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1. Podstawowe informacje o Emitencie

Nazwa (firma) wraz z formg

prawna T-Bull Spétka Akcyjna

Siedziba i kraj siedziby Woroctaw, Polska

ul. Szczesliwa 33/2.B.09
53-445 Wroctaw

(Sky Tower)

(+48) 795 630 974
(+48) 506 846 313

contact@t-bull.com

Telefon

Strona internetowa www.t-bull.com
Identyfikator PKD 62.01.Z — dziatalnos¢ zwigzana z oprogramowaniem
Przedmiot dziatalnosci produkcja i dystrybucja gier na urzadzenia mobilne
8992714800
021496967
Kapitat zaktadowy 116.198,90 zt — w petni optacony
0000579900

Spotka nie nalezy do zadnej grupy kapitatowej —

Gl g nie jest jednostka zalezng ani dominujaca

Grzegorz Zwolinski ~ —Prezes Zarzadu

Damian Fijatkowski  — Cztonek Zarzadu

T-Bull S.A. jest producentem gier na urzadzenia mobilne, posiadajgcym ugruntowana pozycje na globalnym rynku.
Spétka realizuje model free to play (F2P), ktdry polega na udostepnianiu aplikacji za darmo, a nastepnie generowa-
niu dochoddéw ze sprzedazy dodatkéw do rozgrywek oraz reklam. Gry publikowane sg pod markami T-Bull i Thun-
derBull Entertainment.

Skumulowana liczba $ciggniec gier Spoétki wynosi ok. 407 milionéw, przy czym wolumen ten dezaktualizuje sie bar-
dzo szybko: $rednia dzienna liczba pobrarn w 2018 r. wyniosta 237 tys./dzier.
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2. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnosc Spaftki, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zakonczeniu, do dnia zatwierdzenia sprawoz-
dania finansowego

2.1. Pokrycie rynku grami Spotki

W 2018 r. wszystkie gry Spatki zostaty pobrane tagcznie 86,7 min razy, co daje dzienng srednig ilo$¢ Sciggnied
przekraczajgcg 237 tys./dzien. Dane te dla | kwartatu 2019 r. sg nastepujgce: 18,9 min pobran, czyli 210
tys./dzier. Skumulowana tgczna ilos¢ pobran do dnia 31.03.2019 r. wyniosta 399,7 min.

2.2. Premiery gier w 2018 r.

Ponizej przedstawione zostaty gry Spotki, ktérych premiera (rozumiana jako udostepnienie na pierwszej
platformie dystrybucyjnej, tj. w sklepie Google Play na system Android) miata miejsce w 2018 r.

— 14 lutego 2018 r. — Idle Racing GO / Nitro Racing GO,

— 18 kwietnia 2018 r. — Traffic Clicker,

— 18 wrzesnia 2018 r. — Tank Battle Heroes: World of Shooting,

— 21 listopada 2018 r. — Racing Xtreme 2: Top Monster Truck & Offroad Fun.

2.3. TopSpeed?2

Aktualnie najwazniejszym realizowanym przez Spétke projektem jest gra Top Speed 2, ktérej premiera pla-
nowana jest na Il kwartat 2019 r., a wersja testowa ,beta” (aplikacja nieukonczona, posiadajgca wybrane
funkcjonalnosci, ktére sg testowane przez chetnych uzytkownikéw w celu wyeliminowania btedéw i wpro-
wadzenia usprawnien) jest juz dostepna w sklepie Google Play w wybranych krajach, w tym w Polsce.

Top Speed 2 bedzie pierwszg gra Spotki, w ktorej zaimplementowany zostanie rozbudowany system multi-
player.

Spotka spodziewa sie, ze Top Speed 2 moze pobierac sie 20 tys. razy dziennie przy ARPU (average revenue
per user — Sredni przychéd na 1 uzytkownika) na poziomie 0,50 USD.

Miedzy innymi w celu promocji Top Speed 2 Spotka w | kwartale 2019 r. Spétka wzieta udziat w MWC Bar-
celona (wczesniej Mobile World Congress) w Barcelonie i Game Developers Conference (GDC) w San Fran-
cisco. Na 2019 r. planowane jest uczestnictwo w kolejnych dwdch branzowych imprezach targowych: Ca-
sual Connect w Los Angeles (sierpien 2019 r.) oraz Web Summit w Lizbonie (listopad 2019 r.).

2.4. Debiut na chinskim rynku

Z dniem 31 sierpnia 2018 r. za zawartg uznana zostata umowa pomiedzy T-Bull S.A. a spétka z grupy Xiaomi,
Beijing Wali Internet Technologies Co. Ltd, ktdra jest odpowiedzialna za dystrybucje, marketing, promocje
oraz obstuge gier T-Bull w sklepie Xiaomi/Mi Game Center, na rynku chiriskim, tj. na terenie Chinskiej Re-
publiki Ludowej (bez Hong Kongu, Makao i Taiwanu).

Umowa dotyczy dwdch gier Spétki: Top Speed (debiut w ww. sklepie 10 wrzesnia 2018 r.) i Top Speed 2
(ktora jest w trakcie produkgii).
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21 wrzesnia 2018 r. Top Speed zostat wyrdzniony w sklepie Xiaomi/Mi Game Center, w ten sposdb, ze gra
zostata objeta programem specjalnej promoc;ji (tzw. ,featured app”) i byta prezentowany na pierwszej
(gtéwnej) stronie Xiaomi/Mi Game Center. Wskazuje to na bardzo pozytywng ocene dokonang przez Xia-
omi/Mi Game Center.

Sklep Xiaomi/Mi Game Center posiada ok. 200 min zarejestrowanych uzytkownikéw.

2.5. Gra na podstawie twdrczosci uznanego pisarza literatury fantastycznej — Pana Jacka Pie-
kary

23 kwietnia 2019 r. Emitent podpisat z The Dust S.A. (,, The Dust”) list intencyjny, ktéry wyraza che¢ wspot-
pracy obu spotek przy produkcji gry mobilnej opartej na twdrczosci uznanego pisarza literatury fantastycz-
nej— Pana Jacka Piekary (,, Tworca”).

Gra ma by¢ osadzona w $wiecie alternatywnego Sredniowiecza lub renesansu, w ktorym Jezus Chrystus nie
umart na krzyzu, lecz zszedt z niego i ukarat swych wrogéw. W grze ma by¢ zachowany mroczny charakter.
Ma ona zosta¢ przeznaczona dla odbiorcy dorostego, ktéry nie stroni od trudnych wyboréw moralnych i
realistycznej brutalnosci.

T-Bull i The Dust bedg wspotpracowac na zasadzie koprodukgji.
T-Bull bedzie odpowiedzialny za:

— oprogramowanie gry,

— przygotowanie mechanik monetyzacyjnych (gra bedzie realizowana w modelu F2P),

— wydanie gry i prowadzenie dziatan marketingowych wewnatrz platform dystrybucyjnych (sklepy Goo-
gle Play i App Store).

The Dust bedzie odpowiedzialny za:

— przygotowanie grafiki, ktéra bedzie spdjna z produkowang przez The Dust grag odnoszacy sie do twor-
czosci Twdrcy na pozostate platformy cyfrowe,
— nadzdr nad koncepcjg i wykonaniem gry tak, aby zachowac spdjnos¢, o ktorej mowa powyze;.

The Dust nabyt od Twércy autorskie prawa majatkowe do serii ksigzek o inkwizytorze Mordimerze Madder-
dinie (,,Powiesci”), sktadajacych sie na tzw. ,,Cykl Inkwizytorski”. Nabyte prawa upowazniajg The Dust do
petnego wykorzystania wszelkich motywdw opisanych w Powiesciach w celu produkgji, dystrybuciji i sprze-
dazy bazujacych na nich gier elektronicznych na wszelkie dostepne platformy.

Kazda strona listu intencyjnego bedzie pokrywata poniesione przez siebie koszty zwigzane z realizacjg gry.
Strony bedg partycypowad, wspdlnie z Twércg, w dochodach generowanych przez gre. Zasady ustalania
wynagrodzenia zostang okreslone.

Podpisany list ma charakter intencyjny. Realizacja przedsiewzie¢ podejmowanych na jego podstawie wy-
maga szczegotowego uregulowania w odrebnej umowie, ktéra powinna zostac zawarta do 31 grudnia 2019
r. (okres obowigzywania listu intencyjnego). Odlegty termin wynika ze ztozonosci produkcji i koniecznosci
dokonania wielu ustalen.

T-Bull posiada 20,08%-owy udziat w kapitale zakladowym oraz 14,29%-owy udziat w ogdlnej liczbie gtoséw
The Dust.
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2.6. Intensyfikacja dziatan zwigzanych z promocjq jej gier

Od pazdziernika 2018 r. Spétka prowadzi zintensyfikowane dziatania w zakresie promocji swoich gier. Wcze-
$niej skala ptatnych kampanii marketingowych byta marginalna i niemajgca istotnego znaczenia.

2.7. Modyfikacja przez Google Play polityki w zakresie promocji gier i podjecie decyzji o prze-
prowadzeniu znaczgcych aktualizacji gier

T-Bull S.A. aktywnie i z sukcesami funkcjonuje na rynku gier mobilnych praktycznie od poczatku istnienia
tego rynku, co przektada sie na duze doswiadczenie i dojrzatos¢ Spotki.

Wieloletni model biznesowy Spoétki zaktadat produkcje relatywnie duzej ilosci mniej rozbudowanych gier,
co byto efektywne pod wzgledem uzyskiwanych wynikéw finansowych.

Google Play (platforma dedykowana systemowi Android, za posrednictwem ktérego Spotka generuje wiek-
szo$¢ swoich przychoddéw) w czerwcu 2018 r. zmodyfikowat polityke dotyczacg pozycjonowania gier
umieszczanych w tym sklepie przez deweloperdw. Aktualnie bardziej promowane sg tytuty rozbudowane,
o wiekszym zaawansowaniu technologicznym i gtebszej tresci. Przewidywania rynkowe i zatozenia Spotki sg
takie, ze trend ten bedzie utrzymywany.

Spotka nie tylko uwaza, ze obrany przez Google kierunek jest dobry i niezbedny jako kolejny etap rozwoju
dojrzatego juz rynku gier mobilnych, ale rowniez dostosowuje sie do zmieniajgcych okolicznosci w odpo-
wiednim czasie, co widoczne jest w opracowanej we wrzesniu 2017 r. strategii rozwoju Spotki na lata 2017-
2022, ktdra zostata przedstawiona w punkcie 8 niniejszego dokumentu. Jest ona zbiezna ze zmieniajaca sie
polityka Google Play.

Aktualnie przy planowaniu nowych produkcji T-Bull S.A. skupia sie na wiekszych tytutach, do czego Spétka
posiada odpowiednie kompetencje.

Odnosnie gier juz wydanych, w grudniu 2018 r. Emitent oszacowat, majgc na wzgledzie zasade ostroznosci,
ze wynikajaca z ksigg rachunkowych Spétki wartos¢ czesci jej sktadnikow aktywow, tj. siedmiu wyproduko-
wanych i opublikowanych gier (prezentowanych jako wartosci niematerialne i prawne) jest wyzsza od ko-
rzysci ekonomicznych, jakie te gry przyniosg w okresie ich ekonomicznej uzytecznosci. Przeprowadzona
ocena poskutkowata ustaleniem, ze wartos¢ tych sktadnikdw aktywow jest nizsza niz ich warto$¢ wynikajgca
z ksigg rachunkowych o 1,04 min PLN. 20 grudnia 2018 r. 30.04.2019 Zarzad dokonat korekty oceny i w
zwigzku z tym dokonat korekty odpisu o kwote 2,01 min PLN, co daje tgczng kwote odpisu w wysokosci 3,05
min PLN. Zarzad Spétki podijat decyzje o dokonaniu odpisu aktualizujgcego przedmiotowe sktadniki akty-
wow (przeszacowanie in minus) o ww. kwote. Powyzsze zostato zaprezentowane w sprawozdaniu finanso-
wym sporzgdzonym na dzien bilansowy 31.12.2018.

2.8. Oferta publiczna akcji oraz przeniesienie notowan na rynek regulowany

22 czerwca 2018 r. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita prospekt emisyjny sporzadzony w zwigzku
z ofertg publiczng do 100.000 akcji Spotki serii F oraz z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym istniejgcych akcji Emitenta serii B, D i E, nowopowstatych akgji serii F oraz praw do
akciji serii F. Dokument ten zostat opublikowany 27 czerwca 2018 r. zgodnie z przepisami o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spét-
kach publicznych.
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W zwigzku z przeprowadzong ofertg publiczng, w dniu 18 lipca 2018 r. dokonano przydziatu 37.889 akg;ji
serii F Spotki. Majac na uwadze cene emisyjng 1 akcji na poziomie 50,00 zt, Emitent pozyskat na rozwdj 1,89
min zt brutto (bez uwzglednienia kosztéw emisji).

Akcje serii B, D i E sg notowane na rynku regulowanym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
(rynek oficjalnych notowan) od 29 sierpnia 2018 r., a akcje serii F od 9 listopada 2018 r. (zostaty one zareje-
strowane w KRS 5 pazdziernika 2018 r.).

3. Przewidywany rozwoj Spoftki

Spotka realizuje i w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci bedzie realizowad strategie rozwoju, ktéra zostata
przedstawiona w punkcie 8.

4. Osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotka caty czas prowadzi dziatania w dziedzinie badan i rozwoju, kreujgc innowacyjne koncepcje, ktére
dotyczg zwtaszcza opracowywania nowych systeméw mechanik monetyzacyjnych implementowanych do
kolejnych gier. Skutkuje to osigganiem odpowiedniego poziomu Sciggalnosci i monetyzacji gier.

5. Informacje o akcjach wtasnych

W 2018 r. Spétka dokonata:

— nabycia 2125 akcji wtasnych serii D, stanowigcych 0,2% w kapitale zaktadowym Emitenta; cena nabycia
byta réwna wartosci nominalnej: 0,10 zt kazda akcja, czyli tacznie 212,50 zt;

— zbycia 3825 akcji wtasnych serii D, stanowigcych 0,3% w kapitale zaktadowym Emitenta; cena zbycia
byta réwna wartosci nominalnej: 0,10 zt kazda akcja, czyli tacznie 382,50 zt.

Réwnowartosc¢ akcji nabytych, o ktérych mowa powyzej (rozumiana jako kurs zamkniecia na zorganizowa-
nym rynku GPW w dniu przeprowadzenia danej transakgji): facznie 177.650,00 zt.

Réwnowartos¢ akcji zbytych, o ktérych mowa powyzej (rozumiana jako kurs zamkniecia na zorganizowa-
nym rynku GPW w dniu przeprowadzenia transakcji): tgcznie 260.100,00 zt.

Na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu Spétka nie posia-
data akcji wiasnych.

Wszystkie transakcje na akcjach wtasnych zwigzane byty z realizacjg programu motywacyjnego, o ktérym
Spoétka informowata raportami biezgcymi nr 17/2016, 21/2016 i 30/2017 opublikowanymi przez Elektro-
niczny System Przekazywania Informacji (system ESPI). Akcje nabywane byty od pracownikéw, z ktérymi
stosunek pracy ulegat zakonczeniu, a nastepnie sprzedawane osobom uprawnionym pozostajgcym pracow-
nikami Spotki — zgodnie z regulaminem programu motywacyjnego.

6. Informacja o oddziatach (zaktadach)
Spotka prowadzi dziatalnos$¢ pod adresem rejestrowym znajdujgcym sie we Wroctawiu (kod pocztowy: 53-

445) przy ul. Szczesliwej 33/2.B.09 (Sky Tower). Poza tym Spétka nie posiada oddziatéw ani zaktaddw.
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7. Informacje o aktualnej sytuacji finansowej, w tym podstawowe wielkosci
ekonomiczno-finansowe ujawnione w rocznym sprawozdaniu finansowym,
w szczegolnosci opis czynnikdw i zdarzen, réwniez o nietypowym charakte-
rze, majacych znaczacy wptyw na dziatalnos¢ Spétki i sprawozdanie finan-
sowe, w tym na osiggniete przez niego zyski lub poniesione straty oraz in-
formacje o przewidywanej sytuacji finansowej

7.1. Podstawowe dane finansowe

Ponizsza tabela zawiera podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe za 2018 r. i porownawczo za 2017
r., w walutach PLN i EUR. Pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych prezen-
tujg dane za okresy od 1 stycznia do 31 grudnia, a pozycje bilansowe stan na dzien 31 grudnia.

Pozycje bilansu zostaty przeliczone wedtug $redniego kursu ogtoszonego przez NBP obowigzujgcego na
dany dzien bilansowy. Przyjete kursy wynosza:

— nadzier 31.12.2018 r.: 1 EUR = 4,3000 PLN,
— nadzier 31.12.2017 r.: 1 EUR = 4,1709 PLN,

Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych zostaty przeliczone wedtug kursu
stanowigcego Srednig arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez NBP obowigzujgcych na ostatni
dzien kazdego miesigca okresu sprawozdawczego. Przyjete kursy wynoszg:

— zaokres01.01.2018 r.—31.12.2018r.: 1 EUR = 4,2669 PLN.
— zaokres01.01.2017 r.—31.12.2017 r.: 1 EUR = 4,2447 PLN.

2018 2017 2.017 2018 2017 2.017

Wybrane dane finansowe po korektach zatwierdzone po korektach  zatwierdzone
tys. PLN tys. EUR

Przychody netto ze sprze-
dazy produktéw, towardw i 7228 8914 8231 1694 2100 1939
materiatéw
Zysk (str'ata.) z dziatalnosci 3 6060 5377 8 1428 1267
operacyjnej
Zysk (strata) brutto -211 6512 5829 -49 1534 1373
Zysk (strata) netto 502 5661 5108 118 1334 1203
Przeplywy pienigzne netto 7083 7723 7723 1660 1819 1819
z dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pienigzne netto -9360 7694 7694 2194 1813 1813
z dziatalnosci inwestycyjnej
Przeplywy pienigzne netto 2276 242 242 533 57 57
z dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto, 4 270 270 0 64 64
razem
Aktywa, razem 20341 17 507 14 862 4731 4197 3563
Zobowiazania i rezerwy na 5795 3997 1905 1348 958 457
zobowigzania
Zobowiazania dtugotermi- 0 0 0 0 0 0
nowe
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Zobowigzania krétkotermi- 5824 1905 1905 657 457 457
nowe
Kapitat wtasny 14 546 13510 12 957 3383 3239 3106
Kapitat zaktadowy 116 112 112 27 27 27

. . 1161989 1124100 1124100 1161989 | 1124100 1124100
Liczba akcji

| PLN EUR
Zysk (strata) na jedna akcje 0,43 5,04 4,54 0,10 1,19 1,07
zwykta
Rozwodniony zysk (strata) 0,43 5,04 4,54 0,10 1,19 1,07
na jedna akcje zwyktg
Wartosc ksiggowa na jedna 12,52 12,02 11,53 2,91 2,88 2,76
akcje
Rozwodniona wartos¢ ksie-
. . 12,52 12,02 11,53 2,91 2,88 2,76

gowa na jedng akcje
Zadeklarowana lub wypta-
cona dywidenda na jedna 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
akcje

7.2.  Czynniki i zdarzenia majace znaczacy wptyw na wyniki Spétki

7.2.1. Dziatalno$¢ operacyjna w ramach przyjetej strategii rozwoju

Na zaprezentowane dane wptyw miata prowadzona przez Spétke podstawowa dziatalnosé polegajgca na
produkcji i dystrybucji gier na urzagdzenia mobilne w systemie F2P (free to play), realizowana w ramach
strategii rozwoju przedstawionej w punkcie 8. Informacje w zakresie prowadzonej dziatalnosci zostaty
przedstawione w pozostatych punktach sprawozdania z dziatalnosci oraz w sprawozdaniu finansowym.

7.2.2. Realizacja projektu dofinansowanego w ramach konkursu GamelNN

Spotka realizuje projekt polegajgcy na opracowaniu platformy ,G-Camp” stuzgcej do zarzadzania trescia,
zasobami graficznymi oraz interakcjami w multiplatformowych grach mobilnych. Zostat on dofinansowany
w ramach konkursu ,,GamelNN” (Program Operacyjny Inteligentny Rozwoj 2014-2020, Priorytet I: ,Wspar-
cie prowadzenia prac B+R przez przedsiebiorstwa”, Dziatanie 1.2: ,Sektorowe programy B+R”). Decyzja o
dofinansowaniu zostata podjeta przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju 5 grudnia 2017 r., a umowa na
dofinansowanie zostata podpisana 23 lutego 2018 r. Wartos¢ projektu to 6,23 min zt, a kwota dofinanso-
wania 4,32 min zt. Projekt bedzie realizowany do 30 kwietnia 2020 r. Wiekszos$¢ prac realizowanych w ra-
mach przedmiotowego projektu, w tym wszystkie prace zrealizowane w 2018 r. to prace badawcze, ktérych
koszty ksiegowane sg jako koszty danego okresu, co w stopniu dos¢ istotnym wptywa na wynik Spofki.

7.2.3. Emisja akcji serii F

W 2018 r. Spétka przeprowadzita publiczng emisje akcji serii F. Caty proces, do ktérego przygotowania roz-
poczely sie w listopadzie 2016 r., kosztowat Spotke 1,36 min zt, z czego 859 tys. zt w 2018 r. (kwoty netto).
Wydatki te, zgodnie z art. 36 ust. 2b ustawy o rachunkowosci, nie zostaty ujete kosztowo, lecz spowodowaty

zmniejszenie kapitatu zapasowego Spotki.
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7.24. Posiadane przez Spotke akcje The Dust S.A.

Spodtka posiada 297.144 akcje The Dust S.A., ktdre stanowig 20,08% w kapitale zaktadowym tego podmiotu
— stan na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu oraz na dzien bilansowy 31.12.2018 r. W sprawozda-
niu finansowym Spdtka prezentuje te papiery wartosciowe wedtug ceny nabycia, tj. w tgcznej kwocie
29.714,40 zt. Natomiast ich rynkowa wartos¢, rozumiana jako kurs zamkniecia w Alternatywnym Systemie
Obrotu na rynku NewConnect, na dzien bilansowy 31.12.2018 r. wynosita 1,03 min zt (3,45 zt za 1 akcje), a
na koniec pierwszego kwartatu 2019 r. (31.03.2019 r.) 2,49 mln zt (8,38 zt za 1 akcje).

7.2.5. Odpisy aktualizujace sktadniki aktywow

Odnosnie gier juz wydanych, w grudniu 2018 r. Emitent oszacowat, majgc na wzgledzie zasade ostroznosci,
ze wynikajaca z ksigg rachunkowych Spétki wartos¢ czesci jej sktadnikéw aktywow, tj. siedmiu wyproduko-
wanych i opublikowanych gier (prezentowanych jako wartosci niematerialne i prawne) jest wyzsza od ko-
rzysci ekonomicznych, jakie te gry przyniosg w okresie ich ekonomicznej uzytecznosci. Przeprowadzona
ocena poskutkowata ustaleniem, ze warto$¢ tych sktadnikdw aktywow jest nizsza niz ich warto$¢ wynikajaca
z ksigg rachunkowych o 1,04 min PLN. 20 grudnia 2018 r. 30.04.2019 Zarzad dokonat korekty oceny i w
zwigzku z tym dokonat korekty odpisu o kwote 2,01 min PLN, co daje tgczng kwote odpisu w wysokosci 3,05
min PLN. Zarzad Spétki podijat decyzje o dokonaniu odpisu aktualizujgcego przedmiotowe sktadniki akty-
wow (przeszacowanie in minus) o ww. kwote. Powyzsze zostato zaprezentowane w sprawozdaniu finanso-
wym sporzgdzonym na dzien bilansowy 31.12.2018.

7.3. Przewidywana sytuacja finansowa

Spotka nie ma opublikowanych aktualnych prognoz finansowych na kolejne okresy sprawozdawcze, jednak
Zarzad zaktada rozwoj Emitenta w ramach aktualnej strategii, co w sposéb pozytywny powinno wptyng¢ na
jego wyniki finansowe. Czynniki i okolicznosci majgce wptyw na potencjalng poprawe wynikéw Spétki zo-
staty opisane w pozostatych punktach niniejszego dokumentu.

