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1. INFORMACJE OGOLNE

1.1.  NAZWA, SIEDZIBA, PRZEDMIOT DZIALALNOSCI
VRG Spoétka Akcyjna (dalej rowniez jako ,Spotka dominujaca” lub ,Spétka” lub ,Emitent’) z siedzibg w Krakowie, ul. Pilotow 10, kod: 31-
462.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
(KRS) pod numerem KRS 0000047082.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnosci Spdtki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest sprzedaz detaliczna odziezy prowadzona
w wyspecjalizowanych sklepach PKD 47.71.Z).

Za date powstania samodzielnego przedsigbiorstwa, ktérego nastepca prawnym jest Spotka VRG S.A. mozna uzna¢ 10 pazdziernika
1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwa ,Kra-
kowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy dla Krakowa Srédmie-
$cia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsigbiorstwa panstwowego w Jednoosobowg Spdtke Skarbu Panstwa.

Spotka jest jedng z pierwszych firm, ktére zadebiutowaty na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Debiut gietdowy VRG S.A.
miat miejsce 30 wrzesnia 1993 roku.

ZARYS HISTORII KORPORACYJNEJ SPOLKI

Zarzadzenie Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod nazwa ,Krakowskie Zaktady Prze-
mystu Odziezowego”

Przeksztatcenie w jednoosobowa spotke Skarbu Panistwa pod firma; Zaktady Przemystu Odziezowego ,Vistula” Spdtka Akcyjna.
Debiut Emitenta na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

Rejestracja nowej nazwy spotki: Vistula Spétka Akeyjna.

Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego wizerunku marki Vistula

Potaczenie ze spotkg Wolczanka S.A. (zmiana nazwy spétki na Vistula & Wélczanka S.A.)

Przejecie kontroli i potaczenie ze spétkg W.KRUK S.A w Poznaniu (zmiana nazwy spétki na Vistula Group S.A.).

Przeniesienie dziatalnoci jubilerskiej prowadzonej pod markg W.KRUK do spétki zaleznej W.KRUK S.A.

Potaczenie ze spotkg Bytom S.A. (zmiana nazwy spétki na VRG S.A.)

Pofaczenie ze spotkg zalezng BTM 2 Sp. z.0.0

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.
Wedtug stanu na koniec | kwartatu 2022 roku w sktad Grupy Kapitatowej VRG S.A. wchodzg nastepujace podmioty gospodarcze:

- VRG S.A. - Spotka dominujaca
- W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotéw 10; kod 31-462. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla miasta Krakowa
Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000500269.
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Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest projektowanie, wytwarzanie oraz sprzedaz detaliczna markowych produktéw luksusowych takich jak
bizuteria, zegarki oraz przedmioty o charakterze upominkdw.

Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod 04-907. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym w Warszawie,
Wydziat XXI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000285675.

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi handel detaliczny odzieza.

Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

WSM Factory Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa Wélczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0.) z siedziba w Krakowie przy ulicy Pilotow 10,
kod: 31-462. Spdtka zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla Krakowa
Srodmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000538836.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest konfekcjonowanie wyrobdw odziezowych na zlecenie podmiotu dominujacego, w szczegoélnosci obej-
mujacych koszule marki Woélczanka, Lambert, Vistula i Lantier. Spotka zajmuije sie réwniez realizacjg ustug konfekcjonowania koszul i blu-
zek damskich w ramach eksportowych kontraktow przerobowych zawartych przez VRG S.A.

Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw w Zgromadzeniu Wspdlnikéw.

VG Property Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Pilotéw 10; kod 31-462. Spdtka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla miasta
Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS 0000505973.

Przedmiot dziatalnosci spotki stanowi wynajem i zarzadzanie nieruchomo$ciami wtasnymi lub dzierzawionymi.

Udziat w kapitale 100,0%. 100,0% gtoséw w Zgromadzeniu Wspdlnikéw.

Skonsolidowane skrocone $rodroczne sprawozdanie finansowe za | pétrocze 2022 roku obejmuje dane Jednostki dominujacej oraz spdtek
zaleznych: W.KRUK S.A., DCG S.A., WSM Factory Sp. z 0.0. i VG Property Sp. z 0.0.

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALOWEJ W | POLROCZU 2022 ROKU.

W I pétroczu 2022 roku nie wystapity zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej VRG S.A.

1.2.  SKLAD ZARZADU | RADY NADZORCZEJ VRG S.A.

ZARZAD

Na dzien 30 czerwca 2022 roku sktad Zarzadu VRG S.A. byt nastepujacy:

Janusz Plocica Marta Fryzowska Michat Zimnicki
Prezes Zarzadu Wiceprezeska Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku w sktadzie Zarzadu Spdtki dominujacej zaszty nastepujace zmiany:

w dniu 31 stycznia 2022 roku Rada Nadzorcza Spotki dominujgcej podjeta uchwate o odwotaniu ze sktadu Zarzadu Spétki dominujacej i
petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu Spétki Pana Radostawa Jakociuka,

w dniu 18 lutego 2022 r. Rada Nadzorcza Spétki dominujacej podjeta uchwate o powotaniu z dniem 1 czerwca 2022 r. do sktadu Zarzadu
Spotki dominujacej Pana Janusza Ptocice, powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu,

w dniu 7 marca 2022 r. Rada Nadzorcza Spétki dominujacej podjeta uchwate na podstawie art. 383 par. 1 KSH o delegowaniu Zastepcy
Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki dominujacej Pana Jana Pilcha do czasowego wykonywania czynno$ci Prezesa Zarzadu. De-
legowanie nastapito na okres od dnia 12 marca 2022 r. do dnia 31 maja 2022,

w dniu 1 kwietnia 2022 r. Rada Nadzorcza Spdtki dominujacej podjeta uchwate w sprawie zmiany uchwaty Rady Nadzorczej Spétki domi-
nujacej z dnia 18 lutego 2022 r. w sprawie powotania Pana Janusza Plocicy do sktadu Zarzadu Spétki i powierzenia mu funkcji Prezesa
Zarzadu Spdtki w ten sposob, ze Rada Nadzorcza postanowita powota¢ Pana Janusza Plocice do sktadu Zarzadu Spétki i petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu, ze skutkiem od dnia 19 kwietnia 2022 r. w miejsce dotychczasowej daty 1 czerwca 2022 r.,

w dniu 4 kwietnia 2022 r., Pan Jan Pilch, Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej ztozyt rezygnacje z funkcji oddelegowania do
czasowego wykonywania czynnosci Prezesa Zarzadu, ze skutkiem na dzien 18 kwietnia 2022 r., w zwigzku ze ztozonym o$wiadczeniem,
Pan Jan Pilch, powrdcit do wykonywania obowigzkéw zwigzanych z funkcja cztonka Rady Nadzorczej Spotki z dniem 19 kwietnia 2022 r.
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W okresie od dnia bilansowego, tj. 30.06.2022 roku do dnia podpisania niniejszego sprawozdania powyzszy sktad Zarzadu Spétki dominujacej
ulegt ponizszej zmianie:

— wdniu 7 lipca 2022 r. Rada Nadzorcza Spétki dominujacej podjeta uchwate o powotaniu do sktadu Zarzadu Spétki dominujacej Pana
Lukasza Bernackiego, powierzajgc mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu ds. segmentu jubilerskiego. Pan tukasz Bernacki zajmuije jednocze-
$nie stanowisko Prezesa Zarzadu W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie bedacej spdtkq zalezng od Emitenta zarzadzajacej marka
W.KRUK.

Na dzien sporzadzenia $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu VRG S.A. byt nastepujacy:

Janusz Plocica Marta Fryzowska Lukasz Bernacki Michat Zimnicki
Prezesa Zarzadu Wiceprezeska Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
RADA NADZORCZA

Na dzien 30 czerwca 2022 roku sktad Rady Nadzorczej VRG S.A. byt nastepujacy:

Jan Pilch .
Zastenca Przewodniczacedo Marcin Gomota Wactaw Szary
Mateusz Kolanski &P a‘ 9 Cztonek Rady Nadzorczej Czlonek Rady Nadzorczej
. Rady Nadzorczej
Przewodniczacy
Rady Nadzorczej Piotr Kaczmarek Piotr Stepniak Andrzej Szumanski
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku powyzszy skiad Rady Nadzorczej Spétki dominujacej nie ulegt zmianie.

W okresie od dnia bilansowego, tj. 30.06.2022 roku do dnia podpisania niniejszego sprawozdania powyzszy sktad Rady Nadzorczej Spotki
dominujacej nie ulegt zmianie.

1.3.  ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze skonsolidowane $rodroczne skrécone sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez Zarzad
Spotki Dominujacej w dniu 25 sierpnia 2022 roku.

1.4.  KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Srodroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej VRG S.A. (dalej réwniez jako ,Grupa Kapitatowa” lub
,Grupa VRG”) zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez spétki Grupy Kapitatowej w niezmienione;
formie i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 30 czerwca 2022 roku.
W opinii Zarzadu Jednostki Dominujgcej na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego $rédrocznego sprawozdania finansowego nie
istniejg przestanki i okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spétki Grupy Kapitatowej w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci.

Od roku 2020 Zarzad Jednostki Dominujacej podejmowat dziatania majace na celu ograniczenie wptywu epidemii na sytuacje finansowq
Spotek Grupy Kapitatowej. W roku 2021, ktéry podobnie jak rok 2020, byt obcigzony zamknigciami centréw handlowych, podjeto dziatania
majace na celu zabezpieczenie sytuacji ptynnosciowej Grupy. Pierwszy kwartat roku 2022 pozostawat pod wptywem niepewnosci zwigzanej
z sytuacjg COVID-19. W drugim kwartale obserwowali$my powrét klientéw do sklepéw stacjonarnych, co pomimo niekorzystnej sytuacji ma-
kroekonomicznej (m.in. wysoka inflacja) spowodowato wzrost sprzedazy, a co za tym idzie poprawe wynikdw w stosunku do drugiego kwartatu
roku ubiegtego.
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W sprawozdaniu zostaty uwzglednione najwazniejsze, zdaniem Zarzadu, czynniki, ryzyka i niepewno$ci wptywajace na ocene zatozenia o
kontynuacii dziatalno$ci. Przy dokonywaniu tej oceny Zarzad uwzglednit réwniez istniejace oraz przewidywane ryzyka wynikajace z czynnikow
wewnetrznych i zewnetrznych m. in. takich jak wybuch wojny w Ukrainie.

W dniu 24 lutego 2022 roku rozpoczat sie konflikt zbrojny Rosji z Ukraing. Dziatania militarne w kraju sasiadujacym z Rzeczpospolitg Polskg
wprowadzity wysoki stopieni niepewnosci, co do ksztattowania sie proceséw w sferach politycznej, spotecznej i gospodarczej. Zarzad Jednostki
Dominujacej, na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, nie jest w stanie precyzyjnie oszacowaé skali pogorszenia wynikéw finanso-
wych, gdyz szereg czynnikéw pozostaje poza jego wpltywem i kontrola, jednakze wedtug swojej najlepszej wiedzy na dzien sporzadzenia
skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie postrzega wojny jako przestanki stanowigcej istotng niepewno$¢ zagrazajacg mozliwosci
kontynuowania dziatalnosci przez Grupe.

Zarzad Spotki dominujacej zwraca uwage, ze :

e  sprzedaz wzrosta r/r,

e  Grupa zakoniczyta pdtrocze zyskiem w wysokosci 36 418 tys. PLN,

o $rodki pieniezne na dzien bilansowy wynosity 89 013 tys. PLN,

e przeptywy z dziatalno$ci operacyjnej wykazaty dodatnie saldo

o  zadtuzenie finansowe Grupy Kapitatowej ksztattuje sig na bezpiecznym poziomie, kredyty sptacane sg terminowo.

Dodatkowo wazne informacje dotyczace wydarzen Grupy zostaly zaprezentowane w pkt 8.1 skonsolidowanego skréconego $rédrocznego
sprawozdania finansowego.

2. PODSTAWY SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze srddroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres | potrocza 2022 roku zostato sporzadzone zgodnie z Mie-
dzynarodowym Standardem Rachunkowosci nr 34 ,Srédroczna Sprawozdawczo$é Finansowa” zatwierdzonym przez UE (,MSR34"). Sréd-
roczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe przedstawia sytuacje finansowg Grupy na dzien 30 czerwca 2022 roku oraz 31
grudnia 2021 roku i 30 czerwca 2021 roku, wyniki jej dziatalno$ci za okres 6 i 3 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2022 roku i 30 czerwca
2021 roku oraz przeptywy pieniezne za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2022 roku i 30 czerwca 2021 roku.

Srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe nie obejmuje wszystkich informacji oraz ujawnieh wymaganych w rocznym
sprawozdaniu finansowym i nalezy je czyta¢ tacznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy za rok zakonczony 31 grudnia
2021 r zatwierdzonym do publikacji w dniu 8 kwietnia 2022 roku.

Ponadto podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego skrédconego srédrocznego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadze-
nie Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czton-
kowskim (Dz.U. z 2018 poz. 757).

3. ZASADY RACHUNKOWOSCI

W okresie od 1 stycznia 2022 roku do 30 czerwca 2022 roku nie dokonano w Grupie Kapitatowej zmiany przyjetych zasad rachunkowosci
i sposobéw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Grupe Kapitatowg zasady rachunkowosci stosowane byty w sposéb
ciagly w odniesieniu do okresow prezentowanych w sprawozdaniu finansowym.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia skonsolidowanego skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego sg spojne
z tymi, ktore zastosowano przy sporzadzeniu rocznego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy zakofczony dnia 31 grudnia 2021
roku.

Walutg sprawozdawczg skonsolidowanego $rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego jest ztoty polski, wszystkie kwoty wyrazone
sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie podano inaczej.
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Podmiotem uprawnionym do przegladu sprawozdan finansowych w zakresie jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Spotki dominujacej za | pdtrocze 2022 roku byta Spétka Grant Thornton Polska Spétka z 0.0. Spdtka komandytowa, z ktorg w dniu 26 lipca
2021 roku zostata zawarta umowa na przeglad jednostkowych i skonsolidowanych srodrocznych sprawozdan finansowych Spétki i Grupy oraz
badania jednostkowych i skonsolidowanych rocznych sprawozdan finansowych Spotki i Grupy za okres 2021-2023..

4. SEGMENTY DZIALALNOSCI

SEGMENTY DZIALALNOSCI

Grupa specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i damskiej pozycjonowanejw srednim i wyzszym
segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkéw. Obecnie buduje sprzedaz w oparciu 0 marki Vistula, Bytom, Wélczanka, Deni Cler (za
posrednictwem spdtki zaleznej) i W.KRUK (za posrednictwem spotki zaleznej). Od Il kwartatu 2015 r. dziatalno$¢ jubilerska w wyniku przepro-
wadzenia transakcji zbycia zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa zwigzanego z markg W.KRUK prowadzona jest w spétce zaleznej od
Emitenta tj. W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie. Z dniem 30 listopada 2018 roku nastapito potaczenie z Bytom S.A., w wyniku ktérego Grupa
stata sie wiascicielem marki Bytom.

Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalnosci Grupy wg segmentdw dziatalnosci:

VRG

VISTULA RETAIL GROUP

N7

BIZUTERIA
Sprzedaz detaliczna i hurtowa

CZOLOWE MARKI WLASNE LINII BIZNESOWEJ VISTULA:

VISTULA

Na polskim rynku od 1967 roku,
jest podstawowg formalng linig,
mody meskiej. Marka Vistula po-
siada szeroka oferte garnituréw,
marynarek, spodni i koszul oraz in-
nych akcesoriow komplementar-
nych.

VISTULA
J-—M\,L—\‘f/—l_

Marka wprowadzona na rynek
w 1998 roku. Produkty nig sygno-
wane kojarzone sg z odziezq po-

chodzacag z rynku francuskiego.
Woprowadzenie marki Lantier miato
na celu poszerzenie oferty Spotki
o produkty skierowane do najbar-
dziej wymagajacych klientow,

VISTULAE

Jest marka wprowadzong,
w 2009 roku, ktora sygnowane sa,
produkty typu fashion & smart ca-
sual. Produkty marki Vistula Red
charakteryzujg sie wysoka jakoscig
oraz wzornictwem zgodnym ze
Swiatowymi trendami mody. Marka
skierowana do klientow mtodszych,

VISTULA

W O M AN

Marka damska wprowadzona
w 2021 roku. Kolekcja zostata
stworzona z mys$lg o kobietach,
ktore cenig sobie jakos¢, komfort
oraz ponadczasowy charakter pro-
duktéw. VISTULA WOMAN dopra-
cowana w detalach zaskakuije kla-
sycznymi fasonami i modnymi
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wykorzystujgce najnowsze trendy poszukujacych odwazniejszych wzorami. Znajdujg sie w niej pro-
mody $wiatowej i najlepszej jakosci i bardziej casualowych stylizacji. dukty na wiele okazji — odziez

wierzchnia (klasyczne plaszcze,
casualowe kurtki puchowe oraz
skdrzane), marynarki i eleganckie
spodnie, spddnice, sukienki, ko-
szule, a takze jeansy, swetry i t-
shirty oraz oferta akcesoriow (buty,
paski, czapki i rekawiczki).

materiaty. Oprdcz oferty garnituréw
klasycznych kolekcje marki Lantier,
podobnie jak kolekcje marki Vi-
stula, obejmujg takze dzianiny, ko-
szule, kurtki, ptaszcze oraz szeroki
zakres artykutow komplementar-
nych.

