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1. OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
VISTULA GROUP S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitalowej VISTULA GROUP S.A. (zwanej dalej Grupa Kapitalowa), w ktorej
Spotka Dominujagcg jest Vistula Group S.A. (zwana dalej Spolka),
z siedzibg w Krakowie, ul. Pilotow 10, 31-462 Krakow, na ktore sktada sie:

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 28.225 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za rok obrotowy od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 wykazujace catkowity dochdd ogdtem
w wysokosci 28.225 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku, ktére po stronie aktywoéw i pasywow wykazuje sume
697.326 tys. z1,

= skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zwiekszenie kapitatu
wlasnego o kwote 27.906 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdéw pienieznych za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zwigkszenie stanu
srodkow pienieznych netto w ciggu roku obrotowego o kwote 2.365 tys. zi,

= informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego 2z obowigzujacymi przepisami skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitatowe;j
odpowiedzialny jest Zarzad Spétki Dominujace;j.

Zarzad Spoétki Dominujacej oraz czlonkowie jej Rady Nadzorczej sa zobowigzani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
z dzialalnos$ci Grupy Kapitalowej spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2013, poz. 330, z pdZniejszymi
zmianami), zwanej dalej ,,ustawg o rachunkowos$ci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego z wymagajagcymi zastosowania zasadami (polityka)
rachunkowos$ci Grupy Kapitalowej oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we
wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowg i finansowsg, jak tez wynik
finansowy Grupy Kapitatowe;.

] Prezes Zarzadu: Mirostaw Ko$mider
Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie KRS 0000125073; NIP 676-22-17-735; REGON 356548127; Kapitat zakiadowy 70.000 zt
Rachunek bankowy w Banku PeKaO SA Il Oddziat w Krakowie, ul. Kapelanka 1, nrrachunku: 40 1240 1444 1111 0000 0937 2962



Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie
do postanowien:
= rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

= krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my
1 przeprowadziliSmy w taki sposob, aby uzyskaé¢ racjonalng pewnosé, pozwalajacg na
wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczego6lnosci badanie obejmowalo sprawdzenie
poprawnosci zastosowanych przez Spotke Dominujgcg oraz jednostki zalezne zasad
(polityki) rachunkowosci i1 sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym  sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowa ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

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

(a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
1 finansowej Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

(b) zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogltoszonymi w formie rozporzgdzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowos$ci i wydanych na jej podstawie przepisow
wykonawczych,

(c) jest zgodne z wplywajagcymi na tre§¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przepisami prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatlowa.

Sprawozdanie z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2015 jest kompletne
w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych oraz warunkow uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgdgcego
panstwem cztonkowskim (DZ. U. z 2014 r. poz. 133), a zawarte w nim informacje,
pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, s z nim
zgodne.

W imieniu:
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

2. RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ VISTULA
GROUP S.A. ZA ROK OBROTOWY OD 1 STYCZNIA
DO 31 GRUDNIA 2015 ROKU

A. INFORMACJE OGOLNE

1. Dane identyfikujace jednostki wchodzgce w sklad Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujaca Grupy Kapitalowej dziala pod firmg VISTULA GROUP SPOLKA
AKCYINA. Siedziba Spo6lki miesci sie w Krakowie, przy ul. Pilotéw 10,
31-462 Krakow.

Spétka Dominujaca prowadzi dzialalnos¢ w formie spolki akeyjnej.

Zgodnie z informacja odpowiadajaca odpisowi aktualnemu z Rejestru Przedsigbiorcow
z dnia 10 marca 2016 roku Spélka 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 byl statut
z 28 marca 1991 roku sporzadzony przez notariusza Pawla Blaszczaka z indywidualne;j
Kancelarii Notarialnej nr 18 w Warszawie przy ulicy Dlugiej 29 (Repertorium A
Nr 1700/91).

Spélka zostata zawigzana na czas nieoznaczony.

