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Spétka Merlin Group Spétka Akcyjna w restrukturyzaciji z siedzibg w Warszawie prowadzi
dziatalnos¢ w branzy e-commerce. Emitent rozwija projekty w oparciu o zintegrowang
platforme komplementarnych zasobow takich jak magazyn, platforma informatyczna,
kompetencje handlowo-marketingowe oraz biuro obstugi klienta. W oparciu o wtasne
zasoby Spotka buduje sklepy internetowe w najbardziej perspektywicznych kategoriach

takich jak ksigzki, gry i domowa rozrywka.




Il. Charakterystyka dziatalnosci i rynkéw zbytu

W 2022 roku Spétka kontynuowata budowe silnej grupy kapitatowej w segmencie e-
commerce. Kluczowym modelem biznesowym Merlin Group Spotka Akcyjna w
restrukturyzacji jest dostarczanie infrastruktury i know-how dla marek wtasnych oraz
partnerow. Gtownym rynkiem zbytu pozostaje Polska, ze szczegdinym uwzglednieniem
kanatow sprzedazy online.

lll. Zdarzenia istotnie wplywajace na dziatalnos¢ Spotki

W roku obrotowym wystgpity zdarzenia majgce istotny wptyw na dziatalnos¢ Spoétki, w
szczegolnosci:
e zmiany w otoczeniu finansowym i inwestorskim, wptywajgce na dostepnosc¢
finansowania dziatalnosci,
o dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztow oraz dostosowania skali
dziatalnosci do aktualnych warunkéw rynkowych,
« zdarzenia operacyjne wptywajgce na infrastrukture logistyczng oraz ciggtosé
procesOw operacyjnych.
Po zakonczeniu roku obrotowego, do dnia sporzgdzenia sprawozdania finansowego,
miaty miejsce nastepujgce istotne zdarzenia:
e podjecie dziatan o charakterze restrukturyzacyjnym,
o otwarcie postepowania restrukturyzacyjnego oraz zatwierdzenie propozyciji
uktadowych przez sad,
o dalsze ograniczenie kosztéw dziatalnosci oraz dostosowanie modelu
operacyjnego Spotki,
o uzyskanie deklaracji wsparcia ze strony akcjonariuszy.
Zdarzenia te majg istotny wptyw na obecng oraz przysztg sytuacje Spoiki.

IV. Wybrane dane finansowe

Ponizej przedstawiono wybrane dane finansowe za rok obrotowy 2022 wraz z danymi
poréwnawczymi za rok 2021 (w PLN):



Wyszczegdlnienie 2022 (PLN) 2021 (PLN)
Przychody netto ze 567 297,64 947 200,36
sprzedazy i zrbwnane z

nimi

Koszty dziatalnosci 1482 301,37 1 348 280,50
operacyjnej

Zysk (strata) ze sprzedazy -915 003,73 -401 080,14
Zysk (strata) z dziatalnosci -975 173,78 -341 668,28
operacyjnej (EBIT)

Zysk (strata) netto -1 638 839,00 -86 265 909,03
Aktywa razem 402 702,89 217 825,87
Zobowigzania i rezerwy na 5 563 206,41 3 739 490,39
zobowigzania

Kapitat wtasny -5 160 503,52 -3 521 664,52

V. Analiza sytuacji finansowej

W 2022 roku Spotka odnotowata przychody na poziomie 0,57 min PLN. Strata netto w
wysokosci 1,64 min PLN jest znaczgco nizsza od straty wykazanej w roku ubiegtym
(86,27 min PLN), co wynikato z jednorazowego odpisu aktualizujgcego wartos¢
aktywow finansowych w 2021 roku. Niemniej jednak, ujemny poziom kapitatow
wiasnych (-5,16 min PLN) wskazuje na trudng sytuacje bilansowg jednostki i
koniecznosc¢ dalszych dziatan restrukturyzacyjnych.




Jednoczesnie Zarzad wskazuje, ze w odpowiedzi na powyzszg sytuacje podejmowane
byty dziatania majgce na celu poprawe ptynnosci finansowej oraz dostosowanie skali
dziatalnosci do dostepnych zasobow. Dziatania te obejmowaty w szczegolnosci
ograniczenie kosztéw operacyjnych oraz analize mozliwosci pozyskania finansowania
zewnetrznego.