CZOLOWE MARKI WLASNE LINII BIZNESOWEJ BYTOM:

BYTOM

BYTOM to polska marka z historig rozpoczynajaca si¢ w 1945 roku, w ktorej tradycja spotyka sie ze wspdtczesng wizjg krawiectwa i mody meskiej.
Bazujac na ponad kilkudziesigcioletnim dziedzictwie, marka oferuje kolekcje mody meskiej, w ktdrej szczegoine miejsce zajmujg garnitury stworzone ze
szlachetnych wioskich tkanin, uszyte w polskich szwalniach.

BYTOM to nie tylko sztuka krawiectwa. Marka odwotuje sie do polskiego dziedzictwa kulturowego tworzac limitowane kolekcje inspirowane tworczoscig
wybitnych osobowosci, zapraszajac do wspotpracy osoby majace istotny wptyw na rozwdj polskiej kultury i sztuki.

CZOLOWE MARKI WLASNE LINII BIZNESOWEJ WOLCZANKA:

WOLCZANKA LAMBERT

LONDON STYLE SHIRTING

Jest markq koszul i akcesoriow, odwotujgcych sie w swojej formie | wzor-
nictwie do zasad tradycyjnego krawiectwa oraz uszytych z najwyzszej ja-
kosci tkanin. Lambert to koszule klasyczne oraz akcesoria biznesowe, ide-
alne dla kobiet i mezczyzn, przestrzegajacych w pracy formalnego dress
code, jak rowniez lubigcych czué sie elegancko, niezaleznie od okazji, ce-
nigcych komfort i najwyzsza jako$¢ produktu.

Jest marka istniejaca od 1948 roku. Oferte marki stanowig koszule me-
skie, a od sezonu Jesien-Zima 2014 réwniez damskie, zaréwno formaine
jak i typu casual. Tradycja i wieloletnie doswiadczenie w projektowaniu ko-
szul i akcesoriéw uczynity marke ekspertem w swojej dziedzinie oraz lide-
rem na polskim rynku. Od 2019 roku oferta marki Wolczanka jest sukce-
sywnie poszerzana o nowe asortymenty, obejmujace rozne rodzaje spo-
dni, spddnice, sukienki, kurtki, ptaszcze, marynarki i odziez jeansowg —
nowe asortymenty pozwalajg na skompletowanie gotowych stylizacji na
rdzne okazje.

POZOSTALE MARKI WLASNE W SEGMENCIE ODZIEZOWYM:

DENI CLER

MILANO

Odziez tej marki skierowana jest do wyzszego segmentu rynku mody damskiej. Produkty tej marki zostaty wprowadzone na polski rynek na poczatku lat
90-tych.

Oferta sygnowana znakiem Deni Cler Milano szyta jest z wioskich tkanin, réwniez wigkszo$¢ wykorzystywanych dodatkdw jest pochodzenia wioskiego.
Materiaty, ktore s wykorzystywane do produkcji ubran tej marki to przede wszystkim kaszmir i welna z jedwabiem. Asortyment marki obejmuje gtéwnie:
spodnice, zakiety, spodnie, bluzki, ptaszcze i sukienki.

Wiascicielem wywodzacej sie z Mediolanu marki Deni Cler Milano jest spotka zalezna DCG S.A. z siedzibgq w Warszawie. Podstawowa dziatalno$¢ DCG
S.A. skupia sie na projektowaniu, produkciji i dystrybucji ekskluzywnej odziezy damskie;.
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Grupa VRG systematycznie poszerza asortyment artykutdw komplementarnych w swoich salonach firmowych obejmujacy migdzy innymi
oferte produktéw smart casual, ekskluzywng galanterig skérzang oraz obuwie. Oferowane akcesoria sg aktualnie jedng z najszybciej rosna-
cych kategorii towarowych i zarazem cechujg sie wysokg marzg handlowa,

MARKI WLASNE W SEGMENCIE JUBILERSKIM:

W. KRUK jest najstarszg marka jubilerska w Polsce o ponad 180-letniej
tradycji. Oferta W.KRUK obejmuje bizuteri¢ ze ztota i platyny, w tym
w szczegolnosci bizuterie z brylantami i kamieniami szlachetnymi.
W.KRUK tworzy réwniez najwyzszej jakoSci kolekcje wykonane ze srebra
oraz innych kruszcow.

W.KRUK oferuje wiele autorskich linii bizuterii o unikalnym charakterze.
Wyrézniajaca stylistyka wyrobow W.KRUK to efekt pracy designeréw, pro-
jektow inspirowanych przez ambasadorki (m.in. kolekcja Freedom Martyny
Wojciechowskiej) oraz eksperckiego i innowacyjnego podejscia do jubiler-
stwa. Znaczaca cze$¢ prezentowanych co roku kolekcji, wykonywana jest
w podpoznanskiej Manufakturze marki, ktéra jest jedng z niewielu w Euro-

pie wcigz stosujacych tradycyjne techniki wytwdrcze. W pracowniach
marki W.KRUK rekodzieto taczone jest z najnowocze$niejszymi technolo-
giami. W 2019 roku marka W.KRUK jako pierwsza w Polsce wprowadzita
do oferty w swojej sieci salonéw pod nazwg wtasng New Diamond by
W.KRUK nowg kategorie diamentéw stworzonych przez cztowieka w wa-
runkach laboratoryjnych. Posiadajg one parametry identyczne jak dia-
menty wydobywane metodami tradycyjnymi i klasyfikowane sg wedtug
tych samych parametréw, z wykorzystaniem tych samych standardéw eks-
perckiej oceny. W.KRUK rozszerza oferte bizuterii zaréwno luksusowej jak

i modowej. Kolekcja zdobiona New Diamond by W.KRUK obejmuije pier-

Scionki pod nazwa Doskonaty®, kolczyki oraz wisiorki ze stworzonymi
przez cztowieka diamentami w kolorach: biatym oraz po raz pierwszy na
rynku polskim, rézowym i niebieskim. Asortyment marki od 2016 dopetnia
wybdr akcesoridw sygnowanych W.KRUK, takich jak torby i dodatki sko-
rzane, jedwabne chusty, okulary przeciwstoneczne oraz zapachy dla ko-
biet i mezczyzn.

DZIALALNOSC PRODUKCYJNA:

ZEGARKI

KRUK posiada w swojej ofercie zegarki luksusowych szwajcarskich marek
jak Rolex (jako jedyny dystrybutor tej marki w Polsce), Cartier, Jaeger-Le-
Coultre, Hublot, Panerai, Chopard, Girard-Perregaux, Omega, Tudor, Tag
Heuer, Longines, Rado, Frédérique Constant, Tissot, Certina, Doxa,
Gucci, Swatch i wielu innych. Pod koniec roku 2020 do oferty wtaczona
zostata marka Patek Philippe uznawana za najbardziej prestizowa na
Swiecie.
Sprzedawane w salonach W.KRUK zegarki renomowanych marek zajmuijq,
silng pozycje na polskim rynku, a warto$¢ ich sprzedazy systematycznie
wzrasta.

Wiasna dziatalno$¢ produkcyjna w cze$ci odziezowej zostata ulokowana w spétce w 100% zaleznej od spdtki dominujacej, dziatajacej pod
nazwg WSM Factory Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa Wolczanka Shirts Manufacturing Sp. z 0.0.). Poza wiasnym zaktadem Spétka dominujaca
wspdtpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantujg zapewnienie ustug szycia i konfekcjonowania na najwyzszym
poziomie oraz oferujg konkurencyjne warunki cenowe.

SEZONOWOSC | CYKLICZNOSC DZIALALNOSCI

Handel detaliczny zaréwno w sektorze fashion jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczacg sezonowoscig sprzedazy. Dla rynku odziezo-
wego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finansowego jest okres Il i IV kwartatu, natomiast w zakresie
branzy jubilerskiej jest to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesigc grudzien).

W zakresie segmentow geograficznych cato$¢ dziatalnosci Grupy Kapitatowej realizowana jest w Rzeczpospolitej Polskiej.
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5. KAPITAL AKCYJNY | AKCJONARIUSZE

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY ZALEZNE CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ
LICZBY GLOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU AKCJONARIUSZY VRG S.A. NA DZIEN SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO
RAPORTU POLROCZNEGO ORAZ WSKAZANIE ZMIAN W STRUKTURZE WLASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI VRG S.A.
W OKRESIE OD PRZEKAZANIA OSTATNIEGO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO.

STRUKTURA WLASNOSCI KAPITALU ZAKLADOWEGO, ZGODNIE Z POSIADANYMI PRZEZ SPOLKE INFORMACJAMI NA DZIEN
PODPISANIA SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU POLROCZNEGO ZA | POLROCZE 2022

Na dzien podpisania skonsolidowanego raportu pétrocznego za | pétrocze 2022 roku. kapitat zaktadowy VRG S.A. dzieli sie na 234.455.840
akcji zwyklych na okaziciela, co daje facznie 234.455.840 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy VRG S.A. (,Spotka”).

OTWARTY FUNDUSZ
EMERYTALNY PZU
FREE LN DOBROOLNY FUNDLSZ
207864 EMERYTALNY PZU"
A .
UDZIAL | 17:62%
W KAPITALE
FORUM TFI SA | GLOSACH
" JERZY MAZGAJ
7 2% VRG S.A. Sz
NATIONALE-NEDERLANDEN
OTWARTY FUNDUSZ IPOPEMA TFI SA.
EMERYTALNY .
13.97% 15,37%

Ponizsza tabela zawiera informacje dotyczace Akcjonariuszy, ktdrzy zgodnie z wiedzg Spotki posiadajg bezposrednio lub posrednio przez
podmioty zalezne, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Nazwa akcjonariusza

ado d - plé J10S0

;)J\;v:ré)r/n I;:;grns;PEzTﬁrytalny PZU ,Ziota Jesien” oraz Dobrowolny Fun- 41314 600 17,62 41314 600 17,62
Jerzy Mazgaj 2 38332632 16,35 38332632 16,35
IPOPEMA TFI3 36 038 137 15,37 36 038 137 15,37
Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny* 32 750 487 13,97 32 750 487 13,97
Forum TFI S.A5 16 946 800 7,23 16 946 800 7,23

" informacja dotyczy akcji Spétki posiadanych facznie przez fundusze Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Ztota Jesieri” oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU zarzadzane
przez Powszechne Towarzystwo Emerytalne PZU S.A. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke Otwarty Fundusz Emerytalny PZU ,Zfota Jesieri” na Zwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022 r. posiadat samodzielnie 40.362.600 akcji Spotki, co stanowito 17,22% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniato do 40.362.600 gtoséw,
stanowigcych 17,22% w ogéinej liczbie glosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke Dobrowolny Fundusz Emerytalny PZU na
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022 r. posiadat samodzielnie 952.000 akcji Spotki, co stanowito 0,41% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawniato do 952.000
gloséw, stanowigcych 0,41% w ogdinej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

2 informacja podana na podstawie zawiadomienia otrzymanego przez Spétke na podstawie 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 spétkach publicznych.

3informacja podana na podstawie zawiadomienia otrzymanego przez Spétke 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 i dotyczy akcji Spotki posiadanych facznie przez wszystkie fundusze
zarzadzane przez IPOPEMA TFI S.A. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke Ipopema 21 FIZ Aktywéw Niepublicznych zarzadzany przez IPOPEMA TFI S.A. na
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Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022 r. posiadat 35.431.872 akcji Spotki, co stanowito 15,11% kapitatu zakfadowego Spotki i uprawniafo do 35.431.872 gloséw
stanowigcych 15,11% w ogoinej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

4informacja podana na podstawie liczby akcji posiadanych przez Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022
r.

Sinformacja podana na podstawie liczby akcji posiadanych tacznie przez fundusze Forum X Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Forum XXIII Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
zarzadzane przez Forum TFI S.A na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022 r. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke Forum X Fundusz Inwestycyjny
Zamknigty na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022 r. posiadat 6.951.760 akcji Spotki, co stanowito 2,97% kapitatu zakfadowego Spotki i uprawniato do
6.951.760 gfoséw stanowigcych 2,97% w ogélnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spétke Forum XXIII Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 21.06.2022 r. posiadat 9.995.040 akcji Spotki, co stanowito 4,26% kapitatu zaktadowego Spétki i upraw-
niato do 9.995.040 gloséw, stanowigcych 4,26% w og6inej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

ZMIANY W STRUKTURZE WLASNOSCI ZNACZNYCH PAKIETOW AKCJI SPOLKI OD DNIA PRZEKAZANIA OSTATNIEGO SKONSO-
LIDOWANEGO RAPORTU KWARTALNEGO ZA | KWARTAL 2022 ROKU (18.05.2022 R.)

Wedtug wiedzy Spotki od dnia przekazania ostatniego skonsolidowanego raportu kwartalnego za | kwartat 2022 roku (18.05.2022 r.) nastapity
nastepujace zmiany w strukturze wiasno$ci znacznych pakietéw akcji Spotki:

Otwarty Funduszu Emerytalny PZU ,.Ztota Je- L BEc & :
sief’” oraz Dobrowolny Fundusz Emerytalny P Hpluelle g10S0 990
PZU d aKiado a . pie g10So
Stan na dzien 18.05.2022 39870 193 17,005 39870 193 17,005
Stan na dzien 25.08.2022 41314 600 17,62 41314600 17,62
Jerzy Mazgaj DO U D 1050 000
Stan na dzien 18.05.2022 21900 000 9,34 21900 000 9,34
Stan na dzien 25.08.2022 38 332632 16,35 38 332632 16,35

IPOPEMA TFI S.A.

ado d . plé g10S0

Stan na dzien 18.05.2022 55 601 846 23,72 55 601 846 23,72
Stan na dzien 25.08.2022 36038 137 15,37 36 038 137 15,37

ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI VRG S.A. | UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
— zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby zarzadzajace

Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych

Zarzad Spotki w dniu przekazania w dniu przekazania

skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
za | pétrocze 2022 za | kwartat 2021

Michat Zimnicki — Wiceprezes Zarzadu 4000 4000
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Liczba akcji posiadanych Liczba akcji posiadanych
w dniu przekazania w dniu przekazania

Zarzad Spoki skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu

za | péirocze 2022 za | kwartat 2021

tukasz Bernacki — Wiceprezes Zarzadu ‘ 100 381 n.d.

— zmiany w stanie posiadania przez osoby zarzadzajace warrantdéw subskrypcyjnych serii F pierwszej transzy uprawniajacych do objecia
akcji nowej emisji serii P, wyemitowanych w zwiazku z realizacjg programu motywacyjnego w 2018 roku na podstawie uchwaty Nr
17/06/2018 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Spotki VRG S.A. z dnia 27.06.2018 roku w sprawie przyjecia zatozen
programu motywacyjnego dla cztonkdw Zarzadu Spétki, kluczowych menedzerow lub innych oséb o istotnym znaczeniu dla Spétki (oraz
spotek z jej grupy kapitatowej), emisji warrantdw subskrypcyjnych z wytaczeniem prawa poboru, warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z wytaczeniem prawa poboru, zmiany statutu Spotki, upowaznienia zarzadu Spétki do zawarcia
umowy o rejestracje akcji nowej emisji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A. i upowaznienia zarzadu Spotki do podjecia
wszelkich stosownych dziatan w celu dopuszczenia akcji nowej emisji do obrotu na rynku regulowanym (,Uchwata ”):

Liczba warrantéw subskrypcyj- Liczba warrantéw subskrypcyj-
nych serii F posiadanych nych serii F posiadanych

Zarzad Spotki w dniu przekazania w dniu przekazania
skonsolidowanego raportu skonsolidowanego raportu
za | péirocze 2022 za | kwartat 2022

tukasz Bernacki — Wiceprezes Zarzadu ‘ 128 504 n.d.