8. Przyjeta strategia rozwoju Spoétki oraz dziatania podjete w ramach jej reali-
zacji wraz z opisem perspektyw rozwoju dziatalnosci Spétki co najmniej w
najblizszym roku obrotowym

Spotka realizuje i w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci bedzie realizowad strategie rozwoju, ktéra zostata
przyjeta (zaktualizowana) 19 wrzesnia 2017 r. Na lata 2017-2022 przewiduje ona:
1) wydawanie tytutéw o znacznie wiekszej wartosci sprzedazy z pojedynczego tytutu;

2) krétkoterminowe zmniejszenie liczby tytutdw debiutujgcych na rynku w trakcie prac nad tytutami
znacznie wiekszej wartosci sprzedazy, efektem czego bedzie pojawienie sie wiekszych tytutow i realizo-
wanie wyzszych przychoddéw w kolejnych latach;

3) zwiekszenie naktadéw na rozwdj technologiczny Spotki w zakresie tworzenia architektury serwerowej
i rozwigzan multiplayer;

4) poszerzenie kanatéw dystrybucyjnych o platformy stacjonarne (PC i konsole);

5) budowanie spdjnego portfolio pomiedzy platformami mobilnymi, a platformami stacjonarnymi (PC i
konsole);
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6) rozwdjwspotpracy ze strategicznymi partnerami (w tym najwiekszymi platformami dystrybucii aplikacji
i gier mobilnych: App Store, Google Play, Windows Store, BlackBerry World itp.);

7) poszerzenie portfolio gier o nowe gatunki w celu otworzenia sie na zupetnie nowy segment graczy.

Ad1)i2)

Ostatnia premiera przed ogtoszeniem strategii miata miejsce 6 wrzesnia 2017 r. i byta to szésta gra w tam-
tym roku. W analogicznym okresie 2018 r. Spétka opublikowata dwie nowe gry. Poréwnujgc caty 2018 r. do
catego 2017 r., mamy do czynienia ze spadkiem z siedmiu do czterech premier nowych gier.

Aktualnie najwazniejszym realizowanym przez Spétke projektem jest gra Top Speed 2, ktérej premiera pla-
nowana jest na Il kwartat 2019 r., a wersja testowa ,beta” (aplikacja nieukonczona, posiadajgca wybrane
funkcjonalnosci, ktére sg testowane przez chetnych uzytkownikéw w celu wyeliminowania btedéw i wpro-
wadzenia usprawnien) jest juz dostepna w sklepie Google Play w wybranych krajach, w tym w Polsce.

Spotka spodziewa sie, ze Top Speed 2 moze pobierac sie 20 tys. razy dziennie przy ARPU (average revenue
per user — Sredni przychéd na 1 uzytkownika) na poziomie 0,50 USD.

Miedzy innymi w celu promocji Top Speed 2 Spotka w | kwartale 2019 r. Spétka wzieta udziat w MWC Bar-
celona (wczesniej Mobile World Congress) w Barcelonie i Game Developers Conference (GDC) w San Fran-
cisco. Na 2019 r. planowane jest uczestnictwo w kolejnych dwdch branzowych imprezach targowych: Ca-
sual Connect w Los Angeles (sierpien 2019 r.) oraz Web Summit w Lizbonie (listopad 2019 r.).

Ad 3)

Spotka opracowuje system multiplayer, sukcesywnie udostepniajac jego elementy w poszczegdlnych grach.
Top Speed 2 bedzie pierwszg gra T-Bull, w ktérej system zaimplementowany cato$ciowo, w wersji rozbudo-
wane;j.

Ad4)i5)

W styczniu 2019 r. na platformie Steam Spdtka opublikowata swojg pierwszg gre przystosowang na kom-
putery z systemem Windows — Idle Racing GO.

Ukonczenie drugiej produkcji w tym srodowisku — Racing Classics — planowane jest na lipiec 2019 r., przy
czym jest ona juz dostepna w trybie wczesnego dostepu (wersja nieukoriczona).

Oba tytuty majg swoje odpowiedniki w wersji mobilnej.

Ponadto, w ramach dywersyfikacji geograficznej, w 2018 r. Spétka wydata swojg pierwszg gre w Chinach
(Chinska Republika Ludowa, bez Hong Kongu, Makao i Taiwanul). Jest to Top Speed — rozgrywka na urzadze-
nia mobilne do pobrania w sklepie Xiaomi/Mi Game Center. Planuje sie réwniez udostepnienie na tej plat-
formie gry Top Speed 2.

Ad 6)

Wraz ze swoim rozwojem Spoétka buduje relacje ze znaczgcymi podmiotami rynku gier elektronicznych. W |
kwartale 2019 r. Spétka wzieta udziat w MWC Barcelona (wczesniej Mobile World Congress) w Barcelonie i
Game Developers Conference (GDC) w San Francisco. Na 2019 r. planowane jest uczestnictwo w kolejnych
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dwadch branzowych imprezach targowych: Casual Connect w Los Angeles (sierpien 2019 r.) oraz Web Sum-
mit w Lizbonie (listopad 2019 r.).

Ad 7)

W 2018 r. T-Bull wydata cztery gry, z czego trzy w nowych dla Spétki segmentach: dwie produkcje w kate-
gorii idle/clicker, gdzie aktywnos¢ gracza jest bardzo niska i symulator bitwy prowadzonej czotgami.

Aktualnie Spotka pracuje m.in. nad grg z gatunku MMO strategy (massively multiplayer online strategy), co
dla Emitenta jest kolejnym nowym obszarem eksploatacji rynku gier.

9. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen

Niniejszy punkt zawiera informacje na temat gtéwnych czynnikow ryzyka, na ktore narazona jest Spotka.
Ziszczenie sie ktdregokolwiek z nich moze miec istotnie negatywny wptyw na Emitenta, jego wyniki, ptyn-
nosc finansoway, wyptacalnosc i interes akcjonariuszy.

Listy tej nie nalezy traktowac jako zamknietej. Ze wzgledu na ztozonosc¢ i zmienno$é warunkéw prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, pomimo dotozenia nalezytej starannosci, Spotka na dzien sporzadzenia niniej-
szego sprawozdania mogta nie zdiagnozowac wszystkich zagrozen. Kolejnos¢ przedstawienia zagrozen nie
jest zwigzana z istotnoscig danego ryzyka, prawdopodobienstwem jego ziszczenia sie ani tez z innymi ce-
chami.

Zarzad Spétki prowadzi dziatalnos¢, zwracajgc uwage na optymalizacje ekspozycji Spotki na wszystkie zdia-
gnozowane ryzyka.

Rachunkowos$c¢ zabezpieczen nie jest stosowana.

9.1. Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ramach ktérego Spoétka prowadzi dziatalno$é

Ryzyko zwigzane z otoczeniem makroekonomicznym

Spotka prowadzi dziatalnos¢ gospodarczg na rynku globalnym rynku, co oznacza, ze jej produkty dostepne
s9 w wielu krajach $wiata. Znaczna czes¢ przychoddéw Emitenta pochodzi z obrotu zagranicznego, dlatego
na poziom przychoddéw Emitenta, oprdcz rynku krajowego, wptyw majg przede wszystkim tendencje i sytu-
acja makroekonomiczna na swiatowych rynkach. Ewentualne spowolnienie gospodarcze moze negatywnie
wptyngc¢ na osiggang przez Emitenta rentownos¢ oraz dynamike rozwoju.

Koniunktura na rynku gier w pewnym stopniu zalezna jest od czynnikéw makroekonomicznych, takich jak
poziom PKB, poziom wynagrodzen, dochoddw i wydatkéw gospodarstw domowych, w tym wydatkow na
konsumpcje i rozrywke. Nalezy wzigé pod uwage, ze Spotka nie ma wptywu na wskazane powyzej czynniki
ksztattujgce koniunkture w branzy, ktérych zmiana moze negatywnie wptyng¢ na poziom sprzedazy Emi-
tenta i jego wyniki finansowe.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka nie jest istotnie podwyzszony. Jak zostato
to napisane, Spotka oferuje swoje produkty w wielu krajach, co oznacza dos¢ duzy stopien dywersyfikacji
geograficznej. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze ziszczenie sie tego czynnika moze dla Spétki — tak jak dla
innych spotek dziatajgcych na podobnym rynku rozrywki elektronicznej — mie¢ negatywne przetozenie.
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Ryzyko walutowe

Ze wzgledu na fakt, iz Emitent ponosi koszty wytworzenia w PLN, natomiast znaczna cze$¢ przychodéw
realizowana jest w walutach obcych, czynnikiem ryzyka, z jakim Emitent ma do czynienia jest ryzyko wystg-
pienia niekorzystnych zmian kursow walutowych. Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu ryzyko to
dotyczy szczegdlnie kursu wymiany PLN w stosunku do USD i EUR. Nalezy zwrdci¢ uwage na fakt, iz czesc
przychoddow Emitenta realizowanych w PLN jest rowniez zalezna od kursow walut, gdyz bazowe rozliczenie
odbywa sie w walutach obcych i dopiero pdzniej, przed wiasciwym przekazaniem srodkéw Emitentowi, na-
stepuje techniczne przeliczenie na PLN wedtug aktualnie obowigzujgcych kursdw. Aprecjacja ztotego wzgle-
dem USD i EUR moze negatywnie wptyngc¢ w szczegdlnosci na przychody ze sprzedazy, co przy statych kosz-
tach wytworzenia, ponoszonych w PLN, moze rowniez negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta.
Nalezy wzig¢ pod uwage fakt, iz Emitent nie stosuje zabezpieczen przed ryzykiem walutowym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu Spétka nie podejmuje istotnych dziatann majgcych na celu
zabezpieczenie przed ryzykiem walutowym, jednakze Emitent nie wyklucza wdrozenia rozwigzan majgcych
na celu zabezpieczenie przed opisanym ryzykiem wraz z rozwojem dziatalnosci Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane z nielegalnym udostepnianiem produktéw Spétki

Znaczna cze$¢ przychodéw Emitenta pochodzi z dystrybuciji produktéw za posrednictwem kanatéw cyfro-
wych, co zwieksza ryzyko zwigzane z nielegalnym rozpowszechnianiem produktéw Emitenta bez zgody i
wiedzy Emitenta. Pozyskiwanie przez konsumentow produktéw Emitenta w sposéb nielegalny moze nega-
tywnie wptynaé na poziom sprzedazy Emitenta oraz jego wyniki finansowe.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane z nowym dla Spétki rynkiem chiriskim

Z dniem 31 sierpnia 2018 r. za zawartg uznana zostata umowa pomiedzy Emitentem a spotka z grupy Xiaomi
— Beijing Wali Internet Technologies Co. Ltd — ktdra jest odpowiedzialna za dystrybucje, marketing, promo-
cje oraz obstuge gier Emitenta w sklepie Xiaomi/Mi Game Center, na rynku chiniskim, tj. na terenie Chinskiej
Republiki Ludowe] (bez Hong Kongu, Makao i Taiwanu).

Umowa dotyczy dwdch gier Spotki: Top Speed oraz Top Speed 2. Premiera pierwszej w sklepie Xiaomi/Mi
Game Center miata miejsce 10 wrzesnia 2018 r., natomiast druga jest w trakcie produkgcji.

Sklep Xiaomi/Mi Game Center posiada ok. 200 min zarejestrowanych uzytkownikéw. Ekspansja Spotki na
ten rynek moze przetozyc¢ sie w sposdb pozytywny na wyniki Spétki, jednak nalezy mie¢ na uwadze ryzyka
opisane w niniejszym rozdziale oraz dodatkowo ryzyko zwigzane charakterystyka rynku chinskiego, ktéry
jest duzy, ale hermetyczny oraz trudniejszy do kontroli w wielu aspektach, w tym w zakresie produkcji pod-
robionych produktow.

W przysztosci stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy, jednak na
dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu sprzedaz w Chinach nie ma na tyle duzego udziatu w sprzedazy
ogotem, aby uznac ten czynnik ryzyka za bardzo istotny.
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Ryzyko konkurenciji

Rynek gier jest rynkiem konkurencyjnym. Konsumentom oferowane sg liczne produkty, nierzadko o podob-
nej tematyce. Konkurencyjny rynek wymaga od Emitenta pracy nad cigglym podwyzszaniem jakosci pro-
duktéw, a takze nad szukaniem nowych nisz rynkowych i tematow gier, ktore mogtyby zaciekawié szeroka
grupe odbiorcow. Na rynku ciggle pojawiajg sie nowe produkty, przez co istnieje ryzyko spadku zaintereso-
wania okreslonymi produktami Emitenta na rzecz produktéw konkurencji. Spotka dziata na rynku miedzy-
narodowym, stgd negatywny wptyw na jej dziatalnos¢ moze miec¢ aktywnos¢ podmiotéw konkurencyjnych
na catym Swiecie.

Spotka narazona jest na ryzyko konkurencji przede wszystkim w ujeciu generalnym, jako podmiot oferujacy
produkty rozrywki elektronicznej. Branza aplikacji multimedialnych jest branzg, w ktérej kluczowa role od-
grywa innowacyjnos¢, dostep do nowych technologii i ciggta dbatos¢ o optymalizacje kosztowa. Ze wzgledu
na profil, a takze szeroki zasieg geograficzny dziatalnosci, Spétka do grona swoich konkurentéw zalicza sze-
reg podmiotow zajmujgcych sie tworzeniem gier w Polsce i na Swiecie.

Jednoczesnie Spdtka jest zdania, ze w ujeciu jednostkowym, dzieki wysokiemu zréznicowaniu produktow,
mozliwe jest silne minimalizowanie konkurencji ze strony produktéw innych podmiotéw z branzy. Gry ofe-
rowane przez poszczegdlnych producentow réznig sie pod wzgledem prezentowanej tematyki, co powo-
duje, ze kazdy producent moze znalez¢ na rynku swojg nisze, pod warunkiem, ze zdota wytworzy¢ produkcje
nowatorska lub taka, ktdra zaciekawi potencjalnego gracza. Powyzsze powoduje znaczne ograniczenie kon-
kurencyjnosci rynku rozrywki elektronicznej.

Rynek produkciji gier wciaz sie rozwija, w zwigzku z czym istnieje ryzyko pojawienia sie nowych podmiotéw
konkurencyjnych wobec Emitenta, ktére bedg oferowac produkty podobne do produktéw Emitenta. Taka
sytuacja moze spowodowac spadek zainteresowania produktami Emitenta wsréd konsumentéw na wybra-
nych lub wszystkich rynkach geograficznych, na ktérych Spétka prowadzi dziatalnosé. Istotne zwiekszenie
poziomu konkurencji na rynkach, na ktérych Spotka prowadzi dziatalno$¢ moze negatywnie wptyngc na
dziatalnos¢ operacyjng i wyniki finansowe Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane z procesami konsolidacyjnymi podmiotéw konkurencyjnych

Procesy konsolidacyjne zachodzgce wsrdd podmiotéw konkurencyjnych w stosunku do Emitenta mogg do-
prowadzi¢ do wzmocnienia pozycji rynkowej tych podmiotéw, a co za tym idzie, do ostabienia pozycji Emi-
tenta na rynku krajowym i miedzynarodowym. Taka sytuacja moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢
operacyjng i wyniki finansowe Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko uzaleznienia od kluczowych dystrybutoréw

Znaczaca czesé przychoddéw Emitenta pochodzi z dystrybucji gier przez kluczowq dla Spétki platforme, tj.
Google Play nalezgca do Google Inc. Jest to jeden z najwiekszych dystrybutordw gier i aplikacji na swiecie.
Ewentualna jego rezygnacja z oferowania gier Emitenta moze mie¢ znaczgcy negatywny wptyw na dziatal-
nosc¢ operacyjng i wyniki finansowe Emitenta. Ponadto umowy o dystrybucje dotyczg okreslonych produk-
tow Emitenta, ktérych specyfikacja jest elementem umowy. Istnieje ryzyko nieprzyjecia przez kontrahenta
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produktu Emitenta do dystrybucji, co moze ograniczy¢ wynik finansowy Emitenta realizowany na sprzedazy
danego produktu.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.

Wyzej wymieniony odbiorca jest kluczowym dystrybutorem produktéw Emitenta na dzien sporzadzenia
niniejszego dokumentu, jednakze nie jest wykluczone, ze moze to ulec zmianie, m.in. poprzez zwiekszenie
znaczenia App Store (Apple) w dystrybucji gier Spotki.

Ryzyko wystapienia nieprzewidzianych trendéw

Rynek gier mobilnych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscia. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych,
niespodziewanych trendéw, w ktdre dotychczasowe produkty Emitenta nie bedg sie wpisywac. Podobnie
nowy produkt Emitenta, stworzony z myslg o dotychczasowych preferencjach konsumentéw, moze nie zo-
stac¢ dobrze przyjety ze wzgledu na nagta zmiane trendow. Niska przewidywalnos$¢ rynku powoduje takze,
ze okreslony produkt Emitenta, np. cechujgcy sie wysoka innowacyjnoscig, moze nie trafi¢ w gust konsu-
mentow. Wskazane sytuacje mogg negatywnie wptyngé na dziatalnos$¢ operacyjng i wyniki finansowe Emi-
tenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane z pojawieniem sie nowych technologii

Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wptyw majg nowe technologie i rozwigzania informatyczne. Rynek nowych
technologii jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, co powoduje koniecznos¢ ciggtego monitorowania przez
Emitenta pojawiajgcych sie tendencji i szybkiego dostosowywania sie do wprowadzanych rozwigzan. Ist-
nieje zatem ryzyko niedostosowania sie Emitenta do zmieniajgcych sie warunkéw technologicznych, co
moze negatywnie wptyngc¢ na dziatalnos$¢ operacyjng Emitenta i jego wyniki finansowe.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane ze swiatowymi kampaniami na rzecz aktywnego trybu zycia

Swoiste zagrozenie dla produkowanych przez Emitenta gier stanowig ogdlnoswiatowe kampanie walczgce
z nadmiernym poswiecaniem czasu na rzecz gier oraz promujgce zdrowy, aktywny styl zycia. Nie mozna
wykluczyé, ze w wyniku takich kampanii bardziej popularny stanie sie model aktywnego spedzania wolnego
czasu, co moze wigzac sie ze zmniejszeniem zapotrzebowania na produkty oferowane przez Emitenta, a w
konsekwencji negatywnie wptynaé na jego wyniki finansowe.

Majac na uwadze ilo$¢ ludzi na Ziemi, ich bardzo zréznicowane upodobania oraz zwiekszajgcy sie poziom
cyfryzacji, na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu przedmiotowe ryzyko nie uznaje sie za podwyz-
szone, jednak nie jest wykluczone, ze w przysztosci stopien narazenia Emitenta na to zagrozenie moze by¢
znaczacy.

Ryzyko zwigzane z deficytem wykwalifikowanych pracownikéw na rynku

Na polskim rynku pracy, na ktdrym Spotka pozyskuje pracownikow i wspoétpracownikéw, widoczny jest de-
ficyt wysoko wykwalifikowanych pracownikow z sektora IT, przy jednoczesnym wysokim popycie na takich
specjalistow. Powyzsze moze powodowac trudnosci w znalezieniu przez Spoétke pracownikéw z wystarcza-
jacym wyksztatceniem i doswiadczeniem. Co wiecej, wiekszos¢ szkét wyzszych w Polsce nie oferuje edukacji
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w kierunku zawodéw zwigzanych z projektowaniem gier. W efekcie, rynek pracownikéw w tym zakresie
jest waski. Istnieje ryzyko, ze Spotka bedzie miata czasowe problemy ze znalezieniem oséb o spetniajgcych
jej oczekiwania kwalifikacjach i doswiadczeniu w zakresie programowania. Z uwagi na powyzsze, nie mozna
wykluczyé, iz w przysztosci nieunikniony bedzie wzrost kosztéw zatrudnienia, w tym réwniez kosztéw po-
noszonych w celu utrzymania kluczowych dla Spotki pracownikow.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane z modyfikacja przez Google Play polityki w zakresie promociji gier

T-Bull S.A. aktywnie i z sukcesami funkcjonuje na rynku gier mobilnych praktycznie od poczatku istnienia
tego rynku, co przekfada sie na duze doswiadczenie i dojrzatosc Spotki.

Wieloletni model biznesowy Spoétki zaktadat produkcje relatywnie duzej ilosci mniej rozbudowanych gier,
co byto efektywne pod wzgledem uzyskiwanych wynikéw finansowych.

Google Play (platforma dedykowana systemowi Android, za posrednictwem ktorego Spotka generuje wiek-
szo$¢ swoich przychoddéw) w czerwcu 2018 r. zmodyfikowat polityke dotyczacg pozycjonowania gier
umieszczanych w tym sklepie przez deweloperdw. Aktualnie bardziej promowane sg tytuty rozbudowane,
o wiekszym zaawansowaniu technologicznym i gtebszej tresci. Przewidywania rynkowe i zatozenia Spotki sg
takie, ze trend ten bedzie utrzymywany.

Spotka nie tylko uwaza, ze obrany przez Google kierunek jest dobry i niezbedny jako kolejny etap rozwoju
dojrzatego juz rynku gier mobilnych, ale rowniez dostosowuje sie do zmieniajgcych okolicznosci w odpo-
wiednim czasie, co widoczne jest w opracowanej we wrzesniu 2017 r. strategii rozwoju Spotki na lata 2017-
2022, ktora zostata przedstawiona w punkcie 8 niniejszego dokumentu. Jest ona zbiezna ze zmieniajaca sie
polityka Google Play.

Odnosnie gier juz wydanych, w grudniu 2018 r. Emitent oszacowat, majgc na wzgledzie zasade ostroznosci,
ze wynikajaca z ksigg rachunkowych Spétki wartos¢ czesci jej sktadnikéw aktywow, tj. siedmiu wyproduko-
wanych i opublikowanych gier (prezentowanych jako wartosci niematerialne i prawne) jest wyzsza od ko-
rzysci ekonomicznych, jakie te gry przyniosg w okresie ich ekonomicznej uzytecznosci. Przeprowadzona
ocena poskutkowata ustaleniem, ze wartos¢ tych sktadnikdw aktywow jest nizsza niz ich wartos¢ wynikajaca
z ksigg rachunkowych o 1,04 min PLN. 20 grudnia 2018 r. Zarzad Spoétki podjat decyzje o dokonaniu odpisu
aktualizujgcego przedmiotowe sktadniki aktywow (przeszacowanie in minus) o ww. kwote.

Przy planowaniu i produkcji natomiast nowych gier T-Bull S.A. skupia sie na wiekszych tytutach, do czego
Spotka, w jej opinii, posiada odpowiednie kompetencje. Co do zasady, ryzyko niepowodzenia na zmieniajg-
cym sie rynku jest wieksze niz w ustabilizowanym otoczeniu, dlatego nie mozna wykluczy¢, ze stopien na-
razenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka okaze sie znaczacy.

9.2. Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Emitenta

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych cztonkéw zespotu

Dla dziatalnosci Emitenta znaczenie majg kompetencje oraz know-how osdb stanowigcych zesp6t pracujacy
nad okreslonym produktem, a takze kadre zarzadzajacy i kadre kierowniczg Emitenta. Odejscie osdb z wy-
mienionych grup moze wigzac sie z utratg przez Emitenta wiedzy oraz doswiadczenia w zakresie profesjo-
nalnego projektowania gier. Utrata cztonkdéw zespotu pracujacego nad danym produktem moze
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negatywnie wptyngé na jakos¢ danej gry oraz na termin jej oddania, a co za tym idzie na wynik sprzedazy
produktu i wyniki finansowe Emitenta. Podobnie utrata osdb stanowigcych kadre zarzadzajgcg wyzszego
szczebla Emitenta moze wptyngé na okresowe pogorszenie wynikow finansowych Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczgcy w stosunku do 0séb nie-
stanowigcych kadry zarzadzajgcej. Odnosnie natomiast os6b wchodzacych w sktad Zarzadu, ryzyko to jest
istotnie mniejsze, poniewaz sg one zatozycielami i jednymi z gtdwnych akcjonariuszy Spotki, w zwigzku
z czym rozwéj Emitenta jest rowniez w ich prywatnym interesie, ktérym — obiektywnie rzecz biorgc—mozna
zatozy¢, ze chcieliby kierowac.

Ryzyko zwigzane z opdZnieniami w produkcji gier

Produkcja gier jest procesem ztozonym i wieloetapowym, zaleznym nie tylko od czynnika ludzkiego i reali-
zacji kolejnych etapdéw pracy nad gra, ale takze od czynnikdw technicznych oraz wystarczajgcego poziomu
finansowania. Niejednokrotnie rozpoczecie kolejnego etapu produkcji mozliwe jest dopiero po zakonczeniu
poprzedniej fazy. Istnieje w zwigzku z tym ryzyko opdznienia na danym etapie produkcji, co dodatkowo
moze wplynaé na opdznienia w ukonczeniu catej gry, a w konsekwencji na jej sprzedaz i wyniki Spotki.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy w najblizszej przysztosci w
zwigzku z ukierunkowywaniem sie Spotki na produkcje wiekszych tytutéw. W przypadku duzej dywersyfika-
cji wywotanej wieloma mniejszymi grami zagrozenie to ma mniejsze znaczenie.

Ryzyko pogorszenia sie wizerunku Emitenta

Na wizerunek Emitenta silny wptyw majg opinie konsumentéw, w tym przede wszystkim opinie publiko-
wane w Internecie, szczegdlnie za posrednictwem wyspecjalizowanych portali recenzujgcych gry oraz na
platformach dystrybucyjnych. Gtéwnym sposobem dystrybucji produktéw sg kanaty cyfrowe, w zwigzku z
czym negatywne opinie mogg wptyna¢ na utrate zaufania klientéw i wspotpracownikéw Emitenta oraz na
pogorszenie jego reputacji. Taka sytuacja wymagataby od Emitenta przeznaczenia dodatkowych Srodkéw
na kampanie marketingowe majace na celu neutralizacje negatywnych opinii o Emitencie, a takze mogtaby
negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe Emitenta.

