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1. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE:

Milisystem Spodtka Akcyjna z siedzibg w Toruniu, ul. Gorzowska 19,

NIP 781 186 41 69, REGON 301707347 (dalej: Milisystem S.A., Spotka lub
Jednostka). jest wtascicielem 66% udziatow w Milisystem Spoétka z ograniczong
odpowiedzialnosciag (dalej Milisystem sp. z 0.0., Spétka zalezna). Zwane tacznie

dalej: Grupa Milisystem

Milisystem S.A. jest spdtka akcyjng posiadajacg osobowos¢ prawng powstatg
na podstawie przeksztatcenia Postanowieniem z dnia 14 grudnia 2012 r.
Spotka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru

Sadowego pod numerem KRS: 0000449009

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ w zakresie

dystrybucji Trenazera strzeleckiego ,,Wista” na rynek wojskowy oraz cywilny.

Sprawozdanie Zarzadu Milisystem S.A. obejmuje okres od 1 stycznia 2025 r.
do 31 grudnia 2025 r. Przyjety w Spotce rok obrotowy i podatkowy pokrywa sie
z rokiem kalendarzowym i trwa 12 kolejnych petnych miesiecy

kalendarzowych.



2.PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE:

DANE SPOKI
Firma: Milisystem Spotka Akcyjna Spétka Akcyjna
Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: Torun
Adres: ul. Gorzowska 19, 87-100 Torun
Adres do korespondencii: ul. Gorzowska 19, 87-100 Toruri
Tel.: 660292933
Internet: www.milisystem.pl
E-mail: biuro@milisystem.pl
KRS: 0000449009
REGON: 301707347
alse 7811864169
ZARZAD:
Prezes Zarzadu Bartosz Boszko
Wiceprezes Zarzadu Judyta Grzechowiak
RADA NADZORCZA:
Przewodniczacy RN: Jasinski Cezary
Cztonek RN: Btaszczykowski Dawid
Cztonek RN: Warmuz Jakub
Cztonek RN: Andrzejczak Tomasz

Cztonek RN: Wolicki Tomasz



3. STRUKTURA AKCJONARIATU

Akcjonariatnadzien31grudnia2025r.przedstawiat sie nastepujaco:

Lp. Akcjonariusz ilos¢ akgji

1 | Jakub Blaszczykowski

2 | Cezary Kubacki

3 ' Adam tanoszka

4  Ragnar Trade sp. z 0.0.

Centurion Finance ASI
S.A.

6  Pozostali

Razem

4. ORGANY SPOLKI
ZARZAD SPOLKI
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12,66%
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Bartosz Boszko-Prezes Zarzadu(od 1 grudnia 2025r.)
Judyta Grzechowiak - Wiceprezes Zarzadu (od 1 czerwca 2025 r.)

RADA NADZORCZA SPOLKI

ilos¢ gltoséw

11 000 001

7 350000

7 091 008

7 055132

6 133 333

48 238 418

86 867 892

Na dzien 31.12.2025 r. sktad Rady Nadzorczej przedstawia sie

nastepujaco:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Cezary Jasinski

Cztonek Rady Nadzorczej - Jakub Warmuz

Cztonek Rady Nadzorczej - Grazyna Wolinska

Cztonek Rady Nadzorczej - Tomasz Andrzejczak

Cztonek Rady Nadzorczej - Mitosz Szczygiet

% w gtosach

12,66%

8,46%

8,16%

8,12%

7,06%

55,53%

100%



Po zakonczeniu roku obrotowego 2025, a przed przygotowaniem niniejszego
sprawozdania Rady Nadzorczej, doszto do zmian osobowych w sktadzie Rady
Nadzorczej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 23 lutego 2026 r. podjeto
uchwaty w sprawie odwotania Pani Grazyny Wolinskiej i Pana Mitosza Szczygta
oraz powotania dwodch nowych cztonkéw Rady Nadzorczej: Pana Dawida

Btaszczykowskiego i Pana Tomasza Wolickiego.

