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WYBRANE DANE FINANSOWE DO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

ZA OKRES 12 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

w tys. zt w tys. zt w tys. EUR w tys. EUR

Rok 2025 Rok 2024 Rok 2025 Rok 2024

soroiis ST aoiois S1ORS

do 31-12-2025 po korekcie do 31-12-2025 0o korekcie

Przychody ze sprzedazy 1504 832 1375025 355148 319 464
EBITDA 273 603 260 140 64 572 60 439
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 137 551 125903 32463 29 251
Zysk (strata) brutto 123096 110979 29051 25784
Zysk (strata) netto 98 241 86 875 23185 20 184
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 252 433 98 336 59 575 22 847
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -40 370 -38 246 -9 528 -8 886
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -161 727 -121 054 -38 168 -28 125
Przeptywy pieniezne netto, razem 50 336 -60 964 11879 -14 164
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt/EUR) 0,42 0,37 0,10 0,09
zs;zz\;\;cécijn;;my zysk (strat) na jedng akcje 042 037 0.10 0,09

31.12.2025

31.12.2024

po korekcie

31.12.2025

31.12.2024
po korekcie

Aktywa, razem 1785708 1684795 422 483 394 289
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 624 183 621 615 147 676 145 476
Zobowigzania dtugoterminowe 220 566 206 256 52184 48 270
Zobowiazania krétkoterminowe 383570 396 524 90 749 92798
Kapitat wtasny 1161525 1063 180 274 807 248 813
Kapitat zaktadowy 49 122 49 122 11 622 11 496
Liczba akcji (w szt.) 234 455 840 234 455 840 234 455 840 234 455 840
Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 234 455 840 234 455 840 234 455 840 234 455 840
Wartosc¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 4,95 4,53 1,17 1,06
Rozwodniona wartos$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt/EUR) 495 4,53 1,17 1,06
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje 00 0,09 00 002

(w zt/EUR)
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ZA OKRES 12 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU
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Rok 2025 Rok 2024 4Q2025° 4 Q 2024~
(w tys. 1) od 01-01-2025 Zg gi:g;jggj od 01-10-2025 Zg gi:ig:;g;i
do 31-12-2025 b0 korekeie do 31-12-2025 po korekeie
Przychody ze sprzedazy 51 1504 832 1375025 487 726 444 550
Koszt wtasny sprzedazy 3.21 667 865 612 198 213114 189 832
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 836 967 762827 274 612 254718
Koszty sprzedazy 3.2.1 573190 536 568 168 864 157 202
Koszty ogdlnego zarzadu 3.21 111 344 103 347 30496 28 419
Pozostate przychody operacyjne 3.11 6378 11 946 3572 6812
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 3.11 0 2934 0 181
Pozostate koszty operacyjne 3.2.3 19 816 11 889 13 887 6466
f;zata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwa- 323 1444 0 71 0
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 137 551 125903 64 866 69 624
Przychody finansowe 3.1.2 8 446 4287 3750 396
Koszty finansowe 3.24 22901 19 211 5454 10 393
Zysk (strata) brutto 123 096 110979 63162 59 627
Podatek dochodowy 3.3 24 855 24 104 11954 13341
Zysk (strata) roku obrotowego 98 241 86 875 51208 46 286
Przypisany do podmiotu dominujacego 98 241 86 875 51208 46 286
Przypisany do kapitatéw mniejszosci 0 0 0 0
Zysk (strata) na jedng akcje zwykta: 3.4
- podstawowy 0,42 0,37 0,22 0,20
- rozwodniony 0,42 0,37 0,22 0,20

*-dane nieaudytowane

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE 7Z CALKOWITYCH
DOCHODOW

ZA OKRES 12 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Rok 2025 Rok 2024 4Q2025* 4Q2024
od 01-01-2024 od 01-10-2024
(w tys. zt) od 01-01-2025 do 31-12-2024 od 01-10-2025 do 31-12-2024
do 31-12-2025 . do 31-12-2025 :
po korekcie po korekcie
Zysk netto (strata) roku obrotowego 98 241 86 875 51208 46 286
Pozostate catkowite dochody, w tym: 89 -184 9 -96
Podlegajace przeklasyfikowaniu do wyniku 89 -184 9 -96
Roznlc? kursowe z wyceny jednostek dziatajacych 89 184 9 96
za granica
Niepodlegajace przeklasyfikowaniu do wyniku 0 0 0 0
Catkowite dochody 98 330 86 691 51217 46 190
Przypisany do podmiotu dominujacego 98 330 86 691 51217 46 190
Przypisany do kapitatéw mniejszosci 0 0 0 0

*-dane nieaudytowane
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUAC]JI
FINANSOWE]

NA DZIEN 31 GRUDNIA 2025 ROKU

(w tys. zt) Nota 31.12.2025 31.12.202‘4
po korekcie

AKTYWA

Aktywa trwate 934 910 909 353
Warto$¢ firmy 4.1 302 748 302 748
Inne wartosci niematerialne 4.2 197 478 197 998
Rzeczowe aktywa trwate 4.3 99 069 85151
Nieruchomosci inwestycyjne 4.7 874 874
Aktywa z tytutu praw do uzytkowania 4.4 315556 303 194
Naleznosci dtugoterminowe 411 1824 1148
Udziaty i akcje 4.8 10 10
CVI:Z/C\)Na z tytutu odroczonego podatku dochodo- 332 17 351 18 230
Aktywa obrotowe 850798 775 442
Zapasy 4.9 763 589 733443
Naleznosci z tytutu kaucji krotkoterminowe 412 25 36
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 416 67 412 16 987
Aktywa razem 1785 708 1684 795
PASYWA

Kapitat wtasny 1161525 1063 180
Kapitat podstawowy 4,191 49 122 49 122
Pozostate kapitaty 4.19.2 16 720 14 321
Réznice kursowe z przeliczenia -96 -185
Zyski zatrzymane 4.20 1095779 999 922
Kapitaty niekontrolujace 0 0
Zobowiazania i rezerwy dtugoterminowe 222 239 207 565
Zobowigzania z tytutu kaucji dtugoterminowe 2 645 2337
Zobowigzania z tytutu leasingu 4.17.2 217 921 203 919
Rezerwy dtugoterminowe 418 1673 1 309
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 401 944 414 050
Zobowigzania z tytutu kaucji krétkoterminowe 0 302
Zobowiazania z tytutu leasingu 4.17.2 104 517 105 739
fgsgvv\lligzz:rr:if z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 4173 236 281 222 881
zggsv[;/rljx:;hz tytutu podatku dochodowego od 7739 6555
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe oraz krétkoter-

minowa czes$¢ kredytéw i pozyczek dtugotermino- 4.17.1 35033 61047
wych

Rezerwy krétkoterminowe 4.18 18 374 17 526

Zobowiazania i rezerwy razem 624 183 621 615
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Pasywa razem

1785708

1684795

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN
W KAPITALE WEASNYM

ZA OKRES 12 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

(w tys. zf)

Kapitat Kapitat Roznice kursowe Zyski Kapitat
podstawowy rezerwowy z przellczenla zatrzymane | wtasny razem

Saldo na 01.01.2024 49 122 14 333 934 148 997 602
Zmiany w kapitale wtasnym w 2024 roku 0 -12 -184 65774 65578
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0 86 875 86 875
Pozostate catkowite dochody 0 -184 0 -184
Catkowite dochody 0 -184 86 875 86 691
Podziat zysku netto 0 0 0 0
Koszty postepowania likwidacyjnego 0 -12 0 -12
Woptywy ze zbycia akcji wiasnych 0 0 0 0
Dywidendy 0 0 -21101 -21101
Saldo na 31.12.2024 po korekcie 49 122 14 321 -185 999 922 1063 180
Saldo na 01.01.2025 49 122 14 321 -185 999 922 1063 180
Zmiany w kapitale wtasnym w 2025 roku 0 2399 95 857 98 345
Zysk (strata) netto za rok obrotowy 0 0 98 241 98 241
Pozostate catkowite dochody 0 0 0 89
Catkowite dochody 0 0 98 241 98 330
Podziat zysku netto 0 2 388 -2 388 0
Koszty postepowania likwidacyjnego 0 11 0 11
Wptywy ze zbycia akcji wiasnych 0 0 4 4
Dywidendy 0 0 0 0
Saldo na 31.12.2025 49 122 16 720 -96 1095779 1161525

Informacje i objasnienia dotyczace skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym zostaty zamieszczone w notach
4.19 oraz 4.20.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE 7 PRZEPLYWOW
PIENIEZNYCH

ZA OKRES 12 MIESIECY ZAKONCZONY DNIA 31 GRUDNIA 2025 ROKU

Rok 2024

8 s od 01-01-2024

(w tys. zf) Nota od 01-01-2025
do 31-12-2025

do 31-12-2024
po korekcie

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 123096 110979
Korekty

Amortyzacja 3.2.1 136 052 134 237
Zysk (strata) na inwestycjach 966 -2910
Podatek dochodowy zaptacony -22767 -23272
Koszty z tytutu odsetek 20 682 16 813
Zmiana stanu rezerw 1223 -2472
Zmiana stanu zapasow -30 146 -170 437
Zmiana stanu naleznosci 11 353 -7 072
fzrzf?ir:jayr:g \;obowiazah krétkoterminowych, z wyjatkiem pozy- 11 825 43 447
Inne korekty 6.1 149 -977
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 252433 98 336
Otrzymane odsetki 49 222
Whptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywéw trwatych 3384 8 584
Nabycie wartosci niematerialnych -1 062 -697
Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych -42 741 -46 355
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -40 370 -38 246
Whptywy ze zbycia akcji wtasnych 4 0
Whptywy z tytutu zaciggniecia kredytow i pozyczek 1155 52 606
Sptaty kredytéw i pozyczek -27 043 -19 560
Ptatnosci zobowiazan z tytutu pozostatych uméw leasingu -1015 -1 062
Odsetki zaptacone pozostate -8 554 -6 219
Odsetki zaptacone z tytutu uméw leasingu -12 255 -10 283
Wyptacona dywidenda 0 -21101
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -161 727 -121 054
Zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 89 -184
S;I:tr:(s(;)v\:’v: ,:ir:,i,a:jr:::uw j:;«:l:\jw pienieznych z uwzglednieniem 50425 61148
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 16 987 78 135
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu wykazane w 416 67 412 16 987

Sprawozdaniu z sytuacji finansowej (bilans)
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1. INFORMACJE T1OBJASNIENIA DO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

11.  INFORMACJE OGOLNE

1.1.1. NAZWA, SIEDZIBA, PRZEDMIOT DZIALALNOSCI

VRG S.A. (dalej réwniez jako ,Spétka Dominujaca” lub ,Emitent”) z siedzibg w Krakowie, ul. Pilotéw 10, kod: 31-462, Polska.

Spotka zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srodmiescia, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sado-
wego (KRS) pod numerem KRS 0000047082. Panstwo rejestracji: Polska.

Przedmiotem przewazajacej dziatalnosci Spotki wg Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest sprzedaz detaliczna odziezy prowa-
dzona w wyspecjalizowanych sklepach (PKD 47.71.2).

Za date powstania samodzielnego przedsiebiorstwa, ktérego nastepca prawnym jest spétka VRG S.A. uznaje sie 10 pazdziernika
1948 roku - data wydania zarzadzenia Ministra Przemystu i Handlu w sprawie utworzenia przedsiebiorstwa panstwowego pod
nazwa ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”. W dniu 30 kwietnia 1991 roku zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy
dla Krakowa -Srédmiescia w Krakowie, V Wydziat Gospodarczy przeksztatcenie przedsiebiorstwa paristwowego w jednoosobowa
spo6tke Skarbu Panstwa.

Spotka jest jedna 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

194
8 ,Krakowskie Zaktady Przemystu Odziezowego”.

Przeksztatcenie w jednoosobowa spdtke Skarbu Panstwa pod firma: Zaktady Przemystu Odziezowego ,Vistula”

1991

Spotka Akcyjna.
1993 Debiut Emitenta na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
2001 Rejestracja nowej nazwy spotki: Vistula Spotka Akcyjna.

Poczatek procesu intensywnej rozbudowy sieci sprzedazy oraz odnowienia pozytywnego wizerunku marki Vi-
stula.

Potaczenie ze spotka Waélczanka S.A. (zmiana nazwy spétki na Vistula & Walczanka S.A.).

2008 Przejecie kontroli i potagczenie ze spotkg W.KRUK S.A w Poznaniu (zmiana nazwy sp6tki na Vistula Group S.A.).

2015 Przeniesienie dziatalnosci jubilerskiej prowadzonej pod markag W.KRUK do spétki zaleznej W.KRUK S.A.
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Potaczenie ze spotkg Bytom S.A. (zmiana nazwy spétki na VRG S.A.).

2019 Potaczenie ze spétka zalezng BTM 2 sp. z.0.0.

2023 Rozpoczecie dziatalnosci operacyjnej W.KRUK na rynku wegierskim.

2026 Przejecie kontroli nad spétkami z grupy Lilou przez spétke zalezng W.KRUK S.A.

Czas trwania emitenta jest nieoznaczony.

1.1.2. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE] VRG S.A.

Stan na dzien 31.12.2025 .

VRG S.A.

VG Property Sp. z 0.0. w
W.KRUK S.A. likwidacji

WK 1840 HU Kft. WK SPV 1 5p.zoc.0.

Wedtug stanu na koniec 2025 roku w sktad Grupy Kapitatowej VRG S.A. wchodzity nastepujace podmioty gospodarcze:

- VRGS.A. - Spotka dominujaca

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi sprzedaz detaliczna odziezy, obuwia i akcesoriéw, ponadto spoétka posiada udziaty i akcje

w spoétkach zaleznych.

W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotow 10; kod 31-462. Spé6tka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Kra-

kowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS

0000500269.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz detaliczna bizuterii i zegarkéw oraz akcesoriow, a takze produkcja bizuterii.

VRG S.A. przystuguje 100 % akcji oraz 100 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy W.KRUK S.A.

- WK 1840 HU Kft. z siedzibg w Budapeszcie, Republika Wegierska. Spotka zarejestrowana w Sadzie Handlowym Sadu Metro-
politalnego w Budapeszcie pod numerem CG.01-09-421401/8. Spoétka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z siedziba
w Krakowie.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz detaliczna bizuterii oraz akcesoriéw na terenie Wegier.
W.KRUK S.A. przystuguje 100 % udziatéw i 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspodlnikéw WK 1840 HU Kft.

- DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod 04-907. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Wydziat Xlll Gospodarczy - Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000285675.
Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi sprzedaz detaliczna odziezy, obuwia i akcesoriéw.

VRG S.A. przystuguje 100 % akcji oraz 100 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy DCG S.A.

- VG Property Sp. z o.0. w likwidacji z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Pilotow 10, kod 31-462. Spétka zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy, Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod nume-
rem KRS 0000505973.

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi.
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VRG S.A. przystuguje 100 % udziatéw i 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw VG Property Sp. z 0.0. w likwidacji.

- WKSPV 1 Sp. z 0 .0. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotéw 10, kod:31-462, Sp6tka zarejestrowana w Rejestrze Przedsie-
biorcéw Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, X1 Wydziat Gospodarczy
- pod numerem KRS 0001180127.
Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci i zarzadzania i dziatalno$¢ biur gtow-
nych.
Spotka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.
W.KRUK S.A. przystuguje 100 % udziatéw i 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow WK SPV 1 Sp. z o.0..

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALtOWEJ W 2025 1 2026 ROKU DO DNIA PODPISANIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

W dniu 7 lipca 2025 roku spétka W.KRUK S.A. nabyta 100% udziatéw w spétce WK SPV 1 sp. z o. o. z siedzibg w Krakowie.

W dniu 8 stycznia 2026 r. spotka W.KRUK S.A. i spétka od niej zalezna WK SPV 1 Sp. z 0.0. podpisaty z MYVOG Fundacja Rodzinng
z siedzibg w Warszawie, Retail sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Online Shop sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Santa Catalina
sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowy przyrzeczone w wykonaniu dokumentacji transakcyjnej dotyczacej nabycia grupy Lilou,
tj. udziatéw oraz praw i obowiazkéw wspolnikow spoétek osobowych w nastepujacych podmiotach: Lilou Sp. z 0.0., Bellver WK
SPV 1 Sp. z 0.0. Sp. kom. (poprzednia nazwa Bellver MYVOG Fundacja Rodzinna Sp. Kom.), Lilou Online Shop WK SPV 1 Sp. z 0.0.
Sp. kom. (poprzednia nazwa Lilou Online Shop Sp. z 0.0. Sp. Kom.) ), Lilou Retail WK SPV 1 Sp. z o0.0. Sp. kom. (poprzednia nazwa
Lilou Retail Sp. z 0.0. Sp. kom.) i Logistics WK SPV 1 Sp. z 0.0. Sp. kom. (poprzednia nazwa Logistics Retail Sp. z 0.0. Sp. kom. .).

Na dzien podpisania sprawozdania finansowego w sktad Grupy Kapitatowej VRG S.A. wchodza nastepujace podmioty gospodar-
cze:

VG Property Sp. 7 0.0.
w likwidajci
100% udzialow

DCG S.A.
100% akeji

- VRGS.A. - Spétka dominujaca
Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi sprzedaz detaliczna odziezy, obuwia i akcesoriéw, ponadto spoétka posiada udziaty i akcje
w spotkach zaleznych.

- W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotéw 10; kod 31-462. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Kra-
kowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod numerem KRS
0000500269.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz detaliczna bizuterii i zegarkéw oraz akcesoridéw, a takze produkcja bizuterii.
VRG S.A. przystuguje 100 % akcji oraz 100 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy W.KRUK S.A.

- WK 1840 HU Kft. z siedziba w Budapeszcie, Republika Wegierska. Spotka zarejestrowana w Sadzie Handlowym Sadu Metro-
politalnego w Budapeszcie pod numerem CG.01-09-421401/8. Spoétka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z siedziba
w Krakowie.

Przedmiotem dziatalnosci spotki jest sprzedaz detaliczna bizuterii oraz akcesoriéw na terenie Wegier.
W.KRUK S.A. przystuguje 100 % udziatéw i 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw WK 1840 HU Kift.
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- DCG S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Bystrzyckiej 81a, kod 04-907. Spétka zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla
m.st. Warszawy w Warszawie, Wydziat XIlIl Gospodarczy - Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000285675.
Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi sprzedaz detaliczna odziezy, obuwia i akcesoridw.

VRG S.A. przystuguje 100 % akcji oraz 100 % gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy DCG S.A.

— VG Property Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Krakowie, przy ulicy Pilotéw 10, kod 31-462. Spotka zarejestrowana w Sadzie
Rejonowym dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy, Krajowego Rejestru Sadowego (KRS) pod nume-
rem KRS 0000505973.

Przedmiot dziatalnosci spétki stanowi wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi.
VRG S.A. przystuguje 100 % udziatéw i 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw VG Property Sp. z 0.0. w likwidacji.

- WKSPV 1 Sp. z 0 .0. z siedzibg w Krakowie przy ulicy Pilotéw 10, kod:31-462, Sp6tka zarejestrowana w Rejestrze Przedsie-
biorcéw Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy
- KRS pod numerem KRS 0001180127.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci i zarzadzania i dziatalno$¢ biur gtow-
nych. Od dnia 8 stycznia 2026 r. Spotka petni wytgcznie funkcje komplementariusza w spétkach komandytowych nalezacych
do grupy Lilou.

Spétka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.

W.KRUK S.A. przystuguje 100 % udziatéw i 100 % gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow WK SPV 1 Sp. z o.o.

— LILOU Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ulicy ul. J6zefa Lewartowskiego 6, kod: 00-190, Spétka zarejestrowana w Reje-
strze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sagdowego w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xll Wydziat
Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000346352. Spétka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie.
Spotka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy detalicznej bizuterii w kanale stacjonarnym.

W.KRUK S.A. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym LILOU sp. z 0.0., co uprawnia do wykonywania 100% gtoséw na
Zgromadzeniu Wspolnikow tej spotki.

- BELLVER WK SPV 1 Sp. z 0.0. Sp. kom. z siedzibg w Warszawie przy ulicy ul. J6zefa Lewartowskiego 6, kod: 00-190. Spdtka
zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w War-
szawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000654002. Spotka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z
siedzibg w Krakowie. Spotka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie udzielania licencji spétkom na uzytkowanie znakéw towarowych
i wzorow przemystowych. Jedynym komplementariuszem Spétki jest WK SPV 1 Sp. z o.0.

Jedynym komandytariuszem Spoétki jest W.KRUK S.A.

- Lilou Online Shop WK SPV 1 Sp. z 0.0. Sp. kom. z siedzibg w Warszawie przy ulicy ul. J6zefa Lewartowskiego 6, kod: 00-190.
Spétka zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000663850. Spotka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK
S.A. z siedzibg w Krakowie. Spétka prowadzi dziatalno$¢ w zakresie sprzedazy detalicznej bizuterii w kanale internetowym.
Jedynym komplementariuszem Spétki jest WK SPV 1 Sp. z o.0.

Jedynym komandytariuszem Spétki jest W.KRUK S.A

— Lilou Retail WK SPV 1 Sp. z 0.0. Sp. kom. z siedzibg w Warszawie przy ulicy ul. Jozefa Lewartowskiego 6, kod: 00-190. Spétka
zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w War-
szawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000675663. Spotka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK S.A. z
siedzibg w Krakowie. Spétka prowadzi dziatalnos¢ w zakresie sprzedazy detalicznej bizuterii w kanale stacjonarnym. Jedynym
komplementariuszem Spétki jest WK SPV 1 Sp. z o.0.

Jedynym komandytariuszem Spoétki jest W.KRUK S.A.

- Logistics Retail WK SPV 1 Sp. z 0.0. Sp. kom. z siedzibg w Warszawie przy ulicy ul. J6zefa Lewartowskiego 6, kod: 00-190.
Spétka zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy KRS pod numerem KRS 0000729823. Spétka jest podmiotem zaleznym od W.KRUK
S.A. z siedziba w Krakowie. Spdtka prowadzi dziatalno$¢ w zakresie logistyki, zarzadzania zapasami oraz prowadzania procesow
zakupowych na rzecz spétek: LILOU sp. z 0.0., Bellver WK SPV 1 sp. z 0.0. Sp. kom., Lilou Online Shop WK SPV 1 sp. z 0.0. Sp.
kom., Lilou Retail WK SPV 1 sp. z 0.0. Sp. kom. Jedynym komplementariuszem Spoétki jest WK SPV 1 Sp. z o.0.

Jedynym komandytariuszem Spétki jest W.KRUK S.A.

1.1.3. SKEAD ZARZADU I RADY NADZORCZE] SPOLKI DOMINUJACE]

ZARZAD
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Na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Zarzadu Spétki Dominujacej byt nastepujacy:

Mateusz Kolanski tukasz Bernacki Michat Zimnicki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku w sktadzie Zarzadu Spétki Dominujacej nie zaszty zmiany.

W okresie od dnia bilansowego, tj. 31.12.2025 roku do dnia podpisania niniejszego sprawozdania powyzszy sktad Zarzadu Spotki
Dominujacej nie ulegt zmianie.

RADA NADZORCZA

Na dzien 31 grudnia 2025 roku sktad Rady Nadzorczej Spotki Dominujacej byt nastepujacy:

Piotr tagowski Aleksandra Kolarska
Piotr Stepniak Zastepca Przewodniczacego Rady Cztonkini Rady Nadzorczej
Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Nadzorczej
Piotr Kaczmarek Marta Zgodziriska
Cztonek Rady Nadzorczej Cztonkini Rady Nadzorczej

W okresie 2025 roku w sktadzie Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej zaszty nastepujace zmiany:

- wdniu 15 stycznia 2025 roku Pan Wojciech Olejniczak ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki Dominujacej.
Rezygnacja odnosita skutek z dniem 15 stycznia 2025 roku.

- w dniu 31 stycznia 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki Dominujacej podjeta uchwate o uzupetnieniu sktadu Rady Nadzorczej w
trybie kooptacji przewidzianym w paragrafie 22 ust. 3 statutu Spétki powotujac do sktadu Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej
obecnej wspdlnej kadencji Pana Pawta Kucharskiego.

- wdniu 25 czerwca 2025 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki Dominujacej podjeto uchwaty zgodnie z ktérymi do sktadu
5 - osobowej Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej nowej wspdlnej kadencji zostali powotani: Pan Piotr Kaczmarek, Pani Alek-
sandra Kolanska, Pan Piotr tagowski, Pan Piotr Stepniak, Pani Marta Zgodziniska.

Na posiedzeniu w dniu 27 czerwca 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki Dominujacej nowej kadencji w powyzszym sktadzie powotata
Pana Piotra Stepniaka na stanowisko Przewodniczacego Rady Nadzorczej oraz powotata Pana Piotra Lagowskiego na stanowisko
Zastepcy Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

W okresie od dnia bilansowego, tj. 31.12.2025 roku do dnia podpisania niniejszego sprawozdania powyzszy sktad Rady Nadzorczej
Spotki Dominujacej nie ulegt zmianie.

1.2.  KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej VRG S.A. (dalej réwniez jako ,Grupa Kapitatowa” lub ,Grupa VRG")
zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez spétki Grupy Kapitatowej w niezmienionej formie
i zakresie przez okres co najmniej 12 miesiecy od dnia, na ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe, tj. 31 grudnia 2025 roku, z
wyjatkiem spotki zaleznej VG Property Sp. z o0.0. w likwidacji, co do ktoérej planowane jest zakonczenie likwidacji w ciggu najbliz-
szych 12 miesiecy.

W opinii Zarzadu Spétki dominujacej na dzien zatwierdzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie istniejg
przestanki i okoliczno$ci wskazujace na zagrozenie kontynuacji dziatalnosci przez Spotki Grupy Kapitatowej w dajacej sie przewi-
dzie¢ przysztosci.
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1.3. KOREKTA BLEDU

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym dokonano nastepujgcych korekt btedéw, ktére miaty wptyw na dane finansowe
prezentowane za porownywalny okres:

(w tys. zt) 31.12.2024 ‘ s:::rzgéz korekta
Aktywa

Aktywa trwate 906 127 909 353 3226
Aktywa z tytutu praw do uzytkowania 299 968 303 194 3226
Aktywa obrotowe 776 197 775 442 -755
Zapasy 734 198 733443 -755
Aktywa razem 1682324 1684795 2471
(w tys. zt) 31.12.2024 ‘ s:::rzlc()czli korekta
Pasywa

Kapitat wtasny 1064 109 1063 180 -929
Zyski zatrzymane 1000 851 999 922 -929
Zobowigzania dtugoterminowe i rezerwy razem 204 760 207 565 2 805
Zobowiazania z tytutu leasingu 201 114 203 919 2 805
x ;Cy’:n z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni biuro- 199 290 202 095 2805
Zobowiazania i rezerwy krétkoterminowe razem 413 455 414 050 595
Zobowiazania z tytutu leasingu 105 318 105 739 421
x ;Cy’:n z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni biuro- 104 343 104 764 421
Rezerwy krétkoterminowe 17 352 17 526 174
Zobowigzania i rezerwy razem 618 215 621 615 3400
Pasywa razem 1682 324 1684795 2471

Rok 2024 Rokc2024
(w tys. 20 od 01-01-2024 Z: gi:g;:;gi: korekta
do 31-12-2024 po korekcie
Przychody ze sprzedazy 1375025 1375025 0
Koszt wtasny sprzedazy 612 198 612 198 0
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 762 827 762 827 0
Pozostate koszty operacyjne 10 960 11 889 929
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 126 832 125903 -929
Zysk (strata) brutto 111908 110979 -929
Podatek dochodowy 24 104 24 104 0
Zysk (strata) roku obrotowego 87 804 86 875 -929
Przypisany do podmiotu dominujacego 87 804 86 875 -929
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Rok 2024 od 01'.{31(.3322
(w tys. zH) od 01-01-2024 o 31-12-2024
do 31-12-2024 .
po korekcie
Przypisany do podmiotéw niekontrolujacych 0 0 0
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 234 455 840 234 455 840 0
Srednia wazona rozwodniona liczba akeji zwyktych 234 455 840 234 455 840 0

Zysk (strata) na jedna akcje zwykta

- podstawowy 0,37 0,37 0
- rozwodniony 0,37 0,37 0

W czerwcu 2025 roku przeprowadzono spisy z natury magazynow marketingowych spoétki zaleznej, w wyniku ktérych stwierdzono
niedobory. Po dokonaniu szczegétowych wyjasnien ustalono, iz cze$¢ niedoboru w kwocie 755 tys. istniata juz na dzien 31 grudnia
2024 roku. W zwiazku z powyzszym Zarzad spotki zaleznej podjat decyzje o dokonaniu korekty bilansu otwarcia.

Korekta pozycji ,Aktywa z tytutu praw do uzytkowania” w kwocie 3 226 tys. zt oraz ,Zobowiazania leasingowe” wynika z btednej
wyceny umowy najmu salonu na Wegrzech w spétce zaleznej w sprawozdaniu za 2024 rok.

1.4. PODSTAWA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2025 rok sporzadzone zostato zgodnie z zasadami Miedzynarodowych Stan-
dardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) w wersji zatwierdzonej przez Unie Europejska (UE) i przedstawia sytuacje finansowa
Grupy Kapitatowej VRG S.A. na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz 31 grudnia 2024 roku, wyniki jej dziatalnosci za okres 12 miesiecy
zakonczony dnia 31 grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku oraz przeptywy pieniezne za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31
grudnia 2025 roku i 31 grudnia 2024 roku.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzagdzone w oparciu o koncepcje kosztu.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2025 rok sporzadzone zostato w ztotych polskich z zaokragleniem do petnych tysiecy
(tys. zt.). Waluta funkcjonalng Grupy jest polski ztoty.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2025 roku i na dzien 31 grudnia
2025 roku. Rokiem obrachunkowym jest rok kalendarzowy. Poréwnywalne dane finansowe prezentowane sg za okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2024 roku i na dzien 31 grudnia 2024 roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2025 rok jak i dane poréwnywalne za rok ubiegty obejmuja dane dotyczace Spétki
dominujacej oraz spétek zaleznych jako jednostek sporzadzajacych samodzielne sprawozdania. W sktad przedsiebiorstwa Spotki
jak i spétek zaleznych objetych konsolidacja nie wchodzg jednostki organizacyjne sporzadzajgce samodzielne sprawozdania finan-
sowe.

Ponadto podstawe sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowi rozporzadzenie Ministra Fi-
nanséw z dnia 6 czerwca 2025 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego pan-
stwem cztonkowskim (Dz.U. z 2025 poz. 755).

1.5.  KURSY STOSOWANE DO WYCENY AKTYWOW I PASYWOW

Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug Sredniego kursu z dnia 31.12.2025 roku ogtoszo-
nego przez NBP, ktéry wynosit 4,2267 zt/EUR. Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug
kursu 4,2372 zt/EUR, ktéry stanowi Srednig arytmetyczna $rednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego
zakonczonego miesigca objetego raportem.

Do wyliczenia kursu $redniego przyjeto nastepujace kursy EURO z dnia: 31.01.25 - 4,2130 zt/EUR, 28.02.25 - 4,1575 z{/EUR,
31.03.25 - 4,1839 zt/EUR, 30.04.25 - 4,2778 zt/EUR, 30.05.25 - 4,2507 zt/EUR, 30.06.25 - 4,2419 zt/EUR, 31.07.25 - 4,2661
zt/EUR, 29.08.25 - 4,2684 zt/EUR, 30.09.25 - 4,2692 zt/EUR, 31.10.25 - 4,2543 zt/EUR, 28.11.25 - 4,2369 zt/EUR, 31.12.25 -
4,2267 zt/EUR.
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Dane poréwnywalne dla poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywow przeliczone na EURO zostaty wedtug kursu $redniego ogto-
szonego przez NBP, obowigzujgcego na ostatni dzien okreséw sprawozdawczych, tj. na 31.12.2024 roku, ktéry wyniost 4,2730
zt/EURO. Dane poréwnywalne dla poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat zostaty przeliczone na EURO wedtug kursow
stanowiacych srednig arytmetyczng srednich kurséw EURO ustalonych przez NBP na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca
okresu poréwnawczego tj. od 01.01.2024 roku do 31.12.2024 roku, ktéry wyniést 4,3042 zt/EURO.