- zmiany w stanie posiadania akcji Spotki przez osoby nadzorujace

Rada Nadzorcza Spotki

Jan Pilch - Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 186 000 186 000
Wactaw Szary — Czlonek Rady Nadzorczej 10 000 20000

6. WYNAGRODZENIA ZARZADU | RADY NADZORCZEJ ZA OKRES | POLROCZA
2022 ROKU

Zarzad
Jan Pilch Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej oddelegowany do czasowego wyko- 162
nywania czynnosci Prezesa Zarzadu / do 18.04.2022 r./

Janusz Ptocica Prezes Zarzadu / od 19.04.2022r. / 208
Radostaw Jakociuk Wiceprezes Zarzadu / do 31.01.2022r. / 1170
Michat Zimnicki Wiceprezes Zarzadu 270
Marta Fryzowska Wiceprezeska Zarzadu 345
Razem 2155

Kwota wynagrodzenia podana w tabeli powyzej Pana Radostawa Jakociuka zawiera, oprécz wynagrodzenia podstawowego, warto$¢ odprawy.
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Rada Nadzorcza

Mateusz Kolanski Przewodniczacy Rady Nadzorczej 178
Jan Pilch Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 48
Piotr Kaczmarek Cztonek Rady Nadzorczej 110
Piotr Stepniak Cztonek Rady Nadzorczej 95
Wactaw Szary Cztonek Rady Nadzorczej 110
Andrzej Szumanski Cztonek Rady Nadzorczej 95
Marcin Gomota Cztonek Rady Nadzorczej 98
Razem 734

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spétek zaleznych. Wynagrodzenia te tacz-
nie za | potrocze 2022 rok wyniosty:

Piotr Kaczmarek Cztonek Rady Nadzorczej 40
Piotr Stepniak Cztonek Rady Nadzorczej 58
Andrzej Szumanski Cztonek Rady Nadzorczej 40
Jan Pilch Przewodniczacy Rady Nadzorczej 30
Michat Zimnicki Cztonek Rady Nadzorczej 20
Razem 188

Osobom zarzadzajacym przystuguja $wiadczenia okreslone w umowach o prace lub z tytutu powotania.

Poza Swiadczeniami wymienionymi powyzej nie wystapity inne $wiadczenia na rzecz osob zarzadzajacych i nadzorujacych, w tym m.in. z ty-
tutu Swiadczen po okresie zatrudnienia, $wiadczen z tytutu rozwigzania stosunku pracy, innych Swiadczen dtugoterminowych.

7. ZNACZACE WYDARZENIA W | POLROCZU 2022 ROKU | PO DNIU BILANSO-
WYM

W pierwszym pétroczu miato miejsce wiele wydarzen wewnetrznych i w otoczeniu Spotki, ktore miaty wptyw na biznes VRG.

Rozwdj sieci stacjonarnej: Rok rozpoczeliSmy otwarciem nowego sklepu Wélczanka w Silesia City Center. Jest on zaprojektowany zgodnie
z nowym formatem, umozliwiajacym prezentacje szerokiej oferty marki. W pierwszym kwartale br. analogiczne salony Wélczanki zadebiuto-
waly réwniez w warszawskiej Arkadii, CH Focus w Zielonej Gorze i City Center w Rzeszowie.

Kontynuacja pandemii: Poczatek 2022 przynidst fale zwigkszonych zachorowan na COVID-19. Cho¢ nie mieliSmy do czynienia z lockdow-
nami administracyjnymi, ktore naznaczyty pierwszy kwartat 2021 roku, chwilowe wycofanie sie z zycia spotecznego duzej czesci Polakow oraz
powrdt do pracy zdalnej firm, skutkowaty zmniejszeniem ruchu w centrach handlowych i w konsekwencji w salonach VRG w styczniu i na
poczatku lutego. W kolejnych miesigcach pdtrocza, wraz z ozywieniem zycia spoteczno-gospodarczego, obserwowalismy stopniowy powrét
konsumentéw do sklepéw stacjonarnych, czemu towarzyszyty spadki ruchu w segmencie e-commerce. Warto jednak zauwazy¢, ze mimo
spadkéw kanat online ma statg baze odbiorcéw, ktdra daje potencjat wzrostu w nadchodzacych latach.

Wybuch konfliktu zbrojnego: Pierwszy kwartat, a w szczeg6noci luty, to jednoczes$nie okres rosngcego napiecia geopolitycznego w regio-
nie, z kulminacjq w postaci agresji Rosji na Ukraine w dniu 24 lutego. Wydarzenia te miaty istotny wptyw na polskie spoteczefstwo, w tym na
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nastroje konsumenckie. W pierwszych tygodniach wojny obserwowali$my gwattowne zatamanie sprzedazy, ktére zaczeto odbudowywac sie
dopiero od pofowy marca. Miesigce z przetomu wiosny i lata to historycznie dobry okres dla grupy ze wzgledu na imprezy okoliczno$ciowe,
ktorym czesto towarzysza nasze produkty. Wtedy tez Spdtka zanotowata wzrost sprzedazy i dobre wyniki miesieczne. Mimo widocznego
spadku wptywu wojny na zachowania konsumentéw, pogtebiajacy sie spadek gospodarczy, ktory wywotata, moze nadal odbi¢ sie na nastro-
jach naszych klientéw. VRG nie prowadzi sprzedazy produktéw ani nie zatrudnia pracownikéw w Ukrainie lub w Rosji. Wydarzenia za naszg
wschodnig granica nie wptynety zatem na ciggtos¢ operacyjng spdtki. W odpowiedzi na nie podjeli$my szereg dziatarh pomocowych na rzecz
0s6b bezposrednio dotknietych wojna, w tym dla naszych pracownikéw w Polsce bedacych obywatelami Ukrainy. Marki VRG przekazaty na
rzecz Polskiej Akcji Humanitarnej 200 tysiecy ztotych (100 tys. od spétki VRG i kolejne 100 tys. od spétki W.KRUK). Poszczegoine marki
udostepniajg tez regularnie odziez dla uchodzcdw, znajdujacych schronienie w naszym kraju.

Oferta handlowa: Nowe kolekcje marek VRG i Deni Cler na wiosne i lato 2022 zostaty zaprezentowane w okresie wzrostu zakazen oraz
rozpoczecia konfliktu zbrojnego w Ukrainie. Przygotowywana z myslg o post pandemicznym ozywieniu oferta segmentu odziezowego stawiata
na kolekcje, taczace klasyczne formy z wygodnymi elementami casual. Wspélnym mianownikiem oferty marek Grupy pozostaje przywigzanie
do jakosci i ponadczasowej elegancji. W.KRUK zaproponowat autorska kolekcje bizuterii i wiosenne akcesoria. Tradycyjnie w sezonie obfitu-
jacym w uroczysto$ci rodzinne, tak w segmencie odziezowym jak i jubilerskim, konsumentom zaprezentowane zostaty kolekcje okoliczno-
Sciowe: $lubne, komunijne oraz (w bizuterii) na Dzien Matki. Ambasadorkg tej ostatniej byta znana piosenkarka Natalia Kukulska i jej corka
Ania Dabréwka. W salonach W.KRUK pojawity si¢ wiosng tez sie m.in. nowe modele zegarkéw luksusowych, ktorych sprzedaz historycznie
okazywata sie¢ wyjatkowo odporna na zawirowania koniunktury

Zmiany we wladzach: W pierwszym pétroczu uksztattowat sie obecny sktad Zarzadu Grupy VRG. W ostatnim dniu stycznia Rada Nadzorcza
podjeta decyzje o odwotaniu ze stanowiska wiceprezesa Zarzadu VRG Radostawa Jakociuka, ktdry odpowiadat za dziatalno$¢ operacyjng
spotki. Z kolei w dniu 18 lutego Rada zakoniczyta proces wylaniania Prezesa Zarzadu Grupy, powotujac na to stanowisko Janusza Plocice.
Rozpoczat on wykonywanie swoich obowigzkéw 19 kwietnia. Tym samym przez wiekszo$¢ drugiego kwartatu Spotkg zarzadzat zespdl w
sktadzie: Janusz Plocica w roli Prezesa Zarzadu, Marta Fryzowska jako Wiceprezeska Zarzadu odpowiedzialna za segment fashion oraz
Michat Zimnicki, petnigcy funkcje Wiceprezesa Zarzadu i CFO Spotki. W pierwszym tygodniu lipca Rada Nadzorcza Spétki podjeta decyzje o
powotaniu na stanowisko Wiceprezesa Zarzadu VRG, Lukasza Bernackiego. Pan Lukasz Bernacki petni réwniez obowiazki Prezesa W.KRUK,
w Zarzadzie Grupy bedzie odpowiedzialny za segment jubilerski. Tym samym w momencie publikacji niniejszego raportu Spoétka VRG kieruje
czteroosobowy Zarzad, w zbalansowanym sktadzie 0séb nadzorujacych wszystkie kluczowe obszary jej dziatalno$ci.

Polityka dywidendowa: Jednym z celéw Zarzadu Grupy jest dzielenie sie wypracowywanym zyskiem z akcjonariuszami. W dniu 18 maja
Zarzad zdecydowat o przyjeciu polityki dywidendowej, z rekomendacjg dla Walnego Zgromadzenia Spétki o wyptacie dywidendy w przedziale
miedzy 20% a 70% warto$ci skonsolidowanego zysku netto Spdtki. 21 czerwca Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, zgodnie z rekomendacjq
Zarzadu podjeto uchwate o wyptacie dywidendy w kwocie 0,17 zt na jedng akcje w tacznej kwocie 39.857.492,80 zt. Uprawnionymi do dywi-
dendy byli akcjonariusze Spétki na dziert 15 lipca 2022 roku (dziert dywidendy), a dniem wyptaty dywidendy byt 29 lipca 2022 roku. Zarzad
planuje rekomendowa¢ wyptaty zgodnie z przyjeta polityka réwniez w nadchodzacych latach.

Znaczace zmiany w strukturze akcjonariatu: W dniu 19 sierpnia 2022 roku Pan Jerzy Mazgaj, jako akcjonariusz Spotki dziatajac na pod-
stawie Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego sys-
temu obrotu oraz o spétkach publicznych (,Ustawa o ofercie”) zawiadomit Spotke, Zze w wyniku transakcji kupna 20.344.464 akcji Spotki za-
wartej w dniu 17 sierpnia 2022 roku poza rynkiem regulowanym osiggnat i przekroczyt udziat 15% w ogélnej liczbie gtoséw w Spétce. Przed
dokonaniem wyzej wymienionej transakcji Jerzy Mazgaj posiadat 17.988.168 akcji Spdtki, co stanowito 7,67 % kapitatu zaktadowego Spétki
i uprawniato do wykonywania 7,67% ogdlnej liczby gtoséw w Spétce. Po dokonaniu wyzej wymienionej transakcji Pan Jerzy Mazgaj posiada
38.332.632 akgji Spdtki, co stanowi 16,35 % kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do wykonywania 16,35% ogoélIne;j liczby gtoséw w Spotce.

Réwniez w dniu 19 sierpnia 2022 roku Spétka otrzymata od IPOPEMA Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A (,Towarzystwo”), na pod-
stawie Ustawy o ofercie informacje, ze w wyniku, zbycia przez fundusz IPOPEMA 2 FIZ Aktywow Niepublicznych (,Fundusz”’), zarzadzany
przez Towarzystwo akcji Spétki, w transakcji przeprowadzonej poza rynkiem regulowanym w dniu 17 sierpnia 2022 r., udziat Funduszu w ogél-
nej liczbie gtoséw w Spétce zmniejszyt sie ponizej progu 5%, w ogdlnej liczbie gtosdw w Spétce, jak réwniez taczny udziat funduszy zarzadza-
nych przez Towarzystwo w ogéinej liczbie gtoséw w Spoice zmniejszyt sie ponizej progu 20%. Przed wyzej wymienionym zdarzeniem, Fun-
dusz posiadat 20.344.464 akcji Spotki, co stanowito 8,68% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniato do wykonywania 8,68% ogdlnej liczby
gtoséw w Spétce. Po wyzej wymienionym zdarzeniu Fundusz nie posiada akcji Spotki. Przed wyzej wymienionym zdarzeniem, wszystkie
fundusze zarzadzane przez Towarzystwo posiadaty facznie 56.382.601 akcji Spotki, co stanowito 24,05% kapitatu zaktadowego Spdtki i upraw-
niato do wykonywania 24,05% ogolinej liczby gtoséw w Spétce. Po wyzej wymienionym zdarzeniu, wszystkie fundusze zarzadzane przez
Towarzystwo, posiadajg tacznie 36.038.137 akcji Spdtki, co stanowi 15,37% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do wykonywania 15,37%
ogélnej liczby gtoséw w Spétce.
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8. WYNIKI FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ ZA | POLROCZE 2022 ROKU

Na koniec | pétrocza 2022 roku w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku powierzchnia sprzedazy sieci detalicznej Grupy
zmniejszyta sie do 52,0 tys. m2, czyli 0 0,7% r/r. Spadek powierzchni w segmencie odziezowym wyniost 2,3%, natomiast w segmencie jubi-
lerskim powierzchnia zwiekszyta sie 0 5,2%.

(stan na koniec okresu): 30.06.2022 30.06.2021
Segment odziezowy 404 413
Segment jubilerski 11,6 111
Ogotem detal 52,0 52,4

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania dominujaca czes¢ sprzedazy realizowana jest za posrednictwem detalicznej sieci salonow
firmowych poszczegoinych marek nalezacych do Grupy Kapitatowej. Grupa Kapitatowa na dzien sporzadzenia niniejszego raportu posiada
sie¢ sprzedazy detalicznej, liczaca 539 lokalizaciji tacznie z salonami franczyzowymi marek Vistula, Wélczanka, Bytom, Deni Cler i W.KRUK.
Sposrad funkcjonujacych salondw Grupa jest wiascicielem tylko 1 lokalizacji. Z pozostatych lokalizacji Grupa korzysta na podstawie $red-
nio/dtugoterminowych uméw najmu zawieranych na okres zasadniczo 5 lat, niewielka cze$¢ uméw zawarta jest na czas nieokreslony. Wiek-
sz0$¢ z lokali znajduje sie w nowoczesnych wielkopowierzchniowych centrach handlowych.

Na rysunku ponizej zaprezentowano rozmieszczenie i liczbe salonéw firmowych Grupy Kapitatowej na koniec | pétrocza 2022 roku wedtug
poszczegolnych marek.

VISTULA  BYTOM  WOL(ZANKA DENICLER WKRUK

A KRAWIECTWA GD 1345



PODSTAWOWE DANE FINANSOWE GRUPY
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| potrocze 2022 | potrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021

Przychody ze sprzedazy 585 537 416 114 341758 244013
EBITDA 119611 54 233 87 049 43510
EBIT 65 198 895 60 185 16 715
Wynik netto 36 418 2848 39 331 21429

T

MSR17* | potrocze 2022 | potrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021
od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021

Przychody ze sprzedazy 585 537 416 114 341758 244013
EBITDA 66 194 12198 60 706 19179
EBIT 55269 1656 55 451 13 957
Wynik netto 34 966 -397 37 899 11 531

*W powyzszej tabeli zaprezentowano podstawowe pozycje finansowe Grupy z pokazaniem wpfywu MSR17 jako poprzednio obowigzujgcego standardu

Réznica pomigdzy wynikiem operacyjnym (EBIT) pod MSR17 a wynikiem operacyjnym wedtug obowigzujacych standardéw w | pétroczu 2022
roku wynikata z faktu, iz koszty czynszéw pod MSR17, ujmowane w kwotach ptatno$ci netto, byty wyzsze niz odpisy amortyzacyjne aktywow
z tytutu prawa do uzytkowania lokali handlowych, ujmowanych liniowo przez okres obowigzujgcej umowy.

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w | potroczu 2022 roku wyniosty 585,5 min PLN ibyty 0 169,4 min PLN (40,7%) wyzsze od
przychoddw osiggnietych w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Skonsolidowany zysk EBITDA w | pétroczu 2022 roku wynidst 119,6 min PLN i byt wyZzszy o ok. 121% niz w poprzednim roku. Zysk EBITDA
skalkulowany przy wytaczeniu wptywu MSSF 16 wyni6st 66,2 min PLN.

W | pétroczu 2022 roku Grupa Kapitatowa osiggneta zysk netto na poziomie 36,4 min PLN w poréwnaniu do zysku netto na poziomie 2,8 min
PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Zysk netto skalkulowany przy wytaczeniu wptywu MSSF 16 wyni6st 35,0 min PLN.