5. KOMENTARZ DOTYCZACY AKTUALNE]) | PRZEWIDYWANE]
SYTUAC)I FINANSOWE]

Rok obrotowy 2025 byt dla Milisystem S.A. okresem intensywnego wzrostu skali
dziatalnosci operacyjnej, rozwoju kompetencji technologicznych oraz budowy
zaplecza kapitatowego niezbednego do realizacji strategicznych projektéw w
sektorze obronnym. W analizowanym okresie Spotka prowadzita dziatania
ukierunkowane na rozszerzenie oferty produktowej, zwiekszenie obecnosci w
postepowaniach publicznych oraz rozwdj nowych segmentéw dziatalnosci
zwigzanych z obronnoscia, produkcja amunicji.

W w roku obrotowym 2025 wynik netto Spotki zakonczyt sie stratg netto w
wysokosci 464.531,43 zt, podczas gdy poprzedni rok obrotowy zakonczyt sie
zyskiem netto w wysokosci 453.967,40 zt.

W ocenie Zarzadu osiggniety wynik netto byt konsekwencjg realizacji strategii
rozwojowej i zwiekszonych kosztéw zwigzanych z rozbudowa struktur
organizacyjnych, przygotowaniem nowych projektéw inwestycyjnych, rozwojem
portfolio produktowego oraz ponoszeniem naktaddw na rozwoj dziatalnosci w
nowych segmentach rynku obronnego. Strata netto nie wynikata z ograniczenia
aktywnosci operacyjnej, lecz byta bezposrednio zwigzana z dynamicznym

etapem rozwoju Grupy oraz ponoszeniem kosztéw przygotowawczych do
realizacji projektow o dtugoterminowym potencjale przychodowym



Jednoczesnie w 2025 roku nastapit istotny wzrost aktywdéw. Suma bilansowa na
dzien 31 grudnia 2025 roku wyniosta 13.205.952,34 zt wobec 3.714.275,12 zt
rok wczesniej, co oznacza ponad trzykrotny wzrost wartosci aktywow.
Zwiekszenie sumy bilansowe] byto efektem przede wszystkim pozyskania
finansowania w drodze emisji akcji, rozwoju dziatalnosci operacyjnej oraz
zwiekszenia skali realizowanych projektéw handlowych i inwestycyjnych.
Pierwszy kwartat 2025 roku charakteryzowat sie bardzo wysoka aktywnoscia
sprzedazowa i ofertowa Spétki. Milisystem S.A. aktywnie uczestniczyt w
postepowaniach organizowanych przez jednostki samorzadu terytorialnego w
ramach programow ,Strzelnica w Powiecie 2025” oraz ,Olimpia”. Zarzad
wskazuje, ze dziatania te miaty strategiczne znaczenie dla budowy portfela
zamowien w kolejnych kwartatach roku.

Istotnym elementem realizowanej strategii byto systematyczne rozszerzanie
oferty produktowej. W 2025 roku Spotka podpisata umowe o wspodtpracy z
Sunway Network S.A., na podstawie ktdérej oferta Milisystem S.A. zostata
rozszerzona o nowoczesne trenazery strzeleckie. W opinii Zarzadu wspétpraca ta
istotnie zwieksza potencjat sprzedazowy Spotki oraz umozliwia dotarcie do
nowych grup odbiorcow, w szczegolnosci jednostek edukacyjnych, organizacji
sportowo-obronnych, klas mundurowych oraz podmiotow zwigzanych z

bezpieczenstwem publicznym.