1.6.  WAZNIEJSZE SZACUNKI I OSADY

Sporzadzenie sprawozdania zgodnie z MSSF wymaga od Zarzadu Spétki dominujacej dokonania szacunkdéw, ocen oraz przyjecia
zatozen, ktére majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz na prezentowane kwoty aktywéw i pasywéw oraz kosztéw
i przychoddw. Szacunki i zatozenia sg dokonywane na bazie dostepnych danych historycznych a takze w oparciu o inne czynniki
uwazane w danych warunkach za wtasciwe. Wyniki tych dziatan tworzg podstawe do dokonywania szacunkéw w odniesieniu do
wartosci bilansowych aktywow i pasywéw, ktérych nie mozna jednoznacznie okresli¢ na podstawie innych Zrédet. Zasadnosé po-
wyzszych szacunkéw i zatozen jest weryfikowana na biezaco.

Korekty dotyczace szacunkdw sg ujmowane w okresie, w ktérym dokonano zmian w przyjetych szacunkach, pod warunkiem, ze
korekta dotyczy tylko tego okresu lub w okresie, w ktérym dokonano zmian i w okresach nastepnych (ujecie prospektywne), jesli
korekta dotyczy zaréwno okresu biezacego jak i okreséw nastepnych. Informacja o szacunkach prezentowana jest w nocie nr 6.3.

1.7.  ZMIANY W STANDARDACH RACHUNKOWOSCI

STANDARDY | INTERPRETACJE, JAKIE ZOSTALY JUZ OPUBLIKOWANE | ZATWIERDZONE PRZEZ
UE | WESZLY W ZYCIE OD LUB PO 1 STYCZNIA 2025

Zmiana wyjasnia nastepujgce kwestie:

- sposob w jaki jednostka powinna oceniac, czy dana waluta jest wymienialna,
- zasady ustalenia kursu wymiany waluty w przypadku braku wymienialnosci,
— ujawnienia informacji w sprawozdaniu finansowym w przypadku braku wymienialnosci walut.

Zmiany obowiazuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2025 roku lub pdzniej.

Powyzsze zmiany nie miaty wptywu na niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

STANDARDY | INTERPRETACJE ORAZ ZMIANY DO NICH, KTORE NIE SA OBOWIAZUJACE OD 1
STYCZNIA 2025

Nowy standard zastapi MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”. MSSF 18 wprowadza m.in.:

nowa strukture rachunku zyskéw i strat,

- zwiekszone wymagania w zakresie agregacji i dezagregacji danych,

- wymogi ujawniania miernikdéw efektywnosci okreslonych przez kierownictwo (management-defined performance measures).

Standard ten zacznie obowigzywac¢ dla rocznych okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku.
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Standard ma zastosowanie dla jednostek zaleznych bez odpowiedzialnosci publicznej, w przypadku ktérych ich jednostka dominu-
jaca przygotowuje skonsolidowane sprawozdanie finansowe wg MSSF. Nowy MSSF 19 zwalnia z ujawnien wymaganych przez inne

standardy, a w ich miejsce wprowadza nowa liste.

Standard bedzie mie¢ zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej.

MSSF 19 umozliwia spotkom zaleznym bez odpowiedzialnosSci publicznej stosowanie MSSF przy ograniczonych wymogach w za-
kresie ujawnien. Ogranicza on wymogi w zakresie ujawnien dotyczace innych standardéw oraz zmian do standardéw wydanych do
lutego 2021 roku. Nowo wydane zmiany do MSSF 19 umozliwiajg spotkom zaleznym zmniejszenie wymogow w zakresie ujawnien
dla standardow i nowelizacji opublikowanych w okresie od lutego 2021 roku do maja 2024 roku, w szczegdlnosci: MSSF 18, zmiany
do MSR 7 i MSSF 7, zmiany do MSR 12, zmiany do MSR 21, zmiany do MSSF 9 i MSSF 7. W wyniku tych zmian MSSF 19 odzwier-
ciedla nowelizacje standardéw MSSF obowiazujace do 1 stycznia 2027 roku, czyli do momentu, od ktérego MSSF 19 bedzie miat

zastosowanie.

Zmiany obowiazuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej.

Zmiany do MSSF 9 wprowadzaja mozliwos¢ wyboru zasady rachunkowosci w zakresie momentu wygasniecia zobowigzania w

przypadku, gdy ptatnos$¢ nastepuje przez system ptatnosci elektronicznych (jesli spetnione s3 okreslone warunki).

Zmiany do MSSF 9 dotyczace testu SPPI dostarczajg wskazowek, ktdre pomoga ocenic, czy przeptywy pieniezne wynikajace z
umowy s3 zgodne z basic lending arrangement. Ponadto zmiany wprowadzaja jasniejsza definicje cechy ,bez prawa regresu” (non-
recourse).

Zmiany do MSSF 9 dostarczaja rowniez dodatkowych wytycznych w zakresie charakterystyki contractually linked instruments.
Zmiany do MSSF 7 dodaja nowe wymagania w zakresie ujawnien:

- dotyczacych inwestycji w instrumenty kapitatowe wyznaczone jako wyceniane w wartosci godziwej przez inne catkowite do-
chody,

- dla kazdej klasy aktywoéw finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie lub w wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody, a takze dla zobowigzan finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie.

Standardy beda mie¢ zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub pdznie;j.

Zmiany do MSSF 9 obejmuja informacje na temat tego, ktére kontrakty PPA moga by¢ stosowane w rachunkowosci zabezpieczen

oraz jakie konkretne warunki sa dozwolone w takich relacjach zabezpieczajacych.

Zmiany do MSSF 7 wprowadzaja nowe wymogi dotyczace ujawniania informacji w przypadku umoéw PPA zgodnie z definicja za-
wartg w zmianach do MSSF 9.

Standardy beda mie¢ zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub pézZnie;j.

Zmiany wytgcznie porzadkowe w ramach cyklu Annual Improvements.

Ulepszenia maja zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2026 roku lub pdzZnie;j.
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Zmiany w MSR 21 doprecyzowuja zasady przeliczania walut w okreslonych sytuacjach. W przypadku gdy jednostka przelicza dane
z waluty funkcjonalnej gospodarki niehiperinflacyjnej na walute prezentacji gospodarki hiperinflacyjnej, stosuje kurs zamkniecia z
dnia sporzadzenia najnowszego sprawozdania z sytuacji finansowej, obejmujgc nim réwniez dane poréwnawcze. Jezeli natomiast
waluta prezentacji przestaje by¢ walutg gospodarki hiperinflacyjnej, a waluta funkcjonalna pozostaje walutg gospodarki niehiper-
inflacyjnej, jednostka stosuje prospektywnie obowigzujace obecnie wymogi MSR 21, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.
Dodatkowo wskazano, ze jednostka, ktérej waluta funkcjonalna i prezentacji nalezg do gospodarki hiperinflacyjnej, przy przeksztat-
caniu danych poréwnawczych jednostki zagranicznej dziatajacej w gospodarce niehiperinflacyjnej, stosuje ogdlny indeks cen zgod-

nie z MSR 29. Zmiany wprowadzaja takze dodatkowe wymogi w zakresie ujawniania informacji zwigzanych z powyzszymi zmianami.

Zmiany obowigzuja dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2027 roku lub pdzniej.

Grupa jest w trakcie analizy wptywu wyzej wymienionych standarddw, interpretacji i zmian do standardéw.

1.8. POZOSTALE ZASADY RACHUNKOWOSCI NIEWYMIENIONE W NO-
TACH

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 31 grudnia 2025 roku nie dokonano w Grupie Kapitatowej zmiany przyjetych zasad rachun-
kowosci i sposobdw sporzadzania sprawozdania finansowego. Przyjete przez Grupe Kapitatowa zasady rachunkowosci stosowane
byty w sposdb ciagty w odniesieniu do okreséw prezentowanych w sprawozdaniu finansowym.

W zwiazku z postawieniem w stan likwidacji sp6tki VG Property zastosowano dla niej zasady rachunkowosci wtasciwe dla spétki
likwidowanej w szczegolnosci wycene aktywdw po cenach sprzedazy netto mozliwych do uzyskania, nie wyzszych od cen ich na-
bycia albo kosztéw wytworzenia oraz utworzono rezerwe na przewidywane dodatkowe koszty i straty spowodowane zaniecha-
niem lub utratg zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci.

Zasady rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa spéjne z tymi, ktére zasto-
sowano przy sporzadzeniu rocznego sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy zakonczony dnia 31 grudnia 2024 roku.

Waluta sprawozdawcza skonsolidowanego sprawozdania finansowego jest ztoty polski, wszystkie kwoty wyrazone sg w tysigcach
ztotych polskich, o ile nie podano inaczej. Walutg funkcjonalng Grupy réwniez jest polski ztoty.

1.8.1. KONSOLIDACJA

Polityka rachunkowosci
Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez Spétke dominujaca.

Sprawowanie kontroli ma miejsce wtedy, gdy Spétka dominujaca jednoczesnie:

- sprawuje wtadze nad jednostka, w ktérg dokonata inwestycji,

- Z tytutu swojego zaangazowania w te jednostke podlega ekspozycji na zmienne zwroty lub gdy ma prawa do zmiennych zwrotéw, oraz

- ma mozliwos¢ wykorzystywania sprawowanej wtadzy nad jednostka do wywierania wptywu na wysokos$¢ swoich wynikéw finansowych.

Spotki zalezne obejmowane s3 konsolidacja metoda petng poczawszy od daty objecia kontroli nad jednostka do dnia, w ktérym Spétka dominujace
przestaje sprawowac te kontrole. Metoda konsolidacji petnej polega na taczeniu sprawozdan finansowych Spoétki dominujacej oraz spétek zaleznych
poprzez zsumowanie, w petnej wartosci, poszczegélnych pozycji aktywéw, zobowiagzan, kapitatu wtasnego, przychodéw oraz kosztéw. W celu
zaprezentowania Grupy Kapitatowej w taki sposéb, jak gdyby stanowita ona pojedyncza jednostke gospodarcza dokonuje sie nastepujacych wyta-
czen:

- na moment nabycia kontroli ujmowana jest wartos¢ firmy lub zysk zgodnie z MSSF 3,
- okreslane s3 i prezentowane oddzielnie udziaty niedajace kontroli,

- salda rozliczen miedzy spotkami Grupy Kapitatowej i transakcje (przychody, koszty, dywidendy) wytacza sie w catosci,
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- wytaczeniu podlegaja zyski i straty z tytutu transakcji zawieranych wewnatrz Grupy Kapitatowej, ktére sa ujete w wartosci bilansowej aktywow
takich jak zapasy i $rodki trwate. Straty z tytutu transakcji wewnatrz Grupy analizowane s3a pod katem utraty wartosci aktywow z perspektywy
Grupy,

— ujmuje sie podatek odroczony z tytutu réznic przejsciowych wynikajacych z wytaczenia zyskow i strat osiggnietych na transakcjach zawartych
wewnatrz Grupy Kapitatowej (zgodnie z MSR 12).

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane s3 za ten sam okres, co sprawozdania finansowe jednostki dominujacej. Zasady rachun-
kowosci stosowane przez jednostki zalezne zostaty zmienione, tam gdzie byto to niezbedne celem zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowo-
$ci Grupy Kapitatowej.

Obijecie kontroli nad przedsiewzieciem rozlicza sie metoda przejecia. Na dzien przejecia jednostka przejmujaca ujmuje mozliwe do zidentyfikowania
nabyte aktywa oraz przejete zobowigzania i wycenia w ich wartosciach godziwych.

Nadwyzka sumy przekazanej zaptaty za przejecie, kwoty wszelkich niekontrolujacych udziatéw w jednostce przejmowanej oraz wartosci godziwej
na dzien przejecia uprzednio posiadanego udziatu w jednostce przejmowanej, nad kwotg netto ustalonej na dzien przejecia wartosci godziwych
mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywoéw, przejetych zobowiazan i zobowigzan warunkowych stanowi wartos¢ firmy. W przypadku gdy
wspomniana réznica jest ujemna to Grupa dokonuje ponownej oceny identyfikacji oraz wyceny mozliwych do zidentyfikowania aktywéw, zobo-
wigzan i zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej oraz wartosci godziwej zaptaty i ujmuje od razu w sprawozdaniu z catkowitych docho-
déw ewentualng nadwyzke pozostatg po dokonaniu ponownej oceny (zysk z okazyjnego nabycia).

W przypadku, gdy nabyte aktywa nie stanowia przedsiewziecia w rozumieniu MSSF 3 Potaczenia jednostek Grupa rozlicza transakcje jako nabycie
aktywow.

Wytaczenia konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomiedzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrebie Grupy oraz wszelkie wynikajace stad niezreali-
zowane zyski Grupy, sa wytaczane w catosci przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

1.8.2. TRANSAKCJE W WALUTACH OBCYCH

Polityka rachunkowosci

W ciaggu roku transakcje w walucie obcej Grupa Kapitatowa ujmuje poczatkowo w walucie polskiej, stosujac do przeliczenia kwoty wyrazonej w
walucie obcej sredni kurs NBP obowiazujacy na dzien zawarcia transakcji uznajac go za natychmiastowy kurs wymiany.

Na kazdy dzien bilansowy pozycje pieniezne w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu sredniego kursu NBP na dzien bilansowy uznajac go
za kurs zamkniecia. Pozycje niepieniezne wyceniane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej przelicza sie przy zastosowaniu
kursu wymiany z dnia transakcji oraz pozycje niepieniezne wyceniane w wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej przelicza sie przy zastoso-
waniu kurséw wymiany, ktére obowigzywaty w dniu, na ktéry wartos¢ godziwa zostata ustalona.

Réznice kursowe powstajace z tytutu rozliczania pozycji pienieznych lub z tytutu przeliczania pozycji pienieznych po kursach innych niz te, po
ktérych zostaty one przeliczone w momencie ich poczatkowego ujecia w danym okresie lub w poprzednich sprawozdaniach finansowych, ujmowane
sa w wyniku finansowym okresu, w ktérym powstaja, jako przychody lub koszty finansowe. R6znice kursowe powstajace na kosztach finansowania
zewnetrznego podlegaja ujeciu w wartosci aktywoéw jezeli koszty finansowania zewnetrznego, na ktérych powstaty, réwniez podlegaja aktywowa-
niu.

Jezeli jednak transakcja jest rozliczana w kolejnym okresie obrotowym, réznice kursowe ujete w kazdym z nastepujacych okreséw, az do czasu
rozliczenia transakcji ustala sie na podstawie zmian kurséw wymiany, ktére miaty miejsce w kazdym kolejnym okresie.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostaja ujete bezposrednio w kapitale wtasnym, wszystkie elementy tych zyskow
lub strat, dotyczace réznic kursowych, ujmowane zostajg bezposrednio w kapitale wtasnym.

W przypadku, gdy zyski lub straty z tytutu pozycji niepienieznych zostaja ujete w wyniku finansowym, wszystkie elementy tych zyskéw lub strat,
dotyczace réznic kursowych, ujmowane zostaja w wyniku finansowym.

Réznice kursowe powstate w wyniku przeliczenia sprawozdania finansowego jednostki zagranicznej sa ujmowane w pozostatych catkowitych do-
chodach i akumulowane w oddzielnej pozycji kapitatu wtasnego az do momentu zbycia jednostki zagranicznej. W momencie zbycia jednostki za-
granicznej réznice kursowe z przeliczenia zakumulowane w kapitale wtasnym s3 reklasyfikowane do wyniku i ujmowane jako korekta zysku lub
straty ze zbycia jednostki zagranicznej.
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2. NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZ-
DANIA FINANSOWEGO DO SEGMENTOW OPERACYJNYCH

2.1. SEGMENTY WEDLUG RODZAJU DZIAEALNOSCI I PODZIALU GEOGRA-
FICZNEGO
Grupa specjalizuje sie w projektowaniu oraz sprzedazy detalicznej markowej odziezy meskiej i damskiej pozycjonowanej w srednim

i wyzszym segmencie rynku oraz luksusowej bizuterii i zegarkdw. W 2025 roku Grupa budowata sprzedaz w oparciu o marki Vistula,
Bytom, Wdlczanka, W.KRUK (przez spétke zalezng), oraz Deni Cler Milano (przez spétke zalezng).

Na schemacie ponizej przedstawiono podziat dziatalnosci Grupy wg segmentéw dziatalnosci:

VRG

VISTULA RETAIL GROUP

i i

ODZIEZ B|iUTER|A
Sprzedaz detaliczna i hurtowa Sprzedaz detaliczna i hurtowa

MARKI W SEGMENCIE ODZIEZOWYM:

MARKA VISTULA:

VISTULA

Vistula to marka z wieloletnia tradycja, na polskim rynku od 1967 roku, ktéra w swoich projektach taczy ponadczasowe fasony, wzory i
kroje z aktualnymi trendami modowymi, nadajac klasycznym ubraniom nowoczesnego charakteru. Vistula posiada szeroka oferte garnitu-
row, marynarek, spodni i koszul oraz innych akcesoriéw komplementarnych.

Szeroki asortyment marki odpowiada na potrzeby mezczyzn oferujac niewychodzace z mody elementy garderoby, z ktérych mozna z tatwo-
$cia stworzyc stylizacje na rézne okazje.

W 2021 wprowadzono na rynek oferte damska. Kolekcje dedykowane sa kobietom, ktére cenia jako$¢, komfort oraz ponadczasowy charak-
ter produktéw. Oferta obejmuje zaréwno produkty formalne takie jak garnitury, marynarki, koszule oraz casual jak jeansy, swetry czy T-
shirty.
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MARKA BYTOM:

BYTOM to polska marka z historig rozpoczynajaca sie w 1945 roku, w ktérej tradycja spotyka sie ze wspétczesnag wizjg krawiectwa i mody
meskiej. Bazujac na ponad kilkudziesiecioletnim dziedzictwie, marka oferuje kolekcje mody meskiej, w ktdrych szczegdlne miejsce zajmuja
garnitury stworzone ze szlachetnych wtoskich tkanin, uszyte w polskich szwalniach.

BYTOM to nie tylko sztuka krawiectwa. Marka odwotuje sie do polskiego dziedzictwa kulturowego tworzac limitowane kolekcje inspiro-
wane tworczosciag wybitnych osobowosci, zapraszajac do wspétpracy osoby majace istotny wptyw na rozwéj polskiej kultury i sztuki.

MARKA WOLCZANKA:

Jest marka istniejaca od 1948 roku. Wélczanka szyje koszule od pokolen. Lata doswiadczen uczynity z niej eksperta i pozwolity zdoby¢
zaufanie milionéw klientéw. Oferte marki stanowig wysokiej jakosci koszule meskie, a od sezonu Jesien-Zima 2014 réwniez damskie, za-
réwno formalne jak i typu casual. Jako ekspert w dziedzinie koszul, uzupetnia ten asortyment odpowiednia oferta dzianin, T-shirtéw i ko-
szulek polo stawiajac na kreowanie nowoczesnego wizerunku marki taczacej elegancje z komfortem noszenia i stylem podkreslajacym ra-
dos¢ zycia i mozliwos$¢ dokonywania modowych wyboréw, blisko swoich potrzeb.

MARKA DENI CLER MILANO:

DENI CLER

MILANO

Deni Cler Milano od momentu zatozenia w 1971 w Mantui we Wtoszech, ubiera kobiety $wiadome wtasnej kobiecosci, wartosci i sity. W
1991 roku marka pojawita sie na polskim rynku, wprowadzajac nowa jako$¢ w modzie damskiej. Do dzi$ pozostaje synonimem elegancji,
wyrafinowanego gustu, przy jednoczesnej zgodnosci z aktualnymi S$wiatowymi trendami.

Kolekcje sygnowane znakiem Deni Cler Milano szyte sg z wioskich tkanin. Materiaty wykorzystywane do produkcji ubran to przede wszyst-
kim wetna, kaszmir i jedwab. Asortyment marki obejmuje gtéwnie: ptaszcze, sukienki, zakiety, spodnie, spddnice, bluzki.

MARKI W SEGMENCIE JUBILERSKIM:

WKRUK

1 8 4 0

W.KRUK jest najstarsza marka jubilerska w Polsce o 185-letniej tradycji. Oferta W.KRUK obejmuje bizuterie 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. Marka oferuje wiele autorskich linii bizuterii o unikalnym charakterze. Wyrézniajaca stylistyka wyrobéw W.KRUK to
efekt pracy designeréw, projektow inspirowanych przez ambasadorki (m.in. kolekcja Freedom Martyny Wojciechowskiej oraz PEENIA No-
sowska x W.KRUK) oraz eksperckiego i innowacyjnego podejscia do jubilerstwa. Czes$¢ prezentowanych co roku kolekcji wizerunkowych,
wykonywana jest w podpoznaniskiej Manufakturze marki, ktéra jest jedna z niewielu w Europie wciaz stosujacych tradycyjne techniki wy-
tworcze. W pracowniach marki W.KRUK rekodzieto taczone jest z najnowoczes$niejszymi technologiami. W 2019 roku marka W.KRUK jako
pierwsza w Polsce wprowadzita do oferty swojej sieci salonéw bizuterie z nowa kategorig diamentéw stworzonych przez cztowieka w la-
boratorium i oferowanych pod nazwa wtasng New Diamond by W.KRUK. Posiadaja one parametry identyczne jak diamenty wydobywane
metodami tradycyjnymi i klasyfikowane sa wedtug tych samych parametréw, z wykorzystaniem tych samych standardéw eksperckiej oceny.
W.KRUK rozszerza oferte bizuterii zaréwno luksusowej jak i modowej. Asortyment marki od 2016 dopetnia wybér akcesoriéw sygnowa-
nych W.KRUK, takich jak torby i dodatki skdrzane, jedwabne chusty, okulary przeciwstoneczne oraz perfumy.

ZEGARKI I MARKI ZEWNETRZNE




22

GK VRG SA

W.KRUK posiada w swojej ofercie zegarki najbardziej prestizowych marek takich jak Rolex, Patek Philippe, Cartier, Chopard, Bulgari, IWC
Schaffhausen, Hublot, Jaeger Le Coutre, Panerai, Zenith, Franck Muller,Omega, Tudor, Grand Seiko Tag Heuer, Longines, Norgain, Maurice
Lacroix, Rado, Frederique Constant, Epos, Certina, Tissot, Aviator, Atlantic, Garmin, Seiko, Citizen, Orient, G-Shock, Timex, a takze marek
modowych: Gucci, Fossil, Herbelin , Tommy Hilfiger, Guess, Hugo Boss i in. Sprzedawane w salonach W.KRUK zegarki renomowanych
marek zajmuja silng pozycje na polskim rynku, a wartos¢ ich sprzedazy systematycznie wzrasta.

Obok wtasnych autorskich i klasycznych kolekcji bizuterii, W.KRUK posiada réwniez w portfolio wyroby prestizowych manufaktur jubiler-
skich z catego $wiata (tzw. external brands). W.KRUK wybiera do swojej oferty marki, z ktérymi taczy go dtugoletni dorobek, renoma oraz
bizuteria zaprojektowana i wykonana przez utalentowanych projektantéw oraz mistrzéw ztotnictwa. Dzieki temu projekty wybitnych jubile-
réw z catego swiata oraz brylantowe kolekcje najstarszej polskiej marki jubilerskiej tworza razem unikatowa selekcje najcenniejszej bizuterii.
W wybranych salonach W.KRUK oferuje wyroby marek takich jak: Chopard, Pomellato, Pasquale Bruni, Marco Bicego, Recarlo, Nanis,
Gucci, Hulchi Belluni.

DZIALALNOSC PRODUKCYJNA:

W ramach segmentu odziezowego VRG S.A. wspodtpracuje ze sprawdzonymi producentami niezaleznymi, ktérzy gwarantuja za-
pewnienie ustug szycia i konfekcjonowania na najwyzszym poziomie oraz oferuja konkurencyjne warunki cenowe.

W segmencie jubilerskim wtasna dziatalnos¢ produkcyjna Grupy prowadzona jest w spotce zaleznej od Emitenta - W.KRUK S.A. -
w manufakturze jubilerskiej w Komornikach koto Poznania. Produkcja wtasna obejmuje wybrane linie asortymentowe, natomiast
wiekszosc¢ oferty wytwarzana jest we wspétpracy ze sprawdzonymi zewnetrznymi partnerami produkcyjnymi, gwarantujacymi naj-
wyzsza jakos¢ wykonania.

SEZONOWOSC | CYKLICZNOSC DZIAEALNOSCI:

Handel detaliczny zaréwno w sektorze odziezowym jak i w branzy jubilerskiej cechuje sie znaczaca sezonowoscia sprzedazy. Dla
rynku odziezowego najkorzystniejszym okresem z punktu widzenia generowanego wyniku finansowego to okres Il i IV kwartatu,
natomiast w zakresie branzy jubilerskiej to okres IV kwartatu (zwtaszcza miesigc grudzien).

SEGMENTY OPERACYJNE:

Dziatalno$¢ Grupy mozemy podzieli¢ na dwa segmenty operacyjne. Segmenty te s podstawa do sporzadzania raportéw Grupy.
Podstawowe rodzaje dziatalnosci:

- Sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdéw odziezowych
- Sprzedaz detaliczna i hurtowa wyrobdéw jubilerskich i zegarkow

Ponizej zaprezentowano informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci biznesowe;j:

Rok 2025 / okres od 01-01-2025 do 31-12-2025 Segment Segment
(w tys. zt) odziezowy jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 652 526 852 306 1504 832
Zysk brutto na sprzedazy 392432 444 535 836 967
Koszty operacyjne segmentu 364 663 319 871 684 534
w tym amortyzacja 67 921 68 131 136052
Pozostate przychody i koszty operacyjne -16 188 1306 -14 882
Przychody i koszty finansowe -6 901 -7 554 -14 455
w tym przychody i koszty finansowe z tytutu odsetek -9 620 -10976 -20596
Podatek 1544 23311 24 855
Wynik netto 3136 95105 98 241

Rok 2024 / okres od 01-01-2024 do 31-12-2024 po korekcie Segment Segment
(w tys. zt) odziezowy jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 604 148 770877 1375025
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Zysk brutto na sprzedazy 355302 407 525 762827
Koszty operacyjne segmentu 362 841 277 074 639 915
w tym amortyzacja 71662 62 575 134 237
Pozostate przychody i koszty operacyjne 2759 232 2991
Przychody i koszty finansowe -8 184 -6 740 -14 924
w tym przychody i koszty finansowe z tytutu odsetek -8 997 -7 409 -16 406
Podatek -309 24 413 24 104
Wynik netto -12 655 99 530 86 875
4Q 2025 / okres od 01-10-2025 do 31-12-2025* m
(w tys. zt) odziezowy jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientéw zewnetrznych 200711 287 015 487 726
Zysk brutto na sprzedazy 126 255 148 357 274 612
Koszty operacyjne segmentu 96 340 103 020 199 360
w tym amortyzacja 16 665 17778 34 443
Pozostate przychody i koszty operacyjne -12 074 1688 -10 386
Przychody i koszty finansowe -618 -1 086 -1704
w tym przychody i koszty finansowe z tytutu odsetek -2061 -2858 -4 919
Podatek 1480 10474 11954
Wynik netto 15743 35465 51208

*-dane niezaudytowane

4Q 2024 / okres od 01-10-2024 do 31-12-2024* po korekcie Segment Segment
(w tys. zt) odziezowy jubilerski

Sprzedaz na rzecz klientow zewnetrznych 188 170 256 380 444 550
Zysk brutto na sprzedazy 116 614 138 104 254718
Koszty operacyjne segmentu 96 798 88 823 185 621
w tym amortyzacja 17 825 16 788 34 613
Pozostate przychody i koszty operacyjne -119 646 527
Przychody i koszty finansowe -5241 -4756 -9 997
w tym przychody i koszty finansowe z tytutu odsetek -3020 -2592 -5612
Podatek 4385 8956 13341
Wynik netto 10071 36215 46 286

*-dane niezaudytowane

Wartos¢ przychodéw i kosztéw finansowych obu segmentéw sprawozdawczych obejmuje w gtéwnej mierze koszty z tytutu odse-
tek od kredytéw bankowych, ktére wyniosty odpowiednio:

- dla segmentu odziezowego 3 195 tys. zt. za 2025 rok (3 183 tys. zt. za 2024 rok),
- dla segmentu jubilerskiego 4 518 tys. zt. za 2025 rok (2 871 tys. zt. za 2024 rok).

Przychody i koszty finansowe obejmuja réwniez odsetki i réznice kursowe (nadwyzka dodatnich na ujemnymi / nadwyzka ujem-
nych nad dodatnimi) z tytutu leasingu dot. uméw lokali handlowych i powierzchni biurowych, ktére wyniosty:

- dla segmentu odziezowego odsetki wyniosty 5 728 tys. zt. za 2025 rok (5 631 tys. zt. za 2024 rok), a réznice kursowe (nadwyzka
dodatnich nad ujemnymi) wyniosty 1 603 tys. zt. za 2025 rok (nadwyzka dodatnich nad ujemnymi 2 540 tys. zt. za 2024 rok),

- dla segmentu jubilerskiego odsetki wyniosty 6 373 tys. zt. za 2025 rok (4 448 tys. zt. za 2024 rok), a réznice kursowe (nadwyzka
dodatnich nad ujemnymi) wyniosty 2 196 tys. zt. za 2025 rok (nadwyzka dodatnich nad ujemnymi 1 825 tys. zt. za 2024 rok),

Transakcje pomiedzy segmentami operacyjnymi sg oparte o zasady rachunkowosci stosowane przez Grupe Kapitatowa. W poréw-
naniu z ostatnim rocznym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity réznice w zakresie podstawy wyodrebniania segmentéw lub
ustalania wynikéw segmentow.

W segmencie odziezowym w 2025 roku zostaty rozwigzane odpisy aktualizujgce na srodki trwate i wartosci niematerialne i
prawne w kwocie 505 tys. zt. oraz zostaty utworzone nowe odpisy w kwocie 844 tys. zt.
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GEOGRAFICZNE SEGMENTY DZIALALNOSCI:

W zakresie segmentow geograficznych dziatalno$¢ Grupy koncentruje sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jednak czesé¢
sprzedazy dotyczy wysytki towaréw za granice, w tym Wegier. Od listopada 2023 roku sprzedaz Grupy prowadzona jest takze w
salonach marki W.KRUK na Wegrzech.

Przychody ze sprzedazy na réznych rynkach pod wzgledem Rok 2025 Rok 2024 4 Q 2025* 4 Q2024*
lokalizacji geograficznej od 01-01-2025 od 01-01-2024 od 01-10-2025 od 01-10-2024
(w tys. z1) do 31-12-2025 do 31-12-2024 do 31-12-2025 do 31-12-2024
Polska 1488260 1367 640 480 449 440 235
Strefa EURO 1248 1445 536 836
Strefa USD 1 2 0 0
Strefa CHF 311 152 311 152
Strefa HUF 15 006 5786 6424 3327
Strefa RON 6 0 6 0
Razem 1504 832 1375025 487 726 444 550

*-dane niezaudytowane

Aktywa i zobowigzania segmentow przedstawiaja sie nastepujaco:

Rok 2025 Segment Segment
(w tys. zt) odziezowy jubilerski
Aktywa 681713 1103995 1785708
280712 343 471 624 183

Zobowiazania i rezerwy

Rok 2024 po korekcie Segment Segment
(w tys. zt) odziezowy jubilerski
Aktywa 708 776 976 019 1684 795
310925 310 690 621 615

Zobowiazania i rezerwy

Szczegbtowe informacje odnosnie podziatu sprzedazy na kanaty i marki oraz przyczynach zmian r/r zostaty zaprezentowane w
Sprawozdaniu Zarzadu Grupy.

3. NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZ-
DANIA FINANSOWEGO Z CALKOWITYCH DOCHODOW

3.1.  PRZYCHODY

Polityka rachunkowosci
Przychody operacyjne
Zasady ujmowania przychodoéw z dziatalno$ci operacyjnej okreslone zostaty w MSSF 15 ,Przychody”.