W skrajnych przypadkach stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy,
jednak jak dotad zagrozenie to nie zostato zdiagnozowane jako czynnik wptywajgcy w sposéb istotny na
Spotke.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami sgdowymi i administracyjnymi

Wedtug dostepnych informacji wobec Emitenta nie toczy sie zadne postepowanie sgdowe ani administra-
cyjne, majace istotny wptyw na dziatalnos$¢ Emitenta. Jednak dziatalno$¢ Emitenta w branzy sprzedazy na
rzecz konsumentdéw rodzi potencjalne ryzyko zwigzane z ewentualnymi roszczeniami klientéw w odniesie-
niu do sprzedawanych produktow. Spétka zawiera takze umowy handlowe z zewnetrznymi podmiotami,
na podstawie ktérych obie strony zobowigzane sg do okreslonych swiadczen. Istnieje w zwigzku z tym ry-
zyko powstania spordéw i roszczen na tle uméw handlowych. Powstate spory lub roszczenia mogg w nega-
tywny sposéb wptyngc na renome Emitenta, a w konsekwencji na jego wyniki finansowe.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.
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Ryzyko roszczen z zakresu praw wtasnosci intelektualnej

Emitent w zakresie swojej dziatalnosci wykorzystuje elementy dostarczane przez podmioty zewnetrzne.
Umowy z dostawcami przewidujg mozliwos¢ korzystania przez Spétke z zakupionej technologii bez ograni-
czen rzeczowych i czasowych. Ponadto Spétka dziata na podstawie uzyskanych licencji, dlatego istnieje ry-
zyko, ze podmioty zewnetrzne, biorgc pod uwage nieprecyzyjne postanowienia umow licencyjnych, beda
w posiadaniu praw wtasnosci intelektualnej do poszczegdlnych modutéw badz projektow gier.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Ryzyko zmiany cen

Spotka narazona jest na ryzyko zmiany cen zaréwno ze strony kosztéw, jak i przychoddw, przy czym zmiany
te mogg by¢ oczekiwane (w tym zmiany inflacyjne) oraz nieoczekiwane (zwigzane zwtaszcza z matg konku-
rencyjnoscig w danym obszarze dziatalnosci).

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Spotka nie stosuje instrumentow finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen.
Ryzyko zwigzane z utratg ptynnosci finansowej

Emitent moze by¢ narazony na sytuacje, w ktdrej nie bedzie w stanie realizowac swoich zobowigzan finan-
sowych w momencie ich wymagalnosci. Ponadto Emitent jest narazony na ryzyko zwigzane z niewywigzy-
waniem sie przez kluczowych klientéw ze zobowigzan umownych wobec Emitenta, w tym nieterminowe
regulowanie zobowigzan przez platformy internetowe, przy uzyciu ktérych dystrybuowane sg produkty
Emitenta. Takie zjawisko moze mie¢ negatywny wptyw na ptynno$¢ Emitenta i jego wyniki.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Spotka nie stosuje instrumentow finansowych w zakresie ryzyka istotnych zaktocen przeptywéw srodkow
pienieznych ani ryzyka utraty ptynnosci finansowe;j.

Ryzyko wystapienia zdarzen losowych

Spotka jest narazona na wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych, takich jak awarie (np. sieci elektrycznych,
zaréwno w obrebie wewnetrznym, jak i zewnetrznym), katastrofy, w tym naturalne, dziatania wojenne i
inne. Mogg one skutkowac zmniejszeniem efektywnosci dziatalnosci Emitenta albo jej catkowitym zaprze-
staniem. W takiej sytuacji Spétka jest narazona na zmniejszenie przychoddw lub poniesienie dodatkowych
kosztow. Wskazane okolicznosci mogg miec znaczacy, negatywny wptyw na dziatalnosé i sytuacje finansowa
Emitenta.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.
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Ryzyko czynnika ludzkiego

W dziatalno$¢ produkcyjng Emitenta zaangazowani sg wyfgcznie pracownicy zatrudnieni w oparciu o
umowe o prace. Czynnosci dokonywane przez pracownikdédw w ramach pracy mogga prowadzi¢ do powstania
btedéw spowodowanych nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw przez pracownikéw. Takie dziatania
mogg miec charakter dziatarn zamierzonych badz nieumysinych i mogg one doprowadzi¢ do opdznienia w
procesie produkcji gier. Ziszczenie sie tego typu ryzyka prowadzi¢ moze w dalszej kolejnosci do pogorszenia
wynikéw finansowych Emitenta.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Ryzyko wypadkow przy pracy

Dziatalnos¢, w ktorg zaangazowani sg pracownicy lub osoby wspotpracujgce z Emitentem powoduje obar-
czenie dziatalnosci Emitenta ryzykiem zajscia wypadkdw przy pracy. Zdarzenie takie moze skutkowac opoz-
nieniami w procesie projektowania gier i zwigzanym z tym niewykonywaniem umoéw w okreslonym termi-
nie. Innym skutkiem wypadkdw przy pracy mogg byc¢ roszczenia odszkodowawcze wobec Emitenta. Sytua-
cje takie mogg mie¢ negatywny wptyw na wynik finansowy Emitenta, a takze na jego renome.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Ryzyko niedotrzymania warunkéw umow przez kontrahentéw

Emitent w procesie produkcji swoich aplikacji wspétpracuje z podmiotami zewnetrznymi. W szczegdlnosci,
Emitent korzysta z silnika (gtéwna czes¢ kodu aplikacji) Unity 3D, wykupujac okresowo subskrypcije z doste-
pem do tej technologii. Ewentualne niewywigzanie sie z umow przez podmioty zewnetrzne moze skutko-
wac opdznieniem realizacji zamdwien przez Emitenta, co z kolei moze powodowac koniecznos$¢ poniesienia
przez Emitenta dodatkowych, nieprzewidzianych kosztéw. W diuzszej perspektywie, niewykonywanie zo-
bowigzan przez kluczowego klienta moze prowadzi¢ do rozwigzania umowy zawartej pomiedzy Emitentem
a kluczowym klientem, na skutek czego znaczgcemu zmniejszeniu ulegtyby przychody Emitenta z dziatalno-
$ci operacyjnej.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalno$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Ryzyko zwigzane z awaria sprzetu wykorzystywanego w dziatalnosci Spotki

Dziatalnos¢ Emitenta opiera sie w szczegdlnosci na prawidtowo dziatajgcym sprzecie elektronicznym. Ist-
nieje ryzyko, iz w przypadku powaznej awarii sprzetu, ktdra bedzie niemozliwa do natychmiastowego usu-
niecia, Spotka moze zosta¢ zmuszona do czasowego wstrzymania czesci swojej dziatalnosci, az do czasu
usuniecia awarii. Awaria sprzetu moze doprowadzi¢ takze do utraty danych stanowigcych element pracy
nad gra. Przerwa w dziatalnosci lub utrata danych kluczowych dla danego projektu moze spowodowac nie-
moznos¢ wykonania zobowigzan wynikajgcych z aktualnych uméw, a nawet utrate posiadanych kontrak-
tow, co moze niekorzystnie wptyngc na wyniki finansowe Emitenta.

Dodatkowo, dziatalnos¢ polegajgca na wymianie danych w ramach systemu teleinformatycznego moze staé

sie przedmiotem ataku hackerskiego, co za$s moze prowadzi¢ do utrudnienia lub uniemozliwienia
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prawidtowego funkcjonowania produktéw Spétki. Materializacja powyzszego ryzyka mogtaby mie¢ wptyw
na wyniki finansowe Spatki, w szczegdlnosci na koszty zwigzane z koniecznoscig poczynienia naktadéw na
usuniecie skutkéw ataku. Ponadto, istnieje ryzyko wykradniecia poufnych danych dotyczacych, np. aktual-
nie opracowywanej gry.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Ryzyko zwigzane z produkcja gier zblizonych do gier konkurencji

Funkcjonalnos¢ niektérych produktéw Emitenta moze wykazywac pewne podobienstwo w stosunku do
produktéw podmiotéw konkurencyjnych. Taka procedura moze prowadzi¢ do zarzutéw ze strony konku-
rencji dotyczgcych naruszenia praw wtasnosci przemystowej, naruszenia praw autorskich lub dopuszczenia
sie czynu nieuczciwej konkurencji i wszczecia postepowan w tym zakresie.

Przedmiotowy czynnik ryzyka nie ma oraz nie miat w przesztosci wptywu na dziatalnos$¢ prowadzong przez
Spotke, jednak w przysztosci nie mozna wykluczy¢, ze bedzie on miat istotne znaczenie dla Emitenta.

Ryzyko zwigzane z niewystarczajgca ochrong ubezpieczeniowa

W toku dziatalnosci Emitent zawiera umowy ubezpieczen. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze w dziatalnosci
Emitenta ziszczg sie ryzyka ubezpieczeniowe w wymiarze przekraczajgcym zakres ochrony ubezpieczenio-
wej, lub wystgpig zdarzenia nieprzewidziane, nieobjete w zadnym zakresie ochrong ubezpieczeniowa. Takie
zdarzenia mogg mie¢ negatywny wptyw na wynik z dziatalnosci Emitenta.

Do dnia sporzadzenia niniejszego dokumentu ochrona ubezpieczeniowa Spotki byta wystarczajaca, jednak
nie mozna wykluczy¢, ze stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze byc¢ znaczacy.

Ryzyko zwigzane z niezrealizowaniem strategii Emitenta

Spotka realizuje strategie rozwoju zwigzang z produkcjg gier elektronicznych. Z uwagi jednak na wiele czyn-
nikdw, zaréwno zaleznych, jak i niezaleznych od Emitenta, Spotka moze miec trudnosci ze zrealizowaniem
celéw i wypetnianiem swojej strategii, bgdz po czesci moze w ogole jej nie zrealizowac. Nie mozna wyklu-
czy¢, ze w przysztosci konieczna bedzie modyfikacja strategii. Moze rowniez sie okazaé, ze naktady ponie-
sione na realizacje strategii bedg niewspdtmiernie wysokie do osiggnietych korzysci.

Powyzsze moze w sposob negatywny wptyngc na realizacje strategii, osiggniecie korzysci i na wyniki Spétki.
Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze byc¢ znaczacy.
Ryzyko dotyczace znaczacej intensyfikacji dziatan zwigzanych z promocja gier Spotki

1 pazdziernika 2018 r. Emitent podjat decyzje o znaczacej intensyfikacji dziatan w zakresie promociji gier
Spotki w postaci ptatnych kampanii marketingowych. Krok ten jest spdjny ze strategig rozwoju opubliko-
wang 19 wrzesnia 2017 r. i przedstawiong w punkcie 8 niniejszego dokumentu. Emitent zwraca uwage, ze
w ramach dotychczas realizowanego przez Spotke modelu biznesowego skala tego typu dziatan byta mar-
ginalna i niemajgca istotnego znaczenia. Emitent zaktada, ze przychody wygenerowane dzieki kampaniom
bedg przewyzszaé naktady poniesione na ich realizacje. Nalezy jednak mie¢ na uwadze, ze mozliwa jest sy-
tuacja odwrotna, w ktérej naktady bedg przewyzszac przychody, co miatoby negatywny wptyw na wyniki
finansowe Spofki.
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Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko wprowadzenia nowych platform

Rynek rozrywki elektronicznej jest rynkiem szybko rozwijajgcym sie, w zwigzku z czym nie mozna wykluczy¢
wprowadzenia nowych technologii i platform (np. nowych systeméw mobilnych), ktére szybko stang sie
popularne wsrdd graczy. Istnieje ryzyko, ze Spotka nie bedzie miata mozliwosci produkowania gier na nowe
platformy wystarczajgco wczesnie, by zapewnic zastgpienie wptywow z gier na dotychczasowe platformy,
wptywami z produktow na nowe platformy. Ponadto w takiej sytuacji Spétka bedzie zmuszona do poniesie-
nia dodatkowych kosztéw w celu przystosowania produkcji do nowych platform. Wskazane okolicznosci
mogg miec znaczacy negatywny wptyw na sytuacje finansowg i wyniki Emitenta.

Duze doswiadczenie Spétki na rynku gier elektronicznych pozwala oceni¢ przedmiotowe zagrozenie jako
niepodwyzszone, jednak w przysztosci nie jest wykluczone, ze stopien narazenia Emitenta na to ryzyko ule-
gnie zwiekszeniu.

Ryzyko podlegania uméw prawu obcemu

W ramach swojej dziatalnosci Emitent zawiera umowy z podmiotami zagranicznymi, co wigze sie czesto z
podleganiem okreslonej umowy obcej jurysdykcii. Istnieje zatem ryzyko powstania pomiedzy Emitentem a
jego kontrahentem sporu, dla ktdrego prawem witasciwym bedzie prawo panstwa zagranicznego. Spétka
zawarta takze umowy, z ktérych spory poddane zostaty sgdowi panstwa obcego. W sytuacji powstania ta-
kiego sporu, Emitent moze by¢ zmuszony do prowadzenia procesu za granicg, co moze wigzac sie z dodat-
kowymi kosztami.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko nieosiggniecia przez gre sukcesu rynkowego

Rynek gier mobilnych cechuje sie ograniczong przewidywalnoscig w zakresie popytu konsumentéw na pro-
dukty rozrywki elektronicznej. Na zainteresowanie graczy produktami Emitenta wptyw majg m.in. czynniki
niezalezne od Emitenta, jak panujgce aktualnie trendy, czy gusta konsumentdw. Istotny dla osiggniecia po-
tencjalnego sukcesu jest réwniez poziom jakosci produktéw znajdujacych sie juz na rynku i stanowigcych
bezposrednig konkurencje dla produktow Emitenta (w szczegdlnosci gier o zblizonej tematyce), co deter-
minuje ryzyko stworzenia przez Emitenta produktu, ktdry nie spotka sie z wystarczajgcym zainteresowa-
niem ze strony potencjalnych klientéw.

Do kosztéw zwigzanych z produkcjg i wprowadzeniem na rynek nowej gry nalezg przede wszystkim wydatki
poniesione na produkcje i aktualizacje gry oraz wydatki na marketing. Rentownos¢ danej gry i zwigzana z
tym mozliwos¢ pokrycia wydatkow poniesionych w ramach procesu jej produkcji jest bezposrednio zwig-
zana z sukcesem rynkowym danej gry, ktérego skale mozna mierzy¢ przychodami ze sprzedazy i wielkoscig
popytu.

Istnieje ryzyko, ze nowa gra Emitenta, ze wzgledu na czynniki nie tylko przewidywalne, ale rowniez takie,
ktérych Emitent nie mégt przewidzie¢, nie odniesie sukcesu rynkowego. Taka sytuacja moze negatywnie
wptyngc na wynik finansowy Emitenta. Ryzyko to jest wpisane w biezgcg dziatalnos¢ Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
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Ryzyko zwigzane z niewykonaniem zobowigzan finansowych

Zdolno$¢ Emitenta do spfaty zadtuzenia zalezy od szeregu czynnikdw, zaréwno znajdujacych sie pod jego
kontrolg, jak i poza nig. Sptata moze zosta¢ niewykonana albo wykonana z opdznieniem, jezeli na skutek
nieodpowiedniej sytuacji finansowej Emitent nie bedzie dysponowat odpowiednimi srodkami pienieznymi
w terminie wymagalnosci danego zobowigzania.

Emitent nie wyklucza prolongaty zaciggnietych zobowigzan lub zaciggniecia kolejnych zobowigzan w celu
zwiekszenia stopnia lewarowania dziatalnosci Spétki lub w celu sptaty wczesniej zaciggnietych zobowigzan.

Zaciagniete przez Spotke kredyty zabezpieczone sg gwarancjg de minimis do wysokosci 60% kredytu — gwa-
rancja sptaty udzielona przez Bank Gospodarstwa Krajowego. Ponadto, Emitent nie stosuje instrumentéw
finansowych w zakresie ryzyka kredytowego.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.

9.3. Czynniki ryzyka regulacyjne

Niekorzystny czynnik dla stabilnosci prowadzenia dziatalnosci przez Emitenta stanowig zmieniajgce sie prze-
pisy prawa, w szczegdlnosci w zakresie prawa podatkowego, prawa pracy, systemu ubezpieczen spotecz-
nych, prawa gospodarczego i cywilnego. Niestabilnos$¢ przepiséw prawa i ich wyktadni moze utrudniac pro-
wadzenie dziatalnosci gospodarcze;j.

Dodatkowo zmiennos¢ polskich przepisdw prawa uzalezniona jest od zmian regulacji prawnych dokonywa-
nych na szczeblu unijnym. Zmiany przepiséw unijnych powodujg koniecznos¢ ich implementacji do prawa
krajowego.

Nalezy zaznaczy¢, ze Spotka nie ma wptywu na ksztattowanie sie przepisdéw prawa oraz ich interpretacji,
moze jedynie, z zachowaniem wszelkiej starannosci dostosowywac sie do zmieniajgcego otoczenia praw-
nego. Taka postawa nie eliminuje jednak catkowicie ryzyka prezentowania odmiennych stanowisk w inter-
pretacji przepisdw po stronie Emitenta oraz organdw administracyjnych czy sagdéw. Kazda rozbieznos¢ sta-
nowisk moze skutkowaé powstaniem zobowigzan finansowych Emitenta, a tym samym wptyng¢ negatyw-
nie na osiggane wyniki finansowe Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze byc¢ znaczacy.
Ryzyko zmian otoczenia prawnego

Zmiany przepiséw prawa, zaréwno polskich, jak i tych regulujgcych funkcjonowanie Spétki na innych doce-
lowych rynkach, w tym w szczegdlnosci zmiany przepisdw majgcych bezposredni wptyw na dziatalnosc¢
rynku nowoczesnych technologii informatycznych lub produkcije gier, dotyczacych zagadnien praw wtasno-
Sci intelektualnej, a takze kwestii zwigzanych ze sprzedazg produktow Spétki (np. wprowadzenie ogranicze-
nia wiekowego), mogg niekorzystnie oddziatywac na dziatalnos¢ prowadzong przez Spétke. W szczegdlnosci
mogg one powodowac zwiekszenie kosztéw jej funkcjonowania, obnizenie rentownosci, zmniejszenie wy-
sokosci marz zawartych w cenach poszczegdlnych gier, wprowadzenie okreslonych ograniczer administra-
cyjnych, konieczno$é uzyskania zezwolen itp. Ponadto, w przypadku nowych przepisow prawa budzacych
watpliwosci interpretacyjne, moze zaistniec stan niepewnosci co do obowigzujgcego stanu prawnego i wy-
nikajacych z niego skutkdw, co z kolei moze pociggnac za sobg czasowe zatrzymanie dziatan nakierowanych
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na rozwaj dziatalnosci Spotki lub realizacje jej inwestycji w obawie przed niekorzystnymi skutkami stosowa-
nia nieprecyzyjnych przepiséw prawa.

Z uwagi na specyfike produktow oferowanych przez Spotke ryzyko stanowi ewentualne wprowadzenie
przepisdw prawa zaostrzajgcych zasady sprzedazy gier przeglagdarkowych i mobilnych, w tym np. przepiséw
ograniczajacych grupy wiekowe konsumentow, do ktérych produkty Spétki mogg byé kierowane. Ewentu-
alne zaostrzenie przepiséw regulujacych sprzedaz produktow oferowanych przez Spétke moze negatywnie
wptyngc na wyniki sprzedazy, a w konsekwencji na wyniki finansowe Spotki.

Specyfika produktéw Spotki sprawia, ze ich tresci mogg nie spetniaé nietypowych wymagan stawianych
przez przepisy prawa. Gry muszg by¢ dostosowane do tematyki i celu, w zwigzku z czym nierzadko zawierajg
przemoc, wulgarny jezyk i tresci niedozwolone dla oséb niepetnoletnich. Jednoczesnie, w rzeczywistosci
trudno jest ograniczy¢ dzieciom i osobom mtodym kontakt z produktami przeznaczonymi dla oséb doro-
stych, jesli produkty te sg powszechnie dostepne. Istnieje zatem ryzyko wprowadzenia bardziej rygorystycz-
nych przepiséw na okreslonym rynku, na ktérym dziata Spétka, ktére mogtyby wykluczyé¢ czesé produktdw
Spotki z obrotu. Takie specyficzne uregulowania mogtyby negatywnie wptynac na dziatalnosé Spotki i do-
prowadzi¢ do spadku wynikow sprzedazy, a co za tym idzie, do pogorszenia wynikéw finansowych Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.
Ryzyko zwigzane z regulacjami miedzynarodowymi dotyczagcymi modelu F2P

W lutym 2014 roku Komisja Europejska przeprowadzita konsultacje z organami krajowymi odpowiedzial-
nymi za egzekwowanie prawa i z najwiekszymi firmami technologicznymi z branzy gier. Celem konsultacji
byto znalezienie rozwigzania, ktére miato zapobiega¢ problemom konsumentéw z grami w modelu F2P. W
opinii cztonkdéw Komisji Europejskiej klienci, a zwtaszcza dzieci, potrzebujg wiekszej ochrony przed niespo-
dziewanymi i niechcianymi kosztami zwigzanymi z dodatkowymi ptatnosciami wewnatrz gry, ktore wyste-
pujg w znaczacej wiekszosci gier w modelu F2P.

W zwigzku z tym, Komisja Europejska podejmowata dziatania majgce na celu doprowadzenie do tego, aby
gry F2P nie byty nazywane darmowymi grami. W wyniku wspotpracy z Komisjg Europejskg, we wrzesniu
2014 r. Google zabronito tworcom aplikacji opartych na mikroptatnosciach nazywania ich darmowymi, na-
kazujgc umieszczanie informacji ,zakupy w aplikacji”. W listopadzie 2014 r. podobng polityke wprowadzit
App Store. Zmiana nazwy typu gier korzystajgcych z systemu mikroptatnosci z F2P na nazwe, w ktdrej nie
wystepuje stowo ,free” moze niekorzystnie wptyngc na rozpowszechnienie gier i pozyskanie nowych gra-
czy. Komisja Europejska moze w przysztosci podejmowac kolejne kroki w celu ochrony praw konsumentéow
i negatywnie wptywac na dziatalnos¢ Spétki i jej wyniki finansowe.

Na ryzyko to w rownym stopniu narazeni sg wszyscy producenci gier, dlatego Spédtka nie powinna w sposéb
wyjatkowy odczud ziszczenia sie tego zagrozenia.

Ryzyko zwigzane z prawem pracy

Dla dziatalnosci Emitenta znaczenie mogg miec¢ zmiany przepiséw dotyczgcych zatrudniania pracownikoéw,
w tym obcokrajowcéw, przede wszystkim w zakresie wymogdw zwigzanych z zabezpieczeniem socjalnym
pracownikéw, zapewnianym przez pracodawce. Zmiany w tym obszarze mogg mie¢ wptyw na poziom kosz-
tow ponoszonych przez Emitenta. Dodatkowo znaczacy wptyw na dziatalno$¢ Emitenta mogg mieé
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podwyzki ptacy minimalnej oraz zmiany w prawie pracy i prawie ubezpieczen spotecznych, ktére moga
zwiekszy¢ koszty pracy ponoszone przez Emitenta.

Stopien narazenia Emitenta w zakresie prawa pracy moze by¢ znaczacy, natomiast jest on marginalny w
zakresie ustalanej wysokosci wynagrodzenia minimalnego, poniewaz zarobki pracownikow IT sg wyzsze.

Ryzyko zwigzane z prawem podatkowym

Istotne znaczenie dla Spétki majg przepisy podatkowe, ich interpretacja i zmiany, zaréwno na poziomie kra-
jowym, jak i zagranicznym czy miedzynarodowym. Praktyka organdw skarbowych, jak rowniez orzecznic-
two sgdowe w zakresie prawa podatkowego nie sg jednolite. Rodzi to potencjalne ryzyko przyjecia przez
organy podatkowe odmiennej od Spotki interpretacji przepisdéw, co w konsekwencji moze prowadzi¢ do
powstania zalegtosci ptatniczych wobec organdw skarbowych.

Ze wzgledu na podleganie niektérych umoéw zawieranych przez Spétke przepisom kontrahentéw z zagra-
nicy, Spoétki dotyczy ryzyko podatkowe wynikajgce z obowigzku podlegania zagranicznym jurysdykcjom po-
datkowym w zwigzku ze sprzedazg do klienta bezposredniego.

Dodatkowe ryzyko stanowig zmiany stawek podatkéw posrednich, ktdre mogg negatywnie wptynac na sy-
tuacje finansowg Spétki. Ewentualne zmiany w wysokosci podatku VAT mogg niekorzystnie wptywaé na
rentownos$¢ sprzedawanych ustug w zwigzku z obnizeniem popytu ze strony finalnych odbiorcéw.