Zakres przedmiotowy dzialalnosci Spétki Dominujacej byl zgodny z zarejestrowanym

i obejmowal w szczeg6lnosci:

— sprzedaz detaliczng odziezy prowadzong w wyspecjalizowanych sklepach,

— dzialalno$¢ agentdw zajmujacych sie¢ sprzedaza wyrobéw tekstylnych, odziezy,
wyrobéw futrzarskich, obuwia i artykuldéw skorzanych,

— sprzedaz detaliczng prowadzong w niewyspecjalizowanych sklepach,

— sprzedaz  detaliczng  obuwia 1 wyrobow  skorzanych  prowadzong
w wyspecjalizowanych sklepach,

— pozostale doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalno$ci gospodarczej
i zarzadzania,

— reklame,

— dzialalno$¢ komercyjna, gdzie indziej niesklasyfikowana,

—~ wykonczanie wyrobow widkienniczych,

— produkcje pozostatych wyrobdow tekstylnych,

— produkcje tkanin.

W badanym roku obrotowym Spotka Dominujgca prowadzila dzialalno$¢ gléwnie
w zakresie sprzedazy detalicznej odziezy.

Spotka Dominujaca dziata na podstawie przepiséw Kodeksu spétek handlowych. ﬁ;\j\

PRO AUDIT Kancelaria Biegltych Rewidentéw Spoéika z o.0. 5



GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Spotka Dominujaca posiada numery identyfikacyjne:

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 Malopolski Urzad Skarbowy w Krakowie.

Kapital zakladowy Spétki Dominujacej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku
wynosit 37.175 tys. zl. Po umorzeniu 11.154.700 akcji w 1999 roku, kapitat zakladowy
na dzien bilansowy dzieli si¢ na 174.720.991 akcji o wartosci nominalnej 0,20 zlotych
kazda.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku, wedlug danych Zarzadu, Akcjonariuszami, ktérzy
bezposrednio lub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spdtki Dominujgcej byli:

Liczba Udzial w Liczba Udzial w
Akcjonariusz posiadanych kapitale gloséw na ogélnej liczbie
akeji zakladowym WZA glosow na WZA
(w szt.) (w %) {(w %)
Otwarty Fundusz Emerytalny
PZU , Zlota Jesien™ 30 767 268 17,70 30 767 268 17,70
2
IPOPEMA TFI 28 500 000 16,39 28 500 000 16,39
ING Otwarty Fundusz Emerytahly3 19 741 206 11,35 19 741 206 11,35
ALMA MARKET S.A. {acznie
z podmiotem zaleznym
KRAKCHEMIA S.A. oraz Panem 18 893 420 10,87 18 893 420 10,87
Jerzym Mazgajem®*
Pioneer Pekao Investment
Management S.A.> 12 170 314 7,00 12170 314 7,00

linformacja podana  wedlug stanu na deieri 31.12.2013, uzyskana na podstawie prospektu
informacyjnego Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU |, Zlota Jesien” za rok 2013

4

£

informacja podana na podstawie ostatniego zawiadomienia otrzymanego przez Spolke na podstawie
art. 69 ust. 1 pkt 1) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych

Sinformacja  podana wedlug stanu na dzien 31.12.2013, uzyskana na podstawie prospektu
informacyjnego ING Onvartego Funduszu Emerytalnego za rok 2013

? informacja podana zgodnie z ostatnimi  zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke od Alma Market
S.4. na podstawie art. 69 ust. I pkt 1) oraz art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publiczrych oraz od Pana Jerzego Mazgaja, Przewodniczqcego Rady Nadzorczej Vistula
Group S.A. na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi

*dotyczy akeji zarejestrowanych lgcznie na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w dniv 18.06.2014
roku przez ponizsze subfundusze dzialajgee w ramach Pioneer Funduszu Inwestycyjnego Otwartego,
kidrego portfelem inwestycyjnym zarzqdza Pioneer Pekao Investment Management S.A.:

Pioneer FIO Subf. Pioneer Akcji — Aktvwna Selekcja

Pioneer FIO Subf. Pioneer Akcji Polskich

Pioneer FIO Subf. Pioneer Dynamicznych Spdlek,

Pioneer FIO Subf. Pioneer Zréwnowazony

Pioneer FIO Subf. Stabilnego Inwestowania g}é\
P SAVAN
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku, wedlug danych Zarzadu, Akcjonariuszami ktorzy
bezposrednio lub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogoélnej liczbie glosow na
Walnym Zgromadzeniu Spétki Dominujacej byli:

Liczba Udzial w Liczba lj)(;’f;li!e}v
Akcjonariusz posxada'r}ych kapitale glosow na  jiczbie glosow
akeji zakladowym WZA na WZA
(w szt.) (w %) W %)
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU _
Zlota Jesien™! 30 767 268 17,61 30767 268 17,61
2
IPOPEMA TF1 30 420 000 17,41 30 420 000 17.41

ALMA MARKET S.A. facznie z

podmiotem zaleznym

KRAKCHEMIA S.A. oraz Panem 23 103 420 13,22 23103 420 13,22
Jerzym Mazgajem’

ING Otwarty Fundusz Emerytalny’ 19 744 480 11,30 19 744 480 11,30

" informacja podana  wedlug stanu na dzien 31.12.2014, uzyskana na podstawie prospektu
informacyjnego Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU ,, Zlota Jesien” za rok 2014

? dotyczy akeji zarejestrowanych na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spétki w dniu 15.04.2015 roku
3 informacja podana zgodnie z ostatnimi  zawiadomieniami otrzymanymi przez Spolke od Alma Market
S.A. na podstawie art. 69 ust. 2 pkt 1lit. a) oraz art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spélkach publicznych oraz od Pana Jerzego Mazgaja, Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Vistula Group S.A. na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi

Y informacja podana  wedlug stanu na dzietr 31.12.2014, uzyskana na podstawie prospektu
informacyjnego ING Otwartego Funduszu Emerytalnego za rok 2014

Na dzien 21 marca 2016 roku, wedlug danych Zarzadu, Akcjonariuszami, ktorzy
bezposrednio lub posrednio posiadali co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spo6tki Dominujacej byli:

Liczba Udzial w . Udzial w
osiadanven  Kapitale Liczba  gggnej liczbie
Akcjonariusz p akeii zakladowy  glosow na glosow na
(w szlt ) m WZA WZA
' (w %) (w %)
Otwarty Fundusz Emerytalny PZU
Zlota Jesiefi”] 30 767 268 17,61 30 767 268 17,61
IPOPEMA TFI2 30 420 000 17,41 30 420 000 17,41
ALMA MARKET S.A. facznie z
podmiotem zaleznym
KRAKCHEMIA S.A. oraz Panem 23 163 420 13,26 23 163 420 13,26
Jerzym Mazgajem3
ING Otwarty Fundusz Emerytalny4 19 744 480 11,30 19 744 480 11,30

"informacja podana  wedlug stanu na dzietr 31.12.2014, uzyskana na podstawie prospektu
informacyjnego Otwartego Funduszu Emerytalnego PZU |, Zlota Jesien” za rok 2014

? dotyezy akeji zarejestrowanych na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 15.04.2015 roku

3 informacja podana zgodnie = ostatnimi zawiadomieniami otrzymanymi przez Spotke od Alma Market

S.4. na podstawie art. 69 ust. 2 pkt 1lit. a) oraz art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o
ofercie publicznej | warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu .
obrotu oraz o spolkach publicznych oraz od Pana Jerzego Mazgaja, Przewodniczgcego Rady Nadzorczej g{)&t‘\
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Vistula Group S.A. na podstawie art. 160 ust. 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi

! informacja podana  wedlug stanu na dzierr 31.12.2014, uzyskana na podstawie prospektu
informacyjnego ING Otwartego Funduszu Emerytalnego za rok 2014

