontrola instytucjonalna) oraz réwnolegle w ramach poszczegélnych piondéw i
jednostek organizacyjnych Spétki (kontrola funkcjonalna). Sprawozdania finansowe Spo6tki
oraz inne dokumenty o charakterze analitycznym 1 sprawozdawczym w obszarze
rachunkowosci zarzadczej powstaja w ramach systemu zapewniajacego potaczenie funkcji



i zadan poszczegélnych jednostek organizacyjnych Spétki, odpowiednich procedur oraz
narzedzi informatycznych stuzacych do rejestrowania i przetwarzania danych o zdarzeniach
gospodarczych w ksiggach rachunkowych. Sprawozdania finansowe Sp6tki sporzadzane sa w
sposéb rzetelny oraz zawieraja wszystkie dane konieczne do wlasciwej oceny sytuacji
finansowej 1 majatkowej Spotki, co potwierdzajg réwniez opini¢ i raporty firm audytorskich.
Wyniki  finansowe Spétki w  trakcie 2017 roku podawane byly biezace]
1 okresowej ocenie dokonywanej przez Rade Nadzorcza 1 dzialajacy w jej sktadzie Komitet
Audytu. W zwigzku z swoimi posiedzeniami Rada Nadzorcza otrzymuje od Zarzadu
szczegblowa informacje na temat aktualnej sytuacji finansowej i operacyjnej Spoétki. W
odniesieniu do 2017 roku Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia funkcjonujagcy w Spoéice system
kontroli wewnegtrzne;j.

Stosowany w Spoélce system zarzadzania ryzykami ma na celu identyfikacje i zapobieganie lub
ograniczanie w najwigkszym mozliwym stopniu niekorzystnych skutkéw ryzyk zwiazanych z
dziatalnoscig operacyjng Spotki. Zarzad Spotki odpowiada za skuteczne zarzadzanie tymi
ryzykami, a Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dzialaniami Zarzadu w zakresie
potencjalnego wptywu podejmowanych ryzyk na wyniki Spétki. W odniesieniu do zdarzen
jakie miaty miejsce w roku obrotowym 2017 roku Rada Nadzorcza pozytywnie ocenia system
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki.

Spétka wypelnia swoje obowigzki informacyjne w oparciu o przepisy:

1) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach
publicznych (Dz. U. z 2018 r. poz. 512 z zm.)

2) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych
oraz warunkOow uznawania za rOwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2014 poz. 133 z pézn. zm.)
(;,Rozporzgdzenie”) — do dnia 29 kwietnia 2018 roku, a od dnia 30 kwietnia 2018 roku
Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji
biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentoéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za r6wnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. 2018 poz. 757);

3) Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia
2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz
uchylajacego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy
Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE (,, MAR”).

4) Regulaminu Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA w zwigzku z
wykonywaniem obowiazkéw informacyjnych dotyczacych Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW.

Rada Nadzorcza ocenia, ze w ramach wypelniania swoich obowigzkéw informacyjnych Spétka
publikuje raporty biezace oraz zgodnie z zadeklarowanymi terminami, raporty okresowe,
ktoérych zakres, forma i okresy publikacji s oparte o powotane wyzej przepisy. W 2017 roku
Spoétka opublikowata raporty okresowe obejmujace raport roczny za 2016 rok, skonsolidowany
raport roczny za rok 2016, skonsolidowany raport péiroczny za okres I pétrocza 2017 roku oraz



skonsolidowane raporty kwartalne za I i Il kwartat 2017 roku. W 2017 roku Spétka zgodnie z
odpowiednimi przepisami Rozporzadzenia nie przekazywata do publicznej wiadomosci raportu
kwartalnego 1 skonsolidowanego raportu kwartalnego za IV kwartal 2016 roku oraz nie
publikowata skonsolidowanego raportu kwartalnego za II kwartat 2017 roku. W 2017 roku
Spoétka zgodnie z § 83 ust. 1 1 ust. 3 Rozporzadzenia nie przekazywata do publicznej
wiadomos$ci odrebnych raportow kwartalnych 1 odrgbnego raportu pétrocznego.
Skonsolidowane raporty kwartalne oraz skonsolidowany raport poétroczny zawieraty
odpowiednio kwartalng informacj¢ finansowg oraz podtroczne skrécone sprawozdanie
finansowe.

W 2017 Spotka opublikowata 56 raportéw biezacych. Istotne zdarzenia, o ktérych Spoétka
przekazata informacje w raportach biezacych, zostaty szczegétowo przedstawione w raporcie
rocznym za 2017 rok oraz skonsolidowanym raporcie rocznym za rok 2017, przekazanymi
przez Spotke do wiadomosci publicznej w dniu 21 marca 2018 roku.

Rada Nadzorcza Spoéiki nie wnosi zastrzezen, co do wypetniania prze Spotke obowigzkow
informacyjnych wynikajacych z zasad tadu korporacyjnego, okreslonych w Regulaminie
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA oraz przepisow dotyczacych informacji
biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych. Rada
Nadzorcza pozytywnie ocenia realizacj¢ przez Spoélke zadan wynikajacych ze stosowania
przywotanych zasad i przepiséw.

Spoétka w 2017 roku nie prowadzita istotnej dziatalnos$ci i nie realizowata polityki w zakresie
sponsoringu, dziatalnosci charytatywnej lub innej o zblizonym charakterze.

Rada Nadzorcza Vistula Group S.A.