Wyniki finansowe Grupy w | pdiroczu 2022 roku byly efektem m.in. wzrostu przychodow ze sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu
poprzedniego roku, wynikajacego z kontynuacji pozytywnych trendéw w sprzedazy oraz braku wystepowania ograniczen w handlu zwigzanych
z pandemig COVID-19 (jak to miato miejsce w | pdtroczu 2021 roku). Ponadto Grupa poprawita marze brutto na sprzedazy poprzez ograni-
czenie akcji promocyjnych oraz wzrost udziatu kanatéw offline cechujacych sie wyzszg marzowoscia, a takze poprawita rentownos¢ sklepéw
poprzez utrzymanie efektywnosci kosztowej. Natomiast czynnikiem ograniczajacym poprawe wyniku finansowego byto zmniejszenie popytu
na towary Grupy w pierwszych tygodniach wojny w Ukrainie, jednakze zostat on odbudowany z koficem | kwartatu i w Il kwartale 2022 roku.

SEGMENT ODZIEZOWY

Segment Odziezowy | potrocze 2022 | potrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021
Przychody ze sprzedazy 307 481 226 442 192 140 140 385
Koszt wiasny sprzedazy 134 785 109 869 77 697 62 264
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 172 696 116 573 114 443 78121
Koszty sprzedazy 133 641 110 554 71458 60 330
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Segment Odziezowy | potrocze 2022 | potrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021
Koszty ogéinego zarzadu 26 269 23 558 13633 12 225
Pozostate przychody operacyjne 3774 7511 2980 7320
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 23 22 119 1
Pozostate koszty operacyjne 4905 14 487 2954 12 995
Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0 0 0 0
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 11 678 -24 493 29 497 -98
Przychody / koszty finansowe -10 951 2287 -5 564 6849
Zysk (strata) brutto 727 -22 206 23933 6751
Podatek dochodowy 848 -3 821 5058 1489
Zysk (strata) roku obrotowego -121 -18 385 18 875 5262

MSR 17*

| potrocze 2022 | pétrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

Segment odziezowy od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021
do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021

Przychody ze sprzedazy 307 481 226 442 192 140 140 385
Koszt wiasny sprzedazy 134 785 109 869 77 697 62 264
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 172 696 116 573 114 443 78121
Koszty sprzedazy 139 856 109 436 74 624 61664
Koszty ogoéinego zarzadu 26 451 23720 13724 12 306
Pozostate przychody operacyjne 3143 7339 2980 7208
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 23 22 119 1
Pozostate koszty operacyjne 4905 14 467 2954 12 993
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 0 0 0
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 4650 -23 689 26 240 -1623
Przychody / koszty finansowe -6 256 -611 -3 847 1133
Zysk (strata) brutto -1606 -24 300 22 393 -490
Podatek dochodowy 405 -4 249 4766 113
Zysk (strata) roku obrotowego 2011 -20 051 17 627 - 602

*W powyzszej tabeli zaprezentowano podstawowe pozycje finansowe segmentu odziezowego Grupy z pokazaniem wptywu MSR17 jako poprzednio obowigzujgcego standardu

SPRZEDAZ

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w | potroczu 2022 roku wyniosty 307,5 min PLN i byty 0 81,0 min PLN (tj. 0 36%) wyzsze od
przychodéw osiggnietych w analogicznym okresie 2021 roku.

Przychody ze sprzedazy segmentu odziezowego w Il kwartale 2022 roku wyniosty 192,1 min PLN i byty 0 51,8 min PLN (tj. 0 37%) wyzsze od
przychodéw osiggnietych w analogicznym okresie 2021 roku.
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min PLN

Segment odziezowy | potrocze 2022 | potrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021
Przychody ze sprzedazy 307,5 226,4 1921 140,4
Sprzedaz detaliczna 296,1 213,6 185,9 133,7
Pozostata sprzedaz 9,4 9,5 49 47
Hurt 2,0 3,3 1,3 2,0

Grupa zanotowata w | pétroczu 2022 r. nastepujace wyniki w ponizszych kanatach detalicznych:

VISTULA 1 BYTOM 1 WOLCZANKA 1 DENI CLER MILANO 1
124,5 min PLN 88,6 min PLN 58,9 min PLN 24,0 min PLN

(45% rir) (44% rlr) (24% rlr) (29% rlr)

Wzrost sprzedazy byty wynikiem m.in. braku ograniczen w handlu spowodowanych pandemig COVID-19 w | pétroczu 2022 roku oraz konty-
nuacji pozytywnych trendéw w sprzedazy.

W I pdiroczu 2022 roku nastapit wzrost sprzedazy w sieci offline 0 65,8% oraz spadek sprzedazy online 0 9% w poréwnaniu do analogicznego
okresu ubiegtego roku. Udziat sprzedazy online w przychodach segmentu odziezowego wyniost 23% w | pdtroczu 2022 roku w poréwnaniu
do 34% udziatu sprzedazy online w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W Il kwartale 2022 roku nastapit wzrost sprzedazy w sieci offline 0 53%, przy zblizonej sprzedazy online (wzrost 0 1% w poréwnaniu do
analogicznego okresu ubiegtego roku). Udziat sprzedazy online w przychodach segmentu odziezowego wyni6st 19% w Il kwartale 2022 roku
w poréwnaniu do 25% udziatu sprzedazy online w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Spadek udziatu sprzedazy online w | pdtroczu oraz Il kwartale 2022 roku (w stosunku do analogicznych okreséw roku poprzedniego) byt
konsekwencjg braku ograniczer w sprzedazy stacjonarnej i w rezultacie wzrostem udziatu tej sprzedazy w przychodach (kosztem udziatu
sprzedazy w sklepach internetowych), a takze ogo6inego spadku sprzedazy online w | kwartale 2022 roku (w stosunku do analogicznego okresu
roku poprzedniego).

Grupa zanotowata w Il kwartale 2022 r. nastepujace wyniki w ponizszych kanatach detalicznych

VISTULA 1 BYTOM 1 WOLCZANKA 1 DENI CLER MILANO 1
80,5 min PLN 57,4 min PLN 35,0 min PLN 13,0 min PLN

(41%rlr) (47% rlr) (26% rlr) (32% rlr)

ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY

Zysk brutto na sprzedazy segmentu odziezowego w | pdtroczu 2022 roku wynidst 172,7 min PLN i byt 0 48% wyzszy od wygenerowanego
w analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto wyniosta 56,2% w | potroczu 2022 roku, co oznacza wzrost 0 4,7 pp. w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku.

Zmiany w marzach poszczegdlnych marek w | pétroczu 2022 roku:

VISTULA 1 BYTOM 1 WOLCZANKA 1 DENI CLER MILANO 1
59,1% 58,5% 56,3% 62,5%

(wzrost marzy o0 4,8 pp.) (wzrost marzy 0 7,1 pp.) (wzrost marzy o0 3,5 pp.) (wzrost marzy 0 5,0 pp.)
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Zysk brutto na sprzedazy segmentu odziezowego w Il kwartale 2022 roku wyniést 114,4 min PLN i byt wyZszy 0 46% od wygenerowanego w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Marza brutto w Il kwartale 2022 wyniosta 59,6%, co oznacza wzrost 0 3,9 pp. w stosunku do ana-
logicznego okresu poprzedniego roku.

Zmiany w marzach poszczegdlnych marek w Il kwartale 2022:

VISTULA ¢ BYTOM ¢ WOLCZANKA 1 DENI CLER MILANO ¢

62,2% 61,1% 58,9% 66,6%
(wzrost marzy o 4,1 pp.) (wzrost marzy 0 4,9 pp.) (wzrost marzy 0 2,4 pp.) (wzrost marzy o 4,3 pp.)

Zaréwno w | pdtroczu, jak i w Il kwartale 2022 roku, wzrost marzy (w stosunku do analogicznych okresdw roku poprzedniego) wynikat z
ograniczania promocji oraz wzrostu udziatu kanatow offline w strukturze sprzedazy, charakteryzujacych sie wyzsza marzowoscia.

KOSZTY SPRZEDAZY

Koszty sprzedazy w | pétroczu 2022 roku wyniosty 133,6 min PLN i byty wyzsze 0 23,1 min PLN (21%) w stosunku do kosztéw poniesionych
w analogicznym okresie poprzedniego roku. Udziat kosztéw sprzedazy w przychodach w | pdiroczu 2022 roku wyniést 43,5% w stosunku do
48,8% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Koszty sprzedazy w Il kwartale 2022 wyniosty 71,5 min PLN i byty wyzsze o 11,1 min PLN (18%) w poréwnaniu do analogicznego okresu
2021 roku. Udziat kosztow sprzedazy w uzyskanych przychodach segmentu odziezowego w Il kwartale 2022 roku wyni6st 37,2% i byt nizszy
05,8 pp. w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku.

Wzrost kosztow sprzedazy byt spowodowany m.in. wzrostem wynagrodzen podstawowych (wzrost ptacy minimalnej, brak redukcji wynagro-
dzen z tytutu zamknigtych lokali handlowych w okresach tzw. lockdowndw), wzrostem kosztéw pochodnych od sprzedazy, tj. premii pracow-
nikéw, prowizji dla franczyzobiorcow, kosztéw logistycznych i kosztdw marketingowych. Natomiast spadek udziatu kosztow sprzedazy w przy-
chodach wynikat ze wzrostu bazy przychodowej (brak ograniczen w handlu, ograniczenie akcji promocyjnych, pozytywne trendy w sprzedazy).

KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

Koszty ogoinego zarzadu w | pdtroczu 2022 roku wyniosty 26,3 min PLN w poréwnaniu do 23,6 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego
roku, co oznacza wzrost kosztow 0 2,7 min PLN (12%). Jednocze$nie udziat kosztow ogolnego zarzadu w przychodach ze sprzedazy spadt
do poziomu 8,5% w stosunku do 10,4% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Koszty ogoinego zarzadu w Il kwartale 2022 roku wyniosty 13,6 min PLN w poréwnaniu do 12,2 min PLN w analogicznym okresie poprzed-
niego roku, co oznacza wzrost 0 1,4 min PLN (12%). Jednocze$nie udziat kosztow ogdinego zarzadu w przychodach ze sprzedazy spadt do
poziomu 7,1% w stosunku do 8,7% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Wzrost kosztéw ogoinego zarzadu wynikat m.in. ze wzrostu kosztéw wynagrodzen, bedacego konsekwencjg braku redukcji wynagrodzen z
tytutu zamknigcia lokali handlowych w okresach tzw. lockdownoéw (jak to miato miejsce w 1 Il kwartale 2021 roku). Natomiast spadek udziatu
kosztéw ogoinego zarzadu w przychodach, analogicznie jak w przypadku kosztéw sprzedazy, wynikat ze wzrostu bazy przychodowe;.

WYNIK OPERACYJNY SEGMENTU ODZIEZY

W | péiroczu 2022 roku wygenerowano zysk operacyjny w wysokosci 11,7 min PLN w pordwnaniu do poniesionej straty -24,5 min PLN w
analogicznym okresie poprzedniego roku (poprawa wyniku o 36,2 min PLN). Natomiast w Il kwartale 2022 roku wygenerowano zysk opera-
cyjny na poziomie 29,5 min PLN w poréwnaniu do nieznacznej straty -0,1 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego (poprawa
wyniku 0 29,6 min PLN).

Wozrost wyniku operacyjnego byt rezultatem zaréwno wyzszych przychoddw ze sprzedazy, jak i wyzszej procentowej marzy brutto na sprze-
dazy, a w konsekwencji wiekszego zysku brutto ze sprzedazy, przy jednoczesnym mniejszym wzroscie kosztdw sprzedazy i kosztéw ogdlnego
zarzadu. Ponadto w Il kwartale 2022 roku Grupa dokonata cze$ciowego odwrocenia odpisu aktualizujgcych warto$¢ zapaséw (1,2 min PLN),
ktére w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku (zawigzany odpis 9,4 min PLN) pozytywnie wptyneto zaréwno na | pirocze,
jak i Il kwartat 2022 roku (réznica -10,7 min PLN).
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Rentowno$¢ operacyjna segmentu odziezowego w | pétroczu 2022 roku wyniosta 3,8% i byta wyzsza o 14,6 pp. w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Natomiast w Il kwartale 2022 roku wyniosta 15,4% i byta wyzsza o 15,4 pp. w stosunku do analogicznego okresu
poprzedniego roku. Poprawa rentownosci operacyjnej byta wynikiem czynnikéw wskazanych we wcze$niejszym akapicie.

PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie odziezowym wyniosto -10,95 min PLN w | pdtroczu 2022 roku w stosunku do 2,29 min
PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku. Natomiast w Il kwartale 2022 roku saldo wyniku na dziatalnosci finansowej wyniosto -5,56
min PLN w stosunku do 6,85 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Standard MSSF16 miat niekorzystny wptyw na saldo dziatalnosci finansowej segmentu odziezowego w | pdtroczu 2022 roku, gdyz spowodowat
wzrost kosztow finansowych netto 0 4,7 min PLN (w analogicznym okresie roku poprzedniego wptyw byt pozytywny i wynidst 2,9 min PLN).
Podobnie w Il kwartale 2022 roku wptyw MSSF16 na saldo dziatalnosci finansowej byt negatywny i spowodowat wzrost kosztdw finansowych
01,7 min PLN (w analogicznym okresie poprzedniego roku wptyw byt pozytywny i wyniést 5,7 min PLN).

Segment odziezowy | pétrocze 2022 | péirocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021
saldo kosztow finansowych -2633 -1655 -1913 -1409
saldo roznic kursowych (bez MSSF 16) -3623 1044 -1935 2542
wptyw MSSF 16 -4 695 2898 -1716 5716
- w tym z tytutu réznic kursowych -3232 4567 -1005 6510
- w tym z tytutu odsetek -1463 -1 669 -T11 -794
Przychody / koszty finansowe -10 951 2287 -5 564 6849

WYNIK NETTO W SEGMENCIE ODZIEZOWYM

Grupa w ramach segmentu odziezowego wykazata w | pétroczu 2022 roku nieznaczng strate netto na poziomie 0,1 min PLN w poréwnaniu
do straty netto 18,4 min PLN w analogicznym okresie roku poprzedniego (poprawa wyniku o 18,3 min PLN). Natomiast w Il kwartale 2022
roku segment odziezowy Grupy wykazat zysk netto na poziomie 18,9 min PLN w poréwnaniu do zysku netto 5,3 min PLN w analogicznym
okresie roku poprzedniego (poprawa wyniku o 13,6 min PLN).

Poprawa wyniku netto zaréwno w | pdtroczu, jak i w Il kwartale 2022 roku, byta konsekwencjg wigkszego wzrostu zysku brutto ze sprzedazy
(wzrost przychodéw i procentowej marzy brutto) niz kosztéw sprzedazy i kosztéw ogoélnego zarzadu oraz pozytywnego wptywu nizszych
pozostatych kosztow operacyjnych netto (tj. pomniejszonych o pozostate przychody operacyjne). Efekt ten zostat jednak ograniczony istotnym
wzrostem kosztéw finansowych netto (tj. pomniejszonych o przychody finansowe), w szczegdlnosci ujemnych réznic kursowych (zaréwno
dotyczacych MSSF 16, jak i wynikajacych z dziatalno$ci handlowej).
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SEGMENT JUBILERSKI

| péirocze 2022 | péirocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021

Przychody ze sprzedazy 278 056 189 672 149 618 103 628
Koszt wiasny sprzedazy 134 358 93 418 70 873 50 605
Zysk brutto ze sprzedazy 143 698 96 254 78 745 53023
Koszty sprzedazy 74 835 58 511 39 448 30 642
Koszty ogoéinego zarzadu 15378 13228 8234 6534
Pozostate przychody operacyjne 517 1804 246 1788
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 268 0 72 24
Pozostate koszty operacyjne 750 927 693 846
Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych 0 4 0 0
Zysk na dziatalnos$ci operacyjnej 53 520 25 388 30688 16 813
Przychody/koszty finansowe -7997 1029 -4 636 3209
Zysk (strata) brutto 45523 26 417 26 052 20 022
Podatek dochodowy 8984 5184 5596 3855
Zysk (strata) roku obrotowego 36 539 21233 20 456 16 167
| péirocze 2022 | péirocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021

Przychody ze sprzedazy 278 056 189 672 149 618 103 628
Koszt wiasny sprzedazy 134 358 93 418 70 873 50 605
Zysk brutto ze sprzedazy 143 698 96 254 78745 53 023
Koszty sprzedazy 77 318 58 182 40 767 31611
Koszty ogoéinego zarzadu 15 668 13 466 8380 6670
Pozostate przychody operacyjne 362 1671 207 1659
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 268 0 72 24
Pozostate koszty operacyjne 723 927 666 846
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 4 0 0
Zysk na dziatalno$ci operacyjnej 50 619 25 346 29211 15 580
Przychody/koszty finansowe -4 555 -879 -3 386 -537
Zysk brutto 46 064 24 467 25 825 15043
Podatek dochodowy 9087 4813 5553 2909
Zysk roku obrotowego 36 977 19 653 20 272 12134

*W powyzszej tabeli zaprezentowano podstawowe pozycje finansowe segmentu odziezowego Grupy z pokazaniem wptywu MSR17 jako poprzednio obowigzujacego standardu

SPRZEDAZ

Przychody segmentu jubilerskiego w | pdiroczu 2022 roku wyniosty 278,1 min PLN i byty wyzsze o 88,4 min PLN wzgledem analogicznego
okresu poprzedniego roku (wzrost 0 47%). Natomiast w Il kwartale 2022 roku przychody segmentu jubilerskiego wyniosty 149,6 min PLN i
byty wyzsze 0 46 min PLN wzgledem przychoddw w analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost o 44%). Wzrost sprzedazy byt efektem
utrzymania pozytywnego trendu sprzedazy bizuterii zlote] i srebrnej oraz zegarkdw luksusowych, a takze braku ograniczen w handlu spowo-
dowanych pandemig COVID-19.
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ZYSK BRUTTO ZE SPRZEDAZY

Zysk brutto ze sprzedazy segmentu jubilerskiego w | pdiroczu 2022 roku wyniést 143,7 min PLN i byt wyzszy 0 47,4 min PLN wzgledem zysku
w analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost o 49%). W Il kwartale 2022 roku zysk brutto ze sprzedazy wyniést 78,7 min PLN i byt
wyzszy 0 25,7 min PLN wzgledem zysku w analogicznym okresie poprzedniego roku (wzrost 0 49%).