Uchwalg numer 04/04/2015 z dnia 24 kwietnia 2015 roku Zarzad Spotki Dominujace;]
stwierdzil, ze doszla do skutku emisja akcji Spotki Vistula Group S.A. serii L w ramach
realizacji warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego spdtki na podstawie
uchwaly nr 23/04/2012 ZWZ Akcjonariuszy Spolki z dnia 23 kwietnia 2012 roku
w sprawie przyjecia zalozen programu motywacyjnego dla czlonkéw Zarzadu Spoiki,
kluczowych menedzeréw lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spélki (oraz spdlek
z jej grupy kapitalowej), emisji warrantow subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa
poboru, warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego w drodze emisji nowych
akcji z wylaczeniem prawa poboru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia zarzadu Spotki
do zawarcia umowy o rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papierow
Warto$ciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spétki do podjecia wszelkich stosownych
dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym.
Osoby uprawnione prawidlowo oplacily 859.366 akcji serii L o warto$ci nominalnej
0,20 zt i cenie emisyjnej wynoszacej 1,03 zi za jednag akcje.

W wyniku emisji 859.366 akcji kapital zakladowy wzrést o kwote 171.873,20 zl,
a kapital zapasowy o kwotg 702.273,78 zi.

Kapital wilasny Spétki Dominujgcej wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku
wynosil 441.339 tys. zl. Zwigkszenie warto$ci kapitalu wlasnego o 14.018 tys. zl
w roku obrotowym objetym badaniem wynika z zysku netto za badany rok obrotowy
w kwocie 13.379 tys. zl, wyceny programu motywacyjnego w kwocie 853 tys. zi, emisji
akcji w kwocie 874 tys. zl, oraz rdéznicy pomigdzy wartoscig aktywow netto a wartoscig
objetych akcji powstala przy przeniesieniu zorganizowanej czgsci przedsiebiorstwa
Jednostki Organizacyjnej W.KRUK, ktora zmniejszyla warto$¢ kapitalu wlasnego
o 1.088 tys. zl.

Kapital wlasny Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2015 roku wynosit
458.530 tys. zl.

Rokiem obrotowym Spoiki Dominujacej jest rok kalendarzowy.

Na koniec badanego roku obrotowego oraz na dzien zakonczenia badania sklad Zarzadu
Spotki Dominujacej przedstawial si¢ nastepujaco:

- Pan Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu,
- Pan Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu,
- Pan Erwin Bakalarz — Czlonek Zarzadu.

W okresie od dnia 1 stycznia do 31 marca 2015 roku w sklad Zarzadu Spétki wehodzit
Pan Radostaw Jakociuk pelnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu. W dniu 31 marca
2015 roku Pan Radostaw Jakociuk zlozyl rezygnacje z udzialu w Zarzadzie Spolki
i funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

Dnia 10 marca 2015 roku uchwalg nr 4 Rada Nadzorcza powolala Pana Erwina
Bakalarza do Zarzgdu Spéiki i powierzyla mu funkcje Czlonka Zarzadu. Uchwata
weszla w zycie z dniem 1 kwietnia 2015 roku.

W badanym roku obrotowym oraz do dnia zakonczenia badania nie wystapily inne ni%,i\
#
{7

Y
wyzej wymieniona zmiany w skladzie Zarzadu Spétki. LA

SN
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Na dzien 31 grudnia 2015 roku w skiad Grupy Kapitalowej wchodzg nastepujace
jednostki zalezne:

- W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie (100% udzialu w kapitale),

- DCG S.A. z siedzibg w Warszawie (100 % udziatu w kapitale),

VG Property Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (100% udziatu w kapitale),
Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. (100% udzialu w kapitale).

]

t

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Vistula Group S.A. posiada ponadto udzialy
w Andre Renard Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (70 % udzialu w kapitale).

W dniu 27 stycznia 2015 roku Vistula Group S.A. sprzedala 1 udzial (stanowigcy 1%
kapitalu zakladowego) w Spolce Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0. spolce
zaleznej VG Property Sp. z 0.0. W dniu 20 marca 2015 roku Vistula Group S.A. nabyla
od spolki zaleznej VG Property Sp. o0.0. 100% udziatéw w Spélce Wolczanka Shirts
Manufacturing Sp. z 0.0. o facznej wartosci 5.000 zi.