W drugim kwartale 2025 roku Milisystem S.A. podpisat Memorandum Inwestycyjne
z ALS Zawadzki sp. k., ktorego celem jest rozwdj wspodtpracy w zakresie produkcji
amunicji matokalibrowe|. Porozumienie zaktada wsparcie finansowe Partnera w
zakresie zakupu specjalistycznych urzadzen produkcyjnych oraz dalszego
zwiekszania zdolnosci produkcyjnych. Zarzad postrzega ten projekt jako jeden z
kluczowych elementéw dtugoterminowej strategii rozwoju dziatalnosci militarne;.
Docelowo wspodtpraca moze zostaé rozszerzona o wspolng inwestycje w produkcije
amunicji kalibru 7,62 mm, ktéra z perspektywy obecnych potrzeb obronnych
posiada istotny potencjat rynkowy zarowno w kraju, jak i na rynkach zagranicznych.
W ocenie Zarzadu szczegdlnie istotnym wydarzeniem dla sytuacji finansowej Spotki
byty dziatania zwigzane z pozyskaniem kapitatu na dalszy rozwoj dziatalnosci. W
kwietniu 2025 roku przeprowadzona zostata prywatna emisja akcji serii C,
natomiast w dniu 6 maja 2025 roku Sad zarejestrowat podwyzszony kapitat
zaktadowy w wysokosci 1.205.000 zt. Pozyskane srodki umozliwity dalsza realizacje
projektdw rozwojowych oraz poprawe ptynnosci finansowe.

Kolejnym etapem wzmacniania bazy kapitatowej byto podjecie przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 lipca 2025 roku uchwaty o emisji nie
wiece]j niz 84.350.000 akcji serii D z zachowaniem prawa poboru dla
dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja zostata przeprowadzona w stosunku 1:1
wedtug stanu akcjonariatu na dzien prawa poboru przypadajacy na 25 sierpnia
2025 roku. Jedno prawo poboru uprawniato do objecia siedmiu akcji serii D po
cenie emisyjnej wynoszacej 0,12 zt za akcje. Jednoczes$nie Spotka podjeta dziatania
majace na celu wprowadzenie akcji serii D do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu NewConnect prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A.

Najwazniejszym wydarzeniem IV kwartatu 2025 roku byta publiczna oferta akcji
serii D z prawem poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy. Emisja spotkata sie z
duzym zainteresowaniem inwestorow, czego efektem byto objecie blisko 90%
oferowanych akcji. tacznie Emitent pozyskat kapitat w wysokosci niemal 9 mln zt,
co istotnie poprawito ptynnos¢ finansowag Spotki oraz zwiekszyto mozliwosci
finansowania dalszego rozwoju dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjne;.



W wyniku przeprowadzonych dziatan kapitatowych oraz rejestracji kolejnych emis;ji
kapitat zaktadowy Spoétki na dzien 31 grudnia 2025 roku wynidst 8.686.789,20 zt.
Zdaniem Zarzadu istotnie poprawito to zdolnos¢ Spotki do finansowania dalszego
rozwoju oraz realizacji planowanych projektdw inwestycyjnych bez koniecznosci
korzystania wytacznie z finansowania zewnetrznego.

W catym 2025 roku Emitent sprzedat 33 trenazeréw strzeleckich, przy czym
znaczaca czes¢ dostaw, montazy, odbioréw technicznych oraz rozliczen
finansowych zostata zrealizowana w IV kwartale 2025 roku. Realizacja tych
kontraktow miata istotny, pozytywny wptyw na poziom przychodoéw osiagnietych w
analizowanym okresie. Jednoczesnie intensyfikacja realizacji zamowien wigzata sie
ze wzrostem kosztow operacyjnych obejmujacych koszty produkcji, logistyki,
instalacji oraz serwisu.

