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VISTULA GROUP SA - Sprawozdanie Zarzgdu z dziafalno$ci Spétki Vistula Group w 2013 roku

1. INFORMACJE OGOLNE

1.1 Nazwa, siedziba, przedmiot dziatalnosci

Vistula Group Spétka Akcyjna (,Spotka”) z siedzibg w Krakowie, ul. Starowislna 48, kod: 31-035.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajo-

wego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest:

— sprzedaz detaliczna odziezy prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.2)

— sprzedaz detaliczna zegarkdw, zegarow i bizuterii prowadzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD
47.77.2)

— produkcja pozostatej odziezy wierzchniej (PKD 14.13 Z)

— produkcja wyrobdw jubilerskich i podobnych (PKD 32.12.2)

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktorego nastepca prawnym jest Spoétka Vistula Group S.A.
mozna uzna¢ 10 pazdziernika 1948 roku - data wydania zarzadzenia 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 Srodmieécia w Krakowie, V
Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa panstwowego w Jednoosobowa Spétke Skarbu Panstwa.
Spotka jest jedna z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A.
Debiut gietdowy spotki miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

1.2 Skiad Zarzadu i Rady Nadzorczej Vistula Group S.A.

Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2013 roku sktad Zarzadu Vistula Group S.A. byt nastepujacy:
- Grzegorz Pilch Prezes Zarzadu

- Radostaw Jakociuk Wiceprezes Zarzadu

- Mateusz Zmijewski Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 31 grudnia 2013 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu
nie ulegt zmianie.

Rada Nadzorcza
Na dzien 31 grudnia 2013 roku sktad Rady Nadzorczej Vistula Group S.A. byt nastepujacy:

- Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej

- llona Malik Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
- Michat Mierzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Artur Jedrzejewski Cztonek Rady Nadzorczej

- Mirostaw Panek Cztonek Rady Nadzorczej

- Grzegorz Wojtowicz Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 31 grudnia 2013 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady
Nadzorczej Vistula Group S.A. nie ulegt zmianie.
1.3 Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez Zarzad Spotki w dniu
20 marca 2014 roku.
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1.4 Kontynuacja dziatalnosci

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez Spotke
w niezmienionej formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktéry sporzadzono sprawoz-
danie finansowe, tj. 31 grudnia 2013 roku. W opinii zarzadu na dzier podpisania sprawozdania finansowego nie
istnieja przestanki wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalno$ci Spétki w dajacej sie przewidzie¢ przyszio-
Sci.

2. ZASADY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Podstawe sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papie-
réw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa pan-
stwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 roku, nr 33, poz. 259 z p6zniejszymi zmianami).

Sprawozdanie finansowe za 2013 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE), a w zakresie nieure-
gulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowo-
§ci (Dz. U. z 2013, poz. 330, z p6zniejszymi zmianami) i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w oparciu o koncepcje wartosci godziwej za wyjatkiem
pozycji rzeczowych aktywow trwatych, wartosci niematerialnych wycenianych wedtug cen nabycia lub kosztow
poniesionych na ich wytworzenie z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw amortyzacyjnych oraz odpiséw z
tytutu utraty wartosci.

Sprawozdanie finansowe za 2013 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysie-
cy (tys. ).

Zaprezentowane dane finansowe Spétki na dzien 31 grudnia 2013 roku oraz za okres dwunastu miesiecy zakon-
czony tq datg podlegaty badaniu przez biegtego rewidenta. Opinia i raport z badania sg zataczone do niniejszego
sprawozdania. Poréwnywalne dane finansowe na dzien 31 grudnia 2012 roku zawarte w niniejszym sprawozda-
niu finansowym podlegaty badaniu audytora w sprawozdaniu za 2012 rok.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych w zakresie jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za 2013 rok byta Spdtka PRO AUDIT Kancelaria Biegtych Rewidentéw Sp. z 0.0., z
ktdra w dniu 10 lipca 2013 roku zostata zawarta umowa na badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowane-
go sprawozdania finansowego. Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych w zakresie jed-
nostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2012 rok byta réwniez spdtka PRO AUDIT Kan-
celaria Bieglych Rewidentéw Sp. z 0.0.. Laczne wynagrodzenie, wynikajace z zawartych uméw za przeglad i
badanie sprawozdan finansowych za 2013 rok wyniosto 58 tys. zt., a za 2012 rok wyniosto 58 tys. zt. Ponadto w
dniu 21pazdziernika 2013 roku zostata zawarta umowa na weryfikacje sprawozdania finansowego spotki za |l
kwartat 2013 roku, wynagrodzenie za ustuge wyniosto 18 tys. zt.

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dokonania szacunkdw, ocen oraz przy-
jecia zatozen, ktore majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane kwoty aktywow i
pasywoéw oraz kosztow i przychodéw. Szacunki i zatozenia sg dokonywane na bazie dostepnych danych histo-
rycznych a takze w oparciu o inne czynniki uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan two-
rzg podstawe do dokonywania szacunkdw w odniesieniu do wartosci bilansowych aktywéw i pasywéw, ktérych
nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych zrodet. Zasadno$¢ powyzszych szacunkéw i zatozen jest
weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkow sg ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmian w przyjetych szacunkach, pod
warunkiem, ze korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmian i w okresach nastep-
nych (ujecie prospektywne), jesli korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych.

Sprawozdanie finansowe sporzadzone jest za okres 2013 roku, w ktérym nie miato miejsca potaczenie spotek.

Przyjete w niniejszym sprawozdaniu finansowym zasady (polityka) rachunkowos$ci stosowane byty w sposdb
ciagly i sg one zgodne z zasadami rachunkowosci stosowanymi w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym.
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Segmenty dziatalnosci

Spotka Vistula Group S.A. specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej
pozycjonowanej w $rednim i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkéw. W zwigzku z po-
wyzszym Spotka rozpoznaje dwa podstawowe segmenty dziatalno$ci — sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobow
odziezowych oraz sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobéw jubilerskich i zegarkéw.

Segment odziezowy

Spotka Vistula Group koncentruje sie przede wszystkim na projektowaniu, produkcji oraz sprzedazy detalicznej
klasycznej odziezy meskiej takiej jak gamitury, marynarki, spodnie, koszule oraz akcesoria. Podstawowg oferte
stanowi formalna i nieformalna kolekcja mody meskiej pod markami wtasnymi. Spétka Vistula Group posiada
wyksztatcone kompetencje w zakresie kreacji oraz dystrybucji kolekcji formalnych oraz smart casual. Spdtka
Vistula Group poprzez swoje czotowe marki pozycjonowana jest w segmencie odziezy markowej $redniej i wyz-
szej klasy. Odziez ta wykonana z wysokiej jakosci tkanin posiada wiele waloréw uzytkowych jest jednoczesnie
bardzo konkurencyjna pod wzgledem cenowym wobec zachodnioeuropejskich producentéw.

Czotowe marki wtasne linii biznesowej Vistula stanowia;

Vistula — na polskim rynku od 1967 roku, jest podstawowa formalng linig mody meskiej. Marka Vistula posiada
szeroka oferte garnituréw, marynarek, spodni i koszul oraz innych akcesoriéw komplementarnych.

Lantier — marka wprowadzona na rynek w 1998 roku. Produkty sprzedawane pod markg kojarzone sg z odziezg
pochodzacg z rynku francuskiego. Wprowadzenie marki Lantier miato na celu poszerzenie oferty Spotki o pro-
dukty skierowane do najbardziej wymagajacych klientow, wykorzystujace najnowsze trendy mody Swiatowej i
najlepszej jakosci materiaty. Oprocz oferty garniturow klasycznych kolekcje marki Lantier, podobnie jaki kolekcje
marki Vistula, obejmujg takze dzianiny, koszule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki zakres artykutow komplementar-
nych.

Vistula Red — jest marka, ktdrg sygnowane sa produkty typu fashion & smart casual. Produkty marki Vistula Red
charakteryzujg sie wysoka jako$cig oraz wzornictwem zgodnym ze Swiatowymi trendami mody.

Vesari — marka wprowadzona w 2002 roku. Vesari jest tradycyjng markg mody meskiej, ktérej produkty inspiro-
wane sg wtoskim stylem i elegancja. W ramach oferty tej marki sprzedawane sg kolekcje garnituréw. Marka Ve-
sari kierowana jest do odbiorcéw hurtowych, sprzedajacych w swoich sklepach odziez réznych producentow.
Odziez tej marki przeznaczona jest dla klientow poszukujacych wyrobdw tanszych, a zarazem dobrej jakosci,
bedacej wynikiem zastosowania sprawdzonych na rynku tkanin i dodatkéw pochodzacych od mniej znanych
dostawcow.

Czotowe marki wtasne linii biznesowej Woélczanka stanowia;
Wolczanka — jest markg istniejaca od 1948 roku. Oferte tej marki stanowig meskie koszule formalne i typu casual.

Lambert — jest ekskluzywna, wydzielong linig Woélczanki. Produktami sygnowanymi ta markg sa formalne koszule
meskie wysokiej jakosci.

Vistula Group systematycznie poszerza asortyment artykutbw komplementarnych w swoich salonach firmowych
obejmujacy miedzy innymi ekskluzywng galanterie skérzang oraz obuwie. Oferowane akcesoria sq aktualnie
jedng z najszybciej rosngcych kategorii towarowych i zarazem cechujg sie wysokg marzg handlowa.

Whiasna dziatalno$¢ produkcyjna w cze$ci odziezowej w okresie 2013 roku zlokalizowana byta gtéwnie w zakta-
dzie zarzadzanym przez spotke zalezng Woélczanka Production 3 Sp. z 0.0. w Ostrowcu Swietokrzyskim — zaktad
prowadzi produkcje koszul. Wélczanka Production 3 Sp. z 0.0. zajmuje si¢ realizacjg zlecen dla Vistula Group
S.A. oraz podmiotoéw spoza Grupy Vistula Group. Po stracie w poprzednim roku gtéwnego kontraktu eksportowe-
go zaktad przeszedt gruntowng restrukturyzacje, w ramach ktérej ograniczono koszty dziatalno$ci i dostosowano
wielko$¢ produkcji do nowo pozyskanych kontraktow przerobowych. Poza wiasnym zaktadem Spétka wspotpra-
cuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktorzy gwarantujg zapewnienie ustug szycia i konfekcjonowa-
nia na najwyzszym poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

Segment jubilerski

Zakres dziatalnosci marki W.KRUK obejmuje projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaz detaliczng markowych
produktéw luksusowych takich jak bizuteria, zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkdéw.
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W. KRUK jest markg o jednej z najwyzszej rozpoznawalnosci w pordwnaniu do innych przedsiebiorstw dziataja-
cych na rynku jubilerskim w Polsce. Co roku pod markg W.KRUK wprowadzane sg na rynek nowe autorskie
kolekcje bizuterii. W ostatnich latach gtownym rynkiem zbytu marki W.KRUK pozostawata Polska.

Oferta W.KRUK obejmuije bizuterie ze ziota i platyny, w ramach ktérej podstawowg kategorie produktéw stanowi
bizuteria z brylantami i kamieniami naturalnymi.

Pod markg W.KRUK sprzedawana jest takze bizuteria wykonana ze srebra oraz innych metali. Asortyment tej
marki jest uzupetniony ponadto o upominki i akcesoria, np. spinki, breloki do kluczy itp.

Oprdcz klasycznej bizuterii, W.KRUK oferuje kolekcje pod markg KRUK Fashion podazajace za aktualnymi tren-
dami w modzie. Marka KRUK Fashion zostata wprowadzona na rynek w 2001 roku i przetamata stereotypy panu-
jace na polskim rynku jubilerskim. Marka KRUK Fashion ma charakter nowatorski, co oznacza, ze oprocz realiza-
cji celu biznesowego jej zadaniem jest wzmocnienie wizerunku marki W.KRUK.

Przynajmniej kilkukrotnie w roku wprowadzane sg na rynek unikatowe kolekcje wizerunkowe, projektowane i
wykonywane w pracowni W.KRUK. Zastosowanie nowatorskich rozwigzan w zakresie doboru materiatow i formy
wyrdznia w ten sposob marke na rynku polskim.

Poprzez wyselekcjonowane salony jubilerskie marki W.KRUK odbywa sie takze dystrybucja luksusowych szwaj-
carskich zegarkdw takich Marek jak Rolex (Vistula Group S.A. jest wytacznym sieciowym dystrybutorem tej marki
w Polsce), IWC, Omega, Tag Heuer, Breitling, Maurice Lacroix, Longines, Rado, Tissot, Certina, Atlantic, Frede-
rique Constant, a takze marek modowych: Gucci, D&G, Armani, oraz Burrbery, Michael Kors. Sprzedawane w
salonach W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmujq silng pozycje na polskim rynku, a wartos¢ ich sprzeda-
zy systematycznie wzrasta.

3. KAPITAL AKCYJNY | AKCJONARIUSZE

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgro-
madzeniu Vistula Group S.A. na ostatni dzien roku obrotowego 2013 oraz na dzier przekazania raportu rocznego
za rok obrotowy 2013.

1) Struktura wlasnosci kapitatu zaktadowego na dzien 31.12.2013

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy posiadali na dzien 31.12.2013 roku, co naj-
mniej 5% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group S.A., zgodnie z informacjami posiada-
nymi przez Spotke.

Na dzien 31.12.2013 roku Kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli si¢ na 173.861.625 akcji zwyktych na oka-
ziciela, co daje tacznie 173.861.625 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Vistula Group S.A.

Liczba Udziat Liczba Udziat
. . posiadanych w kapitale glosow w ogolnej
Lp. Nazwa akcjonariusza akciji zakladowym na WZA liczbie glosow
(w szt.) (w %) na WZA(w %)
1 j’etgggy Fundusz Emerytalny PZU ,Ziota 34 321 341 19,74 34 321 341 19,74
o |IPOPEMA2 Fundusz Inwestycyjny Za- 25519 999 14,68 25519 999 14,68
mkniety Aktywow Niepublicznych
3 | ING Otwarty Fundusz Emerytainy 19 689 864 11,33 19 689 864 11,33
ALMA MARKET S.A. wraz z podmiotem
4 zaleznym KRAKCHEMIA SA. 14 974 589 8,61 14 974 589 8,61
5 glin*eer Pekao Investment Management 9244798 532 9244798 5.32

*dotyczy akcji wechodzacych w skfad portfeli wszystkich klientéw Pioneer Pekao Investment Management S.A
(,PPIM”,) zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem instrumentéw finanso-
wych. Podgrupe wszystkich portfeli klientow PPIM stanowi portfel nalezacy do Pioneer Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, ktéry zgodnie z informacjami posiadanymi przez Emitenta, jest akcjonariuszem Emitenta posiadajg-
cym 5,04% udziatu w kapitale zaktadowym oraz ogéinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta.
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2) Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z wiedza Spoétki, na dzien przekazania raportu
rocznego za rok obrotowy 2013 w dniu 20.03.2014 roku

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktérzy posiadali na dzier 20.03.2014 roku, co naj-
mniej 5% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, zgodnie z informacjami posiadanymi
przez Spotke

Na dzien 20 marca 2014 roku kapitat zaktadowy Vistula Group S.A. dzieli sie na 173.861.625 akcji zwyktych na
okaziciela, co daje tacznie 173.861.625 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Vistula Group S.A.

Liczba Udziat Liczba Udziat
. . posiadanych w kapitale glosow w ogdlnej
Lp. Nazwa akcjonariusza akciji zakladowym na WZA liczbie glosow
(w szt.) (w %) na WZA(w %)
1 j’etgggy Fundusz Emerytalny PZU Ziota 34321 341 19,74 34321 341 19,74
o |IPOPEMA2 Fundusz Inwestycyjny Za- 28500 000 16,39 28500 000 16,39
mkniety Aktywow Niepublicznych
3 | ING Otwarty Fundusz Emerytainy 19 689 864 11,33 19 689 864 11,33
ALMA MARKET S.A. wraz z podmiotem
4 zaleznym KRAKCHEMIA SA. 14 974 589 8,61 14 974 589 8,61
5 glin*eer Pekao Investment Management 9244798 532 9244798 5.32

*dotyczy akcji wchodzacych w skfad portfeli wszystkich klientdw Pioneer Pekao Investment Management S.A
(,PPIM’,) zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem instrumentow finanso-
wych. Podgrupe wszystkich portfeli klientow PPIM stanowi portfel nalezacy do Pioneer Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, ktory zgodnie z informacjami posiadanymi przez Emitenta, jest akcjonariuszem Emitenta posiadaja-
cym 5,04% udziatu w kapitale zaktadowym oraz ogéinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta

3) Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji ( udziatéw) Vistula Group S.A. oraz
akciji i udziatéw w jednostkach powiazanych Vistula Group S.A., bedacych w posiadaniu oséb zarza-
dzajacych nadzorujacych.

Wedtug stanu na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2013 w posiadaniu 0séb zarzadzajacych
znajdowaly sie nastepujace ilosci akcji Vistula Group S.A.

Liczba posiadanych

Liczba gtosow na Wal-

Warto$¢ nominalna akcji

Zarzad Spotki akcji (w szt.) nym Zgromadzeniu (wzt)
Akcjonariuszy

Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 240 001 240001 48 000,20

Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 351 962 351 962 70 392,40

Wedtug informaciji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2013, oso-
by zarzadzajace nie posiadajq akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych.

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2013 osoby
nadzorujgce nie posiadajg bezposrednio akcji Vistula Group S.A.

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2013, oso-
by nadzorujace nie posiadajg akcji i udziatdw w jednostkach powigzanych.

4) warranty subskrypcyjne serii C posiadane przez osoby zarzadzajace uprawniajace do objecia akcji
nowej emisji serii J, wyemitowane przez Spétke na podstawie uchwaty Nr 27/06/2009 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula Group S.A. z dnia 29.06.2009 roku w sprawie w sprawie
przyjecia zatozen programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzadu Spétki, kluczowych menedzeréw
lub innych osdb o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz spotek z jej grupy kapitatowej), emisji warran-
tow subskrypcyjnych z wylaczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, zmiany statutu Spoétki, upowaznie-
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nia zarzadu Spotki do zawarcia umowy o rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papie-
row Wartosciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spétki do podjecia wszelkich stosownych dziatan w
celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym

Liczba warrantéw subskrypcyjnych Liczba warrantéw subskrypcyjnych
. serii C posiadanych w dniu serii C posiadanych na dzien
Zarzad Spotki ; .
przekazania raportu rocznego sporzadzenia raportu rocznego
za2013r. tj. na 31.12.2013r.
Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu 430 620 430 620
Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu 231022 231022

4. WYNAGRODZENIA ZARZADU i RADY NADZORCZEJ ZA 2013 ROK

Zarzad

Grzegorz Pilch - Prezes Zarzadu 1416 tys. zt.
Radostaw Jakociuk - Wiceprezes Zarzadu 375tys. zt.
Mateusz Zmijewski - Wiceprezes Zarzadu 744 tys. 7.
Razem 2 535tys. zt.
Rada Nadzorcza

Jerzy Mazgaj Przewodniczacy Rady Nadzorczej 186 tys. zt.
llona Malik - Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej 93 tys. zt.

Michat Mierzejewski - CZonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt.
Artur Jedrzejewski - Czonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt

Mirostaw Panek - Czonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt.
Grzegorz Wéjtowicz - Czlonek Rady Nadzorczej 93 tys. zt.
Razem - 651 tys. zt.

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spdtek zalez-
nych.

Wynagrodzenia te facznie za 2013 rok wyniosty 156 tys. zt., w tym:

Jerzy Mazgaj - 120 tys. zt.
Grzegorz Pilch - 12 tys. zt.
Radostaw Jakociuk - 12 tys. zt.
Mateusz Zmijewski - 12 tys. zt

W Grupie funkcjonuje program motywacyjny oparty na opcjach na akcje Spétki, szczegotowe informacje na temat
programu i jego warunkdw znajdujg sie w nocie 39 sprawozdania finansowego. Osobom zarzadzajacym przystu-
gujq $wiadczenia okreslone w umowach o prace.

5. ISTOTNE WYDARZENIA W OKRESIE 2013 ROKU i PO DNIU BILANSOWYM

Znaczace wydarzenia w okresie 2013 roku i po dniu bilansowym, o ktorych Spétka informowata w rapor-
tach biezacych:

1) W dniu 18.02.2013 roku w raporcie biezacym nr 4/2013 Spétka dominujaca poinformowata, iz w zwigzku z pkt.
2 "Warunkow emisji 500 obligacji imiennych serii C spétki pod firmg Vistula Group Spotka Akcyjna", zgodnie z
ktérym Spotka zastrzegta mozliwos¢ pézniejszego zabezpieczenia zobowigzan wynikajacych z emisji obligacii
serii C, po dojéciu ich emisji do skutku, Spotka otrzymata informacje o postanowieniu Sadu Rejonowego dla Kra-
kowa Srédmieécia w Krakowie, Wydziat VIl Gospodarczy Rejestru Zastawéw z dnia 5 lutego 2013 roku o doko-
naniu wpisu w Rejestrze Zastawow zastawu rejestrowego na rzecz obligatariuszy, ktorzy nabyli 500 obligacji
imiennych serii C Emitenta o wartosci nominalnej i cenie jednostkowej 100.000 zt, o tacznej warto$ci nominalne;
50.000.000 zt (dalej "Obligatariusze"). Przedmiotowy zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na znaczacych akty-
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wach Emitenta w postaci zbioru rzeczy ruchomych o zmiennym sktadzie, tj. na zapasach towaréw handlowych z
branzy jubilerskiej bedacych wtasnoscig Emitenta, znajdujacych sie w magazynach i sklepach prowadzonych pod
markq "W.KRUK", ktérych szacunkowa warto$¢ netto na dzier zawarcia umowy zastawu rejestrowego wynosi
50.000.000 zt. Zastaw rejestrowy ustanowiony zostat na podstawie umowy zastawu rejestrowego zawartej po-
miedzy Obligatariuszami (Zastawnik) oraz Emitentem (Zastawca) w celu udzielenia zabezpieczenia fakultatyw-
nego zobowigzan Emitenta wobec Obligatariuszy wynikajacych z emisji obligacji imiennych serii C do najwyzszej
sumy zabezpieczenia wynoszacej 50.000.000 zt

2) W dniu 28.06.2013 roku w raporcie biezacym nr 9/2013 Spétka dominujaca poinformowata o treSci uchwat
podjetych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dominujacej w dniu 28 czerwca 2013 roku, w tym mie-
dzy innymi o tresci Uchwaty nr 17/06/2013 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji
nowych akcji serii M z wytgczeniem prawa poboru akcji serii M, w sprawie zmiany statutu Spotki i upowaznienia
Rady Nadzorczej Spétki do przyjecia tekstu jednolitego statutu Spdtki, przewidujacej w celu dofinansowania
Spatki podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 29.003.265 zt do kwoty nie wyzszej niz 37.003.265 zt,
tj. o kwote nie wyzszg niz 8.000.000,00 zt, poprzez emisje nie wiecej niz 40.000.000 akcji zwyktych na okaziciela
Serii M ("Akcje Serii M") o wartoci nominalnej 0,20 zt (dwadzieScia groszy) kazda. Emisja Akcji Serii M nastapi
w drodze subskrypcji prywatnej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 1 Kodeksu spotek handlowych, przeprowadzonej
w drodze oferty skierowanej wytgcznie do wybranych przez Zarzad podmiotow. Cena emisyjna Akcji Serii M wy-
nosi¢ bedzie 0,80 (osiemdziesiat groszy) za akcje. Akcje Serii M nie bedg miaty formy dokumentow i bedq podle-
gaty dematerializacji zgodnie z postanowieniami ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finanso-
wymi. Wszystkie Akcje Serii M bedg przedmiotem ubiegania sie 0 dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Ostateczny termin zawarcia uméw o objecie Akcji Serii
M ustalony zostat na dziert 31 grudnia 2013 roku;

3) W dniu 26.07.2013 roku w raporcie biezacym nr 11/2013 Spétka dominujgca poinformowata, o podpisaniu
w dniu 25 lipca 2013 r. z Raport 5 Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknie-
tym z siedzibg w Krakowie (,Fundusz®) znaczacej umowy - warunkowej ugody, na mocy ktérej pod warunkami
zawieszajacymi, ktorymi sa;

- nabycie przez Fundusz ponizej wymienionych wierzytelnosci przystugujacych wierzycielom wobec Spotki; i

- zaptata kwoty 114.902 tys. ztotych w terminie do dnia 14 sierpnia 2013 .

Fundusz umarza pozostatg cze$¢ ponizej wymienionych wierzytelnosci.

Powyzsza znaczaca umowa dotyczy nastepujgcych wierzytelnosci:

1. Umowy o kredyt nieodnawialny Nr WAR/2001/06/292/CB z dnia 31 sierpnia 2006 r., z p6zn. zm. pomiedzy
BNP Paribas Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Spdtka, ktérych warto$¢ bilansowa na
dzien 30 czerwca 2013 r. wynosi: 6.456 tys. ziotych;

2. Umowy o lini¢ odnawialng nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r., z pdzn. zm. pomiedzy BNP Paribas
Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Spétkg, ktorych warto$¢ bilansowa na dzien 30
czerwca 2013 r. wynosi: 125.357 tys. ztotych

3. Umowy o kredyt nieodnawialny nr 015052-471-01 (nowy numer umowy kredytowej 06446015052001) z dnia
27 czerwca 2008 r. z pézn. zm., pomiedzy BNP Paribas Fortis S.A./N.V. (poprzednio Fortis Bank S.A./N.V.) oraz
Spotka, ktorych warto$¢ bilansowa na dzien 30 czerwca 2013 r. wynosi: 23.083 tys. ztotych.

Ponadto Spdtka dominujaca zawarta w dniu 26 lipca 2013 r. warunkowe ugody:

1.z wierzycielem Fortis Lease Polska sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, na mocy ktdrej pod warunkiem zawie-
szajacym, ktorym jest zaptata kwoty: 1.869 tys. ztotych w terminie do dnia 14 sierpnia 2013 r., wierzyciel ten
umarza pozostatg cze$¢ wierzytelnosci przystugujacej wobec Spotki wynikajacej z tytutu poreczen wekslo-
wych udzielonych przez Spotke za zobowigzania spotki zaleznej, ktorych saldo na dzien 30 czerwca 2013 .
wynosi: 2.967 tys. ziotych.

2.z wierzycielem BNP Paribas Bank Polska S.A. z siedzibg w Warszawie, na mocy ktdrej pod warunkiem za-
wieszajacym, ktorym jest zaptata kwoty 500 tys. ztotych w terminie do dnia 14 sierpnia 2013 r., wierzyciel
ten umarza pozostatg cze$¢ wierzytelnosci przystugujacej wobec Spotki wynikajacej z tytutu poreczenia zo-
bowigzan kredytowych udzielonych przez Spétke za zobowiazania spétki zaleznej, ktérych saldo na dzier 30
czerwca 2013 r. wynosi: 11.237 tys. ziotych.

Wszystkie powyzsze umowy zawierajg postanowienie uzalezniajace ich skuteczno$¢ od wykonania pozostatych
wyzej wymienionych uméw. Spotka dominujgca zamierza pozyskac finansowanie dla celéw powyzszych transak-
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cji ze $rodkdw pochodzacych z emisji nowych akciji serii M, oraz ze $rodkéw pochodzacych z planowanej emisji
obligacji serii D o warto$ci nominalnej do 140.000 tys. ziotych.

4) W dniu 8.08.2013 roku w raporcie biezacym nr 12/2013 Spétka dominujaca (,Emitent’) poinformowata, iz w
dniu 7 sierpnia 2013 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 01/08/2013 w sprawie emisji obligacji serii D przez
Spotke Vistula Group S.A. (dalej : "Uchwata 1") oraz uchwate nr 02/08/2013 w sprawie ustanowienia zabezpie-
czen wykupu obligacii serii D emitowanych przez spétke Vistula Group S.A. (dalej : "Uchwata 2"). Cel emisji obli-
gacji serii D (dalej: "Obligacje") jest oznaczony w rozumieniu Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach
(tekst jednolity Dz. U. 2001 Nr 120 poz. 1300 ze zm. dalej: "Ustawa"). Na podstawie Uchwaly 1 postanowiono, ze
$rodki uzyskane w wyniku emisji Obligaciji zostang przeznaczone na:

(a) zapfate kwoty sptaty w celu umorzenia nastepujacych wierzytelno$ci:

(i) obligacji serii C wyemitowanych przez Emitenta na podstawie "Warunkéw Emisji 500 obligacji imiennych serii
C Spdtki Pod Firma Vistula Group Spotka Akcyjna" z dnia 17 grudnia 2012 r. stanowigcych zatacznik do Uchwaty
Zarzadu Vistula Group S.A. nr 3/12/2012 z dnia 17 grudnia 2012 r. z pézn. zm.;

(if) z umowy o kredyt nieodnawialny Nr WAR/2001/06/292/CB z dnia 31 sierpnia 2006 r., pomiedzy BNP Paribas
Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Vistula Group S.A. (poprzednio Vistula S.A.);

(iii) z umowy o linie odnawialng nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r., pomiedzy BNP Paribas Bank
Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Vistula Group S.A. (poprzednio Vistula & Wélczanka
S.A), z pdzn. zmianami, w szczegdInosci ze zmianami wynikajacymi z Umowy Zmieniajacej Umowy Kredytowe
oraz Umowe Poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., zzm.;

(iv) z umowy o kredyt nieodnawialny nr 015052-471-01 (nowy numer umowy kredytowej 06446015052001) z dnia
27 czerwca 2008 r., pomigdzy Vistula Group S.A. oraz BNP Paribas Fortis S.A./N.V. (poprzednio Fortis Bank
S.A/N.V.) z pdzn. zmianami, w szczegdlnosci ze zmianami wynikajacymi z Umowy Zmieniajacej Umowy Kredy-
towe oraz Umowe Poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., z zm.;

(v) z umowy poreczenia z dnia 18 stycznia 2007 r., pomigdzy Vistula Group S.A. oraz BNP Paribas Bank Polska
S.A. z pbzniejszymi zmianami odnoszacej sie do poreczenia kredytu odnawialnego nr WAR/3012/07/41/CB
udzielonego spofce zaleznej - na podstawie ugody z BNP Paribas Bank Polska S.A.,;

(vi) z porozumienia z dnia 23 listopada 2009 r. pomiedzy Vistula Group SA oraz z Fortis Lease Polska Sp. z 0.0.
regulujgcego warunki sptaty poreczenia wekslowego udzielonego przez Vistule na zabezpieczenie zobowigzan
leasingowych spotki zaleznej - na podstawie ugody z Fortis Lease Polska Sp. z 0.0., (b) po spetnieniu wszystkich
$wiadczen opisanych w punkcie (a) powyzej, pozostate $rodki mogq zosta¢ przeznaczone na finansowanie bie-
zacej dziatalnoSci gospodarczej Emitenta.