Ponadto w | pétroczu 2022 roku nastapit wzrost procentowej marzy brutto 0 1 pp. do poziomu 51,7% z poziomu 50,7% w analogicznym okresie
poprzedniego roku. Podobnie w Il kwartale 2022 roku nastapit wzrost procentowej marzy brutto o 1,4 pp. do poziomu 52,6% z poziomu 51,2%
w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Wozrost zysku brutto ze sprzedazy w | pdtroczu, jak i w Il kwartale 2022 roku, byt efektem ogdlnego wzrostu przychoddw ze sprzedazy, a takze
wzrostu procentowej marzy brutto, wynikajacego z dynamiczniejszego wzrostu sprzedazy bizuterii w regularnych sklepach stacjonarnych,
cechujacej sie wyzszq procentowag marza brutto, niz pozostatych asortymentow oraz sprzedazy w innych kanatach dystrybucii.

KOSZTY SPRZEDAZY

W i pétroczu 2022 roku koszty sprzedazy wyniosty 74,8 min PLN i byty wyzsze 0 16,3 min PLN w stosunku do analogicznego okresu poprzed-
niego roku (wzrost 0 28%). Natomiast udziat kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogétem segmentu jubilerskiego zmniejszyt sie do poziomu 26,9%
w poréwnaniu do poziomu 30,8% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

W Il kwartale 2022 roku koszty sprzedazy wyniosty 39,5 min PLN i byty wyzsze o0 8,8 min PLN w stosunku do analogicznego okresu poprzed-
niego roku (wzrost 0 29%). Réwnoczesnie udziatow kosztéw sprzedazy w sprzedazy ogétem segmentu jubilerskiego zmniejszyt sie do poziomu
26,4% w pordwnaniu do poziomu 29,6% w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Wozrost kosztow sprzedazy byt spowodowany m.in. wzrostem wynagrodzen podstawowych (wzrost ptacy minimalinej, brak redukcji wynagro-
dzen z tytutu zamknigtych lokali handlowych w okresach tzw. lockdownéw), wzrostem kosztéw pochodnych od sprzedazy, tj. prowizji dla
franczyzobiorcow i premii dia pracownikéw, wzrostem wydatkéw marketingowych. Natomiast spadek udziatu kosztéw sprzedazy w przycho-
dach wynikat ze wzrostu bazy przychodowe;j (brak ograniczen w handlu, wzrost popytu na asortyment segmentu).

KOSZTY OGOLNEGO ZARZADU

W | pétroczu 2022 roku koszty ogodlinego zarzadu wyniosty 15,4 min PLN i byly wyzsze o0 2,2 min PLN (16%) w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Udziat kosztow ogoinego zarzadu w przychodach ze sprzedazy wyniost 5,5% i byt nizszy o 1,5 pp. w stosunku do
analogicznego okresu poprzedniego roku.

W II kwartale 2022 roku koszty ogélnego zarzadu wyniosty 8,2 min PLN i byty wyzsze o 1,7 min PLN (26%) w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Udziat kosztow ogdlnego zarzadu w przychodach ze sprzedazy w wyniést 5,5% i byt nizszy 0 0,8 pp. w stosunku
do analogicznego okresu poprzedniego roku.

WYNIK OPERACYJNY SEGMENTU JUBILERSKIEGO

Grupa w ramach segmentu jubilerskiego odnotowata w | pétroczu 2022 roku zysk operacyjny na poziomie 53,5 min PLN, co oznacza wzrost
zysku z dziatalno$ci operacyjnej 0 28,1 min PLN (111%) w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego roku. Natomiast w Il kwartale
2022 roku zysk operacyjny segmentu jubilerskiego wynidst 30,7 min PLN i byt wyzszy o 13,9 min PLN (83%) w poréwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku.

Wzrost wyniku operacyjnego w | pétroczu i w Il kwartale 2022 roku byt konsekwencjg istotnie wyzszego wzrostu zysku brutto ze sprzedazy
(bedacego efektem zardwno wzrostu przychoddw ze sprzedazy, jak i procentowej marzy brutto) niz kosztéw sprzedazy i kosztéw ogoinego
zarzadu, przy nieznacznej zmianie pozostatych pozycji, w poréwnaniu do analogicznych okresdw poprzedniego roku.

Rentowno$¢ operacyjna w | pétroczu 2022 roku wyniosta 19,2% i byta wyzsza 0 5,9 pp. w poréwnaniu do analogicznego okresu poprzedniego
roku. Natomiast w Il kwartale 2022 roku rentowno$¢ operacyjna wyniosta 20,5% i byta wyzsza o 4,3 pp. w porédwnaniu do analogicznego
okresu poprzedniego roku.

Istotny wzrost rentownosci operacyjnej byt konsekwencjg okoto dwukrotnego wzrostu zysku operacyjnego zaréwno w | pétroczu, jak i w Il
kwartale 2022 roku (wzrosty odpowiednio 0 111% i 0 83%) w porédwnaniu do analogicznych okreséw roku poprzedniego, przy wzroscie blisko
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0 potowe przychodow ze sprzedazy segmentu w | pétroczu i Il kwartale 2022 roku (wzrost odpowiednio 0 47% i 0 44%) w poréwnaniu do
analogicznych okreséw poprzedniego roku (wieksza dynamika zysku operacyjnego niz przychoddw ze sprzedazy).

PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

Saldo wyniku na dziatalnosci finansowej w segmencie jubilerskim wyniosto -8 min PLN w | pétroczu 2022 roku w stosunku do 1,0 min PLN w
analogicznym okresie poprzedniego roku. Natomiast w Il kwartale 2022 roku saldo wyniku na dziatalno$ci finansowej wyniosto -4,6 min PLN
w stosunku do 3,2 min PLN w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Standard MSSF 16 miat niekorzystny wptyw na saldo dziatalnosci finansowej segmentu jubilerskiego w | potroczu 2022 roku, gdyz spowodowat
wzrost kosztow finansowych netto 0 3,4 min PLN (w analogicznym okresie roku poprzedniego wptyw byt pozytywny i wynidst 1,9 min PLN).
Podobnie w Il kwartale 2022 roku wptyw MSSF16 na saldo dziatalnosci finansowej byt negatywny i spowodowat wzrost kosztdw finansowych
01,3 min PLN (w analogicznym okresie poprzedniego roku wptyw byt pozytywny i wyniést 3,7 min PLN).

| pétrocze 2022 | pétrocze 2021 2 kwartat 2022 2 kwartat 2021

od 01-01-2022 od 01-01-2021 od 01-04-2022 od 01-04-2021

do 30-06-2022 do 30-06-2021 do 30-06-2022 do 30-06-2021

saldo kosztow finansowych -2228 -1087 -1832 -137
saldo roznic kursowych (bez MSSF 16) -2 327 209 -1554 200
wptyw MSSF 16 -3 442 1908 -1250 3746
- w tym z tytutu réznic kursowych -2 421 2991 -743 4269
- w tym z tytutu odsetek -1 021 -1084 -507 -523
Przychody / koszty finansowe -7997 1029 -4 636 3209

ZYSK NETTO W SEGMENCIE JUBILERSKIM

Zysk netto segmentu jubilerskiego w | pétroczu 2022 roku wynidst 36,5 min PLN i wzrdst o 15,3 min PLN (72%) w stosunku do analogicznego
okresu poprzedniego roku. Natomiast w Il kwartale 2022 roku wyni6st 20,5 min PLN i wzrdst 0 4,3 min PLN (27% ) w stosunku do analogicz-
nego okresu poprzedniego roku.

Wzrost zysku netto w | pdtroczu i Il kwartale 2022 roku (w poréwnaniu do analogicznych okreséw poprzedniego roku) byt rezultatem dalszego
wzrostu sprzedazy (pozytywne trendy sprzedazowe, brak ograniczen w handlu) i poprawy procentowej marzy brutto, a w konsekwencji wzrostu
zysku brutto ze sprzedazy, przy jednoczesnym nizszym wzro$cie kosztéw sprzedazy i kosztéw ogélnego zarzadu. Powyzsze pozytywne czyn-
niki, wptywajace na wzrost zysku operacyjnego, zostaty jednak ograniczone negatywnym wptywem wzrostu kosztéw finansowych netto (tj. z
uwzglednieniem przychoddw finansowych), bedacych konsekwencjg odnotowania ujemnych réwnic kursowych, jak i wzrostu kosztow obstugi
dtugu (wzrost stdp procentowych na rynku miedzybankowym).

STRUKTURA | CHARAKTERYSTYKA BILANSU

30.06.2022 30.06.2021

Bilans Grupy
Wartos¢ (tys. zt) Udziat (%) Wartos¢ (tys. zt) Udziat (%)
Aktywa trwate, w tym: 847 949 57,1% 888 844 62,0%
Warto$ci niematerialne 500 381 33,7% 499 436 34,8%
Rzeczowe aktywa trwate 53753 3,6% 53 421 3,7%
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30.06.2022 30.06.2021

Bilans Grupy

Wartos¢ (tys. zt) Udziat (%) Wartos¢ (tys. zt) Udziat (%)
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 268 047 18,1% 307 159 21,4%
Aktywa obrotowe, w tym: 637 038 42,9% 544 699 38,0%
Zapasy 527 943 35,6% 515790 36,0%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 20 065 1,4% 13744 1,0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 89013 6,0% 14748 1,0%
Aktywa razem 1484 987 57,1% 1433 543
Kapitat wtasny przypisany do jednostki dominujacej w tym: 886 225 59,7% 826 202 57,6%
Kapitat podstawowy 49122 3,3% 49122 3,4%
Wynik finansowy roku biezgcego 36 418 2,5% 2848 0,2%
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 245616 16,5% 292 946 20,4%
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 28715 1,9% 41134 2,9%
Zobowigzania z tytutu leasingu 215311 14,5% 250 183 17,5%
;,,nglvr; z htytufu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni 214 394 14.4% 248 758 17.4%
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe, w tym: 353 146 23,8% 314 395 22,0%
ici):zo::l]iiaalzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobo- 212 981 14.3% 181 608 12.7%
Zobowigzania z tytutu leasingu 101 029 6,8% 97 388 6,8%
;’nglvr; z htytufu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni 100 439 6.8% 96 328 6.7%
Pasywa razem 1484 987 1433 543

AKTYWA

Warto$¢ aktywdw na koniec czerwca 2022 r. nieznacznie wzrosta w stosunku do korica czerwca 2021 r.
AKTYWA Z TYTULU PRAWA DO UZYTKOWANIA

W okresie sprawozdawczym warto$¢ naliczonej amortyzaciji przewyzszata warto$¢ zmian wynikajacych z tytutu modyfikacji uméw najmu (prze-
diuzenia, relokacji badz negocjacji) tym samym nastapit spadek wartosci z tytutu prawa do uzytkowania.

ZAPASY

Warto$¢ zapaséw na dziert 30 czerwca 2022r. wyniosta 527,9 min PLN, co oznacza wzrost w stosunku do 30 czerwca 2021 r. 0 2,4% w sto-
sunku do zesztego roku. W segmencie odziezowym wartos¢ zapaséw spadta o 10,5% r/r (ze wzgledu na dobrg sprzedaz w 2 kwartale 2022
oraz brak lock-downdw), za§ w segmencie jubilerskim wzrosta 0 15,3% r/r ze wzgledu na otwarcia kolejnych salondw i ich zatowarowanie,
jak réwniez wzrost cen surowca.
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Zapasy Grupy w przeliczeniu na m2 wyniosty 10 150 PLN, co oznacza wzrost 0 3% r/r:

Zapasy / [ztim?]
VRG 10 150 9 844 +3%
Segment odziezowy 5730 6 257 -8%
Segment jubilerski 25495 23 248 +10%

PASYWA
KAPITAL

W | pdiroczu 2022 r. zmiany w kapitale wlasnym wynikajg przede wszystkim z osiagnietego zysku w kwocie 36 418 tys. PLN oraz realizacji
przez spotke dominujacg VRG S.A. podjetej w dniu 21 czerwca 2022 r uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia spétki dominujacej VRG
S.A. o wyptacie dywidendy w tacznej kwocie 39 857 492,80 PLN. Uprawnionymi do dywidendy byli akcjonariusze spotki dominujacej VRG
S.A. na dzien 15 lipca 2022 roku (dziert dywidendy), a dniem wyptaty dywidendy byt 29 lipca 2022 roku.

ZADLUZENIE DLUGOTERMINOWE | KROTKOTERMINOWE

Zadtuzenie z tytutu kredytéw dtugoterminowych na dzier 30 czerwca 2022 roku wyniosto 28,7 min PLN w stosunku do 41,1 min PLN na koniec
czerwca 2021 roku, co oznacza zmniejszenie 0 12,4 min PLN. Zobowigzania leasingowe z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni
biurowych wynosza tacznie 314,8 min PLN, z czego 214,3 min PLN stanowi cze$¢ dtugoterminowa, a 100,4 min PLN cze$¢ krotkoterminowa,

Ponizsza tabela przedstawia ksztattowanie si¢ zobowigzan finansowych na dziern 30 czerwca 2022 roku i 30 czerwca 2021 roku oraz dtugu
netto. Ponadto zaprezentowano dane dotyczace diugu netto rowniez bez wptywu MSSF 16, ktory istotnie zmienia jego wartos¢.

Wielkos¢ diugu netto (zaréwno pod MSR 17, jak i MSSF 16) zmniejszyta sie w stosunku do zesztego roku. Wskaznik diug netto/EBITDA (pod
MSSF 16) ksztattuje sie na relatywnie niskim poziomie 1,1, natomiast pod MSF 17 Grupa wykazata gotdwke netto na koniec czerwca 2022 r.,
€0 0znacza, ze wskazniki te ksztattujg sie znacznie ponizej pozioméw zdefiniowanych w umowach kredytowych zawartych przez spétki Grupy
Kapitatowej.

Dlug netto 30.06.2022 30.06.2021

Zadtuzenie diugoterminowe 244 026 291 317
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 28715 41134
Zobowigzania z tytutu leasingu 215311 250183
- w tym z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni biurowych 214 394 248758
Zadtuzenie krotkoterminowe 144 232 142 704
Vf;iiyty i pozyczki krotkoterminowe oraz krotkoterminowa cze$¢ kredytéw diugotermino- 24180 20771
Zobowigzania z tytutu faktoringu 19 023 24 545
Zobowigzania z tytutu leasingu 101 029 97 388

- w tym z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni biurowych 100 439 96 328
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Srodki pienigzne 89013 14 748
Diug netto 299 245 419 273
EBITDA uroczniona (4 kwartaty) 266 993 116 843
Diug netto/EBITDA 1,1 3,6

Diug netto MSR 17* 30.06.2022 ‘ 30.06.2021
Zadtuzenie dtugoterminowe 29 632 42 559
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 28715 41134
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 917 1425
Zadtuzenie krotkoterminowe 43793 46 376
\}A(I;Z?]yty i pozyczki krotkoterminowe oraz krétkoterminowa czes¢ kredytéw dtugotermino- 24 180 20 771
Zobowiazania z tytutu faktoringu 19023 24 545
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 590 1060
Srodki pienigzne 89013 14 748
Dlug netto -15 588 74187
EBITDA uroczniona (4 kwartaty) 174 458 47 502
Dlug netto/EBITDA -0,1 1,6

*W powyzszej tabeli zaprezentowano kalkulacje diugu netto z pokazaniem wptywu MSR17 jako poprzednio obowigzujgcego standardu

Na ponizszym schemacie zaprezentowano strukture bilansu z uwzglednieniem najwazniejszych elementéw sktadowych aktywéw i pasywow.