W dniu 29 czerwca 2015 roku Vistula Group S.A. sprzedata 100% udzialow w Spolce
W Production Sp. z o.0. (dawniej Wolczanka Production 3 Sp. z o0.0.) Spdlce
Chara Sp. z o.0.

Vistula Group S.A. posiada udzialy w innych podmiotach powigzanych, nad ktérymi

Spétka nie sprawuje kontroli:

- Vistula Market Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (100 % udzialu w kapitale) — utrata
kontroli na skutek zlozonego wniosku o ogloszenie upadtoéci,

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

- ,,Vipo” z siedzibg w Kaliningradzie (100 % udzialu w kapitale) — utrata kontroli na
skutek postepowania upadlosciowego.

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 31 grudnia 2015 roku objete
zostaly nastepujace jednostki:

a) Spoéika Dominujgca — Vistula Group S.A.

Przeprowadzili$my badanie sprawozdania finansowego Spoéiki Dominujacej Vistula
Group S.A. za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2015 roku. W wyniku
przeprowadzonego badania wydaliSmy w dniu 21 marca 2016 roku opinie bez
zastrzezen.

b) Spolki objete konsolidacja metoda peina:

Udzial w Podmiot przeprowadzajacy
Nazwa i siedziba Spotki kapitale (w badanie sprawozdania Data opinii
%) finansowego i rodzaj opinii
W.KRUK S.A. z siedzibg w 100,0 PRO AUDIT  Kancelaria | 21 marca 2016
Krakowie przy ulicy Pilotow 10, Bieglych Rewidentéw Sp. z 0.0.
kod 31-462 Opinia bez zastrzezen
DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, 100,60 PRO  AUDIT  Kancelaria | 4 marca 2016
przy ulicy Bystrzyckiej 8la, kod Bieglych Rewidentow Sp. z 0.0.
04-907 Opinia bez zastrzezen

VG Property Sp. z o.0. z siedzibg 100,0 Brak obowiazku badania
w Krakowie, przy ulicy Pilotéw 10,
kod 31-462

Woélezanka Shirts Manufacturing 100,0 Brak obowigzku badania
Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie,
przy ulicy Pilotéw 10, kod 31-462

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spétka z o.0. 9
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Spotka Andre Renard Sp. z 0.0. nie zostala objeta konsolidacjg. Dane finansowe tej
spolki nie majg istotnego wplywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Spotka VG Property Sp. z 0.0., objeta skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,
ktérej sprawozdanie finansowe nie podlegato badaniu, w badanym roku obrotowym
$wiadczyla ustugi wylacznie Spotkom zaleznym.

Spotka Wolczanka Shirts Manufakturing Sp. z o0.0., objeta skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, ktorej sprawozdanie finansowe nie podlegalo badaniu
stanowi odpowiednio 0,36% sumy bilansowe]j oraz 2,1% przychodéw ze sprzedazy
wykazanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Sktad Grupy Kapitalowej w badanym roku obrotowym ulegl zmianie. Konsolidacjg
metoda pelng zostala objeta spotka Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z o.0.
Konsolidacja metoda peing objeto rowniez spotke W.KRUK S.A., ktéora w roku
poprzednim nie zostala objgta konsolidacjg, ze wzgledu na fakt, iz nie podjela
dzialalno$ci gospodarczej, w zwigzku z czym dane finansowe tej spolki nie mialy
istotnego wplywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za 2015 rok obejmuje wynik finansowy spétki W Production
Sp. z 0.0. za okres od 1 stycznia do 31 marca 2015 roku.

2. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni rok
obrotowy

Dzialalno$¢ Grupy Kapitalowej w 2014 roku zamknela si¢ zyskiem netto w wysokosci
20.285 tys.zl. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za
poprzedni rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2014 roku zostalo zbadane przez
kluczowego bieglego rewidenta Pania Anne Sekulskg dzialajagcg w ramach podmiotu
uprawnionego PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spoélka z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, ul. E Wasilewskiego 20. Biegly rewident wydal o tym sprawozdaniu
finansowym w dniu 10 marca 2015 roku opini¢ bez zastrzezen.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zatwierdzajagce skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 odbylo si¢ w dniu 15 kwietnia 2015
roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2014 zostalo zgodnie
z przepisami prawa zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 27 kwietnia 2015
roku.

3. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony i kluczowego bieglego rewidenta
przeprowadzajgcego w jego imieniu badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostalo przeprowadzone na
podstawie umowy z dnia 29 lipca 2015 roku, zawartej pomig¢dzy VISTULA
Grour S.A., afirma PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spétka z o.0.,
z siedzibg w Krakowie, wpisang na prowadzona przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentow liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 2696.

W imieniu podmiotu uprawnionego badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego zostalo przeprowadzone pod kierunkiem kluczowego bieglego rewidenta
Pani Anny Sekulskiej wpisanej do rejestru bieglych rewidentéw pod numerem 11438.

Wyboru podmiotu uprawnionego do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego dokonata Rada Nadzorcza uchwala nr 3 z dnia 20 kwietnia 2015 na
podstawie par. 21 ust. 2 pkt. 8§ statutu Spoiki.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spétka z o.o. 10
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GRUPA KAPITALOWA VISTULA GROUP S.A.

Badanie zostalo przeprowadzone w okresie od 7 do 11 marca 2016 roku oraz w dniach
17,18 1 21 marca 2016 roku.

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentow Spdlka z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident Pani Anna Sekulska potwierdzaja, iz sg uprawnieni do badania sprawozdan
finansowych oraz spelniajg warunki okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o bieglych rewidentach i ich samorzgdzie, podmiotach uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym, do wyraZenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej VISTULA GROUP S.A.

4. Dostepnos¢ danych i oSwiadczenia kierownika jednostki
Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania.

Podmiotowi uprawnionemu i kluczowemu bieglemu rewidentowi w trakcie badania
udostepniono  wszystkie Ze;dane dokumenty i dane, jak réwniez udzielono
wyczerpujgcych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostalo potwierdzong
pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spétki Dominujgcej z dnia 21 marca 2016 roku. \[u\ A
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B. WYNIK FINANSOWY ORAZ SYTUACJA MAJATKOWA

I FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowane zostaly podstawowe wielko$ci z rachunku zyskow i strat oraz
wskazniki finansowe opisujace wynik finansowy Grupy Kapitalowej, jej sytuacje
finansowg i majgtkowg w pordwnaniu do analogicznych wielkosci za 2014 oraz 2013

rok.

Podstawowe wielkosci z rachunku
zyskow i strat (w tys. zD

Przychody ze sprzedazy

Koszty dziatalnosci operacyjnej:
w tym koszt wlasny sprzedazy
Pozostale przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto

Wskazniki rentownosci

= rentownos¢ sprzedazy brutto
(zysk (strata) brutto ze sprzedazy / przychody ze
sprzedazy)

= rentowno$¢ sprzedazy netto
(zysk (strata) netto / przychody ze sprzedazy)

= rentowno$¢ netto kapitatu wlasnego
(zysk (strata) netto / kapital wiasny)

Wskazniki efektywnosci

= wskaznik rotacji majatku
{przychody ze sprzedazy / razem aktywa)

= wskaznik rotacji naleznosci w dniach
(sredni stan nalezno$ci z tyt. dostaw, robot i uslug
*365 dni/ przychody ze sprzedazy)

= wskaznik rotacji zobowigzan w dniach
($redni stan zobowigzan z tyt. dostaw, robdt i ustug
*365 dni/ koszty dzialalnosci operacyjnej)

& wskaznik rotacji zapaséw w dniach
($redni stan zapasow * 365 dni/
koszty dzialalnosci operacyjnej)

2015

517.692
468.341
241.408
1.134
3.611
2.067
13.256
7.460
28.225
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Plynnos¢/ Kapital obrotowy netto 015 2014 2013