Przychéd wycenia sie w cenie transakcyjnej, czyli kwocie wynagrodzenia, ktére zgodnie z oczekiwaniem bedzie przystugiwaé w zamian za przeka-
zanie przyrzeczonych débr lub ustug na rzecz klienta, z wytaczeniem kwot pobranych w imieniu oséb trzecich (na przyktad niektérych podatkéw
od sprzedazy). Wynagrodzenie okre$lone w umowie z klientem moze obejmowac kwoty state, kwoty zmienne lub oba wskazane rodzaje. Kwota
wynagrodzenia odzwierciedlona jest zazwyczaj przez kwote otrzymang badz nalezna, po pomniejszeniu o przewidywane rabaty, zwroty klientéw i
podobne pomniejszenia, w tym podatek od towardw i ustug oraz inne podatki zwiazane ze sprzedaza za wyjatkiem podatku akcyzowego a takze
kary umowne.
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Grupa ujmuje umowe z klientem tylko wtedy, gdy spetnione s3 wszystkie nastepujace kryteria: strony umowy zawarty umowe (pisemna, ustna lub
w innej formie) i s3 zobowigzane do wykonania swoich obowigzkéw, Grupa jest w stanie rozpoznac prawa kazdej ze stron dotyczace towaréw lub
ustug, ktére maja zostac przekazane, Grupa jest w stanie zidentyfikowa¢ warunki ptatnosci za towary lub ustugi, ktére maja zosta¢ przekazane,
umowa ma tres¢ ekonomiczng oraz jest prawdopodobne, ze Grupa otrzyma wynagrodzenie, ktére bedzie jej przystugiwato w zamian za towary lub
ustugi, ktore zostana przekazane klientowi.

Na moment zawarcia umowy Grupa dokonuje oceny towaréw lub ustug przyrzeczonych w umowie z klientem i rozpoznaje jako zobowiazanie do
wykonania $wiadczenia kazde przyrzeczenie przekazania klientowi towaru lub ustugi, ktére mozna wyodrebnic.

W celu ustalenia ceny transakcyjnej Grupa uwzglednia warunki umowy oraz stosowane przez nig zwyczajowe praktyki handlowe.

Grupa ujmuje przychody zgodnie z MSSF 15, czyli w momencie, kiedy spetnione zostaje zobowiazanie do wykonania $wiadczenia poprzez przeka-
zanie przyrzeczonego towaru lub ustugi klientowi, a w przypadku sprzedazy internetowej poprzez przekazanie towaru firmie kurierskiej.

Pozostate przychody operacyjne - obejmuja przychody z dziatalnosci niebedacej podstawowa dziatalnoscia operacyjna.
Inne przychody, w tym przychody finansowe

ODSETKI - Przychody z odsetek ujmowane s3 wedtug zasady memoriatowej metoda efektywnej stopy procentowej
DYWIDENDY- Dywidendy sa ujmowane w momencie przyznania praw do ich otrzymania.

Program lojalnosciowy

W Grupie funkcjonuja programy lojalnosciowe oferujace liczne korzysci i przywileje dla statych Klientéw marek: VISTULA, BYTOM, WOLCZANKA,
W.KRUK i DENI CLER. Wszyscy uczestnicy programoéw lojalnosciowych zgodnie z regulaminem moga liczy¢ na specjalne rabaty, informacje o
promocjach, kolekcjach specjalnych i dodatkowych ustugach dostepnych wytacznie dla posiadaczy Kart.

Prawo klientéw do dodatkowego rabatu traktuje sie jako zobowigzanie do wykonania $wiadczenia odrebne od zobowigzania do dostarczenia to-
waru. W konsekwencji dokonuje sie przypisania ceny transakcyjnej w drodze oszacowania. Wartos¢ praw klientéw do dodatkowego rabatu wynika
z wartosci jednego prawa, liczby praw na koniec okresu sprawozdawczego zaewidencjonowanych na kontach klientéw oraz prawdopodobienstwa
jego realizacji oszacowanego na podstawie historycznych realizacji. W zwigzku ze zmienionymi zasadami rabatowania w spotce W.KRUK w 2024
roku uptynat okres rozliczania zgromadzonych punktéw i tym samym spétka nie wykazuje z tego tytutu dodatkowego zobowigzania.

Analiza przychodéw
(w tys. zt)

Rok 2025
od 01-01-2025

do 31-12-2025

Rok 2024
od 01-01-2024
do 31-12-2024

4 Q2025*
od 01-10-2025
do 31-12-2025

4 Q 2024
od 01-10-2024
do 31-12-2024

Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatéw 1504 206 1374528 487 524 444 434
Przychody z tytutu najmu nieruchomosci 626 497 202 116
Razem przychody ze sprzedazy 1504 832 1375025 487 726 444 550
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 2934 0 181
Pozostate przychody operacyjne 6378 11 946 3572 6812
Przychody finansowe 8 446 4287 3750 396
Razem 1519 656 1394192 495 048 451 939

*-dane nieaudytowane

Wzrost sprzedazy byt efektem utrzymania pozytywnego trendu sprzedazy bizuterii ztotej i srebrnej, odbicia sprzedazy zegarkéw

oraz spowodowany byt wiekszym popytem na aktualng kolekcje marek odziezowych w IV kwartale.

Z uwagi na charakter prowadzonego przez Grupe gtéwnego typu dziatalnosci (handel detaliczny) nie wystepuje koncentracja sprze-

dazy do klientéw, ktérych udziat w ogdlnej wartosci przychoddw ze sprzedazy przekraczatby 10%.

3.1.1.

Pozostate przychody operacyjne
(w tys. zf)

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych

Inne przychody operacyjne w tym:

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

Rok 2025
od 01-01-2025

do 31-12-2025

6 378

Rok 2024
od 01-01-2024
do 31-12-2024

11 946

4 Q 2025*
od 01-10-2025
do 31-12-2025

3572

4 Q 2024
od 01-10-2024
do 31-12-2024

6812
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fé‘t;/t rozwiqzania odpiséw aktualizujgcych towaréw/materia- 1898 6170 853 4114
7 tyt. rozwigzania pozostatych rezerw 212 690 52 -230
z tyt. rozwiqgzania rezerwy na zwroty 686 1406 19 7
z tyt. odpisanych przedawnionych zobowigzan 2187 2429 2187 2429
z tyt. likwidacji uméw wycenianych zgodnie z MSSF 16 404 233 12 3
Razem 6378 14 880 3572 6993

*-dane nieaudytowane

3.1.2. PRZYCHODY FINANSOWE

Przychody finansowe

Rok 2025
od 01-01-2025

Rok 2024
od 01-01-2024

4 Q2025*
od 01-10-2025

4 Q 2024
od 01-10-2024

(w tys. zt) do 31-12-2025 do 31-12-2024 do 31-12-2025 do 31-12-2024
Odsetki od lokat bankowych

Zysk z tytutu réznic kursowych 8 396 4043 3719 392
xietryzlrcr;]:n ’z ;,-):;o Vl\e/a;;;’}ngu dot. uméw lokali handlowych i po- 3799 4736 3105 362
Wycena transakcji forward 0 21 0 0
Pozostate 2 1 2 1
Razem 8446 4287 3750 396

*-dane nieaudytowane

3.2. KOSZTY

Polityka rachunkowosci

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat, jezeli nastapito uprawdopodobnione zmniejszenie przysztych korzysci ekonomicznych zwigzane ze

zmniejszeniem stanu aktywéw lub zwiekszeniem stanu zobowiazan, ktérych wielkos¢ mozna wiarygodnie ustalic.

Koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat na podstawie bezposredniego zwigzku pomiedzy poniesionymi kosztami a osiggnieciem konkretnych

przychoddw, tzn. stosujac zasade wspotmiernosci.

Na koszty operacyjne sktadaja sie koszty sklepéw (wtasnych, oraz sklepdw franczyzowych w Polsce), koszty dystrybucji oraz koszty ogdlne.

W razie, gdy przewiduje sie osiaganie korzysci ekonomicznych przez kilka okreséw obrotowych, zas ich zwigzek z przychodami moze by¢ okreslony

tylko ogdlnie i posrednio, koszty ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat drogg systematycznego i racjonalnego roztozenia w czasie.

Pozostate koszty operacyjne - obejmujg koszty z dziatalnosci niebedacej podstawowa dziatalnoscig operacyjna.

Koszty finansowania zewnetrznego - (odsetki oraz inne koszty zwigzane z uzyskanym finansowaniem) s3 odnoszone w koszty okresu, ktérego

dotycza.

Na koszty finansowania zewnetrznego sktadaja sie odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej oraz réznice kur-

sowe powstate w zwigzku z finansowaniem zewnetrznym.

Koszty swiadczen pracowniczych

Rezerwa na odprawy emerytalne aktualizowana jest na koniec kazdego okresu sprawozdawczego na podstawie wyceny dokonanej przez aktuariu-
sza, natomiast rezerwa z tytutu niewykorzystanych urlopow tworzona jest w oparciu o liczbe niewykorzystanych dnii Sredniej ptacy. Koszty ujmuje
sie w rachunku zyskéw i strat w okresie sprawozdawczym.
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3.2.1 KOSZTY DZIALALNOSCI OPERACYJNE]

Rok 2025 Rok 2024 4 Q2025* 4 Q2024*

(w tys. zH) od 01-01-2025 od 01-01-2024 od 01-10-2025 od 01-10-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024 do 31-12-2025 do 31-12-2024

Amortyzacja 136 052 134 237 34 443 34 613
Zuzycie surowcéw i materiatow 62 234 89 331 16 438 21275
Wartosc¢ sprzedanych towaréw 647 531 597 192 205 708 185010
Zmiana stanu produktéw i produkcji w toku -59 105 -128 015 -9 155 -24 741
Koszty wynagrodzen 220108 196 749 57 933 52793
Pozostate koszty rodzajowe 100 493 85914 39 848 34 158
Koszty ustug obcych 245 086 276 705 67 259 72 345
Razem 1352 399 1252113 412 474 375453

*-dane nieaudytowane

3.2.2. KOSZTY WYNAGRODZEN

Sredni stan zatrudnionych w osobach
(wraz z kadra zarzadcza)

Rok 2025
od 01-01-2025

do 31-12-2025

Rok 2024
od 01-01-2024
do 31-12-2024

4 Q2025*
od 01-10-2025
do 31-12-2025

4 Q2024*
od 01-10-2024

do 31-12-2024

Poszczegélne kategorie zatrudnionych w osobach: 2170 2125 2162 2153
stanowiska nierobotnicze 2039 1984 2032 2011
stanowiska robotnicze 131 141 130 142

*-dane nieaudytowane

Ogdlne wynagrodzenie w podziale na ptace, ubezpieczenia
i inne (kwotowo)

Rok 2025
od 01-01-2025

Rok 2024
od 01-01-2024

4 Q2025*
od 01-10-2025

4 Q 2024~
od 01-10-2024

(w tys. z1) do 31-12-2025 do 31-12-2024 do 31-12-2025 do 31-12-2024
Razem wynagrodzenia, w tym: 220108 196 749 57 933 52793
Ptace 182 315 163 480 47 822 43923
Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 37 619 33148 10053 8834
Pozostate koszty wynagrodzen 174 121 58 36

*-dane nieaudytowane

W okresie sprawozdawczym wyptacono odprawy w wysokosci 728 tys. PLN (w okresie poréwnawczym wyptacono 339 tys. PLN).

Grupa prezentuje odprawy w pozostatych kosztach operacyjnych.

3.2.3.

Pozostate koszty operacyjne
(w tys. zf)

Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych
Odpisy z tytutu utraty wartosci Srodkow trwatych
Odpisy z tytutu utraty wartosci materiatow

Odpisy aktualizujace wartos¢ towarow

Odpisy aktualizujace wartos¢ wyrobéw gotowych

Przekazanie darowizny

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

Rok 2025
od 01-01-2025

do 31-12-2025

346
739
9 760
1702
1608

Rok 2024

od 01-01-2024
do 31-12-2024
po korekcie

1878
538
3522

4 Q2025*
od 01-10-2025
do 31-12-2025

346
739
9595
1335
165

4 Q 2024*

od 01-10-2024
do 31-12-2024
po korekcie

1409
250
1294
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Koszty likwidacji sktadnikow majatku obrotowego 1334 1745 -262 703
Inne koszty operacyjne w tym: 4327 4206 1969 2810
rezerwa na przyszte zobowigzania 1331 1643 1331 1268
rezerwa na likwidacje 57 0 57 0
odprawy ekonomiczne 728 339 160 89
niedobory inwentaryzacyjne 1227 389 52 209
Razem 21260 11 889 13958 6466

*-dane nieaudytowane

W 2025 roku utworzono odpisy aktualizujace o tgcznej wartosci 12 201 tys. zt tys. zt, w tym: 739 tys. zt stanowit odpis na materiaty,
9 760 tys. zt odpis na towary, a 1 702 tys. zt odpis na wyroby gotowe.

W czwartym kwartale 2025 utworzono odpisy aktualizujace o tacznej wartosci 11 669 tys. zt tys. zt, w tym: 739 tys. zt stanowit
odpis na materiaty, 9 595 tys. zt odpis na towary, a 1 335 tys. zt odpis na wyroby gotowe.

3.2.4. KOSZTY FINANSOWE

) Rok 2025 Rok 2024 4 Q2025* 4 Q 2024*
Koszty finansowe od 01-01-2025 od 01-01-2024 od 01-10-2025 od 01-10-2024
(w tys. z4) do 31-12-2025 do 31-12-2024 do 31-12-2025 do 31-12-2024
Odsetki od kredytéow w rachunku biezacym i kredytéw ban- 7713 6054 1641 2427
kowych.
Odsetki od faktoringu 632 223 212 102
Odsetki od zobowiagzan z tytutu leasingu finansowego 198 272 40 64
Odsetki (?d ZOI?OW|aza.n z tyt. leasingu dot. umoéw lokali han- 12 101 10079 3055 3022
dlowych i powierzchni biurowych
Prowizje od kredytéw i gwarancji 1881 1862 357 416
Strata z tytutu réznic kursowych 197 451 124 4296
w. tym: .zt.yt. leasingu dot. uméw lokali handlowych i po- 0 370 0 279
wierzchni biurowych
Wycena kredytu wg zamortyzowanego kosztu 0 97 37
Wycena transakcji forward 0 78 1
Pozostate 179 95 25 28
Razem 22901 19 211 5454 10 393

*-dane nieaudytowane

3.3. PODATEK

Polityka rachunkowosci
Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat obejmuje podatek dochodowy biezacy i odroczony.

Podatek dochodowy biezacy stanowi oczekiwane zobowiazanie podatkowe z tytutu opodatkowania dochodu za dany rok podlegajacego opodat-
kowaniu, wyliczane przy zastosowaniu stawek podatkowych obowigzujacych na dany dzien bilansowy, oraz ewentualne korekty podatku docho-
dowego dotyczacego lat ubiegtych. Biezace zobowigzanie z tytutu podatku dochodowego jest naliczane zgodnie z przepisami podatkowymi.

Podatek odroczony ujmowany jest w rachunku zyskéw i strat danego okresu, za wyjatkiem pozycji rozliczanych bezposrednio z kapitatem wtasnym.
W takiej sytuacji podatek odroczony ujmuje sie réwniez w odpowiedniej pozycji w kapitale wtasnym.

Podatek dochodowy odroczony ustala sie metoda bilansowa, na podstawie réznic przejSciowych pomiedzy wartoscia aktywow i zobowigzan wy-
kazanych w ksiegach rachunkowych a ich wartoscia dla celéw podatkowych. Wysokos¢ wykazanego podatku dochodowego odroczonego uwzgled-
nia planowany sposéb realizacji réznic przejsciowych, przy zastosowaniu stawek podatku dochodowego, ktéra bedzie obowigzywa¢ w momencie
realizacji roznic, biorac za podstawe stawki podatkowe, ktére obowigzywaty prawnie lub byty zasadniczo uchwalone na dzien bilansowy.
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Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego,
w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktére spowoduja w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego. Wartos$¢
bilansowa sktadnika aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i podlega odpisowi w przy-
padku, kiedy zachodzi watpliwos¢ osiggniecia przez Spétke korzysci ekonomicznych zwigzanych z wykorzystaniem aktywoéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejsciowych pomiedzy wartoscia podatkowa aktywoéw
i zobowiazan, a ich wartoscia bilansowa w sprawozdaniu finansowym.

3.3.1. PODATEK DOCHODOWY
Polityka rachunkowosci

Podatkowa Grupa Kapitatowa jest podatnikiem podatku dochodowego od oséb prawnych zgodnie z ustawag o podatku dochodowym od osdb
prawnych. Spo6tki wchodzace w sktad PGK (VRG i W.KRUK) nie s3 odrebnymi podatnikami CIT w okresie jej funkcjonowania.

Kazda spdtka wchodzaca w sktad PGK ustala przychody podatkowe oraz koszty uzyskania przychoddw zgodnie z przepisami ustawy o CIT, w celu
okreslenia indywidualnego dochodu lub straty podatkowej, wytacznie na potrzeby taczenia wyniku podatkowego PGK.

Dziatalnoéé kontynuowana Rok 2025 Rok 2024 4 Q 2025* 4 Q 2024*
(w tys. ) v od 01-01-2025 od 01-01-2024 od 01-10-2025 od 01-10-2024

Ve do 31-12-2025 do 31-12-2024 do 31-12-2025 do 31-12-2024
Podatek dochodowy: 24 855 24 104 11954 13 341
Podatek dochodowy biezacy 23951 23 696 10 899 8438
QOdroczony podatek dochodowy (3.3.2) 904 408 1055 4903

*-dane nieaudytowane

Podatek dochodowy biezacy

Rok 2025
od 01-01-2025

Rok 2024
od 01-01-2024

4 Q2025*
od 01-10-2025

4 Q 2024~
od 01-10-2024

(wtys. z4) do31-12-2025 | do31-12-2024 | do 31-12-2025 | do 31-12-2024
Zysk (strata) brutto 123 096 110979 63162 59 627
Réznica p?mledzy .zysklem (stratg) brutto a podstawa opo- 1600 4932 7156 3548
datkowania podatkiem

- réznica pomiedzy zyskiem brutto a dochodem do opodat-

kowania wynikajace z kosztéw nie stanowiacych kosztéow

uzyskania wedtug przepiséw podatkowych i przychodéw nie 20 667 -4 782 16 699 3548
bedacych przychodami wedtug przepiséw podatkowych

oraz dodatkowych przychodéw i kosztow podatkowych

- inne rdéznice ( m. in. strata z lat ubiegtych) -22 267 -150 -23 855 0
Dochéd/Strata 121 496 106 047 56 006 63175
Dochéd 125914 124 718 57 226 44 414
Strata -4418 -18 671 -1220 -674
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 125914 124718 57 226 44 414
Podatek dochodowy wedtug obowiazujacej stawki 19% 23924 23 696 10 872 8438
Podatek minimalny 27 0 27 0
Podatek dochodowy biezacy 23951 23 696 10 899 8438

*-dane nieaudytowane

Podatek dochodowy wedtug efektywnej stopy podatkowej
(w tys. zf)

Zysk (strata) brutto

Rok 2025
od 01-01-2025

do 31-12-2025
123 096

Rok 2024
od 01-01-2024
do 31-12-2024

110979

4 Q2025*
od 01-10-2025
do 31-12-2025

63162

4Q 2024~
od 01-10-2024
do 31-12-2024

59 627




30
GK VRG SA

Podatek dochodowy wedtug stawki 19% 23 388 21086 12 001 11 329
Efekt podatkowego ujecia: -597 -1009 -1346 160
(-) Wykorzystania strat podatkowych z lat ubiegtych 4231 29 4231 1
(-l.-) ,Kosztéw nie stanowiacych kosztéw uzyskania wedtug prze- 7 664 8529 3894 2399
piséw podatkowych

:)())dI:rtT(y;clezi:w nie bedacych przychodami wedtug przepiséow 4281 9300 19251 2069
(-) Kosztéw podatkowych nie bedacych kosztem bilansowym 41 201 -10 142
(+) Przychodéw podatkowych nie bedacych przychodem bilan- 293 8 232 27
sowym

;eAgI;t'(Jsier::Jsr\_A;artosu aktywow z tytutu podatku odroczo 776 3248 115 3191
o Podatek odroczony 904 408 1055 4903
o Efekt réznicy w stawkach podatkowych pomiedzy krajami 351 371 96 140
e Podatek minimalny 27 0 27 0
elnne 6 0 6 0
Podatek dochodowy wg efektywnej stopy podatkowej 24 855 24 104 11 954 13 341
efektywna stopa podatkowa 20,19% 21,72% 18,93% 22,37%

*-dane nieaudytowane

Podatek CIT na terenie Wegier wynosi 9%.

3.3.2. PODATEK ODROCZONY

Ponizsze pozycje stanowig gtdwne pozycje rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowanego przez
Grupe oraz ich zmiany w obecnym i poprzednim okresie sprawozdawczym:

bilans bilans RZiS RZiS

Pozycje bilansowe ROK2025 Rok2024
(w tys. 24) 31.12.2025 31.12.2024  od 01-01-2025  od 01-01-2024
do 31-12-2025  do 31-12-2024

Rezerwy z tytutu podatku odroczonego 219 76 143 -245
Wycena bilansowa - dodatnie réznice kursowe 164 13 151 -230
Whtacone zaliczki netto 7 8 -1 0
Wycena kredytéw wg zamortyzowanego kosztu 0 0 0 -18
Woycena transakcji Forward 0 0 0 -11
Srodki trwate w leasingu 47 47 0 7
inne 1 8 -7 7
Odniesione na wynik finansowy 219 76 143 -245
Odniesiony na wartos$¢ firmy 0 0 0 0
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 17 570 18 306 -761 -653
Przyspieszona amortyzacja bilansowa 2317 2236 81 20
Swiadczenia po okresie zatrudnienia (odprawy) 43 43 0 3
Odpisy aktualizujace zapaséw 3787 2169 1618 -1118
Rezerwy, ptace i ubezpieczenia spoteczne 1905 1715 190 -49
Wynagrodzenia, ZUS niezaptacony 95 114 -19 -21
Woycena bilansowa - ujemne réznice kursowe 0 79 -79 45

Straty mozliwe do odliczenia od przysztych dochodéw do
opodatkowania
Odpis aktualizujacy naleznosci od odbiorcow 109 280 -171 -9

5035 7858 -2 823 2351
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Odsetki zarachowane 65 41 24 26
Rezerwa na przyszte zobowiazania 1088 860 229 75
Rezerwa na zwroty od odbiorcéw 1596 1487 109 17
Wycena programu lojalnos$ciowego 282 265 17 -1235
ifazoxxzriihlsiaznggxc; tyt. umoéw lokali handlowych 1248 1160 88 772
Roéznice kursowe z przeliczenia 0 0 -25 13
Odniesione na wynik finansowy 17 570 18 306 -761 -653
Odniesione bezposrednio na kapitaty 0 0 0 0
Odniesione na wynik finansowy - persaldo -17 351 -18 230 904 408

Utworzenie aktywa na podatek odroczony wynika z oceny prawdopodobienstwa, ze w przysztosci zostang osiggniete dochody
podatkowe i podstawa opodatkowania pozwalajaca na potracenie ujemnych réznic przejsciowych i strat podatkowych, co uzasad-
nia utworzenie aktywoéw z tytutu podatku odroczonego na 31 grudnia 2025 roku. Analiza dotychczasowych osiggnietych docho-
dow podatkowych i wykorzystania strat podatkowych w roku 2025, wskazuje, Ze nie ma ryzyka niewykorzystania pozostatych do
rozliczenia strat podatkowych w kolejnych latach.

3.4.  ZYSKNA AKCJE

Dziatalnos¢ kontynuowana
(w tys. zt)

Rok 2025
od 01-01-2025

do 31-12-2025

Rok 2024
od 01-01-2024

do 31-12-2024

4 Q2025*
od 01-10-2025

do 31-12-2025

4 Q 2024~
od 01-10-2024

do 31-12-2024

Zysk netto przypisany do podmiotu dominujacego 98 241 86 875 51208 46 286
Zyski z dziatalnosci kontynuowanej dla celéw wyliczenia
wskaznika zysku na akcje po wytaczeniu dziatalnosci zanie- 98 241 86 875 51208 46 286
chanej
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 234 455 840 234 455 840 234 455 840 234 455 840
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 234 455 840 234 455 840 234 455 840 234 455 840
Zysk (strata) na jedna akcje zwykta:
- podstawowy 0,42 0,37 0,22 0,20
- rozwodniony 0,42 0,37 0,22 0,20
*-dane nieaudytowane
Wyliczenia $redniej wazonej liczby akcji 5 LS
(w tys. 21) od 01-01-2025 od 01-01-2024
do 31-12-2025 do 31-12-2024
Liczba akcji na dzierr 01.01. 234 455 840 234 455 840
Zmiana w trakcie roku (emisja) 0 0
Liczba akcji na dzier 31.12. 234 455 840 234 455 840
Liczba dni z podwyzszonym kapitatem 0 0
Wskaznik (liczba dni z podwyzszonym kapitatem / liczba dni w okresie) 0 0
Srednia wazona liczba akgiji 234 455 840 234 455 840
Liczba potencjalnych akcji zwyktych 0 0
Srednia wazona rozwodniona liczba akgji 234 455 840 234 455 840

4. NOTY OBJASNIAJACE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZ-
DANIA FINANSOWEGO Z SYTUAC]JI FINANSOWE]
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4.1.  WARTOSC FIRMY

Polityka rachunkowosci

Wartosc¢ firmy oznacza sktadnik aktywéw reprezentujacy przyszte korzysci ekonomiczne powstajace z aktywoéw nabytych w ramach potaczenia
przedsiewzie¢, ktérych nie mozna pojedynczo zidentyfikowac ani osobno ujaé.

Wartos¢ firmy (zysk) kalkulowana jest jako réznica dwdéch wartosci:

—  suma zapfaty przekazanej za kontrole, udziatéw niedajacych kontroli (wycenionych w proporcji do przejetych aktywéw netto) oraz wartosci
godziwej pakietow udziatow (akcji) posiadanych w jednostce przejmowanej przed data przejecia oraz

—  warto$¢ godziwa mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywéw netto jednostki.
Wartosc firmy ujmuje sie wedtug ceny nabycia, nie podlega amortyzacji i jest testowana pod katem utraty wartosci.

Wartosc firmy podlega corocznie testom na utrate wartosci i jest wykazywana w bilansie w wartosci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane
odpisy z tytutu utraty wartosci. Stwierdzona w wyniku przeprowadzonych testéw utrata wartosci ujmowana jest natychmiast w rachunku zyskéw

i strat i nie podlega pdzZniejszej korekcie.

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2024 302748
Saldo na 31 grudnia 2024 302 748
Saldo na 1 stycznia 2025 302 748
Korekta ujawnienie na moment nabycia 0
Saldo na 31 grudnia 2025, w tym: 302 748
Powstata z nabycia Wélczanka S.A. 60 697
Powstata z nabycia W. KRUK S.A. 181893
Powstata z nabycia Bytom S.A. 60 158
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2024 0
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezagcym 0
Wyksiegowanie na moment zbycia 0
Saldo na 31 grudnia 2024 0
Saldo na 1 stycznia 2025 0
Straty z tytutu utraty wartosci w roku biezagcym 0
Wyksiegowanie na moment zbycia 0
Saldo na 31 grudnia 2025 0
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2025 302 748
Na 31 grudnia 2025 302 748

Na dzien 31 grudnia 2025 roku przeprowadzono test na utrate wartosci w odniesieniu do wartosci niematerialnych o nieokreslo-
nym terminie uzytkowania tj. na wartos$¢ firmy.

Wartos$¢ firmy Woélczanka zostata przypisana do zespotu osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne w postaci Sieci sprzedazy
Wolczanka. Do zespotu osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne sie¢ sprzedazy Wolczanka zostaty przypisane nastepujace
sktadniki aktywow jednostki przejmowane;j:

- Marki Woélczanka
- Srodki trwate zwiazane z dziatalnoscia sieci sklepéw Wélczanka (w tym wartosci firmy).

Wartos¢ firmy Bytom zostata przypisana do zespotu osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne w postaci Sieci sprzedazy By-
tom. Do zespotu osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne sie¢ sprzedazy Bytom zostaty przypisane nastepujace sktadniki ak-
tywoéw jednostki przejmowane;j:
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- Marka Bytom
- Srodki trwate zwiazane z dziatalnoscia sklepéw Bytom (w tym wartoéci firmy).

Wartos¢ firmy W.KRUK zostata przypisana do zespotu o$rodkéw wypracowujacych srodki pieniezne w postaci Sieci sprzedazy
W.KRUK. Do zespotu osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne sie¢ sprzedazy W.KRUK zostaty przypisane nastepujace sktad-
niki aktywow jednostki przejmowane;:

- Marka W.KRUK
- Srodki trwate zwiazane z dziatalnoscia sklepéw W.KRUK (w tym wartosci firmy).

Z uwagi na brak przestanek do wyznaczenia wartosci godziwej zespotéw osrodkéw wypracowujacych $rodki pieniezne (co wynika
w szczegdlnosci z braku aktywnego rynku), warto$é odzyskiwalna zostata wyznaczona na poziomie wartosci uzytkowej zespotéw
osrodkéw wypracowujacych srodki pieniezne.

Przeprowadzony test w/w marek oparty zostat o prognozowane przeptywy na najblizsze piec lat powiekszone o warto$¢ rezydu-
alna, dla ktérej wyliczenia przyjeta zostata stopa wzrostu na poziomie ,0%” (dla rozwoju sieci po okresie piecioletnim).

Stopa dyskonta WACC przyjeta na potrzeby powyzszych testow to odpowiednio 9,4% dla marek Wolczanka, Bytom oraz dla marki
W.KRUK. Analiza wrazliwos$ci modelu na wzrost przyjetej wartosci stopy dyskontowej nie powoduje koniecznosci tworzenia odpi-
sow z tytutu utraty wartosci aktywoéw.

Do wyznaczenia przeptywow pienieznych i stopy dyskontowej zgodnie z praktyka ksiegowa wykorzystano podejscie polegajace na
stosowaniu pojedynczej sekwencji szacunkowych przeptywdw pienieznych oraz jednej stopy dyskontowe;j.

W wyniku przeprowadzonego testu nie stwierdzono utraty wartosci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania, tj.
wartosci firmy. W zwiazku z powyzszym w okresie, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktuali-
zujgcych wartosci niematerialne o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. wartosci firmy.

4.2.  WARTOSCI NIEMATERIALNE

Polityka rachunkowosci

Inne wartosci niematerialne nabyte w ramach oddzielnej transakcji sa aktywowane wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Wartosci niema-
terialne nabyte w ramach transakcji przejecia jednostki gospodarczej ujmuje sie w aktywach oddzielnie od wartosci firmy, jesli przy poczatkowym
ujeciu mozna wiarygodnie ustali¢ ich wartos¢ godziwa.

Na dzien bilansowy wartosci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumu-
lowang kwote odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci.

Sktadniki wartosci niematerialnych o okreslonym okresie uzytkowania s3 amortyzowane metodg liniowa. Metoda amortyzacji oraz stawka podlegaja
weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Sktadniki wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania (znaki towarowe) nie podlegaja
amortyzacji. Wartosc sktadnikéw o nieokreslonym okresie uzytkowania podlega testom na trwatg utrate wartosci na kazdy dzien bilansowy.

Wartosci niematerialne o okreslonym okresie uzytkowania umarzane sa metoda liniowa przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi
przecietnie 5 lat.

Patenty i licencje s amortyzowane przez okres ich szacunkowej uzytecznosci, ktéry wynosi przecietnie 5 lat, znaki towarowe nie podlegaja amor-
tyzacji poniewaz maja nieokreslony okres uzytkowania.