Stopien narazenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.

Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem przepisOw prawa zaostrzajcych zasady sprzedazy produktéw Emi-
tenta

Z uwagi na specyfike produktéw oferowanych przez Emitenta, ryzyko stanowi ewentualne wprowadzenie
przepisdw prawa zaostrzajgcych zasady sprzedazy tego typu produktow, w tym np. ograniczajgcych grupy
wiekowe konsumentéw, do ktérych produkty Emitenta mogg by¢ kierowane. Biorgc pod uwage tendencje
do promoc;ji aktywnego trybu zycia, istnieje ryzyko, ze podobne zasady wprowadzone zostang takze w Pol-
sce. Ewentualne zaostrzenie przepiséw regulujgcych sprzedaz produktéw oferowanych przez Emitenta
moze negatywnie wptyngc na wyniki sprzedazy Emitenta, a w konsekwencji na wyniki finansowe.

Na ryzyko to w rownym stopniu narazeni sg wszyscy producenci gier, dlatego Spétka nie powinna w sposéb
wyjatkowy odczud ziszczenia sie tego zagrozenia.

Ryzyko zwigzane z europejska reforma przepisow regulujacych przetwarzanie danych osobowych

W zwigzku z rozpoczeciem stosowania od dnia 25 maja 2018 roku Rozporzadzenia Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony oséb fizycznych w zwigzku
z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dy-
rektywy 95/46/WE (rozporzadzenie RODO / RODO) Spdétka bedzie od tej daty — jako podmiot przetwarza-
jacy dane osobowe - podlegata obowigzkom okreslonym w RODO.

RODO wprowadza zwiekszenie obowigzkdéw administratoréw danych osobowych oraz podmiotéw prze-
twarzajgcych dane w imieniu administratorow, jak rowniez wprowadza mozliwos¢ naktadania na admini-
stratoréw oraz podmioty przetwarzajgce administracyjnych kar pienieznych za naruszenie przepisow
RODO. Ponadto, RODO przyznaje organom nadzorczym w panstwach cztonkowskich UE uprawnienia
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polegajace w szczegdlnosci na wprowadzaniu czasowego lub catkowitego ograniczenia przetwarzania, w
tym zakazu przetwarzania.

Kary oraz inne srodki przewidziane RODO nakfadane bedg przez organy nadzorcze, przy czym zgodnie z
projektem nowej ustawy o ochronie danych, opublikowanym na stronie internetowej Ministerstwa Cyfry-
zacji w dniu 28 marca 2017 roku, na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej organem takim bedzie Prezes
Urzedu Ochrony Danych Osobowych.

Zgodnie z art. 83 ust. 4 RODO, naruszenie przepisow dotyczgcych obowigzkéw administratora i podmiotu
przetwarzajgcego, o ktérych mowa w art. 8, 11, 25 — 39, 42 oraz 43 RODO podlegac bedzie administracyjnej
karze pienieznej w wysokosci do 10.000.000,00 EUR albo w wysokosci do 2% catkowitego rocznego $wiato-
wego obrotu z poprzedniego roku obrotowego, przy czym zastosowanie ma kara wyzsza.

Zgodnie z art. 83 ust. 5 RODO, naruszenie przepisow RODO dotyczacych:

— podstawowych zasad przetwarzania, w tym warunkoéw zgody, o ktérych to zasadach mowa w art. 5, 6,
7 oraz 9 RODO;

—  praw 0so6b, ktérych dane dotyczg, o ktérych mowa w art. 12-22 RODO;

— przekazywania danych osobowych odbiorcy w panstwie trzecim lub organizacji miedzynarodowej, o
ktérym to przekazywaniu mowa w art. 44—49 RODO;

— wszelkich obowigzkéw wynikajgcych z prawa panstwa cztonkowskiego przyjetego na podstawie roz-
dziatu IXRODO;

— nieprzestrzegania nakazu, tymczasowego lub ostatecznego ograniczenia przetwarzania lub zawieszenia
przeptywu danych orzeczonego przez organ nadzorczy na podstawie art. 58 ust. 2 RODO lub niezapew-
nienia dostepu skutkujgcego naruszeniem art. 58 ust. 1 RODO;

podlega administracyjnej karze pienieznej w wysokosci do 20.000.000,00 EUR albo w wysokosci do 4% cat-
kowitego rocznego Swiatowego obrotu z poprzedniego roku, przy czym zastosowanie ma kara wyzsza.

Zgodnie z art. 83 ust. 6 RODO, nieprzestrzeganie nakazu orzeczonego przez organ nadzorczy na podstawie
art. 58 ust. 2 podlega administracyjnej karze pienieznej w wysokosci do 20.000.000,00 EUR albo w wysoko-
Sci do 4% catkowitego rocznego swiatowego obrotu z poprzedniego roku obrotowego, przy czym zastoso-
wanie ma kwota wyzsza.

W przypadku naruszenia przepisow RODO, Spoétka moze w szczegdlnosci by¢ narazona na obowigzek za-
ptaty wysokich kar pienieznych, co moze negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowg Spotki. Stopien nara-
Zenia na przedmiotowe ryzyko Spétka minimalizuje poprzez prowadzenie dziatalnosci w taki sposéb, aby
respektowac wszelkie regulacje.

9.4. Czynniki ryzyka zwigzane z akcjami i strukturg akcjonariatu

Ryzyko zwigzane z wyptatg dywidendy w przysztosci

Zgodnie z art. 348 § 3 KSH zwyczajne walne zgromadzenie spoétki publicznej ustala dziern dywidendy oraz
termin wyptaty dywidendy. Maksymalna kwota, ktéra moze zostaé przeznaczona do podziatu miedzy ak-
cjonariuszy jest rowna zyskowi za ostatni rok obrotowy wraz z niepodzielonymi zyskami z lat ubiegtych oraz
kwotami przeniesionymi z utworzonych z zysku kapitatéw zapasowych i rezerwowych, pomniejszonemu o
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niepokryte straty, akcje wiasne oraz inne kwoty, ktore powinny zostaé przeznaczone na kapitat zapasowy
lub rezerwowy. Dotychczas Spétka nie wyptacata dywidendy.

Zgodnie z wymienionymi powyzej sktadnikami kwoty, ktéra moze zosta¢ przeznaczona do podziatu, klu-
czowgq role odgrywajg zyski Emitenta. Pomimo dotozenia nalezytej starannosci i podjecia wszelkich mozli-
wych dziatan, Emitent moze nie osiggng¢ wyniku finansowego pozwalajgcego na wyptacenie dywidendy
badz wyptacenie jej w wysokosci oczekiwanej przez Inwestorow.

Obecna polityka Spétki w przedmiotowym zakresie zaktada niewyptacanie dywidendy.

Ponadto, uchwata o wyptacie dywidendy jest podejmowana bezwzgledng wiekszoscig gtosow. Nie mozna
wykluczyé, ze interesy akcjonariuszy mniejszosciowych bedg odmienne od intereséw gtéwnych akcjonariu-
szy. W takiej sytuacji, z uwagi na rozktad gtosdw, moze dojs$¢ do przegtosowania uchwaty w zakresie wyptaty
dywidendy, odpowiadajgcej oczekiwaniom kluczowych akcjonariuszy.

Wyptata dywidendy moze by¢ réwniez wbrew interesowi Spétki, w ktérej pomniejszony zostanie stan Srod-
kow pienieznych.

W przypadku zmiany polityki dotyczacej dywidendy, ktéra bedzie przewidywata jej wyptate, Stopien nara-
Zenia Emitenta na przedmiotowy czynnik ryzyka moze by¢ znaczacy.

Ryzyko zwigzane z obecng strukturg akcjonariatu

Zgodnie z § 6 ust. 2 statutu Spotki, jej akcje serii A1, A2, A3, C1, C2 i C3 sg akcjami uprzywilejowanymi w ten
sposob, ze kazda z nich daje prawo do dwdch gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Akcje serii B, D, E i
F sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego dokumentu Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwolinski oraz Radostaw tap-
czynski posiadajg po 168.000 akcji serii odpowiednio A1, A2 i A3, po 20.000 akcji serii odpowiednio C1, C2 i
C3 oraz po 30.000 akg;ji serii E, a Radostaw tapczynski, wedtug wiedzy Zarzadu Spétki, dodatkowo posiada
660 akcji serii F —tacznie 56,34% kapitatu zaktadowego oraz 70,61% ogdlnej liczby gtosow.

Zgodnie z § 16 statutu Spotki, pod zapisanymi tam warunkami, kazdemu ze wskazanych akcjonariuszy przy-
stuguje uprawnienie osobiste do powotywania jednego cztonka Rady Nadzorczej Spétki. Na dzien sporza-
dzenia niniejszego dokumentu, wskazani akcjonariusze sg tgcznie uprawnieni do powotywania trzech z pie-
ciu cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze interesy i dziatania wskazanych akcjonariuszy nie bedg w petni zbiezne z
interesami pozostatych akcjonariuszy mniejszosciowych, w szczegdlnosci nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze
Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwoliniski oraz Radostaw tapczynski zawrg porozumienie, o ktérym mowa w
art. 87 ust. 1 pkt 5) Ustawy o ofercie (w zakresie wspdlnego gtosowania na walnych zgromadzeniach, naby-
wania akcji Spétki lub prowadzenia trwatej polityki Spotki), w konsekwencji czego bedg posiadac znaczacy
wptyw na dziatalno$¢ Emitenta oraz podejmowanie istotnych decyzji zwigzanych z dziatalnoscig Spétki,
w tym w szczegdlnosci, ale nie wytgcznie, w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki, wytgczenia
prawa poboru czy tez zmiany statutu, co moze prowadzi¢ do rozwodnienia stanu posiadania akcji Emitenta
przez pozostatych akcjonariuszy.

W opinii Zarzad Spotki stopien narazenia na przedmiotowe ryzyko nie jest podwyzszony.
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Ryzyko natozenia na Spoétke przez KNF i/lub GPW kar/sankcji

Spotka narazona jest na kary/sankcje ze strony Komisji Nadzoru Finansowego i Gietdy Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie S.A. (,,Gietda”) wynikajgce zwtaszcza z Ustawy o obrocie, Ustawy o ofercie, Rozporza-
dzenia MAR i Regulaminu Gietdy.

Natozenie na Emitenta jednej z kar, o ktdrych mowa powyzej, zwazywszy na ich potencjalng wysokos¢, mo-
gtoby miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe oraz mogtoby stanowi¢ czynnik, przez ktory ptyn-
nosc finansowa Spotki ulegtaby zachwianiu lub nawet zostataby catkowicie utracona.

Spotka stara sie minimalizowaé przedmiotowe zagrozenie poprzez prowadzenie dziatalnosci w taki sposéb,
aby respektowac wszelkie regulacje, jednak nie mozna wykluczy¢, ze stopien narazenia na to ryzyko bedzie
istotny.

10. Informacja o postepowaniach toczacych sie przed sagdem, organem wtasci-
wym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicz-
nej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci Spétki

Brak jest istotnych postepowan toczgcych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitra-
zowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan oraz wierzytelnosci Emitenta.

11. Informacje o podstawowych produktach wraz z ich okresleniem wartoscio-
wym i ilosciowym oraz udziatem poszczegolnych produktow albo ich grup
w sprzedazy ogétem, a takze zmianach w tym zakresie w danym roku obro-
towym

Spotka tworzy i wydaje gry cyfrowe w modelu F2P (free to play), ktéry polega na tym, ze produkt pobierany
jest bez ponoszenia optat, a Zrédtem przychoddw sg wyswietlane w grach reklamy oraz nabywane przez
graczy dodatki do gier (tzw. in-app purchases).

Do konca 2018 r. produkcje Spotki byty dedykowane wytgcznie urzadzeniom mobilnym (smartfony, ta-
blety). W styczniu 2019 r. Spd6tka opublikowata swojg pierwszg gre przystosowang na komputery z syste-
mem Windows. Jest to ,Idle Racing GO” dostepny na platformie Steam. Na lipiec 2019 r. planowane jest
ukonczenie drugiej produkcji w tym srodowisku, Racing Classics, przy czym gra ta jest juz dostepna w trybie
wczesnego dostepu (wersja nieukoriczona). Oba tytuty majg swoje odpowiedniki w wersji mobilne;j.

W 2018 . przychody ze sprzedazy produktéw wyniosty 7,23 min zt, z czego 48% pochodzi z dystrybucji przez
Spotke reklam, 25% z mikroptatnosci (sprzedaz dodatkéw do gier), a 26% okresla sie jako sprzedaz — w
zwigzku ze sposobem rozliczen z dystrybutorami gier. Pozostate 1% to przychody majgce mniejsze znacze-
nie.

Najbardziej popularne i zarazem dochodowe sg nastepujgce gry: Top Speed (symulator wyscigéw samo-
chodowych, srednia ocena w sklepie Google Play w 2018 r.: 4,61), Moto Ricer GO (symulator wyscigow
motocyklowych, Srednia ocena w sklepie Google Play w 2018 r.: 4,33), Idle Racing GO (wyscigi samocho-
dowe w specyficznym module zwanym ,,clicker”; srednia ocena w sklepie Google Play w 2018 r.: 4,33) i Tank
Battle Heroes (symulator bitwy czotgami; srednia ocena w sklepie Google Play w 2018 r.: 4,78). Te 4
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produkcje zostaty w 2018 r. pobrane facznie 54,6 min razy, co oznacza, ze wygenerowaty 63% wszystkich
Sciggniec gier T-Bull w tym okresie, przy czym Tank Battle Heroes miat premiere petnej wersji dopiero we
wrzesniu 2018 r.

12. Informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem podziatu na rynki krajowe i
zagraniczne, oraz informacje o zrodtach zaopatrzenia w towary i ustugi, z
okresleniem uzaleznienia od jednego lub wiecej odbiorcow i dostawcow, a
w przypadku gdy udziat jednego odbiorcy lub dostawcy osigga co najmniej
10% przychoddw ze sprzedazy ogotem — nazwy (firmy) dostawcy lub od-
biorcy, jego udziat w sprzedazy lub zaopatrzeniu oraz jego formalne powia-
zania z emitentem

12.1. Odbiorcy

Znaczgca cze$¢ przychoddéw Emitenta (sprzedaz dodatkow do gier i ptatnosci za wyswietlane reklamy) po-
chodzi z dystrybucji gier przez kluczowa dla Spotki platforme, tj. Google Play nalezgca do Google Inc. Jest to
jeden z najwiekszych dystrybutorow gier i aplikacji na $wiecie. Ewentualna jego rezygnacja z oferowania
gier Emitenta moze miec¢ znaczacy negatywny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng i wyniki finansowe Emi-
tenta. Ponadto umowy o dystrybucje dotyczg okreslonych produktéw Emitenta, ktérych specyfikacja jest
elementem umowy. Istnieje ryzyko nieprzyjecia przez kontrahenta produktu Emitenta do dystrybucji, co
moze ograniczy¢ wynik finansowy Emitenta realizowany na sprzedazy danego produktu.

W 2018 r. az 89% pobran gier Spétki zostato wygenerowane za posrednictwem Google Play (Google Inc. —
oprécz wspotpracy na ptaszczyznie biznesowej brak powigzan z Emitentem).

Odbiorcy, z ktérych przychdd w 2018 r. osiggnat rownowartosé co najmniej 10% przychodow ze sprzedazy
ogotem:

— Google Ireland Limited — 38% przychoddw ze sprzedazy ogétem (brak powigzan ze Spo6tka),

— Google Payment Limited — 22% przychoddéw ze sprzedazy ogdtem (brak powigzan ze Spétka),

— JPay Inc. — 20% przychodow ze sprzedazy ogétem (brak powigzan ze Spétka).

Odbiorcami korncowymi produktow Spotki sg nie platformy dystrybucyjne, lecz gracze rozproszeni w wielu

krajach swiata, jednak specyfika rynku wymaga uznaé, ze uzaleznienie Spétki (tak jak wszystkich producen-
tow gier mobilnych) od tych platform jest istotne i znaczace dla Emitenta i jego wynikow finansowych.
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Tabela. 10 krajow generujgcych w 2018 r. najwiekszq ilos¢ pobran i najwieksze przychody (dotyczy platformy Google
Play)

SCIAGNIECIA PRZYCHODY

1 Indie 29,12% 1 USA 37,12%
2 Brazylia 9,06% 2 Rosja 5,55%
3 Indonezja 5,82% 3 Niemcy 4,84%
4 Rosja 4,19% 4 Brazylia 3,53%
5 Meksyk 4,19% 5 Francja 3,29%
65,67% 68,64%

6 USA 3,85% 6 Indonezja 3,25%
7 Turcja 2,54% 7 Wielka Brytania 3,18%
8 Pakistan 2,51% 8 Japonia 2,93%
9 Argentyna 2,26% 9 Indie 2,91%
10 Tajlandia 2,12% 10 Kanada 2,04%

Polska 0,66% Polska 1,61%

12.2. Dostawcy

Emitent w procesie produkcji swoich gier korzysta z silnika (gtéwna czes$¢ kodu aplikacji) Unity 3D, wykupu-
jac okresowo subskrypcje z dostepem do tej technologii. Jakiekolwiek problemy zwigzane z tym oprogra-
mowaniem lub jego dostawcg/producentem (Unity Technologies) mogg powodowa¢ bardzo istotne kom-
plikacje w produkcji gier. Uzaleznienie od tego dostawcy nalezy uznaé za istotne dla prowadzenia przez
Spotke dziatalnosci operacyjnej. Emitent zwraca jednak uwage, ze analogiczna sytuacja dotyczy catego
rynku gier mobilnych, gdzie silnik Unity 3D jest dominujgcym rozwigzaniem.

Istotnymi dostawcami w 2018 r. byty réwniez podmiot dostarczajgcy modele 3D oraz ustugi wynajmu po-
wierzchni biurowe;j.

Dostawcy, na rzecz ktdérych koszt w 2018 r. osiggnat réwnowartosé co najmniej 10% przychoddw ze sprze-
dazy ogotem:

— Sograf Sp. z 0.0. — koszt w wysokosci réwnowartosci 47% przychodow ze sprzedazy ogétem (brak po-
wigzan ze Spotka),

—  Sky Tower S.A. —koszt w wysokosci rownowartosci 20% przychodow ze sprzedazy ogétem (brak powia-
zan ze Spotka).

13. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta, w
tym znanych emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami,
umowach ubezpieczenia, wspotpracy lub kooperacji

Z dniem 31 sierpnia 2018 r. za zawartg uznana zostata umowa pomiedzy T-Bull S.A. a spétkg z grupy Xiaomi,
Beijing Wali Internet Technologies Co. Ltd, ktdra jest odpowiedzialna za dystrybucje, marketing, promocje
oraz obstuge gier T-Bull w sklepie Xiaomi/Mi Game Center, na rynku chiriskim, tj. na terenie Chinskiej Re-
publiki Ludowej (bez Hong Kongu, Makao i Taiwanu).
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Umowa dotyczy dwdch gier Spétki: Top Speed (debiut w ww. sklepie 10 wrzesnia 2018 r.) i Top Speed 2
(ktora jest w trakcie produkgii).

Sklep Xiaomi/Mi Game Center posiada ok. 200 mIn zarejestrowanych uzytkownikdw.

14. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta z in-
nymi podmiotami oraz okreslenie jego gtdwnych inwestycji krajowych i za-
granicznych, w szczegodlnosci papieréw wartosciowych, instrumentow fi-
nansowych, wartosci niematerialnych i prawnych oraz nieruchomosci, w
tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego grupg jednostek powia-
zanych, oraz opis metod ich finansowania

Spotka tworzyta grupe kapitatowg, w sktad ktorej wchodzita ona sama (jako jednostka dominujgca) oraz T-
Bull Limited z siedzibg w Hong Kongu (podmiot w 100% zalezny od Emitenta). T-Bull Limited nigdy nie pro-
wadzit dziatalnosci operacyjnej. Emitent podjat decyzje o jego rozwigzaniu, a wykreslenie z wtasciwego re-
jestru w Hong Kongu miato miejsce 13 lipca 2018 r. Na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu Spétka
nie tworzy grupy kapitatowe;.

Emitent nie jest i nie byt podmiotem zaleznym w zadnej grupie kapitatowe;.

Cztonkami kluczowego personelu kierowniczego Spotki sg cztonkowie jej Zarzgdu: Prezes Zarzgdu Grzegorz
Zwolinski i Cztonek Zarzagdu Damian Fijatkowski.

Spotka posiada 297.144 akcje The Dust S.A., ktdre stanowig 20,08% w kapitale zakladowym oraz 14,29% w
ogolnej liczbie gtoséw tego podmiotu — stan na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu oraz na dzien
bilansowy 31.12.2018 r. Udziaty w tym podmiocie (przed przeksztatceniem w spotke akcyjng) zostaty objete
przez Emitenta za wktad pieniezny, po wartosci nominalnej — Emitent byt jednym z dwdch udziatowcow,
ktérzy 31 marca 2014 r. zawigzali The Dust S.A. Aktualnie podmiot ten notowany jest w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect.

Gtoéwng sktadowg wartosci niematerialnych i prawnych sg koszty prac rozwojowych poniesione w zwigzku
z tworzeniem gier w sposéb indywidualny i odmienny w stosunku do pozostatych produkcii, tak aby dedy-
kowany algorytm byt zoptymalizowany zwtaszcza w zakresie modelu monetyzacyjnego. Wydatki te sg fi-
nansowane z kapitatu wtasnego oraz obcego, w ramach prowadzenia podstawowej dziatalnosci, zgodnej ze
strategia rozwoju.

Powigzania zostaty przedstawione rowniez w punkcie 29.

15. Informacje o transakcjach zawartych przez Spétke z podmiotami powigza-
nymi na innych warunkach niz rynkowe

Brak jest transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére bylyby zawarte przez Spotke na warunkach innych
niz rynkowe.
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16. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym
umowach dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich
kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagal-
nosci

22 lutego 2018 r. Spotka zawarta aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym zwiekszajacy limit kredy-

towy z 0,80 min zt do 2,00 min zt. W czerwcu 2018 r. limit ten zostat ponownie zwiekszony do 2,30 min zt.

Waluta kredytu: PLN. Wysokos$¢ stopy procentowej: WIBOR3M + marza w wysokosci standardowej 4,50

p.p. lub preferencyjnej 3,00 p.p. (znajdujgca zastosowanie w sytuacji, gdy Spotka spetnia okreslone w umo-
wie warunki). Termin wymagalnosci: 21 lutego 2020 r.

19 grudnia 2018 r. Spétka zaciggneta pozyczke pieniezng w kwocie 400 tys. zt o terminie zwrotu 31 marca
2019 r. Zobowigzanie zostato sptacone. Oprocentowanie: 9,00% w skali roku. Waluta pozyczki: PLN.

17. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Spotka nie jest pozyczkodawcy na rzecz zadnego podmiotu.

18. Informacje o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym pore-
czeniach i gwarancjach, w tym udzielonych podmiotom powigzanym Emi-
tenta

W 2018 r. Spotka otrzymata dwie gwarancje de minimis do wysokosci 60% zaciggnietych kredytow, tj. otrzy-
mana 8 marca 2018 r. gwarancja o wartosci 1,20 min zt oraz otrzymana 25 czerwca 2018 r. gwarancja o
wartosci 1,38 min zt — gwarancje spfaty udzielone przez Bank Gospodarstwa Krajowego.

Spoétka nie otrzymata poreczen.

Spétka nie ma wiedzy o poreczeniach lub gwarancjach udzielonych podmiotom powigzanym wobec Spotki.
19. Opis wykorzystania wpltywow z emisji akgji serii F

W ramach przeprowadzonej publicznej emisji akcji w dniu 18 lipca 2018 r. Spétka dokonata przydziatu
37.889 akgji serii F. Majgc na uwadze cene emisyjng 1 akcji na poziomie 50,00 zt, Emitent pozyskat 1,89 min
zt brutto, co po uwzglednieniu kosztéw emisji dato 534 tys. zt na rozwdj Spotki. Srodki te zostaty przezna-
czone na cele opisane w prospekcie emisyjnym, zgodne z opisang w punkcie 8 strategig rozwoju.

20. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w rapor-
cie rocznym a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

Nie dotyczy — brak prognoz.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI Strona |34
W 2018 ROKU



 \

21. Ocena, wraz z jej uzasadnieniem, zarzadzania zasobami finansowymi, z
uwzglednieniem zdolnos$ci wywigzywania sie z zaciggnietych zobowigzan,
oraz okreslenie ewentualnych zagrozen i dziatan, jakie emitent podjat lub
zamierza podjac w celu przeciwdziatania tym zagrozeniom

W 2018 r. Spotka przeprowadzita emisje akgji serii F (o ktorej mowa w punkcie 19), w ramach ktérej pozy-
skata srodki pieniezne w ilosci znacznie mniejszej niz planowano. Pomimo tego Emitent prowadzi dziatal-
nos¢, generujac przeptywy pieniezne pozwalajgce na rozwdj zgodnie z obrang strategig. Zaréwno zatozenia
strategii, jak i opis realizacji zostaty przedstawione w punkcie 8. Dla zdynamizowania rozwoju Emitent nie
wyklucza, ze w przysztosci podejmie dziatania majgce na celu pozyskanie kapitatu.