= stopa zadhuzenia 0,33 0,32 0,34
(razem zobowigzania / razem pasywa)

= stopien  pokrycia majgtku  kapitalem 0,66 0,67 0,66
wlasnym
(kapital wlasny / razem aktywa)

= kapltai Obrot()wy netto (\’V tyS. Z}) 141.696 124.985 113.497
(razem majatek obrotowy— zobowigzania krotkoterminowe)

= wskaznik plynnos$ci 2,08 2,25 2,25
(razem majatek obrotowy / zobowiazania krotkoterminowe)

= wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,25 0,29 0,36

({razem majatek obrotowy— zapasy) / zobowigzania
krotkoterminowe)

Analiza powyzszych wielkosci i wskaznikow wskazuje na wystgpienie w roku 2015
nastepujgcych tendencji:

— nieznaczny spadek wskaZnika rentownosci sprzedazy brutto,
— wzrost wskaZnika rentownos$ci sprzedazy netto oraz rentownosci netto kapitalu
wiasnego,

— niezmieniony poziom wskaZnika rotacji majatku,

— skrécenie cyklu rotacji naleznosci,

~ wydluzenie cyklu rotacji zapaséw i zobowiazan,

— nieznaczny wzrost stopy zadhuzenia,

— nieznaczny spadek stopnia pokrycia majatku kapitatem wlasnym,

— wzrost wartosci kapitatu obrotowego netto,

— spadek poziomu wskaznika ptynnosci oraz wskaznika podwyzszonej pltynnosci. \‘@{U\
JWA
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C. INFORMACIJE SZCZEGOLOWE

1. Informacja na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku i obejmuje:

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do
31 grudnia 2015 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 28.225 tys. zt,

& skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodéw za rok obrotowy od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 wykazujace calkowity dochdd ogodlem
w wysokosci 28.225 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien
31 grudnia 2015 roku, ktére po stronie aktywow i pasywdw wykazuje sume
697.326 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od
1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujgce zwickszenie kapitatu
wiasnego o kwotg 27.906 tys. zi,

= skonsolidowane sprawozdanie z przeplywdéw pienieznych za rok obrotowy
od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku wykazujace zwiekszenie stanu
$rodkéw pienieznych netto w ciggu roku obrotowego o kwote 2.365 tys. zl,

= informacje i objasnienia.

Struktura aktywow i pasywoéw oraz pozycji ksztaltujgcych wynik finansowy zostala
przedstawiona w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Badanie objeto rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku
i polegato gléwnie na:

— badaniu prawidlowosci 1 rzetelno$ci przygotowanego przez Zarzad Spolki
Dominujacej skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

—  badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

— ocenie prawidlowosci zastosowanych w trakcie konsolidacji metod i procedur
konsolidacyjnych.

2. Dokumentacja konsolidacyjna
Spétka Dominujaca przedstawila dokumentacje konsolidacyjng obejmujaca:

- sprawozdania finansowe jednostek objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym,

- wszelkie korekty i wylaczenia dokonane podczas konsolidacji, niezbedne
do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2015
sporzadzono zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczodci Finansowej (MSSF) oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzgdzen Komisji
Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do %j;\}\;\
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wymogoéw ustawy o rachunkowosci iwydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych.

Okreslenie jednostek Grupy Kapitalowej

Przy okre$laniu zakresu i metod konsolidacji, jak réwniez stosunku zaleznosci
stosowano kryteria okreslone w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci
Finansowej.

Rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien
bilansowy 1 za ten sam rok obrotowy, co sprawozdanie finansowe Spotki Dominujacej —
VISTULA GROUP S.A. Jednostki zalezne objete konsolidacjg sporzadzily sprawozdania
finansowe na ten sam dzien bilansowy, co Spétka Dominujgca. Rok obrotowy spolek
objetych konsolidacjg zostal zakonczony 31 grudnia 2015 roku.