Po dniu bilansowym Spotka kontynuowata dziatania zmierzajgce do stabilizacji sytuac;ji
finansowej, w tym przygotowanie i wdrozenie rozwigzan o charakterze
restrukturyzacyjnym.

VL. Przewidywana sytuacja finansowa

Zarzad Spotki ocenia, ze w kolejnych okresach sytuacja finansowa Spétki bedzie
uzalezniona przede wszystkim od skutecznosci realizowanych dziatan
restrukturyzacyjnych oraz poziomu wsparcia ze strony akcjonariuszy i interesariuszy.

Podjete dziatania obejmujgce ograniczenie kosztow, dostosowanie skali dziatalnosci
oraz uporzgdkowanie struktury zobowigzan majg na celu stabilizacje sytuacji finansowej
Spofki.

Zarzad zakfada, ze przy utrzymaniu obecnego poziomu kosztow oraz realizacji
postepowania restrukturyzacyjnego mozliwe jest zapewnienie dalszego funkcjonowania
Spotki w przewidywalnej przysziosci.

VIL. Czynniki ryzyka

1. Ryzyko kontynuacji dziatalnosci (Going Concern) Z uwagi na ujemny poziom
kapitatow wiasnych oraz poniesiong strate netto istniejg czynniki wskazujgce na
podwyzszone ryzyko zwigzane z kontynuacjg dziatalnosci Spofki.

Jednoczesnie Zarzad podejmowat oraz kontynuuje dziatania majgce na celu
zapewnienie dalszego funkcjonowania Spoétki, w tym w szczegdlnosci:
e ograniczenie kosztéw dziatalnosci operacyjnej,
e dostosowanie skali dziatalnosci do dostepnych zasobow finansowych,
e prowadzenie dziatan zmierzajgcych do pozyskania finansowania oraz
uporzadkowania struktury zobowigzan.



Po dniu bilansowym podjeto rowniez dziatania o charakterze
restrukturyzacyjnym, majgce na celu stabilizacje sytuacji finansowej Spofki.

Zarzad wskazuje, ze dalsze funkcjonowanie Spoiki uzaleznione jest od
skutecznej realizacji powyzszych dziatah oraz wsparcia ze strony akcjonariuszy i
interesariuszy Spofki.

. Ryzyko plynnosci finansowej Wystepuje istotna przewaga zobowigzan
krotkoterminowych (5 061 058,34 PLN) nad aktywami obrotowymi (316 480,68
PLN). Spétka moze mieé trudnosci z terminowym regulowaniem biezgcych
zobowigzan z tytutu dostaw i ustug, ktére wzrosty do poziomu 1 879 725,94 PLN
na koniec 2022 roku.

. Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dostawcoéw i partneréw logistycznych
Model biznesowy Spofki opiera sie na zewnetrznej infrastrukturze magazynowej i
ustugach kurierskich. Wzrost cen paliw oraz kosztow pracy u operatoréw
logistycznych bezposrednio wptywa na marzowosc¢ sprzedazy realizowanej przez
Merlin Group S.A. w restrukturyzaciji.

. Ryzyko stép procentowych Wzrost stop procentowych w 2022 roku moze
wptyng¢ na koszt obstugi zadtuzenia finansowego. Na dzien sktadania
sprawozdania spotka ma podpisane umowy pozyczek na statej stopie
procentowej. Nie mniej odsetki wykazane w kosztach finansowych wyniosty 215
499,90 PLN , co przy wysokim poziomie kredytéw i pozyczek (tgcznie ponad 2,49
min PLN w zobowigzaniach krétko- i dlugoterminowych) stanowi istotne
obcigzenie dla wyniku netto.

. Ryzyko utraty reputacji marki W branzy e-commerce kluczowym aktywem jest
zaufanie klientéw. Ewentualne opdznienia w dostawach lub problemy z
ptynnoscig u dostawcdow towardéw mogg wptyng¢ na pogorszenie wizerunku
marki Merlin, co bezposrednio przetozy sie na spadek przychoddw ze sprzedazy,
ktore juz w 2022 roku ulegty zmniejszeniu o ok. 40%.