W ocenie Spoétki zarzagdza ona swoimi zasobami finansowymi w sposéb prawidtowy.

22. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji ka-
pitalowych, w poréwnaniu do wielkosci posiadanych srodkow, z uwzgled-
nieniem mozliwych zmian w strukturze finansowania tej dziatalnosci

W dajacej sie przewidzie¢ przysztosci inwestycje Spotki beda skupiaé sie na naktadach na produkcje gier w
ramach podstawowe] dziatalnosci operacyjnej, zgodnie ze strategig rozwoju przedstawiong w punkcie 8.
Dostepne Spdtce srodki umozliwiajg to, jednak niewykluczone, ze Spotka bedzie chciata zintensyfikowac
dynamike rozwoju w obranym kierunku. W takim przypadku prawdopodobne jest, ze konieczne bedzie po-
zyskanie dodatkowego kapitatu — wiasnego lub obcego. Na moment sporzgdzenia niniejszego sprawozda-
nia plany w tym zakresie nie sg sprecyzowane. Emitent bedzie informowac o wszelkich istotnych zdarze-
niach i okolicznosciach w sposdb wtasciwy dla podmiotéw notowanych na rynku regulowanym GPW.

23. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dzia-
falnosci za rok obrotowy, z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub
nietypowych zdarzen na osiggniety wynik

Czynniki i zdarzenia majgce wptyw na wynik z dziatalnosci zostaty opisane w punkcie 7.2.

24. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla
rozwoju Spotki

Czynniki istotne dla rozwoju Spotki zostaty opisane w pozostatych punktach niniejszego sprawozdania, w
tym réwniez w punkcie 9.

25. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania Spaétka

W raportowanym okresie nie wystgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Spétka.
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26. Umowy zawarte miedzy Spotka a osobami zarzadzajgcymi, przewidujace re-
kompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego sta-
nowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie naste-
puje z powodu potagczenia Spétki przez przejecie

Umowy zawarte miedzy Spotkg a osobami zarzadzajgcymi, przewidujgce rekompensate w przypadku ich
rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwol-
nienie nastepuje z powodu potgczenia Spatki przez przejecie — nie wystepuja.

27. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z progra-
mow motywacyjnych lub premiowych opartych na kapitale emitenta, w
szczegollnosci opartych na obligacjach z prawem pierwszenstwa, zamien-
nych, warrantach subskrypcyjnych, w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek
innej formie, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie
dla kazdej z osob zarzadzajacych, nadzorujacych albo cztonkéw organow
administrujgcych Spotki, bez wzgledu na to, czy odpowiednio byty one zali-
czane w koszty, czy wynikaty z podziatu zysku

Ponizej przedstawiono warto$¢ wynagrodzen, nagrdéd lub korzysci dla kazdej z oséb zarzgdzajgcych, nadzo-
rujgcych w 2018 r.:

— Grzegorz Zwolinski — Prezes Zarzadu: 84 tys. 74,

— Damian Fijatkowski — Cztonek Zarzadu: 84 tys. zt,

— Radostaw tapczynski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej: 8 tys. zt,

— Pawet Niklewicz — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej: 8 tys. z1,
—  Krzysztof Ktysz — Sekretarz Rady Nadzorczej: 8 tys. zt,

—  Wojciech Ratymirski — Cztonek Rady Nadzorczej: 8 tys. z1,

— Bartosz Greczner — Cztonek Rady Nadzorczej: 8 tys. zt.

28. Informacja o zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur i Swiadczen o po-
dobnym charakterze

Zobowigzania wynikajgce z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze dla bytych osdb zarzadzajacych,
nadzorujgcych albo bytych cztonkéw organdéw administrujgcych oraz o zobowigzaniach zaciggnietych w
zwigzku z tymi emeryturami — nie wystepuja.

29. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji Spotki oraz
akcji i udziatow odpowiednio w podmiotach powigzanych Spétki, bedacych
w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

taczna liczba akcji Spétki na dzien bilansowy 31 grudnia 2018 r. oraz na dzien sporzgdzenia niniejszego spra-
wozdania wynosi 1.161.989. Ich warto$¢ nominalna wynosi 0,10 zt jednostkowo i 116.198,90 zt w ujeciu
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tacznym. Akcje serii A1, C1, A2, C2, A3, C3 s3 akcjami imiennymi niebedgcymi przedmiotem obrotu na zor-
ganizowanym rynku. Akcje serii B, D, E i F s3 zdematerializowane i notowane na rynku regulowanym GPW.

Akcje i udziaty w podmiotach powigzanych Spotki bedgce w posiadaniu oséb zarzadzajgcych i nadzoruja-
cych:
= Grzegorz Zwolinski (Prezes Zarzadu):
— SatRevolution S.A.: 17,87% w kapitale zakladowym i w ogélnej liczbie gtoséw,
— D.A.R.C.Sp.z0.0.: 50,00% w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw,
— Fundacja Wspierania Kultury ,Art”: fundator;
=  Damian Fijatkowski (Cztonek Zarzadu):

— SatRevolution S.A.: 17,87% w kapitale zakladowym i w ogdlinej liczbie gtoséw,
— D.A.R.C.Sp.z0.0.: 50,00% w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw,
— Fundacja Wspierania Kultury ,ART”: fundator;

= Radostaw tapczynski (Przewodniczacy Rady Nadzorczej):

— SatRevolution S.A.: 17,87% w kapitale zakladowym i w ogdlinej liczbie gtoséw.

Tabela. Struktura akcjonariatu T-Bull S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania — wedtug wiedzy Spétki, zgodnie z za-
wiadomieniami, jakie zostaty Spotce przekazane na podstawie obowigzujacych przepiséw

. . Seria Udziat w kapitale llos¢ Udziat w ogélnej
Akcjonariusz
akql zaktadowym gltosow liczbie gtoséw

Damian Fiiatk ki 168 000 14,46% 336 000 19,47%
amian Fljatkowskd c1 20 000 1,72% 40000 2,32%
Cztonek Zarzadu

E 30000 2,58% 30000 1,74%

Grzecorz Zwolinski A2 168 000 14,46% 336 000 19,47%

& C2 20 000 1,72% 40000 2,32%

Prezes Zarzadu
E 30000 2,58% 30000 1,74%
A3 168 000 14,46% 336 000 19,47%
Radostaw tapczynski Cc3 20000 1,72% 40 000 2,32%
Przewodniczacy Rady Nadzorczej E 30000 2,58% 30000 1,74%
F 660 0,06% 660 0,04%
Tech Invest Group S.A. B 166 816 14,36% 166 816 9,66%
Pozostali B,D, F 340513 29,30% 340513 19,73%
RAZEM: 1124100 100,00% 1688 100 100,00%

30. Informacje o znanych Spétce umowach, w wyniku ktérych moga w przyszto-
$ci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczaso-
wych akcjonariuszy i obligatariuszy

Spotka nie powzieta informacji o umowach, w wyniku ktérych w przysztosci mogg nastgpi¢ zmiany w pro-
porcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

31. Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

8 grudnia 2016 r. Rada Nadzorcza wprowadzita w Spétce program motywacyjny, w ramach ktérego okre-
$leni pracownicy Emitenta objeli 22.100 akgji serii D (1,90% w aktualnym kapitale zaktadowym), po cenie
emisyjnej réwnej wartosci nominalnej, tj. 0,10 zt za 1 akcje. Zgodnie z regulaminem programu Spotka ma
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prawo odkupu, a uczestnik programu (pracownik posiadajgcy akcje) ma obowigzek odsprzedazy akcji po
cenie nabycia, jezeli:

nastgpi rozwigzanie lub wygasniecie z jakiegokolwiek tytutu zawartej przez Spotke z pracownikiem
umowy o prace lub gdy pracownik bedzie w trakcie okresu wypowiedzenia takiej umowy,

— pracownik dopusci sie ciezkiego naruszenia jego obowigzkéw zawodowych,

— pracownik prowadzit dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Spoétki,

— pracownik zostanie skazany prawomocnym wyrokiem za okreslone w regulaminie kategorie prze-
stepstw.

Odkupione przez Spétke akcje, zgodnie z regulaminem, sg oferowane pozostatym okreslonym pracowni-
kom. O transakcjach nabycia i zbycia akcji w 2018 r. w ramach programu motywacyjnego stanowi punkt 5.

Powyzsze prawo Spoétka ma zagwarantowane przez okres obowigzywania umow lock-up, o ktérych mowa
ponize;j.

Akcje serii D objete sg czasowym zakazem sprzedazy (umowy lock-up) do dnia uptywu jednego roku, liczac
od pierwszego dnia notowania akcji na prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. rynku regulowanym GPW, czyli od 29 sierpnia 2018 r.

32. Informacje o firmie audytorskiej

Podmiotem badajgcym sprawozdanie finansowe za 2018 r. jest PKF Consult Spdtka z ograniczong odpowie-
dzialnoscig Sp. k., wpisana na liste firm audytorskich pod numerem 477.

Data zawarcia przez Spétke umowy z firmg audytorskg o dokonanie badania sprawozdania finansowego:
12.03.2018 .

Przedmiot umowy: badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2017 i sprawozdania finansowego
za rok obrotowy 2018 oraz przeglad potrocznego skréconego sprawozdania finansowego za okres koriczacy
sie 30 czerwca 2018 r.

Okres, na jaki ww. umowa zostata zawarta: niezbedny do przeprowadzenia powyzszych czynnosci.
Organ, ktéry dokonat wyboru firmy audytorskiej: Rada Nadzorcza Spofki.

Poza ww. przedstawionym zakresem prac, PKF Consult Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k. wy-
konywat na rzecz Spétki nastepujgce ustugi:

— badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2016 —umowa z 12 grudnia 2016 r., sprawozdanie
firmy audytorskiej wydane 31 maja 2017 r.,

— badanie historycznej informacji finansowej za lata 2015-2017 do prospektu emisyjnego, wraz z czynno-
$ciami dodatkowymi zwigzanymi ze sporzgdzeniem prospektu emisyjnego i uczestnictwem w postepo-
waniu przed Komisjg Nadzoru Finansowego —umowa z 12 grudnia 2016 r., prospekt zatwierdzony przez
KNF 22 czerwca 2018 r.

Informacje o wynagrodzeniu firmy audytorskiej:

— wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2018: 18.648,00 z1,
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— wynagrodzenie za przeglad pdtrocznego skroconego sprawozdania finansowego | poétrocze 2018 r.:
10.380,00 zt,

— wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2017: 15.000,00 zt
— wynagrodzenie za badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2016: 18.600,00 zt

— wynagrodzenie za badanie historycznej informacji finansowej za lata 2015-2017 do prospektu emisyj-
nego, wraz z czynno$ciami dodatkowymi zwigzanymi ze sporzadzeniem prospektu emisyjnego i uczest-
nictwem w postepowaniu przed Komisjg Nadzoru Finansowego: 29.300,00 zt.

33. Zatrudnienie

Na dzien 31.12.2018 r. Spotka zatrudniata 50 oséb.

34. Srodowisko naturalne

Dziatalnos¢ Spotki nie zagraza Srodowisku naturalnemu w sposéb szczegdlny.
35. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

35.1. Zbior zasad tadu korporacyjnego, ktéremu podlega Emitent, oraz miejsca, gdzie tekst
zbioru zasad jest publicznie dostepny

Emitent podlega zasadom fadu korporacyjnego okreslonym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Noto-
wanych na GPW 2016”, ktéry 13 pazdziernika 2015 r. zostat przyjety przez Rade Gietdy Papieréw Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. Jest on publicznie dostepny na stronie internetowej Gietdy Papierow Warto-
Sciowych w Warszawie S.A. pod ponizszym adresem:

https://www.gpw.pl/dobre-praktyki.

Zbior zasad fadu korporacyjnego, na ktérego stosowanie Emitent mogt sie zdecydowac dobrowolnie — nie
dotyczy.

Stosowane przez Emitenta praktyki w zakresie fadu korporacyjnego wykraczajgce poza wymogi przewi-
dziane prawem krajowym — nie dotyczy.

35.2. Informacje o odstapieniu przez Spétke od postanowien ,,Dobrych Praktyk Spotek Noto-
wanych na GPW 2016”

Zasada 1.2.1.20.

»Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowq i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i wyodrebnio-
nym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa zapis przebiegu obrad walnego zgromadze-
nia, w formie audio lub wideo.”

W opinii Emitenta organizacja przedsiewziecia polegajgcego na zapisie przebiegu obrad walnego zgroma-
dzenia oraz zwigzane z tym koszty sg niewspdtmiernie wysokie do korzysci, jakie uzyskaliby akcjonariusze
lub Spotka. Emitent niezwtocznie po walnym zgromadzeniu przekazuje do publicznej wiadomosci wszystkie
istotne informacje zwigzane z tymi obradami, tj. zwtaszcza:
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— tres$¢ uchwat podjetych przez walne zgromadzenie oraz tres¢ dokumentow, bedacych przedmiotem
gtosowania, a przy kazdej uchwale rowniez liczbe akgiji, z ktérych oddano wazne gtosy, oraz procentowy
udziat tychze akcji w kapitale zaktadowym, tgczng liczbe waznych gtosow, w tym liczbe gtoséw ,,za”,
,przeciw” i ,,wstrzymujgcych sie”,

— tres¢ projektéw uchwat, ktére byty poddane pod gtosowanie, a nie zostaty podjete,

— informacje o odstgpieniu przez walne zgromadzenie od rozpatrzenia ktéregokolwiek z punktow plano-
wanego porzadku obrad,

— informacje o sprzeciwach zgtoszonych do protokotu podczas obrad walnego zgromadzenia, ze wskaza-
niem, ktérych uchwat dotyczyty,

— informacje o ogtoszeniu przerwy w obradach walnego zgromadzenia wraz z okresleniem daty jego
wznowienia.

Zasada ll.R.2.

,,Osoby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru cztonkow zarzqdu lub rady nadzorczej spétki powinny dqzyc
do zapewnienia wszechstronnosci i roznorodnosci tych organéw, miedzy innymi pod wzgledem pfci, kie-
runku wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego.”

W tej kwestii celem nadrzednym Spofki jest zasiadania w jej organach oséb o odpowiednich kompeten-
cjach. W zwigzku z tym wybdr kandydatow realizowany jest w oparciu o kryteria merytoryczne.

.Z.1.

»Wewnetrzny podziat odpowiedzialnosci za poszczegdine obszary dziatalnosci spotki pomiedzy cztonkéw za-
rzgdu powinien byc¢ sformufowany w sposob jednoznaczny i przejrzysty, a schemat podziatu dostepny na
stronie internetowej spotki.”

Emitent nie stosuje zasady z uwagi na brak rozbudowanej struktury organizacyjnej. W ramach Spotki wszy-
scy cztonkowie Zarzadu sg obowigzani do wspdlnego prowadzenia jej spraw. W przysztosci, w przypadku
stworzenia bardziej rozbudowane;j struktury, Emitent rozwazy stworzenie schematu odpowiedzialnosci we-
wnetrznej cztonkéw Zarzadu.

.z.2.

»Z zastrzezeniem zasady 11l.Z.3, osoby odpowiedzialne za zarzgdzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i com-
pliance podlegajg bezposrednio prezesowi lub innemu cztonkowi zarzgdu, a takze majg zapewnionq mozli-
wosc raportowania bezposrednio do rady nadzorczej lub komitetu audytu.”

Z uwagi na brak rozbudowanej struktury organizacyjnej, za zarzadzanie ryzykiem, audyt wewnetrzny i com-
pliance odpowiedzialny jest bezposrednio Zarzad. Ma on mozliwos¢ raportowania bezposrednio do Rady
Nadzorczej.

VI.R.1. - VI.R.3. oraz VI.Z.4.

,Wynagrodzenie cztonkéw organow spotki i kluczowych menedzeréow powinno wynikac z przyjetej polityki
wynagrodzen.”
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,Polityka wynagrodzen powinna by¢ scisle powiqzana ze strategiq spotki, jej celami krotko- i dtugotermino-
wymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna uwzgledniac¢ rozwigzania stuzgce unika-
niu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn.”

»Spotka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajgcy co
najmniej:

1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spofce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkow i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkow zarzqdu, w podziale na
state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych
sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wypfaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwiqzania stosunku
pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spotki i kazdej
jednostki wchodzqcej w sktad grupy kapitafowej,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegélnym cztonkom zarzqdu i kluczcowym menedzerom po-
zafinansowych sktadnikow wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciqggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce wynagro-
dzen, lub informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celow, w szczegdlnosci dtu-
goterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.”

Wynagrodzenie cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej zostato ustalone wczesniej niz Spotke zaczeta obowia-
zywac przedmiotowa zasada. Wedtug najlepszej wiedzy Spatki, wynagrodzenie to nie stanowi jakiejkolwiek
przeszkody do realizowania celéw Emitenta, w tym diugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy
i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa. Biorgc pod uwage wynagrodzenia rynkowe, kwoty wypta-
cane przez Spotke nie sg przy tym wysokie. Niemniej jednak Emitent rozwazy stworzenie polityke wynagro-
dzen.

35.3. Gioéwne cechy stosowane w przedsiebiorstwie Emitenta systemow kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych

Spotka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z Ustawg z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci
(Dz.U. 1994 nr 121 poz. 591 z pdzn. zm.) i krajowymi (polskimi) standardami rachunkowosci wydanymi przez
Komitet Standardéw Rachunkowosci. W przypadku braku odpowiedniego standardu krajowego, Spétka
moze stosowaé Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci, Miedzynarodowe Standardy Sprawozdaw-
czosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzgdzen Komisji Europej-
skiej (MSR).

Ksiegi rachunkowe prowadzone s3 przez profesjonalny podmiot i osobe, ktéra — mimo deregulacji tego za-
wodu — postuguije sie certyfikatem ksiegowego, potwierdzajgc odpowiednie kwalifikacje.

Kontrola wewnetrzna realizowana jest przez komitet audytu poprzez zwtaszcza realizacje zadan, o ktdrych
mowa w art. 130 Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze
publicznym. Funkcje komitetu audytu zostaty powierzone Radzie Nadzorczej na podstawie uchwaty nr 7
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 grudnia 2017 roku.
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Dodatkowo, Rada Nadzorcza, zgodnie ze swoimi kompetencjami, ocenia sprawozdania finansowe, a z wy-
nikdw tej oceny corocznie sporzadza sprawozdanie.

Woijciech Ratymirski, cztonek Rady Nadzorczej, posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub
badania sprawozdan finansowych, ktére zdobyt m.in. podczas petnienia funkcji dyrektora finansowego spo-
tek prawa handlowego, w tym notowanych na GPW, oraz jako gtéwny ksiegowy i wieloletni prezes zarzadu
biura ksiegowego CMM Sp. z 0.0. Wojciech Ratymirski ukonczyt takze studia podyplomowe z zakresu Ra-
chunkowosci i Kontroli Finansowej na Uniwersytecie Ekonomicznym we Wroctawiu. Wojciech Ratymirski
posiada takze wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata Spétka, ktorg zdobyt w drodze petnie-
nia funkcji zarzadczych w spotkach z branzy IT, w tym prowadzgcych produkcje oprogramowania (ITG S.A.
z siedzibg we Wroctawiu, INDATA S.A. z siedzibg we Wroctawiu) oraz poprzez dziatalnos¢ inwestycyjng i
doradczg dla spétek w branzy nowych technologii.

Przy prowadzeniu ksigg rachunkowych i sporzadzaniu sprawozdan finansowych Spétka zapewnia kontrole
wewnetrzng i zarzadza ryzykiem zwigzanym z tymi czynnosciami wedtug nastepujacych zasad:

— przyjeta jest polityka rachunkowosci, ktora jest monitorowana pod wzgledem jej aktualnosci i ewentu-
alnej koniecznosci zmiany,
— zapewniony jest wiasciwy obieg dokumentéw,

— poszczegdlne obowigzki sg przypisane w sposob Scisty osobom ze Spétki oraz podmiotom zewnetrz-
nym, zwfaszcza biurowi rachunkowego obstugujgcemu Emitenta w zakresie ksiegowo-kadrowym,

— ustalona jest polityka zastepstw w przypadku nieobecnosci oséb, o ktérych mowa powyzej,
— na biezgco monitorowane s3 regulacje w zakresie przepiséw o rachunkowosci oraz podatkéw,

— zracji istotnosci przedmiotowych kwestii, za stosowanie sie do ustalonych zasad odpowiada bezpo-
$rednio Zarzad.

35.4. Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji wraz ze
wskazaniem liczby posiadanych przez te podmioty akgji, ich procentowego udziatu w ka-
pitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych iich procentowego udziatu w ogél-
nej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu

Tabela. Struktura akcjonariatu T-Bull S.A. na dzien sporzadzenia sprawozdania — wedtug wiedzy Spétki, zgodnie z za-
wiadomieniami, jakie zostaty Spotce przekazane na podstawie obowigzujgcych przepiséw

Seria Udziat w kapitale llos¢ Udziat w ogélnej
Akcjonariusz
akql zaktadowym gltosow liczbie gtosow

Damian Fiiatkowski 168 000 14,46% 336 000 19,47%
J C1 20000 1,72% 40 000 2,32%
Cztonek Zarzadu
E 30000 2,58% 30000 1,74%
Grreorz Zwolifiski A2 168 000 14,46% 336 000 19,47%
& 2 20000 1,72% 40 000 2,32%
Prezes Zarzadu
E 30000 2,58% 30000 1,74%
A3 168 000 14,46% 336 000 19,47%
Radostaw tapczynski Cc3 20000 1,72% 40 000 2,32%
Przewodniczacy Rady Nadzorczej E 30000 2,58% 30000 1,74%
F 660 0,06% 660 0,04%
Tech Invest Group S.A. B 166 816 14,36% 166 816 9,66%
Pozostali B,D,F 340513 29,30% 340513 19,73%
RAZEM: 1124100 100,00% 1688 100 100,00%
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35.5. Posiadacze papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz
z opisem tych uprawnien

Akcje serii A1, A2, A3 oraz serii C1, C2, C3 sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi w ten sposéb, ze kazda
z nich daje prawo do dwdch gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki. Zaden z trzech gtéwnych akcjonariu-
szy (Damian Fijatkowski, Grzegorz Zwolinski, Radostaw tapczynski) nie ma pakietu kontrolnego, jednak
Spodtka zaznacza, ze akcje te stanowig tgcznie 48,54% w kapitale zaktadowym oraz 65,35% w ogdlnej liczbie
gtoséw, a wraz z pozostatymi akcjami bedgcymi w posiadaniu ww. trzech osdb (akcje serii E i F), osoby te
posiadaja tacznie 56,34% kapitatu zakladowego oraz 70,61% ogdlnej liczby gtosow.

Zgodnie z § 16 ust. 2-4 statutu Spotki:

— tak dtugo jak akcjonariusz Damian Fijatkowski bedzie posiadat akcje Spoétki stanowigce co najmniej
15,66% w ogolnej liczbie gtoséw, bedzie on miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spotce.

— tak dtugo jak akcjonariusz Grzegorz Zwolinski bedzie posiadat akcje Spétki stanowigce co najmniej
15,66% w ogodlnej liczbie gtoséw, bedzie on miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spétce.

— tak dtugo jak akcjonariusz Radostaw tapczynski bedzie posiadat akcje Spétki stanowigce co najmniej
15,66% w ogodlnej liczbie gtoséw, bedzie on miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spétce.

35.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu, takich jak ogra-
niczenie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi
prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania pa-
pieréw wartos$ciowych

Zgodnie z art. 413 § 1 KSH akcjonariusz nie moze ani osobiscie, ani przez petnomocnika, ani jako petnomoc-
nik innej osoby gtosowac przy powzieciu uchwat dotyczacych jego odpowiedzialnosci wobec Spétki z jakie-
gokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium, zwolnienia z zobowigzania wobec Spétki oraz sporu po-
miedzy nim a Spdtka.

Zgodnie z art. 364 § 2 KSH Spétka nie wykonuje praw udziatowych z wtasnych akcji, z wyjgtkiem uprawnien
do ich zbycia lub wykonywania czynnosci, ktére zmierzajg do zachowania tych praw.