Zarzad pozytywnie ocenia perspektywy dziatalnosci Spotki Milisystem S.A. w
kolejnych okresach sprawozdawczych. Dynamiczny wzrost wydatkéw na
obronnos¢, rosnace zainteresowanie nowoczesnymi systemami szkoleniowymi,
wzmachianie potencjatu obronnego panstwa oraz rozwdj rynku technologii
bezzatogowych stwarzajg korzystne warunki dla dalszego wzrostu przychoddw
Spotki. Jednoczesnie Spoétka konsekwentnie realizuje strategie dywersyfikacji
dziatalnosci i rozwoju nowych segmentéw biznesowych, co powinno pozytywnie
wptywac na skale dziatalnosci operacyjnej i wyniki finansowe w kolejnych latach.
Zarzad wskazuje jednak, ze dziatalno$¢ Spétki nadal obarczona jest ryzykiem
charakterystycznym dla podmiotow funkcjonujacych w sektorze nowych technologii
i obronnosci. Pomimo powyzszego Zarzad ocenia, ze aktualna sytuacja finansowa
Spotki, pozyskane finansowanie oraz realizowane dziatania inwestycyjne
zapewniajg mozliwos¢ kontynuowania dziatalnosci oraz dalszego dynamicznego
rozwoju w przewidywalnej przysztosci.



6. ZDARZENIA ISTOTNIE WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC JEDNOSTKI,
KTORE WYSTAPItY W ROKU OBROTOWYM, A TAKZE PO JEGO
ZAKONCZENIU, DO DNIA  ZATWIERDZENIA  SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Rok obrotowy 2025 byt dla Milisystem S.A. okresem intensywnych zmian
organizacyjnych, rozwoju dziatalnosci operacyjnej oraz realizacji strategicznych
projektow inwestycyjnych i kapitatowych, ktore miaty istotny wptyw na sytuacje
finansowa oraz perspektywy dalszego rozwoju Spotki.

Rozwaj wspotpracy technologicznej i rozszerzenie oferty produktowej.

W dniu 28 lutego 2025 roku Spotka Milisystem S.A. zawarta umowe o wspotpracy z
Sunway Network S.A. dotyczaca integracji systemow trenazerow laserowych oraz
stworzenia wspolnego systemu szkoleniowego TLWistaMLSN. Projekt zaktadat
rozwo6j nowoczesnych technologii szkoleniowych oraz integracje rozwigzan obu
podmiotdéw w ramach jednego zaawansowanego systemu

trenazerow strzeleckich. Umowa zostata zawarta na czas nieokreslony i stanowi
istotny element strategii rozwoju segmentu technologii szkoleniowych i obronnych.
W ramach realizacji strategii rozwoju oferty produktowej Spotka rozszerzyta
dziatalno$¢ o nowoczesne rozwigzania szkoleniowe i kontynuowata rozwoj
segmentu wirtualnych strzelnic laserowych oraz trenazerow strzeleckich, ktore
pozostajg jednym z gtownych obszarow dziatalnosci Emitenta.

Rozwaj dziatalnosci militarnej i inwestycje strategiczne

W drugim kwartale 2025 roku Milisystem S.A. podpisat Memorandum Inwestycyjne
z ALS Zawadzki sp. k. dotyczace wspétpracy w zakresie produkcji amunicji
matokalibrowej. Projekt obejmuje wsparcie finansowe zwigzane z zakupem
specjalistycznych urzadzen produkcyjnych oraz rozwoj zdolnosci produkcyjnych
Partnera. Docelowo wspodtpraca moze zostac rozszerzona o wspolng inwestycje w
produkcje amunicji kalibru 7,62 mm.

W IV kwartale 2025 roku Spotka dokonata koncowej wyptaty pozyczki udzielonej
ALS Lep sp. k. w kwocie 1.585.000,00 zt, realizujgc tym samym postanowienia
wczesniej zawartej umowy