Metoda konsolidacii

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitalowej, w odniesieniu do jednostek zaleznych,
zostala przeprowadzona metoda pelng przez sumowanie w pelnej wysokosci
wszystkich, odpowiednich pozycji sprawozdan finansowych Spétki Dominujgcej
i jednostek zaleznych objetych konsolidacja.

Po dokonaniu sumowan dokonano korekt i wylagczen konsolidacyjnych, ktore
dotyczyty:

1) wartoSci  nabycia  udzialow  posiadanych  przez  Spotke  Dominujaca
w jednostkach zaleznych oraz czgsci aktywow netto jednostek zaleznych
odpowiadajacej udzialowi Spotki Dominujacej w kapitale tych jednostek,

2) wzajemnych naleznosci i zobowigzan jednostek objetych konsolidacjg,

3) istotnych przychodéw i kosztow dotyczacych operacji pomiedzy jednostkami
objetymi konsolidacja,

4) ujecia zyskow i strat zwigzanych z utrata kontroli nad sprzedang spotkg zalezna. %ﬁ;&fx
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4. Kompletno$¢ i poprawnos$é sporzadzenia dodatkewych informacji i objasnien
oraz sprawozdania z dzialalno$ci Grupy Kapitalowej

Spotka Dominujaca potwierdzila zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji
dzialalnosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady
wyceny aktywow i pasywow, pomiaru wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty prawidlowo i kompletnie opisane
w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Spétka Dominujgca sporzadzita dodatkowe informacje i objasnienia w postaci not
tabelarycznych do poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej 1 rachunku zyskéw i strat oraz opiséw stownych, zgodnie z zasadami
zawartymi w MSSF.

Noty objasniajace do pozycji rzeczowe aktywa trwale, warto$ci niematerialne i prawne,
inwestycje 1 rezerwy prawidlowo przedstawiaja zwickszenia i zmniejszenia oraz tytuly
tych zmian w ciggu roku obrotowego.

Spotka Dominujgca dokonala prawidlowej prezentacji poszczegdlnych skladnikow
aktywow 1 pasywow oraz przychoddéw i kosztéw w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej, skonsolidowany
rachunek zyskow i strat, skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych wraz z dodatkowymi notami, informacjami
i objasnieniami, stanowigcymi ich integralng czgs¢, zawieraja wszystkie pozycje,
ktorych ujawnienie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym jest wymagane
przepisami MSSF.

Zarzad Spolki sporzadzit i zalaezyl do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej w roku obrotowym 2015.
Sprawozdanie z dzialalno$ci zawiera informacje wymagane przez art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (DZ. U.
z 2014 r. poz.133). DokonaliSmy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie

uyjawnionych w nim informacji, dla ktérych bezposrednim Zrédlem jest zbadane. ),

{

skonsolidowane sprawozdanie finansowe.
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D. UWAGI KONCOWE

1. Podsumowanie badania

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

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

(a)

(b)

(©)

przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majagtkowej
i finansowej Grupy Kapitalowej na dzien 31 grudnia 2015 roku, jak tez jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku,

zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi  Standardami  Sprawozdawczosci  Finansowej  oraz
zwigzanymi z nimi interpretacjami ogltoszonymi 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,

jest zgodne 2z wplywajagcymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przepisami prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

2. Zgodnos¢ z przepisami prawa

PRO AUDIT Kancelaria Bieglych Rewidentéw Spéika z o.0. oraz kluczowy biegly
rewident uzyskali pisemne os$wiadczenie, w ktérym Zarzad stwierdzil, iz Grupa
kapitatowa przestrzegata przepisow prawa.

W imieniu:
PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentow Spoétka z o.o.

ul. E.Wasilewskiego 20, 30-305 Krakow
nr ewid. 2696

Kluczowy biegly rewident: Osoba reprezentujgca podmiot:

Wnas SR\

P o ene bl

Anna Sekulska Mirostaw Ko$mider
biegly rewident biegly rewident
nr ewid. 11438 nr ewid. 9273

Krakéw, dnia 21 marca 2016 roku
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