- . Koszty prac . Patenty i
Inne wartosci niematerialne(w tys. zt) ty ¥ Znaki towarowe . ty
rozwojowych licencje

WARTOSC BRUTTO

Saldo na 1 stycznia 2024 1172 194 116 18473 213761
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 -9 -9
Zwiekszenia 0 0 694 694
Zmniejszenia -1172 0 -738 -1910

Saldo na 31 grudnia 2024 0 194 116 18420 212536
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Saldo na 1 stycznia 2025 0 194 116 18420 212536
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 15 15
Zwiekszenia 0 0 1088 1088
Zmniejszenia 0 -145 0 -145
Saldo na 31 grudnia 2025 0 193971 19 523 213494
AMORTYZACJA

Saldo na 1 stycznia 2024 1172 23 13768 14 963
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 -2 -2
Amortyzacja za okres -1172 0 1481 1481
Zbycie 0 -738 -1910
Saldo na 31 grudnia 2024 0 23 14 509 14 532
Saldo na 1 stycznia 2025 0 23 14 509 14 532
Réznice kursowe z przeliczenia 0 0 4 4
Amortyzacja za okres 0 1480 1480
Zbycie 0 0 0
Saldo na 31 grudnia 2025 0 23 15993 16 016
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2024 0 0 6 6
Zwiekszenia 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 0 0
Saldo na 31 grudnia 2024 0 0 6 6
Saldo na 1 stycznia 2025 0 0 6 6
Zwiekszenia 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 -6 -6
Saldo na 31 grudnia 2025 0 0 0 0
WARTOSC BILANSOWA

na 31 grudnia 2024 0 194 093 3905 197 998
na 31 grudnia 2025 0 193 948 3530 197 478

W 2025 roku nie zostaty utworzone nowe odpisy aktualizujace.

Amortyzacja wartosci niematerialnych odniesiona zostata odpowiednio do pozycji koszty sprzedazy, koszty ogdélnego zarzadu lub
koszt wtasny sprzedazy sprawozdania z catkowitych dochodéw.

Znaki towarowe Wodlczanka i W.KRUK oraz Bytom na taczng kwote 193 948 tys. zt stanowig przedmiot zabezpieczenia uméw
kredytowych wykazanych w nocie nr 4.17.1.

Na dzienn 31 grudnia 2025 roku przeprowadzono test na mozliwos¢ utraty wartosci w odniesieniu do wartosci niematerialnych
o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. na znaki towarowe. W wyniku przeprowadzonego testu nie stwierdzono utraty wartosci
niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. na znaki towarowe. W zwiazku z powyzszym w okresie, za ktéry sporza-
dzono sprawozdanie finansowe nie tworzono odpiséw aktualizujgcych wartosci niematerialne o nieokreslonym terminie uzytko-
wania tj. na znaki towarowe.

Zatozenia do przeprowadzenia testu na utrate wartosci niematerialnych o nieokreslonym terminie uzytkowania tj. na znaki towa-
rowe s3 takie same jak w przedstawione w nocie nr 4.1.

Na dzien 31 grudnia 2025 roku nie wystapity zobowigzania umowne dot. zakupu wartosci niematerialnych.
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4.3. RZECZOWE AKTYWA TRWALE

Polityka rachunkowosci

Rzeczowe aktywa trwate stanowiace budynki, maszyny i urzadzenia wykorzystywane do produkcji, dostarczania produktéw i $wiadczenia ustug lub
w celach zarzadzania, wycenione zostaty na dzien poczatkowego ujecia w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia.

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwate wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, pomniejszone o skumulowane odpisy amor-
tyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Srodki trwate amortyzowane sa metoda liniowa, wedtug przewidywanego okresu uzytkowania dla poszczegélnych grup érodkéw trwatych. Metoda
amortyzacji oraz stawka podlegaja weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Grunty nie s3 amortyzowane.

Dla poszczegélnych grup rzeczowych aktywéw trwatych przyjeto okresy uzytkowania w nastepujacych przedziatach:

Budynki i budowle: 3-40 lat

Maszyny i urzadzenia: 3-15 lat

Inne rzeczowe aktywa trwate: 5-10 lat

W pozycji budynki i budowle ujete sg inwestycje w sklepach, ktérych okres amortyzacji zalezy od czasu trwania umowy wynajmu.

Amortyzacje rozpoczyna sie w momencie, gdy srodek trwaty jest dostepny do uzytkowania. Podstawe naliczenia odpiséw amortyzacyjnych stanowi
cena nabycia pomniejszona o jego warto$¢ koficowa. Amortyzacji zaprzestaje sie, gdy srodek trwaty zostaje zaklasyfikowany jako dostepny do
sprzedazy lub gdy zostanie usuniety z ewidencji bilansowej na skutek likwidacji, sprzedazy, badz wycofania (w zaleznosci ktére ze zdarzen wystapi
najpierw).

Warto$c¢ bilansowa Srodka trwatego podlega odpisowi z tytutu utraty wartosci do wysokosci jego wartosci odzyskiwalnej, jezeli wartos¢ bilansowa
danego Srodka jest wyzsza od jego oszacowanej wartosci odzyskiwalne;j.

Naktady na rzeczowe aktywa trwate w terminie pozniejszym uwzglednia sie w wartosci bilansowej danego $rodka trwatego tylko wéwczas, jesli
jest prawdopodobne, zZe z tytutu tej pozycji nastapi wptyw korzysci ekonomicznych, a koszt danej pozycji mozna oceni¢ w sposéb wiarygodny.

Koszty poniesione po dacie oddania srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obcigzaja koszty okresu, w ktérym zostaty
one poniesione.

Urzadzenia i
pozostate srodki
trwate

Grunty i Srodki trwate

Rzeczowe aktywa trwate (w tys. zt) budynki w budowie

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2024 119 010 6498 143 732 269 240
Réznice kursowe z przeliczenia -25 -2 -91 -118
Zwiekszenia 19 291 41897 26 164 87 352
Zbycie -18 821 -47 294 -13 538 -79 653
Saldo na 31 grudnia 2024 119 455 1099 156 267 276 821
Saldo na 1 stycznia 2025 119 455 1099 156 267 276 821
Réznice kursowe z przeliczenia 87 0 221 308
Zwiekszenia 0 44 620 30 44 650
Zbycie -8 925 -563 -11 148 -20 636
Rozliczenie $rodkéw trwatych w budowie 18 007 -42 980 24 973 0
Przekwalifikowanie 0 0 221 221
Saldo na 31 grudnia 2025 128 624 2176 170 564 301 364
ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 128 624 2176 170 564 301 364
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2024 88 242 0 99 995 188 237

Réznice kursowe z przeliczenia -4 0 -30 -34
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Amortyzacja za okres 9 757 0 15901 25 658
Zbycie -10 662 0 -11 529 -22 191
Saldo na 31 grudnia 2024 87 333 0 104 337 191 670
Saldo na 1 stycznia 2025 87 333 0 104 337 191 670
Réznice kursowe z przeliczenia 13 0 61 74
Amortyzacja za okres 9 649 0 17 643 27 292
Zbycie -7 190 0 -10 117 -17 307
Przekwalifikowanie 0 0 -221 -221
Saldo na 31 grudnia 2025 89 805 0 112 145 201 950
ODPISY z tytutu trwatej utraty wartosci

Saldo na 1 stycznia 2024 2156 1693 1632 5481
Zwiekszenia 0 0 0 0
Zmniejszenia -2 156 -1 693 -1 632 -5481
Saldo na 31 grudnia 2024 0 0 0 0
Saldo na 1 stycznia 2025 0 0 0 0
Zwiekszenia 210 0 634 844
Zmniejszenia 0 0 -499 -499
Saldo na 31 grudnia 2024 210 0 135 345
WARTOSC BILANSOWA

na 31 grudnia 2024 32122 1099 51930 85151
na 31 grudnia 2025 38 609 2176 58 284 99 069

Grupa nie posiada pozabilansowych srodkéw trwatych.

W 2025 roku zostaty utworzone odpisy w kwocie 844 tys. i rozwigzane odpisy w kwocie 499 tys. zt.

Na dzien 31.12.2025 roku wystepowaty zobowigzania z tyt. zakupu srodkéw trwatych w kwocie 2 894 tys. zt.

4.4. AKTYWA Z TYTULU PRAW DO UZYTKOWANIA

Polityka rachunkowosci

Prawa do uzytkowania bedace przedmiotem leasingu zostaty wykazane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w tej samej pozycji co bazowe sktad-
niki aktywéw, a wiec w aktywach trwatych i podlegajag umorzeniu wedtug takich samych zasad. Za okres uzytkowania przyjeto przewidywany okres
ekonomicznej uzytecznosci lub okres zawartej umowy najmu.

Prawo do uzytkowania jest pierwotnie wyceniane w cenie nabycia sktadajacej sie z wartosci poczatkowej zobowigzania z tytutu leasingu, poczat-
kowych kosztéw bezposrednich i optat leasingowych zaptaconych w dacie rozpoczecia lub przed nia, pomniejszonych o zachety leasingowe.

Wartosc poczatkowa prawa do uzytkowania bedacych przedmiotem leasingu oraz korespondujacych z nimi zobowigzan zostaty ustalone w kwocie
réwnej wartosci optat leasingowych (optaty wstepne tez stanowig wycene). Poniesione optaty leasingowe w okresie sprawozdawczym zmniejszyty
zobowiazania z tytutu leasingu w wielkosci réwnej ratom kapitatowym, nadwyzka bedaca kosztami finansowymi obcigzyta w catosci koszty finan-
sowe okresu.

Grupa amortyzuje prawa do uzytkowania metoda liniowa od daty rozpoczecia do konca okresu uzytkowania prawa do uzytkowania lub do konca
okresu leasingu, w zaleznosci od tego, ktora z tych dat jest wczesniejsza.

Grupa stosuje zwolnienie z ujmowania leasingu krétkoterminowego do swoich krétkoterminowych umow leasingu (tj. umow, ktérych okres leasingu
wynosi 12 miesiecy lub krécej od daty rozpoczecia i nie zawiera opcji kupna). Spoétka stosuje réwniez zwolnienie w zakresie ujmowania leasingu
aktywow o niskiej wartosci w odniesieniu do leasingu o niskiej wartosci. Optaty te ujmowane s3 jako koszty w dacie ich poniesienia.

Stopa procentowa wykorzystywana przy wycenie prawa do uzytkowania ustalona jest w oparciu o stope procentowa wynikajaca z podpisanych
przez Grupe umoéw kredytowych.
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Aktywa z tytutu
. . leasingu lokali
(akg:;; tytutu praw do uzytkowania han dIowyg{ch oraz. Iea;;l;t;/:vsozz ct,\;tt:::

powierzchni

biurowych
Wartos¢ brutto 01.01.2024 648 069 5858 653927
Umorzenie skumulowane 01.01.2024 -376 959 -2 503 -379 462
Wartos¢ netto 01.01.2024 271110 3355 274 465
Roéznice kursowe z przeliczenia -169 0 -169
Zawarcie nowych uméw 87 866 551 88417
Zmiany wynikajace z modyfikacji umow 55249 -102 55147
Svr;\:cr)ls}/éwb:/;\ti:jjace ze zmiany zakresu umowy - skrécenie okresu - 51592 .398 51990
Wartosc¢ brutto 31.12.2024 po korekcie 739 423 5909 745 332
Roéznice kursowe z przeliczenia 31 0 31
5nrr11(ijrr?;r\]/;/g/nikajace ze zmiany zakresu umowy - skrécenie okresu - 43 891 500 44 391
Amortyzacja w okresie -106 000 -1098 -107 098
Umorzenie skumulowane 31.12.2024 -439 037 -3101 -442 138
Wartosc netto 31.12.2024 po korekcie 300 386 2808 303 194
Wartos¢ brutto 01.01.2025 739 423 5909 745 332
Umorzenie skumulowane 01.01.2025 -439 037 -3101 -442 138
Wartos¢ netto 01.01.2025 300 386 2808 303 194
Réznice kursowe z przeliczenia 618 0 618
Zawarcie nowych uméw 55010 287 55297
Zmiany wynikajace z modyfikacji umoéw 72 255 0 72 255
fvr::i:g/évgz:tilt(jjace ze zmiany zakresu umowy - skrécenie okresu - 66 122 210 66 332
Przekwalifikowanie 0 -221 -221
Wartos¢ brutto 31.12.2025 801 184 5765 806 949
Réznice kursowe z przeliczenia -101 0 -101
irr:i;r;y;r\:;/gnikajace ze zmiany zakresu umowy - skrécenie okresu - 57708 197 57905
Amortyzacja w okresie -106 221 -1 059 -107 280
Przekwalifikowanie 0 221 221
Umorzenie skumulowane 31.12.2025 -487 651 -3742 -491 393
Wartos¢ netto 31.12.2025 313533 2023 315556

Zwiekszenia aktywa z tytutu praw do uzytkowania w 2025 roku dotyczy w przewazajacej czesci z tytutu zawarcia nowych umow
najmu lokali sklepowych oraz z tytutu renegocjowanych umow.

Grupa jest strong umow najmu, na mocy ktoérych korzysta z powierzchni wykorzystywanych do prowadzenia sieci salonéw firmo-
wych oraz powierzchni biurowych.

Okres leasingu wynosi, dla salonéw - od 2 do 10 lat z mozliwosciag przedtuzenia, dla powierzchni biurowych - od 2 do 5 lat.
Niektore umowy leasingowe zawieraja opcje przedtuzenia lub wypowiedzenia.

Grupa takze posiada umowy leasingu powierzchni sklepowych, ktérych okres leasingu wynosi do 12 miesiecy.

4.5. AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY

Polityka rachunkowosci
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Aktywa trwate dostepne do sprzedazy stanowia zakwalifikowane do tej kategorii aktywa lub ich grupy i uyyjmowane sa w sprawozdaniu finansowym
w kwocie nizszej od ich wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy.

Warunkiem zaliczenia aktywéw do tej grupy stanowi aktywne poszukiwanie nabywcy oraz wysokie prawdopodobienstwo zbycia tych aktywéw w
ciagu jednego roku od daty ich zakwalifikowania a takze dostepnos¢ tych aktywoéw do natychmiastowej sprzedazy.

Brak aktyw przeznaczonych do sprzedazy.

4.6.  UTRATA WARTOSCI AKTYWOW NIEFINANSOWYCH

Polityka rachunkowosci

W przypadku wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos¢ utraty wartosci posiadanych sktadnikéw rzeczowego majatku trwatego, udzia-
tow/akcji jednostek zaleznych/stowarzyszonych, wartosci niematerialnych oraz wartosci firmy przeprowadzany jest test na utrate wartosci a usta-
lone kwoty odpiséw aktualizujacych obnizaja wartos$¢ bilansowa sktadnika aktywow, ktérego dotycza i odnoszone sa w rachunek zyskow i strat.

Wysokos¢ odpisow aktualizujagcych ustala sie jako nadwyzke wartosci bilansowej tych sktadnikéw nad ich wartoscia odzyskiwalna. Wartos¢ odzy-
skiwalna odpowiada wyzszej z nastepujacych wartosci: wartosci godziwej lub wartosci uzytkowe;j.

Niefinansowe aktywa (oprdcz wartosci firmy), od ktérych dokonano wczeéniej odpisow aktualizujacych testowane sg na kazdy dzien bilansowy pod
katem wystapienia przestanek wskazujacych na mozliwos$¢ odwrdécenia wezesniej dokonanego odpisu. Skutki odwrécenia odpiséw aktualizujacych
odnoszone sg w rachunek zyskoéw i strat.

Rozwiazanie/

e oains | Umoreme | Wykomsa- | Pt | sadors

QOdpisy na wartosci niematerialne i prawne 6 0 6 0 0
Odpisy na rzeczowe aktywa trwate 0 844 499 0 345
Odpisy na zapasy 12174 12 201 4 446 0 19 929
Odpis na udziaty 22 0 0 0 22
Razem odpisy 12 202 13 045 4951 0 20296

4.7.  NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Polityka rachunkowosci

Utrzymywane przez Grupe nieruchomosci w celu osiagniecia przychodéw z dzierzawy, czynszéw lub przyrostu ich wartosci wyceniane sa na mo-
ment nabycia wedtug ceny nabycia (kosztu wytworzenia), na dzien bilansowy wyceniane s3 w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, pomniej-
szonych o dotychczasowe umorzenie i zakumulowane odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Zasady amortyzacji oraz tworzenia odpisow z tytutu utraty wartosci nieruchomosci inwestycyjnych sg analogiczne do zasad stosowanych w odnie-
sieniu do rzeczowych aktywow trwatych.

CENA NABYCIA LUB WARTOSC GODZIWA

Saldo na 1 stycznia 2024 874
Zwiekszenia 0
Zbycie 0
Saldo na 31 grudnia 2024 874

Saldo na 1 stycznia 2025 874
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Zwiekszenia 0
Zbycie 0
Saldo na 31 grudnia 2025 w tym : 874
ujete w cenie nabycia/koszt wytworzenia 874
ujete w wartosci przeszacowanej 0
SKUMULOWANA AMORTYZACJA | UTRATA WARTOSCI

Saldo na 1 stycznia 2024 0
Amortyzacja za okres 0
Zbycie 0
Saldo na 31 grudnia 2024 0
Saldo na 1 stycznia 2025 0
Amortyzacja za okres 0
Zbycie 0
Saldo na 31 grudnia 2025 0
WARTOSC BILANSOWA

Na 31 grudnia 2024 874
Na 31 grudnia 2025 874

Nieruchomos$¢ nie jest przedmiotem zabezpieczen.

4.8. UDZIALY I AKCJE

Polityka rachunkowosci

Udziaty i akcje w innych spétkach sg wycenione wedtug ich ceny nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Wykaz jednostek, w ktérych Grupa posiada udziaty/akcje na dzien 31 grudnia 2025.

% % ‘ Waﬁosc Korekty .Wartosc
. . Metoda . . Udziatéw /ak- o bilansowa
Nazwa jednostki posiadanych posiadanych o aktualizujace o

wyceny o o . cji wg ceny v udziatow

udziatéw/ akcji gtoséw . wartos¢ o

nabycia /akciji

Chara Sp.  0.0. w likwidacji Cena 19 19 17 17 0
nabycia

Age.nqa Rozwoju ) Cerfa 0 0 10 0 10
Regionalnego Krakow nabycia

WSM Facjco'ry Sp.zo.o. Cerfa 100 100 5 5 0
w upadtosci nabycia

Razem 32 -22 10

4.9. 7ZAPASY

Polityka rachunkowosci
Zapasy obejmujg surowce, materiaty, produkcje w toku, wyroby gotowe i towary.

Koszty poniesione na doprowadzenie kazdego ze sktadnikéw zapaséw do jego aktualnego miejsca wyceniane sa w nastepujacy sposéb:

—  surowce, materiaty i towary - cena nabycia
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—  potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - rzeczywisty koszt wytworzenia.
Rozchéd zapaséw wyceniany jest nastepujaco:

—  surowce, materiaty i towary - ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”

—  potprodukty, produkty w toku i wyroby gotowe - ,pierwsze weszto - pierwsze wyszto”

Zapasy s wycenione na dzien bilansowy wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, jednakze na poziomie nie wyzszym od mozliwej do uzyska-
nia ceny sprzedazy.

Jezeli cena nabycia towaréw lub techniczny koszt wytworzenia wyrobéw gotowych jest wyzszy niz przewidywana cena sprzedazy, jednostka do-
konuje odpiséw aktualizacyjnych, ktdre koryguja pozostate koszty operacyjne. Cena sprzedazy stanowi cene sprzedazy dokonywanej w toku zwy-
ktej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty zakonczenia produkgji i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do
skutku.

31.12.2024

Materiaty (wedtug ceny nabycia) 23240 25921
Pétprodukty i produkty w toku (wedtug kosztu wytworzenia) 6496 5199
Produkty gotowe (wedtug kosztu wytworzenia) 47 235 68 555
Towary (wedtug ceny nabycia) 706 547 645 942
Zapasy ogotem 783518 745 617
Odpisy aktualizujace wartosé zapaséw -19 929 -12 174

Zapasy ogétem, wedtug nizszej z dwéch wartosci: ceny nabycia (kosztu wytworzenia) oraz

7 9 73344
wartosci netto mozliwej do uzyskania s S

W 2025 roku rozwigzano odpis aktualizujgcy na zapasy w kwocie 4 446 tys. zt: 2 548 tys. zt ujeto jako korekta kosztu wtasnego
sprzedazy, 1 898 tys. zt jako pozostate przychody operacyjne oraz zawigzano odpis w wysokosci 12 201 tys. zt w pozostate koszty
operacyjne.

W roku 2025 dokonana zostata aktualizacja metodologii szacunkéw odpiséw na zapasy w VRG S.A. Skutkuje ona szybszymi i wiek-
szymi odpisami na zapasy kolekcji starszymi niz 2 lata odzwierciedlajace ich aktualng warto$¢ rynkowa.

Zapasy zostaty objete zastawem rejestrowym jako zabezpieczenie uméw kredytowych wykazanych w nocie nr 4.17.1.

4.10. NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW I USLUG ORAZ POZOSTALE NALEZ-
NOSCI

Polityka rachunkowosci

Na moment poczatkowego ujecia naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktérych termin zapadalnosci wynosi zazwyczaj od 7 do 60 dni, s3 ujmowane
wedtug ceny transakcyjnej (kwoty wymagajacej zaptaty). Na dzien bilansowy naleznosci s3 wyceniane w wartosci poczatkowej, z uwzglednieniem
odpiséw z tytutu utraty wartosci. Odpisy aktualizujace dokonywane sg na poziomie oczekiwanych strat kredytowych.

Kwoty utworzonych odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci odnoszone sa w ciezar rachunku zyskow i strat w koszty sprzedazy. Kwoty roz-
wigzanych odpiséw na naleznosci koryguja koszty sprzedazy.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug kwalifikuje sie do aktywow obrotowych bez wzgledu na termin ptatnosci (poniewaz realizuje je w trakcie nor-
malnego cyklu operacyjnego, nawet jesli nie oczekuje sie ich realizacji w okresie dwunastu miesiecy po okresie sprawozdawczym).

F;!Liin::)CI z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 31.12.2025 31.12.2024

Naleznosci z tytutu dostaw, roboét i ustug od jednostek pozostatych (brutto) 11 834 10 098
inus: odpis aktualizui ¢¢ nalesnoci "  robét i ust . K

minus: odpis aktualizujacy wartos$¢ naleznosci z tytutu dostaw, robét i ustug od jednoste 2651 2568

pozostatych

Naleznosci z tytutu dostaw, roboét i ustug od jednostek pozostatych (netto) 9183 7 530

Naleznos$ci z tytutu podatkéw, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz in-

. : 2568 2400
nych $wiadczen
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Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (brutto) 2793 11776
minus: odpis aktualizujacy wartos$¢ pozostatych naleznosci od jednostek pozostatych -355 -565
Pozostate naleznosci od jednostek pozostatych (netto) 2438 11211
Pozostate aktywa obrotowe (nota 4.15) 5583 3835
Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 22778 28109
minus: odpisy aktualizujgce wartos$¢ naleznosci razem -3 006 -3133
Naleznosci krétkoterminowe, razem (netto) 19772 24976

Terminy ptatnosci za naleznosci wynoszg 7-60 dni. Po uptywie terminu ptatnosci naliczane s3 odsetki.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane (brutto)

- z podziatem na naleznosci nie sptacone w okresie 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zf)

a) do 1 miesigca 487 357
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 166 130
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 236 53
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 37 327
e) powyzej 1 roku 2521 991
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (brutto) 3447 1858
f) odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane -2 651 -1 030
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, przeterminowane, razem (netto) 796 828
(Z\;Inti;g‘azi)tanu odpiséw aktualizujacych wartosc naleznosci krétkoterminowych
Stan na poczatek okresu 3133 2918
a) zwiekszenia (z tytutu) 302 531
utworzenie odpiséw aktualizujgcych 297 531
réznic kursowych 5 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 429 316
otrzymanie zaptaty za naleznos¢ 408 294
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 2 9
réznic kursowych 19 13
Stan odpiséw aktualizujacych wartosc naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 3006 3133

Kwoty odpiséw aktualizujacych (utworzonych i rozwigzanych) warto$¢ naleznosci odniesione zostaty w koszty sprzedazy. Warto$c
odpisdw zostata oszacowana na podstawie analizy ryzyka kredytowego zgodnie z MSSF 9 oraz na podstawie dotychczasowych
doswiadczen Grupy.

(l:l;\l;;n::)u krétkoterminowe brutto (struktura walutowa) 31.12.2025 31.12.2024

a) w walucie polskiej 12 229 17 151
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 10 549 10958
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 1029 1682
tys. zt 4351 7187
b2. jednostka/waluta tys. / USD 1615 871
tys. zt 5815 3573
b3. jednostka/waluta tys. / CHF 84 44
tys. zt 383 198
pozostate waluty w tys. zt 0 0

Naleznosci krétkoterminowe, razem (brutto) 22778 28 109
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411.  NALEZNOSCI DELUGOTERMINOWE

(w tys. zf) 31.12.2025 31.12.2024

naleznosci z tytutu wptaconych kaucji najmu lokali sklepowych 1813 1137
naleznosci z tytutu pozostatych kaucji 11 11
Razem 1824 1148

4.12. NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE

(w tys. zf) 31.12.2025 31.12.2024

naleznosci z tytutu wptaconych kaucji z tytutu najmu lokali sklepowych 25 36
Razem 25 36

4.13. UDZIELONE POZYCZKI

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zf)

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (brutto) 524 524
minus: odpis aktualizujgcy wartos$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek 594 524
pozostatych

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek pozostatych (netto) 0 0
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powiazanych (brutto) 0 0
minus: odpis aktualizujgcy wartos¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek 0 0
powiazanych

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek od jednostek powigzanych (netto) 0 0
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (brutto) 524 524
minus: odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek razem -524 -524
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek, razem (netto) 0 0
(Z\,:Intif;:azi)tanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ pozyczek krétkoterminowych
Stan na poczatek okresu 524 524
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0
utworzenie odpiséw aktualizujacych 0 0
réznic kursowych 0 0
utworzenie odpisu w zwigzku z utratg kontroli nad spo6tka zalezng 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0
otrzymanie zaptaty za nalezno$¢ 0 0
decyzji zarzadu o spisaniu rezerwy w straty 0 0
réznic kursowych 0 0

Stan odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych na koniec okresu 524 524
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4.14. ZMIANA STANU ODPISOW WARTOSCI AKTYWOW FINANSOWYCH

Rozwiazanie/

Odpisy aktualizujace po korekcie Saldo na . Przekwalifi- Saldo na
(w tys. z4) 01012025 | Jtworzenie Wyk°rzysl:?e kowanie |  31.12.2025
Odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci 3133 302 429 0 3006
Odpisy aktu.allzu1a1cy wa'rtosc naleznosci 504 0 0 0 504
z tytutu udzielonych pozyczek

Razem odpisy 3657 302 429 0 3530

4.15. POZOSTALE AKTYWA OBROTOWE

(w tys. zt) 31.12.2025 31.12.2024

Ubezpieczenie majatku 368 375
Opfaty i czynsze 3075 2061
Licencje 613 446
Reklama 1169 725
Pozostate 358 228
Razem 5583 3835

4.16. SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

Polityka rachunkowosci

Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych obejmuija $rodki pieniezne w banku i kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnym okresie
zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech miesiecy.

Saldo srodkoéw pienieznych w rachunku przeptywdw pienieznych sktada sie z okreslonych powyzej sSrodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, po-
mniejszonych o niesptacone kredyty w rachunkach biezacych.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty stanowia: gotéwka bedaca w posiadaniu Grupy oraz krétkoterminowe depozyty bankowe z terminem zapadal-
nosci do 3 miesiecy. Wartos¢ ksiegowa tych aktywédw odpowiada wartosci godziwej.

Saldo srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw wykazane w rachunku przeptywéw pienieznych sktada sie z nastepujacych pozyciji:

(w tys. zt) 31.12.2025 31.12.2024

$rodki pieniezne w kasie i banku 22 989 15973
lokaty krétkoterminowe 44 423 1014
Razem 67 412 16 987

Przeptywy pieniezne sporzadzane sg metoda posrednia.
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4.17. ZOBOWIAZANIA

Polityka rachunkowosci

Zobowiazania obejmuja: zobowiazania z tytutu kredytéw, pozyczek i leasingu, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, pozostate zobowigzania finan-
sowe oraz pozostate zobowigzania niefinansowe.

Zobowiazania finansowe podlegajgce MSSF 9 (m.in. zobowigzania z tyt. kredytéw, pozyczek, zob. z tyt. dostaw i ustug) i zaliczone do wyceny w za-
mortyzowanym koszcie ujmowane sg poczatkowo w wartosci godziwej z uwzglednieniem ewentualnych kosztéw transakcyjnych. Na dzien spra-
wozdawczy zobowigzania takie wyceniane sg w zamortyzowanym koszcie.

Zobowiazania finansowe zaliczone zgodnie z MSSF 9 do wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy (m.in. instrumenty pochodne)
ujmowane s3g poczatkowo w wartosci godziwej, a na dzien sprawozdawczy podlegaja przeszacowaniu do wartosci godziwej.

Zobowiazania niefinansowe (m.in. zobowiazania z tytutu podatkdw, przedptaty, zaliczki) wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.

4.17.1. POZYCZKI I KREDYTY BANKOWE

(w tys. 24) 31.12.2025 31.12.2024

Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 35033 61047
Kredyty bankowe 0 0
Kwoty ptatne zgodnie z umowami kredytéw

na zadanie lub w ciggu 1 roku 0 0
od 2 do 5 roku 0 0
Powyzej 5 lat 0 0
Pozyczki 0 0
Kwoty ptatne zgodnie z umowami pozyczek

na zadanie lub w ciggu 1 roku 0 0
od 2 do 5 roku 0 0
Powyzej 5 lat 0 0
Struktura walutowa kredytow

31 grudnia 2024 61047 61047 0 0
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 61047 61047 0 0
Kredyty bankowe 0 0 0 0
Pozyczki 0 0 0 0
31 grudnia 2025 35033 35033 0 0
Kredyty w rachunku biezacym (overdraft'y) 35033 35033 0 0
Kredyty bankowe 0 0 0 0
Pozyczki 0 0 0 0

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LIMITOW | KREDYTOW BANKOWYCH NA DZIEN 31.12.2025 R.
(DANE W TYS. PLN)

Gl | DR L= Kwota kredytu /

INEVAWE] mitu / dyty pozo- pozyczki pozostata Warunki opro-
stajaca do X .
do sptaty wg za- centowania kre- | Termin sptaty

sp’raFy.w mortyzowanego dytu
wartosci no-
: kosztu

minalne

(firma) jed- Siedziba kredytu
nostki
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Limit umozliwiajacy
korzystanie z kredytu
1 Bank PKO Warszawa 105 000 0 0 w rachun.ku l?lezacynj wibor + marza
BP S.A. oraz realizacje zlecen
w zakresie gwarancji,

akredytyw

30.06 2026

Limit umozliwiajacy
korzystanie
z kredytu w rachunku
2 mBank S.A. Warszawa 57 000 0 0 biezacym wibor + marza 30.06.2026
oraz realizacje zlecen
w zakresie gwarancji,
akredytyw

Limit umozliwiajacy
korzystanie

3 Bank PKO'  \arszawa 120 000 7971 0 zkredytu wrachunku  \yibor + marza 30.06.2026
BP S.A. biezacym

oraz realizacje zlecen
w zakresie gwarancji,
akredytyw
Limit umozliwiajacy
korzystanie z kredytu
w rachunku biezacym
oraz realizacje zlecen
w zakresie gwarancji,
akredytyw
Bank PKO Warszawa 120 000 0 0 Kredyt inwestycyjny wibor + marza 23.07.2032
BP S.A.