Uchwatg nr 9 z dnia 21 marca 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki upowaznito Zarzad do
nabywania akcji wiasnych w trybie art. 362 § 1 pkt 8 KSH. w ramach wprowadzonego 8 grudnia 2016 r.
programu motywacyjnego. W ramach tego programu okresleni pracownicy Emitenta objeli 22.100 akgcji
serii D (1,90% w aktualnym kapitale zaktadowym). Zgodnie z regulaminem programu Spétka ma prawo od-
kupu, a uczestnik programu (pracownik posiadajgcy akcje) ma obowigzek odsprzedazy akcji po cenie naby-
Cia, jezeli:

— nastgpi rozwigzanie lub wygasniecie z jakiegokolwiek tytutu zawartej przez Spétke z pracownikiem
umowy o prace lub gdy pracownik bedzie w trakcie okresu wypowiedzenia takiej umowy,

— pracownik dopusci sie ciezkiego naruszenia jego obowigzkéw zawodowych,

— pracownik prowadzit dziatalno$¢ konkurencyjng wobec Spoétki,
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— pracownik zostanie skazany prawomocnym wyrokiem za okreSlone w regulaminie kategorie prze-
stepstw.

Odkupione przez Spétke akcje, zgodnie z regulaminem, sg oferowane pozostatym okreslonym pracowni-
kom.

Powyzsze prawo Spoétka ma zagwarantowane przez okres obowigzywania umow lock-up, o ktérych mowa
ponize;j.

Emitent korzystat juz z powyzszego mechanizmu, a transakcje przeprowadzone w 2018 r. zostaty przedsta-
wione w punkcie 6. Jednak na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu Spétka nie posiada akcji wiasnych.

35.7. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa witasnosci papieréw
wartosciowych Emitenta

35.7.1. Ograniczenia umowne

Na podstawie umowy zawartej w dniu 19 grudnia 2017 r., Kurtier spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
S.K.A. z siedzibg w Wysokiej, Pretium Investments Sp. z 0.0., Tech Invest Group S.A. z siedzibg w Wysokiej,
Radostaw tapczynski, Grzegorz Zwolinski oraz Damian Fijatkowski zobowigzali sie do niezbywania pod ja-
kimkolwiek tytutem prawnym nalezacych do nich akcji w terminie od 1 stycznia 2018 r. do dnia nastepuja-
cego po uptywie 12 miesiecy kalendarzowych liczagc od dnia debiutu (pierwszy dzier notowan) akcji na rynku
regulowanym GPW.

W ramach realizacji programu motywacyjnego, na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej z dnia 8 grudnia
2016 roku, kazdy z pracownikéw Emitenta obejmujgcy akcje serii D zawart z Emitentem umowe w sprawie
czasowego wyltgczenia ich zbywalnosci. Na podstawie umoéw pracownicy zobowigzali sie do niezbywania,
pod jakimkolwiek tytutem prawnym, ani nieobcigzania objetych akcji serii D. Umowy obowigzujg od dnia
ich zawarcia do dnia uptywu jednego roku od dnia kiedy akcje serii D zostaty wprowadzone do obrotu na
rynku regulowanym GPW.

35.7.2. Ograniczenia wynikajgce z Rozporzadzenia MAR
Na potrzeby niniejszego punktu zwigzanego z obowigzkami wynikajgcymi z Rozporzgdzenia MAR, przyjmuje
sie nastepujace, zgodne z art. 3 ust. 1 pkt 25 i pkt 26 Rozporzadzenia MAR, definicje:
— ,,0s0ba petnigca obowigzki zarzadcze” oznacza osobe zwigzang z emitentem, uczestnika rynku upraw-
nien do emisji lub inny podmiot, o ktdrym mowa w art. 19 ust. 10 Rozporzadzenia MAR, ktora:
o jest cztonkiem organu administracyjnego, zarzadzajacego lub nadzorczego tego podmiotu; lub
o petnifunkcje kierownicze, nie bedac cztonkiem organdéw, o ktérych mowa powyzej, przy czym ma
staty dostep do informacji poufnych (zdefiniowanych w art. 7 Rozporzadzenia MAR) dotyczacych
posrednio lub bezposrednio Emitenta oraz uprawnienia do podejmowania decyzji zarzgdczych ma-
jacych wptyw na dalszy rozwdj i perspektywy gospodarcze Spotki;
— ,0soba blisko zwigzana” oznacza:

o matzonka lub partnera uznawanego zgodnie z polskim prawem za réwnowaznego z matzonkiem;

o dziecko bedace na utrzymaniu zgodnie z polskim prawem;
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o cztonka rodziny, ktéry w dniu danej transakcji pozostaje we wspdlnym gospodarstwie domowym
przez okres co najmniej roku; lub

o osobe prawna, grupe przedsiebiorstw lub spétke osobowg, w ktdérej obowigzki zarzadcze petni
osoba petnigca obowigzki zarzadcze lub osoba, o ktérej mowa w trzech powyzszych wypunktowa-
niach, nad ktérg osoba taka sprawuje posrednig lub bezposrednig kontrole, ktora zostata utwo-
rzona, by przynosi¢ korzysci takiej osobie, lub ktérej interesy gospodarcze sg w znacznym stopniu
zbiezne z interesami takiej osoby.

Zawiadomienia o transakcjach

Zgodnie z art. 19 Rozporzgdzenia MAR, osoby petnigce obowigzki zarzadcze oraz osoby blisko z nimi zwia-
zane powiadamiajg Emitenta oraz KNF o kazdej transakcji zawieranej na ich wiasny rachunek w odniesieniu
do akgji lub instrumentéw dtuznych Emitenta lub do instrumentow pochodnych badz innych powigzanych
z nimi instrumentéw finansowych. Powiadomien takich dokonuje sie niezwtocznie i nie pdzniej niz w trzy
dni robocze po dniu transakcji.

Powyzszy obowigzek ma zastosowanie:

— gdytaczna kwota transakcji osiggnie prég 5 000 EUR;
— do kazdej kolejnej transakcji, gdy zostanie osiggnieta tgczna kwota 5 000 EUR w trakcie jednego roku
kalendarzowego.

Powyisze progi oblicza sie poprzez dodanie bez kompensowania pozycji wszystkich transakgiji.

Osoby petnigce obowigzki zarzagdcze powiadamiajg na piSmie osoby blisko z nimi zwigzane o ich wyzej
przedstawionych obowigzkach i przechowujg kopie tego powiadomienia.

Powiadomienie o transakcjach zawiera nastepujgce informacje:

a) nazwisko osoby;

b) przyczyne powiadomienia;

c) nazwe Emitenta;

d) opisiidentyfikacje instrumentu finansowego;

e) charakter transakcji (np. nabycie lub zbycie), ze wskazaniem, czy jest ona zwigzana z wykonywaniem
programoéw opcji na akcje lub z konkretnymi przypadkami okreslonymi w art. 7 ust. 7 Rozporzadzenia
MAR;

f) date i miejsce transakcji;

g) cene i wolumen transakcji. W przypadku zastawu, ktdrego warunki przewidujg zmiane jego wartosci,
nalezy to ujawnic¢ wraz z wartoscig na dzien ustanowienia zastawu.

Zgodnie z art. 7 ust. 7 Rozporzadzenia MAR, transakcje, ktére wymagajg powiadomienia, obejmujg takze:
a) transakcje zastawiania lub pozyczania instrumentow finansowych przez osobe petnigcg obowigzki za-
rzagdcze, lub w jej imieniu, lub osobe blisko z nig zwigzang, lub w jej imieniu;

b) transakcje zawierane przez osobe zawodowo zajmujgcy sie posredniczeniem w zawieraniu transakcji
lub wykonywaniu zlecen lub przez inng osobe w imieniu osoby petnigcej obowigzki zarzadcze lub osoby
blisko zwigzanej z takg osobg, wtgczajac w to transakcje zawierane w ramach uznania;
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c) transakcje dokonywane z tytutu polisy ubezpieczeniowej na zycie, okreslonej w dyrektywie Parlamentu
Europejskiego i Rady 2009/138/WE, w przypadku gdy:

o ubezpieczajacym jest osoba petnigca obowigzki zarzadcze lub osoba blisko zwigzana z taka osobg;
ryzyko inwestycyjne ponosi ubezpieczajgcy; oraz
ubezpieczajgcy ma prawo lub swobode podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych kon-
kretnych instrumentéw w ramach tej polisy ubezpieczeniowej na zycie lub wykonywania transakcji
dotyczacych konkretnych instrumentow w ramach tej polisy ubezpieczeniowej na zycie.

Wzér powiadomienia zostat okreslony w zatgczniku do rozporzadzenia wykonawczego Komisji (UE)
2016/523 z dnia 10 marca 2016 r. ustanawiajgcego wykonawcze standardy techniczne w odniesieniu do
formatu i wzoru do celéw powiadamiania o transakcjach dokonywanych przez osoby petnigce obowigzki
zarzadcze i podawania tych transakcji do wiadomosci publicznej zgodnie z rozporzadzeniem Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 (Dz. Urz. UE L 88 2 5.04.2016 r. str. 19).

Nieprzestrzeganie opisanych obowigzkow wigze sie z ryzykiem natozenia wysokich sankgiji.
Zakaz dokonywania transakcji w okresach zamknietych

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR, osoba petnigca obowigzki zarzadcze u Emitenta nie moze
dokonywac zadnych transakcji na swaj rachunek ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posred-
nio, dotyczacych akcji lub instrumentow dtuznych emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub innych zwiga-
zanych z nimi instrumentdw finansowych, przez okres zamkniety 30 dni kalendarzowych przed ogtoszeniem
Srédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, ktére Emitent ma
obowigzek poda¢ do wiadomosci publicznej zgodnie z:

a) przepisami systemu obrotu, w ktdrym akcje emitenta sg dopuszczone do obrotu; lub
b) prawem krajowym.

Emitent moze zezwoli¢ osobie petnigcej u niego obowigzki zarzadcze na dokonywanie transakcji na jej ra-
chunek lub na rachunek strony trzeciej w trakcie okresu zamknietego:

a) na podstawie indywidualnych przypadkéw z powodu istnienia wyjgtkowych okolicznosci, takich jak po-
wazne trudnosci finansowe, wymagajgcych natychmiastowej sprzedazy akcji;
albo

b) z powodu cech danej transakcji dokonywanej w ramach programu akcji pracowniczych, programow
oszczednosciowych, kwalifikacji lub uprawnien do akgji, lub tez transakcji, w ktérych korzys¢ zwigzana
z danym papierem wartosciowym nie ulega zmianie lub cech transakcji z nimi zwigzanych.

Nieprzestrzeganie opisanych obowigzkow wigze sie z ryzykiem natozenia wysokich sankgiji.
Zakaz wykorzystywania i bezprawnego ujawniania informacji poufnych oraz zakaz manipulacji na rynku
Zgodnie z art. 14-15 Rozporzadzenia MAR, zabrania sie kazdej osobie:

a) wykorzystywania, w mysl art. 8 Rozporzadzenia MAR, informacji poufnych lub usitowania wykorzysty-
wania informacji poufnych;

b) rekomendowania innej osobie lub naktaniania jej do wykorzystywania informacji poufnych w mysl art.
8 Rozporzadzenia MAR,;
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c) bezprawnego ujawniania informacji poufnych w mysl art. 10 Rozporzadzenia MAR;

d) dokonywania, w mysl art. 12 Rozporzadzenia MAR, manipulacji na rynku lub usitowania dokonywania
manipulacji na rynku.

Nieprzestrzeganie opisanych obowigzkow wigze sie z ryzykiem natozenia bardzo wysokich sankgiji.
Sankcje i kary za naruszenie przepiséw Rozporzadzenia MAR w zwigzku z przenoszeniem praw z Akgji

Zgodnie z art. 174 Ustawy o obrocie na kazdego kto, wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 19 ust. 11
Rozporzadzenia MAR, w czasie trwania okresu zamknietego, dokonuje transakcji na rachunek wtasny lub
na rachunek osoby trzeciej, KNF moze natozy¢, w drodze decyzji, kare pieniezng do wysokosci 2.072.800 zt

Zgodnie z art. 175 Ustawy o obrocie na kazdego kto nie wykonat lub nienalezycie wykonat obowigzki infor-
macyjne, o ktérych mowa w art. 19 ust. 1-7 Rozporzadzenia MAR, KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare
pieniezng wynoszgcg w przypadku oséb fizycznych do 2.072.800 zt, a w przypadku innych podmiotow —do
4.145.600 zt. W przypadku gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez
podmiot w wyniku tych naruszen, zamiast kar w powyzszych wysokosciach KNF moze natozy¢ kare pie-
niezng do wysokosci trzykrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 180-183 Ustawy o obrocie:

— kto wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 14 lit. a Rozporzadzenia MAR wykorzystuje informacje
poufnga, podlega grzywnie do 5.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci od 3 miesiecy do lat 5, albo
obu tym karom facznie;

— kto wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 14 lit. b Rozporzadzenia MAR udziela rekomendacji lub
naktania do nabycia lub zbycia instrumentéw finansowych, ktérych dotyczy informacja poufna, podlega
grzywnie do 2.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 4, albo obu tym karom fgcznie;

—  kto wbrew zakazowi, o ktérym mowa w art. 14 lit. c Rozporzadzenia MAR, ujawnia informacje poufng,
podlega grzywnie do 2.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci do lat 4, albo obu tym karom tgcz-
nie;

kto wbrew zakazowi, o ktdrym mowa w art. 15 Rozporzgdzenia MAR dokonuje manipulacji, o ktérej mowa
w art. 12 Rozporzadzenia MAR, podlega grzywnie do 5.000.000 zt albo karze pozbawienia wolnosci od 3
miesiecy do lat 5, albo obu tym karom tgcznie; natomiast kto wchodzi w porozumienie z inng osobg majgce
na celu manipulacje podlega grzywnie do 2.000.000 zt.

35.7.3. Ograniczenia zwigzane ze znaczgcymi pakietami akcji

Zgodnie z art. 69 Ustawy o ofercie, kazdy kto:

1) osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogdlnej liczby
gtosow w spodtce publicznej albo

2) posiadat co najmniej 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% ogdlne;j liczby gtosow
w spétce publicznej, a w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 15%, 20%,
25%, 33%, 33 1/3%, 50%, 75% albo 90% lub mniej ogdlnej liczby gtosow

— jest obowigzany niezwtocznie zawiadomic¢ o tym KNF oraz spotke, nie pdzniej niz w terminie 4 dni robo-
czych od dnia, w ktérym dowiedziat sie o zmianie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw lub przy zachowaniu
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nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzieé, a w przypadku zmiany wynikajgcej z nabycia lub zbycia
akcji spétki publicznej w transakcji zawartej w ASO — nie pdzniej niz w terminie 6 dni sesyjnych od dnia
zawarcia transakcji. Dniami sesyjnymi sg dni sesyjne okreslone przez GPW w regulaminie, zgodnie z przepi-
sami Ustawy o Obrocie oraz ogtoszone przez KNF w drodze publikacji na stronie internetowej.

Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej, dla spétki, ktorej akcje notowane sg na
NewConnect, powstaje rowniez w przypadku zmiany dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej
liczby gtoséw o co najmniej 1% ogdlnej liczby gtoséw.

Obowigzek dokonania zawiadomienia, o ktérym mowa powyzej nie powstaje w przypadku, gdy po rozra-
chunku w depozycie papierow wartosciowych kilku transakcji zawartych w ASO w tym samym dniu zmiana
udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spdtce publicznej na koniec dnia rozliczenia nie powoduje osiggniecia lub
przekroczenia progu ogolnej liczby gloséw, z ktérym wigze sie powstanie tych obowigzkow.

Zawiadomienie, o ktérym mowa powyzej zawiera informacje o:

1) dacieirodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie;

2) liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym Spoétki
oraz o liczbie gtosow z tych akgiji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow;

3) liczbie aktualnie posiadanych akgiji i ich procentowym udziale w kapitale zaktadowym Spoétki oraz o licz-
bie gtosow z tych akgji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtoséw;

4) podmiotach zaleznych od akcjonariusza dokonujgcego zawiadomienia, posiadajgcych akcje Spotki;

5) osobach trzecich, z ktdrg podmiot zawiadamiajgcy zawart umowe, ktorej przedmiotem jest przekazanie
uprawnienia do wykonywania prawa gtosu;

6) liczbie gtoséw z akcji, obliczonej w sposdb okreslony w art. 69b ust. 2 Ustawy o ofercie, do ktérych na-
bycia jest uprawniony lub zobowigzany jako posiadacz instrumentéw finansowych, o ktérych mowa w
art. 69b ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie, oraz instrumentow finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust.
1 pkt 2 Ustawy o ofercie, ktdére nie s3 wykonywane wytgcznie przez rozliczenie pieniezne, rodzaju lub
nazwie tych instrumentéw finansowych, dacie ich wygasniecia oraz dacie lub terminie, w ktérym na-
stgpi lub moze nastgpic nabycie akcji;

7) liczbie gtoséw z akcji, obliczonej w sposéb okreslony w art. 69b ust. 3 Ustawy o ofercie, do ktorych w
sposob posredni lub bezposredni odnoszg sie instrumenty finansowe, o ktérych mowa w art. 69b ust.
1 pkt 2 Ustawy o ofercie, rodzaju lub nazwie tych instrumentéw finansowych oraz dacie wygasniecia
tych instrumentéw finansowych;

8) facznej sumie liczby gtoséw wskazanych na podstawie powyzszych punktéw 2, 6 7 i jej procentowym

udziale w ogdlnej liczbie gtoséw.

W przypadku gdy podmiot zobowigzany do dokonania zawiadomienia posiada akcje réznego rodzaju,
przedmiotowe zawiadomienie powinno zawierac takze informacje okreslone w powyzszych punktach 2 3,
odrebnie dla akcji kazdego rodzaju.

Zawiadomienie moze by¢ sporzgdzone w jezyku angielskim.
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Wyzej opisane obowigzki:

1) spoczywajg réwniez na podmiocie, ktory osiggnat lub przekroczyt okreslony prog ogdlne;j liczby gtoséw
w zwigzku z:

— zajSciem innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego,
— posrednim nabyciem akcji spotki publicznej;

2) powstajg rowniez w przypadku gdy prawa gtosu sg zwigzane z papierami wartosciowymi stanowigcymi
przedmiot zabezpieczenia; nie dotyczy to sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabez-
pieczenie, ma prawo wykonywac prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa — w takim
przypadku prawa gtosu uwaza sie za nalezgce do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpie-
czenie.

Zgodnie z art. 69b ust. 1 Ustawy o ofercie, wyzej opisane obowigzki spoczywajg rdwniez na podmiocie, ktéry
osiggnat lub przekroczyt okreslony prog ogdlnej liczby gtosow w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem in-
strumentéw finansowych, ktére:

1) po uptywie terminu zapadalnosci bezwarunkowo uprawniajg lub zobowigzujg ich posiadacza do naby-
cia akgji, z ktdrymi zwigzane sg prawa gtosu, wyemitowanych juz przez emitenta, lub

2) odnoszg sie do akcji Emitenta w sposdéb posredni lub bezposredni i majg skutki ekonomiczne podobne
do skutkéw instrumentéw finansowych okreslonych w pkt 1, niezaleznie od tego, czy instrumenty te sg
wykonywane przez rozliczenie pieniezne.

W przypadku powyzszych instrumentéw finansowych liczba gtoséw posiadanych w spétce publicznej odpo-
wiada liczbie gtosdw wynikajgcych z akcji, do ktdrych nabycia uprawniony lub zobowigzany jest posiadacz
tych instrumentéw finansowych.

W przypadku instrumentow finansowych, o ktérych mowa w powyzszym punkcie 2), ktére sg wykonywane
wytgcznie przez rozliczenie pieniezne, liczba gtoséw posiadanych w spotce publicznej, zwigzanych z tymi
instrumentami finansowymi, odpowiada iloczynowi liczby gtoséw wynikajgcych z akcji, do ktérych w sposdb
posredni lub bezposredni odnoszg sie te instrumenty finansowe, oraz wspoéfczynnika delta danego typu
instrumentu finansowego. Wartos¢ wspdtczynnika delta okresla sie zgodnie z rozporzgdzeniem delegowa-
nym Komisji (UE) 2015/761 z dnia 17 grudnia 2014 r. uzupetniajgcym dyrektywe 2004/109/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w odniesieniu do okreslonych regulacyjnych standardéw technicznych stosowanych
do znaczacych pakietéw akcji (Dz. Urz. UE L 120 z 13.05.2015, str. 2). Przy obliczaniu liczby gtoséw uwzgled-
nia sie wytgcznie pozycje dtugie. Pozycja dtuga oznacza pozycje dtugg w rozumieniu rozporzadzenia Parla-
mentu Europejskiego i Rady (UE) nr 236/2012 z dnia 14 marca 2012 r. w sprawie krétkiej sprzedazy i wy-
branych aspektéw dotyczgcych swapow ryzyka kredytowego (Dz. Urz. UE L 86 z 24.03.2012, str. 1, z pdin.
zm.).

Obowigzek zawiadomienia powstaje réwniez w przypadku wykonania uprawnienia do nabycia akcji spofki
publicznej, mimo ztozenia uprzednio zawiadomienia zgodnie z art. 69b ust. 1 Ustawy o Ofercie, jezeli wsku-
tek nabycia akcji tgczna liczba gtoséw wynikajacych z akcji tego samego emitenta osigga lub przekracza progi
ogolnej liczby gtoséw w spdtce publicznej okreslone w art. 69 Ustawy o ofercie.
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Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 7 czerwca 2016 r. w sprawie wykazu instrumentow finansowych

(Dz. U. 2016 poz. 819) okresla wykaz instrumentdéw finansowych, o ktérych mowa w art. 69b ust. 1 Ustawy

o Ofercie.

Zgodnie z art. 87 Ustawy o ofercie, obowigzek zawiadomienia spoczywa:

1)

2)

2a

~

3)

4)

5)

6)

réwniez na podmiocie, ktéry osiggnat lub przekroczyt okreslony w pierwszych akapitach niniejszego
punktu prég ogdlnej liczby gtoséw w zwigzku z nabywaniem lub zbywaniem kwitéw depozytowych wy-
stawionych w zwigzku z akcjami spétki publicznej;

na funduszu inwestycyjnym — réwniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie danego progu
ogolnej liczby gtoséw nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tacznie przez:

— inne fundusze inwestycyjne zarzgdzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
— inne fundusze inwestycyjne lub alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, zarzadzane przez ten sam podmiot;

na alternatywnej spdtce inwestycyjnej — rowniez w przypadku, gdy osiggniecie lub przekroczenie da-
nego progu ogolne;j liczby gtoséw nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji tgcznie przez:

— inne alternatywne spotki inwestycyjne zarzadzane przez tego samego zarzgdzajgcego ASI w rozu-
mieniu Ustawy o funduszach inwestycyjnych,

— inne alternatywne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
zarzadzane przez ten sam podmiot;

réwniez na podmiocie, w przypadku ktorego osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby
gtosdw nastepuje w zwigzku z posiadaniem akgiji:

— przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu, z wytgczeniem
akcji nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt 2 Ustawy o
obrocie,

— w ramach wykonywania czynnosci polegajacych na zarzadzaniu portfelami, w sktad ktérych wcho-
dzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie
oraz Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych — w zakresie akcji wchodzgcych w sktad zarzadzanych
portfeli papieréw wartosciowych, z ktérych podmiot ten, jako zarzgdzajgcy, moze w imieniu zlece-
niodawcéw wykonywac prawo gtosu na walnym zgromadzeniu,

— przez osobe trzecig, z ktdrg ten podmiot zawart umowe, ktdrej przedmiotem jest przekazanie
uprawnienia do wykonywania prawa gtosu;

réwniez na petnomocniku, ktéry w ramach reprezentowania akcjonariusza na walnym zgromadzeniu
zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu z akcji spétki publicznej, jezeli akcjonariusz ten nie
wydat wigzgcych pisemnych dyspozycji co do sposobu gtosowania;

réwniez facznie na wszystkich podmiotach, ktére tgczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace na-
bywania przez te podmioty akcji spétki publicznej lub zgodnego gtosowania na walnym zgromadzeniu
lub prowadzenia trwatej polityki wobec spdtki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub za-
mierzat podjg¢ czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkéw;

na podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktérym mowa w powyzszym punkcie 5, posiadajgc
akcje spatki publicznej w liczbie zapewniajgcej tgcznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogol-
nej liczby gtosow;
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7) réwniez na petnomocniku niebedgcym firmg inwestycyjng, upowaznionym do dokonywania na ra-
chunku papieréw wartosciowych czynnosci zbycia lub nabycia papieréw wartosciowych.

Zgodnie z art. 87 ust. 1a Ustawy o ofercie, obowigzek zawiadomienia powstaje réwniez w przypadku
zmniejszenia udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spétce publicznej w zwigzku z rozwigzaniem porozumienia,
o ktérym mowa w powyzszym punkcie 5 (art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie), a takze w zwigzku ze zmniej-
szeniem udziatu strony tego porozumienia w ogdlne;j liczbie gtosow.

W przypadkach, o ktérych mowa w powyzszych punktach 5 i 6 oraz w poprzednim akapicie (ust. 1 pkt 5i 6
oraz ust. 1a Ustawy o ofercie), obowigzek zawiadomienia moze by¢ wykonany przez jedng ze stron porozu-
mienia, wskazang przez strony porozumienia.