Obligacje sg obligacjami na okaziciela i nie majg formy dokumentu. Obligacje sg Obligacjami kuponowymi, amor-
tyzowanymi, oprocentowanymi oraz niezabezpieczonymi na dzier emisji Obligacii tj. 13 sierpnia 2013 roku. Na
podstawie Uchwaty 1, w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy, zostato wyemitowanych do 140.000 (stownie: sto czterdziesci
tysiecy) sztuk Obligaciji, kazda o wartosci nominalnej 1.000 PLN (stownie: jeden tysigc ztotych) kazda, o nume-
rach od 1 do 140.000. Laczna warto$¢ nominalna wszystkich emitowanych Obligacji wynosi do 140.000.000 PLN
(stownie: sto czterdziesci milionow ztotych). Cena emisyjna za jedng Obligacje wynosi 1.000 PLN (stownie: jeden
tysiac ztotych). Laczna cena emisyjna wszystkich emitowanych Obligacji wynosi 140.000.000 PLN (stownie: sto
czterdziesci milionéw ztotych). Obligatariuszom przystugiwa¢ bedzie prawo do odsetek wynikajacych z oprocen-
towania Obligacji za dany okres odsetkowy. Obligacje oprocentowane sg wedtug zmiennej stopy procentowej
rownej stawce WIBOR 6M z drugiego dnia roboczego przed pierwszym dniem danego okresu odsetkowego dla
ktdrego dana stopa procentowa bedzie ustalona, powiekszonej o marze. Odsetki naliczane bedq w okresach
pétrocznych od dnia przydziatu Obligacji, ktéry nastapi w dniu 13 sierpnia 2013 roku do dnia wykupu obligacii, ;.
do dnia 13 sierpnia 2018 roku, przy czym pierwszy okres odsetkowy jest krétszy i kofczy sie 30 grudnia 2013
roku, a ostatni okres odsetkowy jest dtuzszy i koAczy sie 13 sierpnia 2018 roku. Warunki wykupu Obligacji zostaty
opisane w raporcie Emitenta nr 12/2013. Obligatariuszom nie bedg przystugiwa¢ zadne $wiadczenia niepienigz-
ne. 8. Obligacje nie sg zabezpieczone w rozumieniu Ustawy. Na zabezpieczenie Obligacji nie zostato ustanowio-
ne zadne prawo rzeczowe. Emitent zobowigzany jest jednak natomiast do ustanowienia pdzniejszego zabezpie-
czenia zobowigzan wynikajacych z emisji Obligacji, po dojsciu emisji Obligacji do skutku, w drodze: ustanowienia
zastawu na znakach towarowych Emitenta: Vistula, Wolczanka, W.KRUK oraz zastawu na zbiorze rzeczy rucho-
mych w postaci towaréw handlowych stanowigcych cato$¢ gospodarczg chociazby ich sktad byt zmienny beda-
cych wiasnoscig Emitenta, znajdujacych sie w sklepach i magazynach Emitenta w terminie do 90 dni od dnia
emisji Obligaciji oraz ztozenia w terminie 7 dni roboczych od dnia emisji Obligacji osobno kazdemu z Obligatariu-
szy przez Emitenta skutecznego i waznego o$wiadczenia o poddaniu sie osobno na rzecz kazdego z Obligatariu-
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szy rygorowi egzekucji w trybie art. 777 par. 1 pkt. 5) k.p.c. co do zaptaty wszystkich zobowigzan pienieznych
Spdtki z tytutu emisji Obligacji.

5) W dniu 9.08.2013 roku w raporcie biezacym nr 13/2013 Spotka dominujaca (,Emitent”) poinformowata, iz w
dniu 9 sierpnia 2013 r. Zarzad Spétki podjat uchwate nr 03/08/2013 w sprawie przedterminowego wykupu Obliga-
cji serii C w cato$ci celem umorzenia zgodnie z punktem 19 "Warunkéw Emisji 500 Obligacji Imiennych Serii C
Spétki Pod Firmg Vistula Group Spétka Akcyjna" z dnia 17 grudnia 2012 r. stanowiacych zatgcznik do Uchwaty
Zarzadu Vistula Group S.A. nr 3/12/2012 z dnia 17 grudnia 2012 r. Przedterminowym wykupem zostaty objete
wszystkie Obligacje Spdtki serii C (dalej: "Obligacje"), tj. 500 Obligacji o wartosci nominalnej 100.000,00 (sto
tysiecy) ztotych kazda, o tacznej wartosci nominalnej 50.000.000,00 (pie¢dziesiat miliondw) ztotych; Dniem wyku-
pu dla przedterminowego wykupu Obligacji wyznaczono dzien 16 sierpnia 2013 roku. Wykup zostat dokonany
wedtug wartosci nominalnej Obligacji. Odsetki bedg naliczane do dnia wcze$niejszego wykupu i bedg ptatne w
dniu 19 sierpnia 2013 roku.

6) W dniu 13.08.2013 roku w raporcie biezacym nr 14/2013 Spétka dominujaca (,Emitent”) poinformowata, ze
emisja akcji zwyklych na okaziciela serii M, o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda i cenie emisyjnej wynoszacej
0,80 zt za jedng akcje serii M, emitowanych na podstawie uchwaty nr 17/06/2013 Zwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia Spdtki z dnia 28 czerwca 2013 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki - doszta do
skutku, tj. w ramach subskrypcji prywatnej w rozumieniu art. 431 § 2 pkt 1 Kodeksu spétek handlowych przepro-
wadzonej w drodze oferty skierowanej wytacznie do wybranych przez Zarzad Emitenta podmiotéw, zostato nale-
zycie subskrybowanych i optaconych 40.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii M. Zarzad Emitenta poinfor-
mowat jednoczesnie, iz bez zbednej zwioki podejmie wszelkie czynnosci prawne i faktyczne konieczne dla ubie-
gania si¢ o dopuszczenie wszystkich akcji serii M do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papieréw Warto-
$ciowych w Warszawie S.A., w tym w szczegdinosci czynno$ci zwigzane ze ztozeniem i zatwierdzeniem prospek-
tu emisyjnego w Komisji Nadzoru Finansowego.

7) W dniu 13.08.2013 roku w raporcie biezacym nr 15/2013 Spétka dominujaca poinformowata, ze w dniu 13
sierpnia 2013 roku emisja obligaciji serii D doszta do skutku i w tym dniu Spétka dokonata ich przydziatu. Spétka
zaoferowata 140.000 (sto czterdziesci tysiecy) obligacji serii D o tacznej wartosci nominalnej 140.000.000 (sto
czterdziesci miliondw) ztotych. Wszystkie zaoferowane obligacje serii D zostaty objete i optacone.

8) W dniu 13.08.2013 roku w raporcie biezacym nr 16/2013 Spétka dominujaca poinformowata, ze w dniu 13
sierpnia 2013 roku spetnity sie warunki zawieszajace zawarcia znaczacej umowy - warunkowej ugody z dnia 25
lipca 2013 roku zawartej pomiedzy Spotkg i Raport 5 Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwe-
stycyjnym Zamknietym z siedzibg w Krakowie ("Fundusz®), o ktdrej Spdtka informowata w raporcie biezacym nr
11/2013 z dnia 26 lipca 2013 roku. Spetnienie sie warunkéw zawieszajgcych nastapito w wyniku:

1. nabycia przez Fundusz ponizej wymienionych wierzytelnosci przystugujacych wierzycielom wobec Spétki;

a) wierzytelnosci z tytutu Umowy o kredyt nieodnawialny Nr WAR/2001/06/292/CB z dnia 31 sierpnia 2006 r., z
pdzn. zm. pomiedzy BNP Paribas Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Spotka, ktérych
wartos¢ bilansowa na dzien 30 czerwca 2013 r. wynosi: 6.456 tys. ziotych;

b) wierzytelnosci z tytutu Umowy o linie odnawialng nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r., z pdzn. zm.
pomiedzy BNP Paribas Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Spotka, ktdrych wartosé
bilansowa na dzien 30 czerwca 2013 r. wynosi: 125.357 tys. zlotych

c) wierzytelno$ci z tytutu Umowy o kredyt nieodnawialny nr 015052-471-01 (nowy numer umowy kredytowej
06446015052001) z dnia 27 czerwca 2008 r. z pdzn. zm., pomiedzy BNP Paribas Fortis S.A./N.V. (poprzednio
Fortis Bank S.A./N.V.) oraz Spdtka, ktorych wartos¢ bilansowa na dzien 30 czerwca 2013 r. wynosi: 23.083 tys.
zZtotych; oraz

2. zaptaty kwoty 114.902 tys. ztotych.

W zwigzku ze spetnieniem sie warunkéw zawieszajacych znaczaca umowa - warunkowa ugoda zawarta pomie-
dzy Spétka i Funduszem z dniem 13 sierpnia 2013 r. wywotata skutki prawne.

9) W dniu 12.09.2013 roku w raporcie biezacym nr 17/2013 Spétka dominujaca poinformowata, ze w dniu 11
wrzesnia 2013 r. zawarta z bankiem Alior Bank SA z siedzibq w Warszawie (,Bank”) umowe wielocelowg o kredyt
w rachunku biezacy na kwote 10.000.000 ztotych, limit gwarancyjny 1 na kwote 5.000.000 euro, limit gwarancyjny
2 na kwote 800.000 USD i limit gwarancyjny 3 na kwote 2.600.000 ztotych (,Umowa”). Na podstawie Umowy
Bank udostepnit na rzecz Spotki odnawialny kredyt w rachunku biezacym na kwote w wysoko$ci 10.000.000
zZtotych, (ii) Limit Gwarancyjny 1 na kwote w wysoko$ci 5.000.000 euro, przeznaczony na gwarancje bankowe (iii)
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Limit Gwarancyjny 2 na kwote w wysoko$ci 800.000 USD, przeznaczony na gwarancje bankowe (iv) Limit Gwa-
rancyjny 3 na kwote w wysoko$ci 2.600.000 ztotych, przeznaczony na gwarancje bankowe. Umowa zostata za-
warta na okres 12 miesiecy od dnia zawarcia Umowy. Oprocentowanie kredytu w rachunku biezacym stanowi
WIBOR dla depozytéw O/N powiekszony o marze Banku. Ponadto Umowa zawiera szereg tzw. kowenantow, t].
szczego6towych i restrykcyjnych klauzul zobowiazujacych Spétke, ktorych tre$¢ nie odbiega jednak istotnie od
stosowanych w podobnych umowach standardéw rynkowych. Zabezpieczenie wierzytelnosci Banku stanowi¢
beda: hipoteka taczna na nieruchomosciach Spotki, zastaw rejestrowy na rachunkach bankowych Spdtki,
0 najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia; zastaw rejestrowy na akcjach spdtki zaleznej DCG SA, cesja wierzy-
telnosci z uméw ubezpieczenia; cesja wierzytelnosci z kontraktéw handlowych; petnomocnictwo do dysponowa-
nia rachunkami bankowymi Spotki; o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucii.

10) W dniu 16.09.2013 roku w raporcie biezacym nr 18/2013 Spotka dominujaca poinformowata, ze w dniu 16
wrze$nia 2013 roku Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego dokonat wpisu do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spotki. Dotychczasowy kapitat zaktadowy w kwocie 29.003.265 zt zostat podwyzszony do
kwoty 37.003.265 zt. Podwyzszenie kapitatu nastapito w drodze emisji 40.000.000 akcji zwyklych na okaziciela
serii M o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda. Emisja akcji serii M zostata przeprowadzona na podstawie Uchwaty
Nr 17/06/2013 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula Group Spotka Akcyjna z dnia 28
czerwca 2013 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji nowych akcji serii M z
wytaczeniem prawa poboru akcji serii M, w sprawie zmiany statutu Spétki i upowaznienia Rady Nadzorczej Spétki
do przyjecia tekstu jednolitego statutu Spétki. Po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego ogoina
liczba akcji Spotki wszystkich emisji wynosi 173.861.625, co daje tacznie 173.861.625 gtoséw na Walnym Zgro-
madzeniu Spétki. W zwiazku z rejestracjg podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki zostata zarejestrowana
w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego zmiana postanowien § 8 ust. 1 oraz ust. 2 Statutu
Spotki.

11) W dniu 18.09.2013 roku w raporcie biezacym nr 19/2013 Spotka dominujgca poinformowata, iz w dniu
18.09.2013 roku zostat ztozony do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek Spétki o zatwierdzenie Prospektu
Emisyjnego sporzadzonego w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie i wprowadzenie do obrotu na rynku
regulowanym 40.000.000 Akgji serii M zaoferowanych i objetych w trybie subskrypcji prywatne;.

12) W dniu 19.09.2013 roku w raporcie biezacym nr 20/2013 Spotka dominujgca poinformowata, ze w dniu 18
wrzesnia 2013 r. Pioneer Pekao Investment Management S.A. (,PPIM”), dziatajac zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1
wzw. z art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b Ustawy z 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instru-
mentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, zawiadomit Spétke
o wzro$cie facznego zaangazowania do poziomu 5,32% catkowitej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu
Spdtki w zakresie instrumentow finansowych wchodzacych w sktad portfeli zarzadzanych w ramach wykonywania
przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem instrumentéw finansowych. Jednoczesnie PPIM), wykonujac umowe
$wiadczenia ustug w zakresie zarzadzania portfelem inwestycyjnym funduszy, zawartg miedzy Pioneer Pekao
Towarzystwem Funduszy Inwestycyjnych S.A. a PPIM oraz dziatajac zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1 i art. 87 ust. 1
pkt 2 lit. a) Ustawy z 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, zawiadomit Spétke w imieniu Pioneer Fundu-
szu Inwestycyjnego Otwartego o wzroscie tacznego zaangazowania do poziomu 5,04% catkowitej liczby gtosow
na Walnym Zgromadzeniu Spotki w zakresie instrumentéw finansowych wchodzacych w sktad portfeli zarzadza-
nych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem instrumentéw finansowych.

13) W dniu 21.09.2013 roku w raporcie biezacym nr 21/2013 Spdtka dominujaca poinformowata, ze otrzymata od
IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prézna 9, 00-107 Warszawa
("IPOPEMA TFI"), zawiadomienie przekazane na podstawie przepisow art. 69 ust. 1 pkt 1 Ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych, iz w wyniku nabycia przez fundusze inwestycyjne zarzadzane przez IPO-
PEMA TFI, w tym IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywdw Niepublicznych ("Fundusz") poprzez
objecie akcji serii M i powzigcie w dniu 16 wrzesnia 2013 r. informacji o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
Spatki w zwigzku z emisjg akcji Spétki serii M, taczny udziat funduszy zarzadzanych przez IPOPEMA TFI, w tym
Funduszu, w ogdlnej liczbie gloséw Spétki przekroczyt prog 10%. Na dzien niniejszego zawiadomienia fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez IPOPEMA TFI, w tym Fundusz, posiadaty tacznie 21.869.999 akcji, co stanowito
12,58% kapitatu zaktadowego Spotki i daje 21.869.999 glosdw oraz 12,58% w ogoine;j liczbie gtoséw na Walnym
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Zgromadzeniu Spdtki. Towarzystwo, jako podmiot zarzadzajacy funduszami inwestycyjnymi, nie wykluczyto
zwigkszania jak i zmniejszania stanu zaangazowania w Spdtke w ramach IPOPEMA 2 Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Aktywow Niepublicznych, jak i innych zarzadzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych.

14) W dniu 30.09.2013 roku w raporcie biezacym nr 23/2013 Spdtka dominujgca poinformowata, ze w dniu 30
wrzesnia 2013 roku otrzymata zawiadomienie od Pana Wojciecha Kruka, w ktorym na podstawie art. 69 ust. 1 pkt
2 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, Pan Wojciech Kruk poinformowat Spotke, iz w
dniu 23 wrzes$nia 2013 roku powzigt informacje o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki w wyniku
ktérego jego udziat w kapitale zaktadowym Spétki ulegt zmniejszeniu ponizej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Wal-
nym Zgromadzeniu Spotki. W wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego udziat Pana Wojciecha Kruka jako
akcjonariusza Spotki spadt do poziomu 4, 863% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki oraz 4,863% udziatu w
ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

15) W dniu 25.10.2013 roku w raporcie biezacym nr 24/2013 Spdtka dominujaca (,Emitent”) poinformowata, iz w
zwigzku z ust. 5 "Warunkow emisji obligacji kuponowych, amortyzowanych serii D o numerach od 1 do 140.000"
stanowiacych zatacznik nr 1 do uchwaty Zarzadu Emitenta nr 01/08/2013 z dnia 7 sierpnia 2013 roku w sprawie
emisji obligacji przez Spotke Vistula Group S.A. oraz w zwigzku z postanowieniami uchwaty Zarzadu Emitenta nr
02/08/2013 z dnia 7 sierpnia 2013 roku w sprawie ustanowienia zabezpieczen wykupu obligacji serii D emitowa-
nych przez spdtke Vistula Group S.A., zgodnie z ktérymi Emitent zobowigzany byt do ustanowienia zabezpieczen
zobowigzan wynikajgcych z emisji obligacji serii D w terminie do 90 dni od dnia emisji obligacji serii D, Emitent
otrzymat informacje o postanowieniach Sadu Rejonowego dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, Wydziat VII
Gospodarczy Rejestru Zastawdw z dnia 2 pazdziernika 2013 roku o dokonaniu wpiséw w Rejestrze Zastawdw,
zastawdw rejestrowych na rzecz obligatariuszy, ktorzy nabyli obligacje serii D Emitenta o fgcznej wartosci nomi-
nalnej 140.000.000 zt (dalej "Obligatariusze"). Przedmiotowe zastawy rejestrowe zostaty ustanowione na naste-
pujacych znaczacych aktywach Emitenta :

a) prawach ochronnych do znakéw towarowych Emitenta, t.j.: wspoinotowego znaku towarowego stowno-
graficznego "VISTULA" (numer $wiadectwa ochronnego 4730289), znaku towarowego stowno-graficznego
"W.KRUK 1840" (numer $wiadectwa ochronnego 72340) oraz znaku towarowego stowno-graficznego "WOL-
CZANKA" (numer $wiadectwa ochronnego 198512), ktdrych szacunkowa wartos¢ na dzien 30 czerwca 2013 roku
wynosi odpowiednio 94.334.000 zt, 88.952.000 zt oraz 41.878.000 z;

b) zbiorze rzeczy ruchomych w postaci towaréw handlowych stanowigcych cato$¢ gospodarcza chociazby ich
sktad byt zmienny bedacych wiasnoscig Emitenta, znajdujacych sie w sklepach i magazynach Emitenta, ktorych
szacunkowa warto$¢ na dziert 31 marca 2013 roku wynosi 338.891.000 zt.

Przedmiotowe zastawy rejestrowe ustanowione zostaty na podstawie uméw o ustanowienie zastawow rejestro-
wych zawartych pomiedzy administratorem zastawu dziatajgcym na rzecz obligatariuszy obligacji serii D (Za-
stawnik) oraz Emitentem (Zastawca) w celu udzielenia zabezpieczenia zobowigzan Emitenta wobec Obligatariu-
szy wynikajacych z emisji obligaciji serii D do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 210.000.000 zt.

16) W dniu 12.11.2013 roku w raporcie biezacym nr 25/2013 Spétka dominujaca (,Emitent”) poinformowata, ze
w dniu 12 listopada 2013 roku otrzymata decyzje Komisji Nadzoru Finansowego o zatwierdzeniu prospektu emi-
syjnego sporzadzonego w zwigzku z dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. akcji zwyktych na okaziciela serii M Spotki, wyemitowanych na podstawie
Uchwaty nr 17/06/2013 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 28 czerwca 2013 roku w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji serii M z wytaczeniem prawa poboru
akcji serii M, w sprawie zmiany statutu Spétki i upowaznienia Rady Nadzorczej Spétki do przyjecia tekstu jednoli-
tego statutu Spétki. Elektroniczna wersja Prospektu Emisyjnego zostata opublikowana w dniu 14 listopada 2013
roku na stronie internetowej Spdtki (www.vistulagroup.pl) w dziale poswieconym relacjom inwestorskim oraz na
stronie internetowej firmy inwestycyjnej, to jest Domu Maklerskiego Banku Ochrony Srodowiska S.A. z siedzibg
w Warszawie (www.bossa.pl ).

17) W dniu 22.11.2013 roku w raporcie biezacym nr 26/2013 Spotka poinformowata, iz Zarzad Krajowego Depo-
zytu Papieréw Wartosciowych S.A. na podstawie uchwaty nr 870/13 z dnia 20 listopada 2013 r. postanowit zare-
jestrowaC w depozycie papieréw wartosciowych 40.000.000 (czterdziesci milionéw) akcji zwyktych na okaziciela
serii M spotki Vistula Group S.A. o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda, oraz oznaczy¢ je
kodem PLVSTLA00011, pod warunkiem podjecia przez spdtke prowadzacg rynek regulowany decyzji
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0 wprowadzeniu tych akcji do obrotu na tym samym rynku regulowanym, do ktérego wprowadzone zostaty inne
akcje tej spotki oznaczone kodem PLVSTLA00011.

18) W dniu 29.11.2013 roku w raporcie biezacym nr 27/2013 Spétka poinformowata, ze w dniu 28 listopada 2013
roku otrzymata wiadomos$¢ o podjeciu przez Komisje Nadzoru Finansowego decyzji o zatwierdzeniu aneksu nr 1
do Prospektu Emisyjnego Spotki sporzadzonego w zwigzku z dopuszczeniem do obrotu na rynku regulowanym
na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. akcji zwyklych na okaziciela serii M, zatwierdzonego
decyzjg Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 12 listopada 2013 roku, o ktérej Spétka informowata w raporcie
biezacym nr 25/2013. Aneks nr 1 do Prospektu Emisyjnego zostat sporzadzony w zwigzku z opublikowaniem
przez Spétke w dniu 14 listopada 2013 r. srddrocznego skréconego sprawozdania finansowego Grupy Kapitato-
wej Spotki za Il kwartat 2013 r.

19) W dniu 29.11.2013 roku w raporcie biezacym nr 28/2013 Spétka poinformowata, iz otrzymata uchwate Zarza-
du Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. nr 1377/2013 z dnia 29 listopada 2013 r. w sprawie do-
puszczenia i wprowadzenia do obrotu gietfdowego na Gtéwnym Rynku GPW akcji zwyktych na okaziciela serii
M spotki Vistula Group S.A. zgodnie z ktorg Zarzad Gietdy stwierdzit, ze do obrotu gietdowego na rynku podsta-
wowym dopuszczonych jest 40.000.000 (czterdzieSci miliondw) akcji zwyktych na okaziciela serii M spétki Vistula
Group S.A., o wartosci nominalnej 0,20 zt (dwadziescia groszy) kazda. Na podstawie § 38 ust. 1i 3 Regulaminu
Gieldy, Zarzad Gietdy postanowit wprowadzi¢ z dniem 3 grudnia 2013 r. w trybie zwyktym do obrotu gietdowego
na rynku podstawowym akcje spotki Vistula Group S.A., o ktérych mowa powyzej, pod warunkiem dokonania
przez Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A. w dniu 3 grudnia 2013 r. rejestraciji tych akcji i 0znaczenia
ich kodem ,PLVSTLA00011.

20) W dniu 02.12.2013 roku w raporcie biezacym nr 29/2013 Spétka poinformowata na podstawie komunikatu
Dziatu Operacyjnego Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. z dnia 2 grudnia 2013 roku, iz w dniu 3
grudnia 2013 roku na podstawie uchwaty nr 870/13 Zarzadu Krajowego Depozytu Papierdw Wartosciowych S.A.
z dnia 20 listopada 2013 roku, nastapi rejestracja w Krajowym Depozycie 40.000.000 (czterdziestu milionow)
akeji zwyktych na okaziciela serii M spétki Vistula Group S.A. o warto$ci nominalnej 0,20 zt (dwadzie$cia groszy)
kazda, pod kodem ISIN PLVSTLA00011.

21) W dniu 19.12.2013 roku w raporcie biezacym nr 31/2013 Spétka poinformowata, ze w dniu 18 grudnia 2013 r.
otrzymata od IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, (,IPOPEMA TFI"),
informacje przekazang na podstawie przepisdw art. 69 ust. 1 pkt 2) oraz art. 69 ust. 2 pkt 1) ppkt. a) w zw. z art.
87 ust. 1 pkt 2) ppkt. a) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumen-
tow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, Zze w wyniku zbycia przez
fundusz inwestycyjny zarzadzany przez IPOPEMA TFI, inny niz IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywow Niepublicznych (,Fundusz”) w transakcji przeprowadzonej na rynku regulowanym w dniu 10 grudnia
2013 r. a rozliczonej w dniu 13 grudnia 2013 r. akcji Spdtki, udziat funduszy zarzadzanych przez IPOPEMA TFI
w 0golInej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki zmniejszyt sie ponizej progu 10%. Przed ww. zdarze-
niem fundusze inwestycyjne zarzadzane przez IPOPEMA TFI tacznie z Funduszem posiadaty 21.869.999 akcii
Spotki, stanowigcych 12,58% kapitatu zaktadowego Spdtki, dajacych 21.869.999 glosdw, co stanowito 12,58%
w 0golInej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Na dzier niniejszego zawiadomienia tacznie fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez IPOPEMA TFI posiadaty 16.869.999 akcji, co stanowito 9,70% kapitatu zakta-
dowego Spdtki i dawato 16.869.999 glosdw oraz 9,70% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spot-
ki.

22) W dniu 19.12.2013 roku w raporcie biezacym nr 32/2013 Spétka poinformowata, ze w dniu 19 grudnia 2013 r.
otrzymata od IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie (,IPOPEMA TFI"),
informacje przekazang na podstawie przepisow art. 69 ust. 1 pkt 1) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spdtkach publicznych ze w wyniku nabycia przez IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Nie-
publicznych (,Fundusz”) w transakcji przeprowadzonej poza rynkiem regulowanym w dniu 18 grudnia 2013 r.
i rozliczonej w dniu 19 grudnia 2013 r., akcji Spdtki, udziat Funduszu w ogéinej liczbie gtoséw Spétki przekroczyt
prog 10%. Przed ww. zdarzeniem Fundusz posiadat 16.869.999 akcji, stanowigcych 9,70% kapitatu zaktadowego
Spotki, dajacych 16.869.999 gtoséw, co stanowito 9,70% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki. Na dzien niniejszego zawiadomienia Fundusz posiadat tacznie 25.519.999 akcji, co stanowito 14,68%
kapitatu zaktadowego Spotki i dawato 25.519.999 gloséw oraz 14,68% w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki. Tym samym na dzien niniejszego zawiadomienia tacznie fundusze inwestycyjne zarzadza-
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ne przez IPOPEMA TFI posiadaty 25.519.999 akcji, co stanowito 14,68% kapitatu zaktadowego Spétki i dawato
25.519.999 gloséw oraz 14,68% w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Towarzystwo jako
podmiot zarzadzajacy funduszami inwestycyjnymi, nie wykluczyto zwiekszania jak i zmniejszania stanu zaanga-
zowania w Spdtke w ramach IPOPEMA 2 Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego Aktywéw Niepublicznych, jak
i innych zarzadzanych przez siebie funduszy inwestycyjnych.

23) W dniu 24.02.2014 roku w raporcie biezacym nr 5/2014 Spétka poinformowata, ze w dniu 24 lutego 2014 .
otrzymata od IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, (,IPOPEMA TFI"),
informacje przekazanag na podstawie przepisow art. 69 ust. 1 pkt 1) Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie pu-
blicznej iwarunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spotkach publicznych o tym, ze w wyniku nabycia przez IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Aktywow
Niepublicznych (,Fundusz”) w transakcji przeprowadzonej na rynku regulowanym w dniu 19 lutego 2014 r. z datg
rozliczenia w dniu 24 lutego 2014 r., akcji Spotki, udziat Funduszu w ogoinej liczbie gtoséw Spotki przekroczyt
prog 15%.

Przed ww. zdarzeniem Fundusz posiadat 25.519.999 akcji, stanowigcych 14,68% kapitatu zaktadowego Spotki,
dajacych 25.519.999 gtoséw, co stanowito 14,68% w ogdinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Na dzien niniejszego zawiadomienia Fundusz posiadat tacznie 28.500.000 akcji, co stanowito 16,39% kapitatu
zaktadowego Spotki i dawato 28.500.000 gtoséw oraz 16,39% w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spdtki. Tym samym na dzien niniejszego zawiadomienia tacznie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez IPO-
PEMA TFI posiadaty 28.500.000 akcji, co stanowito 16,39% kapitatu zaktadowego Spotki i da 28.500.000 gtosow,
stanowigcych 16,39% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

6. WYNIKI FINANSOWE SPOLKI VISTULA GROUP S. A. W 2013 ROKU

Wyniki finansowe Vistula Group S.A. za rok 2013, podobnie jak dane poréwnywalne obejmujg catoroczne wyniki
finansowe linii biznesowych Vistula, Woélczanka oraz W.KRUK, jak réwniez wyniki wygenerowane na dziatalno$ci
hurtowej oraz ustug przerobowych w segmencie odziezowym. W okresie roku 2013 nie wystapity zmiany w za-
kresie zasad zarzadzania.

W 2013 roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej zwiekszyta sie do poziomu ok. 21,5 tys. m2. Powierzchnia
sprzedazy w segmencie odziezowym wzrosta 0 2,8 %.