6 mBank S.A. Warszawa 15000 11162 [¢]

4 mBank S.A. Warszawa 40 000 15676 0 wibor + marza 30.06.2027

Limit na wykup wie-
rzytelnosci (faktoring)
Limit umozliwiajacy
korzystanie
z kredytu w rachunku

7 Bank PKO 9726 0 biezacym wibor + marza
BP S.A War- oraz realizacje zlecen
szawa 18 000 w zakresie gwarancji, 14.07.2026
akredytyw"

kredyt odnawialny
(wykorzystanie limitu

w rachunku bieza-

cym)

wibor + marza 31.12.2026

1 600 0 wibor + marza

Razem kredyty (z wytaczeniem

faktoringu) 35033

. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

. Zastaw rejestrowy na znakach "Vistula" i "Wadlczanka"

. Zastaw rejestrowy na akcjach spotki W. Kruk SA

. Umowa tréjstronna dotyczaca ptatnosci transakcji kartami ptatniczymi
. Cesja wierzytelnosci,

. Piec¢ weksli wtasnych in blanco

. Wptywy na rachunek bankowy

. Odwiadczenie o poddaniu sie egzekucji

. Zastaw rejestrowy na znaku towarowym W.KRUK

. Zastaw rejestrowy na zapasach towarowych W.KRUK

1

2
1 Bank PKO BP S.A. 3
4
1
2
3
1
2
3
4. Umowa tréjstronna dotyczaca ptatnosci transakcji kartami ptatniczymi
5
1
2
1
2
3
4
5
6
7

2,6 mBankS.A.

3 Bank PKO BP S.A.

. Cesja praw z polisy ubezpieczeniowej

. Wptywy na rachunek bankowy

. Odwiadczenie o poddaniu sie egzekucji

. Odwiadczenie o poddaniu sie egzekucji

. Zastaw rejestrowy na znaku towarowym W.KRUK

. Zastaw rejestrowy na zapasach towarowych W.KRUK

. Umowa tréjstronna dotyczaca ptatnosci transakcji kartami ptatniczymi

. Cesja praw z polisy ubezpieczeniowej

. Poreczenie cywilne spétek nabywanych

. Zastaw finansowy i zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach spétek nabywanych

4 mBank S.A.

5 Bank PKO BP S.A.
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1. Poreczenie udzielone przez VRG S.A

2. .Zastaw rejestrowy na zapasach

3. Cesja praw z polisy ubezpieczeniowej
4. Oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji

7 Bank PKO BP S.A.

GRUPA POSIADA NASTEPUJACE LIMITY | KREDYTY BANKOWE NA DZIEN 31.12.2025 R:

- Umowe limitu kredytowego wielocelowego w PKO BP S.A. w kwocie 105.000 tys. zt uprawniajgcego do korzystania z kredytu
w rachunku biezacym do kwoty 50.000 tys. PLN oraz realizacji zlecen w zakresie gwarancji bankowych do kwoty 35.000 tys.
PLN i akredytyw do kwoty 35.000 tys. PLN. Aneks zmieniajacy umowe limitu kredytowego wielocelowego, zawierajacy powyz-
sze sublimity, zostat podpisany 26.06.2024 r. Limit udzielony zostat do dnia 30.06.2026 r.

- wielocelowa linia kredytowa w mBank S.A. uprawniajgca do korzystania z kredytu w rachunku biezacym, realizacji zlecen w
zakresie gwarancji bankowych i akredytyw, przy czym taczna kwota zadtuzenia wynikajaca z wykorzystania limitu w formie
w/w produktéw kredytowych nie moze przekroczy¢ 57.000 tys. zt. Linia kredytowa udzielona jest do 30.06.2026 r.

- umowa limitu na wykup wierzytelnosci (faktoring odwrotny) w mBank S.A. w kwocie 15.000 tys. PLN. Limit udzielony zostat
do dnia 31.12.2026 .

- Umowe limitu kredytowego wielocelowego w PKO BP S.A. w kwocie 120.000 tys. zt uprawniajgcego do korzystania z kredytu
w rachunku biezagcym do kwoty 80.000 tys. PLN oraz realizacji zleceh w zakresie gwarancji bankowych do kwoty 50.000 tys.
PLN i akredytyw do kwoty 10.000 tys. PLN. Limit udzielony zostat do dnia 30.06.2026 r.

- wielocelowa linia kredytowa w mBank S.A. uprawniajaca do korzystania z kredytu w rachunku biezacym, realizacji zlecen w
zakresie gwarancji bankowych i akredytyw, przy czym faczna kwota zadtuzenia wynikajaca z wykorzystania limitu w formie
w/w produktéw kredytowych nie moze przekroczy¢ 40.000 tys. zt. Linia kredytowa udzielona jest do 30.06.2027 r.

- Umowe kredytu inwestycyjnego w kwocie 120.000 tys. PLN przeznaczonego na wspétfinansowanie projektu akwizycyjnego
spotek W.KRUK S.A. i WK SPV 1 Sp. z o.0. Kredyt udzielony jest na okres do dnia 23.07.2032 roku.

- umowa limitu kredytowego wielocelowego w PKO BP S.A. ustalajaca limit w kwocie 18.000 tys. zt uprawniajacy do korzystania
z kredytu w rachunku biezagcym do kwoty 11.500 tys. PLN oraz realizacji zlecen w zakresie gwarancji bankowych do kwoty
6.500 tys. PLN i akredytyw do kwoty 6.500 tys. PLN. Limit udzielony zostat do dnia 14.07.2026 r.

Na dzien 31.12.2025 r. kredyt inwestycyjny nie zostat uruchomiony.

Na dzien 31.12.2025 r. Grupa Kapitatowa wywigzata sie ze sptat wszystkich otrzymanych kredytéw oraz z tytutu odsetek od kre-
dytow.

Grupa dodatkowo korzysta z umowy faktoringu odwrotnego zawartej z PKO Faktoring S.A. w kwocie limitu 10.000 tys. PLN. Za-
bezpieczeniem umowy stanowi o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji i weksel in blanco wraz z deklaracja wekslowa. Wartos$¢
zobowiazania z tytutu umowy wobec PKO Faktoring S.A. na dzien 31 grudnia 2025 roku wynosito 5.721 tys. PLN.

W dniu 8 stycznia 2026 r., w zwigzku z zawarciem umowy przyrzeczonej w wykonaniu dokumentacji transakcyjnej dotyczacej
nabycia grupy Lilou, kredyt inwestycyjny zostat uruchomiony w kwocie 94.500.000,00 PLN. W kolejnych tygodniach zostata row-
niez podpisana dokumentacja umoéw ustalajacych zabezpieczenie wierzytelnosci PKO BP S.A. z tytutu Umowy kredytu inwestycyj-
nego w postaci poreczenia cywilnego spétek nabywanych w ramach projektu akwizycyjnego oraz zastawu finansowego i zastawu
rejestrowego na wszystkich udziatach spétek nabywanych w ramach projektu akwizycyjnego.

4.17.2. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU

Polityka rachunkowosci

Na moment zawarcia kazdej nowej umowy Grupa ocenia, czy umowa jest leasingiem, lub czy zawiera leasing. Leasing zostat zdefiniowany jako
umowa, na mocy ktérej przekazuje sie prawo do kontroli uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika aktywéw na dany okres w zamian za wynagro-
dzenie. W celu identyfikacji leasingu umowy s3 oceniane pod katem 3 kryteridw:

—  czy umowa dotyczy zidentyfikowanego sktadnika aktywow, ktéry jest wyraznie okreslony w umowie lub ktérego mozna zidentyfikowac
w sposob dorozumiany w momencie, w ktorym sktadnik aktywow udostepnia sie do uzytkowania,

—  czy jednostka ma prawo do uzyskania zasadniczo wszystkich korzysci ekonomicznych z uzytkowania zidentyfikowanego sktadnika aktywow
przez caty okres uzytkowania aktywow zgodnie z obowigzujaca umowa,

—  czy jednostka ma prawo do kierowania uzytkowaniem zidentyfikowanego sktadnika aktywow przez caty okres uzytkowania.
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W dacie rozpoczecia Grupa ujmuje sktadnik aktywow z tytutu prawa do uzytkowania oraz zobowiazanie z tytutu leasingu. Prawo do uzytkowania
jest wyceniane w dacie rozpoczecia wedtug kosztu obejmujacego kwote poczatkowej wyceny zobowiazania z tytutu leasingu, poczatkowych kosz-
téw bezposrednich, szacowanych kosztéw przewidywanych w zwiazku z demontazem i usunieciem bazowego sktadnika aktywoéw i optat leasingo-
wych zaptaconych w dacie rozpoczecia lub przed nia.

Prawa do uzytkowania sg amortyzowane metoda liniowa od daty rozpoczecia do korica okresu uzytkowania prawa do uzytkowania lub do konca
okresu leasingu, w zaleznosci od tego, ktéra z tych dat jest wczesniejsza. Prawa do uzytkowania sa poddawane testom na utrate wartosci zgodnie
z MSR 36, w przypadku stwierdzenia przestanek do utraty wartosci.

W dacie rozpoczecia Grupa wycenia zobowigzanie z tytutu leasingu w wysokosci wartosci biezacej optat leasingowych pozostajacych do zaptaty
w tej dacie. Optaty leasingowe dyskontuje sie z zastosowaniem stopy procentowej leasingu, jezeli stope te mozna z tatwoscia ustali¢. W przeciw-
nym razie leasingobiorca stosuje kranicowa stope procentows leasingobiorcy.

W dacie rozpoczecia optaty leasingowe zawarte w wycenie zobowigzania z tytutu leasingu obejmuja state optaty leasingowe pomniejszone o wszel-
kie nalezne zachety leasingowe, zmienne opftaty leasingowe zalezne od indekséw lub stawek, kwoty oczekiwane do zaptaty w ramach gwaranto-
wanej wartosci koricowej oraz ptatnosci z tytutu wykonania opcji kupna, jezeli mozna zatozy¢ z wystarczajacg pewnoscia zatozyc, ze leasingobiorca
skorzysta z tej opciji.

W kolejnych okresach zobowigzanie z tytutu leasingu jest powiekszane o naliczone odsetki od zobowiazania leasingowego oraz pomniejszane o
dokonane sptaty optat leasingowych.

Woycena zobowigzania leasingowego jest aktualizowana w sytuacji zaistnienia zmian w umowach leasingowych dotyczacych okres leasingu, zaist-
nienia opcji kupna bazowego sktadnika aktywoéw, gwarantowanej wartosci koricowej, zaistnienia zmian w optatach wynikajacych ze zmian w indek-
sach lub stawkach.

Aktualizacja wartosci zobowigzania jest uyjmowana jako korekta wartosci sktadnika aktywow z tytutu praw do uzytkowania.

Grupa stosuje dopuszczalne standardem praktyczne rozwigzania dotyczace leasingdw krotkoterminowych oraz leasingéw o matej wartosci. Dla
takich uméw, optaty leasingowe ujmowane sa w wyniku metoda liniowa w trakcie trwania leasingu.

Zobowiazania leasingowe wedtug okresu wymagalnosci 31.12.2025 31.12.202.4
(w tys. zt) po korekcie

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu dot. uméw lokali handlowych i powierzchni biu-

320 380 306 859
rowych, w tym:
w ciagu 1 roku 103 535 104 764
od 2 do 5 roku 204 847 190 146
Powyzej 5 lat 11 998 11 949
Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu dot. pozostatych uméw, w tym: 2 059 2799
w ciggu 1 roku 982 975
od 2 do 5 roku 1077 1824
Powyzej 5 lat 0 0
Razem zobowigzania z tytutu leasingu 322439 309 658
KV\l/ota nale.zna Z tytutu rozliczenia w ciggu 12 miesiecy (wykazywana jako zobowigzania 104 517 105 739
krétkoterminowe)
w tym: leasing dot. uméw lokali handlowych i powierzchni biurowych 103 535 104 764
Kwota wymaganej sptaty po 12 miesigcach (wykazywana jako zobowigzania dtugotermi- 217 921 203 919
nowe)
w tym: leasing dot. uméw lokali handlowych i powierzchni biurowych 216845 202 095

Wszystkie zobowiazania z tytutu leasingu samochodéw osobowych denominowane sg w PLN, natomiast z tytutu najmu lokali han-
dlowych i powierzchni biurowych denominowane sg w EURO i PLN.

Wartos$¢ godziwa zobowigzan z tytutu leasingu Grupy odpowiada ich wartosci ksiegowe;j.

Optaty leasingowe nieujete w wycenie 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zt)

i;t:zx;acz;ma z tytutu umoéw leasingu dotyczacych lokali handlowych oraz powierzchni 11079 S

leasing krétkoterminowy 2297 4 349
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leasing aktywdw o niskiej wartosci 0 0

zmienne optaty leasingowe nieujete w zobowigzaniach z tytutu leasingu 8781 8189

Grupa skorzystata ze zwolnienia ze stosowania wymogow standardu w odniesieniu do leasingdw krétkoterminowych (do 12 mie-
siecy) oraz leasingdw aktywow niskocennych. Na dzien bilansowy Grupa nie posiada istotnych pozycji leasingdw niskocennych.

Koszty zwigzane z leasingami krotkoterminowymi zgodnie z MSSF 16 par. 6, liniowo w trakcie okresu wynosity 2 297 tys. zt.
Koszty odsetkowe zwigzane z leasingiem zostaty zaprezentowane w nocie 6a.

Catkowite wydatki z tyt. uméw leasingu wynosity:

levyttiit:;)z tyt. uméw leasingu dotyczacych lokali handlowych oraz powierzchni biurowych: 31.12.2025 31.12.2024

Ptatnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego dotyczacych lokali handlowych

. .. 114 019 115435
oraz powierzchni biurowych
OdS?tkl zap.’ratfone z tytutu uméw leasingu finansowego dotyczacych lokali handlowych oraz 12 101 10079
powierzchni biurowych
leasing krétkoterminowy 2297 4349
leasing aktywdw o niskiej wartosci 0 0
zmienne opfaty leasingowe nieujete w zobowiazaniach z tytutu leasingu 8781 8 189
Razem wydatki z tytutu leasingu 137 199 138 052

W ponizszej tabeli przedstawiono wptyw na wynik Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym za 2025 rok tj. 01.01.2025 do
31.12.2025 roku pomiedzy ujeciem umoéw leasingu lokali handlowych i powierzchni biurowych zgodnie z MSSF16 (wdrozonym
z dniem 1 stycznia 2019 roku) oraz zgodnie z MSR17 (obowigzujacym do dnia 31 grudnia 2018 roku).

Efekt ujecia leasingu

Rok 2025 / okres finansowego dot. Rok 2025/ okres

(w tys. zt) Od0T01°2025 umow lokali handlo- GO
do 31-12-2025 wych i powierzchni do 31-.12-2025

wedtug MSR 17 biurowych dane opublikowane

Zysk brutto na sprzedazy 836 967 0 836 967
Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 692 334 -7 800 684 534
Pozostate przychody operacyjne 5974 404 6378
Pozostate koszty operacyjne 19 570 246 19 816
Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 1444 0 1444
EBITDA 159 424 114177 273603
Woynik na dziatalnosci operacyjnej 129 593 7 958 137 551
Przychody finansowe 4 647 3799 8 446
Koszty finansowe 10801 12 100 22 901
Zysk (strata) brutto 123 439 -343 123 096
Podatek dochodowy 24 943 -88 24 855
Whynik finansowy netto 98 496 -255 98 241

Amortyzacja w 2025 roku z tytutu leasingu dot. umoéw lokali handlowych i powierzchni biurowych wyniosta 106 221 tys. zt.

W ponizszej tabeli przedstawiono wptyw na wynik Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym w okresie 4 kwartatu 2025 roku
tj. 01.10.2025 do 31.12.2025roku pomiedzy ujeciem umdw leasingu lokali handlowych i powierzchni biurowych zgodnie z MSSF16
(wdrozonym z dniem 1 stycznia 2019 roku) oraz zgodnie z MSR17 (obowigzujacym do dnia 31 grudnia 2018 roku).

4Q 2025* / okres Efelft ujecia leasingu 4Q 2025* / okres

od 01-10-2025 finansowego dot. od 01-10-2025

(w tys. zf) umoéw lokali handlo- do 31-12-2025
wych i powierzchni | dane opublikowane
biurowych po korekcie

Zysk brutto na sprzedazy 274 612 0 274 612

Koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu 201 381 -2021 199 360

do 31-12-2025
wedtug MSR 17
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Pozostate przychody operacyjne 3560 12 3572
Pozostate koszty operacyjne 13834 53 13 887
Strata ze zbycia niefinansowych aktywoéw trwatych 71 0 71
EBITDA 70876 28435 99 309
Woynik na dziatalnosci operacyjnej 62 886 1980 64 866
Przychody finansowe 647 3103 3750
Koszty finansowe 2401 3053 5454
Zysk (strata) brutto 61132 2030 63 162
Podatek dochodowy 11573 381 11954
Wynik finansowy netto 49 559 1649 51208

*-dane nieaudytowane

Amortyzacja w IV kwartale 2025 roku z tytutu leasingu dot. umoéw lokali handlowych i powierzchni biurowych wyniosta 26 455
tys. zt.

4.17.3. ZOBOWIAZANIA Z TYT. DOSTAW I USLUG ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowiazania wynikaja gtéwnie z zakupéw handlowych i kosztéw zwigzanych z dzia-
talnoscia biezaca. Sredni okres kredytowania przyjety dla zakupéw handlowych wynosi 45 dni.

(Zv;)tt)s:v;e:)zanla z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 31.12.2025 31.12.2024

Zobowiazania z tytutu dostaw, robét i ustug wobec jednostek pozostatych 144 454 143 495
ﬁc:]l;c;\;]v?;?:i Zzetaytu’ru podatkéw, dotacji, cel, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz 40 242 37777
Zobowiazania finansowe (faktoring odwrotny) 16 883 12 488
Zobowigzania z tytutu przychody przysztych okreséw 4434 4 366
Inne 30 268 24 755
Zobowiazania krétkoterminowe, razem 236 281 222 881
(thl)tt)s;/f/iza{)z.ania krétkoterminowe (struktura walutowa)
a) w walucie polskiej 155782 162 130
b) w walutach obcych (wg walut i po przeliczeniu na zt) 80499 60751
b1. jednostka/waluta tys. / EURO 4 464 3882
tys. zt 18 869 16 586
b2. jednostka/waluta tys. / USD 13901 8050
tys. zt 50067 33013
b3. jednostka/waluta tys. / CHF 2530 2427
tys. zt 11485 11013
b4 jednostka/waluta tys. /HUF 7171 13 402
tys. zt 79 140
Pozostate waluty tys. zt. 0 0
Zobowiazania krotkoterminowe, razem 236 281 222 881

Zobowiazania z tytutu przychoddéw przysztych okreséw zawierajag wycene programu lojalnosciowego. Wartos¢ przychoddéw przy-
sztych okresow jest okreslona przy uwzglednieniu przelicznika wartosci przyznanych punktéw i prawdopodobienstwa realizacji
nagrody.
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Kwota przychodéw przysztych okreséw dotyczacych programu lojalnosciowego prezentowana w sprawozdaniu z dziatalnosci fi-
nansowej wynosi na dzien 31.12.2025 roku 1 485 tys. zt. (na 31.12.2024 roku 1 396 tys. z1) .

W ramach zarzadzania kapitatem obrotowym Grupa wykorzystuje umowy faktoringu odwrotnego w odniesieniu do swoich zobo-
wiagzan, w ramach ktérych oddaje do faktoringu faktury dotyczace zakupdw od wybranych dostawcéw. Spétka nie posiada innych
powigzanych zobowigzan finansowych objetych mechanizmem finansowania dostawcow.

Zobowiazania z tytutu faktoringu zawierajg zobowigzania za ktére dostawcy juz otrzymali ptatnosc od Faktora.

W zakresie faktoringu Grupa korzysta z ustug mBank S.A. i PKO Faktoring S.A. Saldo zobowigzan wobec mBank S.A wynosi 11 162
tys. zt, a wobec PKO Faktoring S.A. 5 721 tys. zt.

Brak w spotce zmian wartosci bilansowych zobowigzan finansowych wynikajgcych z operacji o charakterze bezgotéwkowym.

Termin ptatnosci zobowigzan z tytutu dostaw surowcéw, materiatéw i towaréw wynosi 30-150 dni, z tytutu dostaw ustug 10-21
dni, a z tytutu faktoringu odwrotnego 150 dni.

Zobowiazania z tytutu podatkdw, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych realizowane sg w terminach wynikajacych odpo-
wiednio z ustaw o podatkach dochodowych i ubezpieczen spotecznych i nie przekraczaja 30 dni.

Zobowigzania wobec pracownikow z tytutu wynagrodzen (pozycja Inne) realizowane sg w okresie 10 dni od zakonczenia miesigca
w ktérym swiadczono prace oraz pozostate zobowigzania w okresie nie przekraczajgcym 30 dni.

4.17.4. ZOBOWIAZANIA FINANSOWE WEDLUG OKRESU WYMAGALNOSCI

(Zv\cl)l:\c/);/v;a{)zanla finansowe wedtug okresu wymagalnosci 31.12.2025 31.12.2024

Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu dot. uméw lokali handlowych i powierzchni biu-

rowych, w tym: 346 312 331449
w ciagu 1 roku 105 251 106 371
od 2 do 5 roku 225 676 210 144
Powyzej 5 lat 15385 14 934
Kwoty ptatne zgodnie z umowami leasingu dot. pozostatych uméw, w tym: 2 255 3191
w ciggu 1 roku 1094 1171
od 2 do 5 roku 1161 2020
Powyzej 5 lat 0 0
Kwoty ptatne zgodnie z umowami kredytéw i pozyczek, w tym: 35033 61047
w ciggu 1 roku 35033 61047
od 2 do 5 roku 0 0
Powyzej 5 lat 0 0
Kwoty ptatne zgodnie z terminami wymagalnosci zobowigzan handlowych i pozostatych 196 039 185 104
w ciagu 1 roku 196 039 185 104
od 2 do 5 roku 0 0
Powyzej 5 lat 0 0

Zestawienie zawiera kwoty przysztych odsetek na dzien realizacji zobowiagzania.
Nie wystepuja inne zobowiazania finansowe o okresie wymagalnosci powyzej 12 miesiecy.
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4.17.5. ZOBOWIAZANIA Z TYTULU PODATKU DOCHODOWEGO OD OSOB PRAWNYCH

Biezace aktywa i zobowiazania podatkowe 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zf)

Biezace aktywa podatkowe

Nalezny zwrot podatku 0

Biezace zobowiazania podatkowe 7739 6 555
Podatek do zaptaty 7739 6 555

4.18. REZERWY

Polityka rachunkowosci

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie Kapitatowej cigzy istniejacy obecny obowigzek (prawny lub zwyczajowy) wynikajacy ze zdarzen
przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu srodkéw oraz gdy mozna dokonaé wiary-
godnego oszacowania kwoty tego zobowiazania.

Rezerwy odzwierciedlajg najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego obowiazku na dzien bilansowy. W przy-
padku istotnej wartosci pieniadza w czasie, kwota rezerwy odpowiada wartosci biezacej naktadéw koniecznych do wypetnienia obowiazku.

Aktualizacji wielkosci rezerw dokonuje sie na dzien bilansowy.

Rezerwa Rezerwa Rezerwa na Rezerwa na
Rezerwy (w tys. zt) na koszty na przyszte produkcje Pozostate
. . . zwroty
pracownicze | zobowigzania w toku
Stan na dzien 1 stycznia 2024 9579 6931 927 3763 95 21295
utworzone rezerwy w ciggu roku 5086 877 199 1070 197 7429
obrotowego
rozwiazanie /wykorzystanie rezerw -5416 -3043 0 -1407 -23 -9 889
Stan na dziefi 31 grudnia 2024 9 249 4765 1126 3426 269 18 835
po korekcie
wykaza.ne w zobowigzaniach krét- 7940 4765 1126 3426 269 17 526
koterminowych
wykafzane w zobowigzaniach dtugo- 1309 0 0 0 0 1309
terminowych
Stan na dzien 1 stycznia 2025 9 249 4765 1126 3426 269 18 835
utworzone rezerwy w ciggu roku 5356 505 915 896 8 7680
obrotowego
rozwiazanie /wykorzystanie rezerw -4 362 -533 -696 -682 -195 -6 468
Stan na dzien 31 grudnia 2025 10 243 4737 1345 3640 82 20 047
wykaza.ne w zobowigzaniach kroét- 8570 4737 1345 3640 82 18 374
koterminowych
wykazane w zobowigzaniach dtugo- 1673 0 0 0 0 1673

terminowych

Utworzone rezerwy odniesione zostaty odpowiednio w koszty zarzadu, sprzedazy lub w pozostate koszty operacyjne, a rozwia-
zane/wykorzystane rezerwy odniesione zostaty odpowiednio na zmniejszenie kosztéw zarzadu i sprzedazy lub w pozostate przy-
chody operacyjne.
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Na saldo rezerw na 31.12.2025 roku sktadaja sie :
rezerwa dtugoterminowa na odprawy emerytalne 1673 tys. zt
rezerwa krétkoterminowa na odprawy emerytalne 290 tys. zt
rezerwa krétkoterminowa na niewykorzystane urlopy 6093 tys. zt.
rezerwa krétkoterminowa na niewyptacone premie 2 187 tys. zt
rezerwa krétkoterminowa na ustugi szycia 1 345 tys. zt
rezerwa na przyszte zobowiazania 4 680 tys. zt
rezerwa na zwroty 3 640 tys. zt
rezerwa na likwidacje srodkéw trwatych 57 tys. zt
pozostate rezerwy 82 tys. zt

Rezerwy na odprawy emerytalne sg kalkulowane przez niezaleznego aktuariusza. Gtdwne zatozenia aktuarialne, ktére zostaty przy-
jete do kalkulacji wyniosty: stopa dyskontowa 5,1%, dtugookresowa roczna stopa wzrostu wynagrodzen 3% .Prawdopodobienstwo
odejs$¢ pracownikéw obliczono na podstawie historycznych danych rotacji zatrudnienia w Grupie Kapitatowej oraz danych staty-
stycznych dotyczacych odejs¢ pracowniczych w branzy.

4.19. KAPITALY

Polityka rachunkowosci

Kapitat zaktadowy:

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci okreslonej w statucie i wpisanej w rejestrze sadowym.

Kapitat zapasowy:

Na warto$¢ prezentowang w pozycji kapitat zapasowy sktadaja sie:

- premia z tytutu emisji akcji po cenie przewyzszajacej ich wartos¢ nominalna, pomniejszona o koszty emisji,

- kwoty zyskow z lat ubiegtych, zakwalifikowane na podstawie decyzji Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy.

Kapitat rezerwowy:

Kapitat rezerwowy jest tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje proporcjonalnie do czasu trwania programu.
Zyski zatrzymane:

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto roku biezacego oraz poprzednich lat obrotowych, az do momentu podjecia decyzji o jego
podziale (lub pokryciu) jak rowniez korekty wyniku finansowego dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub zmian zasad
rachunkowosci.

4.19.1. KAPITAL ZAKEADOWY

) ) Rodzaj Rodzaj Wartosc serii/ S:;; Prawo do
Seria / emi- . . .. | uprzywilejo- | ograniczenia Liczba emisji wg Data dywi-
sia Rodzaj akcji . . . . | pokry- . "

J wania praw akcji wartosci ) rejestracji dendy
wzt. akcji do akgiji nominalnej GELR (od daty)
pitatu
Emisja "A" swykta  2WYkana 1000 000 1991-04-30
okaziciela
Podziat emi- zwykta na
i "A" (1:5) zwykta eiciols 5000 000 1994-01-28
Emisja "B" swykta  2Wykfana 1000 000 1995-01-05

okaziciela
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umorzenie 1115470

akgji

Emisja -,D” awykta  2WYkana 2281125 2006-08-31
okaziciela

Emisja -,F" owykta  2WYkana 716 564 2006-11-30
okaziciela

Emisja -,C" owykta  2WYkana 140 000 2007-01-22
okaziciela

Podziat akcji zwykta na

0 10) wykda  SVEET 80 222 190 2007-09-06

Emisja -,G" awykta  2WYklana 8021810 2008-10-06
okaziciela

Emisja -,H” owykta  2WYkana 15059 932 2008-12-31
okaziciela

Emisja -,I" awykta  2WYkana 8247 423 2009-12-17
okaziciela

Emisja -, K’ swykta  2Wykfana 22310 270 2012-09-12
okaziciela

Emisja -,M" swykta  2Wykfana 40 000 000 2013-09-16
okaziciela

Emisja -,L" swykta  2Wykfana 859 366 2015-06-19
okaziciela

Emisja -,L" swykta  2Wykfana 473973 2016-05-31
okaziciela

Emisja -,N” swykta  2Wykfana 1980 000 2016-05-31
okaziciela

Emisja -,N” swykta  2Wykfana 2020000 2017-07-07
okaziciela

Emisja -,N” swykta  2Wykfana 2000 000 2018-06-29
okaziciela

Emisja-,0" swykta  2Wykfana 53 260 879 2018-12-28
okaziciela

Liczba akgcji, razem 234 455 840

Kapitat zaktadowy, razem 49 122 108

Wartos$¢ nominalna jednej akgcji (w zt) = 0,20 zt.

Spdétka dominujaca posiada jeden rodzaj akcji zwyktych bez prawa do statego dochodu.
Na dzien 31 grudnia 2025 roku wszystkie wyemitowane akcje byty w petni optacone.

Kapitat zaltadowy 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zt). e —

Zarejestrowany:

234.455.840 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda (rok 2025: 234.455.840 zwyktych akcji po 0,20 49 122 49 122
zt. kazda)

Wyemitowany:

234.455.840 zwyktych akcji po 0,20 zt. kazda ( rok 2025 234.455.840 zwyktych akcji po 0,20 49 122 49 122
zt. kazda)

Zgodnie z wymogami Kodeksu Spétek Handlowych, jednostka dominujaca jest obowigzana utworzy¢ kapitat zapasowy na pokrycie
straty. Do tej kategorii kapitatu przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy wykazanego w jednostkowym sprawoz-
daniu spétki dominujacej, dopoki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu podstawowego jednostki dominujacej.
O uzyciu kapitatu zapasowego i rezerwowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie, jednak czesci kapitatu zapasowego w wysokosci
jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie na pokrycie straty wykazanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym
jednostki dominujacej i nie podlega ona podziatowi na inne cele. W 2025 roku zostaty spetnione wymogi kapitatowe .
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4.10.2. KAPITAL REZERWOWY
Saldo na 1 stycznia 2024 14 333
Koszty postepowania likwidacyjnego/zmniejszenia -12
Saldo na 31 grudnia 2024 14 321
Saldo na 1 stycznia 2025 14 321
Podziat zysku netto/zwiekszenia 2 388
Koszty postepowania likwidacyjnego/zmniejszenia 11
Saldo na 31 grudnia 2025 16 720

Kapitat rezerwowy byt tworzony z wyceny programu motywacyjnego opcji na akcje proporcjonalnie do czasu trwania programu.

W 2024 roku wygast program motywacyjny.

4.20. ZYSKI ZATRZYMANE

Saldo na 1 stycznia 2024 934 148
Zysk netto (strata) za rok biezacy 86 875
Dywidenda -21 101
Saldo na 31 grudnia 2024 po korekcie 999 922
Saldo na 1 stycznia 2025 999 922
Zysk netto (strata) za rok biezacy 98 241
Podziat zysku netto -2 388
Dywidenda 0
Whptywy ze zbycia akcji wtasnych 4
Saldo na 31 grudnia 2025 1095779

W pozycji tej prezentowany jest wynik finansowy netto poprzednich lat obrotowych, jak réwniez korekty wyniku finansowego
dotyczace lat ubiegtych, a wynikajace z btedéw lat poprzednich lub zmian zasad rachunkowosci.

Zyski zatrzymane, ujmujg wszystkie kapitaty zapasowe, niepodzielone wyniki z lat ubiegtych podmiotu dominujacego i spétek za-
leznych.

5. INSTRUMENTY FINANSOWE

Polityka rachunkowosci
KLASYFIKACJA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Klasyfikacja oparta jest na podstawie modelu biznesowego zarzadzania grupami aktywoéw finansowych oraz charakterystyki umownych przepty-
woéw pienieznych dla danego sktadnika aktywoéw finansowych.

Klasyfikacja jest dokonywana na moment poczatkowego ujecia. Klasyfikacja instrumentéw pochodnych zalezy od ich przeznaczenia oraz spetnienia
wymogoéw zawartych w MSSF 9.