Zgodnie z art. 87 ust. 4 Ustawy ofercie, istnienia porozumienia domniemywa sie w przypadku posiadania
akcji Spotki przez:

1) matzonkdw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej same;j linii lub stopniu,
jak rowniez osoby pozostajgce w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli;

2) osoby pozostajgce we wspdlnym gospodarstwie domowym;

3) jednostki powigzane w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci.

Zgodnie z art. 87 ust. 5 Ustawy o ofercie, do liczby gtosow, ktéra powoduje powstanie obowigzkow zawia-
domienia:

1) postronie podmiotu dominujgcego—wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty zalezne;

2) po stronie petnomocnika, ktdry zostat upowazniony do wykonywania prawa gtosu zgodnie z powyz-
szym punktem 4 (art. 87 ust. 1 pkt 4 Ustawy o ofercie) — wlicza sie liczbe gloséw z akcji objetych petno-
mocnictwem;

3) wilicza sie liczbe gtosow z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest ograni-
czone lub wytgczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa;

4) po stronie petnomocnika, o ktérym mowa w powyzszym punkcie 7 (art. 87 ust. 1 pkt 7 Ustawy o ofer-
cie), wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez mocodawce wynikajgcych z akcji zapisanych na rachun-
kach papieréw wartosciowych, w zakresie ktérych petnomocnik ma umocowanie.

Zgodnie z art. 89 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie akcjonariusz nie moze wykonywac prawa gtosu z akcji spoftki
publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego powodujgcego osig-
gniecie lub przekroczenie danego progu ogdlnej liczby gtoséw, jezeli osiggniecie lub przekroczenie tego
progu nastgpito z naruszeniem wyzej opisanych obowigzkéw okreslonych w art. 69 Ustawy o ofercie. Prawo
gtosu z akcji spotki publicznej wykonane wbrew temu zakazowi nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wy-
niku gtosowania nad uchwatg walnego zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw ustaw innych niz Ustawa
o ofercie.

Art. 89 ust. 1 pkt 3 Ustawy o ofercie zakazuje wykonywania gtosu z akcji spétki publicznej, nabytych w we-
Zwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem zasad ustalania takiej ceny, okreslonych w art. 79 Ustawy o ofer-
cie. Nalezy mie¢ przy tym na uwadze, ze zgodnie art. 75 ust. 3 pkt 1 tej ustawy spoétka, ktorej akcje wprowa-
dzone sg wyfacznie do ASO albo nie sg przedmiotem zorganizowanego obrotu, jest wytgczona z obowigzku
ogtaszania wezwan w trybie okreslonym w art. 73-74 Ustawy o ofercie.
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35.7.4. Przymusowy wykup Akgji

Akcjonariuszowi spotki publicznej, ktéry samodzielnie lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub
wobec niego dominujgcymi oraz podmiotami bedgcymi stronami porozumienia, o ktéorym mowa w art. 87
ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie, osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlinej liczby gtoséw w spdtce publicznej, przy-
stuguje, w terminie trzech miesiecy od osiggniecia lub przekroczenia tego progu, prawo zgdania od pozo-
statych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji (przymusowy wykup).

Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktérego skierowane
jest zgdanie wykupu.

Przymusowy wykup akcji w wyzej przedstawionym trybie regulujg przepisy art. 82 Ustawy o ofercie.

Akcjonariusz spotki publicznej moze zazgdac takze wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego
akcjonariusza, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlnej liczby gtoséw w tej spétce. Zadanie sktada sie na
piSmie w terminie trzech miesiecy od dnia, w ktorym nastgpito osiggniecie lub przekroczenie tego progu
przez innego akcjonariusza.

Zadaniu temu s3 obowigzani zado$¢uczynié solidarnie akcjonariusz, ktéry osiggnat lub przekroczyt 90% ogél-
nej liczby gtoséw, jak rdwniez podmioty wobec niego zalezne i dominujgce, w terminie 30 dni od dnia jego
zgtoszenia.

Obowigzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa rowniez solidarnie na kazdej ze stron porozumienia, o
ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie, o ile cztonkowie tego porozumienia posiadajg wspol-
nie, wraz z podmiotami dominujacymi i zaleznymi, co najmniej 90% ogdlnej liczby gtoséw.

Akcjonariusz zadajgcy wykupienia akcji na powyzszych zasadach uprawniony jest do otrzymania ceny nie
nizszej niz wartos$¢ godziwa akgiji.

Wykup akcji w wyzej przedstawionym trybie regulujg przepisy art. 83 Ustawy o ofercie.

35.7.5. Przymusowe umorzenie Akgji

Na mocy § 9 ust. 3 statutu Spoétki Akcje mogg by¢ umarzane przymusowo w przypadku przeprowadzania
procedury taczenia lub podziatu Akcji, a takze w przypadku taczenia lub podziatu Spétki albo w razie pod-
wyzszania lub obnizania kapitatu zaktadowego Spoétki — w sytuacji powstania nadwyzek lub niedoboréw ak-
cji naleznych pojedynczym akcjonariuszom. Umorzenie przymusowe nastepuje uchwatg Walnego Zgroma-
dzenia podjetg na wniosek Zarzadu Spétki. Uchwata wymaga uzasadnienia. Akcje do umorzenia wskazuje
Zarzad Spatki, majgc na uwadze przepisy o réwnym traktowaniu akcjonariuszy. Do umorzenia mogg by¢
typowane wytgcznie akcje stanowigce nadwyzki lub niedobory (w tym scaleniowe lub podziatowe). Za uma-
rzane akcje wyptacane jest wynagrodzenie ustalone uchwatg Walnego Zgromadzenia zgodnie z przepisami
kodeksu spoétek handlowych, chyba ze warto$¢ rynkowa akcji notowanych w obrocie publicznym jest wyzsza
— wtedy wypftaca sie wartos¢ rynkowa.

35.7.6. Ograniczenie obrotu Akcjami obcigzonymi zastawem

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy o ofercie, akcje obcigzone zastawem, do chwili jego wyga-$niecia, nie moga
by¢ przedmiotem obrotu, z wyjagtkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji nastepuje w wykonaniu umowy o
ustanowienie zabezpieczenia finansowego w rozumieniu Ustawy z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektérych
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zabezpieczeniach finansowych (Dz.U. 2004 nr 91 poz. 871 z pdin. zm.). Do akcji tych stosuje sie tryb poste-
powania okreslony w przepisach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt 1 Ustawy o obrocie.

35.7.7. Ograniczenia wynikajgce z Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw

Na podstawie art. 13 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, na przedsiebiorcéw natozony zostat
obowigzek zgtoszenia zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, w
przypadku gdy faczny obrét na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej przedsiebiorcéw uczestniczacych w kon-
centracji w roku obrotowym, poprzedzajgcym rok zgtoszenia, przekracza rdGwnowartos¢ 50.000.000 EUR
lub jezeli tgczny Swiatowy obrot przedsiebiorcéw biorgcych udziat w koncentracji w roku obrotowym po-
przedzajgcym rok zgtoszenia zamiaru przekracza réwnowartos¢ 1.000.000.000 EUR.

Przy badaniu wysokosci obrotu brany jest pod uwage obrét zaréwno przedsiebiorcéw bezposrednio uczest-
niczacych w koncentraciji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezgcych do grup kapitatowych, do ktérych
nalezg przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji a takze obrét zardwno przedsiebiorcy,
nad ktérym ma zostac przejeta kontrola, jak i jego przedsiebiorcéw zaleznych (art. 16 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow).

Wartos$¢ EUR podlega przeliczeniu na PLN wedtug sredniego kursu walut obcych ogtoszonego przez Naro-
dowy Bank Polski w ostatnim dniu roku kalendarzowego poprzedzajacego rok zgtoszenia zamiaru koncen-
tracji.

Na podstawie art. 13 ust. 2 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw obowigzek zgtoszenia dotyczy
zamiaru:

— potaczenia dwdch lub wiecej samodzielnych przedsiebiorcow;

— przejecia — poprzez nabycie lub objecie akgji, innych papierow wartosciowych, udziatéw, catosci lub
czesci majgtku lub w jakikolwiek inny sposéb — bezposredniej lub posredniej kontroli nad catym albo
czescig jednego lub wiecej przedsiebiorcéw przez jednego lub wiecej przedsiebiorcow;

— utworzenia przez przedsiebiorcow wspdlnego przedsiebiorcy;

— nabycia przez przedsiebiorce czesci mienia innego przedsiebiorcy (catosci lub czesci przedsiebiorstwa),
jezeli obrét realizowany przez to mienie w ktdrymkolwiek z dwdch lat obrotowych poprzedzajgcych
zgtoszenie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej rownowartos¢ 10.000.000 EUR.

Ponadto, dokonanie koncentracji przez przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przed-
siebiorce dominujgcego (art. 15 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow).

Zgodnie z trescig art. 14 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow, nie podlega zgtoszeniu zamiar kon-
centracji:

— jezeli obrét przedsiebiorcy, nad ktérym ma nastgpi¢ przejecie kontroli, nie przekroczyt na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie réwnowarto-
$ci 10.000.000 euro;

— jezeli obrét zadnego z przedsiebiorcow, o ktérych mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 lub 3 Ustawy o ochronie
konkurencji i konsumentow, nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwéch
lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie rownowartosci 10.000.000 euro;
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— polegajacej na przejeciu kontroli nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami nalezgcymi do jednej grupy
kapitatowej oraz jednoczesnie nabyciu czesci mienia przedsiebiorcy lub przedsiebiorcéw nalezgcych do
tej grupy kapitatowe] — jezeli obrdt przedsiebiorcy lub przedsiebiorcéw, nad ktérymi ma nastgpic prze-
jecie kontroli, i obrot realizowany przez nabywane czesci mienia nie przekroczyt facznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej w zadnym z dwdch lat obrotowych poprzedzajgcych zgtoszenie réwnowarto-
$ci 10.000.000 euro;

— polegajgcej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowg akgcji albo udziatéw w celu ich
odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na wtasny lub
cudzy rachunek inwestowanie w akcje albo udziaty innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem, ze od-
sprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia lub objecia, oraz ze:

o instytucja ta nie wykonuje praw z tych akgji albo udziatéw, z wyjgtkiem prawa do dywidendy, lub

o wykonuje te prawa wytgcznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci przedsiebior-
stwa, jego majatku lub tych akcji albo udziatow;

— polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez przedsiebiorce akcji lub udziatéw w celu zabezpie-
czenia wierzytelnosci, pod warunkiem ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji lub udziatéw, z
wytgczeniem prawa do ich sprzedazy;

— nastepujacej w toku postepowania upadtosciowego, z wytgczeniem przypadkéw, gdy zamierzajgcy
przejac kontrole lub nabywajgcy cze$¢ mienia jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do
ktérej nalezg konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego lub ktérego czes¢ mienia jest nabywana;

— przedsiebiorcow nalezgcych do tej samej grupy kapitatowej.
Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuja:

— wspdlnie tgczacy sie przedsiebiorcy — w przypadku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 1 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentéw,

— przedsiebiorca przejmujacy kontrole — w przypadku, o ktéorym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 2 Ustawy o
ochronie konkurencji i konsumentoéw,

— wspdlnie wszyscy przedsiebiorcy biorgcy udziat w utworzeniu wspdlnego przedsiebiorcy — w przy-
padku, o ktérym mowa w art. 13 ust. 2 pkt 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow,

— przedsiebiorca nabywajgcy czes¢ mienia innego przedsiebiorcy — w przypadku, o ktérym mowa w art.
13 ust. 2 pkt 4 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow.

W przypadku, gdy koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujgcy za posrednictwem co najmniej dwéch
przedsiebiorcow zaleznych, zgtoszenia zamiaru tej koncentracji dokonuje przedsiebiorca dominujacy.

Zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw postepowanie antymonopolowe w
sprawach koncentracji powinno by¢ zakoriczone w terminie miesigca od dnia jego wszczecia, z zastrzeze-
niem art. 96 ust. 2 i art. 96a Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow. Do czasu wydania decyzji przez
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu terminu, w jakim decyzja powinna zostac
wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega zgtoszeniu, sg obowigzani do wstrzymania sie
od dokonania koncentracji (art. 97 ust. 1 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow).

Zgode na dokonanie koncentracji, w wyniku ktérej konkurencja na rynku nie zostanie istotnie ograniczona,
w szczegdlnosci przez powstanie lub umocnienie pozycji dominujgcej na rynku, na podstawie art. 18-19
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Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, wydaje Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumen-
tow w drodze decyzji. Wydajgc zgode na dokonanie koncentracji, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Kon-
sumentow moze na przedsiebiorce lub przedsiebiorcow zamierzajgcych dokonaé koncentracji natozy¢ ob-
owigzek lub przyjac ich zobowigzanie, w szczegdlnosci do:

— zbycia catosci lub czesci majatku jednego lub kilku przedsiebiorcow;

— wyzbycia sie kontroli nad okreslonym przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, w szczegdlnosci przez zbycie
okreslonego pakietu akcji lub udziatéw, lub odwotania z funkcji cztonka organu zarzadzajgcego lub kon-
trolnego jednego lub kilku przedsiebiorcow;

— udzielenia licencji praw wyfacznych konkurentowi.

Decyzje w sprawie udzielenia zgody na koncentracje wygasajg, jezeli w terminie 2 lat od dnia ich wydania
koncentracja nie zostata dokonana (art. 22 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow).

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw zakazuje, w drodze decyzji, dokonania koncentracji, w
wyniku ktérej konkurencja na rynku zostanie istotnie ograniczona, w szczegdlnosci przez powstanie lub
umochienie pozycji dominujacej na rynku, jednak w przypadku gdy odstgpienie od zakazu koncentracji jest
uzasadnione, a w szczegdlnosci przyczyni sie ona do rozwoju ekonomicznego lub postepu technicznego albo
moze ona wywrze¢ pozytywny wpltyw na gospodarke narodowa, zezwala na dokonanie takiej koncentracji
(art. 20 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow).

Zgodnie art. 21 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentdow, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Kon-
sumentow moze uchyli¢ wydane decyzje, jezeli zostaty one oparte na nierzetelnych informacjach, za ktére
sg odpowiedzialni przedsiebiorcy uczestniczagcy w koncentraciji, lub jezeli przedsiebiorcy nie spetniajg okre-
Slonych w decyzji warunkéw. Jednak jezeli koncentracja zostata juz dokonana, a przywrdécenie konkurenc;ji
na rynku nie jest mozliwe w inny sposéb, Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w dro-
dze decyzji (ktdra nie moze by¢ wydana po uptywie 5 lat od dnia dokonania koncentraciji), okreslajgc termin
jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢ w szczegélnosci:

— podziat potgczonego przedsiebiorcy na warunkach okreslonych w decyzji;
—  zbycie catosci lub czesci majatku przedsiebiorcy;

— zbycie udziatéw lub akcji zapewniajgcych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami lub rozwig-
zanie spotki, nad ktorg przedsiebiorcy sprawujg wspdlng kontrole.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na podstawie art. 106 Ustawy o ochronie konkurencji
i konsumentow moze natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze decyzji, kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej
niz 10% przychodu osiggnietego w roku obrotowym, poprzedzajgcym rok natozenia kary, jezeli przedsie-
biorca ten choéby nieumysinie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow moze rowniez natozy¢ na przedsiebiorce, w drodze
decyzji, kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos$¢ do 50.000.000 EUR, miedzy innymi, jezeli,
choéby nieumysinie, we wniosku, o ktdrym mowa w art. 23 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentoéw,
lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane, a takze jezeli nie udzielit informacji na
podstawie art. 19 ust. 3 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw lub udzielit informacji nieprawdzi-
wych lub wprowadzajacych w btad.
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Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze rowniez natozy¢ na przedsiebiorcéw w, drodze
decyzji, kare pieniezng w wysokosci stanowigcej réwnowartos¢ do 10.000 EUR za kazdy dzien opdznienia
w wykonaniu decyzji, o ktérych mowa w art. 107 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozy¢ na osobe petnigca
funkcje kierowniczg lub wchodzgca w sktad organu zarzgdzajgcego przedsiebiorcy lub zwigzku przedsiebior-
cow kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrotnosci przecietnego wynagrodzenia — w przypadkach
okreslonych w art. 108 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw).

Zgodnie z art. 99 Ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw, w przypadku niewykonania decyzji, o kto-
rej mowa w art. 21 ust. 1 lub 4 tej ustawy, Prezes Urzedu moze, w drodze decyzji, dokonaé podziatu przed-
siebiorcy. Do podziatu spotki stosuje sie odpowiednio przepisy art. 528-550 KSH. Prezesowi UOKIiK przystu-
gujg kompetencje organdow spotek uczestniczacych w podziale. Prezes UOKiK moze ponadto wystgpi¢ do
sadu o stwierdzenie niewaznosci umowy lub podjecie innych srodkdw prawnych zmierzajgcych do przy-
wrdcenia stanu poprzedniego.

35.7.8. Ograniczenia wynikajgce z Rozporzadzenia Rady (WE) nr 139/2004 w sprawie kontroli koncen-
tracji przedsiebiorstw

Obowigzki i ograniczenia w zakresie kontroli koncentracji, majgce wptyw na obrét akcjami wynikajg takze z
Rozporzadzenia Rady (WE) Nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli koncentracji przed-
siebiorstw.

Rozporzadzenie w sprawie koncentracji reguluje koncentracje o wymiarze wspdlnotowym, tj. dotyczy
przedsiebiorstw i powigzanych z nimi podmiotéw, ktére przekraczajg okreslone progi obrotu towarami i
ustugami.

Rozporzadzenie w sprawie koncentracji obejmuje wytgcznie koncentracje, w wyniku ktérych dochodzi do
trwatej zmiany struktury wiasnosci w przedsiebiorstwie. Obowigzkowi zgtoszenia do Komisji Europejskiej
podlegajg koncentracje wspoélnotowe przed ich ostatecznym dokonaniem, a po:

— zawarciu odpowiedniej umowy,
— ogtoszeniu publicznej oferty, lub
— przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienia Komisji Europejskiej mozna rowniez dokonac w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajg
wstepny zamiar w zakresie dokonania koncentracji o wymiarze wspdlnotowym. Zawiadomienie niezbedne
jest do uzyskania zgody Komisji Europejskiej na dokonanie takiej koncentracji.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:

— taczny Swiatowy obroét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi wiecej, niz 5
mid EUR,

— taczny obrot przypadajgcy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 min EUR, chyba Zze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczgcych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tgcznych obrotéw przypadaja-
cych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw posiada rowniez wymiar wspdlnotowy w przypadku, gdy:
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— taczny Swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz
2.500 mIn EUR,

— w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrot wszystkich przedsiebiorstw uczest-
niczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR,

— w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrot wszystkich przedsiebiorstw uczest-
niczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR, z czego taczny obrét co najmniej dwadch przed-
siebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi, co najmniej 25 min EUR,

— taczny obrot przypadajgcy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwdch przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EUR, chyba ze kazde z przedsiebiorstw
uczestniczgcych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich tgcznych obrotéw przypadaja-
cych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie cztonkowskim.

Zgodnie z Rozporzadzeniem w sprawie koncentracji uznaje sie, ze koncentracja nie wystepuje w przypadku
gdy:

— instytucje kredytowe lub inne instytucje finansowe, badz tez firmy ubezpieczeniowe, ktérych normalna
dziatalnos$¢ obejmuje transakcje dotyczace obrotu papierami wartosciowymi, prowadzone na wtasny
rachunek lub na rachunek innych, czasowo posiadajg papiery wartosciowe nabyte w przedsiebiorstwie
w celu ich odsprzedazy, pod warunkiem, ze nie wykonujg one praw gtosu w stosunku do tych papieréw
wartosciowych w celu okreslenia zachowan konkurencyjnych przedsiebiorstwa lub pod warunkiem ze
wykonujg te prawa wytgcznie w celu przygotowania sprzedazy catosci lub czesci przedsiebiorstwa lub
jego aktywoéw, badz tych papierow wartosciowych oraz pod warunkiem, ze taka sprzedaz nastepuje w
ciggu jednego roku od daty nabycia; okres ten moze by¢ przedtuzony przez Komisje dziatajgcg na wnio-
sek, w przypadku gdy takie instytucje lub firmy udowodnig, Ze zbycie nie byto w zasadzie mozliwe w
ciggu tego okresu;

— kontrole przejmuje osoba upowazniona przez wtadze publiczne zgodnie z prawem Panstwa Cztonkow-
skiego dotyczgcym likwidacji, upadtosci, niewyptacalnosci, umorzenia dtugéw, postepowania uktado-
wego lub analogicznych postepowan;

dziatania okreslone w art. 3 ust. 1 lit. b) Rozporzadzenia w sprawie koncentracji przeprowadzane s3 przez
holdingi finansowe, okreslone w art. 5 ust. 3 czwartej dyrektywy Rady 78/660/EWG z dnia 25 lipca 1978 r.
ustanowionej w oparciu o art. 54 ust. 3 lit. g) Traktatu, w sprawie rocznych sprawozdan finansowych nie-
ktérych rodzajow spétek, jednakze pod warunkiem ze prawa gtosu w odniesieniu do holdingu wykonywane
s9, W szczegolnosci w stosunku do mianowania cztonkéw organdéw zarzadzajgcych lub nadzorczych przed-
siebiorstw, w ktdrych majg one udziaty, wytgcznie w celu zachowania petnej wartosci tych inwestyciji, a nie
ustalania, bezposrednio lub posrednio, zachowania konkurencyjnego tych przedsiebiorstw.

35.8. Zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych oraz ich uprawnien,
w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji

35.8.1. Zasady powotywania i odwotywania oséb zarzadzajgcych

Zarzad Spoftki sktada sie z jednego do pieciu cztonkdw, w tym Prezesa, powotywanych i odwotywanych przez
Rade Nadzorczg na wspdlng kadencje. Kadencja Zarzadu trwa 5 lat. Dopuszczalne jest ponowne powotywa-
nie tych samych oséb na nastepne kadencje. Pierwszy Zarzad sktada sie z dwéch cztonkéw powotanych
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przez zatozycieli Spétki (aktualnie trwa pierwsza kadencja), natomiast liczebnos¢ i sktad kolejnych kadencji
ustala Rada Nadzorcza.

Cztonek Zarzagdu moze by¢ odwotany tylko z waznych powododw.

W pozostatym zakresie przedmiotowe zasady okresla KSH.

35.8.2. Uprawnienia osob zarzadzajacych

Cztonkowie Zarzadu otrzymujg za wykonywanie swoich obowigzkéw wynagrodzenie wedtug zasad okresla-
nych przez Rade Nadzorczg. W Spétce mogg by¢ wprowadzane programy motywacyjne dla cztonkéw Za-
rzadu, w tym uprawniajgce do nabywania akcji Sp6tki na warunkach wskazanych w uchwale Walnego Zgro-
madzenia i doprecyzowanych przez Rade Nadzorcza.

Zarzad kieruje dziatalnoscig Spotki i reprezentuje jg na zewnatrz. Do zakresu dziatania Zarzadu nalezg
wszystkie sprawy zwigzane z prowadzeniem spraw Spotki, niezastrzezone do kompetencji innych wtadz
Spotki. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu.

Do sktadania oswiadczen woli w imieniu Spotki oraz do jej reprezentowania w przypadku Zarzadu jednoo-
sobowego upowazniony jest Prezes Zarzagdu samodzielnie, zas w przypadku Zarzgdu wieloosobowego
dwadch cztonkéw Zarzadu dziatajgcych facznie lub cztonek Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem (na
dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu prokurent nie zostat powotany).

Cztonek Zarzadu nie moze jednak bez zgody Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani
tez uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik spotki cywilnej, spotki osobowej lub jako cztonek
organu spotki kapitatowej badz uczestniczy¢ w innej konkurencyjnej osobie prawnej jako cztonek organu.
Zakaz ten obejmuje takze udziat w konkurencyjnej spétce kapitatowej, w przypadku posiadania w niej przez
cztonka Zarzadu co najmniej 10% udziatéw albo akcji, badZ prawa do powotywania co najmniej jednego
cztonka Zarzadu. Ewentualnej zgody na takie dziatania, zgodnie z art. 380 § 2 KSH, zgody takiej udziela organ
uprawniony do powotywania Zarzadu, czyli Rada Nadzorcza.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw w obecnosci co najmniej potowy sktadu Za-
rzagdu. Gdy cztonkdw zarzadu jest wiecej niz dwach, to w przypadku rownosci gtoséw, decyduje gtos Prezesa
Zarzadu.

Zgodnie z art. 371 § 1 KSH, wobec braku odmiennych postanowien statutu w tym zakresie, Zarzagd moze
uchwali¢ swéj regulamin.