Powierzchnia sklepowa (stan na koniec okresu):

‘000 m 2
31.12.2013 31.12.2012
Segment odziezowy 14,5 14,1
Segment jubilerski 7,0 71
Ogoétem detal 21,5 21,2
Podstawowe dane finansowe Vistula Group S.A.
Pozycja 2013 2012

Przychody ze sprzedazy 352 871 347 493

EBIT 36 541 27 277

EBIT D/A 46 696 38293

Wynik finansowy netto 47778 11092
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Przychody ze sprzedazy

W 2013 roku przychody ze sprzedazy Spotki wyniosty 352,9 min PLN zti byty wyzsze 0 5,4 min PLN {j. 0 1,6% od
przychoddw osiggnietych w roku 2012.

w tys. zt
Rok biezacy 2013 Segment Segment n . -
Odziezowy Jubilerski eprzypisane azem
Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 189177 161 061 1933 352 871
Marza brutto 104 077 84 438 1491 189 936
Koszty operacyjne segmentu 70728 56 437 34 432 161 597
Pozostate przychody i koszty operacyjne i i 8202 8202
Przychody i koszty finansowe i i 21263 21263
Podatek i i 10 026 10 025
Wynik netto 33279 28001 -13 501 47778
w tys. Zt
Rok poprzedni 2012 Segment Segment N ] R
Odziezowy Jubilerski e azem

Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 188 965 156 556 1972 347 493
Marza brutto 96 725 79543 1509 177777
Koszty operacyjne segmentu 67 132 53789 37289 158 210
Pozostate przychody i koszty operacyjne 7710 7710
Przychody i koszty finansowe -19 326 -19326
Podatek -3141 -3141
Wynik netto 29 593 25754 -44 255 11092

Segment odziezowy

Przychody Spotki w segmencie odziezowym w 2013 roku byty 0 0,2 min PLN wyzsze niz w roku poprzednim.
Wzrost sprzedazy osiggniety zostat przede wszystkim w obszarze sprzedazy detalicznej. Warto$¢ sprzedazy
marki Vistula wzrosta 0 9,9 min PLN (8,9%), natomiast marki Woélczanka o 2,5 min PLN ((5,3%).

Ograniczeniu ulegty przychody ze sprzedazy ustug przerobowych oraz sprzedazy hurtowej, ktérych warto$¢ wy-
niosta 18,6 min PLN i byta nizsza 0 12,2 min PLN (tj. 0 39%) od przychoddw osiagnietych w roku 2012.

Marza brutto segmentu odziezowego w roku 2013 wyniosta 54,8% w stosunku do 51,2% w roku poprzednim.
Wspomniany efekty zwigzany jest ze zmianami w strukturze sprzedazy (wiekszy udziat sprzedazy detalicznej w
obrotach segmentu) oraz poprawg marzy w markach detalicznych Vistula oraz Wolczanka

W samym IV kwartale 2013 roku przychody segmentu odziezowego byty o 0,2 min PLN wyZzsze od przychodéw
osiggnietych w IV kwartale 2012. Wzrosty sprzedazy w segmencie detalicznym wyniosty odpowiednio 10,3% dla
marki Vistula oraz 7,3% dla marki Wélczanka. Spdtka zanotowata spadek sprzedazy w obszarze ustug przerobo-
wych oraz sprzedazy hurtowej. Marza brutto segmentu odziezowego w IV kwartale 2013 roku wyniosta 57,4% w
stosunku do 53,7% w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Nalezy zwréci¢ uwage, ze wzrost przychoddw zostat osiggniety w gtdwnej mierze dzieki rosnacej sprzedazy z 1
m2 co miato wplyw na poprawe efektywno$ci marek Vistula i Wolczanka, a w konsekwenciji pozwolito poprawi¢
dochodowo$¢ segmentu pomimo gorszych wynikéw w pozostatych obszarach tego segmentu.
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W wyniku powyzszych trendow wynik operacyjny segmentu odziezowego za rok 2013 wyniost 33,3 min PLN i byt
wyzszy od wynikow osiggnietych w roku 2012 o 3,7min PLN (12,5%)

Segment jubilerski

Przychody Spétki w segmencie jubilerskim wyniosty w roku 2013 161,1 min PLN i byly wyzsze od wynikow seg-
mentu zanotowanych w roku 2012 0 4,5 min PLN (2,9 %). W samym |V kwartale 2013 roku sprzedaz segmentu
jubilerskiego byta 0 4,0 min PLN (7,7%) wyzsza od sprzedazy wygenerowanej w IV kwartale 2012.

Marza brutto segmentu jubilerskiego w roku 2013 wyniosta 52,4% w stosunku do 51% w roku 2012. W samym [V
kwartale 2013 roku poziom marzy brutto wynidst 55,5% w stosunku do 54,2% w roku 2012.

Wzrost marzy brutto jest wynikiem istotnej poprawy sytuacji na rynku surowcowym oraz zmian w strukturze
sprzedazy w zakresie dynamicznego wzrostu sprzedazy wyrobow ztotych w tym brylantowych.

Zysk segmentu jubilerskiego w roku 2013 wynidst 28 min PLN i byt 0 2,2 min (8,7%) wyzszy od zysku wypraco-
wanego w roku 2012. W samym IV kwartale 2013 roku wynik segmentu jubilerskiego wyniost 14,2 min PLN i byto
01,9 min PLN (15,5%) wyzszy od wynikéw wygenerowanych w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Koszty ogdlnego zarzadu i koszty sprzedazy

Koszty ogdlnego zarzadu w okresie 2013 roku wyniosty 34,9 min PLN i stanowity 9,9% sprzedazy w stosunku do
poziomu 33,7 min PLN z roku 2012, ktére stanowity 9,7% sprzedazy Spotki.

Koszty sprzedazy w okresie 2013 r. wyniosty 126,7 min PLN i byty wyzsze od kosztow osiggnigtych w roku 2012
0 2,2 min PLN., glownie za sprawg wzrostu kosztow zwigzanych z najmem powierzchni handlowych oraz wzrostu
wynagrodzen zwigzanych ze zwiekszeniem sprzedazy detalicznej pod markami Vistula oraz Wolczanka.

Wynik operacyijny.

Poza dziatalno$cig operacyjng istotny wptyw na wyniki finansowe 2013 roku miaty przeprowadzone w miesigcu
sierpniu transakcje zwigzane z restrukturyzacjq zadtuzenia. W ramach wykonania szeregu porozumien zawartych
z Bankiem BNP Paribas Polska S.A., BNP Paribas Fortis S.A. N.V., Fortis Lease Sp. z 0.0. oraz Raport 5 Nie-
standaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Zamknietym Spotka dokonata catkowitej sptaty swoich zobo-
wigzan wobec wspomnianych powyzej wierzycieli uzyskujac redukcje zadtuzenia na poziomie ponad 50 min PLN
brutto. Ponadto w ramach konsolidacji zadtuzenia, w IIl kwartale 2013 roku Spdtka dokonata réwniez przedtermi-
nowego wykupu obligacji serii C. Wszystkie transakcje zostaty sfinansowane $rodkami pochodzacymi z emisji
obligacji serii D (140 min PLN), emisji akcji serii M (32 min PLN) oraz $rodkami wiasnymi Spotki. Na skutek po-
wyzszych operacji poziom zadtuzenia finansowego Spéiki ulegt obnizeniu o ponad 80 min PLN. Jednoczes$nie z
tytutu powyzszych transakcji, po odliczeniu wszelkich kosztow, Spdtka osiagneta dodatkowy zysk operacyjny na
poziomie 9,9 min PLN

Osiagniety w roku 2013 wynik operacyjny na poziomie 36,5 min PLN zawiera w sobie wspomniane operacje
dotyczace restrukturyzaciji finansowania. Dla poréwnywalnosci danych nalezy wspomnie¢ iz zysk na dziatalnosci
operacyjnej z roku 2012 w kwocie 27,3 min PLN zawiera w sobie transakcje zbycia nieruchomosci oraz rozliczen
poreczen generujgce dodatkowy zysk na poziomie 8,9 min PLN.

Koszty finansowe

Saldo dziatalno$ci finansowej w roku 2013 jest dodatnie i wynosi 21,2 min PLN. Poziom ten zwigzany jest z prze-
prowadzonymi dziataniami restrukturyzacji finansowej. Zaptacone koszty odsetkowe w roku 2013 wyniosty 11,9
min PLN w stosunku do 17,5 min PLN w roku 2012. Spadek kosztéw finansowania zwigzany jest ze sptatg zadtu-
Zenia, obnizkgq bazowych stop procentowych oraz przeprowadzong w Il kwartale 2013 roku restrukturyzacjg
finansowa.

Laczne efekty wspomnianej restrukturyzaciji finansowej na poziomie wyniku netto wyniosty 34,9 min PL.
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Struktura i charakterystyka bilansu

Bilans
w tys. zt %

2013 2012 2013 | 2012
Aktywa
Aktywa trwate 418 894 430069 | 69% 70%
W tym: Rzeczowe aktywa trwate 39010 39 657 6% 6%
Aktywa obrotowe 186 129 188603 | 31% 30%
w tym: Zapasy 154 260 157402 | 25% | 25%
w tym: Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12 676 16 790 2% 3%
w tym: Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 669 13 929 3% 2%
Aktywa razem 605 023 618672 |100% | 100%
Pasywa
Kapitat wtasny przypisany do podmiotu dominujacego 404 406 324728 | 67% 52%
w tym: Zysk netto za rok biezacy 47778 11 092 8% 2%
Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe razem 120 111 162143 | 20% 26%
w tym: Kredyty i pozyczki dfugoterminowe 0 148 408 0% 24%
w tym: Zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papierow warto$ciowych (obligacji) 119 000 0 | 20% 0%
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe razem 80 506 131801 | 13% 21%
w tym: Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 65 600 67866 | 11% 1%
w tym: Kredyty i pozyczki krétkoterminowe 0 7514 0% 1%
Z etﬁ/m: Zobowigzania z tytufu emisji dfuznych papieréw warto$ciowych (obliga- 10500 50 101 2% 8%
Pasywa razem 605 023 618672 [100% [ 100%
wskazniki 2013 2012
stopa zadtuzenia 0,33 0,48
wskaznik ptynnosci 2,45 1,50
wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,42 0,25

W obrebie wybranych pozycji aktywdw Spétki, na przestrzeni roku 2013 roku nie nastapity istotne zmiany. Zmiana
w obrebie warto$ci majatku obrotowego wynika gtéwnie ze spadku pozycji zapasow oraz nalezno$ci, rownocze-
$nie zwigkszyta si¢ wartos¢ Srodkdw pienieznych na koniec okresu sprawozdawczego. Spadek pozycji zapasow
oraz naleznosci przy rownoczesnym zwiekszeniu poziomu przychoddw wskazuje na poprawe w zakresie zarza-
dzania majatkiem obrotowym. Zmiany w obrebie warto$ci nalezno$ci wynikajg z ograniczania dziatalnosci w ob-
szarze sprzedazy hurtowej oraz eksportowe;.

W strukturze finansowania majatku widoczne sq zaistniate w okresie ubiegtego roku zmiany w obrebie produktow
wykorzystywanych do finansowania dziatalnosci. W roku 2013 nastapita catkowita sptata kredytow dtugotermino-
wych, ktdra byta mozliwa dzieki emisji akcji (zwiekszenie kapitatdw wiasnych spotki) oraz emisji obligaciji ze $red-
nioterminowym terminem zapadalno$ci. Rdwnoczes$nie w drodze umorzenia nastapita czeSciowa redukcja zobo-
wigzan finansowych Spotki, ktéra powiekszyta wynik finansowy ubiegtego roku, wptywajac tym samym na wzrost
wartosci kapitatow wtasnych.
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W tym samym okresie, na podobnym poziomie wzgledem roku 2012, utrzymany zostat poziom zobowigzan han-
dlowych, w strukturze finansowania majatku.

Zrealizowane w roku 2013 wyniki finansowe oraz przeprowadzone zmiana w zakresie struktury finansowania
majq istotnie pozytywny wptyw na poprawe wskaznikdw ptynnosci oraz zmniejszenie poziomu zadtuzenia.

Szczegdtowy opis poszczegdinych sktadnikéw bilansu zawarty zostat w notach do sprawozdania finansowego

Istotne pozycje pozabilansowe

Istotne pozycje pozabilansowe wskazane zostaty w Notach Nr 37 oraz 37a do sprawozdania finansowego.

Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

Ryzvko gospodarcze zwigzane z sytuacijg makroekonomiczng

Poziom przychoddw Spétki uzalezniony jest od zamoznosci ludnosci Polski (w szczeg6lno$ci ludnosci wiekszych
miast), ktéra zmienia sie¢ w zalezno$ci od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki wzrostu gospodarczego,
poziomu bezrobocia, poziomu dochoddéw i zadtuzenia gospodarstw domowych, konsumpcji indywidualnej,
wskaznikow optymizmu konsumentow, poziomu kursu euro wobec ziotego, stop procentowych oraz polityki fi-
skalnej panstwa.

Dobra koniunktura gospodarcza zwieksza site nabywczq ludno$ci, co przektada sie na wyzszg sktonnos¢ do
zakupu bizuterii i odnawiania garderoby, szczeg6inie markowymi, dobrymi jakosciowo produktami. Utatwia takze
podejmowanie decyzji 0 zakupach finansowanych ze $rodkdw obcych (np. karta kredytowa). W warunkach kryzy-
su, obaw o zatrudnienie i wysoko$¢ dochodow, zauwazalne jest ograniczenie popytu na odziez i bizuterie z wyz-
szego segmentu cenowego oraz zmiana preferencji i nawykow zakupowych czesci klientow.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku przedtuzajacego sie ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospo-
darczej nastapig dalsze wahania popytu na produkty, oferowane przez Spétke, co wplynie negatywnie na jego
perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowa.

Ryzvko zwigzane z przyjeciem niewtasciwej strategii

Strategia Spotki zaktada przede wszystkim koncentracje zasobow na zarzadzaniu markami wtasnymi odziezy
i bizuterii oraz siecig sprzedazy detalicznej dedykowanej dla posiadanych marek. Spétka pozycjonuje marki
odziezy meskiej w $rednim i wyzszym segmencie cenowym, natomiast marki bizuterii w segmencie premium.
Spdtka koncentruje sie na projektowaniu kolekcji oraz wyborze tkanin i dodatkéw odpowiedniej jakosci, proces
szycia powierzajac zaufanym partnerom zewnetrznym (cze$¢ produkcii realizowana jest we wtasnym zakfadzie
produkcyjnym). Natomiast w segmencie bizuterii Spotka koncentruje sie na projektowaniu wiasnych kolekcii
autorskich oraz zakupie bizuterii od renomowanych dostawcéw zagranicznych i krajowych. Wszystkie kolekcje
autorskie oraz cze$¢ bizuterii srebrnej i ztotej Spdtka produkuje we wiasnej pracowni jubilerskie;.

Spotka koncentruje sie na kliencie detalicznym, rozwijajac sie¢ firmowych salonéw i stoisk poszczeg6inych linii
biznesowych, a takze sklepy internetowe dla gtéwnych marek. Sklepy lokalizowane sg w przewazajacej mierze
w nowoczesnych galeriach handlowych, a uzupetniajaco przy prestizowych ulicach najwiekszych miast Polski.
Spotka aktywnie zarzadza wynajmowang powierzchnig sprzedazowa, otwierajac nowe lokalizacje w galeriach o
perspektywie odpowiedniego natezenia popytu i zamykajac lokalizacje trwale nierentowne.

Istnieje ryzyko, ze strategia Spotki lub jej poszczegdine elementy okaze sie niedostosowana do zmieniajacych sie
oczekiwan klientdw lub warunkéw rynkowych. Istnieje ryzyko, ze realizacja strategii opdzni sie lub niektére
elementy nie bedg zrealizowane lub nie dadzg zaktadanych wynikow. Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢
istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zmiany qustow nabywcow

Spotka dziata w branzy, w ktérej podejmowanie decyzji o zakupie uzaleznione jest od szeregu subiektywnych
czynnikdw, takich jak trendy w modzie, zmiany preferencji indywidualnych, pozycja i postrzeganie réznych marek.
Spotka dwukrotnie w ciggu roku proponuje klientom nowa sezonowa kolekcje odziezy i kilkukrotnie w ciggu roku
nowg kolekcje bizuterii, uzupetniajace klasyczng oferte podstawowa. Spétka zapoznaje sie z najnowszymi tren-
dami na pokazach mody, targach bizuterii, targach tkanin i targach dodatkéw. Dana kolekcja przygotowywana
jest przez projektantow Spétki w kilku wariantach kazdego z asortymentow, prezentowana (prototypy, probki) i
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oceniana. Kierownicy salonéw i regionalni managerowie sprzedazy uczestniczg w prezentacji wzoréw poszcze-
gbInych kolekcji, wskazujac modele, ktore ich zdaniem bedg sie cieszy¢ najwiekszym zainteresowaniem klientow.
Nastepnie dyrektor marki wraz z zespotem podejmuje decyzje o ostatecznym ksztatcie i wielkosci kolekcii.

Istnieje ryzyko, ze poszczegoine kolekcje lub czes¢ oferty Spétki mimo podejmowanych staran bedq odbiegaé od
preferencji klientow w danym sezonie, co moze spowodowaé problemy ze zbytem, konieczno$¢ obnizenia cen
sprzedazy lub dokonania odpisu wartosci cze$ci zapasu. Opisane powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny
wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zwiazane z zarzadzaniem i rozwojem wiasnej sieci detaliczne;

W ramach przyjetych zatozen strategicznych Spdtka aktywnie zarzadza siecig sprzedazy detalicznej. Spdtka
systematycznie pozyskuje wysokiej jako$ci powierzchnie handlowe, likwiduje lub wymienia salony, ktére trwale
utracity zdolno$¢ generowania zysku operacyjnego, a takze realizuje inwestycje odtworzeniowe, gtéwnie w klu-
czowych i najbardziej dochodowych lokalizacjach.

Istnieje ryzyko, ze Spétka nie bedzie w stanie uruchomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, urucho-
mienie opozni sie czy tez nowe lokalizacje nie osiagng zaktadanych wynikdw sprzedazowych. Opisany czynnik
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiazane z zawartymi umowami najmu

Spdtka posiada sie¢ sprzedazy detalicznej, liczacg ponad 240 lokalizacji. Spotka jest wiascicielem tylko 2 z
zarzadzanych lokalizacji, z pozostatych korzysta na podstawie S$rednio/diugoterminowych umoéw najmu
zawieranych na okres zasadniczo 5 lat, niewielka cze$¢ umoéw zawarta jest na czas nieokreslony. Wiekszos¢ z
lokali znajduje sie w nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych.

Nie mozna jednakze wykluczyé ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwigzku z zamiarem
unowoczesnienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego. Nie mozna
wykluczy¢ ryzyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Spétka naruszy postanowienia umowy najmu
albo nieprzedtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzszg rentowno$¢ dla Spétki lub
przynoszacych satysfakcjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki najmu, zaproponowane Spoétce na
kolejny okres moga niekorzystnie odbiega¢ od warunkdw dotychczasowych w danej lokalizacji.

Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowaé, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalnosci na
danym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato sie ze zwigkszonymi kosztami.
Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowg Spotki.

Ryzvyko zwigzane z zapewnieniem harmonijnych dostaw asortymentu

Spotka wspotpracuje w jednym sezonie z okoto 200 dostawcami rdéznego rodzaju surowcéw oraz gotowych
asortymentow odziezy, bizuterii i dodatkdw. Specyfikg branzy jest zamawianie poszczegdlnych pozycji kolekcji na
sezon wiosenno-letni lub jesienno-zimowy ze znacznym wyprzedzeniem, wynoszacym od kilku do nawet
kilkunastu miesiecy (w zalezno$ci od asortymentu).

Spotka wspotpracuje zaréwno ze sprawdzonymi, jak i nowymi dostawcami surowcéw, ustug i towaréw. Spotka
powierza dostawe kluczowych asortymentéw dostawcom o wieloletniej historii dobrej wspotpracy, natomiast
dostawa danego rodzaju akcesoridw uzupetniajgcych roztozona jest na kilku niepowigzanych partnerow
biznesowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka opoznienia lub niedostarczenia asortymentu zamoéwionego u
poszczegolnego dostawcy, co powodowatoby powstanie luk w asortymencie proponowanym Klientom, a w
konsekwencji obnizenie wiarygodnosci Spotki i utrate czesci planowanych przychodéw ze sprzedazy.
Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zwiazane z zarzadzaniem zapasami

Zarzadzanie zapasami wyrobow gotowych i towaréw nalezy do istotnych czynnikéw, majacych wptyw na wyniki
sprzedazy w branzy Spétki. Z jednej strony poziom zapaséw powinien utatwiaé podjecie decyzji zakupowej w
trakcie oferowania danej kolekcji sezonowej, co prowadzi do wzrostu zapasu w kazdym punkcie sprzedazy. Z
drugiej — wyzszy poziom zapaséw generuje dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz moze prowa-
dzi¢ do nagromadzenia zapasow trudnozbywalnych (produkty sezonowe, ,modowe”, nietrafione kolekcje).
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Spdtka dokonuje planowania zakupdw, produkciji i zapaséw uwzgledniajac takze wiedze i doswiadczenie najbliz-
szych klientowi pracownikéw — personelu sprzedazowego. Kierownicy salonéw i regionalni managerowie sprze-
dazy uczestnicza w prezentacji wzoréw poszczegoinych kolekcji, wskazujac modele, ktdre ich zdaniem beda sie
cieszy¢ najwiekszym zainteresowaniem klientéw. Spétka na biezaco analizuje raporty sprzedazowe i kontroluje
stan zapasu poszczeg6lnych asortymentoéw, modeli i rozmiarow w sieci sprzedazy, w razie potrzeby dokonujac
przesunie¢ miedzy lokalizacjami, upustow cenowych lub kierujac produkt do jednego ze sklepdw wyprzedazo-
wych. W niektérych przypadkach Spotka moze takze uzupetnia¢ zapas asortymentu w przypadku lepszej niz
planowana sprzedazy danego modelu.

Niewtasciwe zarzadzanie zapasami stanowi ryzyko dla cen, marz i koniecznego poziomu kapitatu obrotowego,
przez co moze negatywnie wptynaC na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowa Spétki.

Ryzyko zwiazane ze znakami towarowymi

Spotka opiera swoj rozw6j na zarzadzaniu wiasnymi markami odziezowymi oraz jubilerskimi. Spdtka w
przesziosci zmieniata i restrukturyzowata portfolio marek. Obecnie buduje sprzedaz w oparciu o marki Vistula,
Lantier, Vistula Red, Vesari, Wélczanka, Lambert, W.KRUK, KRUK FASHION. Spétka jest w posiadaniu tych
marek od poczatku ich istnienia. Posiada stosowne rejestracje i ochrong znakéw towarowych lub zgtoszenia.
Gtowne znaki towarowe Spotki sg przedmiotem zastawdw rejestrowych na rzecz obligatariuszy z tytutu emis;ji
Obligaciji serii D. Ponadto Spotka prowadzi sprzedaz towardw objetych chronionymi znakami towarowymi innych
producentow (luksusowe zegarki najbardziej znanych $wiatowych marek).

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka naruszania chronionych znakéw towarowych Spétki przez osoby trzecie, a takze
powstania uszczerbku na wizerunku i dobrym imieniu Spétki, czy obnizenia przychoddw i marz w zwigzku z takimi
naruszeniami. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty kontroli nad ktoryms ze znakéw towarowych Spotki. Wszelkie
naruszenia w zakresie znakow towarowych mogg mie¢ istotny negatywny wpltyw na perspektywy rozwoju,
osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzvyko zwigzane z pogorszeniem wizerunku

Spdtka oferuje produkty pod 9 markami wtasnymi oraz luksusowe zegarki okoto 15 marek $wiatowych
producentow. Spotka przyktada szczegdlng wage do badania gustoéw i preferencji swoich klientéw, projektowania
komplementarnych kolekcji, zapewniania najwyzszej jakosci tkanin i dodatkéw, nadzorowania jakosci kazdego
elementu oferty produktowej. Spétka dba o statg poprawe standardu obstugi klienta, w tym dogodne dla klientow
lokalizacje salonéw sprzedazy, odnawianie aranzacji salonéw, dostepno$¢ rozmiaréw i wzordw, poprawki
krawieckie czy obstuge reklamacji. Spotka prowadzi programy lojalnosciowe, a takze udostepnia mozliwosé
szycia odziezy na miare oraz z indywidualnie wybranych tkanin i dodatkow.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka pogorszenia wizerunku poszczegélnych marek w wyniku réznego rodzaju
czynnikow zaleznych od Spotki lub zewnetrznych (np. dotyczacych marek obcych, obecnych w ofercie Spétki lub
negatywnych kampanii innych podmiotdw). Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wplyw
na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwiazane z personelem

Model biznesowy przyjety przez Spétke powoduije, iz bardzo istotnym aktywem sg zasoby ludzkie. Spotka rozwija
sie w oparciu 0 wiedze i umiejetnosci, a takze lojalno$¢ i zaangazowanie swoich kluczowych pracownikéw. Utrata
kluczowych pracownikéw mogtaby istotnie negatywnie wptynaé na jako$¢ i terminowo$C realizacji biezacych
kolekciji oraz charakter i sukces nowych kolekcji. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty kluczowych pracownikow,
trudno$ci z pozyskaniem i wyszkoleniem ich nastepcéw o odpowiedniej wiedzy i kwalifikacjach, nadmiernego
poziomu rotacji wrdd personelu salondw i stoisk firmowych. Nie mozna wykluczy¢, ze utrata kluczowych pra-
cownikow na rzecz firm konkurencyjnych spowodowataby takze zwiekszenie presji konkurencyjnej na Spotke (z
uwagi na udostepnienie wypracowanej przez Spotke stylistyki, wiedzy czy know-how). Przedstawione czynniki
moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko zwiazane z nasileniem sie konkurenciji

Zaréwno polski rynek odziezy, jak i bizuterii, sg bardzo rozdrobnione, dziatajg na nich tysigce producentéw i dys-
trybutoréw. Ryzyko zwigzane z dziatalno$cig podmiotow konkurencyjnych dotyczy zwlaszcza nastepujacych
obszaréw:
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- konkurencja ze strony dotychczasowych i nowych marek odziezowych o zasiegu europejskim badz global-
nym, szczegolnie w segmentach Srednim i wyzszym. Zagraniczne przedsiebiorstwa, w sytuacji obnizenia sie
popytu wewnetrznego we wtasnym kraju (w efekcie kryzysu finansowego), poszukujac nowych rynkéw zbytu,
rozpoczynajg lub przyspieszajg ekspansje na rynek polski. Takze przedsiebiorstwa juz istniejace na krajo-
wym rynku, wobec stabngcego popytu na innych rynkach, moga nasili¢ dziatania marketingowe i sprzedazo-
we w Polsce. Réwnocze$nie w sytuacji kryzysu przedsiebiorstwa posiadajace odpowiednie zasoby finanso-
we i nastawione na intensywny rozwéj majg wyjatkowg mozliwo$¢ pozyskania odpowiednio dobrych lokaliza-
cji salondw sprzedazy czy negocjacji korzystnych warunkéw najmu lokali z uwagi na wymuszone zmiany w
sieci sprzedazy wielu konkurentdw. Istnieje ryzyko przejmowania czesci potencjalnych klientéw Emitenta
przez nowych lub bardziej ekspansywnych uczestnikéw rynku, co moze utrudniac realizacje planowanego
rozwoju i wzrostu wartosci przedsiebiorstwa Spotki,

- konkurencja ze strony dwdch znaczacych podmiotow z branzy jubilerskiej juz istniejacych na rynku, ze strony
mniejszych podmiotéw w przypadku ich szybkiego rozwoju, a takze wejécie na krajowy rynek nowego, silne-
go przedsiebiorstwa zagranicznego,

- konkurencja podmiotow z Dalekiego Wschodu. Rynek odziezy poddany jest presji ze strony tanich produk-
tow produkowanych w krajach Dalekiego Wschodu, co jest szczegdinie widoczne w najnizszych segmentach
rynku, w ktorych decyzja zakupowa warunkowana jest gtéwnie cena. Nasilenie sie konkurencji producentow
dalekowschodnich moze przyczyni¢ sie do spadku sprzedazy badz wymusi¢ zmniejszenie marz Spotki na
odziezy z nizszego segmentu cenowego,

Nasilenie sie konkurencji moze negatywnie wptyna¢ na perspektywy rozwoju, wyniki finansowe i sytuacje Spotki.

Ryzyko zwigzane z sezonowos$cig sprzedazy

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczacq sezonowoscig
sprzedazy. Dla rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finan-
sowego jest okres Il i IV kwartatu, natomiast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza mie-
sigc grudzien). Spotki nalezace do Spdtki, jak inne przedsiebiorstwa z branzy, obserwujg konieczno$¢ wezesniej-
szego gromadzenia surowcdw do produkcji oraz zapasu produktow i towaréw przed kazdym sezonem sprzedazy.
Powoduije to znaczne zaangazowanie kapitatu obrotowego, ciaglg konieczno$¢ doskonalenia procesu zaméwien i
dostaw, a takze zmienno$¢ sprzedazy i wynikéw finansowych w poszczegdlnych okresach sprawozdawczych
(kwartatach).