Analiza bilansu na koniec 2Q 2022

Zobowigzania
krétkoterminowe
Aktywa obrotowe 353 146

637038 o
Zobowigzania

dtugoterminowe
245616

Aktywa trwate
847949 886 225

Kapitat wasny

Aktywa Pasywa
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ISTOTNE POZYCJE POZABILANSOWE

Istotne pozycje pozabilansowe wskazane zostaty w nocie Nr 25 do skonsolidowanego skréconego $rddrocznego sprawozdania finansowego.

ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN

Ponizej przedstawiono skrot najwazniejszych czynnikdw ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki i sytuacje ekonomiczno - finansowg Emi-
tenta. Wymienione nizej czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytuacje finansowa Grupy
Kapitatowej.

ZEWNETRZNE CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyko gospodarcze zwia- Poziom przychodéw Grupy uzalezniony jest od koniunktury gospodarczej, w tym: dynamiki wzrostu gospodar-
zane z sytuacja makroekono- czego, poziomu bezrobocia, poziomu dochodow i zadtuzenia gospodarstw domowych, konsumpcji indywidualnej,
miczng wskaznikéw optymizmu konsumentéw, poziomu kursu euro wobec ztotego, stop procentowych oraz polityki fiskal-
nej panstwa.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku ostabienia lub ponownego pogorszenia koniunktury gospodarczej nastapia waha-
nia popytu na produkty, oferowane przez Grupe, co wptynie negatywnie na osiggane wyniki i sytuacje finansowa.

Dziatania: Kazda z marek posiadanych przez Grupe kierowana jest do szerokiego grona konsumentéw. Grupa
oferuje produkty bardzo dobrej jakosci w atrakcyjnych cenach. W przypadku ostabienia koniunktury lub popytu
Grupa bedzie obniza¢ koszty, aby zachowa¢ rentowno$c¢.

Ryzyko zwiazane z niestabil- Potencjalnym ryzykiem dla dziatalnosci Grupy, tak jak wszystkich podmiotéw dziatajacych w obrocie gospodar-
noscia polskiego systemu czym, moze by¢ zmienno$¢ przepiséw prawa oraz jego interpretacji. Zmiany prawa handlowego, przepiséw po-
prawnego, w tym podatko- datkowych, prawa pracy i ubezpieczen spotecznych oraz innych przepisdw regulujgcych dziatalno$¢ przedsie-
wego biorstw, w szczegolnosci w branzy Grupy, pociagaja za sobg powazne ryzyko w prowadzeniu dziatalnosci gospo-
darczej i moga utrudnia¢ lub uniemozliwiac realizacje planowanych dziatan operacyjnych i prognoz finansowych.
W dalszej kolejnosci zmiany prawa mogg prowadzi¢ do pogorszenia kondycji i wynikéw finansowych Grupy. Nowe
regulacje prawne moga potencjalnie rodzi¢ pewne ryzyko zwigzane z problemami interpretacyjnymi, brakiem
praktyki orzeczniczej, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez sady lub organy administracji publicz-
nej itp.

Brakiem stabilno$ci charakteryzuje sie prawo podatkowe, ktorego przepisy bywaja czesto zmieniane, wielokrotnie
na niekorzy$¢ podatnikow. Zmiany opodatkowania dziatalno$ci gospodarczej w zakresie podatku dochodowego,
podatku od towaréw i ustug lub innych podatkéw moga wptyna¢ negatywnie na prowadzong przez Emitenta dzia-
talno$¢ i poziom dochoddw. Interpretacje organéw podatkowych réwniez ulegaja zmianom, sg zastepowane in-
nymi lub tez pozostajg ze soba w sprzecznosci. Powoduje to brak pewnoéci co do sposobu zastosowania prawa
przez organy podatkowe w réznorodnych, czesto skomplikowanych stanach faktycznych, wystepujacych w obro-
cie gospodarczym. Grupa narazona jest réwniez na ryzyko zwigzane z mozliwo$cia zmian interpretacji przepiséw
prawa podatkowego, wydawanych przez organy podatkowe.

Opisane powyzej czynniki moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i sytua-
cje finansowa Grupy.

Dziatania: Grupa na biezaco analizuje zmieniajace sie przepisy, w tym podatkowe, W przypadku zmian praw-
nych, Zarzad bedzie koncentrowat swoje dziatania na minimalizacji ich wptywu na wyniki finansowe Grupy.

Grupa Kapitatowa dziata w mocno konkurencyjnym otoczeniu rynkowym. Segment odziezowy i jubilerski rynku
cechuje duze rozdrobnienie: z jednej strony mamy do czynienia z uznanymi na rynku polskim markami, takimi jak
Vistula, Bytom, Wélczanka, Deni Cler i W.KRUK, a z drugiej z markami $wiatowymi, ktére agresywnie wkraczajg

Ryzyko zwigzane z nasile-
niem konkurencji




Ryzyko kursowe oraz ryzyko
zwigzane z polityka zabezpie-
czen

Ryzyko stép procentowych

Ryzyko zwigzane ze skut-
kami zwigzanymi z epidemia
koronawirusa
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na polski rynek. Segment odziezowy rynku charakteryzuje sie dosy¢ niskimi barierami wejscia. Mamy do czynie-
nia réwniez z pojawianiem sie konkurencji nowopowstajacych marek. Grupa moze by¢ zmuszona do poszukiwa-
nia nowych rynkéw zaopatrzenia aby utrzyma¢ konkurencyjnos¢ oferty. Ponadto mozliwe moze by¢ zwigkszenie
naktadéw na marketing i promocje, aby dotrze¢ do docelowego klienta.

Dziatania: W celu zmniejszenia ryzyka, Zarzad na biezaco monitoruje dziatania konkurencji pod katem rozwoju
sieci sprzedazy, oferowanych produktéw i poziomu cen.

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w PLN, natomiast ponosi istotne koszty w euro i dolarze amerykariskim, co
powoduje narazenie wyniku finansowego na ryzyko kursowe. W okresach ostabiania sie PLN w stosunku do gtow-
nych walut rozliczeniowych Spétka ponosi wyzsze koszty z tytutu réznic kursowych.

W walutach innych niz PLN Grupa ponosi koszty (a) zakupu materiatéw do produkcii (tkaniny, dodatki) i asorty-
mentoéw uzupetniajacych w segmencie odziezowym (buty, dzianiny, akcesoria skdrzane i pozostate) oraz (b) wyni-
kajace z uméw najmu powierzchni handlowych.

W przypadku istotnego i dtugotrwatego ostabienia polskiej waluty w stosunku do euro, dolara amerykanskiego i

franka szwajcarskiego istnieje ryzyko znaczacego pogorszenia sie wynikow finansowych osiaganych przez
Grupe.

W pkt 8.13 Innych informacji, ktére sa istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej VRG S.A. w Skonsolidowanym
Skréconym Srodrocznym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej VRG S.A. za | péirocze 2022 roku w ta-
beli przedstawiono analize wrazliwosci wyniku finansowego (i tym samym kapitatu wiasnego) na $rednioroczng
zmiang kurséw walutowych o +/-5 % wzgledem kursu $redniego lub kursu zamknigcia.

Dziatania: Spdtka dominujaca podejmuje dziatania zmierzajace do ograniczenia wptywu wzrostu kursu waluto-
wego na poziom osigganej marzy ,in take” gtownie w zakresie relacji kursu USD/PLN. poprzez zawieranie kon-
traktow forward i spot. Transakcje zwiazane sg z poszczegoélnymi dostawami towaréw szczegolnie w obszarze
fashion i nie dotycza neutralizacji ewentualnego ryzyka zwigzanego ze wzrostem czynszéw najmu w zwigzku ze
zmiana relacji kursu EUR/PLN. Wptyw transakcji forward bedzie widoczny w wycenie zobowigzar walutowych
zwigzanych z zawartymi transakcjami terminowymi (analiza wrazliwosci na ryzyko kursowe zostata przeprowa-
dzona w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej VRG S.A. za | pétrocze 2022 r.).

Grupa korzysta z finansowania zewnetrznego oprocentowanego zmienng stopa procentowa w formie kredytu in-
westycyjnego i kredytu obrotowego oraz faktoringu odwrotnego. W zwigzku z tym Grupa jest narazona na ryzyko
stopy procentowej w postaci mozliwego wzrostu kosztéw finansowania, a w konsekwencji obnizenia rentownosci
Grupy. W pkt 8.13 Innych informaciji, ktore sg istotne dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej VRG S.A. w Skonsoli-
dowanym Skréconym Srédrocznym Sprawozdaniu Finansowym Grupy Kapitatowej VRG S.A. za | péirocze 2022
roku w tabeli przedstawiono analize wrazliwosci wyniku finansowego (i tym samym kapitatu wiasnego) w odniesie-
niu do potencjalnego wahania $redniorocznej stopy procentowej o +/- 500 punktéw bazowych (tj. 0 0 5 punkt pro-
centowy odpowiednio).

Dziatania: posiadajac stosunkowo niskie zadtuzenie, Grupa Kapitatowa uznaje obecnie to ryzyko za niskie (po-
mimo szybkiego wzrostu stop procentowych). Stale monitoruje sytuacje rynkowa, ale aktualnie nie podejmuje do-
datkowych dziatan w celu zabezpieczenia ryzyka stdp procentowych.

W sytuacjach nadzwyczajnych, takich jak epidemia, moze dochodzi¢ do zarzadzen parstwowych odno$nie funk-
cjonowania podmiotéw gospodarczych, jak i do zmian w zachowaniu i preferencjach konsumentéw. W celu prze-
ciwdziatania skutkom takich zjawisk, mogg by¢ podejmowane dziatania ze strony administracji rzagdowej, samo-

rzadow lokalnych lub innych grup spotecznych, ktére beda miaty wptyw na prowadzong przez Spétke dziatalnosc¢.
Na podstawie do$wiadczen ostatnich kilkudziesieciu miesiecy Grupa ocenia, iz skutki zwigzane z epidemig koro-

nawirusa i potencjalnymi obostrzeniami mogg mie¢ negatywny wptyw na przyszte wyniki finansowe Emitenta. Po-
wodowaé¢ go moga wprowadzone przez Ministra Zdrowia ponowne ograniczenia w dziataniu obiektow



Ryzyko zwigzane z konflik-
tem zbrojnym w Ukrainie
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handlowycho powierzchni sprzedazy powyzej 2.000 mkw, w ktérych znajdujg sie ponad 95% salonéw marek Vi-
stula, Bytom, Wélczanka, Deni Cler i W.KRUK.

Wptyw rozprzestrzeniania si¢ koronowirusa w warunkach epidemii na wyniki finansowe uzalezniony jest od sze-
regu czynnikéw, ktére pozostaja poza bezposrednim wptywem i kontrolg Grupy. Jednakze ewentualne wprowa-
dzane ograniczenia w otwarciach sklepéw w centrach handlowych bez watpienia przektadaja sie na obnizenie
przychoddw ze sprzedazy i pogorszenie sytuacji finansowej Grupy..

Dziatania: W zaistniatej sytuacji Grupa nadal bedzie prowadzita dziatania w zakresie poprawy kapitatu obroto-
wego Grupy i utrzymania stabilnego poziomu dtugu netto Grupy. Wypetniane s terminowo warunki umoéw kredy-
towych. Podpisane zostaty aneksy przedtuzajace waznosé¢ uméw linii kredytowych. Rozwijana jest réwniez mozli-
wos¢ sprzedazy kanatem internetowym jako niezaleznym sposobem dotarcia do klienta.

Niepewna sytuacja polityczno — gospodarcza zwigzana z konfliktem zbrojnym w Ukrainie, moze negatywnie wpty-
na¢ na dziatalno$¢ Grupy w obszarze krajowego pobytu konsumenckiego, kurséw walut oraz podazy w wyniku
wystapienia ryzyka zaktocenia faicucha dostaw. Grupa nie posiada salonéw wtasnych oraz partnerskich na tere-
nie objetych dziataniami zbrojnymi w Ukrainie i na terenie Rosji, sprzedaz nie odbywa si¢ tam réwniez poprzez
inne kanaly (sklep internetowy, hurt). W zwiazku z tym, iz Grupa nie importuje towaréw ani surowcdw z Ukrainy
oraz Rosji, ryzyko zwigzane z mozliwym negatywnym wptywem konfliktu zbrojnego w Ukrainie na stan biezacego
zatowarowania salondw stacjonarnych oraz dostepno$¢ oferty w sklepach internetowych Zarzad Spétki Dominuja-
cej ocenia jako niskie.

WEWNETRZNE CZYNNIKI RYZYKA

Ryzyko zwiazane z przyje-
ciem niewlasciwej strategii

Ryzyko zmiany gustow i za-

chowania nabywcow

Istnieje ryzyko, ze plany rozwojowe Grupy, ktérej podstawowe zatozenia zostaty przedstawione w punkcie ,Plano-
wane dziatania rozwojowe” sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy okaze sie niedostosowana do zmieniaja-
cych sie oczekiwar klientdw lub warunkéw rynkowych. Istnieje ryzyko, ze realizacja strategii op6zni sie lub nie-
ktore elementy nie beda zrealizowane lub nie dadza zaktadanych wynikow. Istnieje migdzy innymi ryzyko, ze
Spodtka nie bedzie w stanie uruchomi¢ zaplanowanej nowej powierzchni sprzedazy, uruchomienie opdzni sie czy
tez nowe lokalizacje nie osiagng zaktadanych wynikow sprzedazowych.

Dziatania: Zarzady spotek z Grupy na biezaco analizujg efekty wprowadzanych dziatar w ramach przyjetej strate-
gii rozwojowej. Pozyskiwane sg dane o dostepnych nowych lokalizacjach, jak réwniez ocenie podlegajg aktualnie
posiadane. Podejmowane s dziatania optymalizujace, obserwowane sa zachowania klientéw, aby minimalizowa¢
ryzyko przyjecia btednej strategii i jej wptyw na dziatalnos¢ Grupy.

Istotnym czynnikiem sukcesu firmy odziezowe;j jest wyczucie zmian trendéw mody i aktualnych preferenciji konsu-
mentow. Istnieje ryzyko, ze poszczegdlne kolekcje lub czes¢ oferty Grupy mimo podejmowanych staran bedg od-
biega¢ od oczekiwan klientéw w danym sezonie, co moze spowodowac problemy ze zbytem, konieczno$¢ obnize-
nia cen sprzedazy lub dokonania odpisu warto$ci czesci zapasu. Aby ograniczyc¢ to ryzyko, dziat projektowy anali-
zuje zmieniajace sie trendy i potrzeb klientdw, tak aby wciaz oferowac pozadane wyroby w korzystnej relacji ceny
do jakosci. Ponadto przeprowadzana jest analiza sprzedazy poszczegélnych asortymentéw w celu doboru odpo-
wiednich produktow w kolejnych kolekcjach posiadanych przez Grupe marek.

Na przestrzeni ostatnich lat, w wyniku rozwoju nowych technologii komunikacyjnych, zauwazalna jest zmiana

w zachowaniu wspdtczesnego klienta, tj. wykorzystywanie w procesie zakupu odziezy internetu i urzadzeh mobil-
nych. Dzigki wykorzystaniu internetu w procesie zakupowym, konsument ma dostep do szerokiej oferty wielu ma-
rek, czesto o zasiegu globalnym. Ma mozliwo$¢ szybkiego poréwnywania oferowanych produktéw pod wzgledem
jakosci i ceny. Zwracajg uwage na czas realizacji zamowienia, jak réwniez na proces wytworzenia i kraj pocho-
dzenia produktu. Wiedza na temat sposobu my$lenia i zachowania dzisiejszych konsumentéw o zakupach
odziezy jest istotnym czynnikiem wptywajacym na sukces firm odziezowych.



Ryzyko zwigzane z zawartymi
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Dziatania: Grupa jest $wiadoma zachodzacych zmian i podejmuje szereg dziatan, majacych na celu sprostanie
wymaganiom dzisiejszych klientdw rynku odziezowego. Dziataniami tymi sa m.in.: rozwijanie kanatu sprzedazy
internetowej, dostosowywanie stron sklepdw internetowych do oczekiwan klientéw, wdrazanie rozwigzan dedyko-
wanych dla urzadzen moblilnych i skracanie czasu realizacji zaméwien.