Emisje akcji i dziatania kapitatowe

Wkwietniu 2025 roku Spétka przeprowadzita prywatng emisje akcji serii C,
natomiast w dniu 6 maja 2025 roku nastgpita rejestracja podwyzszonego kapitatu
zaktadowego do kwoty 1.205.000 zt. Pozyskane srodki zostaty przeznaczone na
dalszy rozwoj dziatalnosci operacyjnej oraz realizacje projektow inwestycyjnych.
Kolejnym istotnym wydarzeniem byto podjecie przez Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 30 lipca 2025 roku uchwaty o emisji nie wiecej
niz 84.350.000 akgcji serii D z zachowaniem prawa poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy. Emisja zostata przeprowadzona po cenie emisyjnej 0,12 zt za akcje.
Oferta publiczna akcji serii D zostata zakonczona w IV kwartale 2025 roku i
spotkata sie z duzym zainteresowaniem inwestoréw. W ramach emisji objeto blisko
90% oferowanych akcji, a Spotka pozyskata niemal 9 mln zt nowego kapitatu.
Pozyskane srodki zostaty przeznaczone przede wszystkim na rozwoj dziatalnosci w
sektorze militarnym, w tym produkcje dronow, systemdéw antydronowych oraz
rozwoj dziatalnosci zwigzanej z amunicjg matokalibrowa.

Realizacja kontraktow operacyjnych

W 2025 roku Spétka aktywnie uczestniczyta w postepowaniach organizowanych

w ramach programow ,,Strzelnica w Powiecie 2025” oraz ,,Olimpia”. W catym roku
Emitent sprzedat tacznie 33 trenazerdw strzeleckich, przy czym znaczaca czesc
dostaw oraz rozliczen zostata zrealizowana w IV kwartale 2025 roku. Realizacja
tych kontraktow miata istotny wptyw na poziom osiggnietych przychodow.

Zmiany w sktadzie Zarzadu

W 2025 roku nastgpity istotne zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki. W dniu 20
stycznia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata na stanowisko Prezesa Zarzadu
Panig Judyte Grzechowiak, ktéra petnita te funkcje do konca maja 2025 roku. Z
dniem 1 czerwca 2025 roku zostata powotana na stanowisko Wiceprezesa
Zarzadu, natomiast funkcje Prezesa Zarzadu objat tukasz Milart.

W dniu 24 wrzes$nia 2025 roku Rada Nadzorcza powotata do Zarzadu Pana
Marcina Miksze i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu. Nastepnie, w dniu 30
listopada 2025 roku Rada Nadzorcza podjeta uchwate o powotaniu Pana
Bartosza Boszko na stanowisko Prezesa Zarzadu Spotki.



Wypowiedzenie umowy o scistej wspotpracy

W dniu 31 marca Spétka otrzymata wypowiedzenie umowy o wspotpracy przez
Sunway Network S.A., spotka nie uznata tego wypowiedzenia i uwaza je za
bezskuteczne. W dniu 6 maja nastgpito naruszenie warunkdw umowy, poprzez
niedostarczenie przez Sunway dokumentacji niezbednej do dostarczenia
zamawiajgcemu w wygranym przez Milisystem przetargu.

7. WAZNIEJSZE OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWO)JU

W 2025 roku Milisystem S.A. prowadzit dziatania zwigzane z rozpoznawaniem
rynku oraz analizg mozliwosci rozwoju nowoczesnych technologii szkoleniowych i
produktéw dla sektora obronnego oraz bezpieczenstwa.

Spotka koncentrowata sie przede wszystkim na monitorowaniu kierunkéw
rozwoju swoich flagowych produktow, tj. wirtualnych strzelnic laserowych oraz
trenazeréw strzeleckich. Dziatania obejmowaty analize potrzeb odbiorcéw
wojskowych i stuzb mundurowych, ocene potencjalnych kierunkéw rozwoju
oprogramowania, systeméw pomiarowych oraz nowych funkcjonalnosci
produktow.

W 2025 roku Spoétka nie zlecata prac modernizacyjnych ani wdrozeniowych w
zakresie wskazanych produktow.

8. INFORMACJE DOTYCZACE NABYCIA UDZIALOW (AKCJI) WEASNYCH, A
ZWEASZCZA O CELU ICH NABYCIA, LICZBIE | WARTOSCI NOMINALNE],
ZE WSKAZANIEM, JAKA CZESC KAPITALU ZAKEADOWEGO
REPREZENTUJA, CENIE NABYCIA ORAZ CENIE SPRZEDAZY TYCH
UDZIALOW (AKCJI) W PRZYPADKU ICH ZBYCIA

Spotka w 2025r. Nie nabywata akcji wtasnych.



9. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, Z .
OKRESLENIEM, W JAKIM STOPNIU EMITENT JEST NA NIE NARAZONY

Ryzyko zwiazane z sytuacja geopolityczna

Trwajacy konflikt zbrojnypomiedzy Rosjg a Ukraing oraz zwigzane z nim

napiecia geopolityczne wptywajg na otoczenie gospodarcze i sytuacje na rynku
obronnym. Spotka nie prowadzi dziatalnosci na terytorium Rosji ani Ukrainy oraz
nie realizuje transakcji z podmiotami rosyjskimi, jednak skutki konfliktu moga
posrednio wptywa¢ na dostepnos¢ komponentéw, sytuacje makroekonomiczng
oraz stabilnos¢ tancuchow dostaw.

Ryzyko zwigzane z realizacja strategii rozwoju

Dalszyrozwojdziatalnosci Spotkiuzalezniony jest od skutecznej realizacji

przyjetej strategii rozwoju, obejmujacej m.in. rozwdj dziatalnosci militarnej,
produkcji drondéw, systemow antydronowych oraz amunicji matokalibrowe;.
Nietrafne decyzje strategiczne, opdznienia projektowe lub niekorzystne zmiany
otoczenia rynkowego moga negatywnie wptyna¢ na sytuacje finansowa i wyniki
Spotki.

Ryzyko zwiazane z pozyskiwaniem nowych klientow i realizacja kontraktow
Sektortechnologii obronnychinowoczesnych systemowszkoleniowych
charakteryzuje sie wysoka konkurencyjnoscig oraz dtugimi procesami decyzyjnymi,
szczegolnie w przypadku zamoéwien publicznych i kontraktéw realizowanych dla
instytucji panstwowych. Opodznienia proceduralne, zmiany harmonogramow
postepowan lub trudnosci zwigzane z finalizacjg kontraktéw moga wptywac na
poziom przychoddw oraz ptynnosc¢ finansowa Spotki.

Ryzyko zwigzane z koniunktura w branzy obronnej

Dziatalnosc¢ Spotkijest silniezwigzana z sytuacjgw sektorze obronnym oraz
poziomem wydatkéw publicznych na bezpieczenstwo i szkolenia. Ewentualne
ograniczenie programow modernizacyjnych lub zmiany priorytetow budzetowych
moga wptyna¢ na poziom zamowien i skale realizowanych projektéw. W celu
ograniczenia tego ryzyka Spotka prowadzi dziatania zwigzane z dywersyfikacja
dziatalnosci oraz rozwojem nowych segmentéw biznesowych.



Ryzyko utraty zaufania klientow i partnerow biznesowych.

Dziatalno$¢ Emitentaopierasie nadostarczaniuspecjalistycznych produktéw
technologicznych, ktorych jakos¢ oraz terminowos¢ realizacji majg istotne znaczenie
dla utrzymania relacji biznesowych. Opoznienia realizacyjne, problemy techniczne lub
btedy systemowe mogtyby negatywnie wptynag¢ na postrzeganie Spotki przez
klientéw i partnerow handlowych. Dodatkowo czeste zmiany kadrowe w organach
zarzadzajacych moga wptywac na postrzeganie stabilnosci organizacyjnej Emitenta.

Ryzyko zwigzane z dostepnoscia komponentow i rozwojem

technologicznym.

Spotkafunkcjonujewsektorze wymagajacym ciggtego rozwoju technologicznego

oraz dostepu do specjalistycznych komponentéw i rozwigzan informatycznych.
Zaktocenia w tancuchach dostaw, wzrost kosztow komponentéw lub trudnosci w
dostepie do nowych technologii moga wptywac¢ na tempo realizacji projektow oraz
poziom kosztow dziatalnosci.
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