Spdtka wprowadzita do asortymentu produkty o nieco innej strukturze sezonowosci (buty, torebki, bizuteria
srebrna), jednakze ich sprzedaz stanowi tylko uzupetienie oferty podstawowe;. Istnieje ryzyko niedostosowania
kapitatu obrotowego i proceséw logistycznych do faktycznej sezonowos$ci w poszczegélnych Spétkach asorty-
mentowych. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz z uwagi na odbiegajgce od normalnych w danym sezonie warunki
pogodowe, Spdtka moze mie¢ trudnosci ze zbytem sezonowych elementoéw kolekciji (ktére z uwagi na trendy
mody mogq znaczaco utraci¢ na wartosci w kolejnym sezonie), co moze powodowac spadek marz i utworzenie
odpisow aktualizujacych warto$¢ zapaséw. Opisane czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na perspekty-
wy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z ewentualng utratg wartosci aktywow

Istotng pozycje aktywdw Spotki stanowig wartosci niematerialne w postaci wartosci znakéw towarowych oraz
wartosci firmy, zwigzane z przejeciami innych podmiotéw gospodarczych w latach 2006-2008. Spotka corocznie
zgodnie z zasadami MSSF dokonuje testu na utrate wartosci ww. aktywow. W przypadku gdyby powyzszy test
wykazat konieczno$¢ utworzenia odpisow z tytutu trwatej utraty wartoSci kwota ta obcigzy wyniki finansowe
Spotki. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz kolejny test na ewentualng utrate warto$ci wykaze zmniejszenie warto$ci
tego aktywa, co mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowag Spotki.

Ryzyko kursowe

Spotka uzyskuje przychody zasadniczo w ztotym, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amerykan-
skim, co powoduje narazenie wyniku finansowego na ryzyko kursowe. W okresach ostabiania sie ztotego w sto-
sunku do gtéwnych walut rozliczeniowych Spétka ponosi wyzsze koszty z tytutu ksiggowania réznic kursowych.
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W walutach innych niz waluta sprawozdawcza Spotka ponosi dwie Spdtki kosztdw: a) zakupu materiatéw do
produkii (tkaniny, dodatki, surowce jubilerskie), bizuterii, zegarkdw i asortymentéw uzupetniajacych w segmencie
odziezowym (buty, dzianiny, akcesoria skorzane i pozostate) oraz b) wynikajace z uméw najmu powierzchni han-
dlowych. Surowce i towary Spétka kupuje w znacznej mierze w euro oraz dolarze amerykaniskim, natomiast
czynsze oraz inne optaty na rzecz wynajmujacych ujete sa w rbwnowartosci euro i przeliczane wedtug biezacych
kursdw wymiany.

Spotka uzyskuje pewne niewielkie przychody w euro (ustuga szycia), co zmniejsza taczng ekspozycje walutowa.
Jednakze w zwigzku z ograniczeniem produkciji przerobowej wielko$¢ tych przychodéw zmniejsza sie systema-
tycznie, a ich przewidywany poziom moze by¢ nieistotny w stosunku do skali dziatalnosci Spétki. Poza tym natu-
ralnym hedgingiem, Spétka nie stosuje obecnie innych instrumentéw zabezpieczajacych przed ryzykiem kurso-
wym, ale rozwaza ich wprowadzenie, zwtaszcza w potaczeniu z zabezpieczeniem cen surowcdw, w szczegolno-
§ci zlota. Za 2013 rok szacunkowa kwota ekspozycji walutowej Spotki, z uwzglednieniem czynszéw denomino-
wanych w euro to 23,8 min EUR oraz 14,4 min USD. W przypadku obnizenia wartosci ztotego wobec ww. walut
wymienione powyzej czynniki mogg miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki
i sytuacije finansowa Spotki.

Ryzyko wzrostu cen surowcdw i kosztow wytworzenia u dostawcow

Spotka wytwarza we wiasnym zakresie tylko cze$¢ asortymentu, dla pozostatej czesci zleca wykonanie z
powierzonych materiatow lub kupuje u producentéw. Spotka zaopatruje sie w importowane materiaty do
produkcji, w szczegdlnodci wysokogatunkowe tkaniny i dodatki krawieckie oraz ztoto, srebro, brylanty i inne
kamienie szlachetne. Koszt ww. surowcow jest istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia
poszczegdlnych produktow, znajdujacych sie w ofercie Spotka.

Ponadto Spétka nabywa akcesoria odziezowe oraz bizuterie i luksusowe zegarki. Spdtka, majac na uwadze
wymagang jako$¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodawcéw i dostawcdw. Istnieje istotne
ryzyko, ze przy dalszym wzrocie cen surowcow czy kosztow wytworzenia u dostawcédw / ustugodawcdw, przy
matych mozliwo$ciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzymanie odpowiednich dla danego typu asortymentu
marz. Wymienione czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i
sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko kosztu ustug obcych

Specyfika dziatalnosci Spdtki powoduije, iz znaczacy udziat w kosztach dziatalno$ci majg koszty ustug obcych. Na
ustugi obce sktadajg sie przede wszystkim czynsze i inne optaty z tytutu umdw najmu powierzchni handlowych,
koszty zwigzane z ustugg szycia oraz koszty zwigzane z transportem oraz logistyka. Spétka kupuje takze szereg
ustug typowych takich jak: reklamowe, telekomunikacyjne, prawne, doradcze itp.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia warunkéw handlowych jednej lub wielu ustug obcych, kupowanych
przez Spotke Kapitatowa, w szczegdlnosci kosztdw najmu. Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny
negatywny wplyw na rentowno$¢ dziatalnosci, a dalej na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje
finansowa Spotki.

Ryzyko stép procentowych

Spotka posiadata na dzien 31.12.2013 r. zobowigzania w wysokosci 129 500 tys. zt. z tytutu emisji obligacji. Spot-
ka jest narazona na ryzyko stopy procentowej z tytutu zmiany wyceny zaciggnietych kredytow, pozyczek oraz
lokat bankowych oprocentowanych zmiennymi stopami procentowymi, szczegdlnie istotne w przypadku duze;
zmiennosci rynkowych stép procentowych (np. w warunkach znacznej niepewnos$ci czy kryzysu na rynkach fi-
nansowych). Wzrost poziomu stép procentowych moze réwniez zwigkszy¢ koszt finansowania, a tym samym
obnizy¢ rentowno$¢ Spotki. Wymieniony powyzej czynnik moze mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spotki.

Ryzyko utraty ptynno$ci finansowej

Spdtka posiada zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji oraz zawartych uméw kredytowych. W konse-
kwencji zaciggniecia powyzszych zobowigzan ustanowione zostaty (lub trwa ustanawianie) liczne zabezpieczenia
obejmujace zdecydowang wiekszo$¢ posiadanego majatku. Obstuga powyzszych zobowigzan odbywa sie przede
wszystkim przy wykorzystaniu biezacych wptywéw z dziatalnosci.
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W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego spadku popytu oraz wzrostu kosztow (szczegdlnie w sytu-
acji gtebokiego ostabienia ztotego), w Grupie Kapitatowej mogg pojawi¢ sie trudnosci w utrzymaniu ptynno$ci
finansowej. Ewentualne problemy z ptynno$cig moga negatywnie wptyna¢ na mozliwo$¢ wywigzywania sie przez
Spdtke Kapitatowg z harmonogramu sptat ujetych w zawartych umowach. To w konsekwencji moze skutkowac
zadaniem przedterminowego wykupu obligaciji, wypowiedzeniem umow, zgdaniami zwrotu pozyczonych srodkow,
przejeciem sktadnikéw majatku bedacych zabezpieczeniem ww. zobowigzan, czy tez konieczno$cig zaptaty kar
wynikajacych z zawartych umow.

Spdtka stara sie ogranicza¢ powyzsze ryzyko aktywnie zarzadzajac siecig sprzedazy oraz monitorujgc poziom
kosztéw zwigzanych z dziatalno$cig w celu maksymalizacji osiaganych przeptywdw. Zarzadzanie ryzykiem ptyn-
nosci finansowej odbywa sie poprzez biezace monitorowanie stanéw majatku obrotowego, wptywow osigganych
z dziatalnosci detalicznej, sptywu naleznosci, stanu zobowigzan i kontrole harmonograméw ptatnosci oraz syste-
matyczna projekcje przeptywéw finansowych w skali catego przedsiebiorstwa.

Ryzyko zwigzane z Obligacjami serii D

Istnieje ryzyko wystapienia opoznienia w dokonywaniu czesciowego wykupu poszczegolnych rat obligacji serii D,
a w szczegolno$ci koncowej kwoty wykupu w kwocie 87,5 min zt, ptatnej 13.08.2018 r. Nie mozna réwniez wyklu-
czy¢ ryzyka, ze nie dojdzie do uplasowania nowej emisji obligaciji, lub tez wartos¢ $rodkdw pienieznych pozyska-
nych z nowej emisji obligacji lub z biezacej dziatalnosci operacyjnej bedzie nizsza niz niezbedna do wykupu Obli-
gaciji serii D w terminie. Istnigje ryzyko, ze w takiej sytuacji Emitent nie bedzie w stanie pozyska¢ innego finanso-
wania i dokona¢ wykupu obligacji. Ponadto w zwigzku z emisjg obligacji serii D Spétka zawarta umowe emisyjng
z Alior Bank SA z siedzibg w Warszawie. Zaréwno warunki emisji obligacji serii D, jak i umowa emisyjna, zawiera-
ja szereg tzw. przypadkow naruszenia warunkow emisji obligacji (kowenanty), tj. szczegdtowych i restrykcyjnych
klauzul zobowigzujacych Spdtke (np. w zakresie ptatnosci kwot, ustanowienia zabezpieczenia, utrzymywania
pewnych parametréw finansowych w okre$lonych granicach pod grozbg koniecznosci uzupetnienia zabezpiecze-
nia lub zadania przedterminowego wykupu,). Kowenanty zawarte w umowie emisyjnej oraz w warunkach emisji
regulujg szeroki zakres dziatalnosci Spétki, co moze znacznie utrudnié lub uniemozliwi¢ racjonalng i prawidtowg
reakcje Spotki na zmiang warunkéw rynkowych. Przypadki naruszenia regulujg w szczegoinosci (z ustanowiony-
mi wyjatkami) poziom zadtuzenia w stosunku do EBITDA i kapitatéw wtasnych, poziom gotdwki, koniecznosé
przegladu sprawozdan kwartalnych, zakazujg wyptaty dywidendy, zaciggania zadtuzenia, ustanawiania zabez-
pieczen, zbywania aktywdw, zobowigzujg do udzielania szeregu dodatkowych informaciji, dziatania zgodnie z
prawem, przestrzegania postanowien innych uméw, dotyczacych zadtuzenia, ograniczajg tez znacznie mozliwosé
zmian biznesowych i organizacyjnych w Grupie Kapitatowe;.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku pogorszenia sie koniunktury gospodarczej i ostabienia popytu konsumpcyjnego
realizacja niektérych kowenantéw moze by¢ zagrozona, co powoduje ryzyko zadania przedterminowego wykupu
obligaciji serii D przez obligatariuszy.

Ryzvko realizacji zabezpieczen i utraty przedmiotdw zabezpieczenia

Spdtka ustanowita liczne zabezpieczenia na cato$ci swojego majatku, zarébwno na nieruchomosciach, jak i
rzeczach ruchomych, zapasach i znakach towarowych. Zabezpieczenia zwigzane sg gtdéwnie z emisjg Obligacii
serii D, ale takze z umowami kredytowymi i innymi, zawartymi z wieloma podmiotami. Suma zabezpieczen
przekracza warto$¢ bilansowg majatku Sptki.

Spotka wielokrotnie negocjowata ustalenie bardziej korzystnych warunkéw finansowania, m.in. poprzez zmiane
wierzycieli finansujacych, harmonogramu pfatno$ci, terminu sptat. Wierzyciele wspdtpracujg z Grupg w celu
zachowania mozliwosci generowania przez niego Srodkow na sptate zobowigzan w toku normalnej dziatalnosci
gospodarczej Spotki.

Istnieje jednak ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw emisji Obligacji / warunkéw umow.
Opobznienia w realizacji powyzszych zobowigzan moga skutkowa¢ natychmiastowym wypowiedzeniem catosci lub
czesci finansowania, a nastepnie przejeciem sktadnikéw majatku Spotki przez wierzyciela w celu zaspokojenia
sie z przedmiotu zabezpieczenia. Utrata istotnych sktadnikow majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w
prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej Spdtki lub nawet catkowitego zablokowania mozliwosci prowadzenia
dziatalno$ci, osiggania przychodow i zyskow. Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw
na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa Spétki.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powigzanymi
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Spdtka Dominujgca zawiera i bedzie zawierata transakcje z podmiotami powigzanymi, w szczegdlnosci ze spotkg
produkcyjng i spotkg odpowiadajaca za segment odziezy damskiej. Transakcje z podmiotami powigzanymi moga
stanowiC przedmiot badania organdw podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one zawierane na warunkach
rynkowych i czy wobec tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W ocenie Zarzadu Spétki do-
minujacej transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sg i bedg na warunkach rynkowych.

Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionuja rynkowos$¢ warunkéw wybranej transakcji z podmiotem po-
wigzanym, co mogtoby powodowac koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwioke.
Wymieniony czynnik moze mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowg
Spotki.

Ryzvyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Spdtka dominujaca charakteryzuje sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwiekszy akcjonariusz nie przekra-
cza 20% gtoséw na WZ, a pieciu znaczacych akcjonariuszy posiada tacznie 61,39% gtosow na WZ. Wigkszos¢ z
wymienionych akcjonariuszy posiada akcje Spotki dominujacej od kilku lat, uczestniczg oni w ksztattowaniu dzia-
talnosci Spotki poprzez reprezentantéw w Radzie Nadzorczej.

Nie mozna jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan posiadania
swoich akcji lub zakoAczy inwestowanie w akcje Spdtki dominujacej. Nie mozna wykluczy€, ze podejmowanie
istotnych z punktu widzenia Spétki decyzji dotyczacych jej strategii i dziatalnosci operacyjnej zostanie opdznione
lub wrecz zablokowane. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dotychczasowej wspdfpracy interesy znaczacych akcjo-
nariuszy beda rozbiezne / sprzeczne. Wymienione powyzej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na
perspektywy rozwoju, wyniki i sytuacje finansowg Spotki.

Ryzyko zwigzane z niestabilno$cig polskiego systemu prawnego, w tym podatkowego

Potencjalnym ryzykiem dla dziatalnosci Spétki, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w obrocie gospodar-
czym, moze byé zmienno$¢ przepiséw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa handlowego, przepiséw po-
datkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepisow regulujgcych dziatalno$¢ przedsie-
biorstw, w szczegdlnosci w branzy Spétki, pociagajq za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalno$ci gospo-
darczej i mogq utrudnia lub uniemozliwia¢ realizacje planowanych dziatan operacyjnych i prognoz finansowych.
W dalszej kolejno$ci zmiany prawa mogg prowadzi¢ do pogorszenia kondycji i wynikow finansowych Spétki. No-
we regulacje prawne mogg potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem
praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publicz-
nej itp.

Brakiem stabilno$ci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktdrego przepisy bywajg czesto zmieniane, wielokrotnie
na niekorzy$¢ podatnikéw. Zmiany opodatkowania dziatalnosci gospodarczej w zakresie podatku dochodowego,
podatku od towardw i ustug lub innych podatkdw moga wptyng¢ negatywnie na prowadzong przez Emitenta dzia-
talno$¢ i poziom dochoddw. Interpretacje organéw podatkowych rowniez ulegajg zmianom, sg zastepowane in-
nymi lub tez pozostajg ze sobg w sprzecznosci. Powoduje to brak pewnosci co do sposobu zastosowania prawa
przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skomplikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obro-
cie gospodarczym. Spotka narazona jest rowniez na ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian interpretacji przepi-
s6w prawa podatkowego, wydawanych przez organy podatkowe.

Opisane powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytu-
acje finansowa Spotki.

Rynki zbytu

Spotka oferuje swoje produkty gtéwnie odbiorcom detalicznym poprzez sie¢ salonéw firmowych. Dominujacym
rynkiem zbytu dla spétek jest rynek krajowy.

Zrodta zaopatrzenia

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w 2013 roku gtownie surowce pochodzenia zagranicznego.
Krajowe zrédta zaopatrzenia surowcdw wykorzystywanych do produkcji wyrobow stanowity mniejszo$¢. Zrédta
zaopatrzenia tkanin, oraz wyrobéw jubilerskich i dodatkéw byty zdywersyfikowane — zaden z dostawcéw nie
przekroczyt progu 10% udziatu w dostawach ogétem.

VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok 2013 przygotowane zgodnie z MSSF przyjetymi przez Unig Europejskg 24



VISTULA GROUP SA - Sprawozdanie Zarzgdu z dziafalno$ci Spétki Vistula Group w 2013 roku

Powiazania organizacyijne lub kapitalowe

Powigzania organizacyjne lub kapitatowe przedstawione zostaty w Nocie Nr 15 do sprawozdania finansowego.

Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w Nocie Nr 42 do sprawozdania finansowego.

Zaciagniete kredyty

Informacje o zaciggnietych kredytach zawarte zostaty w Nocie Nr 22 do sprawozdania finansowego.

Udzielone pozyczki

Informacje o udzielonych pozyczkach zawarte zostaty w Nocie Nr 20 do sprawozdania finansowego.

Postepowania toczace sie przez sadem lub organem administracji publicznej

Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sadem lub organem administracji publicznej zawarte zostaty w
punkcie Nr 7 informaciji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Udzielone poreczenia kredytu lub pozyczki oraz udzielone gwarancije

Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki oraz udzielonych gwarancjach zawarte zostaty w
punkcie Nr 9 informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Zarzadzanie zasobami finansowymi

W wyniku budzetowego zarzadzania zasobami finansowymi Spétka posiada zdolno$¢ wywigzywania sie z zacig-
gnietych zobowigzan. W ocenie Zarzadu Spotki nie wystepujg zagrozenia w zakresie obstugi i sptat zaciagnietych
zobowigzan.

Wykorzystanie wpltywow z emisji

W okresie 2013 roku Spotka dokonata emisji akcji serii M. Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego na-
stapita postanowieniem Sadu Rejonowego dla Krakowa-Srodmiescia w Krakowie z dnia 16 wrzesnia 2013 roku.
Po rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ogolna liczba akcji Emitenta wszystkich emisji wynosi
173.861.625 (sto trzydziesci trzy miliony osiemset sze$édziesiat jeden tysiecy sze$éset dwadziescia pie¢). Ogol-
na liczba gtosow wynikajaca z wszystkich akcji Emitenta wynosi 173.861.625 (sto trzydziesci trzy miliony osiem-
set sze$cédziesiat jeden tysiecy sze$tset dwadziescia pie€). Celem emisji byta sptata zobowigzan wynikajaca z
umowy- warunkowej ugody podpisanej w dniu 25 lipca 2013 r. z Raport 5 Niestandaryzowanym Sekurytyzacyj-
nym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym z siedzibg w Krakowie. Cel emisji zostat zrealizowany.

W dniu 7 sierpnia 2013 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 01/08/2013 w sprawie emisji obligacji serii D
przez Spotke Vistula Group S.A. oraz uchwate nr 02/08/2013 w sprawie ustanowienia zabezpieczen wykupu
obligacji serii D emitowanych przez spotke Vistula Group S.A. Emitent wyemitowat 140.000 imiennych obligaciji o
wartosci nominalnej 1000 zt kazda i cenie emisyjnej rownej wartosci nominalnej 1000 zt za kazda obligacje. Wy-
emitowane obligacje sq oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. W dniu 13 sierpnia 2013 roku emi-
sja obligacji serii D doszta do skutku i w tym dniu Emitent dokonata ich przydziatu. Emitent zaoferowat 140.000
(sto czterdziesci tysiecy) obligacji serii D o tacznej wartosci nominalnej 140.000.000 (sto czterdzie$ci milionéw)
ztotych. Wszystkie zaoferowane obligacije serii D zostaty objete i optacone.

Cel emisji obligacji serii D jest oznaczony w rozumieniu Ustawy z dnia 29 czerwca 1995 roku o obligacjach (tekst
jednolity Dz. U. 2001 Nr 120 poz. 1300 ze zm. dalej: "Ustawa"). Na podstawie Uchwaty 1 postanowiono, ze $rodki
uzyskane w wyniku emisji Obligacji zostang przeznaczone na:

(a) zaptate kwoty sptaty w celu umorzenia nastepujacych wierzytelnosci:

(i) obligacji serii C wyemitowanych przez Emitenta na podstawie "Warunkéw Emisji 500 obligacji imiennych serii
C Spdtki Pod Firmg Vistula Group Spdtka Akcyjna" z dnia 17 grudnia 2012 r. stanowigcych zatacznik do Uchwaty
Zarzadu Vistula Group S.A. nr 3/12/2012 z dnia 17 grudnia 2012 r. z pézn. zm.;
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(i) z umowy o kredyt nieodnawialny Nr WAR/2001/06/292/CB z dnia 31 sierpnia 2006 r., pomiedzy BNP Paribas
Bank Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Vistula Group S.A. (poprzednio Vistula S.A.);

(iif) z umowy o linie odnawialng nr WAR/2001/08/172/CB z dnia 8 maja 2008 r., pomiedzy BNP Paribas Bank
Polska S.A. (poprzednio Fortis Bank Polska S.A.) oraz Vistula Group S.A. (poprzednio Vistula & Wélczanka
S.A.), z pbzn. zmianami, w szczegolnosci ze zmianami wynikajacymi z Umowy Zmieniajacej Umowy Kredytowe
oraz Umowe Poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., z zm.;

(iv) z umowy o kredyt nieodnawialny nr 015052-471-01 (nowy numer umowy kredytowej 06446015052001) z dnia
27 czerwca 2008 r., pomiedzy Vistula Group S.A. oraz BNP Paribas Fortis S.A./N.V. (poprzednio Fortis Bank
S.A/N.V.) z pdzn. zmianami, w szczegdlnosci ze zmianami wynikajacymi z Umowy Zmieniajacej Umowy Kredy-
towe oraz Umowe Poreczenia z dnia 28 lipca 2009 r., z zm.;

(v) z umowy poreczenia z dnia 18 stycznia 2007 r., pomiedzy Vistula Group S.A. oraz BNP Paribas Bank Polska
S.A. z pbzniejszymi zmianami odnoszacej sie¢ do poreczenia kredytu odnawialnego nr WAR/3012/07/41/CB
udzielonego spotce zaleznej - na podstawie ugody z BNP Paribas Bank Polska S.A.;;

(vi) z porozumienia z dnia 23 listopada 2009 r. pomiedzy Vistula Group SA oraz z Fortis Lease Polska Sp. z 0.0.
regulujacego warunki sptaty poreczenia wekslowego udzielonego przez Vistule na zabezpieczenie zobowigzan
leasingowych spdtki zaleznej - na podstawie ugody z Fortis Lease Polska Sp. z 0.0.,

(b) po spetnieniu wszystkich $wiadczen opisanych w punkcie (a) powyzej, pozostate $rodki mogq zosta¢ prze-
znaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci gospodarczej Emitenta.

W dniu 9 sierpnia 2013 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate nr 03/08/2013 w sprawie przedterminowego wykupu
Obligacji serii C w cato$ci celem umorzenia zgodnie z punktem 19 "Warunkdw Emisji 500 Obligacji Imiennych
Serii C Spotki Pod Firmg Vistula Group Spotka Akcyjna" z dnia 17 grudnia 2012 r. stanowigcych zatacznik do
Uchwaty Zarzadu Vistula Group S.A. nr 3/12/2012 z dnia 17 grudnia 2012 r. Przedterminowym wykupem zostaty
objete wszystkie Obligacje Spdtki serii C (dalej: "Obligacje"), tj. 500 Obligacji 0 warto$ci nominalnej 100.000,00
(sto tysiecy) ztotych kazda, o tacznej wartosci nominalnej 50.000.000,00 (piec¢dziesigt miliondw) ztotych; przed-
terminowego wykupu Obligacji dokonano w dniu 16 sierpnia 2013 roku. Tym samym wszystkie cele wskazane w
uchwale emisyjnej obligacji zostaty zrealizowane.

Realizacja publikowanych prognoz

Vistula Group S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikow finansowych na 2013 rok.

7. PLANOWANE DZIALANIA ROZWOJOWE

W zwigzku z wdrozonym w roku ubiegtym, w nastepstwie przeprowadzonej restrukturyzacji zadtuzenia finanso-
wego wobec podmiotéw z Grupy BNP Paribas, nowym dtugoterminowym modelem finansowania opartym wy-
tacznie na emisji piecioletnich obligaciji serii D o tacznej wartosci nominalnej 140 min zt, Vistula Grupa S.A. za-
pewnita sobie dobre warunki realizacji organicznego rozwoju swoich marek detalicznych. Celami strategicznymi
tego rozwoju bedq .zwigkszenie przychodow ze sprzedazy, poprawa wskaznikow marzowych oraz rentowno$ci
wiasnej sieci detaliczne;.

W obszarze marek Vistula i Wolczanka planowane wzrosty sprzedazy bedag zwigzane z odpowiednim wykorzy-
staniem potencjatu kolekcji Vistula Red, akcesoriéw komplementarnych oraz projektu formalnych i casualowych
koszul damskich marki Wolczanka.

W obszarze segmentu jubilerskiego spodziewamy sie umocnienia trwajacej juz od trzech kwartatéw pozytywnej
tendencji w zakresie zwiekszania wolumenu sprzedazy i poprawy rentownosci sieci W.KRUK, czemu powinno
sprzyja¢ obnizenie cen metali szlachetnych oraz pozyskanie nowych konkurencyjnych zrédet dostaw zapewniaja-
cych zachowanie wysokich standardow jako$ciowych wyrobéw jubilerskich. Zgodnie z wczesniejszymi zapowie-
dziami podstawowym celem Spotki na rok biezacy bedzie utrzymanie poziomu marzy brutto w segmencie jubi-
lerskim na poziomie ok. 54%.

Statymi elementami biezacych dziatar rozwojowych, podobnie jak w latach ubiegtych beda: rozbudowa sieci
detalicznej, zaktadajaca coroczny wzrost powierzchni handlowej na poziomie 4%, state doskonalenie oferty asor-
tymentowej wszystkich marek z uwzglednieniem najnowszych trendéw wzorniczych i nowos$ci technologicznych
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w wykorzystywanych surowcach oraz permanentna praca nad poprawa standardéw obstugi w salonach firmo-
wych z zastosowaniem systemu zaawansowanych szkolen i treningdw dla sprzedawcow i doradcéw klienta.

W roku 2014 planowane jest uruchomienie ok. 18 nowych salonéw i stoisk firmowych o tacznej powierzchni
ponad 1100 m2. Jednoczesnie Spotka zamierza przeprowadzi¢ inwestycjie odtworzeniowe w kluczowych ze
wzgledow przychodowych i wizerunkowych lokalizacjach, zarowno w segmencie odziezowym jak i jubilerskim.
Planowana jest réwniez kontynuacja projektu litingu salondw marki Vistula przystosowujacego je do najnowsze-
go shop conceptu tej marki, ktory zostat wprowadzony w ubiegtym roku. taczne naktady inwestycyjne w roku
2014 wyniosa ok. 8 min zt co stanowi ok. 2,3 % przychoddéw Spétki. Rozwdj wiasnej sieci handlowej wzorem lat
ubiegtych bedzie finansowany ze srodkéw pochodzacych z dziatalno$ci operacyjnej.

Nowe salony firmowe w ramach podstawowych linii biznesowych, otwierane bedg w miastach powyzej 100 000
mieszkancow, w ktérych powstajg nowe centra i galerie handlowe i w ktorych oferta marek Spétki nie byta dotad
wystarczajaco dostepna. Jednoczesnie Spétka widzi duzy potencjat i wigze duze nadzieje z rozpoczetym w ubie-
gtym roku projektem franczyzowym, w ramach, ktdrego w mniejszych miastach, ponizej 100 000 mieszkarnicow,
beda uruchamiane nowe salony marek Vistula i Wélczanka. Podobnie jak sie¢ wtasna Spotki salony franczyzowe
bedg powstawa¢ w wiodacych galeriach handlowych miast, w ktérych dotad oferta Spotki nie byta dostepna.
Szacujemy, ze w roku 2014 w wyniku rozwoju projektu franczyzowego powierzchnia sieci sprzedazy moze sie
powiekszy¢ o dodatkowe 10 % dla kazdej z marek realizujacej projekt.

W ramach segmentu odziezowego gtéwne wysitki skierowane zostang na utrzymanie dynamiki wzrostu sprzeda-
zy marek meskich, nowe kampanie marketingowe ktore wzmocnig wizerunek marek, dalszy dynamiczny rozwoj
sklepdw internetowych prowadzonych przez Spétke, ktdrych udziat w ogélnych przychodach systematycznie
rosnie.

W obrebie segmentu jubilerskiego kontynuowane bedg dziatania majace na celu wykorzystanie potencjatu marki
W.KRUK dzieki zwigkszeniu wzorniczej atrakcyjnosci nowych kolekcji wizerunkowych wykorzystujgcych najnow-
sze osiggniecia sztuki jubilerskiej. Planowany jest rowniez istotny wzrost inwestycji w rozwdj kanatu online. Na-
ktady w tym zakresie bedq przede wszystkim przeznaczone na rozwoj oprogramowania sklepu internetowego
oraz rozbudowe katalogu online, a takze na promocje i wzmocnienie wizerunku marki W.KRUK w tym kanale
dystrybucji  Pozyskane w roku ubiegtym $rodki obrotowe umozliwity dokonanie istotnego zwigkszenia zatowa-
rowania w segmencie jubilerskim, co zgodnie z zatozeniami przetozyto sie na wzrost sprzedazy oraz marzy brutto
na sprzedazy. Réwniez w biezacym roku Spotka zamierza w dalszym ciggu lokowa¢é nadwyzki finansowe w
poprawe zatowarowania salonow jubilerskich, upatrujgc w tym dziataniu szanse na zwigkszenie sprzedazy tego
segmentu oraz dalszg poprawe jego efektywnosci.

Potaczenie wypracowanych w powyzszy sposoéb lepszych wynikdw operacyjnych, gtéwnie w wyniku zrealizowa-
nia wyzszej sprzedazy z wyzszg marzg przy jednoczesnym zachowaniu dyscypliny kosztowej, dodatkowo
wzmocnionych nizszymi kosztami odsetkowymi w zwigzku ze zrealizowang restrukturyzacjq finansowg powinno
zaowocowac osiggnieciem wynikdw finansowych znaczaco przekraczajacych wyniki dziatalnosci operacyjnej
osiagniete w roku 2013.

8. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad o$wiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone
zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetel-
ny i jasny sytuacje majatkowg i finansowg emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze sprawozdanie finansowe
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i sytuacji oraz osiagnie¢ emitenta w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad o$wiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy badania sprawoz-
dania finansowego zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonu-
jacy tego badania spetniali warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym sprawoz-
dani finansowym, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.
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9. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego w 2013 roku

Zarzad VISTULA GROUP S.A. z siedzibg w Krakowie (dalej takze ,Spétka”) przedstawia o$wiadczenie w sprawie
stosowania zasad fadu korporacyjnego w VISTULA GROUP S.A. sporzadzone zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259 z pézn. zm.) oraz § 29
ust. 5 Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. w zwigzku Uchwatg nr 1013/2007 Zarzadu
Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 11 grudnia 2007 roku w sprawie okre$lenia zakresu i
struktury raportu dotyczacego stosowania zasad tadu korporacyjnego przez spotki gietdowe.

Niniejsze o$wiadczenie stanowi wyodrebniong czes¢ sprawozdania z dziatalnosci Spotki bedacego czescig rapor-
tu rocznego VISTULA GROUP S.A. za rok obrotowy 2013.

Zgodnie z § 2 Uchwaty nr 718/2009 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie z dnia 16 grud-
nia 2009 roku w sprawie przekazywania przez spétki gietdowe raportéw dotyczacych zasad tadu korporacyjnego,
przekazanie niniejszego raportu jest rownowazne przekazaniu raportu zgodnie z § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy.

Niniejsze o$wiadczenie sktada sie z nastepujacych czesci:

l. Zasady tadu korporacyjnego, ktéorym podlega VISTULA GROUP S.A.

. Opis gtownych cech stosowanych w spotce systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzy-
kiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

I11.  Wskazanie akcjonariuszy VISTULA GROUP S.A. posiadajacych bezposrednio lub posrednio
znaczne pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich pro-
centowego udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowe-
go udziatu w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

V. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien

V. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspoétpracy
spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania pa-
pierow wartosciowych

VI.  Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papierow warto-
$ciowych Spotki

VIl.  Opis zasad zmiany Statutu Spotki

VIII. Opis sposobu funkcjonowania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz opis

praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

IX. Skfad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dzia-
fania organdw zarzadzajacych i nadzorujacych Spoétki oraz ich komitetow

X. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania osob zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w
szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akc;ji

l.
Zasady fadu korporacyjnego, ktérym podlega VISTULA GROUP S.A.

Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega VISTULA GROUP S.A., zawarty jest w dokumencie ,Dobre
Praktyki Spdtek Notowanych na GPW” stanowigcym zatacznik do Uchwaty Rady Gietdy nr 12/1170/2007 z dnia 4
lipca 2007 roku w sprawie uchwalenia ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW” w brzmieniu ustalonym
uchwatg Rady Gietdy nr 17/1249/2010 z dnia 19 maja 2010 roku, zmienionym Uchwatg Rady Gietdy nr
20/1287/2011 z dnia 19 pazdziernika 2011 roku oraz Uchwatg Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada
2012 roku.
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Tekst jednolity obowigzujacych Spétke w 2013 roku ,Dobrych Praktyki Spétek Notowanych na GPW” stanowi
zatacznik do Uchwaty Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku. Zbiér ten dostepny jest na
stronie internetowej Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. pod adresem http://www.corp-

gov.gpw.pl.

Zasady tadu korporacyjnego, wynikajace z dokumentu ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW" zostaty
wdrozone w Spdtce na wniosek Zarzadu Spétki na podstawie Uchwaty nr 8 Rady Nadzorczej Spotki z dnia 17
czerwca 2009 roku w sprawie przestrzegania w Spdtce Vistula Group S.A. zasad fadu korporacyjnego zawartych
w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW” bedacym zatacznikiem do Uchwaly Rady Gietdy
nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku oraz na podstawie Uchwaty Nr 28/06/2009 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki z dnia 29 czerwca 2009 roku w sprawie stanowiska Spotki wobec zasad tadu
korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” bedacym zatacznikiem
do Uchwaty Rady Gietdy nr 12/1170/2007 z dnia 4 lipca 2007 roku.

Przestrzeganie zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowa-
nych na GPW”

Zarzad Spotki oswiadcza, ze w roku obrotowym korficzacym sie dnia 31 grudnia 2013 roku, Spétka i jej organy
przestrzegaty wszystkich zasad tadu korporacyjnego zawartych w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowa-
nych na GPW”, w brzmieniu ustalonym uchwatg Rady Gietdy nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 roku z
nastepujacymi wytaczeniami:

Czesc I
- rekomendacja nr 5:

,Opbtka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzeri powinna w
szczegolnosci okreslac forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkéw organéw nadzorujgcych i zarzadzaja-
cych. Przy okreSlaniu polityki wynagrodzen cztonkow organdw nadzorujgcych i zarzadzajgcych spotki powinno
miec zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie wspierania odpowiedniego
systemu wynagrodzen dyrektoréw spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE), uzupetnione o zalecenie KE z
30 kwietnia 2009 r. (2009/385/WE).”

Wyjasnienie:

Spdtka posiada polityke wynagrodzen w stosunku do pracownikéw nie bedacych cztonkami jej organdw. Spétka
nie przyjeta dotychczas formalnie regulaminu okreslajacego polityke wynagrodzen i zasad jej ustalania dotyczacqy
czionkéw organdw nadzorujacych i zarzadzajacych. Niemniej jednak dotychczas stosowana przez Spétke polity-
ka w tym zakresie jest przejrzysta i zgodna z zaleceniem Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 r. w sprawie
wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spotek notowanych na gietdzie.

Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza. Podstawowym sktadnikiem wynagrodzenia Zarzadu
w 2013 roku byto ryczattowe miesieczne wynagrodzenie wyptacane z tytulu umowy o prace. Ponadto Spétka
wdrozyta system motywacyjny oparty na warrantach subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia akcji Spétki,
ktdrego zatozenia udostepnione s przez Spotke na jej stronie internetowej. Wynagrodzenia Cztonkéw Rady
Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Czlonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg z tytutu petnienia funkcji w
Radzie Nadzorczej ryczattowe miesieczne wynagrodzenie, ktorego wysoko$¢ okresla uchwata Walnego Zgroma-
dzenia. Wysoko$ci wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej podawane sg do wiadomo$ci w raportach
rocznych Spotki.

- rekomendacja nr 12:

»Op0tka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania osobiscie lub przez petnomocnika prawa
gtosu w toku walnego zgromadzenia, poza miejscem odbywania walnego zgromadzenia, przy wykorzystaniu
Srodkoéw komunikacji elektronicznej.”
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Wyjasnienie:

Spdtka wyjasnia, iz obecnie w Statucie Spotki nie ma zapiséw, ktére by pozwalaty na udziat akcjonariuszy w
Walnym Zgromadzeniu Spotki przy wykorzystaniu Srodkdw komunikacji elektronicznej. Z uwagi na brzmienie art.
406° Kodeksu spotek handlowych (,KSH” lub ,Kodeks spdtek handlowych”), ktéry zezwala na wprowadzenie
komunikacji elektronicznej w ramach Walnego Zgromadzenia tylko w sytuacji, gdy statut to dopuszcza, Spétka
aktualnie nie moze zapewni¢ akcjonariuszom udziatu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej w czasie rzeczywistym. Przyczyng odstgpienia od stosowania w Spétce powyzszej
zasady sq rowniez zbyt wysokie koszty zapewnienia odpowiedniego sprzetu i mozliwosci technicznych, pozwala-
jacych na realizowanie wynikajacych z niej zadan, niewspdtmierne do potencjalnych korzysci wynikajacych dla
akcjonariuszy.

Czesc Il

- zasada nr 1 podpunkt 9a):

,1. Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na nigj, oprocz informacji wymaganych przez
przepisy prawa:

9a) zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub video,”

Wyjasnienie:

Spotka odstapita od stosowania powyzszej zasady w zwigzku z niestosowaniem zasady nr 10 czesci IV ,Dobrych
Praktyk Spdtek Notowanych na GPW”, co wynika ze zbyt wysokich kosztow zapewnienia odpowiedniego sprzetu
i mozliwo$ci technicznych, pozwalajacych na realizowanie wynikajacych z niej zadan, niewspétmiernych do po-
tencjalnych korzy$ci wynikajacych dla akcjonariuszy.

- zasada nr 2:
,Spbtka zapewnia funkcjonowanie swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakre-
sie wskazanym w czesci Il. pkt 1.”

Wyjasnienie:

W ocenie Spotki koniecznos¢ prowadzenia serwisu korporacyjnego w jezyku angielskim oraz #umaczenia
wszystkich dokumentéw korporacyjnych (w tym tresci raportéw biezacych i obszernych raportéw okresowych) na
jezyk angielski wigze sie z nadmiernymi kosztami dla Spétki.

Cze$c IV:

- zasada nr 10:

.Spotka powinna zapewnic akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rod-
kow komunikaciji elektronicznej, polegajgcego na:

1) transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moggq wypowiadac sie w toku
obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad.”

Wyjasnienie:

Zgodnie z informacjg przekazang przez Spétke w raporcie biezacym EBI nr 1/2013 z dnia 19.02.2013 r., przyczy-
ng odstapienia od stosowania przez Spotke powyzszej zasady sq zbyt wysokie koszty zapewnienia odpowied-
niego sprzetu i mozliwosci technicznych, pozwalajacych na realizowanie wynikajacych z niej zadan, niewspdt-
mierne do potencjalnych korzysci wynikajgcych dla akcjonariuszy.

Wszystkie pozostate zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na
GPW” w brzmieniu obowigzujagcym od dnia 1.01.2013 r. zostaty w catosci zaimplementowane w dziatalno$ci
Spdtki lub proces ich implementaciji zostat wdrozony.

Spdtka stopniowo przebudowuje i modyfikuje swojg strone internetowa w celu jak najlepszego dostosowania je;
do wymogoéw okreslonych w ,Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW”.

VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok 2013 przygotowane zgodnie z MSSF przyjetymi przez Unig Europejska 30



VISTULA GROUP SA - Oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego w 2013 roku

Il.
Opis gtéwnych cech stosowanych w Spoétce systemoéw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

Sporzadzanie sprawozdan finansowych Spétki odbywa sie w sposdb usystematyzowany w oparciu o obowigzuja-
cq w Spdtce strukture organizacyjng. Wdrozone w Spétce narzedzia rachunkowosci zarzadczej oraz systemy
informatyczne wykorzystywane do rejestracji zdarzen gospodarczych w ksiegach rachunkowych dajg podstawe
do oceny, iz sprawozdania finansowe Spétki sporzadzane sq w sposéb rzetelny oraz zawierajg wszystkie istotne
dane niezbedne do ustalenia sytuacji finansowej i majatkowej Spotki.

Nadzér merytoryczny nad procesem przygotowania sprawozdan finansowych i raportow okresowych Spotki
sprawuje Wiceprezes Zarzadu odpowiedzialny za sprawy finansowe.

Za organizacje prac zwigzanych z przygotowaniem sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest Pion Ksiego-
wosci Finansow, podlegajacy bezposrednio Wiceprezesowi Zarzadu Spétki ds. finansowych.

Zarzad jest odpowiedzialny za system kontroli wewnetrznej w Spotce i jego skuteczno$¢ w procesie sporzadzania
sprawozdan finansowych i raportow okresowych przygotowywanych i publikowanych zgodnie z zasadami Rozpo-
rzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazy-
wanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdw uznawania za rownowazne informacji wyma-
ganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259 z p6zn. zm.).

Wyniki finansowe Spdiki sg rowniez na biezaco monitorowane w trakcie roku obrotowego oraz podlegajg ocenie
okresowej dokonywanej przez Rade Nadzorcza. Na kazdym posiedzeniu Rady Nadzorczej Zarzad Spotki przed-
ktada informacje na temat aktualnej sytuacji finansowej Spétki.

Skuteczny system kontroli wewnetrznej Spotki i zarzadzania ryzykiem w procesie sprawozdawczo$ci finansowe;
jest zapewniony dzieki:

- przygotowaniu procedur okre$lajacych zasady i podziat odpowiedzialno$ci za sporzadzanie sprawozdan finan-
sowych;

- ustaleniu zakresu raportowania na bazie obowigzujacych Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
(MSR) i Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF);

- opracowaniu, wdrozeniu i sprawowaniu nadzoru nad stosowaniem w spdtkach z Grupy Kapitatowej VISTULA
GROUP S.A. spojnych zasad rachunkowo$ci oraz

- pétrocznym przegladom i rocznym badaniom publikowanych sprawozdar finansowych VISTULA GROUP S.A. i
Grupy Kapitatowej VISTULA GROUP S.A. przez niezaleznego audytora.

Roczne i pétroczne sprawozdania finansowe podlegaja niezaleznemu badaniu oraz przegladowi przez biegtych
rewidentow, ktdrzy wyrazajq opinie o rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego sprawozdania oraz prawidtowosci
ksiag rachunkowych stanowigcych podstawe jego sporzadzenia.

Wyboru biegtego rewidenta dokonuje Rada Nadzorcza na wniosek Zarzadu, z grona renomowanych firm audy-
torskich, gwarantujacych wysokie standardy ustug i wymagang niezaleznosc.

Badania przeprowadzane sg stosownie do postanowien:

1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. nr 152 poz. 1223 z 2009 roku
pdzn. zm.) (dalej: ,ustawa o rachunkowosci”),
2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw.

W szczegoino$ci badania obejmujg sprawdzenie poprawno$ci zastosowanych przez Spotke zasad rachunkowo-
Sci i znaczacych szacunkow, sprawdzenie — w sposob wyrywkowy - dowodow i zapisow ksiegowych, z ktorych
wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowg ocene sprawozdania finanso-
wego.
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Zadaniem Spotki jest sporzadzenie takiego sprawozdania finansowego, obejmujacego dane liczbowe i objasnie-

nia stowne, ktore:

— przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej VISTULA
GROUP S.A. na dany dzien, jak tez jej wyniku finansowego za dany okres,

— zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo, to jest zgodnie z zasadami rachunko-
wosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Migdzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretaciji ogtoszonych w formie rozporzadzen Ko-
misji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogéw ustawy o ra-
chunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na podstawie prawidtowo prowa-
dzonych ksiag rachunkowych,

- jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa i postanowieniami Statutu
Spotki.

Spétka posiada dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady rachunkowosci, okrelong w art. 10 ustawy o
rachunkowosci. Zastosowane zasady rachunku kosztow, wyceny aktywéw i pasywdw oraz ustalania wyniku
finansowego sg zgodne z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowo$ci oraz z przepisami ustawy o
rachunkowosci.

Odpowiedzialno$¢ za prawidtowo$¢ prowadzenia rachunkowos$ci Spotki cigzy na Zarzadzie.

Ewidencja ksiegowa prowadzona jest przy uzyciu techniki komputerowej z zastosowaniem programéw, na ktore
Spotka uzyskata licencje. Ksiegi rachunkowe sg przechowywane w siedzibie Spétki. Prowadzona ewidencja
umozliwia ustalenie wyniku finansowego, podatku VAT oraz innych zobowigzan budzetowych. Ewidencja ksiegowa
zapewnia poprawno$¢ i kompletno$¢ zapisow.

Chronologia zdarzen gospodarczych jest przestrzegana.

Zapisy w ksiegach rachunkowych odzwierciedlajq stan rzeczywisty, dane sg wprowadzane kompletnie i popraw-
nie, na podstawie zakwalifikowanych do zaksiegowania dowodow ksiegowych. Zapewniona jest ciggtos¢ zapiséw
oraz poprawnos¢ dziatania stosowanych procedur.

Dowody ksiegowe odpowiadajg wymogom ustawy o rachunkowosci.

Dostep do wprowadzania danych do systemu komputerowego majg wytacznie wytypowani pracownicy. Kontrola
dostepu prowadzona jest na kazdym etapie sporzadzania sprawozdania finansowego, poczawszy od wprowa-
dzania danych zrodtowych, poprzez przetwarzanie danych, az do generowania informacji wyjsciowych.

M.
Wskazanie akcjonariuszy VISTULA GROUP S.A. posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji wraz ze wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu
w kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogélnej liczbie
gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

5) Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego Spoétki na dzien 31.12.2013 roku
Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktérzy posiadali na dzien 31.12.2013 roku, co naj-
mniej 5% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu VISTULA GROUP S.A. , zgodnie z informacjami po-

siadanymi przez Spotke.

Na dzien 31.12.2013 roku kapitat zaktadowy VISTULA GROUP S.A. dzielit sie na 173.861.625 akcji zwyktych na
okaziciela, co daje tacznie 173.861.625 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu VISTULA GROUP S.A.
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Liczba Udziat Liczba Udziat
posiadanych w kapitale gltosow w 0goinej
Lp. Nazwa akcjonariusza akcji zaktadowym na WZA liczbie gloséw
(w szt.) (w %) na WZA
(w %)
1 | Otwarty Fundusz Emerytalny PZU | 5, 55¢ 544 19,74 34 321 341 19,74
»Ztota Jesien
IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny
2 | Zamkniety Aktywow Niepublicz- 25519999 14,68 25519999 14,68
nych
3 | ING Otwarty Fundusz Emerytalny 19 689 864 11,33 19 689 864 11,33
ALMA MARKET S.A. wraz z pod-
4 | miotem zaleznym KRAKCHEMIA 14 974 589 8,61 14 974 589 8,61
S.A.
5 Pioneer Pekac*) Investment Man- 9244 728 5.32 9244728 5.32
agement S.A.

*Dotyczy akcji wehodzacych w skfad portfeli wszystkich klientow Pioneer Pekao Investment Management S.A
(,PPIM’) zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem instrumentow finanso-
wych. Podgrupe wszystkich portfeli klientow PPIM stanowi portfel nalezacy do Pioneer Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, ktory zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke, jest akcjonariuszem Spotki posiadajacym
5,04% udziatu w kapitale zaktadowym oraz ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

6) Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego, zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke, na
dzien przekazania raportu rocznego za rok obrotowy 2013

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktérzy posiadali na dzien 20.03.2014 roku, co naj-
mniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, zgodnie z informacjami posiadanymi
przez Spotke.

Na dzien 20.03.2014 roku kapitat zaktadowy VISTULA GROUP S.A. dzieli sie na 173.861.625 akcji zwyktych na

okaziciela, co daje tacznie 173.861.625 gtosow na Walnym Zgromadzeniu VISTULA GROUP S.A.

Liczba Udziat Liczba Udziat
posiadanych w kapitale glosow w ogdlnej
Lp. Nazwa akcjonariusza akciji zakladowym na WZA liczbie gtosow
(w szt.) (w %) na WZA
(w %)
1 | Otwarty Fundusz Emerytalny PZU | 5/ 394 4 19,74 34321 341 19,74
Ztota Jesien
IPOPEMA 2 Fundusz Inwestycyjny
2 | Zamkniety Aktywow Niepublicz- 28 500 000 16,39 28 500 000 16,39
nych
3 | ING Otwarty Fundusz Emerytalny 19 689 864 11,33 19 689 864 11,33
ALMA MARKET S.A. wraz z pod-
4 | miotem zaleznym KRAKCHEMIA 14 974 589 8,61 14 974 589 8,61
S.A.
5 Pioneer Pekat*) Investment Man- 9244 798 5.32 9244 798 5.32
agement S.A.

*Dotyczy akcji wchodzacych w sktad portfeli wszystkich klientow Pioneer Pekao Investment Management S.A
(,PPIM”) zarzadzanych w ramach wykonywania przez PPIM ustugi zarzadzania portfelem instrumentéw finanso-
wych. Podgrupe wszystkich portfeli klientéw PPIM stanowi portfel nalezacy do Pioneer Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego, ktory zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke, jest akcjonariuszem Spotki posiadajacym
5,04% udziatu w kapitale zaktadowym oraz ogolnej liczbie gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spofki.
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Iv.
Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne,
wraz z opisem tych uprawnien

Wszystkie akcje VISTULA GROUP S.A. sg akcjami zwyktymi na okaziciela, z ktérymi nie jest zwigzane zadne
uprzywilejowanie, w szczegdlnosci dotyczace specjalnych uprawnien kontrolnych.

V.
Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ograniczenie wyko-
nywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby glosdw, ograniczenia czasowe doty-
czace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktoérymi, przy wspotpracy Spotki, prawa kapitatowe
zwigzane z papierami wartosciowymi sa oddzielone od posiadania papierow wartosciowych

Zgodnie ze Statutem VISTULA GROUP S.A. nie wystepuja ograniczenia w wykonywaniu prawa gtosu, takie jak
ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia cza-
sowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspétpracy Spotki, prawa kapita-
towe zwigzane z papierami warto$ciowymi sg oddzielone od posiadania papierdw wartosciowych.

VL.
Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci papieréw wartosciowych
Spotki

Zgodnie ze Statutem VISTULA GROUP S.A. ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papieréw
warto$ciowych Spotki nie wystepuija.

VL.
Opis zasad zmiany Statutu Spotki

Zgodnie z brzmieniem art. 430 § 1 Kodeksu spdtek handlowych zmiana statutu wymaga uchwaty walnego zgro-
madzenia i wpisu do rejestru.

Zgodnie z art. 402 § 2 Kodeksu spétek handlowych w ogtoszeniu o zwotaniu walnego zgromadzenia, w ktorego
porzadku obrad przewidziano zamierzong zmiane statutu, nalezy powota¢ dotychczas obowigzujace postanowie-
nia, jak réwniez tre$¢ projektowanych zmian. Jezeli jest to uzasadnione znacznym zakresem zamierzonych
zmian, ogtoszenie moze zawieraC projekt nowego tekstu jednolitego statutu wraz z wyliczeniem nowych lub
zmienionych postanowien statutu.

Zgodnie ze Statutem VISTULA GROUP S.A. wszelkie zmiany Statutu Spotki nalezg do wytacznych kompetencii
Walnego Zgromadzenia, ktére decyzje w tej sprawie podejmuje w formie uchwat. Kompetencje wynikajace z
wytacznych uprawniert do dokonywania zmian Statutu Spétki Walne Zgromadzenie wykonuje na wniosek Zarza-
du Spotki przedtozony tacznie z pisemna opinig Rady Nadzorczej. Wniosek akcjonariuszy w tych sprawach powi-
nien by¢ zaopiniowany przez Zarzad Spotki i Rade Nadzorcza,

Zgodnie z art. 415 Kodeksu spétek handlowych uchwata dotyczaca zmiany statutu, zapada wiekszoscig trzech
czwartych glosow, jednakze uchwata dotyczaca zmiany statutu zwiekszajaca Swiadczenia akcjonariuszy lub
uszczuplajaca prawa przyznane osobiscie poszczegéinym akcjonariuszom wymaga zgody wszystkich akcjona-
riuszy, ktérych dotyczy.

VIIL.
Opis sposobu funkcjonowania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania
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1)  Opis sposobu funkcjonowania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien:

Walne Zgromadzenie VISTULA GROUP S.A. jest organem decydujacym o podstawowych sprawach istotnych z
punktu widzenia funkcjonowania Sptki.

Walne Zgromadzenie VISTULA GROUP S.A. dziata w oparciu o postanowienia Kodeksu spotek handlowych,
Statutu Spétki oraz zgodnie ze statym Regulaminem Walnego Zgromadzenia przyjetym uchwatg nr 2 Zwyczajne-
go Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 30 czerwca 2004 roku, zmienionym uchwatg nr 29/06/2009 Zwyczajne-
go Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Vistula Group S.A. z dnia 29 czerwca 2009 roku.

Petny tekst Statutu Spétki, okre$lajacy w sposob szczegétowy kompetencje Walnego Zgromadzenia, dostepny
jest w siedzibie Spdtki oraz na stronie internetowej Spotki www.vistulagroup.pl.

Do 3 sierpnia 2009 roku Spdtka zwotywata Walne Zgromadzenie na podstawie art. 402 Kodeksu spétek handlo-
wych przez ogtoszenie dokonane co najmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia, ktore
zawierato date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad, a w przypadku
zamierzonej zmiany Statutu dotychczas obowigzujace postanowienia, jak réwniez tres¢ projektowanych zmian, a
takze, jezeli jest to uzasadnione znacznym zakresem zamierzonych zmian, ogtoszenie zawierato projekt nowego
tekstu jednolitego Statutu wraz z wyliczeniem nowych lub zmienionych postanowien Statutu.

W okresie od 3 sierpnia 2009 roku z uwagi na nowe regulacje wprowadzone do KSH, do Walnego Zgromadzenia
Spotki w stosunku do zasad zwotywania Walnego Zgromadzenia zastosowanie majg nastepujace ponizej opisa-
ne zasady. Zapisy Statutu niezgodne z tymi regulacjami nie majq po tej dacie zastosowania do Walnych Zgroma-
dzen Spétki.

Walne Zgromadzenie obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne.

Walne Zgromadzenia Spotki odbywajg sie w miejscu siedziby Spotki lub w innych miejscach dopuszczonych
przez ogdlnie obowigzujgce przepisy.

W $wietle postanowien § 30 ust. 1 Statutu Spétki do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:
1) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego
za ubiegty rok obrotowy,
powziecie uchwaty o podziale zysku lub pokryciu strat,
udzielenie absolutorium cztonkom organdw Spotki z wykonania przez nich obowigzkdw,
zmiana przedmiotu dziatalno$ci Spotki,
zmiana Statutu Spétki,
podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego,
potaczenie Spotki, podziat Spdtki, przeksztatcenie Spotki,
rozwigzanie i likwidacja Spotki,
emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa oraz emisja warrantow subskrypcyjnych, o kt6-
rych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spotek handlowych,
10) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu Spotki
lub sprawowaniu zarzgdu lub nadzoru,
11) umarzanie akcji.

© 00 NO Gl B Wi
—_——— = —

Oprocz wyzej wymienionych spraw uchwaty Walnego Zgromadzenia wymagajq sprawy okreslone w Kodeksie
spotek handlowych.

Kompetencje wymienione w pkt. 2), 4), 5), 6), 7), 9) powyzej, Walne Zgromadzenie wykonuje na wniosek Zarza-
du Spotki przedtozony tacznie z pisemna opinig Rady Nadzorczej. Wniosek akcjonariuszy w tych sprawach powi-
nien by¢ zaopiniowany przez Zarzad Spétki i Rade Nadzorcza,
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Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki i powinno sie ono odby¢ w ciggu 6 miesiecy po zakon-
czeniu roku obrotowego Spétki. Zwyczajne Walne Zgromadzenie moze takze zwota¢ Rada Nadzorcza, jesli Za-
rzad nie zwota go tym terminie.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spétki z wiasne;j inicjatywy lub z inicjatywy akcjonariuszy
reprezentujacych co najmniej 1/20 (jedng dwudziesta) kapitatu zaktadowego Spotki. Nadzwyczajne Walne Zgro-
madzenie powinno zosta¢ zwotane w terminie 2 (dwdch) tygodni od momentu zgtoszenia wniosku przez upraw-
nione podmioty.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie moze zwota¢ takze Rada Nadzorcza, zawsze je$li zwotanie uzna za wska-
zane.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie mogg zwota¢ akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu
zaktadowego lub co najmniej potowe ogotu gtoséw w Spofce. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego
Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie spdtki publicznej zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki
oraz w sposob okreslony dla przekazywania informacji biezacych zgodnie z przepisami ustawy o ofercie publicz-
nej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na dwadziescia sze$¢ dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia.

Ogtoszenie o Walnym Zgromadzeniu spétki publicznej powinno zawiera¢ co najmniej:

1) date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegdtowy porzadek obrad,

2) precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa gtosu,
w szczegdlnosci informacje o:

a) prawie akcjonariusza do zadania umieszczenia okre$lonych spraw w porzadku obrad walnego
zgromadzenia,

b) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku
obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed
terminem Walnego Zgromadzenia,

c) prawie akcjonariusza do zgtaszania projektéw uchwat dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku
obrad podczas Walnego Zgromadzenia,

d) sposobie wykonywania prawa gtosu przez petnomocnika, w tym w szczegélnosci o formularzach stoso-
wanych podczas gtosowania przez petnomocnika, oraz sposobie zawiadamiania spotki przy wykorzy-
staniu $rodkdw komunikaciji elektronicznej o ustanowieniu petnomocnika,

e) mozliwosci i sposobie uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkow komunikacji
elektronicznej,

f) sposobie wypowiadania sie w trakcie Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektronicznej,

g) sposobie wykonywania prawa gtosu drogg korespondencyjng lub przy wykorzystaniu $rodkéw komuni-
kaciji elektronicznej,

3) dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, o ktérym mowa w art. 406" Kodeksu spétek handlo-
wych,

4) informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace akcjonariuszami
spotki w dniu rejestraciji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

5) wskazanie, gdzie i w jaki spos6b osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze uzy-
skac¢ petny tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, oraz projekty uchwat
lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi Zarzadu lub Rady Nadzorczej Spdtki, dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zostaé wprowa-
dzone do porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

6) wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej beda udostepnione informacje dotyczace Walnego Zgroma-
dzenia.
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Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego Spdtki moggq Zzadaé
umieszczenia poszczegolinych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia, ktdrego zwotania zadajg w
trybie art. 400 §1 KSH, a takze w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

W przypadku wyboréw czlonkéw Rady Nadzorczej w drodze glosowania grupami  Przewodniczacy Walnego
Zgromadzenia wezwie akcjonariuszy lub ich reprezentantow, uczestniczacych w Walnym Zgromadzeniu, aby
utworzyli oddzielng grupe lub grupy celem wyboru jednego lub kilku cztonkéw Rady Nadzorczej; osoby te nie
biorg jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Jezeli nie dojdzie do utworzenia co najmniej jednej grupy zdolnej do wyboru czlonka Rady Nadzorczej, Prze-
wodniczacy Walnego Zgromadzenia stwierdza, ze Walne Zgromadzenie nie dokonuje wyboréw cztonkéw Rady
Nadzorcze;.