Dziatalno$¢ Grupy oparta jest w dominujacej cze$ci na sprzedazy detalicznej towaréw za posrednictwem wiasnej
sieci salonow. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka utraty jednej lub kilku lokalizacji, np. w zwiazku z zamiarem unowo-
czesnienia catego centrum handlowego czy zmiang polityki cenowej wynajmujacego. Nie mozna wykluczyc¢ ry-
zyka wypowiedzenia umowy najmu w przypadku, gdy Grupa naruszy postanowienia umowy najmu albo nieprze-
dtuzenia umowy najmu w lokalizacjach wykazujacych najwyzsza rentowno$¢ dla Grupy lub przynoszacych satys-
fakcjonujace wyniki finansowe. Istnieje ryzyko, ze warunki najmu, zaproponowane Spétce na kolejny okres moga,
niekorzystnie odbiega¢ od warunkéw dotychczasowych w dane;j lokalizacji.

Utrata istniejacych lokalizacji moze spowodowat, ze konieczne bedzie czasowe ograniczenie dziatalno$ci na da-
nym obszarze lub tez pozyskanie atrakcyjnych lokalizacji bedzie wigzato si¢ ze zwiekszonymi kosztami.

W obliczu ostatnich wydarzen zwiazanych z epidemia koronawirusa, ktéra doprowadzita do czasowego zamknie-
cia centrow handlowych, a tym samym mozliwosci prowadzenia sprzedazy przez Grupe na wynajetej powierzchni,
istnieje ryzyko, ze przy braku mozliwo$ci proporcjonalnej do utraty przychodow redukcji czynszéw naleznych za
powierzchnie najmu (bez dodatkowego przedtuzania uméw najmu, co powoduje wygasniecie zobowigzar czyn-
szowych za okres zamkniecia sklepéw w centrach handlowych), zobowigzania zawarte w umowach najmu stang,
sie dodatkowym obcigzeniem kosztowym dla Grupy, a w konsekwencji mogg istotnie, negatywnie wptyna¢ na
jego wyniki finansowe.

Dziatania: prowadzony jest staty monitoring posiadanych i potencjalnych lokalizacji w celu osiagnigcia optymal-
nego, zgodnego z oczekiwaniami Grupy portfolio. Jednocze$nie Zarzad podczas okresu lockdownu podjat dziata-
nia w celu braku naliczania optat czynszowych za okres zamknigcia centréw handlowych.

Zarzadzanie zapasami wyrobow gotowych i towardw nalezy do istotnych czynnikéw, majacych wptyw na wyniki
sprzedazy w branzy Grupy. Z jednej strony poziom zapasow powinien utatwia¢ podjecie decyzji zakupowej w trak-
cie oferowania danej kolekcji sezonowej, co prowadzi do wzrostu zapasu w kazdym punkcie sprzedazy. Z drugiej
— wyzszy poziom zapasow generuje dodatkowe zapotrzebowanie na kapitat obrotowy oraz moze prowadzi¢ do
nagromadzenia zapasow trudnozbywalnych (produkty sezonowe, ,modowe”, nietrafione kolekcje).

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

Dziatania: Okresowo prowadzona jest analiza ilosciowa i jako$ciowa posiadanych zapasow. Na jej bazie Grupa
decyduje o akcjach rabatowych, wysokosci wyprzedazy, jak i ewentualnych odpisach aktualizujgcych. Ponadto na
bazie analizy posiadanego zapasu i odsprzedazy biezacych kolekgji, podejmowane sg decyzje co do poziomu
zakupdw na kolejne okresy sprzedazowe.

Grupa zaopatruje sie w importowane materiaty do produkcji, w szczegdlno$ci wysokogatunkowe tkaniny i dodatki
krawieckie. Koszt ww. surowcéw jest istotnym czynnikiem, majacym wptyw na koszt wytworzenia poszczegolnych
produktow, znajdujacych sie w ofercie Grupy. Ponadto Spotki nabywaja akcesoria odziezowe. Istnigje istotne ry-
zyko, Ze przy dalszym wzroscie cen surowcow czy kosztéw wytworzenia u dostawcow/ ustugodawcow, przy ma-
tych mozliwosciach zmiany cen, nie bedzie mozliwe utrzymanie odpowiednich dla danego typu asortymentu marz.

Dziatania: Grupa, majac na uwadze wymagang jakos¢, aktywnie poszukuje najbardziej optymalnych ustugodaw-
cow i dostawcow oraz negocjuje warunki cenowe.

Znaczacy udziat w kosztach dziatalnosci maja ustugi obce. Na ustugi te sktadajg sie przede wszystkim czynsze
i inne optaty z tytutu uméw najmu powierzchni handlowych, koszty zwigzane z ustuga szycia oraz koszty
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zwigzane z transportem oraz logistyka. Grupa kupuje takze szereg ustug typowych (np.: reklamowe, telekomuni-
kacyjne, prawne, doradcze itp.).

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka pogorszenia warunkéw handlowych jednej lub wielu ustug obcych, kupowanych
przez Grupe, w szczegolnosci kosztéw najmu.

Dziatania: Prowadzony jest staty monitoring zawieranych uméw i poréwnanie ich do aktualnie obowigzujacych
warunkow rynkowych.

Grupa zawarta umowy kredytowe z bankami PKO BP, SA, ING Bank Slaski SA i mBank SA. Umowy te zawierajg

szereg warunkéw i kowenanty, co do ktérych realizacji jest zobowigzana. W przypadku pogorszenia si¢ koniunk-
tury gospodarczej, ostabienia popytu na produkty Grupy, realizacja kowenantéw moze by¢ zagrozona, co powo-
duje ryzyko wypowiedzenia uméw przez banki finansujace. Ze wzgledu na duza kwote finansowania moze sie
okazac, iz Grupa nie bedzie mogta w krétkim czasie pozyskac refinansowania.

Dziatania: Grupa minimalizuje ryzyko poprzez terminowa realizacje zobowigzan wobec bankéw i monitoring spet-
niania kowenantéw. Grupa na biezaco przekazuje bankom finansujacym informacie o jej sytuacji, wynikajace z

warunkéw uméw lub zainteresowania samych bankéw finansujacych, dzieki czemu ryzyko z tym zwiazane jest

minimalizowane i w razie koniecznosci refinansowania, Grupa bytaby w stanie je pozyskac¢ w terminie niezaktéca-
jacym ptynnosci finansowej.

Grupa posiada zobowigzania z tytutu uméw kredytowych. W konsekwenciji ustanowione zostaty zabezpieczenia
obejmujace istotng cze$¢ majatku. Obstuga powyzszych zobowiazan odbywa sie przede wszystkim przy wykorzy-
staniu biezacych wptywow z dziatalnosci.

W skrajnym przypadku gwattownego, rownoczesnego spadku popytu i wzrostu kosztéw (szczegdlnie w sytuacii
gtebokiego ostabienia ztotego) lub czasowej utraty przychodéw w wyniku zdarzen nadzwyczajnych (ograniczen

dziatalnosci salonéw z przyczyn epidemiologicznych) w Grupie moga pojawic sie trudnosci w utrzymaniu ptynno-
§ci finansowej.

Dziatania: Grupa stale monitoruje swojg pozycje ptynnosciowa, poprzez analize wielkosci wptywow ze sprzedazy
i wymaganych zobowigzan. Przeprowadzita dziatania w zakresie wydtuzenia terminéw ptatno$ci za zakupiony to-
war i aktywnie dostosowuje wartos¢ kolekcji do popytu, co pozytywnie wptynie na przeptywy finansowe Grupy. W |

potowie roku 2022 Spotka dominujaca przedtuzyta umowe na kolejne lata z bankami PKO BP i mBank. Grupa be-
dzie pracowac nad dalsza poprawa efektywnosci wykorzystania kapitatu obrotowego, co ma zostaé osiagniete
poprzez dalszy spadek poziomu zapasdw rok do roku i utrzymanie diuzszych terminéw ptatnosci.

W zwigzku z umowami kredytowymi i innymi, zawartymi z wieloma podmiotami Grupa ustanowita liczne zabezpie-
czenia na catosci swojego majatku, zaréwno na nieruchomosciach, jak i rzeczach ruchomych, zapasach i zna-
kach towarowych. Suma zabezpieczen przekracza warto$¢ bilansowa majatku Grupy.

Istnieje ryzyko niedotrzymania terminéw lub innych warunkéw uméw. Opdznienia w realizacji powyzszych zobo-
wigzan moga skutkowa¢ natychmiastowym wypowiedzeniem cato$ci lub cze$ci finansowania, a nastepnie przeje-
ciem sktadnikéw majatku Spotki przez wierzyciela w celu zaspokojenia sig z przedmiotu zabezpieczenia. Utrata
istotnych sktadnikéw majatku moze prowadzi¢ do znacznych utrudnien w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej
Grupy lub nawet catkowitego zablokowania mozliwosci prowadzenia dziatalno$ci, osiagania przychodéw i zyskow.

Dziatania: Grupa minimalizuje ryzyko poprzez terminowg realizacje zobowiazan wobec bankow.



Ryzyko zwigzane z dokony-
waniem transakcji z podmio-
tami powigzanymi

Ryzyko zwiazane ze struk-
tura akcjonariatu

Ryzyko zwigzane z udziele-

niem poreczen na rzecz spo-
fek zaleznych

Ryzyko zwiazane z zaktdoce-
niami w funkcjonowaniu sys-
temow informatycznych
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Spotki z Grupy zawierajq i bedq zawieraty transakcje z podmiotami powigzanymi. Emitent w szczegoéino$ci za-
wiera takie transakcje ze spotkq produkcyjng oraz spotkg odpowiadajacq za segment jubilerski. Transakcje z pod-
miotami powigzanymi moga stanowi¢ przedmiot badania organow podatkowych w celu stwierdzenia, czy byly one
zawierane na warunkach rynkowych i czy wobec tego podmiot prawidtowo ustalit zobowigzania podatkowe. W
ocenie Zarzadu Spétki dominujacej transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane sq i bedg na warunkach ryn-
kowych. Istnieje ryzyko, ze organy podatkowe zakwestionujg rynkowos$¢ warunkéw wybranej transakcji z podmio-
tem powigzanym, co mogtoby powodowac koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za
zwioke.

Dziatania: Spdtka dominujaca zawiera transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach rynkowych oraz do-
konuje analizy ich rynkowosci.

Spétka dominujaca charakteryzuie sie rozproszonym akcjonariatem, gdzie najwieksi akcjonariusze bedacy fundu-
szami zarzadzanymi przez Grupe PZU S.A. posiadaja 17,62% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, a pigciu zna-
czacych akcjonariuszy posiada tacznie 70,54% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Wiekszo$¢ z wymienionych
akcjonariuszy posiada akcje Spotki dominujacej od wielu lat, uczestnicza oni w ksztattowaniu dziatalno$ci Spotki
poprzez reprezentantow w Radzie Nadzorczej.

Nie mozna, jednakze wykluczy¢ ryzyka, iz jeden lub kilku ze znaczacych akcjonariuszy zmniejszy stan posiadania

swoich akgji lub zakonczy inwestowanie w akcje Spotki. Nie mozna wykluczy¢, ze podejmowanie istotnych z
punktu widzenia Grupy decyzji dotyczacych jej strategii i dziatalno$ci operacyjnej zostanie op6znione lub wrecz
zablokowane. Nie mozna wykluczy¢, iz mimo dotychczasowej wspotpracy interesy znaczacych akcjonariuszy
beda rozbiezne/sprzeczne. Wymienione powyzej czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, wyniki i sytuacje finansowg Grupy.

W zwiazku z dokonanym wyodrebnieniem zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa w postaci aktywow jubilerskich
i przeniesienia ich do spotki zaleznej W.KRUK SA, spdtka dokonata jednoczesnej restrukturyzacii finansowe;.

W ramach tego procesu spotka W.KRUK SA uzyskata nowe finansowanie z Banku PKO BP a spétka poreczyta za
zobowigzania spotki zaleznej. W okresie Il kwartatu 2015 roku spotka zalezna DCG SA uzyskata refinansowanie
w Banku PKO BP, a w okresie Il kwartatu 2016 roku spétka zalezna VG Property Sp. z 0.0. uzyskata w Banku
PKO BP kredyt inwestycyjny. Przedmiotowe zobowigzania spétek zaleznych DCG S.A. oraz VG Property Sp.

2 0.0. zostaly poreczone przez Spétke.

W sytuacji gwattownego pogorszenia koniunktury i zaprzestania obstugi zadtuzenia przez W.KRUK SA lub DCG
SA oraz VG Property Sp. z 0.0. Spétka dominujaca na bazie udzielonego poreczenia moze zosta¢ zobowigzana
do uregulowania zalegtych zobowigzan spétek zaleznych co mogtoby spowodowac utrate ptynnosci finansowe;
catej Spotki.

W zwigzku z przedtuzeniem Umow Wieloproduktowych z Bankiem PKO BP spotka zalezna W.KRUK S.A. udzie-
lita poreczenia spotce dominujacej VRG S.A. na kwote 55 min PLN, a spétka dominujaca VRG S.A. udziela pore-
czenia Spdtce DCG S.A. na kwote 27 min zt.

Dziatania: Grupa na biezaco monitoruje sytuacje finansowa spétek zaleznych oraz wypetniania przez nich zobo-
wigzan wobec bankoéw finansujacych ich dziatalnos¢.

Grupa wykorzystuje szereg systemoéw, narzedzi i programéw informatycznych stuzacych do zapewnienia odpo-
wiedniego poziomu komunikacji w ramach struktur organizacyjnych spétek wehodzacych w sktad Grupy, rejestra-
cji i przetwarzania informacji o zdarzeniach gospodarczych we wszystkich obszarach dziatalnosci operacyjnej. Nie
mozna wykluczy¢ ryzyka zaistnienia zaktécen informatycznych w obszarach: (i) Infrastruktury technicznej (np.
awarie serwerow, stacji roboczych, urzadzen sieciowych, braku potaczenia z sieciami zewnetrznymi), (ii) oprogra-
mowania (np. wadliwe dziatanie, nieautoryzowane usunigcie, dziatanie wirusow komputerowych, (iii) zasobéw da-
nych (utrata lub zniszczenie danych, nieautoryzowany dostep do danych, nieautoryzowane powielanie danych,
nieautoryzowana modyfikacja danych).



Ryzyko zwigzana z dyrek-
tywa unijng RODO

Ryzyka zwigzane z ptynno-
$cia wspotpracy z zewnetrz-
nym operatorem logistycz-
nym
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Dziatania: W ramach stosowanych procedur oraz posiadanych narzedzi informatycznych Grupa dazy do minima-
lizowania mozliwosci zaj$cia wyzej opisanych zdarzen, ale nie jest mozliwe catkowite wykluczenie prawdopodo-
bienstwa ich wystapienia, a co za tym idzie ich negatywnego wptywu na bezpieczerstwo i wiarygodno$¢ posiada-
nych zasobow informacii i baz danych oraz na bezpieczenstwo i ciggto$¢ Swiadczenia ustug.

0d 25 maja 2018 roku w polskim porzadku prawnym zaczeto obowigzywaé Rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady UE 2016/67 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony os6b fizycznych w zwiazku z przetwarza-
niem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE
(RODO), ktdre dotyczy wszystkich podmiotow przetwarzajacych dane osobowe w swojej dziatalnosci gospodar-
czej. RODO wprowadzito szereg zmian oraz rozszerza zakres obowigzkéw administratoréw oraz podmiotéw prze-
twarzajacych dane. Istotng kwestia jest okre$lenie w RODO maksymalnego poziomu kar za naruszenia przepisow
RODO. Maksymalne poziomy zostaty okre$lone na 20 000 000 euro lub 4% catkowitego rocznego obrotu przed-
sigbiorcy z roku obrotowego poprzedzajgcego naruszenie.

Dziatania: W zwigzku z powyzszym Grupa przeprowadzita prace zmierzajace do:

- dostosowania swojej dziatalnosci do wymogow RODO, ktére obejmuja; zorganizowanie szkolen dla pracowni-
kow, na dziatalno$¢ ktorych przepisy RODO beda miaty wptyw, a wiec przede wszystkim — pracownikéw dziatow
marketingu, sprzedazy oraz dziatéw kadr i HR, dziatu obstugi programéw lojalnosciowych;

opracowanie nowej Polityki Bezpieczenstwa Informacii;

opracowanie nowej Instrukcji zarzadzania systemami informatycznymi stuzacymi do przetwarzania danych;
przygotowanie oraz implementowanie zmian w rozwigzaniach o naturze organizacyjnej i technicznej;
opracowanie analizy zagrozen i ryzyka przy przetwarzaniu danych osobowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentdw zwigzanych z naruszeniem przepisow
RODO, co mogtoby spowodowa¢ dla Grupy dodatkowe negatywne konsekwencje finansowe.