Aktywa oraz zobowigzania finansowe wyceniane sa wedtug zasad przedstawionych ponizej.

Instrumenty finansowe klasyfikowane s3g do nastepujacych kategorii:
—  Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie

—  Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy
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—  Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody

Kategorie te okreslaja zasady wyceny na dzien bilansowy oraz ujecie zyskéw lub strat z wyceny w wyniku finansowym lub w pozostatych catkowi-
tych dochodach. Grupa dokonuje klasyfikacji aktywoéw finansowych do kategorii na podstawie modelu biznesowego funkcjonujacego w Spoétce
w zakresie zarzadzania aktywami finansowymi.

—  Zobowiazania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie (ZZK)
—  Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Zgodnie z MSSF 9, z wyjatkiem naleznosci z tytutu dostaw i ustug, w momencie poczatkowego ujecia jednostka wycenia sktadnik aktywoéw finan-
sowych w jego wartosci godziwej, ktora w przypadku aktywéw finansowych niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy powiek-
sza sie o koszty transakcyjne, ktére mozna bezposrednio przypisa¢ do nabycia tych aktywéw finansowych.

Po poczatkowym ujeciu Grupa wycenia sktadnik aktywéw finansowych w zamortyzowanym koszcie, w wartosci godziwej przez inne catkowite
dochody lub w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Grupa klasyfikuje sktadnik aktywdw finansowych na podstawie modelu biznesowego
jednostki w zakresie zarzadzania aktywami finansowymi oraz charakterystyki wynikajacych z umowy przeptywow pienieznych dla sktadnika akty-
woéw finansowych (tzw. ,kryterium SPPI”).

AKTYWA FINANSOWE
Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie.

Sktadnik aktywdw finansowych wycenia sie w zamortyzowanym koszcie, jezeli spetnione s3 oba ponizsze warunki (i nie zostaty wyznaczone w mo-
mencie poczatkowego ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez wynik):

—  sktadnik aktywoéw finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktérego celem jest utrzymywanie aktywoéw finansowych
dla uzyskania przeptywéw pienieznych wynikajacych z umowy,

—  warunki umowy dotyczacej sktadnika aktywoéw finansowych powoduja powstawanie w okreslonych terminach przeptywéw pienieznych, ktére
s wytacznie sptata kwoty gtéwnej i odsetek od wartosci nominalnej pozostatej do sptaty.

Do kategorii aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie Grupa zalicza:

—  pozyczki,

—  naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci (z wytaczeniem tych, dla ktérych nie stosuje sie zasad MSSF 9),
—  $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

Wymienione klasy aktywoéw finansowych prezentowane sg w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w podziale na aktywa dtugoterminowe i krotko-
terminowe.

Pozyczki i naleznos$ci dtugoterminowe sg wyceniane w zamortyzowanym koszcie na dzieh bilansowy. Naleznosci o terminie wymagalnosci nie
przekraczajagcym 12 miesiecy od dnia bilansowego zaliczane do aktywéw obrotowych s3 wyceniane w wartosci nominalnej po pomniejszeniu o
wartos$¢ oczekiwanych strat kredytowych z uwagi na nieznaczacy efekt dyskonta.

Z uwagi na nieistotne kwoty Grupa nie wyodrebnia przychoddw z tytutu odsetek jako osobnej pozycji, lecz ujmuje je w przychodach finansowych.
Zyski i straty z aktywow finansowych ujmowane w wyniku, w tym réznice kursowe, prezentowane s3 jako przychody lub koszty finansowe.

Pozyczki i naleznosci handlowe oraz pozostate naleznosci sg wyceniane w wysokos$ci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowe;.

Aktywa finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie s3 wyceniane z uwzglednieniem oczekiwanych strat kredytowych.
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Sktadnik aktywdw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej przez wynik, jezeli nie spetnia kryteriow wyceny w zamortyzowanym koszcie lub
w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody oraz nie jest instrumentem kapitatowym wyznaczonym w momencie poczatkowego ujecia
do wyceny w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody. Ponadto do tej kategorii Grupa zalicza aktywa finansowe wyznaczone przy
poczatkowym ujeciu do wyceny w wartosci godziwej przez wynik ze wzgledu na spetnienie kryteriow okreslonych w MSSF 9.

Do tej kategorii zaliczane sa:

—  wszystkie instrumenty pochodne wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w odrebnej pozycji ,Pochodne instrumenty finansowe”,
za wyjatkiem pochodnych instrumentéw zabezpieczajacych ujmowanych zgodnie z rachunkowoscig zabezpieczen,

—  akcje i udziaty spétek innych niz spétki zalezne i stowarzyszone.

Instrumenty nalezace do tej kategorii wyceniane sa w wartosci godziwej, a skutki wyceny ujmowane sg w wyniku odpowiednio w pozycji ,Przychody
finansowe” lub ,Koszty finansowe”. Zyski i straty z wyceny aktywow finansowych okreslone sg przez zmiane wartosci godziwej ustalonej na pod-
stawie biezacych na dzien bilansowy cen pochodzacych z aktywnego rynku lub na podstawie technik wyceny, jezeli aktywny rynek nie istnieje.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody
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Sktadnik aktywéw finansowych wycenia sie w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody, jezeli spetnione sa oba ponizsze warunki:

sktadnik aktywoéw finansowych jest utrzymywany zgodnie z modelem biznesowym, ktérego celem jest zaréwno otrzymywanie przeptywoéw pie-
nieznych wynikajacych z umowy, jak i sprzedaz sktadnikéw aktywoéw finansowych,

warunki umowy dotyczacej sktadnika aktywow finansowych powoduja powstawanie w okreslonych terminach przeptywow pienieznych, ktére s
wytacznie sptatg kwoty gtownej i odsetek od wartosci nominalnej pozostatej do sptaty.

Przychody z tytutu odsetek, zyski i straty z tytutu utraty wartosci oraz réznice kursowe zwigzane z tymi aktywami obliczane s3 i uyyjmowane w wyniku
finansowym w taki sam sposdb, jak ma to miejsce w przypadku aktywow finansowych wycenianych w zamortyzowanym koszcie. Pozostate zmiany
wartosci godziwej tych aktywow ujmowane sg przez pozostate catkowite dochody. W momencie zaprzestania ujmowania sktadnika aktywow fi-
nansowych wycenianych w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody skumulowane zyski lub straty rozpoznane wczesniej w pozosta-
tych catkowitych dochodach podlegaja przeklasyfikowaniu z kapitatu do wyniku.

Instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez pozostate catkowite dochody obejmuja inwestycje w instrumenty kapitatowe nie-
bedace aktywami finansowymi przeznaczonymi do obrotu ani warunkowa zaptatg w ramach potgczenia przedsiewzie¢, w odniesieniu do ktérych w
momencie poczatkowego ujecia Grupa dokonata nieodwotalnego wyboru dotyczacego przedstawiania w pozostatych catkowitych dochodach p6z-
niejszych zmian wartosci godziwej tych instrumentéw. Wyboru tego Grupa dokonuje indywidualnie i odrebnie w odniesieniu do poszczegdlnych
instrumentéw kapitatowych.

Skumulowane zyski lub straty z wyceny w wartosci godziwej, uprzednio rozpoznane przez pozostate catkowite dochody, nie podlegaja przeklasy-
fikowaniu do wyniku w zadnych okolicznosciach, wtaczajac zaprzestanie ujmowania tych aktywéw. Dywidendy z instrumentéw kapitatowych wy-
cenianych w wartosci godziwej przez pozostate dochody catkowite, ujmowane s3 jako przychéd w wyniku finansowym. Przychody z tytutu odsetek
z inwestycji w instrumenty dtuzne ujmowane sa w wyniku finansowym. Na moment zbycia inwestycji w instrumenty dtuzne skumulowane zy-
ski/straty ujmowane sa w wyniku finansowym.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Grupa ustala odpisy aktualizujace zgodnie z modelem oczekiwanych strat kredytowych dla pozycji podlegajacych MSSF 9 w zakresie odpiséw ak-
tualizujacych.

W przypadku naleznosci z tytutu dostaw i ustug, Grupa stosuje uproszczone podejscie do ustalania odpisu i ustala odpis na oczekiwane straty
kredytowe w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia naleznosci. Grupa do oszacowania wartosci odpisu z tytutu
utraty wartosci naleznosci z tytutu dostaw i ustug stosuje macierz rezerw opracowang na podstawie danych historycznych dotyczacych sptat na-
leznosci przez kontrahentéw skorygowane w stosownych przypadkach o wptyw informacji dotyczacych przysztosci. Odpis z tytutu utraty wartosci
jest analizowany na kazdy dzien sprawozdawczy. Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat.

W przypadku pozostatych aktywéw finansowych, Grupa wycenia odpis na oczekiwane straty kredytowe w kwocie rownej 12-miesiecznym ocze-
kiwanym stratom kredytowym, chyba ze nastapito znaczace pogorszenie ryzyka kredytowego lub niewykonanie zobowiazania. Jezeli ryzyko kre-
dytowe zwigzane z danym instrumentem finansowym znacznie wzrosto od momentu poczatkowego ujecia, Grupa wycenia odpis na oczekiwane
straty kredytowe z tytutu instrumentu finansowego w kwocie réwnej oczekiwanym stratom kredytowym w catym okresie zycia. Na kazdy dzien
sprawozdawczy Grupa analizuje, czy wystapity przestanki wskazujace na znaczny wzrost ryzyka kredytowego posiadanych aktywow finansowych.

Wartosc¢ godziwa instrumentéw pochodnych i innych instrumentéw finansowych

Zarzad dokonuje osadu wybierajac odpowiedniag metode wyceny instrumentéw finansowych nienotowanych na aktywnym rynku. Stosuje sie me-
tody wyceny stosowane powszechnie przez praktykéw rynkowych. W przypadku finansowych instrumentéw pochodnych, zatozenia opieraja sie
o notowane stopy rynkowe skorygowane o okre$lone cechy instrumentu. Pozostate instrumenty finansowe wycenia sie przy uzyciu zdyskontowa-
nych przeptywdw pienieznych w oparciu o zatozenia potwierdzone, na ile to mozliwe, dajagcymi sie zaobserwowac cenami czy stopami rynkowymi.

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
Zobowiazania finansowe wyceniane w zamortyzowanym koszcie

Zobowiazania finansowe wykazywane sg w nastepujacych pozycjach sprawozdania z sytuacji finansowej:

- Kredyty bankowe i pozyczki,

- Inne zobowiazania finansowe,

—  Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania,

—  Pochodne instrumenty finansowe.

Na dzien nabycia Grupa wycenia zobowigzania finansowe w wartosci godziwej, czyli najczesciej wedtug wartosci godziwej otrzymanej kwoty.

Koszty transakcji Grupa wtacza do wartosci poczatkowej wyceny wszystkich zobowiazan finansowych, poza kategorig zobowigzan wycenianych
w wartosci godziwej poprzez wynik.

Po poczatkowym ujeciu zobowiazania finansowe wyceniane s3 w zamortyzowanym koszcie z zastosowaniem metody efektywnej stopy procento-
wej, za wyjatkiem zobowiazan finansowych przeznaczonych do obrotu lub wyznaczonych jako wycenianych w wartosci godziwej przez wynik fi-
nansowy.
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Do kategorii zobowiazan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy Grupa zalicza instrumenty pochodne inne niz
instrumenty zabezpieczajace.

5.1.  WARTOSC GODZIWA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Polityka rachunkowosci

Wartosci godziwe aktywdw finansowych i zobowigzan finansowych okresla sie w nastepujacy sposéb:

—  wartos$¢ godziwa aktywow finansowych i zobowiazan finansowych o warunkach standardowych, znajdujacych sie w obrocie na aktywnych,
ptynnych rynkach okresla sie poprzez odniesienie do cen gietdowych;

—  wartos$¢ godziwa pozostatych aktywdw finansowych i zobowigzan finansowych (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych) okresla sie zgodnie
z ogolnie przyjetymi modelami wyceny w oparciu o analize zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych, stosujac ceny z dajacych sie zaobser-
wowac biezacych transakcji rynkowych i notowan dealeréw dla podobnych instrumentéw;

—  warto$¢ godziwa instrumentéw pochodnych oblicza sie przy uzyciu cen gietdowych. W przypadku braku dostepu do tych cen stosuje sie
analize zdyskontowanych przeptywoéw pienieznych przy uzyciu odpowiedniej krzywej dochodowosci na okres obowigzywania instrumentu
dla instrumentéw nieopcjonalnych oraz modele wyceny opcji dla instrumentéw opcjonalnych.

W okresie sprawozdawczym Grupa nie posiadata aktywéw finansowych kwalifikujacych sie do kategorii wyceny wartosci godziwej
przez pozostate catkowite dochody.

Grupa stosuje walutowe instrumenty pochodne w celu zabezpieczenia przysztych przeptywoéw pienieznych przed ryzykiem kurso-
wym. Grupa posiada, jako transakcje zabezpieczajace kontrakty forward na zakup waluty. Instrumenty pochodne denominowane
sg w walucie USD oraz EURO. Na 31.12.2025 roku Grupa nie posiada aktywnych transakcji forward.

Wycena instrumentéw pochodnych zalicza sie do hierarchii poziomu drugiego, czyli wycena jest oparta o rynkowe zatozenia.

5.2.  INSTRUMENTY FINANSOWE W PODZIALE NA KLASY

31.12.2025 31.12.2025 31.12.2024 31.12.2024
Pozycje bilansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego Aktywa Zobowiazania Aktywa Zob?W|azan|a
. . - finansowe

(w tys. zt) finansowe finansowe finansowe

po korekcie

Udzielone pozyczki

Naleznosci dtugoterminowe, naleznosci handlowe oraz po-
zostate naleznosci z tyt. kaucji i aktywa obrotowe

Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty 67 412 0 16 987 0
Zobowigzania dtugoterminowe z tyt. kredytéw, pozyczek

21621 0 26 160 0

. 0 217 921 0 203 919
oraz leasingowe
VY tym: z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni 0 216845 0 202095
biurowych
Zoboww).zanla krotkoterminowe z tyt. kredytow, pozyczek 0 139 550 0 166 786
oraz leasingowe
v‘{ tym: z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni 0 103 535 0 104 764
biurowych
Zoboww)fanla handlowe, pozostate oraz zobowigzania z 0 238 926 0 225 520
tyt. kaugji
Razem 89033 596 397 43 147 596 225

Powyzsze aktywa i zobowigzania finansowe zostaty wycenione w zamortyzowanym koszcie.
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Grupa przeprowadzita analize w wyniku, ktérej stwierdzono, iz warto$¢ instrumentéw finansowych wykazanych w sprawozdaniu
z sytuacji finansowej nie odbiega znaczaco od ich wartosci godziwej z uwagi na fakt, ze wiekszos¢ tych instrumentéw jest opro-
centowana w oparciu stope zmienna.

5.3. INSTRUMENTY FINANSOWE - PRZYCHODY I KOSZTY ORAZ ZYSKI
I STRATY Z TYT. UTRATY WARTOSCI

Zyski /

i(+
straty z ty- Zyski (+)/ Rozwia- .
straty (-)z | Utworzone Zyski
Rok 2025 / okres od 01-01-2025 Przychody e Ll e . zane Jstraty

odpisy
aktualizu-

do 31-12-2025 z tyt. odse- ztyt. ceny wg.
tek odsetek zamortyzo
wanego

kosztu

z tyt. roznic

ceny wg. aktualizu-
wartosci jace kursowych

(w tys. zf)

godziwej lace

Udzielone pozyczki 0 0 0 0 0 0
Naleznosci handlowe oraz pozostate 0 0 0 302 429 353
Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty 48 0 0 0 0 0 -906
Transakcje Forward 0 0 0 0 0 0 0
Zoboww)zama. z tyt. kredytow, pozy- 0 7911 0 0 0 0 0
czek oraz leasingowe pozostate
Zobowiazania leasingowe z tyt. umow
lokali handlowych oraz powierzchni 0 12 101 0 0 0 0 3799
biurowych
Eé?zwmzama handlowe oraz pozo- 0 179 0 0 0 0 4953
Razem 50 20191 0 0 302 429 8199
Zyski / -
SdEly sz:tl( I tr))é Utworzone epantiar Zyski
Rok 2024 / okres od 01-01-2024 Przychody Koszty tutu wy- L/ : zane .
tytutu wy- odpisy . /straty
do 31-12-2024 z tyt. odse- Z tyt. ceny wg. x odpisy oe .
ceny wg. aktualizu- . " | ztyt. réznic
(w tys. zf) odsetek zamortyzo e . aktualizu
Wanego wartosci jace iace kursowych
koszgtu godziwej Ja
Udzielone pozyczki 0 0 0 0 0 0 0
Naleznosci handlowe oraz pozostate 1 0 0 0 531 316 -184
Srodki pieniezne oraz ich ekwiwalenty 222 0 0 0 0 0 78
Transakcje Forward 0 0 0 -57 0
Zobowm)zama. z tyt. kredytow, pozy- 0 6326 97 0 0 0 0
czek oraz leasingowe pozostate
Zobowigzania leasingowe z tyt. umow
lokali handlowych oraz powierzchni 0 10079 0 0 0 0 4 366
biurowych
f;l::mazama handlowe oraz pozo- 0 95 0 0 0 0 668
Razem 223 16 500 -97 -57 531 316 3592

Grupa korzysta z finansowania zewnetrznego oprocentowanego zmienng stopa procentowa w formie kredytu obrotowego oraz
faktoringu odwrotnego. W zwiazku z tym Grupa jest narazona na ryzyko stopy procentowej w postaci mozliwego wzrostu kosztéw
finansowania, a w konsekwencji obnizenia rentownosci Grupy. W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w tabeli listy ryzyk
przedstawiono analize wrazliwosci wyniku finansowego. Tym samym Grupa rozpoznaje mozliwy wptyw na warto$¢ godziwa akty-
wow finansowych i zobowigzan finansowych.
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6. POZOSTALE NOTY OBJASNIAJACE

6.1. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - INNE KOREKTY

Na wartos¢ wykazang w pozycji ,Inne korekty” sktada sie: Nota 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zf)

- $rodki trwate - odpis aktualizujacy - likwidacje 198 -926
- otrzymane odsetki -49 -222
- wycena kredytu 0 97
- odpis udziaty 0 17
- wycena transakcji forward 0 57
Razem 149 -977

6.2. NALEZNOSCI I ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Pozycje pozabilansowe 31.12.2025 31.12.2024
(w tys. zf)

Wystawione gwarancje bankowe na czynsze z tytutu wynajmu lokali sklepowych oraz gwa-

rancje terminowej ptatnosci zobowigzan handlowych 71068 73571
otwarte akredytywy 19 954 22 691
weksle wtasne bedace zabezpieczeniem zobowiazan leasingowych 449 604
Razem zobowiazania warunkowe 91471 96 866

Brak nalezno$ci warunkowych.

6.3. INFORMACJA OISTOTNYCH ZMIANACH WIELKOSCI SZACUNKO-
WYCH

Woykaz wazniejszych szacunkow i osadéw dla poszczegdlnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej:

41 Test na utrate wartosci firmy
4.2 Inne wartos$ci niematerialne (okresy uzytkowania)
4.3 Srodki trwate (okresy uzytkowania)

Nota 44 Aktywa z tytutu praw do uzytkowania

49,4.6 Odpis na zapasy

[\[e] <} 4.10,4.14 Odpis na naleznosci

3.32 Aktywo oraz rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Nota 4.17.3 Zobowiazania z tytutu programu lojalnosciowego
Nota 418 Rezerwy na zobowiazania
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4.13,4.14  Odpis na pozyczki

6.10 Rozliczenia podatkowe

6.4. 7ZNACZACE WYDARZENIA W 2025 ROKU

Otoczenie rynkowe

W 2025 roku otoczenie rynkowe w Polsce ksztattowato sie pod wptywem stabilizacji makroekonomicznej oraz stopniowego ozy-
wienia gospodarczego. Spadek inflacji w ciggu 2025 roku (z ok. 3-4% do ponizej 3% r/r w IV kw.) oraz wzrost wynagrodzen prze-
tozyty sie na poprawe realnych dochodéw gospodarstw domowych i odbudowe konsumpcji prywatnej.

Do 2024 roku nastroje konsumenckie pozostawaty wyraznie ostabione pod wptywem inflacji i presji na dochody realne, natomiast
w 2025 obserwowana byta ich stopniowa poprawa. Powrét konsumenta do zakupdéw nastepowat przy utrzymaniu bardziej selek-
tywnego i racjonalnego podejsécia niz przed okresem wysokiej inflacji, co byto szczegdlnie widoczne od drugiej potowy 2025 roku.

W 2025 sprzedaz detaliczna w Polsce wzrosta o 4,3% r/r (ceny state, GUS), natomiast w kategorii tekstylia, odziez i obuwie dyna-
mika byta istotnie wyzsza i wyniosta 13,6% r/r, co w duzej mierze stanowito efekt odbicia po stabym 2024 roku, w ktérym kategoria
notowata istotne spadki, miejscami przekraczajace 20% r/r.

Na popyt w sezonie jesien-zima 2025 pozytywnie wptywat bardziej sezonowy przebieg pogody, wieksza liczba chtodniejszych dni
oraz powrét bardziej typowych warunkdéw jesiennych i zimowych wzgledem bardzo cieptego roku poprzedniego, wspierato sprze-
daz szczegodlnie w kategorii okry¢ wierzchnich.

W segmencie bizuterii i zegarkéw w tym luksusowych, rynek wykazywat relatywna odpornos$¢ na wahania koniunktury, wspierang
rosnaca liczbg zamoznych konsumentéw oraz wzrostem ich dochodéw. Popyt byt mniej zalezny od cen, a decyzje zakupowe cze-
$ciej wynikaty z wartosci prestizowej i inwestycyjnej produktéw. Sprzedaz w tym segmencie pozostawata w duzej mierze skoncen-
trowana w kanatach stacjonarnych, gdzie kluczowe znaczenie miaty relacje z klientem i jakos¢ obstugi.

Jednoczesnie, zgodnie z danymi wewnetrznymi Spotki, w 2025 roku obserwowana byta nizsza odwiedzalnos¢ galerii handlowych
r/r, co stanowito dodatkowe wyzwanie dla sprzedazy w kanale stacjonarnym. Oba segmenty funkcjonowaty pod presja rosnacych
kosztéw operacyjnych, w szczegdlnoséci wynagrodzen, energii, logistyki i najmu.

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej VRG S.A.

W dniu 15 stycznia 2025 roku Pan Wojciech Olejniczak ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Rezygnacja
odnosita skutek z dniem 15 stycznia 2025 roku.

W dniu 31 stycznia 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate o uzupetnieniu sktadu Rady Nadzorczej w trybie kooptacji
przewidzianym w paragrafie 22 ust. 3 statutu Spotki powotujac do sktadu Rady Nadzorczej Spotki obecnej wspélnej kadencji Pana
Pawta Kucharskiego.

W dniu 25 czerwca 2025 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie VRG S.A. podjeto uchwaty zgodnie z ktérymi do sktadu 5 - osobowej
Rady Nadzorczej VRG S.A. nowej wspodlnej kadencji zostali powotani: Pan Piotr Kaczmarek, Pani Aleksandra Kolariska, Pan Piotr
tagowski, Pan Piotr Stepniak, Pani Marta Zgodzinska.

Whiosek zarzadu VRG S.A. do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w sprawie sposobu podziatu zysku netto spétki za rok ob-
rotowy 2024

W dniu 15 maja 2025 r. Zarzad VRG S.A. podjat uchwate w sprawie przyjecia wniosku Zarzadu VRG S.A. do Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki w sprawie sposobu podziatu zysku netto Spétki za rok obrotowy 2024. Powyzszy wniosek zawierat rekomen-
dacje niewyptacania dywidendy z zysku za rok 2024 i przeznaczenia zysku netto wykazanego w sprawozdaniu finansowym Spoétki
za rok obrotowy 2024 w wysokosci 8.071.360,17 zt w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego.

Powyzsza rekomendacja zaktadata odstgpienie od polityki dywidendowej przyjetej przez Zarzad Spétki w dniu 18 maja 2022 roku
(,Polityka Dywidendowa") w odniesieniu do podziatu zysku za rok 2024. Rekomendacja wynikata z checi zapewnienia Spétce ka-
pitatu niezbednego do dalszego rozwoju jej dziatalnosci oraz realizacji planowanych inwestycji dotyczacych m. in. rozwoju segmen-
téw odziezowego i jubilerskiego w zakresie infrastruktury wspierajacej procesy zarzadzania biznesem, a takze otwarc¢ nowych lub
odnowienia istniejgcych juz powierzchni handlowych salonéw stacjonarnych marek Grupy Kapitatowej Spotki. Rada Nadzorcza
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Spoétki na posiedzeniu w dniu 15 maja 2025 r. podjeta uchwate, na podstawie ktérej dokonata pozytywnej oceny powyzszego
whniosku Zarzadu. W dniu 25 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie VRG S.A. podjeto uchwate w sprawie sposobu
podziatu zysku netto Spétki za rok obrotowy 2024 w catosci uwzgledniajgca powyzszy wniosek Zarzadu.

Znaczace zmiany w strukturze akcjonariatu

W dniu 14 maja 2025 r. VRG S.A. otrzymata od Santander Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. dziatajgcego zgodnie z art.
69 ust. 1 pkt 2 oraz w zwiazku z art. 87 ust. 1 pkt 2 lit a) ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku - o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (,Ustawa o ofercie”)
w imieniu Santander Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Santander Prestiz Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwar-
tego, Santander PPK Specjalistycznego Funduszu Inwestycyjnego Otwartego oraz Credit Agricole Funduszu Inwestycyjnego
Otwartego (dalej zwanych: ,Funduszami”) zawiadomienie, ze w wyniku sprzedazy akcji, wymienione Fundusze staty sie posiada-
czami akcji zapewniajacych mniej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki. Przed zmniejszeniem udziatéw w
posiadaniu Funduszy znajdowato sie 11.742.669 akcji Spoétki, co stanowito 5,01% w kapitale zaktadowym Spétki. Z akcji tych przy-
stugiwato 11.742.669 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki, co stanowito 5,01% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki. Zgodnie z trescig zawiadomienia w dniu 12 maja 2025 roku w posiadaniu Funduszy znajdowato sie facznie
11.614.933 akgcji Spotki, co stanowito 4,95% w kapitale zaktadowym Spoétki. Z akcji tych przystugiwato 11.614.933 gtoséw, co
stanowito 4,95% udziatu w ogdlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

W dniu 17 lipca 2025 r. VRG S.A. otrzymata od spétki Colian Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia z siedzibg w Opatéwku, na
podstawie przepisow Ustawy o ofercie, zawiadomienie (sprostowane nastepnie zawiadomieniem z dnia 21 lipca), iz porozumienie
akcjonariuszy Spétki zawarte w sprawie nabywania bezposrednio lub posrednio lub obejmowania akcji Spétki, zgodnego gtosowa-
nia na Walnym Zgromadzeniu Spoétki i prowadzenia trwatej polityki wobec Spétki, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o
ofercie, w ktérego sktad wchodza: Pan Jan Kolanski, Colian Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia, Colian Holding Spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscia, Colian Developer Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz Kolanski Foundation Fundacja
Rodzinna (,Porozumienie”), w okresie od ostatniego zgtoszenia, w zwigzku z dokonywaniem transakcji przez spétke Colian Spotka
Z ograniczona odpowiedzialnoscig (réwniez innych cztonkéw Porozumienia), nabyto akcje Spotki stanowigce powyzej 1% ogdlnej
liczby gtoséw w Spotce, tym samym miata miejsce zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogodlnej liczby gtoséw, o co
najmniej 1% ogdlnej liczby gtoséow. W wyniku dokonanych transakcji Porozumienie posiadato tacznie 99.823.010 akcji Spétki, co
stanowi 42,58% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do 99.823.010 gtoséw, stanowiacych 42,58% w ogdlnej liczbie gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spétki.

W dniu 9 grudnia 2025 r. VRG S.A. otrzymata od spétki Colian Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Opatéwku,
na podstawie przepiséw Ustawy o ofercie zawiadomienie, dotyczace transakcji na akcjach Spotki dokonanych przez podmioty ob-
jete porozumieniem akcjonariuszy Spoétki zawartym w sprawie nabywania bezposrednio lub posrednio lub obejmowania akcji
Spotki, zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Spétki i prowadzenia trwatej polityki wobec Spoétki, o ktérym mowa w art.
87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o ofercie, w ktérego sktad wchodza: Pan Jan Kolanski, Colian Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
Colian Holding Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia, Colian Developer Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia oraz Kolanski
Foundation Fundacja Rodzinna (,Porozumienie”), w okresie od ostatniego zgtoszenia. Transakcje na akcjach Spétki, o ktérych mowa
powyzej dotyczyty nabycia akcji Spétki przez Kolanski Foundation Fundacja Rodzinna od cztonkéw Porozumienia tj. od Colian
Holding Spoétka z ograniczona odpowiedzialnoscia oraz Colian Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia. W wyniku powyzszych
transakgji:

- cztonek Porozumienia -Colian Holding Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia zbyta wszystkie posiadane 3.594.107 sztuk akcji
Spétki na rzecz Kolanski Foundation Fundacja Rodzinna,

- cztonek Porozumienia -Colian Spdétka z ograniczong odpowiedzialnoscig zbyta 9.000.000 sztuk akcji Spotki na rzecz Kolanski
Foundation Fundacja Rodzinna

W wyniku powyzszych transakcji:

- Colian Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig posiadata 45.961.557 akcji Spotki, co stanowito 19,60% kapitatu zaktadowego
Spotki i uprawniato do 45.961.557 gtoséw, stanowigcych 19,60% w ogodlnej liczbie gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spétki,

- Kolanski Foundation Fundacja Rodzinna posiadata 51.861.453 akcji Spoétki, co stanowito 22,12% kapitatu zaktadowego i upraw-
niato do 51.861.453 gtosdw, stanowigcych 22,12% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

W wyniku dokonanych transakcji na dziert zawiadomienia Porozumienie posiadato tacznie 99.823.010 akcji Spotki, co stanowi
42,58% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do 99.823.010 gtoséw, stanowigcych 42,58% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki.
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W dniu 31 grudnia 2025 r. VRG S.A. otrzymata od spétki Colian Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Opatéwku,
na podstawie przepiséw Ustawy o ofercie, zawiadomienie, dotyczace transakcji na akcjach Spétki dokonanych przez podmioty
objete porozumieniem akcjonariuszy Spétki zawartym w sprawie nabywania bezposrednio lub posrednio lub obejmowania akcji
Spotki, zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu Spétki i prowadzenia trwatej polityki wobec Spétki, o ktérym mowa w art.
87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o ofercie, w ktérego sktad wchodza: Pan Jan Kolanski, Colian Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
Colian Holding Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig, Colian Developer Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig oraz Kolanski
Foundation Fundacja Rodzinna (,Porozumienie”), w okresie od ostatniego zgtoszenia. Transakcja na akcjach Spotki, o ktérej mowa
powyzej dotyczyta nabycia akcji Spotki przez Kolanski Foundation Fundacja Rodzinna od cztonka Porozumienia tj. od Colian Spétka
Z ograniczong odpowiedzialnoscia.

W wyniku powyzszej transakcji: cztonek Porozumienia - Colian Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig zbyta 12.500.000 sztuk
akcji Spotki na rzecz Kolanski Foundation Fundacja Rodzinna.

W wyniku powyzszych transakcji:

- Colian Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig posiadata 33.461.557 akcji Spotki, co stanowito 14,27% kapitatu zaktadowego
Spotki i uprawniato do 33.461.557 gtoséw, stanowiagcych 14,27% w ogodlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spéiki,

- Kolanski Foundation Fundacja Rodzinna posiadata 64.361.453 akcji Spétki, co stanowito 27,45% kapitatu zaktadowego i upraw-
niato do 64.361.453 gtosdw, stanowigcych 27,45% w ogdlnej liczbie gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

W wyniku dokonanej transakcji na dziern zawiadomienia Porozumienie posiadato tacznie 99.823.010 akcji Spétki, co stanowi
42,58% kapitatu zaktadowego Spétki i uprawnia do 99.823.010 gtoséw, stanowiacych 42,58% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki .

Oferta handlowa - segment odziezowy

W 2025 roku VRG S.A. kontynuowata dziatania nakierowane na wzrost sprzedazy i poprawe rentownosci marek z segmentu odzie-
Zowego.

Z poczatkiem roku 2025 Vistula koncentrowata swoje dziatania na promocji kolekcji wiosennej. Kampania promocyjna rozpoczeta
sie w potowie lutego i byta prowadzona zaréwno w kanatach wtasnych marki i w mediach, ze szczegélnym naciskiem na digital, jak
réwniez w prasie. W marcu uruchomiono kampanie majaca na celu promocje ustugi szycia na miare, obejmujaca odbywajace sie w
kilku miastach specjalne wydarzenia - Dni Szycia na Miare. Vistula wspdtpracowata z influencerami, co pozwolito zwiekszy¢ roz-
poznawalnos$¢ marki oraz zaangazowanie klientéw w réznych kanatach komunikacji. Réwnoczes$nie marka prowadzita prace nad
rewizjg swojej strategii marketingowej i produktowej, aby wzmocni¢ pozycje lidera kategorii eleganckiej odziezy meskiej, a takze
dalszy rozwoj kolekcji damskiej. W kolejnych miesigcach Vistula kontynuowata intensywne dziatania promocyjne. Od marca do
lipca marka przedstawiata oferte dedykowang imprezom okolicznosciowym w kampanii , Tailored for Celebration”. Celem kampanii
byto podkreslenie, ze Vistula towarzyszy klientom podczas waznych wydarzen, takich jak $luby, komunie czy gale. Dziatania me-
diowe koncentrowaty sie na kanale digital, wspierajagc budowanie wizerunku i eksperckosci Vistuli w kategorii mody formalnej.
Cross-promocja oferty slubnej realizowana z marka W.KRUK pozwolita na przeptyw klientéw pomiedzy markami. W potowie maja
wzmocniono komunikacje asortymentu letniego, wprowadzajac kapsutowa kolekcje Iniang 2025, podkreslajaca znaczenie natural-
nych tkanin i ponadczasowej elegancji. Oferta promowana byta szeroko w mediach digitalowych i kanatach wtasnych marki. W ll|
kwartale 2025 roku Vistula skupiata sie na wsparciu sprzedazy oferty letniej, asortymentu okoliczno$ciowego oraz promocji kolekcji
,Back to office”. Kluczowym wydarzeniem kwartatu byto wprowadzenie kolekcji Jesien/Zima 2025, wsparte szeroko zakrojona
kampania wizerunkowa pod hastem ,Kazdy moment to twéj moment”. Kampania, realizowana m.in. w telewizji i kanatach digital,
podkreslata role marki jako towarzysza codziennych, waznych chwil. Sama kolekcja taczy minimalistyczny design z jako$cig natu-
ralnych tkanin, oferujac ponadczasowa palete brazéw, bezdéw i szarosci, uzupetniong o akcenty zieleni i bordo. W czwartym kwar-
tale 2025 roku Vistula koncentrowata sie na kluczowych momentach sprzedazowych: kampanii Swiatecznej Holiday Season, akcji
Black Friday oraz intensyfikacji komunikacji wokét oferty studniéwkowej. Gtéwne cele to maksymalizacja sprzedazy w okresie
Swiatecznym, wzrost zasiegu i konwersji w kanale online oraz wzmocnienie wizerunku marki w kontekscie sezonowych potrzeb
klientéw. Dziatania marketingowe objety zintegrowane kampanie digital, spdjng komunikacje w salonach stacjonarnych, a takze
dziatania wizerunkowe budujace aspiracyjny charakter marki.

Marka Bytom rozpoczeta rok 2025 obchodami jubileuszu 80-lecia, ktéry stanowit kluczowy temat komunikacji w catym ubiegtym
roku. W styczniu wystartowata kampania ,Jubileusz bliski sztuce”, bedaca efektem wspétpracy z Filharmonig Krakowska, w ramach
ktérej marka stworzyta kolekcje szytg na miare dla muzykéw, taczac tradycje krawiecka z estetyka sceniczna. W dniach 31 stycznia
i 1 lutego odbyty sie specjalne, jubileuszowe koncerty, ktérych marka Bytom byta partnerem. W lutym zaprezentowano limitowana
serie T-shirtéw ,lkony Motoryzacji” z grafikami kultowych polskich samochodéw, takich jak Fiat 125P, Polonez, Syrena czy War-
szawa. Od 17 lutego ruszyta kampania wiosenno-letnia z udziatem nowego ambasadora marki, Marcina Dorocinskiego, ktéra
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wskazuje wage celebracji waznych momentéw w zyciu i podkresla ponadczasowa elegancje garnituréw. Pod koniec lutego odbyta
sie oficjalna prezentacja kolekcji Bytom wiosna/lato 2025 z udziatem Marcina Dorocinskiego, ktéra zostata wyemitowana w pro-
gramie telewizji TVN ,Co Za Tydzien”". Od potowy marca rozpoczeta sie komunikacja projektu ,Dekady garnituru”, ktéry ukazuje
ewolucje tego klasycznego elementu meskiej garderoby na przestrzeni ostatnich 80 lat. W ramach tego projektu odszyto garnitury
reprezentujgce kazda dekade od 1945 roku. W drugim kwartale 2025 r. marka Bytom realizowata drugg odstone kampanii z udzia-
tem Marcina Dorocinskiego, ktéra objeta r6znorodne kanaty komunikacyjne, w tym telewizje, OOH, digital, kino, prase oraz salony
sprzedazy. Réwnolegle prowadzono dziatania wspierajgce sprzedaz i wizerunek kolekcji letniej, ktdrej centralnym punktem byta
linia ,Kolekcja Len”. W okresie trzeciego kwartatu 2025 r. marka Bytom skoncentrowata swoje dziatania na celebracji 80-lecia
istnienia firmy oraz intensywnej promocji nowej kolekcji. Kluczowym elementem komunikacji byto wprowadzenie kolekcji Je-
sien/Zima 2025, wspartej kampania wizerunkowa z udziatem ambasadora marki, Marcina Dorocinskiego. Kampania, prowadzona
pod hastem opowiesci o waznych chwilach w Zzyciu, podkreslata ponadczasowy charakter ubran i wartosci takie jak tradycja i po-
koleniowos$¢. Sama kolekcja bazowata na wysokiej jakosci tkaninach od renomowanych wtoskich manufaktur, koncentrujac sie na
kluczowych dla marki kategoriach: odziezy wierzchniej, garniturach i swetrach z wetny merino. Zwieniczeniem obchoddw jubileuszu
byt zorganizowany we wrzeéniu w Zamku Ujazdowskim w Warszawie pokaz mody. Wydarzenie, w ktérym na wybiegu pojawity sie
liczne znane osobistosci ze $wiata kultury, spotkato sie z szerokim zainteresowaniem mediéw i byto transmitowane na zywo w
kanatach digitalowych, zyskujac status ogélnopolskiego. W czwartym kwartale Bytom prowadzit intensywne dziatania marketin-
gowe skoncentrowane réwniez wokét kluczowych okreséw handlowych: Black Friday, Swiat oraz nadchodzacego sezonu stud-
niéwkowego.

W pierwszym pétroczu 2025 roku Wélczanka konsekwentnie realizowata strategie budowania pozycji lidera w kategorii koszul,
rozwijajac oferte personalizacji produktéw oraz innowacje technologiczne utatwiajace pielegnacje tkanin. W nowo otwartym butiku
w Galerii Bonarka wprowadzono ustuge haftu personalizowanego, ktéra umozliwia klientom wybdr wzoru, koloru haftu oraz miej-
sca jego umieszczenia, tworzac unikalny produkt dopasowany do indywidualnego stylu. Jednoczes$nie Wélczanka kontynuowata
kampanie ,Koszula Idealna”, oferujac szeroki wybér modeli pod wzgledem rozmiaréw, faktur materiatéw oraz technologii utatwia-
jacych uzytkowanie. Szczegélny nacisk potozono na koszule wykonane z tkanin o podwyzszonej odpornosci na zagniecenia, ktére
odpowiadaja na potrzeby wspotczesnych klientéw cenigcych komfort i nienaganny wyglad przez caty dzien. W ramach przygoto-
wan do sezonu wiosna/lato 2025 marka skupita sie na dalszym rozwijaniu swojej oferty, w tym kolekcji Inianej oraz nowych modeli
polo, T-shirtéw i koszul o podwyzszonej funkcjonalnosci, wyposazonych w technologie utatwiajagce prasowanie. W drugim kwartale
2025 r. w butikach Wélczanki kontynuowano komunikacje najwyzszej jakosci i technologii, zaréwno w butikach stacjonarnych, jak
i online. Marka skupiata sie na prezentacji waloréw materiatu jakim jest bawetna - organiczna i merceryzowana oraz len idealny na
lato, w tym z wykoniczeniem typu easy care. Rozwijano dziatania zwigzane z ustuga personalizacji w butiku stacjonarnym w kra-
kowskiej Bonarce, dodajac do personalizacji koszul réwniez dzianine (T-shirty i polo). W lipcu Wélczanka rozpoczeta komunikacje
za posrednictwem bloga - ,Jako$¢ | Wolczanka Blog”. W okresie Il kwartatu w nowej kolekcji jesienno-zimowej szczegdlny nacisk
potozono na koszule z tkanin premium, w tym od renomowanych wtoskich dostawcoéw, oraz na swetry wykonane z wysokiej jakosci
dzianin, takich jak wetna, kaszmir i wetna merino. Dziataniom produktowym towarzyszyty inicjatywy wizerunkowe, takie jak start
nowego formatu podcastu ,Tajemnice Stylu by Wélczanka”, majacego na celu budowanie zaangazowania i wzmacnianie pozycji
marki. W czwartym kwartale Wélczanka przeprowadzita intensywng komunikacje w okresie swiatecznym, w tym promocje kolekcji
prezentowej oraz specjalne akcje handlowe, takie jak Black Weeks, co miato na celu maksymalizacje sprzedazy w kluczowym dla
branzy okresie.

Deni Cler w pierwszym pétroczu 2025 roku realizowata dziatania majace na celu wzmocnienie pozycji marki w segmencie premium.
Kampania kolekcji wiosna/lato 2025, byta promowana zaréwno w prasie, jak i online. Marka angazowata sie w organizacje wyda-
rzen modowych, takich jak pokazy kolekcji oraz spotkania z klientami w salonach, ktére miaty na celu budowanie relacji oraz pod-
kreslenie ekskluzywnego charakteru oferty. W ramach cyklu Akademia Deni Cler odbyto sie kolejne spotkanie, poswiecone tema-
tom zwigzanym z moda i stylem zycia. Dziatania marketingowe obejmowaty réwniez aktywacje w mediach spotecznos$ciowych,
ktére wspieraty promocje kolekcji oraz zaangazowanie klientéw. W lipcu 2025 roku miaty miejsce aktywnosci marketingowe wspie-
rajace wyprzedaz kolekcji wiosna/lato 2025 oraz wprowadzenie komunikacji kolekcji jesiern/zima 2025 wraz z przyspieszeniem
dostepnosci nowego produktu w salonach i w sklepie internetowym. W sezonie Jesien/Zima 2025 marka Deni Cler zaprezentowata
kolekcje zatytutowang ,Amici” stanowigcg ilustracje esencji DNA marki, eksponujacg wyrafinowang sylwetke, ponadczasows ele-
gancje i potaczenie dopracowanej konstrukcji z luksusowymi tkaninami. Komunikacja online koncentrowata sie na podkresleniu
DNA marki - wspotczesnej elegancji i wysokiej jakosci. Nowa kolekcja eksponowata klasyczne okrycia wierzchnie ze szlachetnych
tkanin, nowoczesne garnitury oraz wysokojakosciowe akcesoria skdrzane w najmodniejszych kolorach sezonu, takich jak burgun-
dowy, czekoladowy i limonkowy.

Oferta handlowa - segment jubilerski

W segmencie jubilerskim, pierwsze pétrocze 2025 roku byto dla marki W.KRUK okresem dynamicznego rozwoju, zaréwno pod
katem oferty produktowej, jak i dziatan marketingowych oraz ekspansji. Na poczatku stycznia zaprezentowano kolekcje
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karnawatowa, ktéra podkreslata elegancje i wyjatkowos¢ bizuterii dedykowanej na wieczorne okazje. Rozszerzono réwniez kolekcje
Follow o stylowe akcesoria, takie jak torebki i okulary, stworzone we wspdtpracy z ambasadorkg marki Natalig Szroeder. Kampania
promujaca te linie byta obecna w internecie, prasie oraz telewizji, a kolekcja zdobyta prestizowe wyréznienie Doskonatosé Mody
magazynu , Twoj Styl” w kategorii kolekcja ambasadorska. W lutym, z okazji Walentynek, marka stworzyta kampanie podkreslajaca
emocjonalny wymiar bizuterii z motywem serca, w tym nowosci w kolekgji ,Czutos$¢”. Jednoczesnie odbyta sie premiera autorskiej
kolekcji KOI, inspirowanej barwami ryb koi - symbolu odwagi, harmonii i wytrwatosci. Kolekcja obejmuje srebrng i ztotg bizuterie
oraz chusty, a jej premierze towarzyszyta kampania reklamowa oraz wydarzenie dla dziennikarzy i influenceréw. W marcu, w ra-
mach obchodéw Dnia Kobiet, marka rozpoczeta komunikacje kolekcji ,Aurora”, inspirowanej naturalnym pieknem i subtelnymi
kolorami, podkreslajaca kobiecs site i delikatnosc.

Drugi kwartat 2025 roku byt dla W.KRUK okresem intensywnych dziatan sprzedazowych, wizerunkowych i produktowych. Marka
aktywnie angazowata sie w promocje zwigzane z sezonowymi okazjami zakupowymi, takimi jak Letnia Wyprzedaz, Wiosenne Ra-
baty oraz akcje z okazji Dnia Matki, co przyczynito sie do zwiekszenia zainteresowania oferta. W ramach wspoétpracy z inicjatywa
»Sukces Pisany Szminka”, W.KRUK po raz kolejny przygotowat piny wreczane laureatkom konkursu, podkreslajac zaangazowanie
w dziatania wspierajace kobiety. W drugim kwartale premiere miaty dwie nowe kolekcje bizuterii: ,Limonki” - nowa odstona kolekcji
Kwiaty Nocy, oraz ,Bratki” - luksusowa interpretacja Kwiatéw Nocy w ztocie z kamieniami szlachetnymi. Dodatkowo, W.KRUK
zaprezentowat nowa odstone kolekcji slubnej Ceremonials. Marka konsekwentnie rozwijata segment premium, wprowadzajac do
oferty szwajcarska marke Norqain, specjalizujaca sie w luksusowych zegarkach mechanicznych. W.KRUK byt aktywny we wszyst-
kich kluczowych kanatach komunikacji, prowadzac kampanie w prasie, telewizji, digitalu i social mediach. Uruchomiono ogélnopol-
ska kampanie digitalowa majaca na celu zwiekszenie swiadomosci marki jako lidera rynku zegarkéw. W zakresie zréwnowazonego
rozwoju, w drugim kwartale opublikowano najnowszy Raport zréownowazonego rozwoju, a dziatania marki zostaty wyréznione i
uwzglednione w Bazie Dobrych Praktyk Forum Odpowiedzialnego Biznesu.

Kluczowym elementem strategii produktowej w okresie Il kwartatu 2025 r. byto zainaugurowanie obchodéw 185-lecia marki
W.KRUK. Jubileusz uswietnita premiera kolekcji ambasadorskiej Freedom Forever, stworzonej we wspdétpracy z Martyng Wojcie-
chowska. Projekt, wykonany w Manufakturze W.KRUK z odzyskanego srebra, stanowi kontynuacje autorskiej linii Freedom i pod-
kresla kluczowe dla marki warto$ci, takie jak wolno$¢ i autentycznos¢. Oferte wzbogacity réwniez nowe odstony cenionych kolekcji
Alchemia i Lollipop oraz letnia propozycja Juicy od marki Picky Pica, co $wiadczy o dynamicznym reagowaniu na trendy rynkowe i
dywersyfikacji portfolio. W trzecim kwartale marka zintensyfikowata dziatania wizerunkowe i marketingowe, budujac relacje z klu-
czowymi grupami odbiorcéw. Dla segmentu premium zorganizowano serig ekskluzywnych wydarzen we wspétpracy z luksusowymi
markami zegarkowymi, takimi jak Patek Philippe, TAG Heuer i Chopard. Dziatania te, realizowane w prestizowych lokalizacjach,
umacniaja pozycje W.KRUK jako lidera w dystrybucji dobr luksusowych w Polsce. Jednocze$nie prowadzono zintegrowane kam-
panie komunikacyjne w mediach tradycyjnych, digitalu i social mediach, wsparte wspétpraca z influencerami, co zapewnito silne
wsparcie sprzedazowe dla nowych kolekcji. Zwienczeniem jubileuszowych obchodéw 185-lecia marki W.KRUK byto wprowadze-
nie na rynek nowej kolekcji ambasadorskiej, stworzonej we wspétpracy z ikona polskiej sceny muzycznej - Katarzyng Nosowska.
Kolekcja PEENIA, bedaca artystyczng wizjg wokalistki, zostata zaprezentowana podczas uroczystej premiery 20 pazdziernika w
Muzeum Sztuki Nowoczesnej w Warszawie. Jej wiodacym motywem jest kula, zinterpretowana na wiele sposobéw poprzez gre
faktura, rozmiarem i kolorem, co nadaje bizuterii wyrazisty, a zarazem inkluzywny charakter. Wydarzenie, w ktérym udziat wzieli
przedstawiciele medidéw, $wiata show-biznesu oraz partnerzy biznesowi, stanowito manifestacje wspdtczesnego charakteru
W.KRUK - marki, ktéra z sukcesem taczy swoja bogata historie z nowoczesnym designem i odwaznym spojrzeniem w przysztos¢.
Réwniez w sezonie przedswigtecznym na Wegrzech W.KRUK wprowadzit kolekcje bizuterii Royal Star, inspirowang postacia Sisi,
cesarzowej Austrii i krélowej Wegier, co stanowito ukton w strone lokalnych wartosci i tradycji.

Rozwdéj omnichannel

W 2025 roku VRG S.A. konsekwentnie realizowata strategie omnichannel, koncentrujac sie na doskonaleniu doswiadczen zakupo-
wych klientéw. W ramach tych dziatan od$wiezono wyglad listingu produktéw oraz kart produktowych, co wptyneto na wieksza
przejrzystosc i intuicyjnosé zakupdw online. Wprowadzono réwniez funkcje ,Mix and Match” w markach Vistula i Bytom, umozli-
wiajac klientom fatwe kompletowanie zestawdw garniturowych (np. marynarki i spodni) z poziomu jednej karty produktu. Dodat-
kowo, wdrozenie narzedzi CRM i marketing automation pozwolito na efektywniejsze zarzadzanie relacjami z klientami oraz budo-
wanie ich lojalnosci. Dalszy rozwéj mozliwosci CRM i coraz skuteczniejsze wykorzystywanie go do poprawy efektywnosci sprze-
dazy, to jeden z waznych priorytetéw Grupy w obszarze omnichannel na caty biezacy rok.

Marki Grupy VRG koncentrowaty sie na rozwoju wtasnych sklepéw internetowych z naciskiem na integracje kanatéw sprzedazy
online i offline. Vistula realizowata zintegrowane dziatania w kanatach online i offline, prowadzac spdjna komunikacje w galeriach
handlowych, salonach stacjonarnych oraz w ramach kampanii digitalowych. Celem byto budowanie synergii miedzy poszczegdlnymi
kanatami i zapewnienie klientom spéjnego doswiadczenia zakupowego, niezaleznie od wybranej $ciezki zakupowej. W ramach stra-
tegii rozwoju omnichannel Wélczanka intensyfikowata dziatania zwigzane z ustuga personalizacji haftem. Ustuga, pozwalajaca na
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dodanie indywidualnego akcentu do koszul, swetréow czy T-shirtéw, byta promowana zaréwno w kanale online, jak i w wybranych
salonach stacjonarnych. Dziatania te wpisywaty sie w strategie wzmacniania doswiadczen klienta poprzez oferowanie unikalnych,
spersonalizowanych produktow. W czwartym kwartale 2025 roku prowadzono dalszg promocje ustugi poprzez organizacje dedy-
kowanych eventéw w kolejnych lokalizacjach. Rozwijane byty rowniez nowe scenariusze komunikacji i sprzedazy marek Vistula,
Wolczanka i Bytom, oparte na narzedziu Salesforce. Rozbudowa istniejagcych $ciezek zakupowych pozwolita wzmocni¢ integracje
kanatéw online i offline. W okresie wyprzedazy szczegélnie dobrze sprawdzata sie wdrozona w poprzednich sezonach strategia
korzystania z zapasu dostepnego w salonach stacjonarnych na potrzeby sprzedazy internetowej, co pozwolito na petniejsze wyko-
rzystanie potencjatu posiadanego zapasu i wspierato odsprzedaz kolekcji.

W segmencie jubilerskim, marka W.KRUK zakoriczyta prace modernizacyjne zwigzane z wdrozeniem nowego silnika sklepu inter-
netowego oraz aplikacji mobilnej, co pozwolito na zwiekszenie stabilnosci platformy, poprawe szybkosci dziatania oraz dalsze do-
stosowanie do wymogoéw omnichannelowej obstugi klienta.

Nabycie spotek Grupy Lilou przez spétki z Grupy VRG

W ramach przyspieszenia rozwoju segmentu jubilerskiego, podjeta zostata decyzja o akwizycji marki Lilou. Marka ta stanowi¢
bedzie istotne uzupetnienie portfolio marek Grupy poprzez rozszerzenie obecnosci na nowych obszarach rynku w tym m.in. bizu-
terii fashion oraz bizuterii personalizowane;j.

Rozpoczecie realizacji projektu akwizycyjnego - zawarcie umowy przedwstepnej

W dniu 8 lipca 2025 r. spotka zalezna od VRG S.A. - W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie (W.KRUK), oraz spétka od niej zalezna,
WK SPV 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (, WK SPV"), podpisaty dokumentacje transakcyjng dotyczaca nabycia spotek grupy Lilou.
Obejmuje ona w szczegdélnosci przedwstepna warunkowa umowe dotyczaca nabycia przez W.KRUK oraz WK SPV udziatéw oraz
praw i obowigzkéw wspdlnikéw spdtek osobowych w nastepujacych podmiotach: Lilou spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia,
Bellver MYVOG Fundacja Rodzinna spétka komandytowa, Lilou Online Shop spétka z ograniczong odpowiedzialnosciag spétka ko-
mandytowa, Lilou Retail spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia spétka komandytowa i Logistics Retail spétka z ograniczong od-
powiedzialnosciag spotka komandytowa. Jezeli w okresie pomiedzy zawarciem umowy przedwstepnej, a zawarciem umowy przy-
rzeczonej (tzw. zamknieciem transakcji) powyzsze spotki ulegna potaczeniu, nabycie bedzie dotyczy¢ 100% udziatéw w spétce
przejmujacej (powstatej w wyniku potaczenia). Warunkiem zawieszajagcym zamkniecia transakcji jest uzyskanie zgody Prezesa
Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie koncentracji. Dodatkowo przed zamknieciem transakcji spétki z grupy
Lilou powinny zby¢ udziaty w spétce Lilou International sp. z 0.0., a spétka ta powinna dokonac zmiany nazwy (przy czym W.KRUK
moze zdecydowac sie na zamkniecie transakcji nawet jezeli warunek ten sie nie zisci). Za udziaty oraz prawa i obowigzki wspdlnikow
spotek osobowych wchodzacych w zakres grupy Lilou, W.KRUK oraz WK SPV zaptaca tacznie cene 105.000 tys. ztotych, ktéra to
kwota bedzie podlegac¢ korekcie wynikajacej z przeliczenia wartosci kapitatu obrotowego netto i dtugu netto na dziert zamkniecia
transakcji. W dokumentacji transakcyjnej przewidziano réwniez tzw. earn-out, uzalezniony od przysztych wynikéw spétek grupy
Lilou, przewidujacy obowigzek zaptaty przez W.KRUK kwoty nie wyzszej niz 30.000 tys. ztotych. Zawarcie umowy przyrzeczonej
ma nastapic¢ najpdzniej do korica miesigca kalendarzowego po uptywie 10 miesiecy od podpisania umowy przedwstepnej. Doku-
mentacja transakcyjna zawiera standardowe postanowienia dla tego typu transakcji. Transakcja stanowi realizacje wizji rozwoju
Grupy Kapitatowej Spétki poprzez dziatania akwizycyjne obejmujace marki komplementarne do portfela Grupy Kapitatowej Spotki.
W dniu 8 lipca 2025 r. Rada Nadzorcza W.KRUK wyrazita zgode na dokonanie powyzszej transakgji.

W.KRUK S.A. witasciciel najstarszej polskiej marki jubilerskiej W.KRUK w przypadku finalizacji transakcji zakupu polskiej marki bi-
zuterii Lilou, miat pozyskac sie¢ 45 butikéw Lilou oraz sklep internetowy marki. Rozszerzenie portfolio jubilerskiego o marke Lilou
zwiekszy konkurencyjnos$¢ w obszarze bizuterii i dodatkowo umocni pozycje W.KRUK S.A. na rynku. Marka Lilou nalezaca do Mag-
daleny i Yves’a Mousson-Lestang ceniona za autorskie, personalizowane wzory, miata zosta¢ wtaczona do portfolio marek W.KRUK
S.A. jako niezalezny brand. Kreatywny i modowy wizerunek marki Lilou, ktérej sitg sa autentyczne wartosci oraz zaangazowanie
spoteczne budujace emocjonalna wiez z odbiorcami, pozwoli na budowanie wynikéw segmentu jubilerskiego Grupy VRG, wyko-
rzystujac réznorodne zasoby brandéw W.KRUK i Lilou, przy zachowaniu ich odrebnego charakteru.

W.KRUK S.A. planuje prowadzi¢ sie¢ salonéw pod marka Lilou, zachowujac jej autonomiczny status wizerunkowy i organizacyjny.
Strategia pozyskania nowej marki w segmencie jubilerskim zgodna jest z wizjg Grupy Kapitatowej VRG, ktérg jest tworzenie Domu
Marek oraz zapewnienie rozwoju przy poszanowaniu ich tozsamosci i niezaleznosci, budujac jednoczes$nie wspolna, dodatkowa
wartos¢. Po uzyskaniu zgody UOKIK i pomysinej integracji Lilou w struktury W.KRUK S.A. i Grupy Kapitatowej VRG, Magdalena
Mousson-Lestang bedzie dalej zaangazowana w rozwdj marki.
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Pozyskanie finansowania bankowego

W dniu 23 lipca 2025 r. spétka zalezna od VRG S.A. - W.KRUK S.A. z siedziba w Krakowie (dalej: ,W.KRUK”") i spotka od niej zalezna
- WK SPV 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (dalej: ,WK SPV”) zawarty z Bankiem Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski S.A.
z siedzibg w Warszawie (dalej: ,Bank”) umowe kredytowa, na podstawie ktérej Bank udzielit W.KRUK oraz WK SPV jako kredyto-
biorcom, kredytu inwestycyjnego w kwocie 120.000.000,00 PLN (,Umowa Kredytu”) przeznaczonego na wspédtfinansowanie pro-
jektu akwizycyjnego spétek zaleznych, o ktédrym Spoétka informowata w raporcie biezacym nr 18/2025. Kredyt udzielony jest na
okres do dnia 23 lipca 2032 roku. Oprocentowanie kredytu udzielonego na podstawie Umowy Kredytu wynosi WIBOR 1M + marza
Banku. Ponadto Umowa Kredytu zawiera tzw. kowenanty, tj. szczegétowe klauzule zobowigzujace kredytobiorcow, ktérych tresé
nie odbiega jednak istotnie od stosowanych w podobnych umowach standardéw rynkowych.

Zabezpieczenie wierzytelnosci Banku z tytutu Umowy Kredytu stanowi¢ beda:

1) zastaw rejestrowy na zapasach bedacych wtasnosciag W.KRUK o wartosci nie nizszej niz 400.000.000,00 PLN
2) przelew wierzytelnosci pienieznych z umowy ubezpieczenia zapaséw,

3) zastaw rejestrowy na znaku ,W.KRUK?”,

a po zrealizowaniu projektu akwizycyjnego takze:

4) poreczenie cywilne spbétek nabywanych w ramach projektu akwizycyjnego,

5) zastaw finansowy i zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach spétek nabywanych w ramach projektu akwizycyjnego, przy czym
zabezpieczenia wymienione w punktach 1-3 zabezpieczaja réwniez wierzytelnosci wynikajace zumowy kredytowej limitu wieloce-
lowego z dnia 9 marca 2015 r. z pozn. zmianami zawartej pomiedzy Bankiem oraz W.KRUK, o ktérej VRG S.A. informowata w ra-
portach biezacych nr 8/2015, 65/2015, 38/2017, 38/2020, 30/2022, 27/2024 oraz 35/2024.

Woydanie zgody na transakcje przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

W dniu 13 sierpnia 2025 r. W.KRUK S.A. otrzymata decyzje Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw z dnia 8 sierpnia
2025 r. o wydaniu zgody na dokonanie koncentracji polegajacej na przejeciu przez W. KRUK S.A. kontroli nad Lilou sp. z 0.0. z sie-
dzibg w Warszawie, Bellver MYVOG Fundacja Rodzinna sp.k. z siedzibg w Warszawie, Lilou Online Shop sp. z 0.0. sp.k. z siedziba
w Warszawie, Lilou Retail sp. z 0.0. sp.k. z siedzibg w Warszawie, Logistics Retail sp. z 0.0. sp.k. z siedziba w Warszawie. Na mocy
tej decyzji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wyrazit zgode na koncentracje. Uzyskanie powyzszej decyzji sta-
nowito spetnienie warunku zawieszajgcego do zawarcia umowy przyrzeczonej na podstawie przedwstepnej warunkowej umowy
sprzedazy z dnia 8 lipca 2025 r.

Zgodnie z zawartymi ustaleniami transakcyjnymi dotyczacymi wtaczenia Lilou do Grupy, przewidziany zostat sparametryzowany
mechanizm earn-out, ktérego konstrukcja zaktada mozliwo$¢ wyptaty sprzedajagcemu przez W.KRUK S.A. maksymalnego po-
ziomu earn-out w przypadku osiaggniecia przez Lilou najpézniej do korca 2027 r. rocznego lub sredniorocznego EBITDA na pozio-
mie 17,7 mln PLN, obliczonego zgodnie z polskimi standardami rachunkowosci (z wytaczeniem wptywu MSSF) oraz z uwzglednie-
niem korekt wskazanych w dokumentacji transakcyjnej projektu akwizycyjnego Lilou. W ocenie Grupy wskazany poziom stanowi
ambitny, lecz osiggalny cel, odzwierciedlajacy potencjat rozwojowy marki oraz planowane dziatania operacyjne

6.5. ZNACZACE ZDARZENIA PO DACIE BILANSOWE]

Finalizacja transakcji - zawarcie umow przyrzeczonych

W dniu 8 stycznia 2026 r. spétka zalezna od VRG S.A. - W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie ("W.KRUK"), i sp6tka od niej zalezna
WK SPV 1 Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie ("WK SPV"), podpisaty z MYVOG Fundacja Rodzinng z siedzibg w Warszawie, Retail sp.
Z 0.0. z siedzibg w Warszawie, Online Shop sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Santa Catalina sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
umowy przyrzeczone w wykonaniu dokumentacji transakcyjnej dotyczacej nabycia grupy Lilou, o ktérej VRG S.A. informowata w
raporcie biezagcym nr 18/2025 z dnia 8 lipca 2025 r. i raporcie biezacym nr 24/2025 z dnia 13 sierpnia 2025 r., tj. w wykonaniu
zawartej w dniu 8 lipca 2025 r. przedwstepnej warunkowej umowy dotyczacej nabycia przez W.KRUK oraz WK SPV udziatéw oraz
praw i obowigzkéw wspélnikow spotek osobowych w nastepujgcych podmiotach: Lilou spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia,
Bellver MYVOG Fundacja Rodzinna spétka komandytowa, Lilou Online Shop spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia spétka ko-
mandytowa, Lilou Retail spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia spétka komandytowa i Logistics Retail spétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag spotka komandytowa. Kwota nalezna za udziaty oraz prawa i obowigzki spétek osobowych, wchodzacych w
sktad grupy Lilou wynosi w dniu zamkniecia 116.332 tys. ztotych i bedzie podlega¢ korekcie wynikajacej z finalnego przeliczenia
wartosci kapitatu obrotowego netto i dtugu netto po zamknieciu transakcji. W transakcji uzgodniono réwniez tzw. earn-out,
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uzalezniony od przysztych wynikéw grupy Lilou, przewidujgcy obowigzek zaptaty na rzecz MYVOG Fundacji Rodzinnej kwoty nie
wyzszej niz 30.000 tys. ztotych. Transakcja stanowi realizacje wizji rozwoju Grupy Kapitatowej Spétki poprzez dziatania akwizy-
cyjne obejmujace marki komplementarne do portfela Grupy Kapitatowej Spotki. Transakcja jest wspoétfinansowana ze srodkow
pochodzacych z umowy kredytu, o zawarciu ktérej VRG S.A. informowata w raporcie biezagcym nr 22/2025 z dnia 23 lipca 2025 r.