Po dokonaniu wyboréw cztonkéw Rady Nadzorczej przez utworzong grupe lub grupy, Walne Zgromadzenie
przeprowadzi wybdr pozostatych cztonkow Rady Nadzorczej w drodze gtosowania, w ktorym uczestnicza wszy-
scy akcjonariusze lub ich reprezentanci, ktérych glosy nie zostaty oddane przy wyborze cztonkéw Rady Nadzor-
czej, wybieranych w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inna osoba zgodnie z art. 409 § 1 Kodeksu
spotek handlowych, a nastepnie zarzadza wybor Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Osoba otwierajaca
Walne Zgromadzenie powinna powstrzymac sie od jakichkolwiek innych rozstrzygnie¢ merytorycznych lub for-
malnych.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia sporzadza oraz podpisuje liste obecno$ci zawierajaca spis uczestnikow
Walnego Zgromadzenia z wymienieniem liczby akcji, ktore kazdy z nich reprezentuje i przystugujacych im gto-
sow. Lista po podpisaniu przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia jest wytozona podczas obrad Walne-
go Zgromadzenia.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzania jest obowigzany zapewni¢ prawidtowy przebieg obrad i gtosowania.
Przewodniczacy Walnego Zgromadzania udziela gtosu uczestnikom obrad. Przewodniczacy Walnego Zgroma-
dzania moze przedstawia¢ Walnemu Zgromadzeniu zasady gtosowania i podejmowania uchwat. Moze on takze
w uzasadnionych przypadkach ogtaszaé krétkie przerwy w obradach.

Przewodniczacy Walnego Zgromadzenia nie ma natomiast prawa, bez zgody Walnego Zgromadzenia, usuwac
lub zmieniaé kolejnosci spraw zamieszczonych w porzadku obrad.

Komisja skrutacyjna jest powotywana jedynie wtedy, jezeli nie zostat zapewniony elektroniczny system liczenia
glosow lub jesli powotania takiej Komisji zazada akcjonariusz i Walne Zgromadzenie podejmie stosowng uchwate
w tej kwestii. W takim przypadku dwuosobowa Komisja wybierana jest przez Walne Zgromadzenie.

Na wniosek akcjonariusza Walne Zgromadzenie moze powotaé Komisje uchwat i wnioskow. W takim przypadku
dwuosobowa Komisja wybierana jest przez Walne Zgromadzenie.

Na wniosek akcjonariusza Walne Zgromadzenie moze powota¢ Komisje skrutacyjng, uchwat i wnioskow - petnia-
cq funkcje zaréwno Komisji skrutacyjnej jak i Komisji uchwat i wnioskéw, o ktérych mowa w § 6 i 7 Regulaminu
Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie moze zarzadza¢ przerwy w obradach wigkszoscig dwoch trzecich gtoséw. Lacznie przerwy
nie moga trwac dtuzej niz 30 dni.

W $wietle postanowien § 26 ust. 1 Statutu Spétki Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaly bez wzgledu
na liczbe obecnych akcjonariuszy i reprezentowanych akcji, jezeli przepisy Kodeksu spotek handlowych nie sta-
nowig inaczej.

VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok 2013 przygotowane zgodnie z MSSF przyjetymi przez Unig Europejska 37



VISTULA GROUP SA - Oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego w 2013 roku

Jezeli Statut Spétki lub ustawa nie stanowig inaczej, kazda akcja daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jed-
nego gtosu.

Stosownie do zapisow § 28 Statutu Spdtki glosowanie podczas Walnego Zgromadzenia jest jawne. Tajne gtoso-
wanie zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkéw wiadz lub likwidatoréw Spotki, badz
0 pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach osobowych. Ponadto tajne gtosowanie zarza-
dza sie na wniosek chocby jednego z obecnych uprawnionych do glosowania.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja zwykig wiekszoscig glosow oddanych, o ile przepisy Kodeksu spotek
handlowych lub Statutu Spétki nie stanowig inaczej.

Uchwaly o istotnej zmianie przedmiotu dziatalnosci Spétki zapadajg wigkszoscig dwdch trzecich gtoséw w drodze
jawnego i imiennego gtosowania. Uchwaty takie wymagajg ogtoszenia.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia umieszcza si¢ w protokole sporzadzonym przez notariusza. W protokole nalezy
stwierdzi¢ prawidtowo$¢ zwotania Walnego Zgromadzenia i jego zdolno$¢ do powzigcia uchwat, wymienié¢ po-
wziete uchwaty, a przy kazdej uchwale: liczbe akcji, z ktorych oddano wazne gtosy, procentowy udziat tych akcji
w kapitale zaktadowym, faczna liczbe waznych gtoséw, liczbe gtosdw "za", "przeciw" i "wstrzymujacych sie" oraz
zgtoszone sprzeciwy. Do protokotu dotgcza sie liste obecnosci z podpisami uczestnikow Walnego Zgromadzenia
oraz liste akcjonariuszy gtosujacych korespondencyjnie lub w inny sposéb przy wykorzystaniu Srodkdw komuni-

kaciji elektronicznej. Dowody zwotania Walnego Zgromadzenia Zarzad dotacza do ksiegi protokotow.
W protokole umieszcza sig rowniez uchwaly, ktdre nie zostaty przez Walne Zgromadzenie podijete.

Wypis z protokotu wraz z dowodami zwotania Walnego Zgromadzenia oraz z petnomocnictwami udzielonymi
przez akcjonariuszy Zarzad dotacza do ksiegi protokotéw.

Akcjonariusze moga przegladac ksiege protokotow, a takze zada¢ wydania poswiadczonych przez Zarzad odpi-
sow uchwat.

Pozostate zasady dotyczace przebiegu Walnego Zgromadzenia reguluje KSH.

2) Opis praw akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania:

Akcje VISTULA GROUP S.A. sg akcjami na okaziciela, z ktérymi nie jest zwigzane zadne uprzywilejowanie. Kaz-
dy akcjonariusz Spotki posiada prawo gtosu, ktdre realizowane jest poprzez obecno$¢ na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Ponizej opisane zostaty prawa majatkowe i korporacyjne akcjonariuszy Spdtki. Poniewaz wszystkie akcje wyemi-
towane przez Spotke sg zdematerializowane, ponizej oméwione zostaty wytacznie regulacje dotyczace prawa
akcjonariuszy uprawnionych z akcji zdematerializowanych.

Z posiadaniem akcji VISTULA GROUP S.A. zwiazane s3 nastepujace uprawnienia:

1. Prawa majatkowe wynikajace z akcji:

e Prawo do dywidendy
Prawo do dywidendy okresla si¢ jako prawo do udziatu w zysku Spotki.

Prawo to ma charakter bezwzgledny, co oznacza, ze akcjonariusz nie moze by¢ go pozbawiony w drodze zapi-
sow w Statucie Spotki lub uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Aby jednak méc skorzysta¢ z prawa do dywidendy muszg zostaé spetnione okreslone warunki, wsrod ktérych
najwazniejszy to osiggniecie przez Spotke zysku.
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Kwota przeznaczona do podziatu miedzy akcjonariuszy nie moze przekraczaé zysku za ostatni rok obrotowy,
powiekszonego o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z utworzonych z zysku kapitatow
zapasowego i rezerwowych, ktdre moga by¢ przeznaczone na wyptate dywidendy. Kwote te nalezy pomniejszy¢
0 niepokryte straty, akcje wkasne oraz o kwoty, ktore zgodnie z ustawg lub statutem powinny by¢ przeznaczone
z zysku za ostatni rok obrotowy na kapitaty zapasowy lub rezerwowe (art. 348 § 1 KSH).

Uprawnienie do udziatu w zysku wynika z faktu bycia akcjonariuszem (posiadania akcji) i jest prawem majatko-
wym nierozerwalnie powigzanym z akcja.

Zysk bedacy podstawg wyptaty dywidendy musi zosta¢ wykazany w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez
biegtego rewidenta; zysk ten powinien byC jednocze$nie przeznaczony przez walne zgromadzenie do wyplaty
akcjonariuszom.

Zasady wyznaczania uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy okreslaja: KSH, Szczeg6towe Zasady
Dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych (,KDPW") oraz Regulamin Gietdy Papieréw Warto$cio-
wych w Warszawie S.A.

Wyptata dywidendy nastepuje za posrednictwem KDPW. KDPW po otrzymaniu $rodkow finansowych od Spotki
przekazuje nastepnie kwoty nalezne z tytutu dywidendy na rachunki papierow wartosciowych akcjonariuszy
uprawnionych do dywidendy zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia. Roszczenie o wyptate dywidendy staje
sie wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach
ogdlnych.

Statut Spotki nie zawiera upowaznienia dla Zarzadu do wyptacenia akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidy-
wanej dywidendy.

¢ Prawo poboru

Akcjonariuszowi przystuguje prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych
akcji (prawo poboru) przy zachowaniu wymogoéw, o ktérych mowa w art. 433 KSH.

Akcjonariusz moze w interesie Spdtki zosta¢ pozbawiony prawa poboru w czesci lub w catosci. Zarzad przedsta-
wia Walnemu Zgromadzeniu pisemng opini¢ uzasadniajacg powody pozbawienia prawa poboru.

Pozbawienie prawa poboru wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig czterech pigtych
glosow. Jednak przepisu 0 koniecznosci uzyskania wigkszo$ci co najmniej 4/5 gtosdw nie stosuije sie, gdy uchwa-
ta o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje fi-
nansowg (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wyko-
nania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje majg by¢
objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub
wszystkich oferowanych im akgji.

Pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastapi¢ wytacznie w przypadku, gdy zostato to zapowie-
dziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

Prawo poboru jest papierem wartosciowym w rozumieniu art. 3 pkt 1 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie
instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183 poz.1538 z p6zn. zm.) (dalej: ,ustawa o obrocie instrumentami finan-
sowymi”), tym samym moze wiec by¢ przedmiotem notowania na rynku regulowanym. Prawo poboru wigze sie z
akcjami juz wyemitowanymi. Warunkiem powstania tego prawa jest podjecie uchwaty przez Walne Zgromadzenie
0 emisji nowych akcji przez Spotke.

Uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego (o ile nie pozbawiono akcjonariuszy prawa poboru) powinna
wskazywaé dzien prawa poboru, wedtug ktérego okre$la sie akcjonariuszy, ktérym przystuguje prawo poboru
nowych akcji. Dzier prawa poboru nie moze by¢ ustalony pdzniej niz z uptywem trzech miesiecy liczac od dnia
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powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, a w przypadku spotki publicznej — sze$ciu miesiecy od
dnia powziecia uchwaty.

¢ Prawo do rozporzadzenia akcja

Jedng z podstawowych zasad zawartych w KSH jest prawo do zbycia akcji przez akcjonariusza. Zbycie odbywa
sie na zasadach okreslonych w Kodeksie cywilnym.

Zbycie oznacza czynno$¢ prawng polegajaca na przeniesieniu prawa wiasno$ci papierow wartosciowych z osoby
zbywcy na nabywce. Zbycie moze przybra¢ posta¢ czynnosci o charakterze odptatnym (sprzedaz) lub nieodptat-
nym (darowizna). Postanowienia Statutu VISTULA GROUP S.A. nie zawierajg zadnych ograniczen odnoszacych
sie do nabywania lub zbywania akcji Spotki.

Z chwilg zarejestrowania akcji Spotki przez KDPW, akcje VISTULA GROUP S.A. zostaly zdematerializowane. Z
chwilg dematerializacji, zasady dotyczace nabywania wtasnosci papieréw wartosciowych ulegajg zmianie, albo-
wiem skutek rozporzadzajacy w postaci zbycia akcji nastepuje z chwilg zapisania akcji Spotki na rachunku na-
bywcy.

W przypadku akcji zdematerializowanych obowigzuje bowiem szczegéiny tryb zbycia akgji:

prawa z takich papierow warto$ciowych powstajg z chwilg zapisania papieréw po raz pierwszy na rachunku pa-
pieréw wartosciowych i przystuguja osobie bedacej posiadaczem tego rachunku. Umowa zbycia zdematerializo-
wanych papieréw warto$ciowych przenosi te papiery na nabywce z chwilg dokonania odpowiedniego zapisu na
rachunku papierow wartosciowych. W przypadku gdy ustalenie prawa do pozytkéw z tych papierow wartoscio-
wych nastapito w dniu, w ktorym w KDPW powinno zosta¢ przeprowadzone rozliczenie transakcji, lub pozniej, a
papiery te sq nadal zapisane na rachunku zbywcy, pozytki przypadajg nabywcy w chwili dokonania zapisu na
jego rachunku papieréw wartosciowych.

»  Prawo do ustanowienia zastawu lub uzytkowania na akcjach
Ustanowienie zastawu na akcjach
Akcjonariusz moze ustanawia¢ zastaw na swoich akcjach Spotki.
Statut VISTULA GROUP S.A. nie przewiduje w tym zakresie zadnych ograniczen.
Prawo do ustanowienia zastawu na akcjach wynika dla osoby uprawnionej z dyspozycji art. 337 KSH, w ktérym
odnosi sie on do rozporzadzania akcjg, a wiec i do dokonywania czynno$ci w zakresie ustanowienia zastawu lub
uzytkowania na akcjach Spotki.
Przedmiotem zastawu na akcjach nie jest akcja jako rzecz, lecz prawa inkorporowane w akcji. Z tego tez powodu
do ustanowienia zastawu na akcjach stosuje sie postanowienia Kodeksu cywilnego o zastawie na prawach —
uregulowanego w art. 327 — 335 Kodeksu cywilnego.
W $wietle art. 329 § 1 zd. 1 Kodeksu cywilnego, do ustanowienia zastawu na prawie stosuje sie odpowiednio
przepisy dotyczace zbywania tego prawa. Ustanowienie zastawu wymagac bedzie zawarcia umowy pomiedzy
akcjonariuszem wystepujacym jako zastawca oraz jego wierzycielem wystepujacym jako zastawnik, a nastepnie

przeniesienia posiadania akcji na rzecz zastawnika.

Status prawny zastawnika akcji jest miedzy innymi regulowany w postanowieniach: art. 340 § 1 3, art. 341, art.
362 § 3, art. 588 KSH.

Ustanowienie zastawu na akcjach spotek, ktorych akcje sg dopuszczone do publicznego obrotu jest objete od-
rebnym rezimem prawnym.
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W zwigzku z zawarciem umowy ustanowienia zastawu, zastawnikowi co do zasady przystugiwaé¢ bedg prawa
majatkowe, ktore okresla sie mianem pozytkéw prawa (art. 54 Kodeksu cywilnego). Do praw tych zalicza sie:
prawo gtosu, prawo do dywidendy, prawo do udziatu w masie likwidacyjnej.

W odniesieniu do prawa gtosu nalezy wspomnie¢, iz zgodnie z art. 340 § 3 Kodeksu spdtek handlowych, w okre-
sie, gdy akcje spotki publicznej, na ktérych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sq zapisane na rachunkach
papieréw wartosciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami
finansowymi, prawo glosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.

Ustanowienie uzytkowania na akcjach

Akcjonariusz moze ustanawia¢ uzytkowanie na swoich akcjach Spétki.

Statut VISTULA GROUP S.A. nie przewiduje w tym zakresie zadnych ograniczen.

Prawna dopuszczalno$¢ ustanawiania uzytkowania na akcjach wynika z dyspozycji art. 265 Kodeksu cywilnego
stanowigcego, iz przedmiotem uzytkowania mogg by¢ réwniez prawa. Ustanowienie uzytkowania na akcjach
odnosic¢ sie bedzie do praw z akcjami zwigzanymi. Status prawny uzytkownika akcji regulowany jest postanowie-

niami art. 4 § 1 pkt. 4a, art. 340, 341 § 2, art. 343 § 2 oraz 406 § 1 KSH.

Ustanowienie uzytkowania na akcjach wymaga zawarcia umowy z udziatem akcjonariusza oraz osobg trzecia, na
rzecz ktérej prawo uzytkowania jest ustanawiane (uzytkownika).

Nalezy wskaza¢ na regulacje zawartg w art. 340 § 3 Kodeksu spotek handlowych, zgodnie z ktérg w okresie, gdy
akcje spotki publicznej, na ktdrych ustanowiono zastaw lub uzytkowanie, sg zapisane na rachunkach papieréw
warto$ciowych prowadzonym przez podmiot uprawniony zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finanso-
wymi, prawo gtosu z tych akcji przystuguje akcjonariuszowi.

2. Prawa korporacyjne akcjonariusza:

» Prawo akcjonariusza do wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej Spotki

Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A. sktada sie z 5 - 6 czlonkéw. Liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej ustala
Walne Zgromadzenie.

Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej kadencii.

W przypadku, gdy wybor odbywa sie poprzez Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych
co najmniej jedng pigta kapitatu zaktadowego, wybor Rady Nadzorczej moze byé dokonany w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami.

Regulamin Walnego Zgromadzenia obowigzujacy w VISTULA GROUP S.A. przewiduje zasady postepowania w
przypadku dokonywania wyboru czlonkéw Rady Nadzorczej w drodze glosowania oddzielnymi grupami.

Osoby reprezentujace na Walnym Zgromadzeniu te cze$¢ akcji, ktéra przypada z podziatu ogdlnej liczby repre-
zentowanych akcji przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej, mogg utworzyé oddzielng grupe celem wyboru jed-
nego cztonka Rady Nadzorczej, nie biorac jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady Nadzorcze;.

Wybér Rady Nadzorczej grupami preferuje akcjonariuszy mniejszo$ciowych. Dzieki mozliwosci utworzenia od-
dzielnych grup mogg oni wprowadzi¢ do Rady Nadzorczej wtasnych przedstawicieli. Wybor grupami odbywa sie
na wniosek akcjonariuszy nawet woéwczas, gdy Statut Spétki przewiduje inny sposéb powotania Rady Nadzor-
czej. Wybdr grupami dotyczy wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej. Wyjatek stanowi sytuacja, kiedy w skfad
Rady Nadzorczej wchodzi osoba powotana przez podmiot upowazniony do samodzielnego wyboru na podstawie
odrebnych przepisow prawa. Wowczas wyborowi podlegajg jedynie pozostali cztonkowie Rady Nadzorcze.
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Jezeli Rada Nadzorcza zostata wybrana w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, kazda grupa ma prawo de-
legowaé jednego sposrdd wybranych przez siebie czionkdw Rady Nadzorczej do statego indywidualnego wyko-
nywania czynno$ci nadzorczych. Cztonkowie ci majg prawo uczestniczenia w posiedzeniach Zarzadu z glosem
doradczym. Zarzad obowiazany jest zawiadomic ich uprzednio o kazdym swoim posiedzeniu.

Cztonkowie Rady Nadzorczej, delegowani do statego indywidualnego wykonywania nadzoru, otrzymujg osobne
wynagrodzenie, ktérego wysokos¢ ustala Walne Zgromadzenie. Walne Zgromadzenie moze powierzy¢ to upraw-
nienie Radzie Nadzorczej. W stosunku do tych oséb obowigzuje zakaz konkurencji, o ktorym mowa w art. 380
KSH.

» Prawo do zwotania i zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia lub umieszczenia
okreslonych spraw w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia

Akcjonariuszom lub akcjonariuszowi Spotki reprezentujacym co najmniej jedng dwudziestq kapitatu zaktadowego
Spotki przystuguje prawo do zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okre$lo-
nych spraw w porzadku obrad tego Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariusze powinni ztozy¢ Zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej.

Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego Zgromadzenia. Zgroma-
dzenie, o ktérym mowa, podejmuje uchwate rozstrzygajaca, czy koszty zwotania i odbycia Zgromadzenia ma
ponies¢ Spdtka. Akcjonariusze, na zadanie ktérych zostato zwotane Zgromadzenie, mogq zwrdci¢ sie do sadu
rejestrowego o zwolnienie z obowigzku pokrycia kosztéw natozonych uchwatg Zgromadzenia. W zawiadomieniu
0 zwotaniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, o ktérym mowa w niniejszym akapicie nalezy powota¢ sie
na postanowienie sadu rejestrowego.

Ponadto akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego mo-
g4 zadaé umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie
powinno zostaé zgtoszone Zarzadowi nie pozniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym terminem
Zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraé uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu
porzadku obrad. Zadanie moze zosta¢ ztozone w postaci elektronicznej. Zarzad jest obowigzany niezwiocznie,
jednak nie pézniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany
w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy dla zwota-
nia Walnego Zgromadzenia.

Dodatkowo prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia przyznane zostato akcjonariuszom repre-
zentujacym co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogétu gtoséw w Spétce. Akcjonariu-
sze wyznaczajg przewodniczacego tego zgromadzenia (art. 399 § 3 KSH).

Powyzej opisane prawa regulowane sg postanowieniami KSH, natomiast Statut VISTULA GROUP S.A. nie za-
wiera w tym zakresie zadnych ograniczen ani uprzywilejowan dla akcjonariuszy Spétki. W Statucie Spdtki nie
zostaty ponadto przyznane zadne osobiste uprawnienia zwigzane ze zwotywaniem Walnych Zgromadzen.

* Prawo do udzialu na Walnym Zgromadzeniu oraz prawo zadania wydania odpisow wnioskow w
sprawach objetych porzadkiem obrad Walnego Zgromadzenia

Prawo akcjonariusza do uczestnictwa na Walnym Zgromadzeniu jest jednym z podstawowych praw akcjonariu-
sza o charakterze bezwzglednym, ktérego akcjonariusz nie moze by¢ pozbawiony. Realizacje tego uprawnienia
gwarantuje akcjonariuszowi art. 412 KSH.

Zgodnie z art. 406! § 1 KSH prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu Spétki majg osoby, bedace akcjo-
nariuszami w dniu rejestracji, {j. na szesnascie dni przed datg Walnego Zgromadzenia.
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Uprawniony ze zdematerializowanych akcji na okaziciela, aby wzig¢ udziat w Walnym Zgromadzeniu Spéki,
powinien wystapi¢ do podmiotu prowadzacego rachunek papierow warto$ciowych nie wczeéniej niz po ogtosze-
niu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pézniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji uczest-
nictwa w Walnym Zgromadzeniu o wystawienie imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu (art. 4063§ 1 w zwigzku z § 61 § 7 KSH).

Spdtka ustala liste uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu na podstawie wykazu sporzadzone-
go przez podmiot prowadzacy depozyt papieréw wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami
finansowymi. Zarzad wyktada liste do wiadomosci w siedzibie Spotki na 3 (trzy) dni powszednie przed terminem
Walnego Zgromadzenia.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnikéw.

Statut VISTULA GROUP S.A. nie dopuszcza udziatu akcjonariuszy w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu
$rodkdw komunikaciji elektroniczne;.

Petnomocnictwo do udziatu w Walnym Zgromadzeniu spétki publicznej lub do wykonywania prawa gtosu wymaga
udzielenia na pismie badz w formie elektronicznej bez wymogu uzycia bezpiecznego podpisu weryfikowanego
przy pomocy waznego kwalifikowanego certyfikatu.

Walne Zgromadzenie Spétki wprowadzito 29 czerwca 2009 uchwatg nr 29/06/2009 zmiane do Regulaminu Wal-
nego Zgromadzenia dotyczacq procedury zawiadamiania Spotki o udzieleniu petnomocnictwa w postaci elektro-
nicznej za posrednictwem Srodkow komunikacji elektroniczne;.

Akcjonariusz uprawniony jest do zawiadomienia Spétki o udzieleniu petnomocnictwa do udziatu w Walnym Zgro-
madzeniu Spdtki lub do wykonywania prawa gtosu w formie elektronicznej bez wymogu uzycia bezpiecznego
podpisu takiego petnomocnictwa zgodnie z zasadami okre$lonymi ponizej.

Przed terminem Walnego Zgromadzenia, Spétka udostepnia na stronie internetowej www.vistulagroup.pl formu-
larz petnomocnictwa, ktéry po wypetieniu, akcjonariusz moze przesta¢ do Spotki za posrednictwem strony inter-
netowej Spatki.

Akcjonariusz, ktory chce udzieli¢c petnomocnictwa w wyzej wymienionej formie, zwraca sie osobiscie lub na pi-
$mie do Spotki 0 wydanie loginu i hasta, ktoére umozliwia akcjonariuszowi przeprowadzenie procedury weryfikacii i
udzielenia petnomocnictwa w formie elektronicznej. Akcjonariusz zobowigzuje sie zachowa¢ w poufno$ci nadany
mu login i hasto. Login i hasto przesylane sg akcjonariuszowi przesytkg listowg lub kurierskg na podany przez
niego w zadaniu adres. Akcjonariusz moze zmieni¢ hasto samodzielnie za posrednictwem strony internetowe;j
Spotki.

Kazdy akcjonariusz przed udzieleniem petnomocnictwa w postaci elektronicznej powinien oceni¢ we wtasnym
zakresie ryzyko zwigzane z zawiadomieniem Spotki 0 udzieleniu petnomocnictwa za pomocg srodkéw komunika-
cji elektronicznej bez wykorzystania bezpiecznego podpisu.

Szczegotowe zasady wdrozenia powyzszej procedury okresla Zarzad Spotki. Zarzad Spétki moze wedle wiasne-
go uznania wprowadzi¢ dodatkowe zabezpieczenia.

Zaréwno cztonek Zarzadu jak i pracownik Spotki mogg by¢ ustanowieni petnomocnikami do reprezentowania
akcjonariusza na Walnym Zgromadzeniu. Jednakze gdy petnomocnikiem na Walnym Zgromadzeniu spdtki pu-
blicznej jest cztonek zarzadu, cztonek rady nadzorczej, likwidator, pracownik spétki publicznej lub cztonek orga-
néw lub pracownik spotki lub spétdzielni zaleznej od tej spotki, petnomocnictwo dla takiej osoby moze upowaz-
nia¢ do reprezentacji tylko na jednym Walnym Zgromadzeniu. Petnomocnik ma obowigzek ujawni¢ akcjonariu-
szowi okoliczno$ci wskazujace na istnienie badz mozliwo$¢ wystapienia konfliktu intereséw. W wypadkach, o
ktérych mowa w niniejszym akapicie, udzielenie dalszego petnomocnictwa jest wytaczone, a petnomocnik gtosuje
zgodnie z instrukcjami udzielonymi przez akcjonariusza.
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Akcjonariusz spotki publicznej posiadajacy akcje zapisane na wiecej niz jednym rachunku papieréw warto$cio-
wych moze ustanowi¢ oddzielnych petnomocnikow do wykonywania prawa z akcji zapisanych na kazdym z ra-
chunkéw.

Zgodnie z art. 407 § 2 KSH akcjonariusz ma prawo zada¢ wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych po-
rzadkiem obrad w terminie tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem. Sporzadzenie odpiséw tych wnioskéw od-
bywa sie na koszt Spotki.

Ponadto na mocy z art. 407 § 1 KSH akcjonariusz moze przegladac liste akcjonariuszy uprawnionych do uczest-
nictwa w Walnym Zgromadzeniu, ktéra powinna by¢ wytozona w lokalu Zarzadu przez trzy dni powszednie przed
odbyciem Walnego Zgromadzenia oraz zgdac odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia. Akcjonariusz
spotki publicznej moze ponadto zada¢ przestania mu listy akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczng, poda-
jac adres, na ktdry lista powinna by¢ wystana.

e Prawo do zgtaszania projektéw uchwat Walnego Zgromadzenia

Zgodnie z art. 401 § 5 KSH, kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Ponadto zgodnie z art. 401 § 4 KSH akcjonariuszom lub akcjonariuszowi Spotki reprezentujacym co najmniej
jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki zostato przyznane prawo do zgtaszania Spétce przed terminem
Walnego Zgromadzenia na piSmie lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projektéw uchwat
dotyczacych spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore majg zostaé
wprowadzone do porzadku obrad. Spdtka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowe.

¢ Prawo do podejmowania uchwat na Walnym Zgromadzeniu

Akcjonariusze obecni na Walnym Zgromadzeniu podejmujg uchwaly przewidziane w porzadku obrad. W spra-
wach nieobjetych porzadkiem obrad nie mozna powzigé uchwaty, chyba ze caty kapitat zaktadowy jest reprezen-
towany na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.

KSH przyznaje kazdej akcji prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 § 1 KSH). Statut VISTU-
LA GROUP S.A. nie zawiera w tym wzgledzie zadnych postanowien odmiennych. Postanowienia Statutu Spotki
nie zawierajq takze zadnych ograniczen w przedmiocie wykonywania prawa gtosu przez akcjonariuszy.

Akcjonariusze Spétki moga gtosowac odmiennie z kazdej z posiadanych akji (art. 4113 KSH).

Regulamin Walnego Zgromadzenia VISTULA GROUP S.A. nie przewiduje mozliwo$ci gtosowania (podejmowa-
nia uchwat) korespondencyjnego.

Prawo gtosu przystugujace akcjonariuszowi doznaje ograniczenia w przypadku, gdy przedmiotem rozpatrywanej
uchwaty jest sprawa zakresu odpowiedzialno$ci tego akcjonariusza wobec Spdtki z jakiegokolwiek tytutu, w tym
udzielenia mu absolutorium, zwolnienia go z zobowigzania wobec Spétki oraz sporu pomiedzy nim a Spétka (art.
413 KSH); w takim przypadku akcjonariusz jest wytaczony z gtosowania.

Gtosowanie podczas obrad Walnego Zgromadzenia moze odbywac sie przy wykorzystaniu elektronicznego sys-
temu liczenia gtosow.