Ptynno$¢ i terminowo$¢ dostaw towaréw do sieci sklepow stacjonarnych oraz dostaw towaréw zakupionych przez

klientow sklepow internetowych Grupy VRG S.A. oparta jest na outsourcingu ustug logistycznych do zewnetrz-

nego operatora. Istnieje ryzyko, ze zaktocenia organizacji pracy zewnetrznego operatora logistycznego zwigzane

np. z problemami obsady personalnej stanowisk pracy oraz dostepnoscig odpowiednich powierzchni magazyno-

wych moga spowodowac zaktdcenia nastepujacych procesow logistycznych:

—  zakfdcenia ptynno$ci proceséw magazynowych (przyje¢ / wydan);

—  opdznienia i bledy w dostawach do salonéw stacjonarnych w okresie wzmozonych potrzeb — wymiana kolek-
cji;

— opdznienia i btedy w wysytkach do klientow sklepdw internetowych w okresie wzmozonych potrzeb czy tez
okresu, w ktérych centra handlowe sg zamkniete — intensywne akcje wyprzedazowe.

Dziatania podejmowane przez Grupe VRG S.A. w celu ograniczenia ww. ryzyk dotyczg odpowiednio:

—  wprowadzenia procedury regularnych audytow struktur i systeméw logistycznych udostepnionych przez ope-
ratora zewnetrznego;

— udoskonalenie planu przyjec¢ i wydan z magazynu operatora zewnetrznego i precyzyjne wyprzedzajace okre-
$lenie potrzebnej powierzchni magazynowej;

—  wprowadzenie systemu planowania wydan towaréw w cyklach tygodniowych i systemu przekazywania infor-
magcji do operatora logistycznego na temat ilosci i dat planowanych wydar towaréw;

—  wprowadzenie planowania liczby zlecer e-commerce w cyklach miesiecznych — na podstawie danych anali-
tycznych ze sklepow internetowych;

—  negocjacje w sprawie zwiekszenia dostepnej powierzchni magazynowej u operatora zewnetrznego, w spra-
wie zagwarantowania mozliwosci realizacji dziennych miniméw wydar towaréw do salonéw stacjonarnych
i dziennych miniméw dostaw do klientéw sklepow internetowych.

Nie mozna jednak catkowicie wykluczy¢ ryzyka wystapienia incydentéw zwiazanych z zakiéceniem w/w proceséw
logistycznych, co mogtoby spowodowac dla Grupy dodatkowe negatywne konsekwencje zwigzane z obnizeniem
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sprzedazy w wyniku nieterminowego zatowarowania sieci sklepéw stacjonarnych lub utraty czesci klientow skle-
pow internetowych w efekcie opoznien optaconych dostaw.

Nie mozna réwniez catkowicie wykluczy¢ negatywnych skutkdw pogorszenia wizerunku marek Grupy w wyniku
pojawienia sie w internecie i mediach spoteczno$ciowych krytycznych komentarzy ze strony klientow sklepow in-
ternetowych, ktdrzy nie otrzymajg zakupionych towaréw w wymaganym terminie.

Ryzyko zwigzane z jakoscia Specyfika rynku w jakim dziata Grupa wymaga zapewnienia odpowiedniej jakosci obstugi klienta w salonach ma-
obstugi klienta w poszcze- rek posiadanych przez Grupe. Grupa wdraza system szkolen dla pracownikéw, opracowuje standardy obstugi
golnych salonach klienta oraz system kontroli wprowadzonych standardéw. Istnieje ryzyko, Ze jezeli system obstugi klientow nie zo-
stanie prawidtowo wdrozony to poziom ustug $wiadczonych w poszczegdlnych salonach moze by¢ zréznicowany.
Moze sie to przetozy¢ na utrate zaufania klientéw do posiadanych przez Grupe marek i pogorszenie wizerunku
Grupy, a w konsekwencji moze skutkowa¢ obnizeniem wynikdw realizowanych w poszczegolnych salonach i ogol-
nie przez Emitenta.

Dziatania: szkolenie pracownikéw sklepéw, opracowywanie standardéw obstugi klienta i monitorowanie jego
wprowadzenia.

Ryzyko zwiazane z potacze- Zarzad Emitenta dostrzega szereg synergii zwiazanych z dokonanym potaczeniem ze spéotka Bytom S.A. Dzieki
niem Emitenta ze spotka By- skokowemu wzrostowi skali dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Emitenta wzrosta jej pozycja negocjacyjna z dostaw-
tom S.A. cami zardwno materiatow jak i akcesoriéw, ujednolicenie polityki zakupdw umozliwi zmniejszenie kosztéw dostaw,
koordynacije i konsolidacje zakupéw. Grupa Kapitatowa Emitenta bedzie rowniez istotnym najemca powierzchni
handlowych oraz istotnym reklamodawca. Mozliwe bedzie obnizenie kosztow zarzadzania operacyjnego siecia,
oraz kosztow logistyki wynikajacych z tozsamych lokalizacji w centrach handlowych sklepéw poszczegdlnych ma-
rek. Rdwniez potaczenie dziatéw obstugujgcych taczace sie podmioty niezwigzanych bezposrednio ze sprzedaza,
(np. ksiegowosci, IT) oraz efektywniejsze zarzadzanie zasobami ludzkimi powinno umozliwi¢ obnizenie kosztow.

Istnieje jednak ryzyko, ze oczekiwania Zarzadu Emitenta co do synergii osiagnietych w wyniku potaczenia nie
spetnig sie w catosci albo beda mniejsze niz zaktadane. Co wiecej nie mozna wykluczy¢, ze nastapi zjawisko ka-
nibalizacji marek albo rezygnaciji czesci klientéw z oferty Grupy Kapitatowej Emitenta.

W zwigzku z zasada sukces;ji generalnej wynikajacej z art. 494 kodeksu spotek handlowych, z dniem potaczenia,
Emitent wstapit we wszystkie prawa i obowiazki przystugujace spétce Bytom S.A.. W zwigzku z tym powstaje ry-
zyko, przejscia na Emitenta odpowiedzialnosci za zobowigzania spétki Bytom S.A.

Dziatania: Zarzad na biezaco monitoruje osiagane synergie i mozliwosci w tym zakresie po potaczeniu obu Spé-
tek. Obserwowane sg réwniez wyniki sprzedazowe poszczegoéinych marek, ich pozycjonowanie na rynku i rezul-
taty przyjetych strategii sprzedazowych celem maksymalizacji korzysci dla Grupy wynikajacych z potaczenia.

Ryzyko zwiazane z zaktoce- Grupa Kapitatowa Emitenta dokonuje zakupow produktow i towaréw od dostawcéw z Europy i Azji. W logistyce
niami w taricuchach dostaw zakupdw wykorzystywane sg rézne formy transportu oferowane przez sprawdzone firmy logistyczne. Istnieje jed-
nak ryzyko, ze w wyniku ograniczen zwigzanych z sytuacjami epidemiologicznymi lub innymi czynnikami wptywa-
jacymi na dziatalnos¢ firm logistycznych (np. strajki, utrudnienia na trasach transportowych) moze dochodzi¢ do
op6znien w terminach dostarczenia dostaw i ich koszt bedzie wyzszy.

Dziatania: Grupa Kapitatowa korzysta z ustug duzych, profesjonalnych firm spedycyjnych zapewniajacych kom-
pleksowg obstuge. Wysokos¢ kosztow jest stale monitorowana i podlega ocenie poréwnawczej.

RYNKI ZBYTU

Grupa Kapitatowa oferuje swoje produkty gtéwnie odbiorcom detalicznym poprzez sie¢ salonéw firmowych. Dominujacym rynkiem zbytu dla
spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta jest rynek krajowy.
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ZRODLA ZAOPATRZENIA

Do produkcji na rynek krajowy Emitent wykorzystywat w | pdtroczu 2022 roku gtéwnie surowce pochodzenia zagranicznego. Krajowe zrédta
zaopatrzenia surowcow wykorzystywanych do produkcji wyrobéw stanowity mniejszo$¢. Zrodta zaopatrzenia tkanin, oraz wyrobow jubilerskich
i dodatkéw byty zdywersyfikowane — zaden z dostawcdw nie przekroczyt progu 10% udziatu w dostawach ogétem.

POWIAZANIA ORGANIZACYJNE LUB KAPITALOWE

Powigzania organizacyjne lub kapitatowe przedstawione zostaty w pkt. 1.2 informacji i objasnien do skonsolidowanego skréconego $rodrocz-
nego sprawozdania finansowego.

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje z podmiotami powigzanymi przedstawione zostaty w pkt 8.4 skonsolidowanego skréconego srdédrocznego sprawozdania finanso-
wego.

ZACIAGNIETE KREDYTY

Informacje o zaciagnietych kredytach zawarte zostaty w Nocie Nr 16 do skonsolidowanego skréconego $rédrocznego sprawozdania finanso-
wego.

POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZEZ SADEM LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ

Informacje o postepowaniach toczacych sie przed sadem lub organem administracji publicznej zawarte zostaty w nocie objasniajacej nr 8.9
skonsolidowanego skréconego $rddrocznego sprawozdania finansowego.

UDZIELONE PORECZENIA KREDYTU LUB POZYCZKI ORAZ UDZIELONE GWARANCJE

Informacje o udzielonych poreczeniach kredytu lub pozyczki oraz udzielonych gwarancjach zawarte zostaty nocie objasniajacej nr 8.10 skon-
solidowanego skroconego $rodrocznego sprawozdania finansowego.

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

W wyniku budzetowego zarzadzania zasobami finansowymi Grupa Kapitatowa posiada zdolno$¢ wywigzywania sie z zaciggnietych zobowia-
zan. W ocenie Zarzadu Spétki dominujacej nie wystepuja zagrozenia w zakresie obstugi i sptat zaciggnietych zobowigzan.

REALIZACJA PUBLIKOWANYCH PROGNOZ

VRG S.A. nie podawata do publicznej wiadomosci prognozy wynikéw finansowych na 2022 rok.

9. PLANOWANE DZIALANIA ROZWOJOWE

W opinii Zarzadu perspektywy rozwojowe Grupy w 2022 roku w znaczacym stopniu determinowane beda przez okolicznosci zewnetrzne:
efekty zwigzane z wygasajacq pandemiag koronawirusa, wojng w Ukrainie oraz sytuacjg makroekonomiczna. Zniesienie od 28 marca 2022 r.
wigkszosci obostrzen zwigzanych z COVID-19, w tym obowigzku noszenia maseczek ochronnych w przestrzeniach publicznych, wplyngto
pozytywnie na zwiekszenie ruchu w centrach handlowych i powrét klientéw do sklepow stacjonarnych. Przetozyto sie to na znaczace wzrosty
przychodéw w drugim kwartale 2022 roku w stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego, zaréwno w segmencie jubilerskim jak i odzie-
zowym. Czynnikiem, ktory w opinii Zarzadu, bedzie wptywat na zachowania konsumentéw i ich sktonno$¢ do dokonywania zakupdw w kolej-
nych kwartatach, bedzie przede wszystkim sytuacja makro-ekonomiczna i zwigzany z nig wysoki poziom inflacji. W ocenie Zarzadu przychody
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w roku 2022 powinny by¢é dwucyfrowo wyzsze od zrealizowanych w roku 2021. Zarzad zaktada réwniez dalszg poprawe marzy procentowej
brutto w roku 2022 w stosunku do 2021 r. ze wzgledu na trwajaca optymalizacje dziatar promocyjnych.

Grupa jest dobrze przygotowana do sezonu Jesien Zima 2022. Posiada atrakcyjng i réznorodna stylistycznie oferte asortymentowg wszystkich
marek Grupy, odzwierciedlajaca panujace trendy i oczekiwania klientéw. W ofercie marek odziezowych istotny udziat bedzie stanowit casual
i smart casual, co jest odpowiedzig na zapotrzebowanie ze strony klientéw oraz na sytuacje rynkowa. Bedziemy kontynuowa¢ wprowadzone
w poprzednim sezonie zmiany w kolekcji marki Wélczanka, w ktérej znajdg sie nowe asortymenty zaréwno dla mezczyzn jak i kobiet tworzace
Jtotal look”, jak tez zostat zwigkszony udziat produktow casual. Marka Vistula zaprezentuje nowg kolekcje w pieciu odstonach pod hastem
kampanii VISTULA ON THE GO. Kolekcja oparta o najswiezsze tendencje modowe skierowana bedzie zaréwno do meskiej jak damskiej
czesci klientdw. W marce Bytom, oferujacej meska mode formalng oraz asortyment typu smart casual i casual, jesienna odstona kolekc;i
bedzie utrzymana w konwencji Retro Future zestawiajacej stylistyke vintage z nowoczesnymi formami, a nowa kampania promocyjna marki
bedzie prowadzona pod hastem Utkane historie. Marka Deni Cler Milano na sezon jesienno-zimowy przygotowata kolekcje ,Viaggio in citta”,
ktora inspirowana jest podroza po réznych stolicach swiata. W.KRUK przedstawi nowos$ci w ofercie autorskich kolekcji bizuterii oraz akceso-
riéw, w tym nowg kolekcje ambasadorska.

W zakresie plandw otwar¢ Grupa nie przewiduje istotnych zmian w posiadanej powierzchni handlowej netto w stosunku do stanu na koniec
2021 roku (spadek o 1% r/r). W segmencie odziezowym nastapi dalsza optymalizacja sieci (zmniejszenie powierzchni o 3%) oraz zaktadany
jest rozwoj w segmencie jubilerskim (zwiekszenie powierzchni o 7% rir). Zaplanowane na rok biezacy naktady inwestycyjne w kwocie 31 min
PLN w istotnej czesci przeznaczone zostang na otwarcia nowych salondw przede wszystkim marki W.KRUK, oraz rozwoj infrastruktury i
systemow IT.

Grupa stawia na dalszy rozw¢j sprzedazy w kanale on-line. Biezace wsparcie dalszego rozwoju kanatu e-commerce bedzie dotyczy¢ m. in.
wzrostu naktadéw na pozyskanie ruchu on-line, uruchomienie intuicyjnych i wygodnych w obstudze aplikacji sprzedazowych dla kazdej z
marek, doskonalenia ustugi salonet oraz dalszy rozwoj funkcjonalnosci i logistyki oraz spéjny marketing oraz promocje on-line i off-line.

Poza dalszym optymalizowaniem dziatalno$ci operacyjnej oraz ochrong ptynnosci spotek z Grupy, Zarzad skupi sie na budowaniu atrakcyjnej
oferty produktowej w ramach posiadanego portfolio marek, ktdra powinna wesprzeé cel uzyskania wyzszych przychodéw Grupy przy jedno-
czesnym wzroscie rentowno$ci. Pomimo, iz Grupa znajduje sie aktualnie w bezpiecznej sytuaciji ptynnosciowej, to w dalszym ciagu prowa-
dzone bedg dziatania zmierzajace do poprawy wykorzystania kapitatu obrotowego, a takze przemyslana polityka inwestycyjna oraz utrzymy-
wanie pod kontrolg biezacych kosztéw dziatalnoSci.

Zasadniczym celem na rok 2022 jest uzyskanie lepszych wynikéw finansowych niz w roku 2021, m.in. poprzez nastepujace dziatania:

- maksymalizacje dziatan sprzedazowych (w tym w kanale e-commerce) poprzez dostosowanie oferty do biezacych trendow rynkowych i
oczekiwan klientow;

— wzrost sprzedazy w kanale online r/r; dziatania zorientowane na omnichannel, czyli facznym zarzadzaniu kanatem salonéw tradycyjnych i
e-commerce;

— poprawa marzy procentowej brutto dzieki istotnemu udziatowi sourcingu azjatyckiego oraz zmniejszeniu promocj;
- dalsza optymalizacja posiadanej sieci detalicznej w tym zamykanie nierentownych sklepow;
— wzrost marzy operacyjnej ze wzgledu na korzystny wptyw dzwigni operacyjnej;

— dalsza poprawa efektywnosci wykorzystania kapitatu obrotowego, ktorg zamierzamy osiagnaé poprzez spadek poziomu zapaséw rok do
roku, dostosowanie poziomu zapasdw do zmieniajacej sie sytuacji oraz dalsze prace nad finansowaniem zakupow (poszerzenie wspotpracy
z dostawcami oferujacymi dtuzsze terminy ptatno$ci);

— utrzymanie bezpiecznej sytuacji finansowe;.

10. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzu-
jacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa emitenta oraz
jego wynik finansowy oraz Ze sprawozdanie finansowe zawiera prawdziwy obraz rozwoju i sytuacji oraz osiggnie¢ emitenta w tym opis pod-
stawowych ryzyk i zagrozen.
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Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu sprawozdania finansowego zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujacy tego przegladu spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnego i niezaleznego raportu z przegladu zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.
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