W pozostatym zakresie przedmiotowe zasady okresla KSH.
Prawo do podjecia decyzji o emisji akcji

Na podstawie § 6' statutu Spétki, Zarzad upowazniony jest do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emi-
tenta o kwote nie wyzszg niz 5.000,00 zt, w granicach okreslonych ponizej (kapitat docelowy).

Upowaznienie Zarzagdu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego wygasa z
uptywem 3 lat od dnia wpisania do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego zmiany statutu
Spotki, dokonanej uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 23 lutego 2016 roku w
przedmiocie zmiany statutu Spotki w zakresie upowaznienia Zarzgdu do podwyzszenia kapitatu zaktado-
wego Spatki w granicach kapitatu docelowego (czyli 3 lata od dnia 28 kwietnia 2016 r.).
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W granicach kapitatu docelowego Zarzad upowazniony jest do dokonania jednego lub kilku kolejnych pod-
wyzszen kapitatu zaktadowego, w drodze jednej lub kilku emisji akcji.

Upowaznienie do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki w ramach kapitatu docelowego zawiera
uprawnienie Zarzadu do emisji warrantéw subskrypcyjnych, o ktérych mowa w art. 453 § 2 Kodeksu spétek
handlowych, z terminem wykonania prawa zapisu uptywajgcym nie pdzniej niz okres, na ktdry zostato
udzielone niniejsze upowaznienie.

Akcje emitowane w ramach kapitatu docelowego mogg by¢ obejmowane wytgcznie w zamian za wktady
pieniezne.

Zarzad, za jednomyslina zgodg Rady Nadzorczej, moze, w catosci lub w czesci, pozbawi¢ dotychczasowych
akcjonariuszy prawa poboru w stosunku do akcji oraz warrantow subskrypcyjnych emitowanych w drodze
kazdego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

Z zastrzezeniem powyzszego oraz o ile przepisy ustawy Kodeksu spotek handlowych nie stanowig inaczej,
w granicach upowaznienia Zarzagd moze decydowac o wszystkich sprawach zwigzanych z podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego oraz emisjami warrantéw subskrypcyjnych, a
w szczegdlnosci Zarzad jest umocowany do:

zawierania umow o subemisje inwestycyjng lub subemisje ustugowa lub innych uméw zabezpieczaja-
cych powodzenie emisji akcji;

— podejmowania uchwat oraz innych dziatan w sprawie ubiegania sie o dematerializacje akcji oraz zawie-
rania umoéw z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. o rejestracje akgji, z zastrzezeniem
postanowien ogdlnie obowigzujgcych przepisdéw prawa;

— podejmowania uchwat oraz innych dziatan w sprawie odpowiednio emisji akcji w drodze subskrypcji
prywatnej, zamknietej lub w drodze oferty publicznej i ubiegania sie o wprowadzenie akcji do obrotu
w alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect albo GPW oraz dopuszczenie akcji do publicz-
nego obrotu z za-strzezeniem postanowien ogdlnie obowigzujgcych przepisdow prawa;

— zmiany statutu w zakresie zwigzanym z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapi-
tatu docelowego i ustalenia tekstu jednolitego obejmujgcego te zmiany.

Uchwata Zarzadu w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego
wymaga jednomysinej zgody Rady Nadzorczej.

Uchwata Zarzadu Spétki podjeta w ramach statutowego upowaznienia udzielonego w niniejszym paragrafie
zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.

Instytucja kapitatu docelowego zostata uregulowana w art. 444 i kolejnych KSH. Nie jest wykluczone, ze w
przysztosci walne zgromadzenie ponownie upowazni Zarzad do emisji akcji, decydujgc o wprowadzeniu ka-
pitatu docelowego.

Prawo do wykupu akgji

21 marca 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate nr 9, zgodnie z ktérg upowaz-
nito Zarzad do nabycia akcji wtasnych Spétki w trybie art. 362 § 1 pkt 8 Kodeksu spétek handlowych oraz
do podjecia wszelkich czynnosci prawnych i faktycznych niezbednych w tym celu.
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Przedmiotem nabywania mogg by¢ wytgcznie w petni pokryte akcje zwykte na okaziciela serii D Spotki, wy-
emitowane w ramach kapitatu docelowego Spoétki, na podstawie uchwaty nr 1 Zarzadu Spétki z dnia 14
grudnia 2016 roku, tj. 22.100 akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 PLN.

Spotka moze nabywac akcje wiasne na ponizszych warunkach:

a) faczna wartos¢ nominalna nabywanych akcji wraz z akcjami wtasnymi posiadanymi przez Spotke nie
przekroczy 20% wartosci kapitatu zaktadowego Spétki, a tym samym liczba akcji nabywanych na pod-
stawie upowaznienia wraz z innymi akcjami wtasnymi posiadanymi przez Spétke bedzie nie wyzsza niz
220.400 z zastrzezeniem, ze liczba akcji nabywanych na podstawie upowaznienia zostanie ustalona z
uwzglednieniem dodatkowego ograniczenia polegajgcego na tym, ze fgczna cena akcji powiekszona o
koszty ich nabycia nie przekroczy kwoty 2.210,00 zt;

b) minimalna wysokos$¢ zaptaty za jedng akcje wynosi¢ bedzie 0,10 PLN;

c) maksymalna wysoko$¢ zaptaty za jedng akcje wynosi¢ bedzie 0,10 PLN;

d) nabywanie akcji w ramach upowaznienia moze nastepowac w okresie nie dtuzszym niz 12 miesiecy od
rozpoczecia notowan akcji serii D Spétki na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A., jednak nie diuzszym niz 5 lat od dnia podjecia przedmiotowej
uchwaty z 21 marca 2017 r., przy czym moze by¢ ono realizowane w tym okresie jednorazowo (w cato-

$ci) lub w czesciach (w transzach), w terminie lub terminach okreslonych przez Zarzad Spotki w wyko-
naniu niniejszego upowaznienia;

e) celem nabycia akcji wtasnych jest realizacja postanowien programu motywacyjnego wprowadzonego
na mocy uchwaty nr 2 Rady Nadzorczej Spétki z dnia 8 grudnia 2016 roku;

f)  Zarzad jest upowazniony do okreslenia pozostatych zasad nabycia akcji, w zakresie nieuregulowanym
niniejszg uchwata. W granicach niniejszej uchwaty ostateczna liczba akcji, sposdéb ich nabywania, cena
oraz termin nabycia zostang ustalone przez Zarzad Spoétki.

Emitent korzystat juz z powyzszego mechanizmu, a transakcje przeprowadzone w 2018 r. zostaty przedsta-
wione w punkcie 6. Jednak na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu Spétka nie posiada akcji wiasnych.

35.9. Zasady zmiany statutu Emitenta
Zgodnie z art. 430 KSH, zmiana statutu wymaga uchwaty walnego zgromadzenia i wpisu do rejestru.

Zmiane statutu zarzad zgtasza do sgdu rejestrowego. Zgtoszenie zmiany statutu nie moze nastgpi¢ po upty-
wie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez walne zgromadzenie, z uwzglednieniem art. 431 § 4 i
art. 455 § 5.

Réwnoczesnie z wpisem o zmianie statutu nalezy wpisa¢ do rejestru zmiany danych wymienionych w art.
318iart. 319.

Do zarejestrowania zmian statutu stosuje sie odpowiednio przepisy art. 327 KSH.

Walne zgromadzenie moze upowaznic rade nadzorczg do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego statutu
lub wprowadzenia innych zmian o charakterze redakcyjnym okreslonych w uchwale zgromadzenia.

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI Strona |60
W 2018 ROKU



 §

W przypadku instytucji kapitatu docelowego, Zarzagd moze by¢ umocowany do zmiany statutu w zakresie
zwigzanym z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spétki i ustalenia tekstu jednolitego obejmujgcego te
zmiany.

Szczegotowe zasady zmiany statutu okresla Kodeks spétek handlowych.

35.10. Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regula-
minu walnego zgromadzenia, jezeli taki regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w
tym zakresie nie wynikaja wprost z przepiséw prawa

W Spotce nie zostat uchwalony regulamin walnego zgromadzenia. Sposéb dziatania tego organu i jego za-
sadnicze uprawnienia oraz prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania wynikajg z przepiséw prawa,
zwtaszcza z Kodeksu spétek handlowych, z zastrzezeniem ponizszych regulacji statutowych:

1. Akcje serii A1, A2, A3 oraz serii C1, C2, C3 sg akcjami imiennymi uprzywilejowanymi w ten sposdb, ze
kazda z nich daje prawo do dwadch gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.

2. Dopuszcza sie zamiane akcji imiennych na akcje na okaziciela, lecz nie odwrotnie.

3. Tak dtugo jak akcjonariusz Damian Fijatkowski bedzie posiadat akcje Spotki stanowigce co najmniej
15,66% w ogodlnej liczbie gtoséw, bedzie on miat prawo do wytagcznego powotywania i odwotywania 1
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spotce.

4. Tak dtugo jak akcjonariusz Grzegorz Zwolinski bedzie posiadat akcje Spétki stanowigce co najmniej
15,66% w ogodlnej liczbie gtoséw, bedzie on miat prawo do wytagcznego powotywania i odwotywania 1
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spotce.

5. Tak dtugo jak akcjonariusz Radostaw tapczynski bedzie posiadat akcje Spotki stanowigce co najmniej
15,66% w ogodlnej liczbie gtoséw, bedzie on miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1
Cztonka Rady Nadzorczej Spétki w drodze pisemnego o$wiadczenia doreczonego Spotce.

6. Akcje Spotki moga by¢ umarzane za zgodga akcjonariusza, ktérego umorzenie dotyczy, w drodze ich na-
bycia przez Spdétke (umorzenie dobrowolne). Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadze-
nia.

Uchwata Walnego Zgromadzenia o umorzeniu akcji okresla sposdb i warunki umorzenia, wysokos¢ wy-
nagrodzenia przystugujgcego akcjonariuszowi z tytutu umorzonych akcji, bgdz uzasadnienie umorzenia
akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb obnizenia kapitatu zaktadowego.

Akcje mogg by¢ umarzane przymusowo w przypadku przeprowadzania procedury taczenia lub podziatu
akciji, a takze w przypadku tgczenia lub podziatu Spotki albo w razie podwyzszania lub obnizania kapitatu
zaktadowego Spétki — w sytuacji powstania nadwyzek lub niedoboréw akcji naleznych pojedynczym
akcjonariuszom. Umorzenie przymusowe nastepuje uchwatg Walnego Zgromadzenia podjetg na wnio-
sek Zarzadu Spétki. Uchwata wymaga uzasadnienia. Akcje do umorzenia wskazuje Zarzad Spoétki majac
na uwadze przepisy o réwnym traktowaniu akcjonariuszy. Do umorzenia mogg by¢ typowane wytgcz-
nie akcje stanowigce nadwyzki lub niedobory (w tym scaleniowe lub podziatowe). Za umarzane akcje
wyptacane jest wynagrodzenie ustalone uchwatg Walnego Zgromadzenia zgodnie z przepisami
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kodeksu spotek handlowych, chyba ze wartos¢ rynkowa akcji notowanych w obrocie publicznym jest
wyzsza — wtedy wyptaca sie wartosé rynkows.

Umorzenie akcji nalezy do kompetencji Walnego Zgromadzenia.

7. Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy takze tworzenie kapitatow rezerwowych, uchwalanie
regulaminu obrad tego organu, zatwierdzanie regulaminu Rady Nadzorcze;j.

8. 0O ile bedzie to mozliwe przy uwzglednieniu wymogow technicznych i zapewnienia bezpieczenstwa —
dopuszcza sie udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu Srodkow komunikacji elektronicznej
—zgodnie z art. 406° kodeksu spétek handlowych.

9. Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po
czym sposroéd uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu wybiera sie Przewodniczgcego
Zgromadzenia.

10. Zmiana przedmiotu dziatalnosci Spétki nie wymaga wykupu, o ktérym mowa w art. 417 kodeksu spétek
handlowych, jezeli uchwata powzieta bedzie wiekszoscig dwdch trzecich gloséw w obecnosci osdb re-
prezentujacych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.

11. Zniesienie lub ograniczenie przywilejéw zwigzanych z akcjami poszczegdlnych rodzajéw oraz upraw-
nien osobistych przyznanych indywidualnie oznaczonemu akcjonariuszowi nastepuje za odszkodowa-
niem.

35.11. Opis dziatania organdéw zarzadzajacych i nadzorujgcych oraz ich komitetéw, wraz ze
wskazaniem sktadu osobowego tych organéw i zmian, ktére w nich zaszty w ciggu ostat-
niego roku obrotowego

35.11.1. Zarzad

Opis dziatania organu zarzadzajgcego zostat przedstawiony w punkcie 35.8. W sktad Zarzadu wchodzj i
przez caty ostatni rok obrotowy wchodzili (brak zmian):

— Grzegorz Zwolinski — Prezes Zarzadu,
— Damian Fijatkowski — Cztonek Zarzadu.

Organ zarzadu nie posiada komitetu.

35.11.2. Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkéw, powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgro-
madzenie na wspdlng kadencje, z zastrzezeniem kolejnych akapitéw.

Tak dtugo jak akcjonariusz Damian Fijatkowski bedzie posiadat akcje Spétki stanowigce co najmniej 15,66%
w ogdlnej liczbie gtoséw, bedzie miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spotce.

Tak dtugo jak akcjonariusz Grzegorz Zwolinski bedzie posiadat akcje Spotki stanowigce co najmniej 15,66%
w ogdlnej liczbie gtoséw, bedzie miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spotce.
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Tak dtugo jak akcjonariusz Radostaw tapczyriski bedzie posiadat akcje Spotki stanowigce co najmniej 15,66%
w ogélnej liczbie gloséw, bedzie miat prawo do wytgcznego powotywania i odwotywania 1 Cztonka Rady
Nadzorczej Spotki w drodze pisemnego oswiadczenia doreczonego Spotce.

Odwotanie cztonka rady nadzorczej moze nastgpic tylko z waznych powoddw, z zastrzezeniem powyzszych
postanowien, tj. z wytgczeniem cztonkdw rady nadzorczej powotywanych w ramach uprawnien osobistych
przez akcjonariusza.

Kadencja Rady Nadzorczej trwa piec¢ lat. Dopuszczalne jest ponowne powotywanie tych samych oséb na
nastepne kadencje.

Pierwsza Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkdw powotanych przez Zatozycieli.

W przypadku zmniejszenia ilosci cztonkdw Rady Nadzorczej w toku kadencji z powoddw losowych lub rezy-
gnacji, Rada Nadzorcza moze dokooptowac nie wiecej niz dwadch cztonkdéw Rady do korica wspdlnej kaden-
cji.

Rada Nadzorcza ze swego grona wybiera Przewodniczgcego oraz Zastepce Przewodniczgcego i Sekretarza.

Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie jego nieobecnosci jego zastepca zwotuje posiedzenia Rady i
przewodniczy im.

Rada Nadzorcza jest zwotywana w miare potrzeb, nie rzadziej jednak niz trzy razy w roku obrotowym.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku rownej liczby gtoséw
decyduje gtos Przewodniczgcego Rady. Cztonkowie Rady mogg oddawac swaj gtos na pismie za posrednic-
twem innego cztonka Rady. Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie pisemnym lub przy wy-
korzystaniu srodkdw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Organizacje oraz tryb dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady uchwalony przez Rade. Regulamin
Rady Nadzorczej doprecyzowuje sposéb jej dziatania, w tym m.in. umozliwia cztonkom uczestnictwo w po-
siedzeniu przy wykorzystaniu Srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatania.

Do kompetencji Rady Nadzorczej nalezg w szczegdlnosci:

ocena sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obro-
towy, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym;

— ocena wnioskow Zarzadu dotyczacych podziatu zysku lub pokrycia straty;

— sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw ocen, o ktdrych
mowa powyzej;
— zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu lub wszystkich

cztonkdéw Zarzadu;

— delegowanie swoich cztonkéw do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu niemoggacych
sprawowac swych czynnosci;

— inne sprawy powierzone do kompetencji Rady Nadzorcze]j przez bezwzglednie obowigzujgce przepisy
prawa lub uchwaty Walnego Zgromadzenia;
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— ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Zarzadu;
— wprowadzanie programoéw motywacyjnych dla cztonkdw zarzadu lub kluczowych pracownikéw Spétki;

—  wybdr biegtego rewidenta do badania rocznego sprawozdania finansowego Spotki.

Rada Nadzorcza wykonuje swoje obowigzki kolegialnie, moze jednak delegowac swoich cztonkéw do samo-
dzielnego petnienia okreslonych czynnosci nadzorczych.

Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie okreslone uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Ponad powyzsze, Rada Nadzorcza dziata zgodnie z Kodeksem spétek handlowych.

35.12. Informacje zwigzane z komitetem audytu

Zadania komitetu audytu petni Rada Nadzorcza. Funkcje komitetu audytu zostaty powierzone Radzie Nad-
zorczej na podstawie uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 grudnia
2017 roku.

35.12.1. Osoby spetniajgce ustawowe kryteria niezaleznosci

Trzech cztonkéw Rady Nadzorczej: Radostaw tapczynski, Wojciech Ratymirski oraz Krzysztof Ktysz spetniajg
wymagania niezaleznosci w rozumieniu Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym (dalej: ,,Ustawa o biegtych”).

35.12.2. Osoby posiadajgce wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan
finansowych, ze wskazaniem sposobu ich nabycia

Wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych posiada Wojciech
Ratymirski.

W 2001 r. ukoriczyt on studia magisterskie na kierunku Prawo, na Wydziale Prawa i Administracji Uniwer-
sytetu Wroctawskiego (wyksztatcenie wyzsze). Wojciech Ratymirski ukoriczyt rowniez w 2002 r. studia ma-
gisterskie na kierunku Politologia, na Wydziale Nauk Spotecznych Uniwersytetu Wroctawskiego. Poza tym
jest absolwentem studiéw podyplomowych na kierunku Rachunkowos¢ i Kontrola Finansowa na Akademii
Ekonomicznej we Wroctawiu. Wojciech Ratymirski uzyskat w 2005 roku Certyfikat Ksiegowy Ministerstwa
Finanséw nr 10192/2005.

Woijciech Ratymirski zdobyt doswiadczenie w zakresie rachunkowosci i badania sprawozdan finansowych
podczas petnienia funkcji dyrektora finansowego spodtek prawa handlowego, w tym notowanych na GPW
oraz jako gtéwny ksiegowy i wieloletni prezes zarzgdu biura ksiegowego CMM Sp. z 0.0.

35.12.3. Osoby posiadajgce wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent, ze wskaza-
niem sposobu ich nabycia

Wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy Emitenta posiada Wojciech Ratymirski. Zdobyt jg w drodze petnienia
funkcji zarzadczych w spétkach z branzy IT, w tym prowadzacych produkcje oprogramowania (ITG S.A. z
siedzibg we Wroctawiu, INDATA S.A. z siedzibg we Wroctawiu) oraz poprzez dziatalno$¢ inwestycyjng i do-
radczg dla spétek w branzy nowych technologii.
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35.12.4. Informacja czy na rzecz Emitenta byty Swiadczone przez firme audytorsky badajaca jego spra-
wozdanie finansowe dozwolone ustugi niebedace badaniem i czy w zwigzku z tym dokonano
oceny niezaleznosci tej firmy audytorskiej oraz wyrazano zgode na swiadczenie tych ustug

Poza umowg na badanie sprawozdania finansowego za 2018 r., skréconego pétrocznego sprawozdania fi-
nansowego za | pétrocze 2018 r. oraz sprawozdania finansowego za 2017 r., firma audytorska swiadczyta
na rzecz Emitenta nastepujace ustugi:

— badanie sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2016,

— badanie historycznej informacji finansowej za lata 2015-2017 do prospektu emisyjnego, wraz z czynno-
$ciami dodatkowymi zwigzanymi ze sporzagdzeniem prospektu emisyjnego i uczestnictwem w postepo-
waniu przed Komisjg Nadzoru Finansowego.

Obie ww. umowy zostaty zawarte przed wejsciem w zycie Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewi-
dentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz.U. z 2017 r. nr 1089), jednak mimo to Emitent
dokonat weryfikacji niezaleznosci tej firmy i wyrazit zgode na swiadczenie tych ustug.

35.12.5. Giéwne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania bada-
nia oraz polityki swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajgcg badanie, przez pod-
mioty powigzane z ta firma audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych
ustug niebedacych badaniem

Zgodnie ze statutem Spotki, wyboru firmy audytorskiej, z ktdrg Spétka ma zawrze¢ umowe dokonuije jej
Rada Nadzorcza.

Firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie muszg spetnia¢ warunki do sporzadzenia
bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania czy przeglad sprawozdania finansowego zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej. Spétka prze-
strzega réwniez obowigzujgcych przepiséw zwigzanych z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego
rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karencji. Ponadto, Emitent przy wyborze firmy audytorskiej kie-
ruje sie rowniez tym, aby miata ona odpowiednig renome. Ma to na celu potwierdzi¢ rzetelnos$é sprawoz-
dan finansowych Spétki w sposéb nie tylko obiektywny, ale réwniez nie budzacy watpliwosci. Wedtug wy-
znawanych przez Emitenta zasad, sprawozdanie firmy audytorskiej powinno stanowi¢ wartos¢ dodang dla
organow Spotki oraz powinno by¢ respektowane bez watpliwosci przez wszystkich zainteresowane Spotka
podmioty, w tym profesjonalne instytucje finansowe. Kolejnym zatozeniem jest, aby firma audytorska miata
doswiadczenie w badaniu sprawozdan spotek z branzy, w ktérej Emitent prowadzi swojg dziatalnosc¢ oraz
spotek, ktérych akcje notowane sg na rynku regulowanym GPW. Emitent w miare mozliwosci weryfikuje
spetnienie przez firme audytorskg wymogow, o ktérych mowa w Ustawy z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, w tym poprzez oswiadczenia tej firmy.

Majac na celu profesjonalizm w prowadzeniu dziatalnosci, analogiczne zatozenia dotyczg polityki Swiadcze-
nia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty powigzane z tg firmg audytorska
oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem.
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35.12.6. Wskazanie czy rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia bada-
nia spetniata obowigzujgce warunki, a w przypadku gdy wybor firmy audytorskiej nie dotyczyt
przedtuzenia umowy o badanie sprawozdania finansowego — czy rekomendacja ta zostata spo-
rzagdzona w nastepstwie zorganizowanej przez emitenta procedury wyboru spetniajgcej obo-
wigzujace kryteria

Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujgce
warunki.

35.12.7. Liczba odbytych posiedzen komitetu audytu albo posiedzen rady nadzorczej lub innego organu
nadzorujacego lub kontrolujgcego poswieconych wykonywaniu obowigzkéw komitetu audytu

Zadania komitetu audytu petni Rada Nadzorcza. Funkcje komitetu audytu zostaty powierzone Radzie Nad-
zorczej na podstawie uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 grudnia
2017 roku.

W 2018 r. Rada Nadzorcza odbyta szes$¢ posiedzen. Na kazdym z nich poruszane byty kwestie zwigzane z
obowigzkami komitetu audytu.

35.12.8. W przypadku wykonywania obowigzkéw komitetu audytu przez rade nadzorczg lub inny organ
nadzorujacy lub kontrolujacy — ktére z ustawowych warunkow dajacych mozliwosé skorzysta-
nia z tej mozliwosci zostaty spetnione, wraz z przytoczeniem odpowiednich danych

Zadania komitetu audytu petni Rada Nadzorcza. Funkcje komitetu audytu zostaty powierzone Radzie Nad-
zorczej na podstawie uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 grudnia
2017 roku.

Jest to mozliwe w zwigzku ze spetnieniem warunku, o ktérym mowa w art. 128 ust. 4 pkt 4 Ustawy z dnia
11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym. Zgodnie z tym
przepisem petnienie funkcji komitetu audytu w celu wykonywania obowigzkéw komitetu audytu okreslo-
nych w ww. ustawie, ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci i rozporzadzeniu nr 537/2014
moze zostaé powierzone radzie nadzorczej lub innemu organowi nadzorczemu lub kontrolnemu jednostki
zainteresowania publicznego w przypadku jednostek zainteresowania publicznego, innych niz wymienione
w art. 128 ust. 4 pkt 1-3 tej ustawy oraz niebedacych podmiotami, o ktérych mowa w art. 2 pkt 9 lit. e-h
tej ustawy, ktore na koniec danego roku obrotowego oraz na koniec roku obrotowego poprzedzajgcego
dany rok obrotowy nie przekroczyty co najmniej dwdch z nastepujacych trzech wielkosci:

a) 17000 000 zt —w przypadku sumy aktywdw bilansu na koniec roku obrotowego,
b) 34000 000 zt — w przypadku przychoddow netto ze sprzedazy towardw i produktow za rok obrotowy,
c) 50 oséb —w przypadku sredniorocznego zatrudnienia w przeliczeniu na petne etaty.

Spotka spetnia powyzszy warunek, dlatego obowigzki komitetu audytu mogg by¢ wykonywane przez Rade
Nadzorcza.
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