» Prawo zadania sprawdzenia listy obecnos$ci akcjonariuszy obecnych na Walnym Zgromadzeniu

Prawo do zadania sprawdzenia listy obecnosci akcjonariuszy obecnych na Walnym Zgromadzeniu przystuguje
akcjonariuszom reprezentujacym tacznie co najmniej 1/10 kapitatu zaktadowego na tym Walnym Zgromadzeniu.
Zgodnie z art. 410 § 2 KSH lista obecno$ci powinna byé sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje, ztozong
co najmniej z trzech oséb. Wnioskodawcy majg prawo wyboru jednego cztonka komis;ji.
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» Prawo do imiennego $wiadectwa depozytowego

Zgodnie z art. 328 § 6 KSH akcjonariuszowi Spotki posiadajacemu akcje zdematerializowane przystuguje upraw-
nienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papierow
wartoéciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi. Swiadectwo potwierdza legitymacje
do realizacji uprawnien wynikajacych z papierow wartosciowych wskazanych w jego tresci, ktore nie sg lub nie
mogq by¢ realizowane wytgcznie na podstawie zapiséw na rachunku papieréw wartosciowych, z wytgczeniem
prawa uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Swiadectwo depozytowe zawiera:

1) firme (nazwe), siedzibe i adres wystawiajacego oraz numer Swiadectwa;

2) liczbe papieréw warto$ciowych;

3) rodzaji kod papieru warto$ciowego;

4)  firme (nazwe), siedzibe i adres Spotki;

5)  wartos¢ nominalng papieru warto$ciowego;

6) imie i nazwisko lub nazwe (firme) i siedzibe oraz adres posiadacza rachunku papieréw wartosciowych;
7) informacje o istniejgcych ograniczeniach przenoszenia papieréw wartosciowych lub o ustanowionych na

nich obcigzeniach;
8) date i miejsce wystawienia $wiadectwa;
9) cel wystawienia $wiadectwa;
10) termin waznosci $wiadectwa;

11) w przypadku, gdy poprzednio wystawione $wiadectwo, dotyczace tych samych papierow warto$ciowych,
byto niewazne albo zostato zniszczone lub utracone przed uptywem terminu swojej waznosci - wskaza-
nie, ze jest to nowy dokument swiadectwa;

12) podpis osoby upowaznionej do wystawienia w imieniu wystawiajgcego Swiadectwa, opatrzony pieczecig
wystawiajgcego.

» Prawo do imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu

Zgodnie z art. 328 § 6 KSH akcjonariuszowi Spétki posiadajacemu akcje zdematerializowane przystuguje prawo
do zadania od podmiotu prowadzacego rachunek papieréw wartosciowych wystawienia imiennego zaswiadcze-
nia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zadanie winno zostaé zgtoszone nie wcze$niej niz po ogfo-
szeniu o zwotfaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 406° § 2 KSH).

Zaswiadczenie zawiera:

—_
~

firme (nazwe), siedzibe, adres i piecze¢ wystawiajacego oraz numer zaswiadczenia,
liczbe akcji,
rodzaj i kod akgj,
firme (nazwe), siedzibe i adres spotki publicznej, ktéra wyemitowata akcje,
warto$¢ nominalng akcj,
imie i nazwisko albo firme (nazwe) uprawnionego z akcji,
siedzibe (miejsce zamieszkania) i adres uprawnionego z akcji,
cel wystawienia zaswiadczenia,
date i miejsce wystawienia zaswiadczenia,
) podpis osoby upowaznionej do wystawienia zaswiadczenia.

N

Sdased

Na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela w tresci zaswiadczenia powinna zosta¢
wskazana czes$¢ lub wszystkie akcje zarejestrowane na jego rachunku papieréw wartosciowych.
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» Prawo akcjonariusza do zaskarzenia uchwat Walnego Zgromadzenia

Prawo do zaskarzania uchwat przez akcjonariusza jest jednym z tych praw, ktérego realizacja wymaga czynnego
dziatania ze strony samego akcjonariusza. Prawo to polega na mozliwo$ci wniesienia przez akcjonariusza pozwu
do sadu przeciwko Spétce o uchylenie badz o stwierdzenie niewaznosci podjetej przez Walne Zgromadzenie
uchwaty. Sgdem wtasciwym dla tego typu spraw jest sad gospodarczy.

Przedmiotem zaskarzenia moga by¢ uchwaty Walnego Zgromadzenia sprzeczne ze Statutem Spétki badz do-
brymi obyczajami, a takze godzace w interes Spétki lub majgce na celu pokrzywdzenie akcjonariusza.

Stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia dotyczy uchwat sprzecznych z ustawg. Uchwata
moze by¢ zaskarzona w drodze wytoczonego przeciwko Spétce powddztwa.

Prawo do wytoczenia powédztwa o uchylenie uchwaty badz stwierdzenie niewazno$ci uchwaty Walnego Zgro-
madzenia przystuguije:
= akcjonariuszowi, ktory gtosowat przeciwko uchwale, a po jej powzigciu zazadat zaprotokotowania sprze-
ciwu,
= akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w Walnym Zgromadzeniu,
= akcjonariuszom, ktdrzy nie byli obecni na Walnym Zgromadzeniu, jednak tylko w przypadku wadliwego
zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

W przypadku spdtki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia
otrzymania wiadomo$ci o uchwale, nie pozniej jednak niz trzy miesiace od dnia powzigcia uchwaty.

Powddztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego Zgromadzenia spotki publicznej powinno by¢ wniesio-
ne w terminie trzydziestu dni od dnia jej ogloszenia, nie pdzniej jednak niz w terminie roku od dnia powziecia
uchwaty.

»  Prawo do wytoczenia powddztwa na rzecz Spotki

Akcjonariusz ma prawo wnie$¢ pozew o naprawienie szkody wyrzadzonej Spotce, jezeli Spotka nie wytoczy po-
wodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szko-

de.
Prawo to reguluja zapisy KSH, w szczegdlnosci art. 486 KSH.

3. Prawo akcjonariusza do informacii:

» Prawo zadania udzielenia przez Zarzad Spétki informacji dotyczacych Spoétki na Walnym Zgro-
madzeniu i na piSmie poza Walnym Zgromadzeniem

Co do zasady akcjonariuszowi spotki akcyjnej przystuguje prawo zadania udzielenia informacji o Spétce na Wal-
nym Zgromadzeniu, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad oraz udzielenie infor-
maciji dotyczacych Spdtki na pismie poza Walnym Zgromadzeniem na podstawie art. 428 KSH.

Przy tym odpowiedz uznaje sie za udzielong, jezeli odpowiednie informacje sg dostepne na stronie internetowej
Spotki w miejscu wydzielonym na zadawanie pytan przez akcjonariuszy i udzielanie im odpowiedzi.

Gdy wniosek o udzielenie informaciji zostat ztozony na Walnym Zgromadzeniu, Zarzad moze udzieli¢ informacii
na pismie poza Walnym Zgromadzeniem wytacznie jezeli przemawiajg za tym wazne powody. W takim wypadku
Zarzad jest obowigzany udzieli¢ informacji nie pozniej niz w terminie dwoch tygodni od dnia zgtoszenia zadania
podczas Walnego Zgromadzenia. Informacje takie wraz z podaniem daty ich przekazania i osoby, ktorej udzielo-
no informaciji, powinny zosta¢ ujawnione przez Zarzad na piSmie w materiatach przedktadanych najblizszemu
Walnemu Zgromadzeniu. Materiaty moga nie obejmowaé informacji podanych do wiadomosci publicznej oraz
udzielonych podczas Walnego Zgromadzenia.
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Ponadto na podstawie KSH Zarzad udziela na pi$mie informacji o Spétce akcjonariuszowi, takze gdy wniosek taki
zostat ztozony poza Walnym Zgromadzeniem.

W obydwu wypadkach Zarzad moze odméwi¢ udzielenia informaciji dotyczacych Spotki z powodéw okreslonych
ponizej.

Zarzad odmawia udzielenia informacii, jezeli mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spétce, spdice z nig powigzanej albo
spofce lub spotdzielni zaleznej, w szczegoinosci przez ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organi-
zacyjnych przedsiebiorstwa.

Czlonek Zarzadu moze ponadto odmdwi¢ udzielenia informaciji, jezeli udzielenie informacji mogtoby stanowi¢
podstawe jego odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej badz administracyjne;.

Ponadto w przypadku spétek publicznych nalezy uznac, ze to prawo do informacji podlega pewnemu ogranicze-
niu. Powodem jest szczegolny tryb wykonywania obowigzkow informacyjnych na rynku regulowanym.

VISTULA GROUP S.A., jak kazda spdtka publiczna, ma obowigzek wykonywaé obowigzki informacyjne w sposéb
i zakresie przewidzianym w ustawie z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych ( Dz. U. nr 184 poz.
1539 z pdzn. zm.) (dalej: ,ustawa o ofercie”).

W praktyce oznacza to przesytanie informacji w ramach raportéw biezacych i okresowych w zakresie przewidzia-
nym przez akty wykonawcze do ustawy o obrocie instrumentami finansowymi. Dane sg przesytane systemem
ESPI do Komisji Nadzoru Finansowego, a nastepnie, po 20 minutach, trafiajg do publicznej wiadomosci poprzez
podanie ich przez jedng z ogéinopolskich agenciji informacyjnych. Informacja podana przez spétki publiczne do
czasu jej upublicznienia jest poufna, a jej podanie w sposdb inny niz wskazany w ustawie o ofercie, wigze sig z
odpowiedzialno$cig administracyjng przewidziang we wspomnianej ustawie.

Majac na uwadze powyzsze, Zarzad Spétki ma prawo odmowy udzielenia informacji akcjonariuszowi, ktory wy-
stapit z takim pytaniem na podstawie art. 428 KSH. Odmowa moze jednak dotyczy¢ tylko tych informacii, ktore
stanowig, informacje poufna, lub takich, ktére byly publikowane w ramach obowigzkéw informacyjnych. W przy-
padku odmowy udzielenia informacji juz publikowanych Zarzad ma prawo powotaé sie na zasade réwnego do-
stepu do informacji oraz na okolicznos¢, ze tryb informowania akcjonariusza spétki publicznej odbywa sie w ra-
mach systemu ESPI gwarantujacego réwny dostep do informaciji.

Tak wigc zastosowanie art. 428 KSH do spotki publicznej dotyczy w zasadzie sytuaciji przypadku, kiedy pytanie
zadane przez akcjonariusza dotyczy spraw, ktorych ujawnienie nie musi odbywac sie w ramach raportéw przesy-
tanych do Komisji Nadzoru Finansowego. Wéwczas majg zastosowanie przepisy przewidziane w ww. artykule.

Akcjonariusz, ktéremu odméwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktory
zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ na podstawie art. 429 KSH wniosek do sadu rejestrowego o zobowia-
zanie Zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek nalezy ztozy¢ w terminie tygodnia od zakonczenia Walnego
Zgromadzenia, na ktérym odmowiono udzielenia informacji. Akcjonariusz moze réwniez ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrowego o zobowigzanie Spotki do ogtoszenia informacji udzielonych innemu akcjonariuszowi poza Walnym
Zgromadzeniem.

Prawo do otrzymania informacji odnosi si¢ tylko do Zarzadu. Tym samym formalnie Rada Nadzorcza moze od-
mowi¢ odpowiedzi na zadane przez akcjonariusza pytanie lub uchyli¢ sie
od odpowiedzi.

Prawo do informacji przystuguje tylko akcjonariuszowi, a tym samym Zarzad nie ma formalnie obowigzku odpo-
wiadac na pytanie zastawnika czy uzytkownika uprawnionego do wykonywania prawa gtosu na Walnym Zgroma-
dzeniu. Obowigzek Zarzadu udzielenia informaciji powstaje tylko wtedy, gdy jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Zarzad nie jest zatem zobowigzany do udzielenia informacji w sprawach innych niz
objete porzadkiem obrad.
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4. Prawa akcjonariuszy wynikajace z ustaw regulujacych rynek kapitatowy w Polsce:

» Prawo akcjonariusza do informaciji

Sposrod uprawnien przyznanych akcjonariuszom przez ustawe o ofercie, za najistotniejsze z punktu widzenia
prawidtowosci funkcjonowania rynku uznaje sie szeroko rozumiane prawo akcjonariusza do informacii.

Prawo do informacji jest podstawowym z praw, wynikajacych z ustawy o ofercie, cho¢ nie méwi o nim wprost
zaden z przepiséw ustawy o ofercie. Wynika ono z ogétu praw i obowigzkoéw naktadanych na inwestorow i emi-
tentow.

Najistotniejsze jest, aby kazdy z akcjonariuszy spotki publicznej miat zapewniony dostep do tych samych infor-
macji, w tym samym czasie co wszyscy pozostali akcjonariusze. Innymi stowy najwazniejsze jest zapewnienie
rownych szans w dostepie do informaciji. Jest to podstawowe zadanie, realizowane przez przepisy ustawy o ofer-
cie. Kazdy akcjonariusz powinien mie¢ zapewniony dostep do informacji zwigzanych z kondycjg Spotki, sposo-
bem jej dziatania, planowanym kierunkiem jej rozwoju.

W przypadku VISTULA GROUP S.A. informacje dotyczace Spdtki sg przekazywane do publicznej wiadomosci w
formie raportéw biezacych i okresowych za po$rednictwem systemu ESPI.

Nieprzekazanie tych informaciji lub podanie informacji nieprawdziwej moze prowadzi¢ do podjecia przez inwesto-
ra btednej decyzji inwestycyjnej i poniesienia szkody. Jezeli to nastapi, akcjonariusz/inwestor, ktory poniost szko-
de na skutek niewypetnienia przez spétke obowigzku podania do publicznej wiadomosci informacii o takich zda-
rzeniach lub okoliczno$ciach, ktére mogtyby w sposéb znaczacy wptyngé na ocene papieru wartosciowego, ma
prawo zgdac jej naprawienia na drodze sgadowe.

» Inne prawa akcjonariusza wynikajace z ustaw regulujacych rynek papieréw wartosciowych

W celu realizacji zasad przestrzegania regut uczciwego obrotu i konkurencji oraz zasady zapewnienia powszech-
nego dostepu do rzetelnych informacji, ustawa o ofercie naktada liczne obowigzki na emitentéw, akcjonariuszy,
oraz inwestorow niebedacych jeszcze akcjonariuszami, ale planujacych naby¢ akcje spotek publicznych. Wypet-
nianie tych obowiazkow zwykle wigze sie bezposrednio z powstaniem konkretnych uprawnien dla akcjonariuszy:
m.in. prawa do informacji o Spotce i jej akcjonariacie, prawa do sprzedazy akcji Spdtki w odpowiedzi na wezwa-
nie, co umozliwia ,wycofanie si¢” akcjonariusza ze Spotki we wtasciwym czasie uzyskujac godziwg cene za ak-
cie, prawa do zadania odszkodowania w przypadku poniesienia szkody na skutek podania nieprawdziwej infor-
macji w prospekcie.

Ponadto, ustawa o ofercie przyznaje akcjonariuszom szczegoine prawa, niezwigzane z wypetnianiem zadnych
obowigzkow, zwigzane za to z aktywng dziatalnoscig inwestora/akcjonariusza w strukturach Spétki. Nalezg do
nich: prawo do zadania ustanowienia rewidenta do spraw szczegélnych oraz prawa wynikajace z tytutu posiada-
nia $wiadectwa depozytowego.

» Prawo akcjonariuszy do wyznaczenia rewidenta do spraw szczegélnych

Prawo kontroli nad sprawami spotki, realizowane poprzez zainicjowanie badania konkretnego zagadnienia przez
rewidenta do spraw szczegdlnych, zostato przyznane akcjonariuszowi lub grupie akcjonariuszy, ktérzy posiadajg
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu akcjonariuszy. Uprawnienie to dotyczy zaréwno
tych akcjonariuszy spotki publicznej, ktérzy posiadajg akcje spotki publicznej niedopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, jak i tych, ktérzy posiadajg akcje juz dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym.

Rewidentem do spraw szczegdlnych moze byé podmiot, ktéry posiada wiedze fachowa i kwalifikacje niezbedne
do zbadania okreslonej sprawy. W zalezno$ci od rodzaju sprawy, takie kwalifikacie mogq posiada¢ np. osoby
legitymujace sie uprawnieniami biegtego rewidenta, osoby wpisane na liste biegtych sadowych lub inne posiada-
jace wiedze z racji zdobytego do$wiadczenia zawodowego.
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Obowigzujg dwa tryby powotania rewidenta do spraw szczegdlnych:
1. powotanie w drodze uchwaty podjetej przez Walne Zgromadzenie akcjonariuszy oraz
2. powotanie w drodze postanowienia wydanego przez sad rejestrowy.

IX.
Skfad osobowy i zmiany, ktore w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego, oraz opis dziatania
organdw zarzadzajacych i nadzorujacych Spoétki oraz ich komitetow.

1) Zarzad VISTULA GROUP S.A.
Sktad osobowy Zarzadu:
Na dzien bilansowy 31.12.2013 roku w sktad Zarzadu VISTULA GROUP S.A. wchodzity nastepujace osoby:

1. Grzegorz Pilch — Prezes Zarzadu
2. Radostaw Jakociuk — Wiceprezes Zarzadu
3. Mateusz Zmijewski — Wiceprezes Zarzadu

Sktad Zarzadu VISTULA GROUP S.A. w ciggu 2013 roku jak réwniez od dnia bilansowego 31.12.2013 roku do
dnia 20.03.2014 roku (daty niniejszego o$wiadczenia) nie ulegat zmianie.

Zasady dziatania Zarzadu:

Zarzad VISTULA GROUP S.A. powotany jest ustawowo do prowadzenia spraw Spotki oraz jej reprezentowania.
Zarzad Spétki prowadzi dziatalno$¢ w oparciu o przepisy obowigzujacego prawa, w tym w szczegdlnosci Kodek-
su spdtek handlowych i ustawy o rachunkowosci, a takze zgodnie z postanowieniami Statutu Spdtki. Realizacja
kompetencji Zarzadu Spotki odbywa sie przy tym z poszanowaniem obowigzujacych zasad tadu korporacyjnego.

Sposodb dziatania Zarzadu Spotki wyznaczony zostat postanowieniami Statutu Spotki oraz Regulaminu Zarzadu.
Obydwa dokumenty sg dostepne na stronie internetowej Spétki pod adresem www.vistulagroup.pl.

Zarzad Spotki sklada sie z 3-6 os6b. Kadencja Zarzadu trwa 3 kolejne lata. Liczbe Cztonkéw Zarzadu okresla
Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza powotuje Zarzad. Czlonkéw Zarzadu powotuje sie na okres wspolnej kadencji.
Prezes, Wiceprezes, Cztonek Zarzadu lub caty Zarzad mogg by¢ odwotani przez Rade Nadzorczg przed upty-
wem kadenciji.

Zarzad Spotki pod przewodnictwem Prezesa zarzadza Spdtkg i reprezentuje jg na zewnatrz. Wszystkie sprawy
zwigzane z prowadzeniem Spotki nie zastrzezone ustawg albo statutem do kompetencji Walnego Zgromadzenia
lub Rady Nadzorczej nalezg do zakresu dziatania Zarzadu.

Regulamin Zarzadu okre$la szczegdtowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada
Nadzorcza.

Do sktadania oswiadczen w imieniu Spotki wymagane jest wspdtdziatanie dwoch czionkéw Zarzadu albo jednego
czlonka Zarzadu tacznie z prokurentem.
Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosdw.

W umowie miedzy Spétka a cztonkiem Zarzadu, jak rowniez w sporze z nim Spétke reprezentuje Rada Nadzor-
cza albo petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Spdtka przyjeta Regulamin Zarzadu. Zapisy przedmiotowego Regulaminu zostang opisane ponize;.
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Zarzad sktada sie z 3-6 cztonkdéw powotanych przez Rade Nadzorczg na okres 3 lat. Rada Nadzorcza powotuje
czionkéw Zarzadu na okres wspdlnej kadencii.

Cztonkowie Zarzadu petnig swe obowigzki osobiscie. Do Zarzadu mogg byé powotane osoby sposrdd akcjonariu-
szy lub spoza ich grona.

Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasajq najp6zniej z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia Spotki zatwierdzajace-
go sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. Po wygasnieciu
mandatéw cztonkowie Zarzadu moga by¢ ponownie powotani w sktad Zarzadu. Cztonkowie Zarzadu moga by¢ w
kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg przed uptywem kadencii.

Umowy o prace i inne umowy z cztonkami Zarzadu Spotki moze zawiera¢ w imieniu Spétki Rada Nadzorcza lub
petnomocnik powotany uchwatg Walnego Zgromadzenia. W tym samym trybie dokonuje sie innych czynnosci
prawnych pomiedzy Spétkg a cztonkami Zarzadu.

Zarzad zbiera si¢ na swoje posiedzenia co najmniej raz w miesigcu. Prezes Zarzadu moze ustali¢ state terminy
posiedzen Zarzadu.

Posiedzenie Zarzadu zwotuje Prezes, lub w czasie jego nieobecnosci wskazany przez niego czionek Zarzadu.

Na odpowiednio uzasadniony wniosek cztonka Zarzadu posiedzenie winno odbyc¢ si¢ nie pozniej niz w ciggu 14
dni od daty zgtoszenia wniosku.

Kazdy cztonek Zarzadu ma obowigzek przedstawi¢ Zarzadowi sprawe wymagajacg powziecia uchwaty Zarzadu.
W zawiadomieniach o posiedzeniach Zarzadu powinien by¢ podany porzadek obrad oraz powinny by¢ doreczone
materiaty dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad.

W przypadku ustalenia przez Prezesa statych termindw posiedzer Zarzadu, porzadek posiedzen ustalany jest na
poprzednim posiedzeniu Zarzadu, a materiaty dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad powinny by¢ dostar-
czone w terminie ustalonym przez Prezesa Zarzadu. W sytuacji okreslonej w zdaniu poprzednim, zmiana ustalo-
nego porzadku obrad moze nastapic z inicjatywy wtasnej Prezesa lub na wniosek cztonka Zarzadu skierowany do
Prezesa. W przypadku nie przychylenia sie Prezesa do wniosku, o ktdrym mowa w zdaniu poprzednim, na odpo-
wiednio uzasadniony wniosek cztonka Zarzadu posiedzenie powinno odby¢ sie nie p6zniej niz w ciggu 14 dni od
daty zgtoszenia wniosku

Na posiedzenia Zarzadu moga by¢ zaproszeni wtasciwi dla omawianej sprawy pracownicy Spétki lub inne osoby.

Dla waznos$ci uchwat Zarzadu wymagane jest zawiadomienie o posiedzeniu wszystkich cztonkéw Zarzadu oraz
obecno$¢ co najmniej dwdch trzecich jego sktadu. W przypadku ustalenia przez Prezesa statych terminéw posie-
dzen Zarzadu, nie wymagajg one odrebnego zwotania i zawiadamiania cztonkéw Zarzadu.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszo$cig gtoséw. W gtosowaniach nad uchwatami biorg udziat
wszyscy obecni cztonkowie Zarzadu. Wstrzymanie sie od gtosowania oznacza gtos przeciwko uchwale. Kazdemu
czionkowi Zarzadu przystuguje jeden gtos. Kolejnos¢ glosowania nad uchwatami ustala Prezes Zarzadu.

Z posiedzen Zarzadu sporzadza sie protokoty podpisywane przez protokolanta i obecnych na posiedzeniu czton-
kow Zarzadu. W protokotach nalezy wymieni¢ cztonkdw Zarzadu bioracych udziat w posiedzeniach, porzadek
obrad, liczbe gtoséw oddanych na poszczegdine uchwaty oraz zdania odrebne. Protokoty podlegajg zatwierdze-
niu na kolejnym posiedzeniu Zarzadu i s podpisywane przez cztonkéw Zarzadu obecnych na poprzednim posie-
dzeniu. Zatwierdzone protokoty zostajg dotgczone do ksiegi protokotéw Zarzadu. Podjete uchwalty zostajg dota-
czone do ksiegi uchwat Zarzadu.

Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg wszystkie sprawy Spdtki niezastrzezone Statutem Spédtki albo przepisami
Kodeksu spotek handlowych do kompetencji Walnego Zgromadzenia Spétki lub Rady Nadzorczej.

Zarzad pod przewodnictwem Prezesa zarzadza Spdtkg i reprezentuje ja na zewnatrz. Zarzad zapewnia obstuge
organizacyjno-administracyjng funkcjonowania pozostatych organdw Spétki, gromadzi protokoty Walnych Zgro-
madzen Spétki oraz protokoty ze swoich posiedzen.
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Do sktadania o$wiadczen w imieniu Spotki wymagane jest wspdtdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu albo jednego
cztonka Zarzadu facznie z prokurentem.

Do spraw wymagajacych uchwat Zarzadu naleza;

zatwierdzanie projektow programéw rozwojowych Spotki,

zatwierdzanie planéw produkcyjno-handlowych Spotki,

podejmowanie decyzji 0 zakupach inwestycyjnych,

ustalanie struktury zarzadzania przedsiebiorstwa Spétki i zaktadéw filialnych,

powotywanie i odwotywanie dyrektorow zaktadéw filialnych i ich zastepcow,

udzielanie prokury i petnomocnictwa,

utworzenie i likwidacja zaktadow i innych jednostek organizacyjnych Spétki w ramach wewnetrznej struktu-

ry Spotki,

ustalanie regulaminéw $wiadczen pienieznych i materialnych na rzecz pracownikow,

zagospodarowanie zbednych $rodkdw trwatych,

10.  podpisywanie i odstepowanie od uméw dtugoterminowych oraz uméw z ktérych wynikajg zobowigzania o
wartosci wyzszej niz 200 tys. zt,

11.  sprawozdania Zarzadu, bilans, rachunek zyskow i strat, rachunek przeptywéw pienieznych oraz wnioski co
do podziatu zysku i pokrycia strat,

12.  wnioskowanie do Walnego Zgromadzenia Spétki w innych sprawach zastrzezonych do jego kompetencii,

13.  wnioskowanie o zwotfanie obrad Rady Nadzorczej z proponowanym porzadkiem obrad,

14.  zwotywanie Walnych Zgromadzen Spotki,

15.  wewnetrzny podziat pracy cztonkéw Zarzadu,

16.  podejmowanie decyzji 0 zwolnieniach grupowych,

17.  ustalanie regulaminu organizacyjnego i regulaminu pracy,

18.  sprawy przed zatatwieniem ktdrych, choéby jeden cztonek Zarzadu wyrazit sprzeciw,

19.  udzielanie pozyczek,

20.  udzielanie gwarancii i poreczen,

21.  inne istotne sprawy o charakterze majatkowym i niemajatkowym w przedmiocie dziatania Spétki.

Nogokewh =~

©

Wewnetrzny podziat pracy czlonkéw Zarzadu okresla uchwata Zarzadu. Na jej podstawie cztonkowie Zarzadu
nadzorujg prace podlegtych im komérek organizacyjnych. Prezes Zarzadu kieruje pracami Zarzadu, przewodni-
czy na posiedzeniach Zarzadu oraz koordynuje prace pozostatych cztonkéw Zarzadu. W przypadku czasowe;
niemoznos$ci petnienia obowigzkow przez Prezesa Zarzadu, zastepuje go wskazany przez niego cztonek Zarza-
du.

Koszty dziatania Zarzadu pokrywa Spotka. Obstuge posiedzen Zarzadu zabezpieczajg pracownicy wyznaczeni
przez Prezesa.

Zmiany regulaminu wymagajg uchwaty Zarzadu zatwierdzonej przez Rade Nadzorcza.
2) Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A.
Sktad osobowy Rady Nadzorczej:

Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A., w $wietle postanowien Statutu Spdtki oraz Kodeksu spdtek handlo-
wych, jest organem nadzorujacym dziatalno$¢ Spotki.

Na dzien bilansowy 31.12.2013 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki VISTULA GROUP S.A. wchodzity nastepu-
jace osoby:
. Jerzy Mazgaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
llona Malik - Wiceprzewodniczaca Rady Nadzorczej
Artur Jedrzejewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Michat Mierzejewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Mirostaw Panek - Cztonek Rady Nadzorczej
Grzegorz Wojtowicz - Cztonek Rady Nadzorczej
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Sktad Rady Nadzorczej Spétki VISTULA GROUP S.A. w ciggu 2013 roku jak réwniez od dnia bilansowego
31.12.2013 roku do dnia 20.03.2014 roku (daty niniejszego o$wiadczenia) nie ulegat zmianie.

Zasady dziatania Rady Nadzorczej:

Rada Nadzorcza powotana jest ustawowo do petnienia nadzoru we wszelkich aspektach dziatalnosci Spotki.
Rada Nadzorcza VISTULA GROUP S.A. prowadzi dziatalno$¢ w oparciu o przepisy obowigzujacego prawa, a w
szczegblnosci Kodeksu spotek handlowych, a takze zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki. Realizacja kom-
petencji Rady Nadzorczej odbywa sie rowniez z poszanowaniem obowigzujacych zasad tadu korporacyjnego.

Sposob dziatania Rady Nadzorczej Spotki wyznaczony zostat postanowieniami Statutu Spotki oraz Regulaminu
Rady Nadzorczej. Obydwa dokumenty zostaly umieszczone na stronie internetowej Spétki pod adresem
www.vistulagroup.pl.

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 - 6 cztonkdw. Kadencja Rady Nadzorczej trwa 3 lata. Liczbe cztonkéw Rady Nad-
zorczej ustala Walne Zgromadzenie. Cztonkdéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje, z zastrzezeniem postano-
wien § 22 ust. 3 i 4 Statutu Spotki, Walne Zgromadzenie na okres wspélnej kadencii.

Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego Rady Nadzorczej i jego Zastepce, a w miare po-
trzeby takze Sekretarza Rady Nadzorczej. Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenia Rady Nadzor-
czej i przewodniczy na nich. Przewodniczacy Rady Nadzorczej poprzedniej kadencji zwotuje i otwiera pierwsze
posiedzenie nowo wybranej Rady Nadzorczej i przewodniczy na nim do chwili wyboru Przewodniczacego. Rada
Nadzorcza moze odwotaé Przewodniczacego, jego Zastepce i Sekretarza Rady Nadzorcze.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat. Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jego
Zastepca, ma takze obowigzek zwota¢ posiedzenie Rady Nadzorczej w terminie dwdch tygodni od dnia otrzyma-
nia pisemnego zadania zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej zawartego we wniosku Zarzgdu lub cztonka Rady
Nadzorczej.

Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty:
a) na posiedzeniach,
b) w trybie pisemnym,
c) przy wykorzystaniu Srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Czionek Rady Nadzorczej moze bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac swoj gtos na
pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorcze;.