. Ryzyko zmian w algorytmach wyszukiwarek i kosztéw marketingu
Dziatalno$¢ Spoiki jest silnie uzalezniona od widocznosci w sieci. Zmiany w
polityce Google (SEO/SEM) oraz rosngce koszty pozyskania ruchu (CAC) w
mediach spotecznosciowych mogg zmusi¢ Spotke do ponoszenia wyzszych
naktadéw na marketing przy malejgcej konwersiji.

. Ryzyko regulacyjne i podatkowe Czeste zmiany przepisow w zakresie prawa
podatkowego (w tym podatku VAT w handlu transgranicznym) oraz ochrony
danych osobowych (RODO) naktadajg na Spétke koniecznosc¢ ciggtego
dostosowywania systeméw IT, co generuje dodatkowe koszty operacyjne.



VIll. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Spotka identyfikuje i monitoruje podstawowe ryzyka finansowe zwigzane z prowadzong
dziatalnoscig, w szczegdlnosci ryzyko ptynnosci, ryzyko kredytowe oraz ryzyko
zwigzane z dostepnoscig finansowania.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym polega w szczegdélnos$ci na:
e biezgcym monitorowaniu poziomu zobowigzan i nalezno$ci,
e kontroli przeptywow pienieznych,
e dostosowywaniu poziomu kosztow do aktualnych mozliwosci finansowych,
e utrzymywaniu relacji z partnerami finansowymi i operacyjnymi.

Spétka nie stosuje instrumentéw finansowych zabezpieczajgcych w rozumieniu
rachunkowosci zabezpieczenh.

IX. Perspektywy rozwoju

1. Optymalizacja modelu biznesowego i efektywnosci operacyjnej Zarzad
zamierza kontynuowac proces upraszczania struktury operacyjnej Spotki.
Gtownym celem na rok 2023 jest dalsza redukcja kosztow statych poprzez
automatyzacje procesow sprzedazowych oraz renegocjacje uméw z kluczowymi
dostawcami ustug IT i logistycznych. Spotka dgzy do osiggniecia progu
rentownosci (break-even point) na poziomie operacyjnym poprzez koncentracje
na produktach o najwyzszej marzy.

2. Rozwdj platformy e-commerce i nowych kanatéw sprzedazy Kluczowym
elementem strategii wzrostu jest petne wykorzystanie potencjatu zintegrowanej
platformy handlowej. Spotka planuje:

« Wzmocnienie obecnosci na zewnetrznych platformach typu Marketplace
(np. Allegro, Empik, Amazon), co pozwoli na dotarcie do nowych grup
klientow bez koniecznosci ponoszenia gwattownych naktadéw na
marketing bezposredni.

« Rozbudowe oferty w kategoriach ,Home Entertainment” oraz ,Ksigzka”,
wykorzystujgc silng rozpoznawalno$¢ marki Merlin.

« Inwestycje w narzedzia analityczne (Business Intelligence) pozwalajgce
na lepszg personalizacje oferty i zwiekszenie wartosci koszyka
zakupowego (AOV).

3. Restrukturyzacja zadluzenia i wzmocnienie bazy kapitatowej W obliczu
ujemnych kapitatdbw wiasnych, priorytetem Zarzgdu pozostaje uzdrowienie
struktury bilansu. Planowane dziatania obejmuija:



e Prowadzenie rozmow z gtéwnymi wierzycielami w celu konwersji czesci
zadtuzenia na kapitat zaktadowy lub wydtuzenia terminéw zapadalnosci
zobowigzan krétkoterminowych.

« Poszukiwanie inwestora strategicznego lub finansowego, ktéry mogtby
zasilic Spotke nowym kapitatem obrotowym, niezbednym do
dynamicznego zwiekszenia skali zatowarowania przed kluczowymi
sezonami sprzedazowymi (np. czwarty kwartat).

4. Wykorzystanie synergii wewnatrz Grupy Kapitatlowej Spétka planuje
pogtebienie wspoétpracy z podmiotami powigzanymi w celu wspotdzielenia
zasobow magazynowych oraz biura obstugi klienta. Integracja proceséw back-
office w ramach catej grupy pozwoli na uzyskanie korzysci skali, ktore
dotychczas nie byly w petni wykorzystane.