6.6. TRANSAKCJE ZE STRONAMI / PODMIOTAMI POWIAZANYMI

PODMIOTY | OSOBY POWIAZANE Z KLUCZOWYM PERSONELEM KIEROWNICZYM SPOEKI WEDEUG STANU NA DZIEN
31 GRUDNIA 2025 R., Z KTORYMI ZREALIZOWANO TRANSAKCJE W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Od dnia 31 stycznia 2025 roku do 25 czerwca 2025 roku mBank S.A. byt podmiotem powigzanym z Panem Pawtem Kucharskim,
Cztonkiem Rady Nadzorczej.

W roku 2025 roku Spétka zawierata transakcje z podmiotami, na ktére znaczaco wptywa lub posiada w niej znaczaca liczbe gtoséw,
bezposrednio lub posrednio osoba bedaca cztonkiem kluczowego personelu kierowniczego spotki.

— Colian Sp. z 0.0.- zakup produktéw w 2025 roku w kwocie 2 tys. zt. brutto.

Kluczowy personel zostat opisany w nocie 6.12.

6.7. EMISJA, WYKUP I SPEATA DLUZNYCH I KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W okresie 12 miesiecy zakonczonych 31 grudnia 2025 roku Spétka dominujaca nie dokonywata emisji, wykupu lub sptaty kapita-
towych papieréw wartosciowych.

6.8. DYWIDENDY WYPLACONE I ZADEKLAROWANE

W Grupie Kapitatowej funkcjonuje Polityka dywidendowa przyjeta przez Zarzad Spotki dominujacej w dniu 18 maja 2022 r. o ktérej
Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 18/2022 o nastepujacej tresci:

»Polityka dywidendowa VRG S.A. z siedzibg w Krakowie.

Jednym z gtéwnych celdéw Zarzadu VRG S.A. z siedzibg w Krakowie (,Spdtka”) jest dzielenie sie zyskiem z akcjonariuszami poprzez
wyptate dywidendy. Zarzad Spétki zamierza rekomendowacé akcjonariuszom wyptate dywidendy zgodnie z niniejsza polityka dywi-
dendowa.

Zarzad Spotki zamierza corocznie rekomendowac walnemu zgromadzeniu Spétki wyptate dywidendy w przedziale miedzy 20% a
70% wartosci skonsolidowanego zysku netto wynikajacego z zaudytowanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Spotki, przy zatozeniu, ze wskaznik dtug netto/ EBITDA na koniec roku obrotowego wyniesie mniej niz 2,5.

Kazdorazowo przed przedstawieniem rekomendacji walnemu zgromadzeniu Spétki, Zarzad Spoétki bedzie brat pod uwage nastepu-
jace czynniki:

- sytuacje finansowa Spotki i jej grupy kapitatowej,

- potrzeby inwestycyjne,

- sytuacje ptynnosciows,

- perspektywy rozwoju grupy kapitatowej Spétki w danej sytuacji rynkowej i makroekonomicznej,
- plany akwizycyjne,

- kowenanty bankowe.”

Whiosek Zarzadu VRG S.A. w Krakowie do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki w sprawie sposobu podziatu zysku netto
Spotki za rok obrotowy 2024
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W dniu 15 maja 2025 r. Zarzad VRG S.A. podjat uchwate w sprawie przyjecia wniosku Zarzadu VRG S.A. w Krakowie do Zwyczaj-
nego Walnego Zgromadzenia Spétki w sprawie sposobu podziatu zysku netto Spoétki za rok obrotowy 2024. Powyzszy wniosek
zawierat rekomendacje niewyptacania dywidendy z zysku za rok 2024 i przeznaczenia zysku netto wykazanego w sprawozdaniu
finansowym Spétki za rok obrotowy 2024 w wysokosci 8.071.360,17 zt w catosci na zasilenie kapitatu zapasowego.

Powyzsza rekomendacja zaktadata odstgpienie od polityki dywidendowej przyjetej przez Zarzad Spétki w dniu 18 maja 2022 roku
w odniesieniu do podziatu zysku za rok 2024. Rekomendacja wynikata z checi zapewnienia Spétce kapitatu niezbednego do dal-
szego rozwoju jej dziatalnosci oraz realizacji planowanych inwestycji dotyczacych m. in. rozwoju segmentéw odziezowego i jubiler-
skiego w zakresie infrastruktury wspierajacej procesy zarzadzania biznesem, a takze otwarc¢ nowych lub odnowienia istniejagcych
juz powierzchni handlowych salonéw stacjonarnych marek Grupy Kapitatowej Spétki.

Rada Nadzorcza Spétki na posiedzeniu w dniu 15 maja 2025 r. podjeta uchwate, na podstawie ktérej dokonata pozytywnej oceny
powyzszego wniosku Zarzadu. W dniu 25 czerwca 2025 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie VRG S.A. podjeto uchwate w spra-
wie sposobu podziatu zysku netto Spotki za rok obrotowy 2024 w catosci uwzgledniajaca powyzszy wniosek Zarzadu.

6.9. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM LUB ORGANEM ADMI-
NISTRACJI PUBLICZNE]J

Przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej nie tocza sie zadne po-
stepowania dotyczace zobowiazan lub wierzytelnosci Grupy, ktérego warto$¢ miataby istotny wptyw na ocene sytuacji Grupy.

6.10. ROZLICZENIA PODATKOWE

Obowiazujace w Polsce przepisy podatkowe podlegaja czestym zmianom, powodujac istotne réznice w ich interpretacji i istotne
watpliwosci w ich stosowaniu. Organy podatkowe posiadajg instrumenty kontroli umozliwiajace im weryfikacje podstaw opodat-
kowania (w wiekszosci przypadkéw w okresie poprzednich 5 lat obrotowych), oraz naktadanie kar i grzywien. Od 15 lipca 2016
roku Ordynacja Podatkowa uwzglednienia takze postanowienia Ogoélnej Klauzuli Zapobiegajacej Naduzyciom (GAAR), ktéra ma
zapobiega¢ powstawaniu i wykorzystywaniu sztucznych struktur prawnych tworzonych w celu unikniecia opodatkowania. Klauzule
GAAR nalezy stosowac¢ tak w odniesieniu do transakcji dokonanych po jej wejsciu w zycie, jak i do transakcji, ktére zostaty prze-
prowadzone przed wejSciem w zycie klauzuli GAAR, ale dla ktérych po dacie wejscia klauzuli w zycie korzysci byty lub s3 nadal
osiagane. W konsekwencji ustalenie zobowigzan podatkowych, aktywoéw oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodo-
wego moze wymagac istotnego osadu, w tym dotyczacego transakcji juz zaistniatych, a kwoty prezentowane i ujawniane w spra-
wozdaniach finansowych moga sie zmieni¢ w przysztosci w wyniku kontroli organéw podatkowych.

Podatkowa Grupa Kapitatowa (,PGK”)

W dniu 15.11.2024 r. Zarzad VRG. S.A. podjat uchwate w sprawie: wyrazenia zgody na zawarcie Umowy Podatkowej Grupy Kapi-
tatowej (,PGK") w sktad w ktorej weszty VRG S.A. oraz spétka zalezna W. KRUK S.A.

Umowa PGK VRG zostata zawarta z dniem 15.11.2024 z pierwszym rokiem podatkowym rozpoczynajacym sie w dniu 01.01.2025
r. na okres 3 lat.

W umowie o utworzeniu Podatkowej Grupy Kapitatowej, VRG S.A. zostata wskazana jako spétka reprezentujgca PGK w zakresie
obowiagzkéw wynikajacych z ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych oraz z przepiséw ordynacji podatkowe;j.

W dniu 05.12.2024 r. Zarzad VRG S.A. otrzymat decyzje Naczelnika Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w Warszawie
o dokonaniu rejestracji umowy o utworzeniu PGK VRG.

6.11. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JED-
NOSTKE OD NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI
LUB UDZIELENIU GWARANCJI EACZNIE JEDNEMU PODMIOTOWI LUB
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JEDNOSTCE ZALEZNEJ OD TEGO PODMIOTU, JEZELI EACZNA WAR-
TOSC ISTNIEJACYCH PORECZEN LUB GWARANCJI JEST ZNACZACA

Na 31.12.2025 roku nie wystapity inne poreczenia lub gwarancje niz udzielone jednostkom powiazanym, ktére zostaty opisane
w nocie 4.17.1.

6.12. WYNAGRODZENIA ZARZADU I RADY NADZORCZE]J 7ZA OKRES 2025

ROKU
Mateusz Kolanski Prezes Zarzadu 1020
Michat Zimnicki Wiceprezes Zarzadu 540
tukasz Bernacki Wiceprezes Zarzadu 120
Marta Fryzowska Wiceprezeska Zarzadu /do 04.11.2024 r./ 374
Razem 2054

W 2025 roku Pani Marta Fryzowska otrzymata wynagrodzenie nalezne za okres do dnia rozwiazania umowy o prace co nastgpito
z dniem 28 lutego 2025 roku. W marcu 2025 roku zostata wyptacona odprawa dla Pani Marty Fryzowskiej, ktéra do dnia 4 listopada
2024 r. petnita funkcje Wiceprezeski Zarzadu Spétki Dominujacej w kwocie 259 tys. zt. (ujete w podanej powyzej kwocie wyna-
grodzenia). W dniu 24 wrzesnia 2025 roku wyptacono odprawe w kwocie 348 tys. zt (w tym nalezne odsetki 108 tys. zt) Panu
Ernestowi Podgoérskiemu, ktory petnit funkcje Cztonka Zarzadu w okresie od 11 stycznia 2021 roku do dnia 28 czerwca 2021 roku.
Woyptacona odprawa zostata ujeta w nocie pozostate koszty operacyjne skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

O A T

Rada Nadzorcza

Piotr Stepniak Przewodniczacy Rady Nadzorczej 339
Andrzej Szumanski Cztonek Rady Nadzorczej /do 25.06.2025 r./ 119
Marcin Gomota Cztonek Rady Nadzorczej /do 25.06.2025 r./ 136
Danuta Dabrowska Cztonkini Rady Nadzorczej /do 25.06.2025 r./ 119
Blanka Borkowska Cztonkini Rady Nadzorczej /do 25.06.2025 r./ 119
Cztonek Rady Nadzorczej /od 25.06.2025r./,
Piotr tagowski Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej /od 27.06.2025 59
r./
Marta Zgodziriska Cztonkini Rady Nadzorczej /od 25.06.2025 r./ 59
Aleksandra Kolanska Cztonkini Rady Nadzorczej /od 25.06.2025 r./ 52
Pawet Kucharski Cztonek Rady Nadzorczej /od 31.01.2025 r. do 25.06.2025 r./ 87
Wojciech Olejniczak Cztonek Rady Nadzorczej /do 15.01.2025 r./ 8
Razem 1304

Osoby zarzadzajace i nadzorujace w Spétce Dominujacej pobieraty wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzach spotek
zaleznych. Wynagrodzenia te tacznie za 2025 rok wyniosty:

I ST

Piotr tagowski Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki W. KRUK S.A. 111
Piotr Kaczmarek Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Spotki W. KRUK S.A. 73
Danuta Dabrowska Cztonkini Rady Nadzorczej Spotki W. KRUK S.A. 73
tukasz Bernacki Prezes Zarzadu Spétki W.KRUK S.A 1171
Michat Zimnicki Cztonek Zarzadu Spétki W.KRUK S.A, 416

Razem 1844




70
GK VRG SA

Osobom zarzadzajgcym przystuguja Swiadczenia okreslone w umowach o prace lub z tytutu powotania.

Poza $wiadczeniami wymienionymi powyzej nie wystapity inne $wiadczenia na rzecz oséb zarzadzajacych i nadzorujacych, w tym
m.in. z tytutu $wiadczen po okresie zatrudnienia, $wiadczen z tytutu rozwigzania stosunku pracy, innych swiadczen dtugotermino-
wych.

6.13. INNE INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY SYTUACJI GRUPY

Ponizej przedstawiono skrét najwazniejszych czynnikow ryzyka, ktére mogg mie¢ wptyw na wyniki i sytuacje ekonomiczno - fi-
nansowa Grupy. Wymienione nizej czynniki moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sy-
tuacje finansowg Grupy Kapitatowe;j.

Negatywny wptyw na wyniki finansowe Grupy w ciaggu najblizszych kilku kwartatéw negatywny wptyw moga wywierac:

- Trwajace napiecia geopolityczne na Bliskim Wschodzie wptywaja na globalne taricuchy dostaw, w szczegélnosci poprzez zakté-
cenia w transporcie morskim oraz wzrost kosztéw frachtu. Dodatkowo sytuacja ta moze powodowac wahania cen surowcéw
energetycznych oraz kurséw walut.

— Dalszy wzrost cen kruszcéw, zwtaszcza srebra.

- Inflacja oraz wzrost cen.

- Ograniczenie konsumpciji.

- Konflikt zbrojny w Ukrainie.

- Deprecjacja PLN w stosunku do USD, EUR, CHF.

- Sytuacja ekonomiczna - spoteczna w Polsce.

- Zmiana polityki celnej krajéw nalezacych do czotowych gospodarek swiatowych.

Pozytywny wptyw na wyniki finansowe Grupy ciaggu najblizszych kilku kwartatéw moga wywierac:

— Poszerzanie oferty Grupy oraz lepsza oferta w kluczowych kategoriach produktowych.

- Trafione w gusta klientéw nowe autorskie kolekcje bizuterii.

- Efekt wdrozonych projektéw wspierajacych sprzedaz (marketing automation i CRM; onebasket; oparty o Al model reple-
nishmentu i alokacji).

-  Wzrost naktadéw marketingowych, lepszy marketing mix.

- Poprawa efektywnosci kosztowej sieci sprzedazy oraz centrali.

- Rozwdj kanatu on-line w segmencie odziezowym i jubilerskim.

- Rozwdj powierzchni sprzedazowej segmentu jubilerskiego.

- Aprecjacja PLN w stosunku do USD, EUR, CHF.

6.14. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZEN

Proces zarzadzania ryzykiem jest realizowany w oparciu o Polityke zarzadzania ryzykiem w Grupie Kapitatowej VRG. Wspiera ona
realizacje strategii Grupy i ma na celu zagwarantowanie odpowiedniego poziomu bezpieczennstwa dziatalnosci biznesowej oraz
sprawozdawczosci finansowej. Grupa Kapitatowa dazy do odpowiednio wczesnego rozpoznania oraz zarzadzania ryzykami zwia-
zanymi z dziatalnoscig spotek Grupy. Proces i metody zarzadzania ryzykiem sg adekwatne do skali dziatalnosci Grupy oraz dosto-
sowane do poziomu danego ryzyka. Proces zarzadzania ryzykiem jest procesem systematycznym i podlegajgcym doskonaleniu -
jest dostosowywany do nowych czynnikéw i zrédet ryzyka, a takze zmieniajacego sie otoczenia prawnego i ekonomicznego. Me-
tody zarzadzania ryzykiem sg okresowo weryfikowane.

Zarzad odpowiada za skuteczne zarzadzanie ryzykiem. Komitet Audytu jako staty organ kolegialny Rady Nadzorczej sprawuje staty
nadzoér nad dziataniami Zarzadu w zakresie zarzadzania ryzykiem.
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Ponizej przedstawiono skrét najwazniejszych czynnikdéw ryzyka, ktére moga mie¢ wptyw na wyniki i sytuacje ekonomiczno - fi-
nansowa Grupy. Wymienione nizej czynniki moga miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sy-
tuacje finansowa Grupy Kapitatowe;j.

Ryzyko Zarzadzanie Ryzykiem

Ryzyka strategiczne

Ryzyko zwigzane z sytuacja Ryzyko zwigzane z brakiem elastycznej reakcji na dynamicznie zmieniajaca sie, niestabilng
makroekonomicznj i geo- sytuacje makroekonomiczng i geopolityczna. Czynniki ryzyka to w szczegélnosci: staby
polityczna wzrost gospodarczy, wzrost bezrobocia, spadek konsumpcji indywidualnej, rosnaca inflacja,
kryzys energetyczny, wzrost ptacy minimalnej w Polsce, konflikty na Ukrainie i na Bliskim
Wschodzie, zmiana polityki celnej krajow nalezacych do czotowych gospodarek $wiato-

wych.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Optymalizacja kosztéw. Staty monitoring sytuacji
gospodarczej (analiza wptywu otoczenia na dziatalno$¢) w tym biezace monitorowanie sy-
tuacji na Bliskim Wschodzie i na tej podstawie weryfikowanie kierunkéw i celéw rozwoju.
Dywersyfikacja zrodet dostaw i miejsc zlecania produkcji. Wycofanie sie z projektow obar-
czonych wysokim ryzykiem.

Istnieje ryzyko, ze zostaty niewtasciwie nakreslone cele i/lub zostat przyjety niewtasciwy
sposob realizacji nakreslonych celdw. Przyjete zatozenia Grupy okaza sie niedostosowane
do zmieniajacych sie oczekiwan klientéw lub warunkéw rynkowych. Istnieje ryzyko, ze re-
alizacja zadan opdzni sie lub niektére elementy nie beda mozliwe do realizacji lub nie dadza
zaktadanych wynikéw.

Niewtasciwa strategia

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Biezace i cykliczne monitorowanie przez Zarzady i
Rady Nadzorcze spotek Grupy realizacji zatozen w oparciu o wskazniki i zdefiniowane cele.
Na podstawie monitoringu, weryfikowanie kierunkéw i celéw rozwoju. Pozyskiwanie i ana-
liza danych o rynku, klientach i konkurencji. Optymalizacja poziomu zatowarowania skle-
pow i poziomu zapaséw. Realizacja nowych inicjatyw. Prowadzenie weryfikacji rentownosci
salondw sieci wtasnej - zwiekszenie sprzedazy z metra kwadratowego i poprawa EBIT sieci.
Wsparcie trafficu offline i online oraz budowa $wiadomosci marek. Projekt multibrand jako
oferta dla franczyzobiorcéw. Programy motywacyjne dla doradcéw sprzedazy. Misja firmy
w duchu slow fashion i komunikacja do rynku. Rozwdj sprzedazy na innych rynkach niz
polski. Inwestycja w rozwéj kanatu e-commerce. Akwizycja marki Lilou - pozyskanie silnego
i rozpoznawalnego brandu z ugruntowana pozycja na rynku, oferujacego unikatowy pro-
dukt i asortyment niekonkurujacy bezposrednio z ofertg W.KRUK, o odmiennym pozycjo-
nowaniu cenowym i dostepie do innej, mtodszej grupy docelowej, ze znaczacym potencja-
tem dalszego rozwoju.




Nietrafiona kolekcja i jej
nieoptymalne wdrozenie

Nieoptymalne planowanie
sprzedazy i budzetu zaku-
powego

Ryzyko walutowe
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Grupa Kapitatowa VRG dziata na bardzo konkurencyjnym, zmiennym i wymagajacym rynku
odziezowym. Btednie zaplanowana kolekcja, nietrafiona kolekcja lub jej nieoptymalne
wdrozenie moze mie¢ istotny wptyw na wynik finansowy.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Monitorowanie i analiza najnowszych trendéw w
modzie pod katem zgodnosci z marka. Zdefiniowanie grupy docelowej dla kazdej marki.
Komunikowanie kolekcji na zewnatrz. Dywersyfikacja ID marek. Monitorowanie zachowan
konsumenckich. Dopasowywanie planu asortymentowego do budzetu oraz do pikéw
sprzedazowych. Analiza rankingu sprzedazy, analiza opinii klientéw i kierownikéw salonéw,
po-sezonowe przeglady kolekgji oraz rozwijanie na tej podstawie nowych produktow.

Piramida kolekcji - optymalne roztozenie produktéw bazowych, komercyjnych i trendo-
wych. Optymalizacja polityki cenowej. Zapas staty, zapewnienie dostepnosci produktow
basic. Analiza konkurencji. Aktualizacja kalendarza kupiecko-projektowego. Dywersyfikacja
rynkow i dostawcow. Regularne uzupetnianie oferty o nowosci (sezonowe i trendowe).

Ryzyko zwiazane z procesem planowania sprzedazy oraz budzetu na zakupy. Btedy w pla-
nowaniu moga mie¢ kluczowy wptyw na wynik finansowy.

Mechanizmy fagodzenia ryzyka to m.in.: Budzet sprzedazowy (plan przychodéw i marzy).
Staty monitoring i analiza wynikéw, dostosowywanie planu do wielkosci powierzchni han-
dlowej. Optymalizowanie wielkosci odsprzedazy nowej kolekcji. Dedykowany zespot eks-
pertéw.

Ryzyka finansowe

Grupa uzyskuje przychody zasadniczo w ztotych, natomiast ponosi istotne koszty w euro,
dolarach amerykanskich i frankach szwajcarskich, co powoduje narazenie wyniku finanso-
wego na ryzyko kursowe. W okresach ostabiania sie ztotego w stosunku do gtéwnych walut
rozliczeniowych Grupa ponosi wyzsze koszty. Jednoczes$nie potencjalnie negatywna wy-
cena zobowigzan w walutach obcych wptywa na pogorszenie struktury bilansu. Istotnym
elementem ryzyka jest wycena skumulowanych zobowigzan leasingowych z tytutu wy-
najmu lokali handlowych.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Tworzenie prognozy przeptywoéw walutowych.
Wykorzystywanie instrumentow zabezpieczajacych (w przypadku negatywnych prognoz w
zakresie przysztych kursow walutowych). Zabezpieczanie rezerwy na ryzyko walutowe na
poziomie budzetu. Nabywanie waluty w ramach transakcji negocjowanych (transakcje spo-
towe). Zarzadzanie ceng z uwzglednieniem zmiennych kurséw walut. Korzystanie z prognoz
dotyczacych przysztych kurséw walutowych. Stosowanie faktoringu odwrotnego w walu-
tach. Utrzymywanie aktywnych limitéw skarbowych, w celu zawierania transakcji termino-
wych.



Ryzyko kredytowe

Ryzyko ptynnosci

finansowej

Ryzyko cyberbezpieczen-
stwa

Opoznienia dostaw
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Spotki Grupy sa strong umoéw kredytowych. Umowy te zawieraja szereg warunkow i kowe-
nanty, co do ktérych realizacji spétki s3 zobowigzane. W przypadku pogorszenia sie ko-
niunktury gospodarczej, ostabienia popytu na produkty spotek, realizacja kowenantow
moze by¢ zagrozona, co powoduje ryzyko wypowiedzenia uméw przez banki finansujace.
Ze wzgledu na duza kwote finansowania moze sie okazaé, iz spotki nie bedg mogty w krot-
kim czasie pozyskac refinansowania.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Terminowa realizacja zobowigzan wobec bankdéw.
Monitoring spetniania kowenantéw (w tym monitoring wyceny zabezpieczen, np. znakéw
towarowych, zapaséw). Przekazywanie na biezgco bankom finansujgcym informacji o sytu-
acji finansowej. Audyty zewnetrzne sprawozdan finansowych (roczne i pétroczne) potwier-
dzajace rzetelno$¢ danych.

Grupa posiada zobowigzania z tytutu umoéw kredytowych oraz zobowigzania handlowe.
Obstuga powyzszych zobowiagzan odbywa sie przede wszystkim przy wykorzystaniu bieza-
cych wptywoéw z dziatalnosci. W skrajnym przypadku gwattownego, réwnoczesnego
spadku popytu i wzrostu kosztéw (szczegdlnie w sytuacji gtebokiego ostabienia ztotego) lub
czasowej utraty przychodéw w wyniku zdarzert nadzwyczajnych w Grupie moga pojawié
sie trudnosci w utrzymaniu ptynnosci finansowej.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Opracowywanie budzetu na dany rok. Monitoro-
wanie przeptywow pienieznych (cash flow). Zarzadzanie terminami ptatnosci.

Ryzyka operacyjne

Ryzyko cyberbezpieczenstwa to ryzyko ataku, uszkodzenia lub nieautoryzowanego do-
stepu do danych przedsiebiorstwa, jego sieci informatycznych, urzadzen i programow. Za-
bezpieczenia techniczne nie eliminujg ryzyka. Czynnik ludzki moze by¢ stabym punktem
prowadzacym do wystapienia ryzyka.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Proces nadawania uprawnien do systeméw oraz
procedury zarzadzania dostepem do systeméw wewnetrznych. Ciggta aktualizacja syste-
mowa zabezpieczen technicznych i antywirusowych. Szkolenia pracownikéw, budowanie
Swiadomosci, materiaty informacyjne i procedury. Zewnetrzne audyty bezpieczenstwa.

Ryzyko zwigzane z opdZnieniem dostaw wyrobow gotowych, surowcéw i dodatkéw. Poten-
cjalne opdznienia moga skutkowac utratg potencjatu sprzedazy i wptywaé na wynik finan-
sowy.

Mechanizmy tagodzenia ryzyka to m.in.: Monitorowanie dostaw. Weryfikacja operatoréw lo-
gistycznych, wspodtpraca ze sprawdzonymi dostawcami towardw i ustug transportowych.
Wymogi dla dostawcéw towardw i ustug transportowych oraz kontrola jakosci. W razie po-
trzeby, zmiana s$rodka transportu lub serwisu. Ubezpieczenia. Ograniczenie ilosci dostaw
transportem lotniczym przez Bliski Wschod i biezace monitorowanie sytuacji na Bliskim
Wschodzie. Zabezpieczenie odpowiedniego zapasu opakowan.
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TABELA WRAZLIWOSCI WYNIKU FINANSOWEGO NA ZMIANY KURSOW WALUTOWYCH POZYCJI
BILANSOWYCH:

Wahania kursu

Wartos¢ po przeliczeniu na PLN EUR usD CHF
(min PLN) walutowego

Aktywa finansowe

Srodki pieniezne 1,0 2,8 0
Naleznos$ci z tytutu dostaw i ustug 4.4 58 0,4
Zobowiazania

Zobowiazania z tytutu faktoringu 4,5 12,4 0
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 18,9 50,1 11,5
Zobowiazania z tytutu leasingu 307,5 0 0
Ekspozycja na ryzyko walutowe (saldo)

Stan na 31.12.2025

Wozrost kursu walutowego +5% -16,3 -2,7 -0,6
Spadek kursu walutowego -5% 16,3 2,7 0,6
Stan na 31.12.2024

Wozrost kursu walutowego +5% -15,3 -1,6 -0,5
Spadek kursu walutowego -5% 15,3 1,6 0,5

6.15. ZARZADZENIE KAPITALEM

Zarzadzanie kapitatem w Grupie Kapitatowej ma na celu zachowanie zdolnosci do kontynuowania dziatal-
nosci z uwzglednieniem realizacji planowanych inwestycji, tak aby Grupa Kapitatowa generowata w przy-
sztosci zwrot oraz korzysci ekonomiczne dla akcjonariuszy/inwestoréw.

Woykorzystanie kapitatu jest na biezaco monitorowane poprzez analize wskaznikdw oraz poréwnanie sytu-
acji Grupy Kapitatowej na tle branzy, w ktorej dziata Grupa Kapitatowa.

Na Grupie Kapitatowej nie spoczywaja natozone zewnetrznie wymogi kapitatowe. W stosunku do poprzed-
niego okresu sprawozdawczego nie wystapity zmiany w zakresie zasad i proceséw stuzacym zarzadzania
kapitatem.

Zarzadzanie kapitatem

TABELA WSKAZNIKA ZAD£UZENIA DEUGOTERMINOWEGO W RELACJI DO KAPITALOW WEA-
SNYCH:

Dtug netto (w tys. z1) 31.12.2025 sglgrgl?fl:

Zadtuzenie dtugoterminowe 217 921 203 919
Kredyty i pozyczki dtugoterminowe 0 0
Zobowiazania z tytutu leasingu 217 921 203 919
- w tym z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni biurowych 216 845 202 095
Zadtuzenie krétkoterminowe 156 433 179 274
Kredyty i pozyczki 35033 61047
Zobowiazania z tytutu faktoringu 16 883 12 488
Zobowiazania z tytutu leasingu 104 517 105 739
- w tym z tytutu leasingu lokali handlowych oraz powierzchni biurowych 103 535 104 764

Srodki pieniezne 67 412 16 987
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Dtug netto 306 942 366 206
EBITDA 273603 260 140
Dtug netto/EBITDA 11 14

6.16. WYNAGRODZENIE FIRMY AUDYTORSKIE])

Zaprezentowane dane finansowe Spoétki Dominujacej oraz spétek zaleznych W.KRUK S.A. z siedzibg w Krakowie i DCG S.A. z
siedzibg w Warszawie na dziert 31 grudnia 2025 roku oraz za okres dwunastu miesiecy zakonczonych tg datg podlegaty badaniu
przez biegtego rewidenta. Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jest zatgczone do niniejszego sprawozdania. Porownywalne dane finansowe na dziert 31 grudnia 2024 roku zawarte
W niniejszym sprawozdaniu finansowym podlegaty badaniu audytora, a sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania
tego sprawozdania finansowego jest zataczone w sprawozdaniu za 2024 rok.

Podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego Grupy za 2025 rok byta spotka Grant Thornton Polska P.S.A., z
ktéra w dniu 29 lipca 2024 roku zostata zawarta umowa na przeglad jednostkowego $rédrocznego sprawozdania finansowego,
przeglad skréconego $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, badania jednostkowego rocznego sprawozdania
finansowego, badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz oceny sprawozdania o wynagrodzeniach i weryfikacji
sprawozdawczosci zréwnowazonego rozwoju, £aczne wynagrodzenie, wynikajace z zawartej umowy za przeglad i badanie spra-
wozdan finansowych za 2025 rok wyniosto 483,5 tys. zt, a za 2024 rok wyniosto 487,50 tys. zt.

6.17. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji oraz podpisane przez Zarzad Spotki domi-
nujacej w dniu 24 kwietnia 2026 roku.
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7.  OSWIADCZENIE ZARZADU

Zarzad Spo6tki dominujacej oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwny-
walne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rze-
telny i jasny sytuacje majatkows i finansowa Grupy VRG oraz jej wynik finansowy.

Zarzad Spotki dominujacej oswiadcza, ze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera rzetelny obraz rozwoju i rentownosci dziatalnosci
oraz sytuacji Grupy VRG, jak rowniez jednostek objetych konsolidacjg traktowanych jako cato$é, w tym opis podstawowych rodza-
jow ryzyka i niepewnosci, oraz ze sprawozdanie zarzadu z dziatalnosci Grupy VRG zostato sporzadzone zgodnie z wymogami
ustawy o rachunkowosci.

Mateusz Kolanski Michat Zimnicki tukasz Bernacki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie ksiqg rachunkowych

Ewa Bosak
Gtowny Ksiegowy

Krakow, dnia 24 kwietnia 2026 roku
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