Uchwata Rady Nadzorczej moze by¢ podjeta w formie pisemnej poprzez podpisanie projektu uchwaty przez po-
szczegolnych cztonkéw Rady Nadzorczej ze wskazaniem daty oddania gtosu i okresleniem, czy oddajg glos za
uchwata, przeciw uchwale czy wstrzymujg sie od gtosu. Nieodestanie przez cztonka Rady Nadzorczej podpisa-
nego w powyzszy sposéb projektu uchwaty w terminie 10 dni od dnia wystania projektu na podany przez Cztonka
Rady Nadzorczej jego adres do doreczen, uznaje sie za wstrzymanie sie od gtosu.

Dla wazno$ci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich czionkéw Rady
Nadzorczej, a w przypadku uchwat podejmowanych w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezpo-
$redniego porozumiewania sie na odlegtos¢ — powiadomienie wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej o tresci
projektu uchwaty.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wigkszoscig gtosdw, przy obecnosci lub (w przypadku uchwat
podejmowanych w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu Srodkéw bezpo$redniego porozumiewania si¢ na
odlegtos€) przy udziale, co najmniej potowy sktadu Rady Nadzorczej. W przypadku réwnej liczby glosow za i
przeciw uchwale Rady Nadzorczej - decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Jezeli treSC uchwaly nie stanowi inaczej, uchwata Rady Nadzorczej wchodzi w zycie z dniem jej podjecia. Podje-
cie uchwaty w formie pisemnej poprzez podpisanie projektu uchwaty przez poszczegdélnych cztonkéw Rady Nad-
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zorczej ze wskazaniem daty oddania glosu i okresleniem, czy oddajg gtos za uchwata, przeciw uchwale czy
wstrzymujg sie od gtosu nastepuje z chwilg jej podpisania przez wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej albo z
uptywem 10 dni od dnia wystania projektu uchwaty cztonkom Rady Nadzorcze;.

Rada Nadzorcza moze uchwala¢, zmienia¢, uchyla¢ swoj regulamin okreslajacy tryb jej dziatania.
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalno$cig Spotki.

Oprécz spraw zastrzezonych postanowieniami Statutu Spétki, do szczegolnych uprawnien Rady Nadzorczej
nalezy:

1) badanie i ocena sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

2) badanie i ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz wnioskéw Zarzadu dotyczacych po-

dziatu zysku albo pokrycia straty,

3) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikdéw oceny o ktorej mo-

wa w poprzednich punktach 1 2,

4) zawieszanie w czynno$ciach z waznych powodow czionka Zarzadu lub catego Zarzadu.

5) delegowanie cztonka Rady Nadzorczej, o ile nie narusza to postanowien § 17 ust.1 Statutu Spotki, do
czasowego wykonywania czynno$ci cztonkdw Zarzadu Spétki nie mogacych sprawowaé swoich czynno-
Sci,
zatwierdzanie regulaminu Zarzadu Spétki,
ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Zarzadu,
wybdr biegtego rewidenta, przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego,
przyjmowanie w formie uchwaty dla wewnetrznych celéw Spotki jednolitego tekstu Statutu Spotki, przy-
gotowanego przez Zarzad Spotki,

10) opiniowanie wnioskéw o umorzenie akcji Spotki.

© 0 N O
—_— =

Nabycie i zbycie nieruchomoéci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomo$ci wymaga zgody Rady
Nadzorczej. Podjecie powyzszych czynnosci nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.

Zasady i wysoko$¢ wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie z zastrzezeniem,
Ze wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej delegowanych do czasowego wykonywania czynno$ci cztonkdw
Zarzadu, ustala uchwatg Rada Nadzorcza.

W przypadku rezygnacji lub $mierci cztonka Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza moze uzupetié swdj sktad w
drodze kooptacji nowego cztonka na okres do korica jej wsp6lnej kadenciji.

Uchwata Rady Nadzorczej o kooptacji podlega zatwierdzeniu przez najblizsze Walne Zgromadzenie.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej delegowanych do czasowego wykonywania czynno$ci cztonkéw
Zarzadu, ustala uchwatg Rada Nadzorcza.

Spdtka przyjeta Regulamin Rady Nadzorczej. Zapisy przedmiotowego Regulaminu zostang opisane ponize;.

Liczbe czlonkéw Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Cztonkami Rady Nadzorczej nie mogg by¢
cztonkowie Zarzadu Spotki, pracownicy Spotki zajmujacy stanowisko ksiegowego, radcy prawnego i inni pracow-
nicy podlegajacy bezposrednio cztonkowi Zarzadu, prokurenci, a takze likwidator lub likwidatorzy Spétki. Czton-
kami Rady Nadzorczej nie mogg by¢ réwniez cztonkowie Zarzadu i likwidatorzy spotek zaleznych wobec Spétki.

Czionek Rady Nadzorczej powinien posiada¢ nalezyta wiedze i doswiadczenie oraz by¢ w stanie po$wiecic nie-
zbedng ilos¢ czasu na wykonywanie swoich obowigzkéw. Cztonek Rady Nadzorczej powinien podejmowac od-
powiednie dziatania, aby Rada Nadzorcza otrzymywata informacje o istotnych sprawach dotyczacych Spétki.
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Cztonek Rady Nadzorczej powinien kierowa¢ sie w swoim postepowaniu interesem Spotki oraz niezaleznoscig
opinii i sgddéw, a w szczegdlnosci: (a) nie przyjmowac nieuzasadnionych korzysci, ktore mogtyby rzutowaé nega-
tywnie na oceng niezalezno$ci jego opinii i sadow, (b) wyraznie zgtasza¢ swoj sprzeciw i zdanie odrebne w przy-
padku uznania, ze decyzja Rady Nadzorczej stoi w sprzecznosci z interesem Spotki.

Kazdy czlonek Rady Nadzorczej przekazuje Zarzadowi informacje na temat swoich powigzan z akcjonariuszem
Spotki dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadze-
niu. Przez wyrazenie ,powigzania” rozumie si¢ powigzania natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogace
mie¢ wplyw na stanowisko cztonka Rady Nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez Rade Nadzorcza. Cztonek
Rady Nadzorczej powinien poinformowa¢ Rade Nadzorczg o zaistniatym konflikcie intereséw lub mozliwosci jego
powstania. Cztonek Rady Nadzorczej powinien powstrzymaé sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od gtoso-
wania nad uchwatg w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt interesow.

Jezeli w czasie kadencji ulegnie zmniejszeniu sktad personalny Rady Nadzorczej na skutek $mierci lub rezygnacii
cztonka Rady Nadzorczej, Rada Nadzorcza dziatajac zgodnie z postanowieniami § 22 ust. 3 Statutu Spotki moze
uzupetni¢ swoj sktad w drodze kooptacji nowego cztonka na okres do konca jej wspélnej kadencji. Uchwata Rady
Nadzorczej o kooptacji podlega zatwierdzeniu przez najblizsze Walne Zgromadzenie. Jezeli w czasie kadencji
ulegnie zmniejszeniu sktad personalny Rady Nadzorczej, a Rada Nadzorcza nie skorzysta z uprawnienia, o ktd-
rym mowa w § 22 ust. 3 Statutu Spétki, Przewodniczacy Rady Nadzorczej sktada wniosek do Zarzadu Spétki o
niezwloczne zwotanie Walnego Zgromadzenia Spétki z porzadkiem obrad obejmujacym podijecie uchwaty Wal-
nego Zgromadzenia w sprawie uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej. Cztonek Rady Nadzorczej nie powinien
rezygnowa¢ z petnienia funkcji w sytuacji, gdy mogtoby to negatywnie wptyna¢ na mozliwos¢ dziatania Rady
Nadzorczej, w tym podejmowania przez nig uchwat.

Rada Nadzorczej wybiera ze swego grona Przewodniczacego, Zastepce Przewodniczacego oraz w miare po-
trzeby takze Sekretarza. Kadencja osob petnigcych wymienione funkcje koriczy sie z dniem uptywu kadencji
ustepujacej Rady Nadzorczej, z tym, ze Przewodniczacy ustepujacej Rady Nadzorczej zwotuje pierwsze posie-
dzenie nowo wybranej Rady Nadzorczej i przewodniczy zebraniu do chwili wyboru Przewodniczacego. Przewod-
niczacy, Zastepca Przewodniczacego oraz Sekretarz moga by¢ odwotani przed uptywem kadenciji.

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzér nad dziatalno$cig Spétki. Rada Nadzorcza realizuje swoje zadania:

a) naposiedzeniach Rady Nadzorczej,
b)  poprzez biezace i dorazne czynnosci nadzorczo - kontrolne, w wykonywaniu ktérych moze:
(i) przegladac kazdy dziat czynno$ci Spétki,
i) zada¢ od Zarzadu i pracownikow Spotki sprawozdar i wyjasnien,
iii) dokonywacé rewizji stanu majatku Spétki,
iv) dokonywac kontroli finansowej Spotki,
v) sprawdza¢ ksiegi i dokumenty,
(vi) zobowigza¢ Zarzad do zlecenia rzeczoznawcom opracowania dla uzytku Rady Nadzorczej ekspertyz i
opinii, jezeli dany problem wymaga specjalnej wiedzy, kwalifikacji, specjalistycznych czynnosci lub oceny
niezaleznego eksperta.

P

Do szczegoinych uprawnien Rady nalezy:

a) badanie i ocena sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,

b) badanie i ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz wnioskéw Zarzadu
co do podziatu zyskow lub pokrycia straty;

c) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikow
oceny o ktorych mowa w pkt. aib;

d) przedktadanie Walnemu Zgromadzeniu zwieztej pisemnej oceny sytuacji Spotki, dotaczonej do raportu rocz-
nego przekazywanego do wiadomosci publicznej;

e) zawieszenie w czynno$ciach z waznych powodéw cztonka Zarzadu lub catego Zarzadu;

f) delegowanie cztonka lub cztonkdéw Rady Nadzorczej, o ile nie narusza to postanowien § 17 ust.1 Statutu
Spotki, do czasowego wykonywania czynno$ci cztonka Zarzadu w razie odwotania lub zwieszenia cztonka
Zarzadu lub gdy Zarzad z innych powodow nie moze dziatac;
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) zatwierdzenie regulaminu Zarzadu Spotki;

ustalanie wynagradzania cztonkéw Zarzadu;

wybér biegtego rewidenta, przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego;

opiniowanie wnioskéw o umorzenie akcji Spotki;

wyrazanie zgody na nabycie i zbycie przez Spétke nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci;

przyjmowanie w formie uchwaty dla wewnetrznych celéw Spétki jednolitego tekstu Statutu Spotki przygoto-

wanego przez Zarzad Spotki;

m) uchwalanie, zmiana i uchylanie regulaminu Rady Nadzorczej okreslajacego szczegoétowy tryb jej dziatania;

n) sporzadzanie i przedstawianie raz do roku Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spotki zwiezlej oceny
sytuacji Spotki, z uwzglednieniem oceny systemu kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem istot-
nym dla Spoki;

0) dokonanie i przedstawienie Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu raz do roku ocene pracy Rady Nadzor-
czej;

p) rozpatrywanie i opiniowanie spraw majacych byé przedmiotem uchwat Walnego Zgromadzenia;

q) wyrazanie zgody na zawarcie przez Spotke istotnej transakcjilumowy z podmiotem powigzanym. Powyzsze-
mu obowigzkowi nie podlegajg transakcje typowe, zawierane na warunkach rynkowych w ramach prowadzo-
nej dziatalnosci operacyjnej przez Spétke z podmiotem zaleznym, w ktérym Spdtka posiada wigkszosciowy
udziat kapitatowy. Podmiotem powigzanym jest podmiot spetniajacy definicje podmiotu powigzanego w ro-
zumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych;

r) inne kompetencje delegowane przez statut Spotki lub uchwate Walnego Zgromadzenia Spotki.
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Rada Nadzorcza zapewnia, aby biegly rewident przeprowadzajacy badanie sprawozdania finansowego Spotki
zmieniat sie przynajmniej raz na siedem lat obrotowych.

Cztonkowie Rady Nadzorczej powinni uczestniczy¢ w obradach Walnego Zgromadzenia w sktadzie umozliwiaja-
cym udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w trakcie Walnego Zgromadzenia.

Zawiadomienie o planowanym posiedzeniu Rady Nadzorczej powinno by¢ wystane listem poleconym, faksem lub
za pomocq poczty elektronicznej na adresy, numery faksu lub na adresy e-mail cztonkéw Rady Nadzorczej
wskazane przez nich jako wtasciwe do doreczen wszelkich materiatdw na posiedzenia Rady Nadzorczej, co naj-
mniej na siedem dni przed jego terminem. Z waznych powodéw Przewodniczacy Rady Nadzorczej moze ten
termin skréci¢. Zawiadomienie winno okre$la¢ termin, miejsce i porzadek posiedzenia. W przypadku obecnoci
na danym posiedzeniu wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej, za skuteczny sposéb zawiadomienia uznaje sie
réwniez ustne poinformowanie przez Przewodniczacego Rady Nadzorczej o terminie, migjscu i porzadku nastep-
nego posiedzenia, odnotowane w protokole z posiedzenia Rady Nadzorczej, na ktérym zawiadomienie w powyz-
szej formie zostato przekazane.

Porzadek obrad w trakcie posiedzenia, ktorego dotyczy, moze by¢ zmieniony lub uzupetniony jedynie w przypad-
kach, gdy wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej sg obecni i wyrazajg na to zgode lub gdy jest to konieczne dla
uchronienia Spotki przez szkoda lub w przypadku, gdy przedmiotem uchwaty ma by¢ ocena, czy istnieje konflikt
interesow pomiedzy cztonkami Rady Nadzorczej a Spotka.

Dla wazno$ci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich jej cztonkdw.

Mozliwe jest odbycie posiedzenia Rady Nadzorczej w trybie telekonferencji w taki sposob, iz wszyscy jego
uczestnicy moga sie wzajemnie porozumiewac przy pomocy $rodkéw telekomunikacji. Dla wazno$ci uchwat pod-
jetych podczas takiego posiedzenia wymagane jest podpisanie protokotu przez wszystkich jego uczestnikdw.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczacy lub jego Zastepca. Posiedzenia Rady Nadzorczej zwoty-
wane sg takze na wniosek Zarzadu albo cztonka Rady Nadzorczej. Wniosek o zwotanie posiedzenia Rady Nad-
zorczej powinien przedstawia¢ proponowany porzadek obrad Rady Nadzorczej oraz osoby ze sktadu Zarzadu i
inne osoby, ktdrych udziat w posiedzeniu jest uzasadniony z uwagi na zagadnienia, ktdre majq by¢ rozpatrywane
przez Rade Nadzorcza. Zastepca Przewodniczacego moze zwotac posiedzenia Rady Nadzorczej jedynie w sytu-
acji, w ktérej Przewodniczacy nie moze realizowa¢ tego uprawnienia z powodu zdarzen losowych dotyczacych
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bezposrednio jego osoby, uniemozliwiajgcych wykonywanie czynno$ci zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej, i
jedynie za uprzednig pisemng zgodg wszystkich pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej (uwzgledniajac w tym
Zastepce Przewodniczacego). Posiedzenie powinno odby¢ sie w ciagu dwdch tygodni od chwili ztozenia wniosku.
W przypadku zwotania posiedzenia przez Przewodniczacego, Zastepca Przewodniczacego nie ma prawa zwotaé
posiedzenia Rady Nadzorczej, a uprzednio zwotane posiedzenie Rady Nadzorczej przez Zastepce ulega odwo-
taniu.

Posiedzenia Rady Nadzorczej powinny odbywac si¢ nie rzadziej niz raz na kwartat. Obrady prowadzi Przewodni-
czacy, a w razie jego nieobecnosci Zastepca Przewodniczacego. Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w
siedzibie Spdtki lub w innym miejscu wskazanym w zawiadomieniu 0 zwotaniu posiedzenia Rady Nadzorczej.

W posiedzeniach Rady Nadzorczej mogg uczestniczy¢ cztonkowie Zarzadu oraz wiasciwi dla omawianej sprawy
pracownicy Spotki oraz inne osoby, o ile zostaly zaproszone.

Gtosowanie jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie:
a) nawniosek chocby jednego z glosujacych, oraz
b) w nastepujacych sprawach:
(i) powotywania i odwotywania czionkéw Zarzadu,
(i) zawieszenia cztonkéw Zarzadu z waznych powodéw w czynno$ciach,
(iiif) w sprawach osobowych.

Posiedzenia Rady Nadzorczej sg protokotowane. Protokét powinien zawierac:
(a) date i miejsce posiedzenia,
(b) imienng liste cztonkéw Rady Nadzorczej i innych 0séb obecnych na posiedzeniu,
(c) przyjety porzadek obrad,
(d) tres¢ podjetych uchwat wraz z iloscig gtoséw oddanych za poszczego6inymi uchwatami, tres¢ odrebnych
zdan lub zgtoszonych zastrzezen do uchwat lub postanowien glosowania.

Na posiedzeniach Rady Nadzorczej podejmuije sie postanowienia w formie:
(@) uchwat,
(b) wnioskdw i opinii na Walne Zgromadzenie,
(c) zalecen pokontrolnych,
(d) wnioskéw i zalecen do Zarzadu Spotki.

Uchwaty Rady Nadzorczej oznacza sie kolejnymi numerami w ramach danego posiedzenia Rady Nadzorczej.
Uchwaty sg podpisywane przez wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej biorgcych udziat w posiedzeniu.

Protokot podpisuja wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczacy w posiedzeniu i protokolant.

Oryginaly protokotéw z posiedzenia Rady Nadzorczej wraz z zatacznikami przechowuije sie w ksiedze protokotéw
Rady Nadzorczej. Ksiega protokotéw jest przechowywana w siedzibie Spotki. Na wniosek cztonka Rady Nadzor-
czej Spotka wydaje kopie protokotdw i poszczegoinych uchwat.

Rada Nadzorcza moze powotywac komitety state lub ad hoc, dziatajace jako kolegialne organy doradcze i opinio-
tworcze Rady Nadzorczej, w tym Komitet Audytu oraz Komitet ds. Nominacji i Wynagrodzen.

W ramach Rady Nadzorczej dziata aktualnie staty Komitet Audytu. Obowigzek dziatania Komitetu Audytu dotyczy
Rady Nadzorczej w ktorej sktadzie powotanych bedzie szeéciu czlonkéw Rady Nadzorczej. W przypadku gdy
Rada Nadzorcza sktada¢ sie bedzie z pieciu cztonkéw zadania Komitetu Audytu mogq by¢ wykonywane przez
catg Rade Nadzorcza,.

Komitet powotywany jest przez Rade Nadzorcza uchwata, sposrod jej cztonkéw. Komitet wybiera Przewodnicza-
cego komitetu sposrod swoich cztonkéw. W sktad komitetu wehodzi od trzech (3) do pieciu (5) cztonkdw.

Pracami komitetu kieruje Przewodniczacy komitetu. Sprawuje on réwniez nadzér nad przygotowywaniem porzad-
ku obrad. Posiedzenia komitetu zwotuje Przewodniczacy komitetu, ktéry zaprasza na posiedzenia cztonkdw ko-
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mitetu oraz zawiadamia wszystkich pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej o posiedzeniu. Wszyscy cztonkowie
Rady Nadzorczej majg prawo uczestniczy¢ w posiedzeniach komitetu. Przewodniczacy komitetu moze zapraszac
na posiedzenia komitetu cztonkow Zarzadu, pracownikéw Spétki i inne osoby, ktdrych udziat w posiedzeniu jest
przydatny dla realizacji zadan komitetu. Zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia komitetu nalezy przekazaé¢ czion-
kom komitetu oraz pozostatym czlonkom Rady Nadzorczej nie pozniej niz na 7 dni przed posiedzeniem komitetu,
a w sprawach nagtych, nie pozniej niz na 1 dzien przed posiedzeniem komitetu. Cztonkowie komitetu mogg gto-
sowa¢ nad podjeciem uchwat osobiscie, biorac udziat w posiedzeniu komitetu, lub przy wykorzystaniu Srodkéw
porozumiewania si¢ na odlegtos¢. Uchwaty komitetu sg podejmowane zwyktg wiekszoscig gtosow oddanych. W
przypadku glosowania, w ktérym oddano réwna liczbe gtoséw ,za” oraz ,przeciw”’, gtos rozstrzygajacy przystuguje
Przewodniczacemu komitetu. Komitety sktadajg Radzie Nadzorczej roczne sprawozdania ze swojej dziatalno$ci,
ktdre bedg udostepniane akcjonariuszom przez Zarzad Spotki.

Rada Nadzorcza moze postanowi¢ o powotaniu statego Komitetu d/s Nominacji i Wynagrodzen. Komitet d/s No-
minacji i Wynagrodzen doradza Radzie Nadzorczej w kwestiach odpowiedniego ksztattowania polityki Spotki w
zakresie zatrudnienia i wynagradzania cztonkéw zarzadu Spotki. W szczegdlnosci do zadar Komitetu ds. Nomi-
nacji i Wynagrodzen i nalezy:

(@) planowanie polityki wynagrodzen czlonkdw Zarzadu, w szczegélnosci pod katem intereséw Spétki oraz
jej wynikéw finansowych,

(b) przeprowadzanie analiz wynagrodzen oraz innych $wiadczen i wyptat na rzecz czlonkdéw organéw Spotki
oraz warunkow umow zawieranych z nimi w celu rekomendowania Radzie Nadzorczej decyzji o zawar-
ciu tych uméw,

(c) przygotowanie raportéw zawierajacych ocene i analize w sprawie wyptat wynagrodzen dla cztonkéw or-
gandw Spétki przedktadanych Radzie Nadzorczej przed podjeciem uchwat wymaganych przepisami
prawa, Statutem oraz wewnetrznymi regulaminami Spotki,

(d) merytoryczna ocena kandydatur na stanowiska czionkoéw Zarzadu Spotki oraz przedstawienie Radzie
Nadzorczej opinii w tej sprawie,

(e) merytoryczna ocena wniosku o odwotanie cztonka Zarzadu Spétki ze stanowiska oraz przedstawienie
Radzie Nadzorczej opinii w tej sprawie.

Koszty dziatalnosci Rady Nadzorczej pokrywa Spdtka. Rada Nadzorcza korzysta z pomieszczen biurowych,
urzadzen i materiatéw Spotki. Obstuge administracyjno-techniczng Rady zapewnia Biuro Zarzadu Spotki.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie ustalone przez Walne Zgromadzenie. Czlonkowie Rady
Nadzorczej sktadajg pisemne o$wiadczenie o zapoznaniu sie trescig zasad tadu korporacyjnego w zakresie
dobrych praktyk rad nadzorczych, wynikajacych z dokumentu ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW
(2012)” z uwzglednieniem jego pdzniejszych nowelizacji dokonywanych przez Rade Gietdy Papierow Wartoscio-
wych w Warszawie S.A.

Czlonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie i sq zobowigzani do udziatu
w posiedzeniach Rady Nadzorczej. Rada Nadzorcza moze delegowaé ze swego grona cztonkow do indywidual-
nego wykonywania poszczegdlnych czynnosci nadzorczych, w tym do uczestniczenia, w zaleznosci od potrzeb,
w posiedzeniach i pracach Zarzadu.

3. Komitet Audytu dziatajacy w ramach Rady Nadzorczej

Skfad osobowy Komitetu Audytu:

W ramach Rady Nadzorczej Spotki w roku obrotowym 2013 dziatat Komitet Audytu jako staty organ kolegialny i
doradczy Rady Nadzorczej. Komitet Audytu powotany zostat uchwatg Rady Nadzorczej Spotki z dnia 14 maja
2012 roku, na podstawie art. 86 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, pod-
miotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. 2009, Nr 77,
poz. 649 z pdzn. zm.). Rada Nadzorcza ustalita liczebno$¢ Komitetu Audytu na trzy osoby.

VISTULA GROUP SA - Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok 2013 przygotowane zgodnie z MSSF przyjetymi przez Unig Europejska 57



VISTULA GROUP SA - Oswiadczenie o stosowaniu zasad fadu korporacyjnego w 2013 roku

W sktad Komitetu Audytu w roku obrotowym 2013 wchodzili nastepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki:
Pan Mirostaw Panek — Przewodniczacy Komitetu Audytu,

Pani llona Malik — Cztonek Komitetu Audytu,

Pan Michat Mierzejewski — Cztonek Komitetu Audytu.

Zasady dziatania Komitetu Audytu:

Zasady dziatania Komitetu Audytu (dalej: ,Komitet”) okreslone zostaty postanowieniami§ 15, 16, 17, 18 i 19 Re-
gulaminu Rady Nadzorczej, ktory jest dostepny na stronie internetowej Spotki pod adresem www.vistulagroup.pl.

W sktad Komitetu wchodzi przynajmniej jeden cztonek Rady Nadzorczej spetniajacy warunki niezalezno$ci i po-
siadajacy kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;.

Komitet doradza Radzie Nadzorczej w kwestiach wiasciwego wdrazania zasad sprawozdawczo$ci budzetowe;j i
finansowej, kontroli wewnetrznej Spétki oraz w sprawach zwigzanych ze wspdtpracq z biegtymi rewidentami
Sporki.

W szczegdlnosci do zadan Komitetu nalezy:

(@)  wskazywanie Radzie Nadzorczej biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdan finan-
sowych Spotki wraz z uzasadnieniem,

(b)  analizowanie i monitorowanie pracy biegtych rewidentow Spétki oraz przedstawianie Radzie Nadzor-
czej rekomendaciji co do wyboru i wynagrodzenia biegtych rewidentéw Spotki,

(c)  omawianie z biegtymi rewidentami Spotki, przed rozpoczeciem kazdego badania rocznego sprawoz-
dania finansowego, charakteru oraz zakresu badania, a takze dokonywanie biezacej analizy i monito-
rowanie prac biegtych,

(d)  monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej Spotki, przeglad okresowych i rocznych spra-
wozdan finansowych Spotki, jednostkowych i skonsolidowanych,

(e)  omawianie wszelkich probleméw lub zastrzezen, ktére mogg wynika¢ z badania sprawozdan finanso-
wych,

() analiza uwag kierowanych do Zarzadu sporzadzonych przez biegltych rewidentéw Spdtki oraz odpo-

wiedzi Zarzadu,

(9)  akceptacja programu audytu wewnetrznego,

h)  przeglad transakcji z podmiotami powigzanymi,

i) przeglad stosowno$ci i konsekwenciji stosowania metod rachunkowo$ci przyjetych przez Spotke i jej
grupe kapitatowa,

()  przeglad skuteczno$ci systemu kontroli wewnetrznej Spétki, audytu wewnetrznego i zarzadzania ry-
zykiem,

(k) analiza raportow audytorow wewnetrznych Spotki oraz odpowiedzi Zarzadu na te spostrzezenia,

() badanie niezaleznej pozycji audytoréw oraz obiektywizmu w przedstawianych przez nich ocen,

(m)  wspdipraca z komérkami organizacyjnymi Spotki odpowiedzialnymi za audyt i kontrole oraz okresowa
ocena ich pracy,

(n)  podejmowanie decyzji we wszelkich innych kwestiach zwigzanych z audytem Spétki, na ktére zwrdcit
uwage Komitet lub Rada Nadzorcza.

W uzasadnionych przypadkach Komitet moze korzysta¢ z pomocy ekspertéw dokonujac przegladu sprawozdan
finansowych. Posiedzenia Komitetu powinny odbywa¢ sie nie rzadziej niz raz na trzy miesiace, przed opubliko-
waniem przez Spétke jej sprawozdan finansowych. W posiedzeniach Komitetu na jego zaproszenie moze braé
udziat Prezes Zarzadu, pracownicy wysokiego szczebla odpowiedzialni za finanse, rachunkowos¢, gtowny ksie-
gowy i biegty rewident badajacy ostatnio sprawozdanie finansowe lub biegty rewident aktualnie badajacy spra-
wozdanie finansowe Spdtki. Komitet Audytu powinien sktada¢ Radzie Nadzorczej sprawozdanie ze swojej dzia-
talno$ci przynajmniej raz na p6t roku, w terminie zatwierdzania sprawozdan rocznych i pétrocznych.

Rada Nadzorcza jest zobowigzana zapewni¢ w razie powstania takiej potrzeby niezwloczne uzupetnienie sktadu
Komitetu do ustalonego w § 16 ust. 3 Regulaminu Rady Nadzorczej minimum. Wszyscy cztonkowie Komitetu sg
uprawnieni uzyskac¢ informacje dotyczace specyfiki rachunkowo$ci, finanséw i dziatalnosci operacyjnej Spotki
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potrzebne im do nalezytego wykonywania swoich obowigzkow. Komitet na pisemny jego wniosek powinien by¢
informowany o programie prac biegtego rewidenta dokonujacego badania sprawozdania finansowego Spotki i
otrzymywac sprawozdanie od tego biegtego, zawierajace opis wszystkich stosunkdw pomiedzy biegtym a Spotkg
lub jej grupa. Komitet powinien otrzymywa¢ w odpowiednim terminie informacje dotyczace kwestii wyniktych z
badania.

X.
Opis zasad dotyczacych powotywania i odwolywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji
Zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych w VISTULA GROUP S.A. oraz ich upraw-
nien zostaty opisane w czesci IX punkt 1) niniejszego o$wiadczenia dotyczacej zasad funkcjonowania Zarzadu
Spotki.
Zarzadowi VISTULA GROUP S.A. nie przystugujq uprawnienia do podejmowania samodzielnej decyzji w sprawie
emisji akcji. Zgodnie ze Statutem Spotki przeprowadzenie przez Spdtke emisji akcji i podwyzszenia kapitatu za-
ktadowego wymaga stosownej uchwaty Walnego Zgromadzenia.

Zarzadowi VISTULA GROUP S.A. przystuguja uprawnienia do nabywania akcji Spdtki na zasadach okre$lonych
w przepisach Kodeksu spétek handlowych dotyczacych nabywania akcji wtasnych.

Grzegorz Pilch Radostaw Jakociuk Mateusz Zmijewski

Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Krakow, dnia 20 marca 2014 roku
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