5. Adaptacja do zmian rynkowych i zachowan konsumenckich Zarzad
monitoruje trendy zwigzane z cyfryzacjg gospodarki. W odpowiedzi na rosngce
znaczenie handlu mobilnego (m-commerce), planowane sg prace nad poprawg
doswiadczenia uzytkownika (UX) w kanatach mobilnych. Spotka zamierza
réwniez potozy¢ wiekszy nacisk na ekologiczne aspekty logistyki (tzw. "green
delivery"), co staje sie kluczowym czynnikiem wyboru dla nhowoczesnego
konsumenta.

6. Podsumowanie perspektyw Mimo trudnej sytuacji finansowej wykazanej w
sprawozdaniu za rok 2022, Zarzad ocenia, ze marka Merlin posiada trwate
fundamenty w postaci bazy lojalnych klientéw oraz rozpoznawalnego brandu.
Realizacja powyzszych zatozen strategicznych ma na celu nie tylko przetrwanie
trudnego okresu makroekonomicznego, ale przede wszystkim powrét na sciezke
stabilnego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy.

X. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

Spétka jako emitent papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku
regulowanym stosuje zasady tadu korporacyjnego okreslone dla spotek publicznych.

Zakres stosowania zasad fadu korporacyjnego oraz ewentualne odstepstwa od tych
zasad wynikajg z aktualnej sytuacji organizacyjnej i operacyjnej Spofki.

W analizowanym okresie:
e Zarzad Spodtki funkcjonowat w sktadzie jednoosobowym,
« nie funkcjonowata Rada Nadzorcza,
e Spotka realizowata obowigzki informacyjne zgodnie z przepisami prawa.

Szczegdtowe informacje dotyczgce stosowania zasad tadu korporacyjnego dostepne sg



w raportach biezgcych oraz okresowych publikowanych przez Spotke.

XI. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad Merlin Group S.A. w restrukturyzacji oswiadcza, ze niniejsze sprawozdanie
zawiera rzetelny obraz rozwoju, osiggniec¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyk. Na podstawie art. 50 ust. 3 Ustawy o rachunkowosci, jezeli informacja
nie wystgpita w roku biezgcym i roku ubiegtym, to zostata pominieta przy sporzadzaniu
sprawozdania z dziatalnosci.

XIl. Zatozenie kontynuacji dzialalnosci oraz opis
okolicznosci mogacych wplywac na zdolnosé do jej
kontynuowania

W dniu 16 stycznia 2024 r. Zarzad ztozyt w Sgdzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w
Warszawie XVIII Wydziat Gospodarcy dla spraw upadtosciowych i restrukturyzacyjnych
wniosek o otwarcie postepowania sanacyjnego, na podstawie przepisow ustawy z dnia
15 maja 2015 r. - Prawo restrukturyzacyjne. W dniu 05 listopada 2024r Spotka otrzymata
informcje, ze Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII Wydziat
Gospodarczy, wydat postanowienie z dnia 4 listopada 2024 r., sygnatura akt
WA1M/GU/295/2023, ktorym to Sad otworzyt postepowanie sanacyjne Spotki,
wyznaczajgc na Zarzadce Pana Gawifa Jarosinskiego nr licencji 443, jednoczesnie
zezwalajgc Spoétce na wykonywanie zarzgdu zwyktego nad catoscig przedsiebiorstwa.
Postepowanie sanacyjne daje zabezpieczenie przed roszczeniami wierzycieli i mozliwosc
dlaszej restrukturyzacji dziatalnosci Spoti celem zachowania kontynuacji dziatalnosci.
Proces restrukturyzacji na dzien ziozenia sprawozdania finansowego jest w trakcie
realizacji. Poza wymienionymi w niniejszym sprawozdaniu nie sg nam znane inne
informacje, ktére wywieratyby istotny wptyw na ocene sytuacji majgtkowej, finansowej
oraz wynik finansowy Spotki.

Jednoczesnie Spoétka prowadzi dziatania zmierzajgce do uporzgdkowania swojej
sytuacji finansowej i prawnej w ramach postepowania restrukturyzacyjnego.
Postepowanie zostato otwarte, a wtasciwy sad zatwierdzit przedstawione propozycje
uktadowe, ktore zostaty przekazane Audytorowi.
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